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บทคดัย่อ 

 

วตัถุประสงคเ์พืÉอศึกษา ř) ค่าเฉลีÉยอตัราส่วนทางการเงินและค่าเฉลีÉยราคาหุ้นจาํแนกราย

บริษัทกลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย Ś) 

ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหุ้นของบริษทักลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง

ทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็นการวิจยัเชิงปริมาณ เก็บรวบรวมขอ้มูล

อตัราส่วนทางการเงินจากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจาํปี (แบบ 56-1) จากเวบ็ไซต์สาํนักงาน

คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) และขอ้มูลราคาหุ้นจากเวบ็ไซต์ 

https://www.finnomena.com/ ตัÊงแต่ปี พ.ศ. ŚŝŝŠ - ŚŝŞş จาํนวน řŜ บริษทั ใชส้ถิติค่าเฉลีÉยเลข

คณิต ค่าส่วนเบีÉยงเบนมาตรฐาน และการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิÍ สหสัมพันธ์เพียร์สัน 

(Pearson’s Correlation) พบว่า ř) บริษทั BJCHI มีค่าเฉลีÉยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) สูง

ทีÉสุดเท่ากบั 8.83 เท่า (S.D. = 7.20) บริษทั CK มีค่าเฉลีÉย CR ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั Ř.84 เท่า (S.D. = 

0.09) บริษทั TRITN มีค่าเฉลีÉยอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์(TAT) สูงทีÉสุดเท่ากบั 1.79 เท่า 
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(S.D. = 3.96) บริษทั CK มีค่าเฉลีÉย TAT ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั 0.34 เท่า (S.D. = 0.10) บริษทั ITD มี

ค่าเฉลีÉยอตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DER) สูงทีÉสุดเท่ากบั 21.31 เท่า (S.D. = 43.80) บริษทั 

BJCHI มีค่าเฉลีÉย DER ตํÉาทีÉสุดเท่ากับ 0.15 เท่า (S.D. = 0.08) บริษทั BKD มีค่าเฉลีÉยอตัรา

ผลตอบแทนสินทรัพย ์(ROA) สูงทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 8.39 (S.D. = 8.70) บริษทั TRC มีค่าเฉลีÉย 

ROA ตํÉาทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ -8.64 (S.D. = 17.66) บริษทั PREB มีค่าเฉลีÉยอตัราผลตอบแทนผูถื้อ

หุ้น (ROE) สูงทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 17.65 (S.D. = 13.04) บริษทั TRC มีค่าเฉลีÉย ROE ตํÉาทีÉสุด

เท่ากบัร้อยละ -177.04 (S.D. = 583.37) บริษทั PREB มีค่าเฉลีÉยกาํไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) สูงทีÉสุด

เท่ากบั 1.13 บาท/หุ้น (S.D. = 0.75) บริษทั TRC มีค่าเฉลีÉย EPS ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั -0.42 บาท/หุ้น 

(S.D. = 1.00) บริษทั PREB มีค่าเฉลีÉยอตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIY) สูงทีÉสุดเท่ากบัร้อย

ละ 8.15 (S.D. = 4.46) บริษทั EMC มีค่าเฉลีÉย DIY ตํÉาทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 0.00 (S.D. = 0.00) 

บริษทั CK มีค่าเฉลีÉยมูลค่าหุ้นทางบญัชี (BVPS) สูงทีÉสุดเท่ากบั 14.47 บาท/หุ้น (S.D. = 1.52) 

บริษทั TRITN มีค่าเฉลีÉย BVPS ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั 0.14 บาท/หุ้น (S.D. = 0.02) บริษทั CK ราคาหุ้น 

(Stock Price) มีค่าเฉลีÉยสูงทีÉสุดเท่ากบั ŚŚ.řŞ บาท (S.D. = 3.64) บริษทั EMC ราคาหุ้นมีค่าเฉลีÉย

ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั Ř.řŝ บาท (S.D. = 0.07) Ś) อตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์(ROA) กาํไรสุทธิต่อหุ้น 

(EPS) และ มูลค่าหุ้นทางบญัชี (BVPS) มีความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้นในทิศทางเดียวกนัอย่างมี

นัยสําคญัทางสถิติทีÉระดบั Ř.Řŝ หมายความว่าเมืÉอผลประกอบการของบริษทัทาํให้อตัราส่วน

เหล่านีÊ เพิÉมสูงขึÊน ราคาหุ้นของบริษัทจะมีแนวโน้มเพิÉมสูงขึÊน และในทางกลับกันหากผล

ประกอบการของบริษทัทาํให้อัตราส่วนเหล่านีÊ ลดลง ราคาหุ้นของบริษทัจะมีแนวโน้มลดลง 

ส่วนอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์(TAT) อตัราหนีÊ สินต่อ

ส่วนของผูถื้อหุ้น (DE) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIY) 

ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น ขอ้เสนอแนะการวจิยัในครัÊ งนีÊคือ นักลงทุนในบริษทักลุ่มบริการ

รับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ควรวิเคราะห์อตัราส่วนทาง

การเงินโดยให้ความสาํคญักบัอตัราผลตอบแทนสินทรัพยร์วม (ROA) กาํไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) 

มูลค่าหุ้นทางบญัชี (BVPS) ของบริษทัทีÉจะลงทุนเพืÉอประเมินราคาหุ้นสร้างผลตอบแทนไดต้าม

วตัถุประสงค์ ขอ้เสนอแนะสําหรับการวิจยัครัÊ งต่อไปคือ เพิÉมอตัราส่วนทางการเงิน เก็บขอ้มูล

เป็นรายไตรมาส ใช้สถิติวิเคราะห์การถดถอยหหุคูณ และศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมอืÉนๆ ทีÉจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 



คาํสาํคญั: อตัราส่วนทางการเงิน; ราคาหุ้น; กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง 

ABSTRACT 

 In this research investigation, the researcher examines 1) the mean of the financial ratio 

and stock prices classified by company; studies 2) the correlation between the financial ratio 

and the stock prices of Construction Service companies listed on The Stock Exchange of 

Thailand (SET). 

 The quantitative research technique was employed. Financial data were collected from 

annual registration statements (Form 56-1) from the Securities and Exchange Commission 

(SEC) and the stock market closing prices from 2015 to 2024 from the finnomena.com website 

from the total number of fourteen companies. Data were analyzed using the statistics of the 

mean and standard deviation. The technique of Pearson’s Correlation Coefficient was also 

employed.  

 Findings were as follows. The results showed that: (1) The company BJCHI exhibited 

the highest CR with the mean being 8.83 time (SD = 7.20). CK exhibited the lowest CR with 

the mean being 0.84 times (S.D. = 0.09). TRITN exhibited the highest TAT with the mean 

being 1.79 times (S.D. = 3.96). CK exhibited the lowest TAT with the mean being 0.34 times 

(S.D. = 0.10). ITD exhibited the highest DER with the mean being 21.31 times (S.D. = 43.80). 

BJCHI exhibited the lowest DER with the mean being 0.15 times (S.D. = 0.08). BKD exhibited 

the highest ROA with the mean being 8.39% (S.D. = 8.70). TRC exhibited the lowest ROA 

with the mean being -8.64% (S.D. = 17.66). PREB exhibited the highest ROE with the mean 

being 17.65% (S.D. = 13.04). TRC exhibited the lowest ROE with the mean being -177.04% 

(S.D. = 583.37). PREB exhibited the highest EPS with the mean being 1.13 baht per share 

(S.D. = 0.75). TRC exhibited the lowest EPS with the mean being -0.42 baht per share (S.D. = 



1.00). PREB exhibited the highest DIY with the mean being 8.15% (S.D. = 4.46). EMC 

exhibited lowest DIY with the mean being 0.00% (S.D. = 0.00). CK exhibited the highest 

BVPS with the mean being 14.47 baht per share (S.D. = 1.52). TRITN exhibited the lowest 

BVPS with the mean being 0.14 baht per shares (S.D. = 0.02). CK exhibited the highest stock 

price with the mean being 22.16 baht (S.D. = 3.64). EMC exhibited the lowest stock prices 

with the mean being 0.15 baht (S.D. = 0.07). (2) The correlation between the ROA and stock 

prices was at a low level (r = 0.220) at the statistically significant level of .05. The correlation 

between the EPS and stock prices was at a medium level (r = 0.524) at the statistically 

significant level of .05. The correlation between the BVPS and stock prices was at a very high 

level (r = 0.828) at the statistically significant level of .05. CR, TAT, DER, ROE and DIY did 

not correlate with stock prices. 

 Recommendations from this research were as follows. Investors in the listed 

construction services companies on the SET should prioritize the analysis of ROA, EPS and 

BVPS to evaluate stock prices to achieve the investment objectives. Recommendations for 

future research were the following: Increase financial ratios; collect data on quarterly basis; 

use multiple regression analysis; and select other industry groups listed on the SET. 

