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บทคดัย่อ 

การศึกษาน้ี มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาลกัษณะของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) ท่ี

นาํมาใชใ้นการประเมินผลการดาํเนินงานของธุรกิจ เพื่อเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ของการวดัผลการ

ดาํเนินงานระหว่างวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) กบัวิธีอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถ

ในการทาํกาํไร (ROA ROE และ EPS) และเพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรท่ีใชว้ดัผลการ

ดาํเนินงาน (ROA ROE EPS และ EVA) กบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET50 Index ระยะเวลาในการศึกษา 5 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553 ถึงปี พ.ศ.2557 

โดยเก็บขอ้มูลเป็นรายไตรมาส เทคนิคท่ีใชว้ิเคราะห์ขอ้มูล ไดแ้ก่ สถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะห์

สมการถดถอยอยา่งง่าย และการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบพหุคูณ ผลการศึกษาพบว่า ค่าเฉล่ีย EVA 

แต่ละปี ในระยะเวลาท่ีทาํการศึกษาทั้ง 5 ปี มีค่าเป็นบวก ทั้งน้ีพบว่า Invested Capital มีแนวโน้ม

ค่าเฉล่ียสูงข้ึนทุกปี แต่กิจการมี NOPAT เพียงพอท่ีจะสามารถชดเชยค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงาน และ

ตน้ทุนเงินทุนทั้งหมดท่ีเกิดข้ึนได ้สามารถสร้างมูลค่าเพิ่มใหแ้ก่กิจการและสร้างความมัง่คัง่ใหผู้ถื้อหุน้

ได ้ ส่วนการเปรียบเทียบการวดัผลการดาํเนินงานดว้ยวิธี EVA กบักาํไรสุทธิพบว่าใหผ้ลไปในทิศทาง

เดียวกนั คือ บริษทัท่ีมี EVA เป็นบวก กจ็ะมีกาํไรสุทธิเป็นบวกเช่นกนั ท่ี 88% 

  ผลการวิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยอยา่งง่าย พบวา่ EVA รวมถึง ROA ROE และEPS 

สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดใ้นทิศทางเดียวกนัอย่างมีนัยสําคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 

ร้อยละ 95 โดย EVA สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดน้อ้ยท่ีสุด ประมาณ 0.6% 

ส่วนผลการวิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยเชิงพหุคูณ โดยมีขนาดสินทรัพยข์องกิจการ (Firm Size) เป็น 

ตวัแปรควบคุม พบว่า ROA ROE EPS และ EVA มีความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั 

ทั้งน้ี Firm Size ท่ีพิจารณาร่วมกบั EVA ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์และจากค่า Adjusted R 

Square (Adj.R2) พบว่า Adj.R2ของ EPS สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดสู้งสุดประมาณ 58%

รองลงมาคือค่า Adj.R2ของ EVA สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดป้ระมาณ 19%  
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ABSTRACT 

The objective of this study is to characterise the economic value added (EVA), to 

compare the relationship between the method of measuring the economic value added (EVA) with 

profitability ratios (ROA ROE and EPS) and to study the relationship between the variables used to 

measure performance (ROA ROE EPS and EVA) and stock price of listed companies in Stock 

Exchange of Thailand (SET50 Index).During 2010 to 2014.  Descriptive analysis, simple regression 

and multiple regression are used to analyses the data. The results of this study found that the average 

EVA for each year was positive. We found that the average Invested Capital was likely to be higher 

every year, but the companies have enough NOPAT to offset the operating costs and cost of capital 

occurred. This can add value to the business and create wealth for shareholders. The comparison of 

performance between EVA and net income showed positive direction. Companies with positive 

EVA would have positive net income as well at 88%.   

The results of simple regression analysis found that EVA including ROA ROE and EPS 

could explain stock price in the same direction (positive relationship) with statistical significance at 

a confidence level of 95 %. The EVA could explain stock price change at the lowest level about 

0.6%.  The results of multiple regression analysis showed that with the firm size as a control 

variable, ROA ROE EPS and EVA were positively correlated with stock price. The firm size that 

was considered with the EVA was not correlated with stock price and the value of Adjusted R 

Square (Adj. R2). We found that EPS could explain stock price up to 58%, followed by EVA could 

explain stock price at roughly 19%.     
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 พหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis)-ค่าCoefficients  

 (ROA)……………………………………………………………………..56

(9) 
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บทที ่1 

บทนํา 

 

1.1   ทีม่าและความสําคญัของปัญหา  

   ผลการดําเนินงานของบริษัทถือเป็นตัวสําคัญท่ีผลักดันให้เกิดความมั่งคั่งของ 

ผูถื้อหุ้น ซ่ึงเดิมเป้าหมายหลกัในการดาํเนินธุรกิจคือการทาํให้กาํไรสูงสุด แต่ปัจจุบนัเป้าหมายหลกั 

คือการสร้างความมัง่คัง่สูงสุดใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ 

  การสร้างความมัง่คัง่สูงสุดใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ สามารถสะทอ้นออกมาไดท้ั้งทางตรงและ

ทางออ้ม ซ่ึงทางตรงไดแ้ก่ ส่วนแบ่งกาํไรในรูปของเงินปันผล และทางออ้มคือ การเพิ่มข้ึนของราคา

ตลาดหุน้สามญั หรือท่ีเรียกว่า Capital Gain โดยในกรณีท่ีบริษทัไม่มีนโยบายจ่ายเงินปันผล ความมัง่คัง่

ของผูถื้อหุ้นจะข้ึนอยู่กับการเปล่ียนแปลงในราคาหุ้นสามญัเพียงอย่างเดียว ดงันั้นผูบ้ริหารจึงตอ้ง

พิจารณาและบริหารจดัการทางดา้นการเงิน การลงทุน และการดาํเนินงานให้มีประสิทธิภาพเพื่อส่งผล

ใหร้าคาหุน้มีมูลค่าสูงสุด (สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2548) 

  การวดัผลการดาํเนินงานในแต่ละองคก์รหรือกิจการนั้น จะมีตวัช้ีวดัท่ีจะตรวจสอบ

ประสิทธิภาพการดาํเนินงานของบริษทัได้ ซ่ึงผูถื้อหุ้นหรือนักลงทุนส่วนใหญ่จะใช้ตวัช้ีวดัทาง

การเงินประเภทอตัราส่วนทางการเงิน จากขอ้มูลในอดีตโดยวิเคราะห์งบการเงินของกิจการ เช่น 

อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) เพื่อวัดว่าบริษัทสามารถนําสินทรัพย์ไปก่อให้เกิดกําไร 

มากนอ้ยเพียงใด อตัราผลตอบแทน (ROE) เพื่อวดัความสามารถในการทาํกาํไร ท่ีรวมถึงผลของการ

ตดัสินใจเกี่ยวกบัการดาํเนินงาน การลงทุน และการจดัหาเงิน และอตัรากาํไรสุทธิต่อหุ้น (EPS)  

ซ่ึงเป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีทาํให้ผูล้งทุนทราบถึงความสามารถในการดาํเนินงานของผูบ้ริหาร

และกําไรส่วนท่ีผูล้งทุนจะได้รับจากบริษัทต่อหุ้นหน่ึงหน่วย แต่อย่างไรก็ตามการวดัผลการ

ดาํเนินงานโดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงินจากงบการเงินในอดีตเพียงอยา่งเดียวนั้น อาจไม่ไดบ้อกหรือ

สะทอ้นถึงผลการดาํเนินงานท่ีแทจ้ริงของกิจการได ้ซ่ึงดว้ยสภาวะเศรษฐกิจและกลยทุธ์ในการดาํเนิน
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ธุรกิจปัจจุบนัเปล่ียนแปลงไป จึงมีแนวคิดเก่ียวกบัการวดัผลการดาํเนินงานใหม่ๆเกิดข้ึนมากมาย 

เพื่อรองรับการเปล่ียนแปลง 

  จากขอ้มูลดังกล่าว ทาํให้มีการพฒันาแนวคิดในการวดัผลการดาํเนินงานใหม่ 

เพื่อให้มีความสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงค์ในการสร้างความมัง่คัง่ของผูถื้อหุ้น นั่นคือแนวคิดของ 

“กาํไรทางเศรษฐศาสตร์” หรือ “มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ” (Economic Value Added : EVA) บางตาํรา

หรืองานวิจยับางเล่มจะเรียกว่า “มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์”โดยแนวคิดดงักล่าวอยูบ่นพื้นฐานท่ีว่า 

ความมัง่คัง่จะเกิดข้ึนกต่็อเม่ือกิจการสามารถชดเชยค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงานและตน้ทุนของเงินทุน

ไดท้ั้งหมด ซ่ึงแนวคิดการวดัผลการดาํเนินงานแบบใหม่น้ี จะช่วยลดปัญหาหรือขอ้บกพร่องของ 

ตวัช้ีวดัทางการเงินแบบดั้ งเดิม ท่ีมีปัญหาในแง่ของการวดัผลทางการเงินโดยไม่ใช้เกณฑ์เงินสด  

ทาํให้หลายคร้ัง ส่วนกาํไรท่ีเกิดข้ึนใหม่ไม่ไดแ้สดงถึงมูลค่าเพิ่มในอนาคต อีกทั้งขอ้มูลตามงบ

การเงิน อาจถูกตกแต่งและอาจทาํใหผู้บ้ริหารเขา้ใจผดิในการตีความหมายของตวัเลขในงบการเงิน

ต่างๆ ซ่ึงจะนาํไปสู่การตดัสินใจท่ีผิดพลาดได ้ทั้งน้ีวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ ยงัถือเป็นเคร่ืองมือ 

ในการส่ือสารท่ีมีประสิทธิภาพสูง ในแง่ของการทาํใหแ้นวคิดการสร้างมูลค่ากระจายไปสู่ผูบ้ริหาร

ระดบัต่างๆ ผลกัดนัทาํให้เกิดผลการปฏิบติังานท่ีดีและการติดต่อส่ือสารกบัตลาดทุน โดยสะทอ้น

ใหเ้ห็นถึงผลกระทบท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงผูล้งทุนจะนาํมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ มาเป็นอีกปัจจยั

หน่ึงในการตดัสินใจลงทุน 

    ในปัจจุบนับริษทัทั้ งในและต่างประเทศได้ให้ความสนใจท่ีจะนํามูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจมาใช้เป็นเคร่ืองมือในการประเมินผลการปฏิบติังาน เน่ืองจากลกัษณะของมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจจะเห็นไดว้่าเป็นตวัวดัผลการปฏิบติังานท่ีสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคห์ลกัของการดาํเนิน

ธุรกิจ นัน่ก็คือ สร้างความมัง่คัง่ใหก้บักิจการ(Biddle et al., 1997) แมว้่านกัวิเคราะห์ส่วนใหญ่จะมอง

ว่าอตัราการเติบโตของกาํไรต่อหุ้น (EPS) จะส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์แต่กาํไรต่อหุ้นยงัไม่สามารถ

สะทอ้นใหเ้ห็นถึงมูลค่าทางการตลาด (Market Value of Stock) อีกทั้งผูส้นบัสนุนหลกัมูลค่าเพิ่ม 

เชิงเศรษฐกิจได้ให้เหตุผลเพิ่มเติมว่า การใช้อัตราส่วนผลตอบแทนจากการลงทุนเป็นตัววัดผล

ประกอบการ เป็นการคาํนวณอตัราส่วนโดยใชก้าํไรทางบญัชีนั้น อาจจะไม่สามารถวดัการเปล่ียนแปลง 

มูลค่าปัจจุบนัขององคก์รไดม้ากนกั นอกจากน้ีกาํไรทางบญัชีไม่ไดส้ะทอ้นใหเ้ห็นมูลค่าปัจจุบนัของ

กระแสเงินในอนาคต เน่ืองจากเป็นการนาํเสนอขอ้มูลในอดีต และไม่ไดค้าํนึงถึงตน้ทุนเสียโอกาสของ
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ผูถื้อหุน้และความเส่ียงของกาํไรท่ีนาํเสนอ (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 2548) ดงันั้นมุมมองของผูส้นบัสนุน

ตามแนวความคิดมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ สรุปว่าน่าจะเป็นตวัวดัท่ีสะทอ้นใหเ้ห็นถึงผลการดาํเนินงาน 

ท่ีแทจ้ริงไดช้ดัเจนมากกวา่กาํไรทางบญัชี 

  อยา่งไรกต็ามจากการศึกษางานวิจยัในอดีตพบว่าอตัราส่วนทางการเงินก็ยงัคงเป็น

ท่ีนิยมในการใชเ้ป็นเคร่ืองมือวดัผลการดาํเนินงานเช่นกนั เน่ืองจากการคาํนวณหา EVA มีความ

ยุง่ยากและซบัซอ้น รวมถึงไม่มีการกาํหนดเป็นมาตรฐานในการคาํนวณ ดงันั้นจึงทาํใหแ้ต่ละบริษทั

ท่ีนาํ EVA มาใชมี้แนวทางในการคาํนวณในทิศทางท่ีแตกต่างกนั (Weaver, 2001 อา้งถึงใน จนัวิมล 

ติรบรรเจิด, 2551) ดงันั้นจากท่ีกล่าวมาขา้งตน้จะพบว่า EVA และอตัราส่วนทางการเงินต่างก็มีทั้ง

ขอ้ดีและขอ้เสียแตกต่างกันออกไป จึงตอ้งข้ึนอยู่กับวิจารณญาณของผูบ้ริหารในการตดัสินใจ

เลือกใชเ้คร่ืองมือใดในการวดัผลการดาํเนินงานของบริษทัตน  

   งานวิจยัฉบบัน้ี ผูว้ิจยัไดมุ่้งเนน้ความสนใจศึกษาลกัษณะของ EVA ในการวดัผล

การดาํเนินงาน เปรียบเทียบความสัมพนัธ์ระหว่าง EVA กบัอตัราส่วนทางการเงิน (ROA ROE และ 

EPS) และตวัแปรท่ีใชว้ดัผลการดาํเนินงานดงักล่าว จะส่งผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงในราคา

หลกัทรัพยอ์ย่างไรโดยผูว้ิจยัไดเ้ลือกศึกษาบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กลุ่มบริษทัใน SET50 เน่ืองจากกลุ่มบริษทัดงักล่าวน่าจะเป็นตวัแทนของตลาดไดดี้ 

 

1.2   วตัถุประสงค์ของการวจัิย 

1.2.1 เพื่อศึกษาลกัษณะของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) ท่ีนาํมาใชใ้นการประเมินผลการ

ดาํเนินงานของธุรกิจ 

  1.2.2 เพื่อเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ของการวดัผลการดาํเนินงานระหว่างวิธีมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจ (EVA) กบัวิธีอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถในการทาํกาํไร (ROA ROE และ EPS) 

  1.2.3 เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรท่ีใชว้ดัผลการดาํเนินงาน (ROA ROE EPS 

EVA) และราคาหลกัทรัพย ์
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1.3   ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 

   1.3.1 ทราบและเขา้ใจลกัษณะของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) และความสัมพนัธ์ของ EVA 

กบัอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถในการทาํกาํไร 

  1.3.2 เพื่อเป็นประโยชน์กบันกัลงทุนและบุคคลทัว่ไปในการศึกษาและทาํความเขา้ใจเก่ียวกบั 

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ ราคาของหลกัทรัพยว์่ามีความสัมพนัธ์และผลกระทบในลกัษณะและทิศทาง

อยา่งไร 

 

1.4   ขอบเขตของการวจัิย 

 ผูว้ิจยัไดก้าํหนดขอบเขตการศึกษาไวด้งัน้ี  

   1.4.1 ขอบเขตดา้นเน้ือหา ศึกษาผลกระทบของการวดัผลการดาํเนินงานโดยวิธีมูลค่าเพิ่ม

เชิงเศรษฐกิจ (EVA) และวิธีอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถในการทาํกาํไร (ROA ROE และ

EPS) ท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูล

บริษทัในกลุ่ม SET50 Index ทั้งน้ีมีการใชข้นาดของกิจการ (Firm Size) เป็นตวัแปรควบคุม มาพิจารณา

ในการวิเคราะห์ทางสถิติ 

 1.4.2 ขอบเขตดา้นประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 

   1. ดา้นประชากร ท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่มบริษทัใน SET50 Index 

   2. กลุ่มตวัอยา่ง คือ บริษทัในกลุ่ม SET50 Index ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ขอ้มูลท่ีนาํมาใชใ้นการศึกษา จะศึกษาในระยะเวลา 5 ปี คือ ระหว่างปี 

พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 จดัเก็บขอ้มูลเป็นรายไตรมาส จะไดข้อ้มูล 20 ชุดขอ้มูลต่อ 1หลกัทรัพย ์ 

  1.4.3 ขอบเขตดา้นเวลา  

    ศึกษาขอ้มูลในช่วงระยะเวลา 5 ปี คือ ระหว่างปี พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 จดัเก็บ

ขอ้มูลเป็นรายไตรมาส จะไดข้อ้มูล 20 ชุดขอ้มูลต่อ 1 หลกัทรัพย ์

 

1.5   นิยามศัพท์ 

  1.51 มูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิ (Economics Value Added: EVA) เป็นเคร่ืองมือท่ีใชว้ดัผล

การดาํเนินงานท่ีคิดคน้ข้ึนโดย Stern & Stewart & Co.โดยพิจารณาถึงตน้ทุนของเงินทุนท่ีใชใ้น

กิจการทั้งหมด (Capital  Employed) ซ่ึงคาํนวณไดจ้ากกาํไรจากการดาํเนินงานหกัดว้ยตน้ทุนท่ีใชไ้ป

ในการก่อใหเ้กิดกาํไรนั้น (Stewart,1991) ทั้งน้ีงานวิจยัหรือตาํราบางเล่มจะใชค้าํว่า “มูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐศาสตร์” 
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  1.5.2  อตัราส่วนทางการเงิน ในงานวิจยัคร้ังน้ีจะหมายถึงอตัราส่วนดา้นความสามารถในการ

ทาํกาํไร(Profitability Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีทาํใหท้ราบถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานของธุรกิจ 

ซ่ึงจะวดัจากการเทียบกบัยอดขาย เงินลงทุนในสินทรัพย ์หรือเงินลงทุนจากส่วนของเจา้ของ ข้ึนอยูก่บั