Keywords: Financial Ratios; Stock Price; Listed Construction Service companies 

ความเป็นมาและความสําคญัของปัญหา 

Ball และ Brown (1968) งานวิจยัทีÉสาํคญั ชืÉอวา่ "An Empirical Evaluation of Accounting 

Income Numbers" โดยไดใ้ห้หลกัฐานเชิงประจกัษ์เป็นครัÊ งแรก ๆ ทีÉยืนยนัว่า กาํไรสุทธิทาง

บญัชีมีความสัมพนัธ์อย่างมีนยัสาํคญักบัการเปลีÉยนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์หรือผลตอบแทน

โดยพบว่าราคาหุ้นได้สะท้อนข้อมูลเกีÉยวกับกําไรก่อนการประกาศผลอย่างเป็นทางการ 

นอกจากนีÊ  Ball และ Brown (1968) ยงัไดบุ้กเบิกการประยุกต์ใชวิ้ธีการศึกษาเหตุการณ์ (Event 

Study) ในการวเิคราะห์การตอบสนองของราคาหุ้นต่อการประกาศขอ้มูลทางการบญัชี ซึÉงวิธีการ



นีÊ ไดก้ลายเป็นเครืÉองมือมาตรฐานสําหรับการวิจยัดา้นการเงินและการบญัชีในเวลาต่อมา จาก

แนวคิดพืÊนฐานทีÉ Ball และ Brown (1968) ไดว้างไว ้นักวิจัยจาํนวนมากจึงไดข้ยายขอบเขต

การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างข้อมูลทางการบัญชีกับราคาหลักทรัพย์ โดยมุ่งเน้นไปทีÉ

องคป์ระกอบและตวัชีÊวดัอืÉน ๆ ทีÉไดจ้ากงบการเงิน เช่น อตัราส่วนทางการเงิน ซึÉงเป็นเครืÉองมือ

ในการย่อขอ้มูลทางการบญัชีจาํนวนมากให้อยู่ในรูปแบบทีÉสืÉอสารสุขภาพทางการเงินและ

ประสิทธิภาพการดาํเนินงานของบริษทัไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ เช่น อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 

อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น การวิเคราะห์อตัราส่วนเหล่านีÊ

ช่วยให้นกัลงทุนสามารถประเมินความสามารถของบริษทัในการสร้างมูลค่าและเปรียบเทียบกบั

คู่แข่งในอุตสาหกรรมได้ ช่วยเสริมความเข้าใจเกีÉยวกับปัจจัยขับเคลืÉอนราคาหุ้น และเป็น

แนวทางในการตดัสินใจลงทุนและการประเมินมูลค่าบริษทัไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพยิÉงขึÊน 

อตัราส่วนทางการเงิน (financial ratios) ถูกใช้เป็นเครืÉ องมือหลกัในการวิเคราะห์เชิง

การเงินของกิจการ โดย Brigham และ Ehrhardt (2005) ไดแ้บ่งอตัราส่วนทางการเงินออกเป็น ŝ 

กลุ่มสาํคญั ไดแ้ก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratios) ซึÉ งวดัความสามารถในการชาํระหนีÊ

ระยะสัÊน อตัราส่วนหนีÊ สินและโครงสร้างทุน (Leverage Ratios) ทีÉสะทอ้นระดบัความเสีÉยงทาง

การเงิน อัตราส่วนประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ (Asset Management Ratios) ทีÉวดั

ประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย ์และอตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability 

Ratios) ซึÉ งเป็นตวัชีÊ วดัสําคญัทีÉนักลงทุนใช้ประเมินมูลค่าของหุ้น และอตัราส่วนมูลค่าตลาด 

(Market Value Ratios) เป็นอัตราส่วนทีÉสะท้อนมุมมองของนักลงทุนต่อบริษัทในตลาด

หลักทรัพย์ อัตราส่วนเหล่านีÊ สะท้อนทัÊงความเสีÉ ยง ความมัÉนคง และศักยภาพในการสร้าง

ผลตอบแทนของบริษทั และถูกใชโ้ดยนกัลงทุนเพืÉอเปรียบเทียบมูลค่าทีÉแทจ้ริงของหุ้นกบัราคา

ทีÉซืÊอขายในตลาด 

สําหรับอุตสาหกรรมก่อสร้างและบริการรับเหมาก่อสร้าง ถือเป็นหนึÉ งในภาคธุรกิจทีÉมี

บทบาทสําคัญในการขับเคลืÉอนเศรษฐกิจของประเทศไทย เนืÉองจากเกีÉยวขอ้งกับการลงทุน

โครงสร้างพืÊนฐาน ไม่ว่าจะเป็นระบบขนส่งมวลชน โครงการรถไฟความเร็วสูง หรือการ



ก่อสร้างทีÉอยู่อาศัย ล้วนแต่ต้องอาศัยบริษัทกลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง ในการดาํเนินงาน 

อย่างไรก็ตาม ธุรกิจนีÊ มีลกัษณะเฉพาะหลายประการ เช่น การพึÉงพาโครงการระยะยาว ทาํให้มี

ความเสีÉยงดา้นการบริหารจดัการและกระแสเงินสด ความไม่แน่นอนของรายได ้การใชเ้งินทุน

หมุนเวียนจาํนวนมาก การแข่งขนัสูงทัÊงจากในประเทศและต่างประเทศ ความผนัผวนจากตน้ทุน

วสัดุก่อสร้างและแรงงานทีÉมีแนวโน้มเปลีÉยนแปลงอยูเ่สมอ ส่งผลกระทบต่ออตัรากาํไร รวมถึง

ความไม่แน่นอนจากนโยบายรัฐและภาวะเศรษฐกิจ สิÉงเหล่านีÊ ทาํให้ผูล้งทุนให้ความสําคญักบั

อตัราส่วนทางการเงินของบริษทัก่อสร้างมากเป็นพิเศษ โดยเฉพาะอตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อ

หุน้ (Debt to Equity Ratio) ซึÉ งสะทอ้นภาระหนีÊและความสามารถในการจดัหาเงินทนุ อตัราส่วน

เงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ทีÉแสดงถึงความสามารถในการหมุนเวียนเงินสดเพืÉอรองรับ

การดาํเนินโครงการ และอตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์(ROA) ชีÊ ให้เห็นประสิทธิภาพของบริษทั

ในการใช้ทรัพยากรทีÉมีอยู่ มูลค่าตลาดรวมของกลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง (Construction 

Services) อยู่ทีÉประมาณ śśŚ,050.25  ลา้นบาท ณ 26 กนัยายน พ.ศ. 256Š คาํนวณจากมูลค่ารวม

ของหลกัทรัพยใ์นหมดธุรกิจ CONS ณ ราคาปิดล่าสุดของวนัดงักล่าว (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย, 2568)  

กลุ่มบริษทับริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

(SET) มีบทบาทสาํคญัอยา่งยิÉงต่อผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) เนืÉองจากเป็นกลไกหลกั

ในการขบัเคลืÉอนการลงทุน และการสร้างผลกระทบแบบทวีคูณ ทางเศรษฐกิจของประเทศ 

กิจกรรมการก่อสร้างทัÊงหมดในปี พ.ศ. 2566 มีมูลค่ารวมสูงถึง 1.37 ลา้นลา้นบาท หรือคิดเป็น

สัดส่วนร้อยละ 7 ของ GDP ของประเทศ (ศูนยวิ์เคราะห์เศรษฐกิจ ทีทีบี, พ.ศ. 2567) การลงทุน

โครงสร้างพืÊนฐานของรัฐ เช่น โครงการรถไฟฟ้า ทางด่วน และการพฒันาสนามบิน/ท่าเรือ การ

ลงทุนเหล่านีÊ เป็นหัวใจสําคัญในการกระตุน้เศรษฐกิจและการยกระดับความสามารถในการ

แข่งขนัของประเทศในระยะยาว 

เม็ดเงินทีÉไหลเขา้สู่กลุ่มบริษทัรับเหมาก่อสร้างจะไม่ไดห้ยุดอยู่แค่ทีÉบริษทันัÊนๆ แต่จะ

ก่อให้เกิดการหมุนเวียนทางเศรษฐกิจในวงกวา้ง อุปสงคต์่ออุตสาหกรรมต่อเนืÉอง การก่อสร้าง



ตอ้งการวสัดุและอุปกรณ์จาํนวนมาก จึงสร้างอุปสงคใ์ห้กบักลุ่มธุรกิจทีÉเกีÉยวขอ้ง เช่น กลุ่มวสัดุ

ก่อสร้าง (ปูนซีเมนต ์เหล็ก) กลุ่มเครืÉองจกัรกล และกลุ่มโลจิสติกส์ การสร้างงานและการบริโภค 

เนืÉองจากภาคการก่อสร้างเป็นอุตสาหกรรมทีÉใช้แรงงานสูง เมืÉอมีการลงทุนในโครงการขนาด

ใหญ่ ย่อมเกิดการจา้งงานจาํนวนมาก เมืÉอแรงงานมีรายไดเ้พิÉมขึÊน จะนาํไปสู่การเพิÉมขึÊนของการ

ใชจ่้ายและการบริโภคภาคเอกชน (Consumption) 

การศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและราคาหุ้นของบริษัทกลุ่ม

บริการรับเหมาก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จึงเป็นสิÉงทีÉสําคญัทัÊงในเชิงทฤษฎี

และเชิงปฏิบติั เนืÉองจากสามารถอธิบายได้ว่าตลาดหุ้นไทยตอบสนองต่อขอ้มูลทางการเงิน

อย่างไร และช่วยให้นักลงทุน ผูบ้ริหาร และหน่วยงานกาํกบัดูแลเขา้ใจบทบาทของขอ้มูลทาง

การเงินในการกาํหนดราคาหุน้ 

 

วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

เพืÉอศึกษา ř) ค่าเฉลีÉยอตัราส่วนทางการเงินและค่าเฉลีÉยราคาหุ้นจาํแนกรายบริษทักลุ่มบริการ

รับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ประกอบดว้ย อตัราส่วน

เงินทุนหมุนเวียน อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัรา

ผลตอบแทนสินทรัพย์ อัตราผลตอบแทนผู ้ถือหุ้น กําไรสุทธิต่อหุ้น อัตราส่วนเงินปัน

ผลตอบแทน และ มูลค่าหุน้ทางบญัชี Ś) ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหุ้น

ของบริษทักลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

นิยามศัพท์ 

1) ราคาหุ้นของบริษัทกลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย หมายถึง ราคาปิดของหุ้นของบริษทักลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ณ วนัสิÊนงวดบญัชีประจาํปี ตัÊงแต่ปี พ.ศ. ŚŝŝŠ - ŚŝŞş  



2) อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) หมายถึง การนาํตวัเลขจากงบการเงินมาหา

อตัราส่วนต่างๆ เพืÉอให้ไดต้วัเลขทีÉสามารถนาํมาใชวิ้เคราะห์สุขภาพทางการเงินของกิจการ ซึÉง

อาจจะนําไปเปรียบเทียบกับข้อมูลในอดีตของกิจการ ข้อมูลของคู่แข่ง หรือข้อมูลของทัÊ ง

อุตสาหกรรม (1) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio: CR) หมายถึง อตัราส่วนทีÉใชว้ดั

ความสามารถของบริษทัทีÉจะใชค้ืนหนีÊระยะสัÊนเมืÉอถึงกาํหนด อตัราส่วนนีÊ เป็นเครืÉองชีÊฐานะทาง

การเงินระยะสัÊนของธุรกิจ (2) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์(Total Asset Turnover: TAT) 

หมายถึง ค่าทีÉใช้วดัความสามารถของบริษทัในการสร้างรายไดจ้ากสินทรัพยท์ัÊงหมดทีÉบริษทั

ลงทุนไป โดยทัÉวไป หากกิจการใดมีค่าอตัราส่วนนีÊ ยิÉงสูง กิจการนัÊนจะสามารถใชเ้งินทุนทีÉตํÉาลง

ในการสร้างรายได ้ทาํให้สร้างผลกาํไรไดเ้พิÉมขึÊน (3) อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to 

Equity Ratio: DER)  หมายถึง การแสดงโครงสร้างของเงินทุน (Capital Structure) ของบริษทัว่า

มีสัดส่วนของหนีÊ สินรวมของบริษทัเมืÉอเทียบกบัส่วนของทุนหรือส่วนของเจา้ของเป็นเท่าใด (4) 

อตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์(Return on Asset: ROA) หมายถึง อตัราส่วนทีÉชีÊ ถึงประสิทธิภาพ

ของบริษทัในการนาํสินทรัพยไ์ปลงทุนให้เกิดผลตอบแทน โดยเป็นค่าทีÉแสดงถึงผลกาํไรจาก

การดาํเนินงานทีÉบริษทัหาไดจ้ากสินทรัพยท์ัÊงหมดทีÉบริษทัใชด้าํเนินการ (5) อตัราผลตอบแทนผู ้

ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) หมายถึง อตัราส่วนทีÉใชใ้นการวิเคราะห์เพืÉอวดัผลตอบแทนต่อ

ส่วนของผูถื้อหุน้ทีÉจะสะทอ้นให้เห็นถึงความสามารถในการบริหารงาน เพืÉอใหเ้กิดผลตอบแทน

แก่ผูถื้อหุน้ (6) กาํไรสุทธิต่อหุน้ (Earnings per Share: EPS) หมายถึง อตัราส่วนทีÉแสดงส่วนของ

กาํไรสุทธิจากผลการดาํเนินงานของบริษทัทีÉแบ่งเฉลีÉยให้แก่หุ้นสามญัแต่ละหุ้น (7) อตัราส่วน

เงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield : DIY) หมายถึง อตัราเปรียบเทียบเงินปันผลจ่ายต่อหุ้น

สามญัเทียบกบัราคาตลาดของหุ้นสามญั เพืÉอดูผลตอบแทนว่าหากลงทุนซืÊอหุ้น ณ ระดบัราคา

ตลาดปัจจุบนั จะมีโอกาสไดรั้บเงินปันผลคิดเป็นอตัราร้อยล่ะเท่าไรของราคาหุ้น (8) มูลค่าหุ้น

ทางบญัชี (Book Value Per Share: BVPS) หมายถึง มูลค่าของบริษทัผูอ้อกหุ้นสามญั ř หุ้นตาม

งบการเงินล่าสุด ซึÉงเสมือนการรายงานมูลค่าของกิจการในทางบญัชีจากการประเมินสินทรัพย์

สุทธิ ณ เวลาใดเวลาหนึÉ งทีÉสามารถจ่ายคืนให้กบัผูถื้อหุ้นสามญัไดใ้นกรณีเลิกกิจการ และเป็น

การประมาณการมูลค่าหุน้อยา่งหนึÉง  



3) กลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง (CONS) หมายถึง ผูใ้ห้บริการและให้คาํปรึกษาเกีÉยวขอ้ง

กบัการก่อสร้างทีÉอยู่อาศยัและสิÉงปลูกสร้างต่างๆ รวมถึงการให้บริการรับเหมาตกแต่งภายใน 

การให้คาํปรึกษาเกีÉยวกบัโครงการก่อสร้าง ระบบวิศวกรรม และงานออกแบบทีÉเกีÉยวขอ้ง ซึÉ ง

ก ลุ่มบริการ รับเหมาก่อสร้ าง เ ป็นห นึÉ งใ นหมวดธุร กิจย่อยภายใต้ก ลุ่มอุตสาห กรรม 

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสรา้ง  

ขอบเขตการวิจัย 

ประชากรไดแ้ก่ บริษทักลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง

ประเทศไทย มีจาํนวนทัÊงหมด 32 บริษทั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยม ŚŝŞŠ) และกลุ่ม

ตวัอย่างไดแ้ก่ บริษทัทีÉมีขอ้มูลงบการเงินระหว่างปี พ.ศ. ŚŝŝŠ – ŚŝŞş ครบถ้วน จาํนวน řŜ 

บริษทั คาํนวณจาํนวนกลุ่มตวัอย่างโดยใช้โปรแกรม G*Power 3.1.9.7 โดยการทดสอบ Two 

Tails, Effect size 0.5, Alpha error 0.05, Power (1-beta error) 0.95 (HHU,2020) ประกอบดว้ย

บริษทัดงันีÊ  

ตาราง ř บริษัทกลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ลาํดบั ชืÉอหลกัทรัพย ์(หุน้) ชืÉอบริษทั 

1 CK บริษทั ช.การช่าง จาํกดั (มหาชน) 

2 CNT บริษทั คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จาํกดั (มหาชน) 

3 DEMCO บริษทั เด็มโก ้จาํกดั (มหาชน) 

4 EMC บริษทั อีเอ็มซี จาํกดั (มหาชน)  

5 ITD บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต ์จาํกดั (มหาชน) 

6 NWR บริษทัเนาวรัตน์พฒันาการ จาํกดั (มหาชน) 

7 PREB บริษทั พรีบิลท ์จาํกดั (มหาชน) 

8 STPI บริษทั เอสทีพี แอนด์ ไอ จาํกดั (มหาชน) 

9 SYNTEC บริษทั ซินเทค็ คอนสตรัคชัÉน จาํกดั (มหาชน) 

10 TRC บริษทั ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัÉน จาํกดั (มหาชน) 



ลาํดบั ชืÉอหลกัทรัพย ์(หุน้) ชืÉอบริษทั 

11 TRITN บริษทั ไทรทนั โฮลดิÊง จาํกดั (มหาชน) 

12 UNIQ บริษทั ยนิูค เอน็จิเนียริÉง แอนด ์คอนสตรัคชัÉน จาํกดั (มหาชน) 

13 BJCHI บริษทั บีเจซี เฮฟวีÉ อินดสัทรี จาํกดั (มหาชน) 

14 BKD บริษทั บางกอก เดค-คอน จาํกดั (มหาชน) 

แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยทีÉเกีÉยวข้อง 

 ř) แนวคิดเกีÉยวกบัอตัราส่วนทางการเงิน อตัราส่วนทางการเงินถือเป็นเครืÉองมือ

สําคญัในการประเมินสุขภาพทางการเงินและประสิทธิภาพการดาํเนินงานของบริษทั (Brigham 

& Houston,2018) อตัราส่วนทางการเงินคือการนาํตวัเลขสองตวัจากงบการเงินมาเปรียบเทียบ