วตัถุประสงคใ์นการวเิคราะห์ อตัราส่วนน้ีจะแสดงใหเ้จา้หน้ีและเจา้ของกิจการทราบถึงการบริหารงาน

และการใชป้ระโยชน์จากการลงทุนของกิจการว่าคุม้ค่าหรือไม่ เจา้หน้ีและเจา้ของจะพิจารณาและให้

ความสนใจในการทาํกาํไรของกิจการอยา่งใกลชิ้ด เพราะมีความสาํคญัต่อความปลอดภยัของเจา้หน้ีเอง 

ขณะเดียวกนัก็มีผลต่อเจา้ของกิจการโดยตรง เพราะอตัราส่วนน้ีจะแสดงให้ทราบว่ากิจการประสบ

ความสําเร็จในการบริหารงานเพียงใด และจะส่งผลโดยตรงต่อราคาหุ้นของกิจการในตลาดอีกดว้ย

(อมรรัตน์ พ่วงศิริ, 2551) ซ่ึงอตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการทาํกาํไรมีหลายอตัราส่วน โดยการ

วิจยัคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดเ้ลือกทาํการศึกษาเพียง 3 อตัราส่วน คือ ROA , ROE และ EPS เน่ืองจากเป็น

อตัราส่วนทางการเงินท่ีนกัลงทุนส่วนใหญ่ใหค้วามสนใจ 

1.5.3 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset : ROA) เป็นอตัราส่วนวดั

ความสามารถในการสร้างกาํไรจากเงินลงทุนในสินทรัพยร์วม เพื่อวดัว่าบริษทัสามารถนาํสินทรัพยไ์ป

ก่อใหเ้กิดกาํไรมากนอ้ยเพียงใด 

   1.5.4 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity : ROE) เป็นอตัราส่วน

วดัความสามารถในการสร้างกาํไรจากเงินลงทุนเฉพาะส่วนของผูถื้อหุน้ 

   1.5.5 อัตรากาํไรสุทธิต่อหุ้น (Earning per Share : EPS) เป็นส่วนกาํไรสุทธิจากผลการ

ดาํเนินงาน แบ่งเฉล่ียใหแ้ก่หุน้สามญัแต่ละหุน้ของบริษทั 

 1.5.6 ราคาหลกัทรัพย์ (Stock Price) เป็นราคาหุน้สามญัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย 

 1.5.7  ตัวแปรที่ใช้วัดผลการดําเนินงาน ในงานวิจยัคร้ังน้ีจะหมายถึง มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ 

(EVA) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม  (ROA)  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE)  และ

อตัรากาํไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) 

 1.5.8 ขนาดของกิจการ (Firm Size) ในงานงานวิจยัคร้ังน้ี จะหมายถึงการคาํนวณขนาด

ของกิจการ ดว้ยวิธีคาํนวณจากขนาดสินทรัพยร์วม 
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บทที ่2 

แนวคดิ ทฤษฎ ีและงานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 

 

การศึกษาคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดอ้าศยั แนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งมาใชเ้ป็น

แนวทางและกรอบแนวคิดในการศึกษา ตามลาํดบัดงัน้ี 

 

2.1  แนวคดิและทฤษฏีทีเ่กีย่วข้อง  

 

 2.1.1 แนวคดิและทฤษฎทีีเ่กีย่วข้องกบัมูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิ 

  ในปัจจุบนัแนวความคิดเร่ืองมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจเป็นท่ีกล่าวถึงกนัอย่างแพร่หลาย 

แมว้่าตวัเลขทางบญัชียงัถูกนาํมาเป็นเคร่ืองมือท่ีใชว้ดัผลการดาํเนินงานผลตอบแทนจากการลงทุน 

หรือแมแ้ต่ผลตอบแทนจากราคาหลกัทรัพยก์็ตาม แต่ยงัมีกลุ่มผูส้นับสนุนมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ 

ซ่ึงมีแนวคิดท่ีต่างออกไป โดยไดใ้หเ้หตุผลว่า มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจเป็นตวัวดัผลการดาํเนินงานท่ีได้

พิจารณาตน้ทุนของเงินทุนทั้งหมดรวมตน้ทุนจากผูถื้อหุน้ดว้ย จึงเป็นตวัช่วยใหผู้บ้ริหารตระหนกัถึง

ความในการสาํคญัในการใชสิ้นทรัพยเ์พื่อใหเ้กิดประโยชน์สูงสุดแก่กิจกา (นภดล ร่มโพธ์ิ, 2550) และ 

จากการท่ีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจไดค้าํนวณทั้งตน้ทุนจากการก่อหน้ีสินและตน้ทุนจากเงินลงทุนของ 

ผูถื้อหุน้ ดงันั้นกาํไรทางบญัชีจึงสูงกวา่มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ เน่ืองจากไม่ไดห้กัส่วนตน้ทุนส่วนของ

ผูถื้อหุ้นออกก่อน จากขอ้กล่าวอา้งดงักล่าวน้ีผูส้นบัสนุนมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจจึงสรุปว่า ผูบ้ริหารมี 

แนวโนม้ท่ีจะใชจ่้ายอิสระจากกาํไรทางบญัชี ซ่ึงยงัไม่ไดพ้ิจารณาถึงตน้ทุนของผูถื้อหุ้น ดงันั้นเม่ือนาํ

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจมาใชว้ดัผลการดาํเนินงาน ทาํให้ผูบ้ริหารเปล่ียนความคิดทางดา้นการจดัหาเงิน

และการลงทุน โดยถือว่าบริษทัจะมีกาํไรก็ต่อเม่ืออตัราผลตอบแทนจากเงินลงทุน(Return on 

Investment) มากกว่าตน้ทุนของเงินลงทุน (Cost of Capital) หรือเกิดกาํไรส่วนเกินปกติ นอกจากน้ี 

เม่ือนาํ EVAไปเช่ือมโยงกบัผลตอบแทนท่ีฝ่ายบริหารจะไดรั้บ EVA จะเป็นส่ิงจูงใจฝ่ายบริหารท่ีจะเฟ้น

หาและเลือกลงทุนในโครงการลงทุนท่ีจะก่อให้เกิดมูลค่ากลบัมายงัองคก์ร ซ่ึงท่ีจริงแลว้แนวทางของ 

EVA ส่วนใหญ่ท่ีนาํมาใชจ้ะมุ่งเนน้ไปท่ีการนาํ EVA มาผกูโยงกบัผลตอบแทน ของฝ่ายบริหาร (วรศกัด์ิ 

ทุมมานนท,์ 2548) 
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โดย วรศกัด์ิ ทุมมานนท(์2548) ไดส้รุปประเดน็ปัญหาของกาํไรทางบญัชีไวด้งัต่อไปน้ี 

 ปัญหาประการท่ี 1 : กาํไรทางบญัชีไม่ไดเ้ป็นตวัสะทอ้นกระแสเงินสด แมว้่าในทาง

ปฏิบติัสามารถนาํกาํไรทางบญัชีมาหาอตัราส่วนทางการเงิน เช่น ผลตอบแทนจากสินทรัพยสุ์ทธิ

(Return on Net Asset : RONA) แต่ตวัเลขท่ีนาํมาใชค้าํนวณก็เป็นกาํไรทางบญัชี ซ่ึงใชเ้กณฑค์งคา้ง

ในการบนัทึกบญัชี อีกทั้งยงัมีค่าใชจ่้ายท่ียงัไม่ไดเ้กิดข้ึนจริงรวมอยู่ดว้ย เช่น ค่าเส่ือมราคา ดงันั้น 

กาํไรทางบญัชีจึงไม่สามารถใหข้อ้มูลท่ีสะทอ้นใหเ้ห็นถึงกระแสเงินสดได ้

 ปัญหาประการท่ี 2 : กาํไรทางบญัชีไม่สะทอ้นความเส่ียงของกาํไรท่ีนาํเสนอ ปัญหา

ข้อน้ีมีการกล่าวถึงกันอย่างมากว่า กําไรทางบัญชีเป็นการสะท้อนให้เห็นถึงข้อมูลในอดีต 

(Historical Data) ซ่ึงไม่ไดเ้ป็นตวับอกถึงระดบัความเส่ียงของการดาํเนินงานของกิจการ และระดบั

ความเส่ียงน้ีเป็นส่ิงสาํคญัท่ีผูถื้อหุน้ใหค้วามสนใจเพราะเป็นตวักาํหนดมูลค่าของกิจการ 

 ปัญหาประการท่ี 3 : กาํไรทางบญัชีไม่ไดพ้ิจารณาถึงตน้ทุนค่าเสียโอกาสของผูถื้อหุน้ 

ซ่ึงกาํไรทางบญัชีจะมองวา่ ตน้ทุนของเงินทุนมีเพียงดอกเบ้ียจ่าย และเงินปันผลหุน้บุริมสิทธิเท่านั้น  

ส่วนเงินลงทุนจากผูถื้อหุน้ในหุ้นสามญัไม่มีตน้ทุนใดๆ ทั้งส้ิน แต่ในมุมมองทางเศรษฐศาสตร์นั้น 

ตน้ทุนของหุน้สามญักคื็ออตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากผูถื้อหุน้(Required Rate of Return) 

 ปัญหาประการท่ี 4 : วิธีปฏิบติัทางบญัชียอ่มแตกต่างกนัไปในแต่ละกิจการ เน่ืองจาก

มาตรฐานการบญัชี มีวิธีการทางบญัชีท่ีอาจเลือกปฏิบติัได ้ดงันั้นอาจเป็นเคร่ืองมือให้ผูบ้ริหารใช้

ทางเลือกดงักล่าวในการตกแต่งตวัเลข ทาํใหก้าํไรทางบญัชีไม่ไดส้ะทอ้นใหเ้ห็นถึงผลประกอบการ

ท่ีแทจ้ริงก็เป็นได ้ตวัอยา่งท่ีเห็นไดช้ดัเจนคือ เร่ืองการบนัทึกตน้ทุนสินคา้โดยวิธีเขา้ก่อนออกก่อน

(FIFO) กบัเขา้หลงัออกก่อน (LIFO) 

 ปัญหาประการท่ี 5 : กาํไรทางบญัชีไม่ไดค้าํนึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา (Time value 

of money) ซ่ึงไม่ไดส้ะทอ้นความเส่ียงของกระแสเงินสดในอนาคต 
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 มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (Economic Value Added : EVA) หรือเรียกอีกอยา่งหน่ึงว่า 

National Profit หรือ  Shareholder Value Added เป็นตวัวดัความสามารถของกิจการในการสร้าง

มูลค่าเพิ่มในช่วงระยะเวลาหน่ึงๆ EVA นั้นไดถู้กพฒันาข้ึนโดย Stern Stewart & Company ซ่ึงเป็นบริษทั 

ท่ีปรึกษาระหว่างประเทศ โดย EVAไดต้ั้งอยูบ่นรากฐานของแนวคิดเชิงกาํไรเศรษฐศาสตร์(Economic 

Profit) หรือกาํไรส่วนท่ีเหลือ (Residual Income) ท่ีกล่าวว่าความมัง่คัง่จะเกิดข้ึนก็ต่อเม่ือกิจการสามารถ

ชดเชยค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงาน (Operating Costs) และตน้ทุนเงินทุน (Cost of Capital) ทั้งหมดท่ี

เกิดข้ึน (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 2548) 

 กาํไรเชิงเศรษฐศาสตร์แตกต่างไปจากกาํไรทางบญัชี (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 2548) ตาม

แนวคิดของนกับญัชีในแง่ท่ีวา่ กาํไรทางบญัชีคาํนวณข้ึนจากรายไดห้กัดว้ยค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงาน 

หักดว้ยตน้ทุนเงินทุนท่ีไดม้าจากการก่อหน้ีในรูปดอกเบ้ีย โดยรับรู้เฉพาะดอกเบ้ียจ่ายเท่านั้นเป็น

ต้นทุนเงินทุนและถือว่าต้นทุนเงินทุนท่ีได้มาจากผูถื้อหุ้นเป็นศูนย์ เม่ือได้หักค่าใช้จ่ายในการ

ดําเนินงานและดอกเบ้ียออกจากรายได้แล้ว กําไรท่ีเกิดข้ึนก็จะตกเป็นของผูถื้อหุ้น แต่สําหรับ 

นักเศรษฐศาสตร์แลว้ กิจการจะยงัคงไม่มีกาํไรจนกว่าอตัราผลตอบแทนของผูใ้ห้เงินทุนทั้ งหมด 

จะไดรั้บการชดเชยหมดส้ิน กล่าวคือกาํไรท่ีแทจ้ริง จะเกิดข้ึนเม่ือไดมี้การหักตน้ทุนเงินทุนทั้งหมด  

ไม่ว่าจะเป็นต้นทุนเงินทุนท่ีได้มาจากการก่อหน้ีหรือต้นทุนเงินทุนของผูถื้อหุ้นออกจากรายได ้

จนหมดส้ิน  

 จากท่ีกล่าวมาข้างต้นสามารถสรุปความแตกต่างระหว่างกําไรทางบัญชีและกําไร 

ทางเศรษฐศาสตร์ ไดด้งัน้ี 

กาํไรทางบญัชี   = รายได ้- ตน้ทุนขาย/บริการ - ค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงาน - ดอกเบ้ียจ่าย 

   - ภาษีเงินได ้                   (2.1) 

กาํไรทางเศรษฐศาสตร์  = รายได ้- ตน้ทุนขาย/บริการ - ค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงาน - ภาษีเงินได ้

   - ตน้ทุนเงินทุนทั้งหมดท่ีนาํมาใชล้งทุนในกิจการ               (2.2) 

หรือ 
 

กาํไรทางเศรษฐศาสตร์  = กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัหกัภาษีเงินได ้- ตน้ทุนเงินทุนทั้งหมด 

       ท่ีนาํมาใชล้งทุนในกิจการ                 (2.3) 
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 ตามแนวคิดมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) สามารถสรุปประโยชน์ท่ีไดจ้ากมูลค่าเพิ่มเชิง 

เศรษฐกิจ ดงัน้ี  

1. มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) คาํนวณมาจากกาํไรจากการดาํเนินงานหลกั หักดว้ยภาษี

และตน้ทุนทั้งหมดของบริษทั ซ่ึงประกอบดว้ยตน้ทุนของหน้ีสิน (Cost of Debt) และ

ตน้ทุนของส่วนทุน (Cost of Equity) ซ่ึงถือเป็นตน้ทุนท่ีแทจ้ริงของบริษทั ทาํใหค่้าท่ีได้

ถือเป็นอตัราผลตอบแทนท่ีบริษทัไดรั้บจริง ซ่ึงแตกต่างจากกาํไรสุทธิ เน่ืองจากการ

คาํนวณกาํไรสุทธิไม่มีการนาํค่าของทุนของเจา้ของมาคิดดว้ย ดงันั้นทาํใหก้าํไรสุทธิท่ีได้

จึงไม่ใช่อตัราผลตอบแทนท่ีบริษทัไดรั้บจริง 

2. มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) สามารถบอกถึงกระแสเงินสดสุทธิท่ีบริษทัไดรั้บจาก

การดาํเนินงาน 

3. มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ  (EVA) ช่วยในการตดัสินใจดา้นนโยบายการลงทุน นโยบายการ

จ่ายปันผล ซ่ึงนโยบายดงักล่าว ลว้นมีผลกระทบโดยตรงต่อดุลเงินสด (Cash Balance) 

และการตดัสินใจดา้นการเงินของบริษทั 

4. การท่ีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ  (EVA) มีผลต่อนโยบายการจ่ายปันผลของบริษัท  

ทาํใหมู้ลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) มีผลต่อราคาหุ้น (Stock Price) ดว้ย เน่ืองจากอตัรา

เงินปันผลจ่ายถือเป็นปัจจยัหน่ึงท่ีนกัลงทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุน 

 

1) การคาํนวณหามูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิ 
 

 Stewart (1991) ไดใ้ห้คาํนิยามของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ ว่าเป็นเคร่ืองมือท่ีใชว้ดัผล 

การดาํเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพ ซ่ึงคาํนวณไดจ้ากการนาํกาํไรจากการดาํเนินงาน (Operating Profits)  

หักดว้ยตน้ทุนของเงินทุนท่ีใชไ้ปทั้งหมดเพื่อการไดม้าซ่ึงกาํไรนั้น หรือคาํนวณไดจ้ากการนาํผลต่าง

ระหว่างอตัราผลตอบแทนจากเงินลงทุนกบัตน้ทุนของเงินทุน มาคูณกบัเงินทุนถวัเฉล่ียตลอดทั้งปี  

ซ่ึงถือว่าเป็นกาํไรส่วนท่ีเหลือโดยหกัตน้ทุนของเงินทุนทั้งหมดแลว้ โดย Biddle et al. (1997) ไดศึ้กษา

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจและนาํมาตั้งสมการได ้ดงัน้ี 
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สูตรคาํนวณหามูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิ 

EVA  =  NOPAT - Capital Charge หรือ              (2.4.1) 

EVA   =  NOPAT - (Invested Capital × WACC)                  (2.4.2) 

โดยท่ี  

NOPAT  = Net Operating Profit After Taxes เป็นกาํไรสุทธิจากการ 

     ดาํเนินงานหลงัภาษีแลว้ คาํนวณโดยนาํกาํไรจากการดาํเนินงาน 

     ก่อนหกัดอกเบ้ียและภาษี(EBIT) หกัออกดว้ย ผลคูณของอตัรา 

     ภาษีกบักาํไรจากการดาํเนินงานก่อนหกัดอกเบ้ียและภาษี   

 Capital Charge = ตน้ทุนเงินทุน 

 WACC  = ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกั 

 Invested Capital = ทุนท่ีลงไป (ท่ีผา่นการปรับปรุงรายการบญัชีตามแนวคิด  

EVA แลว้) ซ่ึงมีค่าเท่ากบัสินทรัพยร์วมหกัหน้ีสินหมุนเวยีนท่ี 

ไม่มีภาระดอกเบ้ีย โดยสามารถเขียนเป็นสมการท่ีใหค้่าเหมือนกนั

ได ้2 วิธี ซ่ึงทาํใหผ้ลลพัธ์ท่ีออกเท่ากนั ดงัน้ี 

(1) วิธีด้านการดาํเนินงาน(Operating  Approach) หรือวิธีคาํนวณด้านสินทรัพย์(Asset 

Approach) 