กนั เพืÉอให้ไดข้อ้มูลเชิงลึกเกีÉยวกบัผลการดาํเนินงานทางการเงินของบริษทั ซึÉ งช่วยให้นกัลงทุน 

ผูบ้ริหารและนักวิเคราะห์สามารถประเมินฐานะทางการเงินและคาดการณ์อนาคตของกิจการได้

อย่างมีประสิทธิภาพ ในแนวคิดของ Brigham & Houston (2018) ไดแ้บ่งอตัราส่วนทางการเงิน

ออกเป็น ŝ กลุ่มหลกัได้แก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratios) อตัราส่วนการจัดการ

สินทรัพย ์(Asset Management Ratios) อตัราส่วนการจดัการหนีÊ สิน (Debt Management Ratio) 

อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratios) อตัราส่วนราคาตลาด (Market 

Ratios) Ś) ทฤษฎีมูลค่าปัจจุบัน (Present Value Theory) เป็นรากฐานของการวิเคราะห์

ปัจจยัพืÊนฐาน (Fundamental Analysis) ตามหลกัการของ Brigham and Houston (2018) ตาม

ทฤษฎีมูลค่าปัจจุบนั ราคาหุ้นของบริษทัควรจะสะทอ้นถึงมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดใน

อนาคตทีÉคาดว่าจะไดรั้บจากหุ้นนัÊนๆ (Brigham & Houston, 2018) ซึÉ งหมายถึงราคาหุ้นในวนันีÊ

เป็นผลรวมของกระแสเงินสดในอนาคตทีÉถูกคิดลดกลบัมาเป็นมูลค่าในปัจจุบนั ดว้ยอตัราคิดลด

ทีÉเหมาะสม กระแสเงินสดในอนาคตหลกัๆ ทีÉนกัลงทุนคาดหวงัคือ เงินปันผล (Dividends) และ

กาํไรจากการขายหุน้ในอนาคต (Capital Gains) ś) ทฤษฎีการวิเคราะห์ดูปองต ์ถูกพฒันาขึÊนโดย

บริษทัเคมีภณัฑ์ DuPont ในช่วงตน้ศตวรรษทีÉ 20 เพืÉอขยายแนวคิดของ อตัราผลตอบแทนผูถื้อ

หุ้น (ROE) ให้ละเอียดมากขึÊน โดยการแตก ROE ออกเป็น 3 ส่วนหลกั ไดแ้ก่ อตัรากาํไรสุทธิ 

อตัราการหมุนเวียนสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 



งานวิจัยในประเทศทีÉเกีÉยวขอ้ง ได้แก่ สินี ภาคยอุ์ฬาร (ŚŝŝŠ) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์

ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคา หลกัทรัพยข์องบริษทัทีÉมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

สูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า 

อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราส่วนมูลค่าหุน้ต่อมูลค่าทางบญัชี (P/BV) อตัรากาํไรสุทธิ 

(NP) อัตราเงินปันผลตอบแทน (DIY) อัตราส่วนหนีÊ สินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น (D/E) มี

ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์นิชุดา จอเจริญรักษ ์(2558) ทาํการวิเคราะห์เรืÉองความสัมพนัธ์

ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทยในกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง พบวา่ อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบญัชี มี

ความสัมพนัธ์ทัÊงในทิศทางเดียวกนั และอตัราส่วนหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์

ในทิศทางตรงขา้ม ขวญันภา เศิกศิริ (2561) ไดท้าํการศึกษาเรืÉอง อิทธิพลของอตัราส่วนทาง

การเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพยบ์ริษทัทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า 

อัตราส่วนทีÉมีความสัมพนัธ์กับราคาหลักทรัพย์ ได้แก่ อัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราส่วน

ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น อตัราส่วน

ราคาตามบญัชีต่อหุ้น และอตัราส่วนเงินสด สุขจิตต์ ณ นคร (ŚŝŞŚ) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์

ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละ

ก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์

รวม และอัตรากําไรขัÊนต้น มีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จุฑามาศ วฒันานุกูลวงศ์ (ŚŝŞŝ) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ของ

อตัราส่วนทางการเงินทีÉมีผลต่อราคาหลักทรัพย์กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า อตัราส่วนทุนหมุนเวียน อตัราส่วนหมุนเวียนทรัพยสิ์น และ

อตัราส่วนหนีÊ สินต่อทุน มีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัหลกัทรัพย ์ในขณะทีÉอตัราส่วนหมุนเวียน

สินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์เชิงบวกกับหลกัทรัพย ์สําหรับอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบญัชี มี

ผลลัพธ์แตกต่างกันไปตามหลักทรัพย์ทีÉพิจารณา ธันยชนก ล่องโลก (ŚŝŞş) ได้ศึกษา

ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคาหุ้นของบริษทักลุ่มอุตสาหกรรมพฒันา

อสังหาริมทรัพยท์ีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ความสัมพนัธ์ระหว่าง ROE 

กับราคาหุ้นอยู่ในระดับค่อนขา้งตํÉา (r = 0.480) อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติทีÉระดับ .Řř และ



ความสัมพนัธ์ระหว่าง ROA กบัราคาหุน้อยูใ่นระดบัค่อนขา้งตํÉา (r = 0.457) อยา่งมีนยัสาํคญัทาง

สถิติทีÉระดบั .Řř 

งานวิจยัต่างประเทศทีÉเกีÉยวขอ้ง ไดแ้ก่ Marvin Wijaya & Andi Ina Yustina (ŚŘřš) ได้

ศึกษาผลกระทบของอัตราส่วนทางการเงินต่อราคาหุ้นของธนาคารทีÉจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยอิ์นโดนีเซีย พบว่า อตัราส่วนการจ่ายเงินปันผล และอตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์มี

ความสัมพนัธ์อย่างมีนัยสําคญักับราคาหุ้นของธนาคารในอินโดนีเซียในช่วงปี ŚŘřŘ – ŚŘřŜ 

Herlina Dwiyanthi, Neneng Faridatul Husna and Wili Handayani (2021) ไดศึ้กษาอิทธิพลของ

อตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหุ้นของบริษทัอสังหาริมทรัพยใ์นหมวดการก่อสร้างและอาคารทีÉ

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยอิ์นโดนีเซีย (IDX) ในช่วงปี 2559-2562 พบว่า อตัราส่วนทาง

การเงินทัÊง 5 ตวั (CR, ROA, ROE, NPM, OPM) ไม่มีอิทธิพลอย่างมีนัยสําคญัต่อราคาหุ้นของ

บริษทัอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยอิ์นโดนีเซียในช่วงปี 2559-

2562 Maria Felsiani Melan, Eni Lisetyati and Retna Safriliana (2023) ไดป้ระเมินอิทธิพลของ

อตัราส่วนทางการเงินทีÉมีผลต่อราคาหุ้น พบว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราหนีÊ สิน

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DER) และอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) มีผลกระทบเชิงบวกและมี

นยัสาํคญัต่อราคาหุน้ 

สมมติฐานการวิจัย 

 ř) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น Ś) อตัราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น ś) อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบั

ราคาหุ้น Ŝ) อตัราผลตอบแทนสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น ŝ) อตัราผลตอบแทนผูถื้อ

หุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น Ş) กาํไรสุทธิต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น ş) อตัราส่วนเงิน

ปันผลตอบแทนมีความสัมพนัธ์กบัราคาหุน้ Š) มูลค่าหุน้ทางบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น 

กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 จากการศึกษาแนวคิด ทฤษฎี งานวิจยัทีÉเกีÉยวขอ้ง ผูว้ิจยัไดก้าํหนดกรอบแนวคิดในการ

วิจยัดงันีÊ  



อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) 

ř) อตัราส่วนเงินทนุหมุนเวียน (Current Ratio: CR) 

Ś) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์(Total Assets Turnover: 

TATO) 

3) อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio: 

DER) 

4) อตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์(Return on Asset: ROA) 

5) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) 

6) กาํไรสุทธิต่อหุ้น (Earnings Per Share: EPS) 

7) อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield: DIY) 

8) มูลค่าหุน้ทางบญัชี (Book Value Per Share: BVPS) 

 

ราคาหุน้  

(Stock Price) 

ภาพ ř กรอบแนวคิดการวิจยั 

ระเบียบวิธีวิจัย 

 การวิจยันีÊ เป็นการวิจยัเชิงปริมาณ ประชากรคือบริษทักลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (มีจาํนวนทัÊงสิÊน śŚ บริษทั) กลุ่มตวัอย่างเป็น

บริษทัทีÉมีผลการดาํเนินงาน ครบระยะเวลา 10 ปี ตัÊงแต่ปี พ.ศ. 2555 – 2564 จาํนวน 14 บริษทั 

ขอ้มูลจากสํานักงานคณะกรรมการ กาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) โดยผูว้ิจยั

เก็บรวบรวมขอ้มูล อัตราส่วนทางการเงินจากแบบ แสดงรายการขอ้มูลประจาํปี (แบบ 56-1) 

และราคาหุน้จากเวบ็ไซต ์https://www.finnomena.com/stock /ALL. 