ทุนท่ีลงไป = เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ + สินทรัพยถ์าวรสุทธิ  

+ สินทรัพยอ่ื์น               (2.5.1) 

 หรือ = สินทรัพยร์วมทั้งส้ิน – หน้ีสินระยะสั้นท่ีไม่มี 

    ภาระดอกเบ้ีย               (2.5.2) 

 

 นอกจากน้ีการคาํนวณเงินทุนท่ีลงไป ยงัสามารถทาํไดด้ว้ยวิธีทางการดาํเนินงานอีก 

วิธีหน่ึง ซ่ึงไดผ้ลลพัธ์ท่ีเท่ากนั ดงัน้ี 

  ทุนท่ีลงไป = สินทรัพยถ์าวรสุทธิ + ทุนหมุนเวียนท่ีจาํเป็นในการดาํเนินงาน 

     (Working Capital Requirement หรือ WCR) + เงินสดส่วนเกิน 

     + สินทรัพยอ่ื์น               (2.5.3) 
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  โดยท่ี  

   WCR = สินคา้คงเหลือ + ลูกหน้ีการคา้ +สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน + เงินสด 

     ท่ีมีไวเ้พื่อการดาํเนินงาน – เจา้หน้ีการคา้ – ค่าใชจ่้ายคา้งจ่าย  

     – เงินรับล่วงหนา้จากลูกคา้ 

  

(2) วิธีดา้นการจดัหาเงินทุน (Financing Approach) หรือวิธีคาํนวณดา้นหน้ีสิน (Liabilities 

Approach) 

ทุนท่ีลงไป = หน้ีสินหมุนเวียนท่ีมีภาระดอกเบ้ีย + หน้ีสินระยะยาวท่ีมีภาระ 

    ดอกเบ้ีย + หน้ีสินอ่ืน +ส่วนของผูถื้อหุน้ (รวมส่วนของ 

    ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ยดว้ย)              (2.6.1) 
 

หรือ = หน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุน้ – หน้ีสินระยะสั้นท่ีไม่มี 

   ภาระดอกเบ้ีย               (2.6.2) 

 

  มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ ท่ีคาํนวณไดจ้ะอยู่ในรูปของจาํนวนเงิน ดงันั้นหากตอ้งการ

คาํนวณใหมี้หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์เพื่อนาํไปใชเ้ปรียบเทียบผลการปฏิบติังานระหว่างบริษทัท่ีมีขนาด

ต่างกนั จะตอ้งทาํใหอ้ยูใ่นรูปมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจแบบมาตรฐาน (Standardized EVA) ดงัน้ี 

 

 Standardized EVA =      EVA              x 100                (2.7) 

 

  

 โดยหาก EVA มีค่าเป็นบวก แสดงวา่กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัภาษี (NOPAT) 

สูงกวา่ตน้ทุนในการจดัหาเงินทุน ในกรณีแสดงวา่บริษทัไดส้ร้างมูลค่าใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ ในทางตรงกนั

ขา้มหาก EVA มีค่าเป็นลบ แสดงว่าบริษทัไดท้าํลายมูลค่าของผูถื้อหุน้ลง (กฤษฎาพร อุ่นธวชันดัดา

,2550) 

 

 

 

 

 

 Invested Capital 
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2) การคาํนวณกาํไรสุทธิจากการดําเนินงานหลงัภาษี (Net Operating Profit after Taxes :   

NOPAT) 

  โดยทัว่ไปแลว้ในการคาํนวณหากาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัภาษีจะไม่รวม

รายการท่ีไม่ไดเ้กิดข้ึนอย่างสมํ่าเสมอในธุรกิจ หรือรายการทางบญัชีท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบัเงินสด เช่น 

กาํไร(ขาดทุน) จากการขายสินทรัพย ์กาํไร(ขาดทุน) จากการเลิกกิจการ กาํไร(ขาดทุน) จากรายการ

พิเศษ เป็นตน้ ทั้งน้ีการไม่รวมรายการดงักล่าวนั้น เพื่อท่ีจะปรับปรุงใหก้าํไรสุทธิจากการดาํเนินงาน 

สามารถสะทอ้นให้เห็นถึงผลตอบแทนท่ีใกลเ้คียงเงินสดท่ีเกิดจากการดาํเนินงานท่ีแทจ้ริงของ

กิจการ สามารถคาํนวณได ้ดงัน้ี 

 ยอดขายสุทธิ       XX 

 หกั ตน้ทุนขาย    XX   

 ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร  XX  XX 

 กาํไรจากการดาํเนินงาน      XX 

 บวก รายไดอ่ื้น      XX 

 กาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษี(EBIT)    XX 

 หกั ภาษีเงินได ้      XX 

 กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัหกัภาษี(NOPAT)   XX 

 

หรือ กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัภาษี (NOPAT) คาํนวณไดจ้ากสูตร 

  

  NOPAT  = EBIT × (1-Taxes Rate)    (2.8) 

 

  โดยท่ี 

  NOPAT  = กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัภาษีแลว้ของบริษทั 

  EBIT  = กาํไรสุทธิก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีของบริษทั 

  Taxes Rate = อตัราภาษีของบริษทั 
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3) การคาํนวณต้นทุนเงินทุนถัวเฉลีย่ถ่วงนํา้หนัก (Weighted Average Cost of Capital :  

WACC) 

 WACC คือ ตน้ทุนเงินทุนของกิจการ ซ่ึงประกอบดว้ยตน้ทุนจากแหล่งเงินทุน 2 แหล่ง 

คือ ตน้ทุนจากการก่อหน้ี (Cost of Debt) และตน้ทุนจากส่วนของเจา้ของ (Cost of Equity) ซ่ึงโดย

ปกติทัว่ไปแลว้ ตน้ทุนจากการก่อหน้ีมกัจะตํ่ากว่าตน้ทุนจากส่วนของเจา้ของ เป็นผลมาจากการก่อ

หน้ีจะทาํใหบ้ริษทัมีภาระดอกเบ้ียจ่าย ซ่ึงสามารถนาํมาหกัเป็นค่าใชจ่้ายในการประหยดัภาษีได ้

 

 ตน้ทุนเงินทุนสามารถเขียนเป็นสมการได ้ดงัน้ี 

 

WACC  = [Wd × K d× (1-T)]+[ We × K e]                      (2.9) 

 

โดยท่ี   

WACC  = ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกั 

Wd  = สดัส่วนของเงินทุนจากหน้ีสินต่อเงินทุนรวมทั้งหมด 

K d  = อตัราตน้ทุนของหน้ีสิน  

T  = อตัราภาษีเงินได ้

We  = สดัส่วนของเงินทุนจากส่วนของผูถื้อหุน้ต่อเงินทุนรวม 

K e  = อตัราตน้ทุนส่วนของผูถื้อหุ้น หรืออตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้น 

     คาดหวงั 

ต้นทุนจากการก่อหนี ้(Cost of Debt : Kd) 

 คือ ตน้ทุนของเงินทุนหรืออตัราดอกเบ้ียท่ีเกิดจากการก่อหน้ี เช่น การกูย้ืมระยะยาว 

การออกหุน้กู ้ฯ ในการคาํนวณตน้ทุนจากการก่อหน้ีตอ้งทาํเป็นตน้ทุนหลงัภาษี เพราะดอกเบ้ียจ่าย

เป็นค่าใชจ่้ายท่ีนาํไปหกัภาษีได ้ และเพื่อนาํตน้ทุนจากการก่อหน้ีหลงัภาษีไปเปรียบเทียบกบัตน้ทุน

ส่วนของผูถื้อหุน้(กนัยา หลิมประเสริฐ, 2545) 
 

ส่วนประกอบของตน้ทุนจากการก่อหน้ีหลงัภาษี  =  Kd × (1-t)             (2.10) 
 

โดยท่ี 

K d  = อตัราตน้ทุนของหน้ีสิน 

t  = อตัราภาษีเงินได ้
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ต้นทุนส่วนของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity : Ke) 

 คือ อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นหรือเจา้ของกิจการคาดหวงั เป็นตน้ทุนเสียโอกาส

(Opportunity Cost) ของผูถื้อหุน้สามญั เพราะผูถื้อหุน้ควรไดรั้บเงินปันผล แต่ไม่ไดรั้บ เน่ืองจากบริษทั

นาํเงินกาํไรไปลงทุนต่อเพื่อขยายกิจการ มีวิธีการคาํนวณตน้ทุนส่วนของผูถื้อหุน้ (Ke) 3 วิธี ไดแ้ก่ 

1.วธีิ Over-Own-Bond-Yield-Plus-Judgmental-Risk-Premium 
 

โดยมีสมการ ดงัน้ี 

Ke  =  Company’s own bond yield + Judgmental Risk premium             (2.11) 

โดยท่ี 

Company’s own bond yield = อตัราผลตอบแทนจากหุน้กูข้องบริษทั 

Judgmental Risk premium = คือส่วนชดเชยความเส่ียง เป็นอตัราผลตอบแทนท่ี 

นกัลงทุนตอ้งการเพิ่มเติม เพื่อชดเชยกบัความเส่ียงหรือ 

ความไม่แน่นอนของผลตอบแทนจากการลงทุน 
 

 2. วธีิอตัราส่วนลด (Dividend -Yield -Plus -Growth –Rate or Discounted Cash Flow : DCF) 

สามารถคาํนวณไดโ้ดยดูจากอตัราการเจริญเติบโตของเงินปันผล  ดงัน้ี 

    Ke =           D1               (2.12.1) 

  

  โดยท่ี 

  D1 = เงินปันผลจ่ายท่ีคาดวา่จะจ่ายต่อหุน้ 

  P0 = ราคาขายหุน้สามญัต่อหุน้ 

  g = อตัราการเจริญเติบโตของเงินปันผล 

 

 

 

 

 

 

 

P0 
+ g 
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ทั้งน้ีสามารถคาํนวณหาอตัราการเจริญเติบโตของเงินปันผล ไดจ้ากวิธี Retention Rate ดงัน้ี  
 

g  = (Retention rate) × ROE            (2.12.2) 

g = (1-Payout rate) × ROE            (2.12.3) 
 

โดยท่ี 

  g  = อตัราการเจริญเติบโตของเงินปันผล 

Retention rate = อตัราท่ีเหลือของกาํไร หลงัจากจ่ายเงินปันผลแลว้ 

Payout rate = อตัราการจ่ายเงินปันผล 

ROE  = อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้  

 

3.วธีิคาํนวณด้วย CAPM (Capital Asset Pricing Model : The CAPM Approach)  

ซ่ึงเป็นวิธีท่ีไดรั้บความนิยม โดยมีสมการ ดงัน้ี  

Ke = Rf + β(Rm- Rf)  หรือ                                                      (2.13.1) 

Ke = Rf+ (β × MRP)                                                             (2.13.2)                   

 

โดยท่ี 

Rf = คือ อตัราผลตอบแทนของการลงทุนท่ีปราศจากความเส่ียง  

   (Risk Free Rate) 

Rm = อตัราผลตอบแทนของตลาด (Market Rate)โดยคาํนวณจากดชันี 

  ตลาดหลกัทรัพย  ์ (SET Index)โดยมีขอ้สมมติฐานว่าตลาด 

  หลกัทรัพย  ์ (Market Portfolio) เป็นกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนของ 

  หุ้นสามัญทุกตัวในตลาดโดยคาํนวณได้จากการนําหุ้นสามัญ 

   ท่ีมีการจาํหน่ายทั้งหมดมาถ่วงนํ้ าหนกัตามมูลค่าตลาด อยา่งไรก็ดี  

  ถ้าไม่สามารถหามูลค่าตลาดรวมของหุ้นทั้ งหมดได้ สําหรับ 

  ประเทศไทยอาจใชด้ชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

  (SET Index) แทน (อภิชาต พงศสุ์พฒัน์, 2548) 
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MRP = คือ อตัราผลตอบแทนส่วนเพิ่มจากความเส่ียงของตลาด  (Market  

  Risk Premium)  หรืออตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาด 

  หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ส่วนท่ีเกินจากอตัราผลตอบแทน 

   จากการลงทุนท่ีปราศจากความเส่ียง (Risk Free Rate) 

β = คือ ค่า Beta เป็นตวัวดัความผนัผวนผลตอบแทนของบริษทั 

 

อตัราผลตอบแทนของการลงทุนทีป่ราศจากความเส่ียง (Risk Free Rate : Rf) 
 

 อตัราผลตอบแทนของการลงทุนท่ีปราศจากความเส่ียง คือ อตัราผลตอบแทนของ

หลกัทรัพยห์รือกลุ่มของหลกัทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียงในการผดินดัชาํระหน้ี (Default Risk) และไม่มี

ความสมัพนัธ์อยา่งหน่ึงอยา่งใดกบัผลตอบแทนของส่ิงใดๆในเศรษฐกิจ ในทางทฤษฎี การประมาณ

ค่าอตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียงท่ีดีท่ีสุด คือ ผลตอบแทนของกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์มีค่าเบตา้ 

เป็นศูนย ์แต่ดว้ยเหตุผลของความซับซ้อนและตน้ทุนในการสร้างกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์มีค่าเบตา้เป็น

ศูนยน์ั้น การประมาณค่าอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียงจึงไม่ใชว้ิธีดงักล่าว 

  การประมาณค่าอตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียงท่ีนิยมใช ้(ในประเทศสหรัฐอเมริกา) 

มีอยู่หลายทาง เช่น  (1)ใชอ้ตัราดอกเบ้ียตัว๋เงินคลงั  (Treasury Bills)  (2)ใชอ้ตัราดอกเบ้ียพนัธบตัร

รัฐบาลอาย ุ10 ปี และ (3)ใชอ้ตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ30 ปี (ณฐักานต ์กูว้งศบ์ณัฑิต, 2549) 

 

ค่าเบต้า (β) 
 

  ค่า Betaหรือตวัวดัความผนัผวนของผลตอบแทนบริษทั เม่ือเทียบกบัตลาดหลกัทรัพย์

โดยรวม และเป็นตวัสะทอ้นความเส่ียงของตลาด หาก β มีค่าสูง ย่อมหมายถึงราคาหุ้นของบริษทั

นั้นมีแนวโนม้ท่ีจะมีความผนัผวนมากกว่าตลาดหุน้โดยรวม (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 2548) การหาค่า 

β คาํนวณไดด้งัน้ี 

 

   Y = α + βx                                                                     (2.14) 

 

 โดยท่ี 

 Y = คือ ตวัแปรตาม ในกรณีน้ีคือผลตอบแทนจากการลงทุนในบริษทั 
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 X = คือ ตวัแปรอิสระ ในกรณีน้ี คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนใน 

   ตลาดหลกัทรัพย ์

 α = คือ จุดตดัแกน y 

 β  = คือสมัประสิทธ์ิความลาดเอียง (Slop Coefficient) เป็นตวักาํหนด  

               ความสมัพนัธ์ระหวา่ง X กบั Y ซ่ึงหมายถึงความผนัผวนของการ 

   ลงทุนในบริษทัเม่ือเทียบกบัผลตอบแทนของการลงทุนในตลาด- 

   หลกัทรัพยโ์ดยรวม 

เบต้า – ดัชนีความเส่ียงทีเ่ป็นระบบ (จิรัตน์ สังข์แก้ว, 2544) 
 

 ความเส่ียงท่ีเป็นระบบหมายถึงความเส่ียงท่ีเกิดจากปัจจัยภายนอกบริษัท อันส่ง

กระทบต่อทุก ๆ หุ้นของบริษทั อย่างไรก็ตามหุ้นแต่ละบริษทัย่อมจะไดรั้บผลกระทบเหล่าน้ีมาก

น้อยต่างกัน หุ้นของบริษทัซ่ึงได้รับผลกระทบมากโดยเปรียบเทียบกับหุ้นอ่ืน ๆโดยส่วนรวม  

กล่าวไดว้่าเป็นหุ้นท่ีมีความเส่ียงท่ีเป็นระบบสูง หุ้นท่ีไดรั้บผลกระทบนอ้ย เม่ือเปรียบเทียบกบัหุ้น

อ่ืนเป็นหุ้นท่ีมีความเส่ียงท่ีเป็นระบบตํ่า หากเราสามารถหาความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลง

ของอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์ับการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของตลาดได ้

เราก็สามารถทราบดชันีหรือระดบัโดยเปรียบเทียบของความเส่ียงท่ีเป็นระบบของหลกัทรัพยไ์ด ้

โดยทัว่ไปเราใชส้มการ characteristic line หรือ market model เพื่อหาความสัมพนัธ์ดงักล่าวและ

เรียกดชันีช้ีระดบัและทิศทางการเปล่ียนของอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยเ์ปรียบเทียบกบัอตัรา

การเปล่ียนแปลงของตลาดว่า ค่าสัมประสิทธิเบตา้ (beta coefficient) เรียกสั้นๆว่าค่าเบตา้ การคาํนวณ

ค่าเบตา้ของหลกัทรัพยใ์ดหลกัทรัพยห์น่ึง บ่งบอกถึงสดัส่วนการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทน

ของหลกัทรัพยน์ั้ นกับการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนตลาดดังนั้น ในท่ีน้ีจะกล่าวถึงการ 

คาํนวณค่าเบตา้ภายใตก้รอบแนวคิด market model คือ การคาํนวณค่าเบตา้จากสัดส่วนระหว่างค่าความ

แปรปรวนร่วมระหวา่งหลกัทรัพยแ์ละตลาด เทียบกบัความแปรปรวนของตลาด ดงัน้ี 

 
   βi =    Cov (Ri , Rm)              หรือ           (2.15.1) 

 

 

     βi   = σi,m             (2.15.2) 

 
 

Variance (Rm) 

σm
2 
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โดยท่ี 

 Cov(Ri , Rm) และ σi,m = ค่าความแปรปรวนร่วมของหลกัทรัพย ์i 

กบัตลาดหลกัทรัพย ์

Variance (Rm) และ σm
2   = ค่าความแปรปรวนของอตัราผลตอบแทนของ 

   ตลาดหลกัทรัพย ์

     

 โดยทัว่ไปค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ของตลาดจะมีค่าเท่ากับ 1ทั้งน้ีค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ 

ของหลกัทรัพยส์ามารถเกิดข้ึนได ้ในระดบัต่าง ๆ กนัโดยสามารถอธิบายความหมายได ้ดงัน้ี  

 - ถา้ค่าสมัประสิทธ์ิเบตา้มีค่ามากกว่า 1 แสดงว่าหลกัทรัพยน์ั้นมีการ เปล่ียนแปลงง่ายกว่า

ตลาด หรือหลกัทรัพยน์ั้นมีค่าความเส่ียงมากกวา่ตลาด ผลตอบแทนจะมากกว่าตลาด เราเรียกหลกัทรัพย์

ชนิดน้ีวา่ "หลกัทรัพยเ์ชิงรุก" (Aggressive Security) ซ่ึงเหมาะท่ีจะเป็นหลกัทรัพยใ์นการเกง็กาํไร  

 - ถา้ค่าสมัประสิทธ์ิเบตา้มีค่าเท่ากบั 1 แสดงวา่หลกัทรัพยน์ั้นมีการเปล่ียนแปลงเท่ากบั

ตลาด หรือหลกัทรัพยน์ั้นมีค่าความเส่ียงเท่ากบัตลาด ผลตอบแทนของหลกัทรัพยจ์ะมีค่าเท่ากบั

ผลตอบแทนของตลาด  

 - ถา้ค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้มีค่านอ้ยกว่า 1 แสดงว่าการเปล่ียนแปลงของ หลกัทรัพยมี์นอ้ย

กวา่ตลาด หรือหลกัทรัพยน์ั้นมีค่าความเส่ียงนอ้ยกวา่ตลาด อตัราผลตอบแทนท่ี เปล่ียนแปลงจะนอ้ยกวา่

การเปล่ียนแปลงของตลาด เราเรียกหลกัทรัพยช์นิดน้ีว่า "หลกัทรัพยเ์ชิงรับ" (Defensive Security) ซ่ึง

เหมาะในการใชเ้ป็นหลกัทรัพยเ์พื่อการลงทุน นอกจากน้ีถา้ค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้เป็นเคร่ืองหมายบวก 

หมายความว่าอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยจ์ะเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกบัตลาด แต่ถา้เป็น

เคร่ืองหมายลบ แสดงวา่อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยจ์ะเปล่ียนแปลงในทิศทางตรงขา้มกบัตลาด 

การปรับปรุงตวัเลขทางบัญชีเพือ่คาํนวณมูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิ 

 การปรับปรุงรายการทางบญัชีน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อแปลงค่า  NOPAT และ  Invested 

Capital จากราคาตามบญัชีใหเ้ป็นไปตามราคาบญัชีในทางเศรษฐศาสตร์ ทั้งน้ีการปรับปรุงรายการ

ทางบญัชีมีเหตุผลอยู ่3 ประการ (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์2548) คือ 

- เพื่อแปลงขอ้มูลทางบญัชีท่ีจดัทาํข้ึนตามเกณฑค์งคา้งไปเป็นเกณฑเ์งินสด 

- เพื่อตั้งรายจ่ายในการสร้างตลาด (Market-Building Expenditures) ท่ีกิจการไดต้ดัเป็น 

         ค่าใชจ่้ายในอดีตกลบัมาเป็นสินทรัพย ์

- เพื่อตดัยอดสะสมของรายการกาํไรหรือขาดทุนท่ีไม่ปกติสุทธิจากภาษีท้ิงไป 
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 ซ่ึงวิธีการปรับปรุงตาม Stern Stewart นั้น มีความยุง่ยากและซบัซอ้น และไม่ไดรั้บ

การเปิดเผยอยา่งชดัเจน (Biddle et al.,1977) ในการศึกษาคร้ังน้ีจึงเลือกนาํเสนอรายการปรับปรุง

ตวัเลขทางบญัชี อา้งอิงจากงานวิจยัของนริศรา นนัตาภิวฒัน ์(2550)โดยงานวิจยัดงักล่าวเลือกเฉพาะ

รายการปรับปรุงหลกัท่ีใชก้นัโดยส่วนใหญ่ในประเทศไทย เพื่อให้ตวัเลขท่ีคาํนวณไดส้ะทอ้นใหเ้ห็น

ถึงกาํไรและเงินลงทุนในความหมายทางเศรษฐศาสตร์ สามารถสรุปรายการปรับปรุงได ้5 รายการ ดงัน้ี 
 

1. ค่าเผื่อการประกันสินค้าและค่าเผื่อหนี้จะสูญ (Provision for Warranty and 

Provision for Bad Debt) 

 การจัดทํางบการเงินตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไปใช้เกณฑ์คงค้าง(Accrual  

Basis) นั้ น บริษัทจะต้องตั้ งสํารองหรือตั้ งค่าเผื่อสําหรับค่าใช้จ่ายท่ีคาดว่าจะเกิดข้ึนในอนาคต  

เพื่อเป็นการปรับมูลค่าทางการบญัชีให้คงเหลือมูลค่าท่ีคาดว่าจะเก็บไดส้าํหรับลูกหน้ีการคา้ และ

ภาระหน้ีสินท่ีเก่ียวกับการประกันสินคา้ท่ีคาดว่าจะเกิดข้ึน ตามแนวคิดมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ  

ถือว่าค่าเผื่อเหล่าน้ีเป็นรายการท่ีไม่ใช่เงินสด ดงันั้นเพื่อจาํกดัความสามารถของฝ่ายบริหารจาก 

การใช้เป็นช่องทางในการปรับแต่งตวัเลขทางในงบการเงิน จึงมีการปรับปรุงค่าเผื่อท่ีเกิดข้ึน 

ของบริษทัในลกัษณะเกณฑเ์งินสด เพื่อใหรั้บรู้ผลการดาํเนินงานท่ีแทจ้ริง 

 โดยถา้ค่าเผือ่เพิ่มข้ึน (ลดลง) จากปีก่อน จะตอ้งไปบวกกลบั (หกัออก) ท่ีกาํไรหลงัภาษี

(NOPAT) ดว้ยค่าเผือ่ท่ีเพิ่มข้ึน (ลดลง) จากปีก่อน เน่ืองจากค่าเผือ่ท่ีนาํมาปรับปรุงไม่ไดคิ้ดภาษีเงินได้

และในส่วนของเงินทุนทั้งหมด (Invested Capital) ของกิจการจะถูกบวกกลบัดว้ยค่าเผือ่ท่ีเกิดข้ึนใน

ปีนั้น 
 

2. ภาษีเงินได้รอตัดบัญชี (Deferred Tax) 

  ภาษีเงินได้รอตัดบัญชีเป็นผลแตกต่างชั่วคราวระหว่างกาํไรตามหลกัการบัญชีท่ี

รับรองทัว่ไปกบักาํไรท่ีคาํนวณตามประมวลกฎหมายรัษฎากร ผลแตกต่างท่ีเกิดข้ึนเป็นการรับรู้

รายไดห้รือค่าใชจ่้ายท่ีไม่เป็นการถาวร เช่น การตดัค่าเส่ือมราคาโดยใชว้ิธีอตัราเร่ง จะทาํใหเ้กิดผล

ต่างทางดา้นเวลาเกิดข้ึน ซ่ึงทาํให้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลของบริษทัท่ีคาํนวณออกมานั้นไม่ไดเ้ป็น

สดัส่วนเดียวกนักบัรายไดท้างบญัชีหรือทาํใหเ้กิดภาษีเงินไดร้อตดับญัชี ซ่ึงการปรับปรุงหน้ีสินและ

สินทรัพยน์ั้น ถือเป็นการปรับปรุงตวัเลขในงบการเงินใหใ้กลเ้คียงกบักระแสเงินสดใหใ้กลเ้คียงกบั

การะแสเงินสดให้มากท่ีสุด โดยถือว่ารายการหน้ีสินหรือภาษีเงินไดร้อตดับญัชีนั้น เป็นรายการ 

ท่ีไม่ใช่เงินสด 
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  โดยถา้สินทรัพยภ์าษีเงินไดร้อตดับญัชีนั้นเพิ่มข้ึน (ลดลง) จากปีก่อนจะตอ้งไปหกัออก 

(บวกกลบั) ท่ีกาํไรหลงัภาษี (NOPAT) และถา้หน้ีสินภาษีเงินไดร้อตดับญัชีท่ีเพิ่มข้ึน (ลดลง) จากปี

ก่อน ใหน้าํไปบวกกลบั (หักออก) ท่ีกาํไรหลงัภาษี (NOPAT) ส่วนถา้ยอดภาษีเงินไดร้อตดับญัชีดุล 

(Balance) ท่ีหน้ีสิน (สินทรัพย)์ ใหบ้วกกลบั (หกัออก) ท่ีเงินลงทุน (Invested Capital) 
 

3. มูลค่าตามบัญชีของหลักทรัพย์ในความต้องการของตลาดและงานระหว่างก่อสร้าง

(Book Value of Maketable Securities and Book Value of Construction in Progress) 

  แนวคิดของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) ถือว่ามูลค่าทางบญัชีทั้งสองไม่ใช่กิจกรรม

จากการดาํเนินงานท่ีเกิดข้ึนในปีนั้น ดงันั้นควรหักมูลค่าตามบญัชีของหลกัทรัพยใ์นความตอ้งการ

ของตลาด และมูลค่าตามบญัชีของงานระหวา่งการก่อสร้างออกจากเงินลงทุน (Invested Capital) 
 

4. กาํไรหรือขาดทุนที่ไม่ได้เกดิขึน้เป็นปกติของกิจการ (Non-Recurring gains and 

Losses) 

   กําไรหรือขาดทุนท่ีไม่ได้เกิดข้ึนจากการดําเนินงานปกติของบริษัท เช่น กําไร

(ขาดทุน)ท่ีเกิดจากการปรับปรุงโครงสร้างของบริษทั และกาํไร (ขาดทุน) จากการขายส่วนงาน  

ให้ปรับปรุงโดยนาํไปบวกเขา้กบัท่ีกาํไรหลงัภาษี  (NOPAT) สําหรับผลขาดทุนและหักออกจากท่ี

กาํไรหลงัภาษี (NOPAT) สาํหรับกาํไรท่ีเกิดข้ึนและปรับปรุงท่ีเงินลงทุน (Invested Capital) ใหน้าํ 

ผลขาดทุนท่ีไม่เกิดข้ึนเป็นปกติของกิจการไปบวกกลบัท่ีเงินลงทุน (Invested Capital) และหกัออก 

ท่ีเงินลงทุน (Invested Capital) ในกรณีท่ีกาํไร โดยทั้งขาดทุนและกาํไรท่ีไม่ไดเ้กิดข้ึนเป็นปกติของ

กิจการท่ีนาํมาปรับปรุงท่ีกาํไรหลงัภาษี (NOPAT) และเงินลงทุน (Invested Capital)  ใหคิ้ดจากยอด

ภาษีทั้งส้ิน 
 

5. ค่าความนิยม (Good Will) 

  ค่าความนิยมจะเกิดข้ึนก็ต่อเม่ือมีการซ้ือกิจการ โดยราคาท่ีจ่ายสูงกว่าทุนของกิจการ 

ตามแนวคิดมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) ใหต้ดัจ่ายค่าความนิยมเน่ืองจากถือว่าเป็นรายการท่ีไม่ใช่

เงินสด โดยตดัจ่ายค่าความนิยมท่ีเกิดข้ึนและให้นาํไปรวมกบัเงินลงทุน  (Invested Capital) ดงันั้น 

การปรับปรุงจะบวกกลบัท่ีกาํไรหลงัภาษี (NOPAT) ดว้ยค่าความนิยมท่ีตดัจ่ายในปีนั้นและบวกกลบั

ท่ีเงินลงทุน (Invested Capital) ดว้ยค่าความนิยมตดัจาํหน่ายสะสม 
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ตารางท่ี 2.1 สรุปรายการปรับปรุงตวัเลขทางบญัชีเพื่อคาํนวณหา NOPAT และ Invested Capital 

NOPAT Invested Capital 

+ (-)   รายการปรับปรุง 

+ (-)   ค่าเผือ่หน้ีสงสยัสะสูญท่ีเพิ่มข้ึน(ลดลง) 

+ (-)   สินทรัพยภ์าษีเงินไดร้อตดับญัชีลดลง 

          (เพิ่มข้ึน) 

+ (-)   หน้ีสินภาษีเงินไดร้อตดับญัชีเพิ่มข้ึน 

          (ลดลง) 

+ (-)   ขาดทุน(กาํไร)ท่ีไม่ไดเ้กิดข้ึนประจาํ 

+        ค่าความนิยมตดัจาํหน่าย 

=        NOPAT + AcctAdjop 

+ (-)   รายการปรับปรุง 

+        ค่าเผือ่หน้ีสงสยัจะสูญ 

+ (-)   ภาษีเงินไดร้อตดับญัชีฝ่ังหน้ีสิน 

          (สินทรัพย)์ 

-         มูลค่าตามบญัชีของหลกัทรัพยใ์นความ 

          ตอ้งการของตลาดหรืองานระหวา่งก่อสร้าง 

+ (-)   ขาดทุน(กาํไร)ท่ีไม่ไดเ้กิดข้ึนประจาํ 

+        ค่าความนิยมตดัจาํหน่าย 

=         Invested Capital + AcctAdj c 

ท่ีมา : นิรศรา นนัตาภิวฒัน.์ (2550).  ความสัมพันธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนกับมลูค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร์ 

(EVA) ซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย์และการจ่ายเงินปันผล กรณีศึกษาบริษัทในกลุ่มธุรกิจพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์. งานวิจัยหลักสูตรโครงการปริญญาโททางการบัญชี คณะพาณิชยศาสตร์ 

มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์.        

2.1.2  แนวคดิสมมติฐานตลาดทีมี่ประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis : EMH) 

  แนวคิดสมมติฐานตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis : EMH)ได้

เกิดข้ึนประมาณช่วงปี ค.ศ.1960 ถือไดว้า่เป็นแนวคิดสาํคญัทางดา้นการเงิน Fama (1970)ไดใ้หนิ้ยาม

ตลาดการเงินท่ีมีประสิทธิภาพไวว้่า เป็นตลาดท่ีมีราคาหลักทรัพย์ได้สะท้อนถึงสารสนเทศ 

ท่ีมีอยูอ่ยา่งเตม็ท่ี สมมติฐานตลาดท่ีมีประสิทธิภาพน้ีมีนยัว่ากลยทุธ์การซ้ือขายท่ีอยูบ่นพื้นฐานของ

สารสนเทศท่ีมีอยูใ่นขณะนั้นไม่สามารถท่ีจะก่อใหเ้กิดผลตอบแทนส่วนเกินได ้หรืออาจกล่าวไดว้่า

นักลงทุนไม่ว่าจะเป็นนักลงทุนรายย่อยหรือกองทุน จะไม่สามารถท่ีจะเอาชนะตลาดได้อย่าง

สมํ่าเสมอ 

 ตามนิยามของ Fama (1970) ตลาดทุนจะเป็นตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ เม่ือสารสนเทศ

ทั้งหมดท่ีมีอยู่ไดถู้กสะทอ้นในราคาหลกัทรัพยอ์ย่างเต็มท่ี หรืออาจกล่าวไดว้่าราคาจะสะทอ้นถึง

สารสนเทศท่ีมีอยู่อย่างเต็มท่ีประสิทธิภาพในลกัษณะดังกล่าวน้ี จะครอบคลุมถึงความรวดเร็ว 
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คุณภาพ และหมายรวมถึงทิศทางและขนาด  (Direction and magnitude)  ของการปรับตวัของราคา

ต่อสารสนเทศใหม่ท่ีเขา้มาสู่ตลาด (Keane,1985 อา้งถึงใน จิรวฒัน์ ชูกาํเนิด, 2544) 

 ภายใตท้ฤษฎีตลาดท่ีมีประสิทธิภาพน้ี ราคาท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพยจ์ะถูกกาํเนิดจาก 

มูลค่าปัจจุบนัของกระแสผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะไดรั้บตลอดระยะเวลาการถือครองหลกัทรัพย ์

ดงันั้นอาจกล่าวไดว้่า ในทางทฤษฎีแลว้ราคาหลกัทรัพยส์ามารถคาํนวณไดจ้ากมูลค่าปัจจุบนัของ

กระแสเงินสด ผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะได้รับจากการถือครองหลักทรัพย์นั้ น กรณีของหุ้น 

ผลตอบแทนท่ีสําคญัก็คือ เงินปันผล แบบจาํลองส่วนลดของเงินปันผลแบบดั้ งเดิม (Traditional 

Dividend Discount Model : DDM) กล่าวว่า ราคาหุน้จะตอ้งเท่ากบัมูลค่าปัจจุบนัของเงินปันผลใน

อนาคตท่ีคาดการณ์ไว ้(Farrell,1985 quated in Niemira and Klein,1994 อา้งถึงในจิรวฒัน์ ชูกาํเนิด

,2544) 

 โดยสรุป Efficient Market Hypothesis : EMH มีสมมติฐาน คือ หลกัทรัพยจ์ะอยูใ่น 

ดุลยภาพเสมอ ซ่ึงถา้ตลาดมีประสิทธิภาพ จะมีขอ้สรุป ดงัน้ี 

1. ราคาตลาดของหลกัทรัพย ์จะอยูท่ี่ดุลยภาพเสมอ 

2. ไม่มีนกัลงทุนรายไหนท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนสุทธิมากหรือนอ้ยกวา่ท่ีควรจะเป็น 

 ระดับของตลาดทีมี่ประสิทธิภาพ 

1. Weak-form ขอ้มูลต่างๆในอดีตจะสะทอ้นในราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั  

ณ ระดบัน้ี การเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นปีปัจจุบนัเป็นผลมาจากขอ้มูลราคาหลกัทรัพยใ์น

อดีต หรือกล่าวอีกนยัหน่ึงว่าคือการกาํหนดราคาหลกัทรัพยท่ี์จะซ้ือขายในปัจจุบนั จะคาํนวณโดยอิง

ราคาหลกัทรัพยใ์นอดีตเท่านั้น 

2. Semi strong-form ราคาตลาดปัจจุบนัสะทอ้นถึงขอ้มูลท่ีไดป้ระกาศในสาธารณะ

ทราบแลว้ ณ ระดบัน้ี การเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั ไม่ไดเ้กิดจากการเปล่ียนแปลง