แบบจาํลองเชิงประจักษ์คือ r=𝛴(𝑥ᵢ − 𝑥)̄(𝑦ᵢ − ȳ)/ඥ𝛴(𝑥ᵢ − 𝑥)̄² + 𝛴(𝑦ᵢ − ȳ)² Xi คืออตัราส่วน

ทางการเงิน Yi คือราคาหุ้น X1 คือ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) X2 คือ อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพย ์(TAT) X3 คือ อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DER) X4 คือ อตัราผลตอบแทน

สินทรัพย ์(ROA) X5 คือ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) X6 คือ อตัรากาํไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) 

X7 คือ อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIY) X8 คือ มูลค่าหุ้นทางบญัชี (BVPS) เครืÉองมือและ

วิธีการสร้างเครืÉองมือทีÉใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูลคือ แบบบนัทึกขอ้มูล การวิจยัครัÊ งนีÊ  ตวัแปร



มีระดับการวัดเชิงปริมาณ การวิเคราะห์ประมวลผลข้อมูลด้วยคอมพิวเตอร์ใช้ โปรแกรม

สําเร็จรูป วิเคราะห์ขอ้มูลทางสถิติ ดงันีÊ  1) สถิติพรรณนา เป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลในรูปของ

ค่าสถิติ คือค่าเฉลีÉยเลขคณิต (Mean) ส่วนเบีÉยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation: S.D.) 2) การ

วิเคราะห์ความสัมพนัธ์และทดสอบสมมติฐานระหวา่งอตัราส่วนทาง การเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์

จะใช้สถิติค่าสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์เพียร์สัน (Pearson’s Correlation Coefficient) โดย

กาํหนดค่านัยสําคญัทางสถิติ ทีÉระดับ 0.05 ค่าแสดงถึงระดับ และทิศทางความสัมพนัธ์เชิง

เส้นตรงระหว่างตวัแปร 2 ตวั โดยควบคุมตวัแปรอืÉนๆ ให้คงทีÉ เครืÉองหมายบวก หรือลบหน้า

ตวัเลขสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์บอกทิศทางของความสัมพนัธ์คือ r มีค่าเป็นบวก (+) แสดงว่ามี 

ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั ถา้ r มีค่าเป็นลบ (-) แสดงว่ามีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้ม 

โดยใช้เกณฑก์ารพิจารณาค่าสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์ ดงันีÊ  (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2564; พรเพญ็ 

เพชรสุขศิริ, 2548) ค่าสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์มีค่า 0.00 แสดงว่าไม่มีความสัมพนัธ์ ค่า 0.01 – 

0.20 แสดงว่ามีความสัมพนัธ์ในระดบัตํÉาทีÉสุด ค่า 0.21 – 0.30 แสดงว่ามีความสัมพนัธ์ในระดบั

ตํÉ ามาก ค่า 0.31 – 0.40 แสดงว่ามีความสัมพันธ์ในระดับตํÉ า ค่า 0.41 – 0.50 แสดงว่ามี

ความสัมพนัธ์ในระดบัค่อนขา้งตํÉา ค่า 0.51 – 0.60 แสดงว่ามีความสัมพนัธ์ในระดบัปานกลาง ค่า 

0.61 – 0.70 แสดงว่ามีความสัมพนัธ์ในระดบัค่อนขา้งสูง ค่า 0.71 – 0.80 แสดงว่ามีความสัมพนัธ์

ในระดบัสูง ค่า 0.81 – 0.90 แสดงว่ามีความสัมพนัธ์ในระดบัสูงมาก ค่า 0.91 – 1.00 แสดงว่ามี

ความสัมพนัธ์ในระดบัสูงทีÉสุด 

การเก็บรวบรวมขอ้มูลซึÉงเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) มีขนัตอนดงันีÊ  ขัÊนตอนทีÉ 

1 เก็บ ข้อมูลอตัราส่วนทางการเงินเป็นรายปี ได้แก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราการ

หมุนเวียนของสินทรัพย ์อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์อตัรา

ผลตอบแทนผูถื้อหุ้น กาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน และมูลค่าหุ้นทางบญัชี 

จากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจาํปี (แบบ 56-1) ณ วนัสิÊนงวด 31 ธนัวาคม ตงัแต่ปี พ.ศ. 2558 

-2567 จาก สํานักงานคณะกรรมการกาํกับหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ขัÊนตอนทีÉ 2 เก็บ

ขอ้มูลราคาหุ้นของบริษทักลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย ณ วนัสิÊนงวด 31 ธนัวาคม ตัÊงแต่ปี พ.ศ. 2558 ถึง 2567 จาก website finnomena.com 



ขัÊนตอนทีÉ 3 เมืÉอเก็บขอ้มูลครบแลว้ จะนาํขอ้มูลใส่ตาราง และนาํไปประมวลผลทางสถิติด้วย

โปรแกรมสาํเร็จรูป 

ผลการวิจัย 

ข้อค้นพบตามวัตถุประสงค์ข้อ ř 

ตาราง Ś แสดงค่าเฉลีÉย (Mean) และค่าความเบีÉยงเบนมาตรฐาน (Standard deviation: SD) 

อัตราส่วนทางการเงินของบริษัทกลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย 

Ratio CR(T) 
TAT 

(T) 

DER 

(T) 
ROA (%) ROE (%) 

EPS 

(THB) 

DIY 

(%) 

BVPS 

(THB) 

Price 

(THB) 

บริษทั 
Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

CK 
1.15 

0.16 

0.34 

0.11 

2.61 

0.55 

1.81 

0.71 

6.76 

2.93 

0.91 

0.31 

1.77 

0.59 

14.45 

1.52 

22.16 

3.64 

CNT 
1.08 

0.13 

1.20 

0.21 

2.25 

0.48 

-0.38 

2.84 

-1.53 

8.91 

-0.02 

0.17 

1.53 

1.84 

1.74 

1.64 

1.91 

0.90 

DEMCO 
0.84 

0.09 

0.54 

0.22 

0.93 

0.31 

-1.21 

3.73 

-2.87 

7.07 

-0.14 

0.34 

0.86 

1.19 

5.04 

0.78 

4.42 

1.97 

EMC 
1.68 

0.59 

0.36 

1.58 

0.77 

0.36 

-7.12 

10.71 

-13.51 

22.31 

-0.02 

0.04 

0.00 

0.00 

0.23 

0.08 

0.16 

0.08 

ITD 
0.92 

0.14 

0.61 

0.05 

21.31 

43.81 

-0.34 

0.59 

-21.46 

47.59 

-0.24 

0.41 

0.12 

0.31 

2.21 

0.93 

2.66 

2.16 



Ratio CR(T) 
TAT 

(T) 

DER 

(T) 
ROA (%) ROE (%) 

EPS 

(THB) 

DIY 

(%) 

BVPS 

(THB) 

Price 

(THB) 

บริษทั 
Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

Mean 

S.D. 

NWR 
1.29 

0.42 

0.68 

0.09 

2.84 

4.46 

-3.87 

7.56 

-119.83 

345.24 

-0.25 

0.48 

0.00 

0.00 

1.15 

0.34 

0.77 

0.38 

PREB 
1.55 

0.19 

0.85 

0.11 

1.62 

0.45 

7.13 

4.56 

17.65 

13.05 

1.14 

0.72 

8.15 

4.47 

7.17 

1.08 

7.01 

1.19 

STPI 
3.40 

2.53 

0.37 

0.30 

0.45 

0.19 

1.95 

13.14 

2.88 

17.11 

0.16 

0.92 

2.68 

4.01 

5.05 

0.72 

5.43 

2.32 

SYNTEC 
1.86 

0.51 

0.79 

0.19 

0.75 

0.11 

4.38 

4.81 

8.91 

9.80 

0.25 

0.26 

4.16 

1.92 

3.26 

0.62 

2.26 

1.06 

TRC 
1.08 

0.32 

0.76 

0.25 

0.73 

10.20 

-8.64 

17.67 

-177.04 

583.37 

-0.43 

1.00 

0.16 

0.23 

0.19 

0.28 

5.20 

4.31 

TRITN 
1.63 

0.93 

1.80 

3.96 

0.84 

0.66 

-6.66 

11.10 

-13.37 

23.50 

-0.02 

0.02 

0.10 

0.31 

0.14 

0.02 

0.30 

1.58 

UNIQ 
1.21 

0.02 

0.39 

0.14 

3.41 

0.94 

2.13 

1.68 

6.56 

5.54 

0.43 

0.34 

1.95 

1.98 

6.99 

0.75 

8.69 

5.94 

BJCHI 
8.84 

7.20 

0.56 

0.25 

0.15 

0.09 

1.27 

8.68 

1.72 

10.04 

0.06 

0.30 

5.58 

3.63 

2.43 

0.44 

2.13 

0.97 

BKD 
1.75 

74.96 

0.61 

0.35 

0.33 

0.09 

8.39 

8.71 

9.59 

10.23 

0.11 

0.11 

3.36 

2.38 

1.26 

0.17 

2.21 

0.44 



 จากตาราง Ś พบว่า บริษทั บีเจซี เฮฟวีÉ อินดัสทรี จาํกดั (มหาชน) (BJCHI) มีค่าเฉลีÉย

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) สูงทีÉสุดเท่ากบั 8.83 เท่า (S.D. = 7.20) บริษทั ช.การช่าง จาํกดั 