ของราคาหลกัทรัพยใ์นอดีตเท่านั้น แต่จะรวมผลของขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการกาํหนดราคาหลกัทรัพย ์

ท่ีจะซ้ือขายในปัจจุบนั โดยการกาํหนดราคาหลกัทรัพยท่ี์จะซ้ือขายและมีการปรับราคาทนัทีท่ีมี 

การประกาศขอ้มูลในตลาดไดอ้ย่างถูกตอ้งและเป็นกลาง กล่าวคือ ตลาดทุนจะมีความเห็นพอ้งกนั 

ในราคาท่ีกาํหนดตามขอ้มูลพื้นฐานทางเศรษฐกิจของธุรกิจตามท่ีแสดงไวใ้นรายงานทางการเงินหรือ

ขอ้มูลทางบญัชี ซ่ึงเป็นแหล่งขอ้มูลสาธารณะ (Public Information) ท่ีสาํคญัท่ีสุดสาํหรับผูล้งทุน การ 

ทดสอบสมมติฐานประสิทธิภาพตลาดทุน ณ ระดับน้ี พิจารณาจากผลตอบแทนของหลกัทรัพย์

ในช่วงหลงัการรายงานขอ้มูลทางบญัชีว่า การตอบสนองของราคาหลกัทรัพยต่์อข่าวการประกาศ

ขอ้มูลดงักล่าว จะมีผลตอบแทนไม่ปกติเท่ากบัศูนย ์แสดงวา่ตลาดทุนมีประสิทธิภาพระดบัปานกลาง 
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3. Strong-form ราคาตลาดสะทอ้นถึงขอ้มูลทุกประเภท การเปล่ียนแปลงของราคา

หลกัทรัพยใ์นปัจจุบนัเป็นผลสะทอ้นจาก ขอ้มูลทั้งหมดไม่ว่าจะเป็นขอ้มูลท่ีไดร้ายงานในตลาด 

หรือเป็นข้อมูลภายในของธุรกิจและทุกคนรับทราบข้อมูลเหล่านั้ น ดังนั้ นการกําหนดราคา

หลกัทรัพยจึ์งไม่สามารถไดรั้บกาํไรส่วนเกินปกติได ้แต่ประสิทธิภาพตลาดทุนระดบัน้ีเกิดข้ึนได้

ยาก เพราะผูจ้ดัทาํขอ้มูลภายใน ย่อมไม่เปิดเผยขอ้มูลนั้นง่ายๆ การเขา้ถึงขอ้มูลจึงไม่ใช่เร่ืองท่ีจะ

สามารถทาํได้สะดวก การทดสอบสมมติฐานประสิทธิภาพตลาดทุน ณ ระดับน้ี ยงัมีแนวคิด

เช่นเดียวกบัแนวคิดของสมมติฐานประสิทธิภาพตลาดทุน 2 ระดบัท่ีกล่าวมา คือ การตอบสนองของ

ราคาหลกัทรัพยต่์อขอ้มูลทั้งภายในธุรกิจและภายนอกธุรกิจ จะมีผลตอบแทนไม่ปกติเท่ากบัศูนย์

และราคาของหลกัทรัพยจ์ะปรับตวัอยา่งรวดเร็วเพื่อตอบสนองต่อข่าวสารนั้น โดยกล่าวสรุปภายใต้

สมมติฐานน้ี การศึกษาประสิทธิภาพตลาดทุนจะพิจารณาว่าราคาหลกัทรัพยห์รืออตัราผลตอบแทน

ท่ีเปล่ียนแปลงไปเพื่อตอบสนองต่อขอ้มูลท่ีเขา้มาในตลาดทุนว่า มีความปกติใดๆหรือไม่ ซ่ึงแสดง

ให้เห็นว่าตลาดสามารถรับรู้ข่าวสารขอ้มูลในตลาดทุนหรือไม่ อย่างไร และราคาหลกัทรัพยมี์การ

ปรับตวักบัข่าวสารไดร้วดเร็วเพียงใด โดยเฉพาะสมมติฐานประสิทธิภาพตลาดทุนระดบัปานกลาง 

ซ่ึงใหค้วามสาํคญักบัข่าวสารขอ้มูลทางบญัชีในงบการเงิน 

2.2  แนวคดิการวเิคราะห์หลกัทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพืน้ฐาน 

   การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพื้นฐาน (Fundamental Analysis) (ตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย, 2549) มีแนวคิดท่ีเช่ือว่าทุกๆขณะ หุน้จะมีมูลค่าท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value) โดย 

มูลค่าท่ีแทจ้ริงนั้นจะข้ึนอยูก่บัปัจจยัพื้นฐานต่างๆ ดงันั้นผูล้งทุนควรจะประเมินมูลค่าท่ีแทจ้ริงของ

หลกัทรัพยท่ี์จะลงทุน ณ เวลาใดเวลาหน่ึงโดยการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน หรือตวัแปรอ่ืนๆท่ีเป็น

ตวักาํหนดมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุ้นนั้น เพื่อนาํไปเปรียบเทียบกบัราคาของหลกัทรัพยแ์ละตดัสินใจ

ลงทุน ปัจจยัพื้นฐานต่างๆ ดงักล่าวไดแ้ก่ ปัจจยัดา้นภาวะเศรษฐกิจ ภาวะการเมือง ปัจจยัดา้นภาวะ

อุตสาหกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง และปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัผลการดาํเนินงาน รวมทั้งฐานะทางการเงินของ

บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์การวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานดงักล่าว อาจแบ่งออกเป็น 3 ขั้นตอน ดงัน้ี 

  1. การวิเคราะห์เศรษฐกิจทัว่ไป (Economic Analysis) การวิเคราะห์เศรษฐกิจเน้นการ

วิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจท่ีเป็นมา ตลอดจนแนวโนม้ของภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ซ่ึงอาจเก่ียวขอ้ง

สัมพนัธ์กบัเศรษฐกิจโลกและแนวนโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาลว่าจะมีผลกระทบต่อธุรกิจท่ีออก

หลกัทรัพยห์รือไม่เพียงใด นอกจากนั้นการวิเคราะห์เศรษฐกิจน้ียงัรวมถึงการวิเคราะห์วฎัจกัรธุรกิจ
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และนโยบายทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญัของรัฐบาลดว้ย เช่น นโยบายการเงิน นโยบายการคลงั และอตัรา

ดอกเบ้ีย เป็นตน้ 

 2. การวิเคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) เนน้ท่ีการวิเคราะห์วงจรอุตสาหกรรม  

(Industry Life Cycle) สภาพการตลาดและการแข่งขนัตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมว่าจะมี

แนวโน้มอตัราการเจริญเติบโตอย่างไร ซ่ึงข้ึนอยู่กบัปัจจยัหลายอย่างดว้ย เช่น สภาพการแข่งขนั 

สภาพตลาด นโยบายของรัฐบาลท่ีจะใหก้ารสนบัสนุนหรือเป็นอุปสรรค โครงสร้างการเปล่ียนแปลง

ของระบบภาษีของรัฐบาล โครงสร้างของอุตสาหกรรมแต่ละประเภท เป็นตน้ 

 3. การวิเคราะห์บริษทั (Company Analysis) จะเนน้การวิเคราะห์ประเภทของบริษทั และ

ประเภทของหลกัทรัพย ์โดยจะวิเคราะห์ทั้งเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) ไดแ้ก่  การวิเคราะห์เชิง

ประสิทธิภาพการบริหารของผูบ้ริหาร ส่วนแบ่งตลาดของบริษทัโครงการขยายโรงงานของบริษทั  

เป็นตน้ และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) อนัไดแ้ก่ การวิเคราะห์จากงบแสดง

ฐานะการเงินของธุรกิจในอดีตและปัจจุบนั เพื่อนาํมาประมาณการกาํไรต่อหุน้ และราคาหุน้ในอนาคต  

เป็นต้น นอกจากน้ีผูล้งทุนจะต้องทาํความเข้าใจเก่ียวกับประเภทของบริษัทและประเภทของ

หลกัทรัพยด์ว้ย ทั้งน้ีหลกัทรัพยแ์ต่ละหลกัทรัพยไ์ม่จาํเป็นตอ้งอยู่ประเภทเดียวกนักบับริษทัท่ีออก

หลกัทรัพย ์เน่ืองจากการพิจารณาประเภทของหลกัทรัพยน์อกจากจะพิจารณาความสามารถในการทาํ

กาํไรของบริษทัแลว้ ยงัตอ้งพิจารณาลกัษณะความเคล่ือนไหวของราคาวา่มีลกัษณะเป็นอยา่งไรดว้ย  

 ดังนั้ นเม่ือสามารถกําหนดราคาท่ีแท้จริงของหลักทรัพย์ได้แล้วจากการวิเคราะห์ 

กน็าํมาวิเคราะห์เปรียบเทียบกบัราคาของหลกัทรัพยน์ั้นในตลาด (Market Value) เพื่อดูว่าสมควรลงทุน

ในหลกัทรัพยน์ั้นหรือไม่ ในกรณีท่ีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ตกต่างไปจากมูลค่าท่ีแทจ้ริงไดม้ากพอ 

คุม้กบัค่าใชจ่้ายในการซ้ือขาย ผูล้งทุนก็จะเขา้ทาํการซ้ือขายทนัที โดยผูล้งทุนจะตดัสินใจซ้ือเม่ือราคา

ตลาดตํ่ากว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริง ในทางตรงกนัขา้ม ผูล้งทุนจะตดัสินใจขายเม่ือราคาสูงกว่ามูลค่าตลาดท่ี

แทจ้ริง ผูล้งทุนท่ีใชก้ารวิเคราะห์พื้นฐานเช่ือว่า ในบางโอกาสราคาตลาดและมูลค่าท่ีแทจ้ริงจะต่างกนั 

แต่ในท่ีสุดแลว้ผูล้งทุนจะรู้และเขา้ทาํการซ้ือขายเพื่อหาผลประโยชน์ จนในท่ีสุดนั้นความต่างก็จะ

หายไป ดงันั้น ถา้นกัลงทุนมีความสามารถในการคาดคะเนมูลค่าท่ีแทจ้ริงไดดี้ นกัลงทุนจะสามารถ

ตดัสินใจเลือกช่วงเวลาท่ีจะเขา้ทาํการซ้ือขายไดอ้ยา่งเหมาะสม หรือสามารถซ้ือหลกัทรัพยท่ี์มีราคา

ตํ่ากวา่มูลค่าท่ีแทจ้ริงและไดรั้บกาํไรมากกวา่ปกติ  
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 2.2.1 การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 
 

 การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย,2548) เป็น

เคร่ืองมือท่ีผู ้ลงทุนใช้ในการวิ เคราะห์และประเมินฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน 

ประสิทธิภาพและความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทั ไดจ้ากรายงานทางการเงินท่ีผา่นมาของ

บริษทั โดยผูว้ิเคราะห์อาจนาํอตัราส่วนทางการเงินของบริษทัเทียบกบัอตัราส่วนในอดีตท่ีผ่านมา 

หรือเปรียบเทียบกบับริษทัอ่ืนท่ีเป็นคู่แข่ง หรืออาจเทียบกบัค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมนั้นๆ โดยใน

การศึกษาคร้ังน้ี จะศึกษาขอ้มูลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ดา้นอตัราส่วนดา้นความสามารถ

ในการทาํกาํไร (Profitability Ratios) ดงัน้ี 
 

 1. อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้น (Earning per Share : EPS)  

 เป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีทาํใหผู้ล้งทุนทราบถึงความสามารถในการดาํเนินงานของ

ผูบ้ริหารและกาํไรส่วนท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บจากบริษทัต่อหุน้หน่ึงหน่วย ซ่ึงนาํไปสู่การการคาดคะเน

ของกาํไรสุทธิต่อหุน้ในอนาคตและมูลค่าท่ีแทจ้ริง  มีสูตรการคาํนวณ ดงัน้ี 

                                                                                                            
  

 

                                                                                 

                                                                                                                         

จาํนวนหุ้นสามญัท่ีใชใ้นการคาํนวณ ใชจ้าํนวนหุ้นสามญัท่ีมีอยู่ในมือบุคคลภายนอก 

ถวัเฉล่ียถ่วงนํ้ าหนัก โดยตอ้งคาํนึงถึงการเปล่ียนแปลงจาํนวนหุ้นในระหว่างงวด ซ่ึงได้แก่ การ

ออกจาํหน่ายหุน้ การจ่ายหุน้ปันผล การรวมหุน้ การแบ่งแยกหุน้ รวมถึงการซ้ือคืนหุน้ในระหว่างงวด 

ให้คาํนวณจาํนวนหุ้นถวัเฉล่ียถ่วงนํ้ าหนักตามระยะเวลา โดยสรุปการคาํนวณจาํนวนหุ้นสามญั 

ถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกั ซ่ึงผลของการเปล่ียนแปลงเป็น  2 กรณี คือ 

1) การออกหุน้สามญัเพิ่ม และการซ้ือหุน้สามญัคืนมาในระหวา่งงวดบญัชี 

ใหน้บัระยะเวลาการเปล่ียนแปลง เพื่อคาํนวณจาํนวนหุน้ถวัเฉล่ียถ่วง

นํ้าหนกัตั้งแต่วนัท่ีมีการเปล่ียนแปลง 

2) การแตกหุน้ การรวมหุน้ หรือการจ่ายหุน้ปันผล ใหถื้อระยะเวลาของการ

เปล่ียนแปลงเกิดข้ึน ตั้งแต่วนัเร่ิมตน้งวดบญัชีนั้น 

 

EPS = (2.16) กาํไรสุทธิ 

จาํนวนหุน้สามญัถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกั 
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2. อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity : ROE) 

 แสดงถึงผลตอบแทนต่อส่วนทุนของบริษทัท่ีผูถื้อหุ้นจะไดรั้บ และเป็นอตัราส่วนวดั

ความสามารถในการทาํกาํไร ท่ีรวมถึงผลของการตดัสินใจเก่ียวกบัการดาํเนินงาน การลงทุน และ

การจดัหาเงิน อตัราส่วนน้ีจึงเป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีผูล้งทุนในหุ้นสามญัให้ความสําคญัมาก

ท่ีสุด โดยหากค่าท่ีไดจ้ากการคาํนวณสูงแสดงว่า ผูถื้อหุ้นมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนสูงดว้ย มีสูตร

การคาํนวณ ดงัน้ี 
 

 

 

 

 

3. อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset : ROA) 

แสดงถึงความสามารถของบริษทัในการทาํกาํไรเปรียบเทียบกบัสินทรัพยท่ี์บริษทัมีทั้งหมดโดย 

ไม่สนใจแหล่งท่ีมาของเงินทุนในการจดัหาสินทรัพย ์ซ่ึงการวดัประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย์

ใหเ้กิดกาํไรนั้น สะทอ้นถึงสินทรัพยท่ี์มีอยู ่ทาํใหเ้กิดกาํไรไดเ้ท่าใด มีสูตรคาํนวณ ดงัน้ี 

 

 

   

  

 ทั้งน้ีอตัราส่วนทางการเงิน มีขอ้จาํกดัในการนาํไปใช ้ดงัน้ี (ศิรินทร์, 2549 อา้งถึงใน 

อญัชนา ศิริลกัษณ์, 2552) 

1. อตัราส่วนทางการเงินไดม้าจากการวิเคราะห์งบการเงิน ซ่ึงเป็นตวัเลขท่ีเกิดข้ึนใน

อดีต แมว้่าการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินของบริษทัต่อเน่ืองหลายปี จะทาํให้สามารถคาดการณ์

แนวโนม้อนาคตได ้แต่ไม่ไดห้มายความว่าจะเกิดข้ึนจริงๆในอนาคต เน่ืองจากยงัมีปัจจยัภายนอก

อ่ืนๆ  อีกมากมาย ท่ีเป็นตวัแปรสาํคญักระทบผลการดาํเนินงานของธุรกิจ 

2. การเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินระหว่างบริษทัต่างๆ บริษทัเหล่านั้นควรมี

การใชว้ิธีการบนัทึกบญัชี รอบระยะเวลาบญัชี นโยบายการประเมินมูลค่าสินทรัพย ์และการตดั 

ค่าเส่ือมราคาไปในลกัษณะเดียวกนั จึงจะเป็นการเปรียบเทียบท่ีดี ซ่ึงในความเป็นจริงทาํไดย้าก 

เน่ืองจากแต่ละบริษทัใชว้ิธีการลงบญัชีท่ีแตกต่างกนั ทาํให้การเปรียบเทียบเทียบไม่เป็นประโยชน์

มากนกั 

(2.17) ×  100 
กาํไรสุทธิ 

ส่วนของผูถื้อหุน้ 
ROE = 

ROA = 
กาํไรสุทธิ 

สินทรัพยร์วม 
×  100 (2.18) 
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3. อตัราส่วนท่ีไดจ้ากการเปรียบเทียบรายการในงบดุลซ่ึงเป็นการบนัทึก ณ จุดของเวลา

กบัรายการในงบกาํไรขาดทุน ซ่ึงเป็นการบนัทึกสาํหรับงวดเวลาบญัชี 1 ปี การคาํนวณจึงควรจะใช้

รายการในงบดุลเป็นตวัเลขถวัเฉล่ียตน้ปีกบัปลายปี จึงจะทาํใหไ้ดค้วามหมายท่ีชดัเจนมากกวา่ 

4. การพิจารณาอตัราส่วนทางการเงิน ไม่จาํเป็นจะตอ้งเลือกใชทุ้กอตัราส่วนทั้งหมด

ในการวิเคราะห์ แต่สามารถเลือกใชบ้างอตัราส่วนได ้ข้ึนอยูก่บัวตัถุประสงคใ์นการวิเคราะห์ 

 

2.3 ดัชนี SET50  
 

 ในปี พ.ศ. 2538 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตระหนกัถึงการพฒันาอยา่งต่อเน่ือง

และรวดเร็วของตลาดทุนไทยตลอดระยะเวลา 2 ทศวรรษ ดงันั้นเพื่อเตรียมความพร้อมรองรับการ

เติบโตและความกา้วหนา้ของนวตักรรมทางการเงิน ตลาดหลกัทรัพยจึ์งไดเ้ร่ิมการคาํนวณ SET50 

Index เพื่อใชเ้ป็นดชันีอา้งอิง (Underlying Index) สาํหรับการออกสินคา้และผลิตภณัฑใ์หม่ เพื่อ

เพิ่มประสิทธิภาพในการลงทุนแก่นกัลงทุน โดยเฉพาะการออกอนุพนัธ์ทั้ง Index Future และ Index 

Options ซ่ึงเป็นท่ีนิยมใชอ้ยา่งกวา้งขวางสาํหรับบริหารความเส่ียงจากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์

ระดบัสากล 

 ในระยะแรกการคดัเลือกหลกัทรัพยท่ี์นาํมาใชใ้นการคาํนวณ SET50 Index จะเป็นการ

พิจารณาหลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง และการซ้ือขายมีสภาพคล่อง

สูงอยา่งสมํ่าเสมอ อยา่งไรก็ตามในปี พ.ศ.2548 ตลาดหลกัทรัพยไ์ดมี้การเพิ่มดชันีใหม่อีกดชันี คือ 

SET100 Index และไดมี้การเพิ่มเติมใหห้ลกัทรัพยท่ี์นาํมาใชใ้นการคาํนวณดชันีทั้งสองจะตอ้งเป็น

หลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง และการซ้ือขายมีสภาพคล่องสูงอย่าง

สมํ่าเสมอและตอ้งเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีการกระจายของผูถื้อหุ้นรายย่อยอย่างเหมาะสม เพื่อสะทอ้น

ความสามารถในการเขา้ลงทุนของนกัลงทุน (Investability) อีกดว้ย (ฝ่ายพฒันาธุรกิจ ตราสารหน้ีและ

อ่ืนๆ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) 
 

 การปรับรายการหลกัทรัพย์ 
 

 ตลาดหลักทรัพยไ์ด้กาํหนดให้มีการพิจารณาปรับรายการหลักทรัพย์ท่ีใช้ในการ

คาํนวณ SET50 Index และ SET100 Index ทุกๆ 6 เดือน ทั้งน้ีเพื่อความเหมาะสมและสอดคลอ้งกบั

การเปล่ียนแปลงท่ีอาจเกิดข้ึนกบัภาวะการณ์ในตลาดหลกัทรัพย ์เช่น กรณีท่ีมีบริษทัจดทะเบียนเขา้

ใหม่หรือกรณีท่ีมีการเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียนซ่ึงอาจส่งผลให้หุ้นสามญับางตวัท่ีไม่ไดถู้ก

คดัเลือกมาก่อนมีคุณสมบติัครบถว้นข้ึน และสามารถนาํมาใชใ้นการคาํนวณ SET50 Index และ 

SET100 Index ได ้
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                   การพจิารณาปรับรายการหลกัทรัพย์ทุก 6 เดือน โดย 

   -รอบทบทวนเดือนมิ.ย.สาํหรับขอ้มูลท่ีใชใ้นการคาํนวณ ช่วงระหวา่งเดือนกรกฎาคม – 

ธนัวาคมปีเดียวกนั 

 -รอบทบทวนเดือนธ.ค. สาํหรับขอ้มูลท่ีใชใ้นการคาํนวณ ช่วงระหวา่งเดือนมกราคม – 

มิถุนายนปีถดัไป 
 

 วธีิการคาํนวณ SET50 Index 

 การคาํนวณ SET50 Index นั้น จะใชสู้ตรการคาํนวณและวิธีการปรับฐานการคาํนวณ

เช่นเดียวกบัดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET  Index) ทุกประการ แต่มีขอ้แตกต่าง

ในแง่ท่ีวา่ SET50 Index จะคาํนวณจากราคาหุน้สามญัท่ีไดรั้บการคดัเลือก ตามเกณฑท่ี์กาํหนดเพียง 

50 ตวัเท่านั้น ตามสูตรคาํนวณต่อไปน้ี 
 

 

 SET50 Index =   Current Market Value     

 

 

 โดยท่ี 

 Current Market Value (CMV)  มูลค่าตามราคาตลาดรวมของหลกัทรัพยท์ั้งหมด  

       ท่ีเป็นองคป์ระกอบของดชันี ณ วนัปัจจุบนั 

 Base market Value (BMV)  มูลค่าตามราคาตลาดรวมของหลกัทรัพยท์ั้งหมด  

       ท่ีเป็นองคป์ระกอบของดชันี ณ วนัฐาน 

       (วนัฐานของ SET50 Index คือ 16 สิงหาคม 2538) 

 Base Value    ค่าฐานของดชันี (1,000 จุด) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

×  Base Value 
Base market Value 

(2.19) 
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ตารางท่ี 2.2 แสดงรายละเอียดของ SET 100 Index และ SET 50 Index  
   

ประเภทดชันี 
SET 100 Index SET 50 Index 

Composite Index Composite Index 

เกณฑก์าร

คาํนวณ 

• คาํนวณแบบถ่วงนํ้าหนกัดว้ยมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด(Market 

Capitalization Weight) 

• ไม่นาํหลกัทรัพยท่ี์ถูกข้ึนเคร่ืองหมาย SP เกิน 20 วนัมารวมในการคาํนวณ 

• SET50 Index คาํนวณโดยใชหุ้น้สามญัจดทะเบียนท่ีผา่นการคดัเลือก  

50อนัดบัแรก 

• SET100 Index คาํนวณโดยใชหุ้น้สามญัจดทะเบียนท่ีผา่นการคดัเลือก 

      100 อนัดบัแรก 

การปรับฐานการ

คาํนวณ 

เช่นเดียวกบัดชันีราคา SET Index คือ เม่ือมีการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหลกัทรัพย์

ท่ีใชใ้นการคาํนวณ เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงจาํนวนหุน้ของหลกัทรัพยท่ี์เป็นผล

มาจากเหตุการณ์ต่างๆ 

การปรับฐานการ

คาํนวณ 

เม่ือมีการใชห้ลกัทรัพยร์ายการใหม่ๆทุกคร้ัง จะตอ้งมีการปรับฐานคาํนวณเพื่อให้

ค่าดชันีมีความต่อเน่ืองอยูเ่สมอ ซ่ึงเป็นวิธีการเดียวกบัท่ีใชใ้นการคาํนวณ SET 

Index ในปัจจุบนั โดยการปรับฐานดชันีจะดาํเนินการในทาํนองเดียวกนักบักรณีท่ี

มีหลกัทรัพยถู์กเพิกถอนและมีหลกัทรัพยเ์ขา้ใหม่ แลว้แต่กรณี 

ค่าดชันีเร่ิมตน้ 1,000 จุด 1,000 จุด 

วนัฐาน 30 เมษายน 2548 16 สิงหาคม 2538 
 

ท่ีมา : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (เขา้ถึงไดจ้าก www.set.or.th) 
 

 

 ในกรณีท่ีมีหุน้ผา่นเกณฑก์ารคดัเลือกมากกว่า 50 หุน้ หุน้ท่ีผา่นเกณฑท์ั้งหมดจะถูกจดั 

ลาํดบัอีกคร้ัง  ตามมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดเฉล่ียรายวนั จากนั้นหุ้น 50 ลาํดบัแรก จากการ

จดัลาํดบัดงักล่าว จะถูกนาํมาใชค้าํนวณ SET50 Index ส่วนหุ้นท่ีเหลือจะนาํมาใชเ้ป็นหลกัทรัพยใ์น

รายการสาํรอง (Replacement List) ซ่ึงเตรียมไวใ้นกรณีท่ีอาจมีหุ้นใน SET50 Index ขอเพิกถอน 

ตวัเอง หรือถูกเพิกถอนจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน เม่ือหุ้นถูกรวมเขา้สู่ SET50 Index แลว้  

หากหุ้นใดมีคุณสมบติัไม่ครบถว้นตามเกณฑ์ จะถูกคดัออก และตลาดหลกัทรัพยจ์ะเลือกหุ้นใหม่ 

ท่ีอยูใ่นรายช่ือสาํรองเขา้มาแทน 
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2.4 งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 
 

   งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งสามารถแบ่งเป็น 3 ประเดน็ ดงัน้ี 

 2.4.1) การศึกษามูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิและราคาของหลกัทรัพย์ 

 ผลการศึกษามูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจและราคาหลกัทรัพย ์ พบว่ามีทั้ งความสัมพนัธ์ 

ท่ีเป็นไปในทิศทางเดียวกันและความสัมพนัธ์ท่ีเป็นไปในทิศทางตรงกันขา้ม ดังจะเห็นได้จาก

งานวิจยัของสุเวช ปิยะรัตนวฒัน์ (2548) ท่ีไดศึ้กษาการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าเพิ่ม 

เชิงเศรษฐกิจกบัราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มพลงังานในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยระหว่างปี 

พ.ศ 2543- พ.ศ.2547 ผลการศึกษาพบว่า ความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจกบัราคา

หลักทรัพย์มีความสัมพนัธ์ท่ีเป็นไปในทิศทางเดียวกัน และสามารถใช้เป็นเคร่ืองมือในการ

คาดการณ์ทิศทางของราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพลงังานไดบ้างบริษทั ซ่ึงความแม่นยาํท่ีไดจ้ะมีความ

แตกต่างกนั และจากการศึกษายงัพบว่า มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) มีแนวโน้มปรับตวัสูงข้ึน  

ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นถึงศกัยภาพของการสร้างผลกาํไรและความมัง่คัง่ใหก้บัผูถื้อหุน้ในอนาคต  

 แต่ในงานวิจยัปีต่อมาของ ปิยวรรณ เอ่ียมมงคลกุล (2549) ไดท้าํการศึกษาความสัมพนัธ์

ระหว่างราคาหลักทรัพยก์ับมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ กาํไร(ขาดทุน)ก่อนจ่ายดอกเบ้ีย ภาษีเงินได ้ 

ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจาํหน่าย (EBITDA) กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัภาษีเงินได ้และกระแส

เงินสดจากการดาํเนินงานส่วนเกินของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ใน

กลุ่มอุตสาหกรรมพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ท่ีอยูใ่น SET100 จาํนวน 10 บริษทั ตั้งแต่ปี พ.ศ.2544 ถึง 

พ.ศ.2548 โดยศึกษาเป็นรายไตรมาส จากการศึกษาพบว่า มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจมีความสัมพนัธ์ใน 

ทางตรงกนัขา้มกบัราคาหุน้อยา่งมีนยัสาํคญั และกาํไร (ขาดทุน) ก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือม

ราคาและค่าตดัจาํหน่าย แต่กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัภาษีเงินได ้มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

เดียวกนักบัราคาหุ้นอย่างมีนยัสาํคญั และกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานส่วนเกินกบัราคาหุ้นไม่มี

ความสัมพนัธ์กนัอย่างมีนัยสําคญั ซ่ึงแตกต่างจากงานวิจยัของณัฐกานต์ กูว้งศ์บณัฑิต (2549)  

ท่ีไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่างราคาตลาดของหลกัทรัพยก์บัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ ของบริษทั 

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยระหว่างปี 2545-2547 ผลการศึกษาพบว่ามูลค่า 

เพิ่มเชิงเศรษฐกิจ สามารถอธิบายราคาตลาดหลกัทรัพยไ์ดเ้ช่นเดียวกนักบักาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายภาษี

เงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจาํหน่าย ซ่ึงการคาํนวณ EBITDA มีความซบัซอ้นนอ้ยกว่า ง่ายต่อ

การนํามาวิเคราะห์ขอ้มูลเพื่อประกอบการตดัสินใจลงทุนแต่จากความสําคญัของมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจ ท่ีช่วยในการตดัสินใจดา้นนโยบายการลงทุน นโยบายการจ่ายปันผล  ซ่ึงนโยบายดงักล่าว



31 
 

ลว้นมีผลกระทบโดยตรงต่อดุลเงินสด (Cash Balance) และการตดัสินใจดา้นการเงินของบริษทั ทาํ

ใหมู้ลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจมีผลต่อราคาหลกัทรัพยด์ว้ย 

 ในงานวิจยัของนริศรา นนัตาภิวฒัน์ (2551) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้าง

เงินทุนกบัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละการจ่ายปันผล กลุ่มพฒันา

อสงัหาริมทรัพย ์จาํนวน 28 บริษทั ระหว่างปี พ.ศ. 2545-2549 รวม 81 ตวัอยา่ง ผลการศึกษาพบว่า 

โครงสร้างเงินทุนและมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจสามารถนาํมาใช้อธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดอ้ย่างมี

นัยสําคญั โดยโครงสร้างเงินทุนมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทางลบ แต่มูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐศาสตร์กลบัมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัราคาหลกัทรัพย ์กล่าวคือถา้บริษทัมีการใช้

สัดส่วนหน้ีสินน้อยกว่าส่วนของผูถื้อหุ้นในโครงสร้างเงินทุน ตน้ทุนถวัเฉล่ียทางการเงินจะตํ่าลง 

โดยจะส่งผลให้มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจและราคาหลกัทรัพยเ์พิ่มสูงข้ึน และงานวิจยัของวราลี ทอง

พุม่พฤกษา (2553)ไดท้าํการศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างเงินทุนกบัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ 

ซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละการจ่ายปันผล ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน หมวดธนาคาร จาํนวน 11 บริษทั ตั้งแต่ปี พ.ศ.2548 

ถึง พ.ศ.2552 จาํนวน 55 ตวัอยา่ง ผลการศึกษาพบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมดงักล่าว จะใชห้น้ีสินมากกว่า

ส่วนของผูถื้อหุ้นในโครงสร้างเงินทุน เน่ืองจากบริษทัจาํเป็นตอ้งมีเงินสดจาํนวนมาก เพื่อให้มี

ความสามารถเพียงพอในการจ่ายเงินตามภาระผูกพนัท่ีบริษทัมีต่อบุคคลอ่ืนได ้โดยบริษทัมีการ

จดัหาเงินทุนตามลาํดบัขั้น เน่ืองจากจะทาํให้บริษทัมีตน้ทุนของเงินทุนท่ีตํ่า ส่งผลใหมู้ลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจสูง แต่การท่ีบริษทัมีหน้ีสินท่ีสูง ส่งผลให้ผูถื้อหุ้นมีความเส่ียงเพิ่มข้ึน จึงทาํให้ราคา

หลกัทรัพยต์ ํ่า อีกทั้งยงัทาํให้เงินปันผลตํ่า เน่ืองจากมีภาระผูกพนัในการจ่ายดอกเบ้ียจาํนวนมาก 

สําหรับโครงสร้างเงินทุนไม่มีความสัมพนัธ์กับราคาหลกัทรัพย ์เน่ืองจากราคาหลกัทรัพยข์อง

อุตสาหกรรมน้ีอาจข้ึนปัจจยัอ่ืน  สําหรับมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนั

ขา้มกบัราคาหลกัทรัพย ์ส่วนโครงสร้างเงินทุนไม่มีความสัมพนัธ์กบัการจ่ายปันผล และสําหรับ

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจไม่มีความสัมพันธ์กับการจ่ายปันผล เ น่ืองจากการเงินปันผลของ

อุตสาหกรรมน้ี อาจเกิดจากปัจจยัอ่ืน 
 

 2.4.2) การศึกษามูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิและอตัราส่วนทางการเงิน 

 ผลการศึกษาในดา้นมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจและอตัราส่วนทางการเงิน พบว่างานวิจยั 

ท่ีผูว้ิจยัไดศึ้กษาและทบทวน ผลการศึกษาพบว่าส่วนใหญ่มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจมีความสัมพนัธ์ใน

ทิศทางเดียวกบัอตัราส่วนทางการเงิน เห็นไดจ้ากงานวิจยัของสุดนรี ธิรศรีโชติ (2545) ไดศึ้กษาความ 

สัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) และตวัช้ีวดัผลการดาํเนินงานของบริษทัจดทะเบียน
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ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET50 โดยทาํการศึกษา ตั้งแต่ปี พ.ศ.2542 ถึง พ.ศ.2544

ผลการศึกษาพบว่า EVAมีความสัมพนัธ์ทางบวกกบักบัอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) และกาํไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) โดยตวัช้ีวดัเหล่าน้ีสามารถ

อธิบายมูลค่าของ EVAไดป้ระมาณ 20-40% และพบว่าบริษทัท่ีแสดงผลกาํไรสุทธิเป็นบวกแต่มี EVA 

เป็นลบ จาํนวนถึงประมาณ 50% ของตวัอยา่งทั้งหมด ดงันั้นผลการศึกษาจึงสามารถใชส้นบัสนุนขอ้

พึงระวงัของการใชข้อ้มูลในงบการเงินอยา่งเดียว เป็นมาตรวดัผลการดาํเนินงาน 

 แต่ในงานวิจยัของจรรยวรรณ จิตวรพนัธ์ (2546) ได้ทาํการศึกษาถึงความสัมพนัธ์

ระหว่างมูลค่าเพิ่มเชิงทางเศรษฐกิจ มูลค่าเพิ่มตลาด อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วน

กาํไรสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุ้นและอตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อยอดขาย กบัอตัราผลตอบแทนจากหุ้น

สามญั โดยไดแ้ยกออกตามประเภทของกลุ่มอุตสาหกรรม ใชข้อ้มูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ.2542-พ.ศ.2544 ผลการศึกษาพบว่า อตัราส่วนทางบญัชี

สามารถอธิบายผลตอบแทนจากหุ้นไดม้ากกว่ามูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจและมูลค่าตลาดเพิ่มโดย

อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุ้นสามารถอธิบายผลตอบแทนหุ้น ณ เวลาเดียวกนัไดม้าก

ท่ีสุด เม่ือไดแ้ยกทดสอบเป็นแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม พบว่ามูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ ท่ีคาํนวณไดจ้าก

กลุ่มพลงังานและกลุ่มพาณิชย ์และมูลค่าตลาดเพิ่มจากกลุ่มก่อสร้างและพฒันาอสังหาริมทรัพย ์

สามารถอธิบายผลตอบแทนหุน้ไดม้ากกวา่อตัราส่วนทางบญัชีอยา่งมีนยัสาํคญั  

 ส่วนในงานวิจยัของรวินนัท ์ เอกลกัษณานนท ์(2546) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่า 

เพิ่มเชิงเศรษฐกิจ(EVA) และมูลค่าของส่วนของผูถื้อหุน้ โดยไดเ้ลือกศึกษาบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาดสูงสุด 30 บริษทั อีกทั้งไดท้ดสอบความน่าเช่ือถือ