(มหาชน) (CK) มีค่าเฉลีÉย CR ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั Ř.84 เท่า (S.D. = 0.09) บริษทั ไทรทัน โฮลดิÊง 

จาํกดั (มหาชน) (TRITN) มีค่าเฉลีÉยอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) สูงทีÉสุดเท่ากบั 

1.79 เท่า (S.D. = 3.96) บริษทั ช.การช่าง จาํกดั (มหาชน) (CK) มีค่าเฉลีÉย TAT ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั 

0.34 เท่า (S.D. = 0.10)  บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต์ จาํกดั (มหาชน) (ITD) มีค่าเฉลีÉย

อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DER) สูงทีÉสุดเท่ากบั 21.31 เท่า (S.D. = 43.80) บริษทั บีเจซี 

เฮฟวีÉ อินดสัทรี จาํกดั (มหาชน) (BJCHI) มีค่าเฉลีÉย DER ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั 0.15 เท่า (S.D. = 0.08)

บริษทั บางกอก เดค-คอน จาํกดั (มหาชน) (BKD) มีค่าเฉลีÉยอตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์(ROA) 

สูงทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 8.39 (S.D. = 8.70) บริษทั ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัÉน จาํกดั (มหาชน) (TRC) มี

ค่าเฉลีÉย ROA ตํÉาทีÉสุดเท่ากับร้อยละ -8.64 (S.D. = 17.66) บริษัท พรีบิลท์ จํากัด (มหาชน) 

(PREB) มีค่าเฉลีÉยอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) สูงทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 17.65 (S.D. = 13.04) 

บริษทั ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัÉน จาํกดั (มหาชน) (TRC) มีค่าเฉลีÉย ROE ตํÉาทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ -

177.04 (S.D. = 583.37) บริษทั พรีบิลท์ จาํกดั (มหาชน) (PREB) มีค่าเฉลีÉยกาํไรสุทธิต่อหุ้น 

(EPS) สูงทีÉสุดเท่ากบั 1.13 บาท/หุ้น (S.D. = 0.75) บริษทั ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัÉน จาํกดั (TRC) มี

ค่าเฉลีÉย EPS ตํÉาทีÉสุดเท่ากับ -0.42 บาท/หุ้น (S.D. = 1.00) บริษทั พรีบิลท์ จาํกัด (มหาชน) 

(PREB) มีค่าเฉลีÉยอตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIY) สูงทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 8.15 (S.D. = 4.46) 

บริษทั อีเอ็มซี จาํกดั (มหาชน) (EMC) มีค่าเฉลีÉย DIY ตํÉาทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 0.00 (S.D. = 0.00) 

บริษทั ช.การช่าง จาํกัด (มหาชน) (CK) มีค่าเฉลีÉยมูลค่าหุ้นทางบญัชี (BVPS) สูงทีÉสุดเท่ากบั 

14.47 บาท/หุ้น (S.D. = 1.52) บริษทั ไทรทนั โฮลดิÊง จาํกดั (มหาชน) (TRITN) มีค่าเฉลีÉย BVPS 

ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั 0.14 บาท/หุ้น (S.D. = 0.02) บริษทั ยนิูค เอ็นจิเนียริÉง แอนด์ คอนสตรัคชัÉน จาํกดั 

(มหาชน) (UNIQ) มีค่าเฉลีÉยราคาหุ้น สูงทีÉสุดเท่ากบั Š.Şš บาท (S.D. = 5.94) บริษทั อีเอ็มซี 

จาํกดั (มหาชน) (EMC) มีค่าเฉลีÉยราคาหุน้ ตํÉาทีÉสุดเท่ากบั 0.řŝ บาท (S.D. = 0.08) 

ข้อค้นพบตามวัตถุประสงค์ข้อ Ś และสมมติฐานข้อ ř ถึงสมมติฐานข้อ Š 

ตาราง ś ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหุ้นของบริษัทกลุ่ม

บริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 



 

 Pearson’s Significance 
แปลความหมายความสัมพนัธ์ 

 Correlation (r) (2-tailed) 

Price 1.00   

CR -0.078 .359 ระดบัตํÉาทีÉสุด ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ 

TAT -0.096 .258 ระดบัตํÉาทีÉสุด ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ 

DER -0.040 .643 ระดบัตํÉาทีÉสุด ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ 

ROA 0.220** .009 ระดบัตํÉามาก มีนยัสาํคญัทางสถิติทีÉระดบั .Řř 

ROE 0.071 .406 ระดบัตํÉาทีÉสุด ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ 

EPS 0.524** <.001 ระดบัปานกลาง มีนยัสาํคญัทางสถิติทีÉระดบั .Ř1 

DIY 0.081 .341 ระดบัตํÉาทีÉสุด ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ 

BVPS 0.828** <.001 ระดบัสูงมาก มีนยัสาํคญัทางสถิติทีÉระดบั .Ř1 

จากตาราง ś ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์เพียร์สนัระหว่างอตัราส่วนทาง

การเงินกบัราคาหุ้น พบวา่ อตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์กาํไรสุทธิต่อหุน้ และมูลค่าหุน้ตามบญัชี 

มีความสัมพันธ์กับราคาหุ้นอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติทีÉระดับ Ř.Řŝ และอัตราส่วนเงินทุน

หมุนเวียน อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราผลตอบแทน

ผูถื้อหุน้ และอตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น 

การอภิปรายผล 

 ř) บริษทั บีเจซี เฮฟวีÉ อินดสัทรี จาํกัด (มหาชน) (BJCHI) มีค่าเฉลีÉยอตัราส่วนเงินทุน

หมุนเวียน (CR) สูงทีÉสุดเท่ากบั 8.83 เท่า (S.D. = 7.20) ทัÊงนีÊ อาจจะเป็นเพราะว่าบริษทั บีเจซี 

เฮฟวีÉ อินดสัทรี จาํกัด (มหาชน) (BJCHI) มีสินทรัพยห์มุนเวียนซึÉ งประกอบดว้ย เงินสดและ

รายการเทียบเท่าเงินสด สินทรัพยท์างการเงินหมุนเวียนอืÉน และ ลูกหนีÊ การคา้ ทีÉสูงส่งผลให้



บริษทัมีสินทรัพยห์มุนเวียนสูง อีกทัÊงยงัมีหนีÊ สินหมุนเวียนซึÉ งประกอบดว้ย เจา้หนีÊการคา้ ทีÉต ํÉา

ส่งผลให้หนีÊ สินหมุนเวียนตํÉา  ซึÉ งบ่งบอกถึงบริษัท บีเจซี เฮฟวีÉ อินดัสทรี จาํกัด (มหาชน) 

(BJCHI) มีสินทรัพยห์มุนเวียนมากพอทีÉจะชาํระหนีÊ สินระยะสัÊน กล่าวคือ มีสถานะสภาพคล่อง

ทางการเงินมากทีÉสุด 

 บริษัท ไทรทัน โฮลดิÊง จํากัด (มหาชน) (TRITN) มีค่าเฉลีÉยอัตราการหมุนเวียนต่อ

สินทรัพย ์(TAT) สูงทีÉสุดเท่ากบั 1.79 เท่า (S.D. = 3.96) ทัÊงนีÊอาจจะเป็นเพราะว่าบริษทั ไทรทนั 

โฮลดิÊง จาํกดั (มหาชน) (TRITN) มีการบริหาร สินทรัพยร์วม ทีÉมีประสิทธิภาพสูงเมืÉอเทียบกบั

ยอดขาย โดยสินทรัพยร์วมของบริษทัประกอบดว้ย สินทรัพยห์มุนเวียน ทีÉใชใ้นการดาํเนินงาน

โครงการ เช่น ลูกหนีÊการคา้และเงินสด เป็นหลกั ซึÉ งบ่งบอกว่าบริษทัสามารถสร้างยอดขายสุทธิ

ได้สูงเมืÉอเทียบกับขนาดของสินทรัพยที์Éถือครอง กล่าวคือ บริษทัมีการใช้สินทรัพย์รวมเพืÉอ

ก่อใหเ้กิดรายไดจ้ากการขายไดอ้ยา่งมีประสิทธิผลมากทีÉสุด 

 บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต ์จาํกดั (มหาชน) (ITD) มีค่าเฉลีÉยอตัราหนีÊ สินต่อส่วน

ของผูถื้อหุ้น (DER) สูงทีÉสุดเท่ากบั 21.31 เท่า (S.D. = 43.80) ทัÊงนีÊ อาจจะเป็นเพราะว่า บริษทั อิ

ตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต์ จาํกดั (มหาชน) (ITD) มีหนีÊ รวม ทีÉสูงส่งผลให้บริษทัมีอตัราส่วน

หนีÊ สินรวมต่อสินทรัพยร์วมสูง ทัÊงนีÊ อาจเป็นเพราะว่า บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต ์จาํกดั 

(มหาชน) (ITD) พึÉงพาการกู้ยืมมาลงทุนขยายกิจการมากทีÉสุด ถา้บริษทัสามารถควบคุมความ