ของการศึกษา โดยการขยายกลุ่มการศึกษาไปยงับริษทัท่ีมีมูลค่าตลาดตํ่าท่ีสุด 30 บริษทัดว้ย ผลการ 

ศึกษาพบว่าความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) และมูลค่าของส่วนของผูถื้อหุน้ของ

บริษทัท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาดสูงท่ีสุดนั้นมีความสมัพนัธ์มากกวา่ความ สมัพนัธ์ระหวา่งมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจ (EVA) และมูลค่าของส่วนของผูถื้อหุน้ในบริษทัท่ีมีขนาดเลก็ ทั้งน้ีในงานวิจยัของกฤษฎา

พร อุ่นธวชันัดดา (2550) ท่ีไดศึ้กษาการวดัผลการดาํเนินงานขององคก์รตามแนวคิดมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจ ของหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค พบว่ามีผลการดาํเนินงานตามแนวคิด

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA)ในทิศทางตรงกนัขา้มกบักาํไรทางบญัชีประมาณ 85% คือ มีกาํไรสุทธิ

เป็นบวก แต่มีค่า EVA ติดลบ ส่วนความสัมพนัธ์ระหว่าง EVA และตวัช้ีวดัผลการดาํเนินงานต่างๆ 

พบว่า EVA มีความสัมพนัธ์กบั ROA และ ROEไปในทิศทางเดียวกนั สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ

ของอญัชนา ศิริรักษ์ (2552)ไดศึ้กษาการวดัผลการดาํเนินงานขององคก์รตามแนวคิดมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจของกลุ่ม SET50ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ.2548 ถึง พ.ศ.2550 โดย
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ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจและตวัช้ีวดัการดาํเนินงาน ไดแ้ก่ อตัราส่วน

ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น กาํไรสุทธิต่อหุ้น และมูลค่าเพิ่ม

ทางตลาด ผลการศึกษาพบว่า มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจและกาํไรสุทธิให้ผลในทิศทางเดียวกนัประมาณ 

62% และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม  อตัรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ กาํไรสุทธิต่อหุน้ และมูลค่าเพิ่มทางตลาดไปในทิศทางเดียวกนัโดยท่ี

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงค่าของมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจไดสู้งสุด ซ่ึงนกัลงทุนสามารถประเมินมูลค่าของบริษทั โดยอา้งอิงตวัช้ีวดัผลกาดาํเนินงาน

ทางบญัชี เพื่อนาํไปใชใ้นการตดัสินใจลงทุนได ้แต่ควรจะพิจารณาขอ้มูลข่าวสารต่างๆเพิ่มเติมดว้ย 

เน่ืองจากมีบริษทัท่ีแสดงกาํไรสุทธิทางบญัชีเป็นบวกแต่มีค่า EVA เป็นลบสูงถึงประมาณ 40% 

 

 2.4.3) การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินและราคาของหลกัทรัพย์ 

 งานวิจยัของภณิดา สัจจะเดชาชยั  (2550)  ไดศึ้กษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างการ

เปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของเจา้ของ 

(ROE) และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจา้ของ (D/E Ratio) กบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย์

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่ามีเพียงอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม

(ROA) ท่ีส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นหมวดอุตสาหกรรมพฒันาอสังหาริมทรัพย ์

ส่วนในงานวิจยัธัชวิน โอจรัสพร (2551) ไดศึ้กษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน

หลกักบัราคาหุ้นสามญัในกลุ่มธนาคารพาณิชย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยศึกษาจาํนวน

ทั้งหมด 11 หลกัทรัพย ์ใชข้อ้มูลผลการดาํเนินงานไดแ้ก่ งบแสดงฐานะการเงิน งบกาํไรขาดทุนและ

รายการย่อยแสดงสินทรัพยแ์ละหน้ีสินของธนาคารพาณิชย ์และราคาปิดเฉล่ียในแต่ละไตรมาส

ยอ้นหลงัจาํนวน 4 ปี เป็นขอ้มูลตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ.2547 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2550 เป็น

จาํนวนทั้งหมด 176 ขอ้มูล ผลการศึกษาพบว่าอตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์กบัการ

เปล่ียนแปลงของราคาหุ้นสามญัในกลุ่มธนาคารพาณิชยน์ั้น มี 2 อตัราส่วน คือ อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 

ต่อหุน้ (EPS) และอตัราส่วนผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) โดยมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั

กบัการเปล่ียนแปลงของราคาหุน้สามญั แสดงวา่ หากธนาคารพาณิชยใ์ดมีอตัราส่วนทางการเงินดงักล่าว

ท่ีเพิ่มข้ึน ราคาหุน้สามญัของธนาคารพาณิชยน์ั้นจะมีการปรับตวัเพิ่มข้ึนตาม 
 

 

 

 

 

 

 

 



34 
 

 2.4.4) งานวจัิยเกีย่วข้องอืน่ๆ 

 สาํหรับงานวิจยัคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดศึ้กษาจากงานวิจยัต่างๆ พบวา่มีประเดน็ท่ีน่าสนใจใน 

การคาํนวณประมาณค่าตน้ทุนจากการก่อหน้ี (Kd) มีการคาํนวณท่ีแตกต่างกนัไป 2 วิธีหลกัๆ คือ  

  1.การนาํดอกเบ้ียจ่ายแต่ละปีหารดว้ยยอดรวมของหน้ีสิน ท่ีมีดอกเบ้ีย (ท่ีเปิดเผย

ในหมายเหตุประกอบงบการเงิน)  

  2.การใชอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูส้ําหรับเงินให้สินเช่ือลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี (MLR : 

Minimum Loan Rate)  

 ส่วนประเดน็คาํนวณการประมาณค่าอตัราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง (Rf) จาก

งานวิจยัท่ีศึกษาพบว่า ใชอ้ตัราผลตอบแทนระยะยาวของพนัธบตัรรัฐบาล เพื่อประมาณค่าอตัรา

อตัราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียงโดยสามารถสรุปจากงานวิจยั ดงัน้ี 

 

ตารางท่ี 2.3 แสดงการประมาณค่าการคาํนวณตน้ทุนจากการก่อหน้ี(Kd) และอตัราผลตอบแทนท่ี

ปราศจากความเส่ียงความเส่ียง (Rf) 

ผู้ศึกษา ช่ืองานวจัิย การคาํนวณ Kd การคาํนวณ Rf 

ณัฐกานต์ กู้วงศ์บัณฑิต 

(2549) 

ความสัมพนัธ์ระหว่างราคาตลาด

ของหลักทรัพย์กับมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจ 

ดอกเบ้ียจ่าย

ทั้งหมด หารดว้ย 

หน้ีสินรวมของ

กิจการเฉพาะส่วน

ท่ีมีดอกเบ้ีย 

ใชอ้ตัราดอกเบ้ีย

พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ

10 ปี 

 

 

นริศรา นนัตาภิวฒัน ์

(2551) 

ความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้าง

เงินทุนกับมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ 

(EVA) ซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคา

หลกัทรัพยแ์ละการจ่ายเงินปันผล  

กรณีศึกษา  บริษัทในกลุ่มธุรกิจ

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

อตัราดอกเบ้ียMLR ใชอ้ตัราผลตอบแทน

พันธบัตรระยะยาว

เกบ็ขอ้มูล พ.ศ.2545-

2549 
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ตารางท่ี 2.3 แสดงการประมาณค่าการคาํนวณตน้ทุนจากการก่อหน้ี(Kd) และอตัราผลตอบแทนท่ี

ปราศจากความเส่ียงความเส่ียง(Rf) (ต่อ) 

ผู้ศึกษา ช่ืองานวจิัย การคาํนวณ Kd การคาํนวณ Rf 

วราลี ทองพุม่รักษา

(2552) 

ความสัมพันธ์ระหว่างโครงสร้าง 

เงินทุนกบัมูลค่า เพิ่มเชิงเศรษฐกิจซ่ึง

ส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละ

การจ่ายปันผลของบริษทัจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน หมวด

ธนาคาร 

อตัราดอกเบ้ีย 

MLR 

ใชอ้ตัราผลตอบแทน

พนัธบตัรระยะยาวเกบ็

ขอ้มูล พ.ศ.2545-2549 

อญัชนา ศิริรักษ ์ 

(2552) 

การวดัผลการดาํเนินงานขององค์กร

ตามแนวคิดมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ

ของกลุ่ม SET50 ในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย ตั้ งแต่ปี พ.ศ.2548 

ถึง พ.ศ.2550 

ดอกเบ้ียจ่าย

ตลอดปี หารดว้ย 

หน้ีสินท่ีมีภาระ

ดอกเบ้ียถวัเฉล่ีย 

ใชอ้ตัราผลตอบแทน 

ถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกั

ของพนัธบตัรรัฐบาล

อายตุั้งแต่ 3 ปี ถึง20 ปี 

พิชามญชุ ์อุตราภรณ์ 

(2553) 

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจกบัมูลค่าของ

กิจการ 

อตัราดอกเบ้ีย 

MLR 

ใชอ้ตัราผลตอบแทน

พนัธบตัรระยะยาว 

 

 การคาํนวณตน้ทุนจากการก่อหน้ี  (Kd)  ทั้ง  2 วิธีเป็นวิธีที ่นิยมใชใ้นงานศึกษา 

แต่อยา่งไรก็ตาม ยงัเป็นขอ้จาํกดัในการไดม้าซ่ึงขอ้มูล เน่ืองจากหากกิจการมีแหล่งเงินทุนท่ีจดัหา

มาจากการก่อหน้ีหลายแหล่ง และแต่ละแหล่งมีอัตราดอกเบ้ียท่ีต่างกัน ก็จะทําให้ค่าท่ีได้

คลาดเคล่ือน นอกจากน้ีขอ้มูลตามงบการเงิน อาจถูกตกแต่งและอาจทาํให้ผูบ้ริหารเขา้ใจผิดใน 

การตีความหมายของตวัเลขในงบการเงินได ้ส่วนการประมาณค่าอตัราผลตอบแทนท่ีปราศจาก

ความเส่ียง (Rf) ใชอ้ตัราผลตอบแทนระยะยาวของพนัธบตัรรัฐบาล ซ่ึงในงานท่ีไดศึ้กษาพบว่ามีการ

เลือกใชอ้ตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลในอายุท่ีแตกต่างกนั ส่งผลให้ค่าท่ีออกมามีความ

คาดเคล่ือนได ้จึงตอ้งข้ึนอยูก่บัดุลยพินิจของผูว้ิจยัในการเลือกใช ้
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2.5 กรอบแนวคดิในการวจัิย   

     งานวิจยัน้ีจะทาํการศึกษาผลกระทบของการวดัผลการดาํเนินงานโดยวิธีมูลค่าเพิ่ม

เชิงเศรษฐกิจและวิธีอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลบริษทัในกลุ่ม SET50 Index โดยวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษา

ลกัษณะของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) ท่ีนาํมาใชใ้นการประเมินผลการดาํเนินงานของธุรกิจ เพื่อ

เปรียบเทียบความสมัพนัธ์ของการวดัผลการดาํเนินงานระหวา่งวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) กบั

วิธีอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถในการทาํกาํไร (ROA ROE และEPS) และเพื่อศึกษาความ 

สัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรท่ีใชว้ดัผลการดาํเนินงาน (ROA ROE EPS และEVA) กบัราคาหลกัทรัพย ์ทั้งน้ี 

มีการใชข้นาดของกิจการ (Firm Size) เป็นตวัแปรควบคุม มาพิจารณาร่วมในการวิเคราะห์ทางสถิติ  

โดยสามารถกาํหนดเป็นกรอบแนวคิดในการวิจยัได ้ดงัน้ี 

 

                                          ตวัแปรอิสระ                                                      

 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 2.1 กรอบแนวคิดในการวิจยั 

 

 

 

-อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) 

-อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุน้ (ROE)  

-อตัรากาํไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) 

ราคาหลกัทรัพย ์

(Stock Price) 

 

-มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA)  

ตวัแปรควบคุม ตวัแปรตาม 

ขนาดของกิจการ 

(Firm Size) 



37 
 

บทที ่3 

วธีิดาํเนินการวจิยั 

 

การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษา ผลกระทบของการวดัผลการดาํเนินงานโดยวิธีมูลค่าเพิ่ม

เชิงเศรษฐกิจและวิธีอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพย ์โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary  

Data) เพื่อศึกษาลกัษณะของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) ท่ีนาํมาใชใ้นการประเมินผลการดาํเนินงาน

ของธุรกิจ เพื่อเปรียบเทียบผลระหว่างวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) กบัวิธีอตัราส่วนทางการเงิน 

และเพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรท่ีใช้วดัผลการดาํเนินงานกับราคาหลกัทรัพย  ์โดยมี

รายละเอียดการศึกษา ดงัน้ี 

3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 ประชากรท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มบริษทัใน SET 50 Index สาเหตุท่ีเลือกศึกษาบริษทัในกลุ่มน้ี เน่ืองจากเป็นหลกัทรัพย์

ท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง และการซ้ือขายมีสภาพคล่องสูงอยา่งสมํ่าเสมอ

เป็นหลกัทรัพยท่ี์มีการกระจายของผูถื้อหุ้นรายย่อยอย่างเหมาะสม สะทอ้นความสามารถในการเขา้

ลงทุนของนกัลงทุน (ฝ่ายพฒันาธุรกิจ ตราสารหน้ีและอ่ืนๆ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) 

  โดยทาํการศึกษาในระยะเวลา 5 ปี คือระหว่างปี พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 และจดัเก็บ

ขอ้มูลเป็นรายไตรมาส จะไดข้อ้มูล 20 ชุดขอ้มูลต่อ 1 หลกัทรัพย ์
 

          ตารางท่ี 3.1 แสดงขอ้มูลจาํนวนบริษทัจดทะเบียนในดชันี SET50 ในระหวา่งปี 2553-2557 
 

ปีท่ีทาํการศึกษา 
จาํนวนบริษทัจดทะเบียน ในดชันี SET50 

คร่ึงปีแรก (บริษทั) คร่ึงปีหลงั (บริษทั) 

ปี 2553 55 55 

ปี 2554 55 53 

ปี 2555 55 55 

ปี 2556 55 55 

ปี 2557 55 55 
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3.2  แหล่งข้อมูลและตัวแปรทีใ่ช้ในการศึกษา 

  งานวิจยัฉบบัน้ีใชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยแหล่งขอ้มูลไดม้าจากการทบทวน

เอกสาร ตาํรา รายงานวิจัย เว็บไซต์และส่ือขอ้มูลอิเล็คทรอนิคส์ แหล่งขอ้มูลและตวัแปรท่ีใช้ใน

การศึกษาน้ี ประกอบดว้ย 

 3.2.1 แหล่งข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา 

  1) เวบ็ไซตข์องของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

(www.sec.or.th) โดยทาํการเกบ็ขอ้มูลงบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน และแบบแสดงรายการ

ขอ้มูลประจาํปี (แบบ 56-1) ของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มดชันี SET50 ระหวา่งปี 2553-2557 

  2)  เวบ็ไซตฐ์านขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (www.setsmart.com) 

โดยทาํการเก็บขอ้มูลอตัราส่วนทางการเงิน (ROA ROE และ EPS) ราคาปิดของหุ้นสามญั และ

ขอ้มูลดชันีราคาหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของบริษทัในกลุ่มดชันี SET50 ระหวา่งปี 2553-2557 

  3) เวบ็ไซตข์องธนาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th)โดยทาํการเก็บขอ้มูล        

อตัราดอกเบ้ียของพนัธบตัรรัฐบาล จากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลระยะยาว (Long-

term Government Bonds) 

  4) รวบรวมเอกสาร หนงัสือ บทความทางวิชาการ วิทยานิพนธ์และผลงานวิจยัท่ี 

เก่ียวขอ้ง 

 3.2.2 ตัวแปรทีใ่ช้ในการศึกษา  

    1) ราคาหลกัทรัพย์ (Stock Price) เป็นราคาหุน้สามญัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

แห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลราคาปิดของหุน้สามญัในดชันี SET50 และจดัเก็บขอ้มูลเป็นรายไตรมาส 

เป็นขอ้มูลระหวา่งปี พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 

 

 2) มูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิ (EVA) คือ ผลต่างของกาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัหกั

ภาษี(NOPAT)  กับตน้ทุนของเงินทุน  (Capital Charged)  โดยคาํนวณจากผลคูณของเงินลงทุน 

(Invested Capital) และตน้ทุนของเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงนํ้ าหนกั (WACC) ตามสมการท่ี 2.4.2 ในบทท่ี 2 

ดงัน้ี 
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EVA   =  NOPAT - (Invested Capital × WACC)                    (3.1)

  

โดยท่ี  

NOPAT  = Net Operating Profit After Taxes เป็นกาํไรสุทธิจากการ 

     ดาํเนินงานหลงัภาษีแลว้ คาํนวณโดยนาํกาํไรจากการดาํเนินงาน 

     ก่อนหกัดอกเบ้ียและภาษี (EBIT) หกัออกดว้ย ผลคูณของอตัรา 

     ภาษีกบักาํไรจากการดาํเนินงานก่อนหกัดอกเบ้ียและภาษี   

 WACC   = ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกั 

 Invested Capital  = ทุนท่ีลงไป (ท่ีผา่นการปรับปรุงรายการบญัชีตามแนวคิด  

EVA แลว้) ซ่ึงมีค่าเท่ากบัสินทรัพยร์วมหกัหน้ีสินหมุนเวยีนท่ี 

ไม่มีภาระดอกเบ้ีย โดยงานศึกษาคร้ังน้ีเลือกวิธีคาํนวณดา้น

สินทรัพย ์(Asset Approach) ตามงานศึกษาของอญัชนา ศิริรักษ์

(2552) ดงัน้ี  

 ทุนท่ีลงไป = สินทรัพยร์วมทั้งส้ิน – หน้ีสินระยะสั้นท่ีไม่มี 

   ภาระดอกเบ้ีย                  (3.2)

  

 มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ ท่ีคาํนวณไดจ้ะอยู่ในรูปของจาํนวนเงิน ปรับให้มีหน่วยเป็น

เปอร์เซ็นต ์ เพื่อนาํไปใชเ้ปรียบเทียบผลการปฏิบติังานระหว่างบริษทัท่ีมีขนาดต่างกนั จะตอ้งทาํให้