เสีÉยงทางการเงินไดดี้จะส่งผลใหบ้ริษทัมีโอกาสการเติบโตไดสู้ง 

 บริษทั บางกอก เดค-คอน จาํกดั (มหาชน) (BKD) มีค่าเฉลีÉยอตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์

(ROA) สูงทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 8.39 (S.D. = 8.70) ทัÊงนีÊ อาจจะเป็นเพราะว่าบริษทั บางกอก เดค-

คอน จาํกัด (มหาชน) (BKD) มีกําไร (ขาดทุน) ก่อนดอกเบีÊ ยจ่ายและภาษีเงินได้สูง และมี

สินทรัพยร์วมเฉลีÉยตํÉา ส่งผลให้บริษทัมีอัตราผลตอบแทนสินทรัพยสู์งทัÊงนีÊ อาจเป็นเพราะว่า 

บริษทั บางกอก เดค-คอน จาํกดั (มหาชน) (BKD) มีความสามารถในการทาํกาํไรทีÉดี ผูบ้ริหาร

สามารถจดัสรรเงินลงทุนเพืÉอสร้างผลตอบแทนสูงสุดจากสินทรัพยท์ีÉบริษทัครอบครองอยู่ได้

อยา่งมีประสิทธิภาพมากทีÉสุด 



 บริษทั พรีบิลท ์จาํกดั (มหาชน) (PREB) มีค่าเฉลีÉยอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) สูง

ทีÉสุดเท่ากบัร้อยละ 17.65 (S.D. = 13.04) ทัÊงนีÊอาจจะเป็นเพราะวา่บริษทั พรีบิลท ์จาํกดั (มหาชน) 

(PREB) มีกําไร (ขาดทุน) สุทธิสูง และรวมส่วนของผู ้ถือหุ้นตํÉา ส่งผลให้บริษัทมีอัตรา

ผลตอบแทนผูถื้อหุ้นสูง ทัÊงนีÊ อาจเป็นเพราะว่า บริษัท พรีบิลท์ จํากัด (มหาชน) (PREB) มี

ความสามารถในการทาํกาํไรได้สูง ผูบ้ริหารสามารถจดัสรรเงินลงทุนเพืÉอสร้างผลตอบแทน

ใหแ้ก่ผูถื้อหุ้นไดสู้ง และมีโอกาสจ่ายเงินปันผล ส่งผลใหร้าคาหุ้นเพิÉมขึÊน 

 บริษทั พรีบิลท ์จาํกดั (มหาชน) (PREB) มีค่าเฉลีÉยกาํไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) สูงทีÉสุดเท่ากบั 

1.13 บาท/หุน้ (S.D. = 0.75) ทัÊงนีÊอาจจะเป็นบริษทั พรีบิลท ์จาํกดั (มหาชน) (PREB) มีกาํไรสุทธิ

เฉพาะส่วนของหุ้นสามญัของบริษัทสูง และจาํนวนหุ้นสามญัทีÉเรียกชาํระแล้วของบริษัทตํÉา 

ส่งผลให้บริษทัมีกาํไรสุทธิต่อหุ้นสูง ทัÊงนีÊ อาจเป็นเพราะว่า บริษทั พรีบิลท์ จาํกดั (มหาชน) 

(PREB) มีความสามารถในการบริหารจดัการส่วนของผูถื้อหุ้นสามญัไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ 

รวมทัÊงมีความสามารถในการทาํกาํไรไดสู้ง และถา้ในอนาคตมีแนวโน้มเพิÉมสูงขึÊนส่งผลให้

บริษทัมีความน่าสนใจในการลงทุนมากยิÉงขึÊน 

 บริษทั พรีบิลท ์จาํกดั (มหาชน) (PREB) มีค่าเฉลีÉยอตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIY) 

สูงทีÉ สุดเท่ากับร้อยละ 8.15 (S.D. = 4.46) ค่าเฉลีÉยทีÉ สูงนีÊ บ่งชีÊ ว่าผู ้ถือหุ้นมีโอกาสได้รับ

ผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลทีÉค่อนขา้งสูงเมืÉอเทียบกบัราคาหุน้ 

 บริษทั ช.การช่าง จาํกดั (มหาชน) (CK) มีค่าเฉลีÉยมูลค่าหุ้นทางบญัชี (BVPS) สูงทีÉสุด

เท่ากบั 14.47 บาท/หุ้น (S.D. = 1.52) ทัÊงนีÊอาจจะเป็นเพราะว่าบริษทั ช.การช่าง จาํกดั (มหาชน) 

(CK) มี ส่วนของผูถื้อหุ้น ซึÉ งเป็นมูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิของบริษทั (สินทรัพยร์วมหักหนีÊ สินรวม) 

ทีÉสูงและมัÉนคง โดยส่วนของผูถื้อหุน้ประกอบดว้ย ทุนชาํระแลว้ ส่วนเกินมลูค่าหุน้ และทีÉสาํคญั

คือมีกําไรสะสม เป็นจํานวนมากในงบการเงิน ซึÉ งบ่งบอกว่าบริษัทมีฐานะทางการเงินทีÉ

แขง็แกร่งและมีมูลค่าส่วนของเจา้ของต่อหุน้สูงทีÉสุด  

บริษทั ยูนิค เอ็นจิเนียริÉง แอนด์ คอนสตรัคชัÉน จาํกดั (มหาชน) (UNIQ) มีค่าเฉลีÉยราคา

หุน้ สูงทีÉสุดเท่ากบั Š.Şš บาท/หุน้ (S.D. = 5.94) ทัÊงนีÊอาจจะเป็นเพราะว่า บริษทั ยนิูค เอน็จิเนียริÉง 

แอนด์ คอนสตรัคชัÉน จาํกดั (มหาชน) (UNIQ) มีอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return 



on Equity: ROE) เฉลีÉยเท่ากบั Ş.ŝŞ% (S.D. = 5.54) และมีมูลค่าหุ้นทางบญัชีซึÉ งมีค่าสูงเป็น

อนัดบัทีÉ ś ในบริษทักลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้าง ทาํใหน้กัลงทุนเกิดความสนใจในการลงทุน 

ś) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น กาํไรสุทธิต่อหุ้น และ อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน มี

ความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้นในทิศทางเดียวกนั อย่างมีนยัสําคญัทางสถิติทีÉระดบั .Řŝ เพราะว่า นัก

ลงทุนวัดความสามารถในการทํากําไรโดยดูจากกําไรสุทธิต่อหุ้น อีกทัÊ งนักลงทุนยังว ัด

ความสามารถในการบริหารจดัการสินทรัพย ์เพืÉอสร้างผลกาํไรให้มีประสิทธิภาพสูง โดยดูจาก

อตัราผลตอบแทนสินทรัพยที์Éสูง และนักลงทุนมองว่ามูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิของบริษทัต่อหุ้น ใช้

เป็นฐานในการประเมินมูลค่าหุ้น และช่วยสร้างความเชืÉอมัÉนใหก้บันกัลงทุนวา่บริษทัมีฐานะทาง

การเงินทีÉแข็งแกร่ง เพราะฉะนัÊน อัตราส่วนเหล่านีÊ จึงมีความสัมพนัธ์โดยตรงกับราคาหุ้น 

เนืÉองจากนักลงทุนใชเ้ป็นเครืÉองมือหลกัในการสร้างความเชืÉอมัÉนและประเมินมูลค่าทีÉแทจ้ริงของ

บริษทัก่อนตดัสินใจลงทุน ส่วนอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์

อตัราหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์และอตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน 

ไม่มีความสัมพนัธ์กับราคาหุ้นของบริษทักลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ทัÊงนีÊ อาจเป็นเพราะว่า นักลงทุนไม่ได้กงัวลต่อระดับหนีÊ สินและ

สภาพคล่องมากนัก อตัราส่วนหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อาจ

ไม่มีความสัมพนัธ์ เนืÉองจากนักลงทุนมองว่าสาํหรับธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง การกูเ้งินหรือการมี

หนีÊ สินเป็นเรืÉองจาํเป็นในการลงทุนในโครงการขนาดใหญ่ ซึÉ งอาจช่วยใหต้น้ทุนเฉลีÉยของบริษทั 

(WACC) ตํÉาลงได ้หากการกูย้ืมนัÊนเป็นการลงทุนทีÉสร้างผลตอบแทนคุม้ค่า การมองไปทีÉกาํไร

ในอนาคตมากกว่าผลตอบแทนปัจจุบนั การทีÉอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนเงินปัน

ผลตอบแทนไม่มีผล อาจเป็นเพราะราคาหุ้นสะทอ้นถึงความคาดหวงัในการเติบโตของกาํไรใน

อนาคต และความสามารถในการสร้างกระแสเงินสดจากโครงการใหม่ ๆ มากกวา่ผลตอบแทนทีÉ

ไดรั้บในปัจจุบนั (เงินปันผล) หรือประสิทธิภาพการใชเ้งินทุนของเจา้ของในปัจจุบนั ปัจจยัอืÉน 

ๆ เขา้มามีอิทธิพลต่อราคาหุ้นสูงกว่า นอกจากอตัราส่วนทางการเงินแล้ว ยงัมีปัจจัยอืÉน ๆ ทีÉ

สําคญัและมีผลกระทบต่อราคาหุ้นอย่างมาก เช่น สภาพทางเศรษฐกิจโดยรวม สภาพแวดลอ้ม

การแข่งขนัในอุตสาหกรรม ผลการดาํเนินงานตามสัญญาโครงการขนาดใหญ่ การคาดการณ์ผล

ประกอบการในอนาคต รวมถึงการเก็งกาํไรของนักลงทุน และความเสีÉยงเฉพาะตวัของธุรกิจ



รับเหมาก่อสร้าง ปัจจยัต่าง ๆ เหล่านีÊอาจมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซืÊอขายหุ้นมากกว่าอตัราส่วน

ทางการเงินทีÉกล่าวมาขา้งตน้ จึงทาํให้อตัราส่วนเหล่านีÊ ไม่แสดงความสัมพนัธ์ทีÉชดัเจนกบัราคา

หุน้ สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ สอดคลอ้งกบั Ş งานวิจยัในประเทศ ไดแ้ก่ สินี ภาคยอุ์ฬาร (ŚŝŝŠ) 

ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัทีÉมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย โดยอาศยัขอ้มูลรายไตรมาส ตัÊงแต่ไตรมาสทีÉ 1 ของปี พ.ศ.2548 ถึงไตรมาสทีÉ 

4 ของปี พ.ศ.2557 และการวิจยัพบว่า อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราส่วนมูลค่าหุ้นต่อ

มูลค่าทางบญัชี (P/BV) อตัรากาํไรสุทธิ (NP) อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIY) อตัราส่วน

หนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรพัย ์และอตัราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย ์(ROA) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์นิชุดา จอเจริญรักษ ์(2558) ไดศ้ึกษา

ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง ผลการวิจัยพบว่า 

อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบญัชี อตัราส่วนการหมุนของ

สินทรัพยร์วม อตัราส่วนหนีÊ สินต่อหุ้นและกาํไรต่อหุ้น ความสัมพนัธ์กบัราคาของหลกัทรัพย ์

ส่วนอตัราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาของหลกัทรัพย ์ขวญันภา เศิกศิริ (2561) 

ไดท้าํการศึกษาเรืÉ อง อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพย์บริษัททีÉจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ผลการวิจยั

พบว่าอตัราส่วนทุนหมุนเวียน อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนมูลค่า

ตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น อัตราส่วนราคาตามบัญชีต่อหุ้น และอัตราส่วนเงินสด มี

ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์ส่วนอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราส่วนหนีÊ สินต่อส่วน

ของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไร ไม่มีความสัมพนัธ์

กบัราคาของหลกัทรัพย ์สุขจิตต์ ณ นคร (ŚŝŞŚ) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง

การเงินกบัราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างทีÉจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผลการวิจยัพบว่า อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม และ

อัตรากําไรขัÊนต้น มีความสัมพนัธ์กับราคาตลาดหลักทรัพย์ ส่วนอัตราส่วนทุนหมุนเวียน 

อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราการหมุนของสินคา้คงเหลือ อตัราการหมุนเวียนของลูกหนีÊ  

อตัราการหมุนเวียนของเจา้หนีÊ  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร อตัราส่วนหนีÊ สินต่อ



สินทรัพยร์วม อตัราส่วนหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายชาํระ

ดอกเบีÊย อตัรากาํไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ

หุ้น ไม่มีความสัมพนัธ์กับราคาตลาดหลักทรัพย์ จุฑามาศ วฒันานุกูลวงศ์ (ŚŝŞŝ) ได้ศึกษา

ความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินทีÉมีผลต่อราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละ

ก่อสร้างในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลการวิจัยพบว่าอัตราส่วนทุนหมุนเวียน 

อตัราส่วนหมุนเวียนทรัพยสิ์น และอตัราส่วนหนีÊ สินต่อทุน มีความสัมพนัธ์เชิงลบกับราคา

หลกัทรัพย ์ในขณะทีÉอตัราส่วนหมุนเวียนสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัราคาหลกัทรัพย ์

สําหรับอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบญัชี มีผลลพัธ์แตกต่างกันไปตามหลกัทรัพยที์Éพิจารณา 

ธันยชนก ล่องโลก (ŚŝŞş) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหุน้ของ

บริษทักลุ่มอุตสาหกรรมพฒันาอสังหาริมทรัพยที์Éจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย ผลการวิจัยพบว่า อ ัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนผู ้ถือหุ้น มี

ความสัมพนัธ์กับราคาหุ้นอย่างมีนัยสําคญัทางสถิติทีÉระดับ .Řř ส่วนอตัราส่วนราคาตลาดต่อ

มูลค่าทางบญัชี อตัราส่วนหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัราส่วน

กาํไรขัÊนต้น และอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ไม่มีความสัมพนัธ์กับราคาหุ้นของบริษทักลุ่ม

อุตสาหกรรมพฒันาอสังหาริมทรัพย์ทีÉจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ

สอดคลอ้งกบั ś งานวิจยัในต่างประเทศ ไดแ้ก่ Marvin Wijaya & Andi Ina Yustina (ŚŘřš) ได้

ศึกษาผลกระทบของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหุ้นของธนาคาร ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วน

การจ่ายเงินปันผล และอตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์มีความสัมพนัธ์อยา่งมีนัยสาํคญักบัราคาหุ้น 

ส่วนอตัราส่วนหนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราผลตอบแทนผูถ้ือหุ้นไม่มีความสัมพนัธ์กบั

ราคาหุ้นของธนาคารอินโดนีเซียในช่วงปี ŚŘřŘ – ŚŘřŜ Herlina Dwiyanthi, Neneng Faridatul 

Husna and Wili Handayani (2021) ไดศึ้กษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหุ้นของ

บริษัทอสังหาริมทรัพย์ในหมวดการก่อสร้างและอาคารทีÉจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

อินโดนีเซีย (IDX) ในช่วงปี 2559-2562 ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio - CR) อตัราผลตอบแทนสินทรัพย ์(Return on Assets - ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น 

(Return on Equity - ROE) อตัรากาํไรสุทธิ (Net Profit Margin - NPM) และอตัรากาํไรจากการ

ดาํเนินงาน (Operating Profit Margin - OPM) ไม่มีอิทธิพลอย่างมีนยัสําคญัต่อราคาหุ้น Maria 

Felsiani Melan, Eni Lisetyati and Retna Safriliana (2023) ไดก้ารประเมินอิทธิพลของอตัราส่วน



ทางการเงินมีต่อราคาหุ้นของบริษทัก่อสร้างหนักและวิศวกรรมโยธาทีÉจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยอิ์นโดนีเซีย (IDX) ผลการวิจยัพบวา่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราหนีÊ สินต่อส่วน

ของผู ้ถือหุ้น และอัตราผลตอบแทนผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาหุ้น ส่วนอัตราการ

หมุนเวียนของสินทรัพย ์ไม่มีผลกระทบทีÉมีนยัสาํคญัต่อราคาหุน้ 

ข้อเสนอแนะ 

ผลการวิจยัครัÊ งนีÊพบว่าอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราการหมุนของสินทรัพย ์อตัรา

หนีÊ สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน ไม่มี

ความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น ส่วนอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น กาํไรสุทธิต่อหุ้น และมูลค่าหุ้นทาง

บญัชี มีความสัมพนัธ์กบัราคาหุ้น ขอ้เสนอแนะไดแ้ก่ ř)ขอ้มูลงบการเงินในการศึกษาครัÊ งนีÊ  เก็บ

รวบรวมขอ้มูลตัÊงแต่ปี พ.ศ. ŚŝŝŠ – ŚŝŞş เป็นระยะเวลา řŘ ปี ดังนัÊนในการศึกษาครัÊ งต่อไป

สามารถศึกษาโดยการเก็บขอ้มูลเป็นรายไตรมาส เพืÉอให้ไดข้อ้มูลทีÉกวา้งและครอบคลุมมาก

ยิÉงขึÊน Ś) อตัราส่วนทางการเงินทีÉใช้ศึกษาในครัÊ งนีÊ ได้เลือกใช้อตัราส่วนทางการเงิน จาํนวน

ทัÊงหมด Š อตัราส่วน ดังนัÊนในการศึกษาครัÊ งต่อไปควรเพิÉมอัตราส่วนทางการเงินอืÉนๆ เช่น 

อตัราส่วนหมุนเวียนของลูกหนีÊ การคา้ อตัราการจ่ายเงินปันผล เป็นต้น เพืÉอให้ไดผ้ลการวิจัย

ครอบคลุมมากขึÊน ś) งานวิจยัครัÊ งต่อไปสามารถทาํการศึกษาบริษทักลุ่มอืÉน ๆ ทีÉนอกเหนือจาก

บริษัทกลุ่มบริการรับเหมาก่อสร้างทีÉผู ้วิจัยมีความสนใจหรือความน่าสนใจทีÉ เกิดขึÊ นตาม

สถานการณ์ปัจจุบนั เนืÉองจากลกัษณะการดาํเนินงานและการประกอบธุรกิจของแต่ละกลุ่มธุรกิจ

มีความแตกต่างกนั 
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