อยูใ่นรูปมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจแบบมาตรฐาน (Standardized EVA) ดงัน้ี 

 

 Standardized EVA =      EVA              × 100                (3.3) 

 

 

3) กาํไรสุทธิจากการดําเนินงานหลงัภาษี (Net Operating Profit after Taxes :  NOPAT) 

ซ่ึงคาํนวณไดต้ามสมการท่ี 2.8 ในบทท่ี 2 ดงัน้ี 

    NOPAT  = EBIT × (1-Taxes Rate)                (3.4) 

    

  

 Invested Capital 
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   โดยท่ี 

    NOPAT  = กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัภาษีแลว้ของบริษทั 

    EBIT  = กาํไรสุทธิก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีของบริษทั 

    Taxes Rate = อตัราภาษีของบริษทั โดยกาํหนดใหอ้ตัราภาษีท่ีใช ้

        คาํนวณ เท่ากบั 30% 

 

    สําหรับงานวิจัยน้ี ผูว้ิจัยได้ทาํการปรับปรุงตัวเลขทางบัญชี เพื่อคาํนวณมูลค่าเพิ่มเชิง

เศรษฐกิจ โดยนาํเสนอรายการปรับปรุงตวัเลขทางบญัชี อา้งอิงจากงานวิจยัของนริศรา นนัตาภิวฒัน์ 

(2550) โดยงานวิจยัดงักล่าวเลือกเฉพาะรายการปรับปรุงหลกัท่ีใชก้นัโดยส่วนใหญ่ในประเทศไทย 

 

ตารางท่ี 3.2 สรุปรายการปรับปรุงตวัเลขทางบญัชีเพื่อคาํนวณหา NOPAT และ Invested Capital 

NOPAT Invested Capital 

+ (-)   รายการปรับปรุง 

+ (-)   ค่าเผือ่หน้ีสงสยัสะสูญท่ีเพิ่มข้ึน(ลดลง) 

+ (-)   สินทรัพยภ์าษีเงินไดร้อตดับญัชีลดลง 

          (เพิ่มข้ึน) 

+ (-)   หน้ีสินภาษีเงินไดร้อตดับญัชีเพิ่มข้ึน 

          (ลดลง) 

+ (-)   ขาดทุน(กาํไร)ท่ีไม่ไดเ้กิดข้ึนประจาํ 

+        ค่าความนิยมตดัจาํหน่าย 

=        NOPAT + AcctAdjop 

+ (-)   รายการปรับปรุง 

+        ค่าเผือ่หน้ีสงสยัจะสูญ 

+ (-)   ภาษีเงินไดร้อตดับญัชีฝ่ังหน้ีสิน 

          (สินทรัพย)์ 

-         มูลค่าตามบญัชีของหลกัทรัพยใ์นความ 

          ตอ้งการของตลาดหรืองานระหวา่งก่อสร้าง 

+ (-)   ขาดทุน(กาํไร)ท่ีไม่ไดเ้กิดข้ึนประจาํ 

+        ค่าความนิยมตดัจาํหน่าย 

=         Invested Capital + AcctAdj c 

ท่ีมา : นิรศรา นนัตาภิวฒัน.์ (2550). ความสัมพันธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนกับมลูค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร์ 

(EVA) ซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์และการจ่ายเงินปันผล กรณีศึกษาบริษัทในกลุ่มธุรกิจพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์. งานวิจัยหลักสูตรโครงการปริญญาโททางการบัญชี คณะพาณิชยศาสตร์ 

มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์.      
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4) การคํานวณต้นทุนเงินทุนถัวเฉลีย่ถ่วงนํ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital :  

WACC) คือ ตน้ทุนเงินทุนของกิจการ ซ่ึงประกอบดว้ยตน้ทุนจากแหล่งเงินทุน 2 แหล่ง คือ ตน้ทุน

จากการก่อหน้ี (Cost of Debt) และตน้ทุนจากส่วนของเจา้ของ (Cost of Equity) สามารถคาํนวณได้

ตามสมการท่ี 2.9 ดงัน้ี 

 

WACCit  = [Wdit × K dit × (1-T)]+[ Weit x K eit]                   (3.5) 

        

โดยท่ี   

WACC it = ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกัของบริษทั i ไตรมาสท่ี t 

Wdit  = สดัส่วนของเงินทุนจากหน้ีสินต่อเงินทุนรวมทั้งหมดของบริษทั i   

ไตรมาสท่ี t 

K dit = อตัราตน้ทุนของหน้ีสิน หรือเท่ากบัอตัราดอกเบ้ียในการกูย้มืของ 

  บริษทั i ไตรมาสท่ี t 

T = อตัราภาษีเงินไดโ้ดยกาํหนดใหอ้ตัราภาษีท่ีใชค้าํนวณ  

    เท่ากบั 30% 

Weit = สดัส่วนของเงินทุนจากส่วนของผูถื้อหุน้ต่อเงินทุนรวมทั้งหมด 

  ของบริษทั i ไตรมาสท่ี t 

K eit  = อตัราตน้ทุนส่วนของผูถื้อหุ้น หรืออตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้น 

     คาดหวงัของบริษทั i ไตรมาสท่ี t 

 

       ทั้งน้ีสดัส่วนของเงินทุนจากการก่อหน้ี (Wd) และสัดส่วนของเงินทุนจากส่วนของผูถื้อ

หุน้ (We) จะใชข้อ้มูลตามมูลค่าทางบญัชี (Book Value) ในการกาํหนดสดัส่วนของเงินลงทุน อา้งอิง

จากงานวิจยัจรรยวรรณ จิตวรพนัธ์ (2546) ท่ีไดท้าํการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าเพิ่มเชิง

ทางเศรษฐกิจ มูลค่าเพิ่มตลาด อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อส่วน

ของผูถื้อหุน้และอตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อยอดขาย กบัอตัราผลตอบแทนจากหุน้สามญั 

 ต้นทุนจากการก่อหนี ้(Cost of Debt : Kd) 

 คือ ตน้ทุนของเงินทุนหรืออตัราดอกเบ้ียท่ีเกิดจากการก่อหน้ี เช่น การกูย้มืระยะยาว การ

ออกหุน้กู ้ซ่ึงการคาํนวณค่าของทุนจากการก่อหน้ีตอ้งทาํเป็นตน้ทุนหลงัหกัภาษี เน่ืองจากดอกเบ้ียจ่าย

เป็นค่าใชจ่้ายท่ีสามารถนาํไปหักภาษีได ้สําหรับงานวิจยัน้ี จะใชอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูส้ําหรับเงินให้
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สินเช่ือลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี (MLR: Minimum Loan Rate) มาใชค้าํนวณค่า Kd ซ่ึงคาํนวณมาจากอตัรา

ดอกเบ้ียเงินกู ้MLR ของ 5 ธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคาร

ไทยพาณิชย ์ธนาคารกสิกรไทย และธนาคารกรุงศรีอยุธยา ตามเกณฑก์ารแบ่งขนาดของธนาคารแห่ง

ประเทศไทย โดยใช้ขอ้มูลระหว่างปีท่ีทาํการศึกษา (ปี 2553-ปี 2557) ซ่ึงสามารถหาขอ้มูลได้จาก

เวบ็ไซตธ์นาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th ) 

 การคาํนวณหาตน้ทุนจากการก่อหน้ี (Kd)โดยใชอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูส้าํหรับเงินใหสิ้นเช่ือ

ลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี (MLR: Minimum Loan Rate) นั้น ผูว้ิจยัไดอ้า้งอิงจากงานวิจยัและการทบทวน

วรรณกรรมต่างๆ ดังน้ี งานวิจัยของจันวิมล ติรบรรเจิด (2551) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่าง

โครงสร้างเงินทุนกบัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA) ซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละการ

จ่ายเงินปันผล กรณีศึกษาบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมพลงังานและสาธารณูปโภค งานวิจยัของนริศรา 

นันตาภิวฒัน์ (2551) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนกับมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ  

(EVA) ซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละการจ่ายเงินปันผล  กรณีศึกษา  บริษทัในกลุ่มธุรกิจพฒันา

อสังหาริมทรัพย ์และงานวิจยัของพิชามญชุ์ อุตราภรณ์ (2553) ท่ีไดศึ้กษามูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจกบั

มูลค่ากิจการ 

 ต้นทุนส่วนของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity : Ke) 

 คือ อัตราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นหรือเจ้าของกิจการคาดหวงั เป็นต้นทุนเสียโอกาส

(Opportunity Cost) ของผูถื้อหุ้นสามญั เพราะผูถื้อหุ้นควรไดรั้บเงินปันผล แต่ไม่ไดรั้บ เน่ืองจาก

บริษทันําเงินกาํไรไปลงทุนต่อเพื่อขยายกิจการ สําหรับงานวิจยัน้ี จะใช้วิธีคาํนวณด้วย CAPM 

(Capital Asset Pricing Model: The CAPM Approach) ซ่ึงเป็นวิธีท่ีไดรั้บความนิยมโดยมีสมการ 

ดงัน้ี  

Keit = Rft + βit(Rmt- Rft)                   (3.6) 

 

โดยท่ี 

Rft = คือ อตัราผลตอบแทนของการลงทุนท่ีปราศจากความเส่ียง  

   (Risk Free Rate) ของไตรมาสท่ี t 

Rmt = อตัราผลตอบแทนของตลาด (Market Rate) ของไตรมาสท่ี t 

βit = คือ ค่า Beta เป็นตวัวดัความผนัผวนของราคาหุน้ ของไตรมาสท่ี t 
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อตัราผลตอบแทนของการลงทุนทีป่ราศจากความเส่ียง (Risk Free Rate : Rf)  

 

  การประมาณค่าอตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียงท่ีนิยมใช ้(ในประเทศสหรัฐอเมริกา) 

มีอยู่หลายทาง เช่น (1)ใชอ้ตัราดอกเบ้ียตัว๋เงินคลงั (Treasury Bills) (2)ใชอ้ตัราดอกเบ้ียพนัธบตัร

รัฐบาลอาย ุ10 ปี และ (3)ใชอ้ตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ30 ปี (ณฐักานต ์กูว้งศบ์ณัฑิต, 2549) 

สาํหรับงานวิจยัน้ี ผูว้ิจยัเลือกใชอ้ตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ10 ปี ขอ้มูลดงักล่าวไดม้าจาก

เวบ็ไซตธ์นาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.co.th) เป็นขอ้มูลรายไตรมาสในช่วงเวลาระหว่างปีท่ี

ทาํการศึกษา (ปี 2553-ปี 2557) 

 

อตัราผลตอบแทนของตลาด(Market Rate : Rm) 

 สาํหรับงานวิจยัน้ี จะใชอ้ตัราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

โดยคาํนวณไดจ้ากสมการ ดงัน้ี 

        อตัราผลตอบแทนของตลาดSET50 รายไตรมาส(Rmt) =   

  โดยท่ี 

   SET t = ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(SET 50 Index) ไตรมาสท่ี t 

  SET t-1 = ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(SET 50 Index) ไตรมาสท่ี t-1 

ทั้งน้ีเม่ือคาํนวณตามสมการขา้งตน้ พบวา่อตัราผลตอบแทนของตลาดในบางไตรมาสได้

ค่าติดลบค่อนขา้งสูง ส่งผลใหก้ารคาํนวณสมการ CAPM และ ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกัไดค่้า

ติดลบด้วย ผูว้ิจัยจึงได้นําอัตราผลตอบแทนของตลาดรายวนั (ดัชนี SET50) ตลอดระยะเวลาท่ี

ทาํการศึกษา 5 ปี เพื่อหาค่าเฉล่ียเป็นอตัราผลตอบแทนของตลาด และใชเ้ป็นขอ้มูลในการศึกษาคร้ังน้ี 

 

ค่าเบต้า (β) 
 

  ค่า Beta หรือตัววัดความผนัผวนของผลตอบแทนของบริษัท  เม่ือเทียบกับตลาด

หลกัทรัพยโ์ดยรวม และเป็นตวัสะทอ้นความเส่ียงของตลาด หาก β มีค่าสูง ยอ่มหมายถึงราคาหุ้น

ของบริษทันั้นมีแนวโนม้ท่ีจะมีความผนัผวนมากกวา่ตลาดหุน้โดยรวม (วรศกัด์ิ ทุมมานนท,์ 2548) 

(SET t – SET t-1) ×100 

         SET t-1 
(3.7) 
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 สาํหรับงานวิจยัน้ี ผูว้ิจยัจะคาํนวณค่าเบตา้ภายใตก้รอบแนวคิด market model คือ การ

คาํนวณค่าเบตา้จากสัดส่วนระหว่างค่าความแปรปรวนร่วมระหว่างหลกัทรัพยแ์ละตลาด เทียบกบัความ

แปรปรวนของตลาดไดต้ามสมการ 2.15.1 ในบทท่ี 2  โดยเก็บขอ้มูลเป็นรายวนัและคาํนวณค่าเบตา้เป็น

รายไตรมาสของแต่ละหลกัทรัพย ์ดงัน้ี 

 

   βit =    Cov (Rit , Rmt)                 

   

    

   โดยท่ี 

   Rit = อตัราผลตอบแทนของราคาหลกัทรัพย ์i  คาํนวณจาก 

         

  

     Close Priceit คือราคาหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t  

    Close Priceit-1 คือราคาหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t-1 

   Rmt = อตัราผลตอบแทนของตลาด คาํนวณตามสมการ 3.7 

 

 5) การคาํนวณอตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) สาํหรับการศึกษาคร้ังน้ี

จะศึกษาขอ้มูลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินดา้นอตัราส่วนแสดงความสามารถในการทาํกาํไร

(Profitability Ratios) 3 อตัราส่วน ดงัน้ี อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้ (Earning per Share : EPS) อตัราส่วน

ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) และอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return 

on Asset : ROA) โดยผูว้ิจยัจะใชข้อ้มูลของอตัราส่วนทางการเงินท่ีคาํนวณไวแ้ลว้ จากฐานขอ้มูลตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (www.setsmart.com) 
 

 6) การคํานวณขนาดของกจิการ (Firm Size) มีวิธีการคาํนวณหลายวิธี เช่น คาํนวณจาก

ยอดขาย คาํนวณจากมูลค่าตลาดของกิจการ คาํนวณจากขนาดสินทรัพยร์วมของกิจการ ฯ สาํหรับ

งานศึกษาน้ี ผูว้ิจยัเลือกการคาํนวณขนาดของกิจการ ดว้ยวิธีคาํนวณจากขนาดสินทรัพยร์วม โดยเกบ็

รวบรวมขอ้มูลจากฐานขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (www.setsmart.com) 

 

 

Variance (Rmt) 
(3.8) 

(Close Priceit – Close Priceit-1) × 100 

                     Close Priceit-1 
(3.8.1) 
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3.3 การวเิคราะห์ข้อมูล 

 ในการศึกษาคร้ังน้ี ไดแ้บ่งการวิเคราะห์ออกเป็น 2 ประเภท ดงัน้ี 

 3.3.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

 เพื่อศึกษาคุณลกัษณะของตวัแปรต่างๆประกอบด้วย มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้      (EPS)  อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (ROE) และอตัราส่วนผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย ์(ROA)โดยใชห้ลกัการทางสถิติ ไดแ้ก่ ค่าสูงสุด (Maximum : Max) ค่าตํ่าสุด (Minimum: 

Min) ค่าเฉล่ีย (Mean) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

 

 3.3.2 การวเิคราะห์ด้วยสถิติเชิงอนุมาน (Inference Statistics)  

   1) การทดสอบสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation coefficient) แบบเพียร์สัน 

(Pearson  Correlation coefficient) เพื่อหาความสัมพนัธ์ของการวดัผลการดาํเนินงานระหว่างวิธี

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) กบัตวัช้ีวดัผลการดาํเนินงานวิธีอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถ

ในการทาํกาํไร (ROA ROE และEPS) 

   2) การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงเสน้อยา่งง่าย (Simple Regression Analysis) โดย

สามารถคาํนวณไดต้ามสมการ ดงัน้ี 

  

   P it = αit + βXit + eit 

 

   โดยท่ี 

   P it = ตวัแปรตาม คือราคาหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 

   Xit = ตวัแปรอิสระ คือ ตวัแปรวดัผลการดาํเนินงานประกอบดว้ย  

      ROA ROE EPS และ EVA ของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 

  αit = ส่วนตดัแกน Y หรือ คือค่าของ P it เม่ือ X มีค่าเป็นศูนย ์ 

  eit = ค่าความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม 

 

 

 

(3.9) 
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   3) การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 

โดยสามารถคาํนวณไดต้ามสมการ ดงัน้ี 

 

   P it = αit + β1Xit + β2Sizeit + eit     

 

โดยท่ี 

   P it = ตวัแปรตาม คือราคาหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 

   Xit = ตวัแปรอิสระ คือ ตวัแปรวดัผลการดาํเนินงานประกอบดว้ย  

      ROA ROE EPS และ EVA ของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 

  αit = ส่วนตดัแกน Y หรือ คือค่าของ P it เม่ือ X มีค่าเป็นศูนย ์ 

  Sizeit = ตวัแปรควบคุม โดยใชข้นาดของกิจการของบริษทัท่ีทาํการศึกษา  

  eit = ค่าความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(3.10) 
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บทที ่4 

ผลการศึกษา 

 

  การศึกษาคร้ังน้ี เป็นการศึกษาผลกระทบของการวดัผลการดาํเนินงานโดยวิธีมูลค่าเพิ่ม

เชิงเศรษฐกิจและวิธีอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลบริษทัในกลุ่ม SET50 Index ขอ้มูลท่ีนาํมาใชใ้นการศึกษา 

จะศึกษาในระยะเวลา 5 ปี คือ ระหวา่งปี พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 จดัเกบ็ขอ้มูลเป็นรายไตรมาส โดย

มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาลกัษณะของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) ท่ีนาํมาใชใ้นการประเมินผลการ

ดาํเนินงานของธุรกิจ เพื่อเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ของการวดัผลการดาํเนินงานระหว่างวิธี

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ  (EVA) กบัวิธีอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถในการทาํกาํไร 

(ROA ROE และEPS) และเพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรท่ีใชว้ดัผลการดาํเนินงาน(ROA 

ROE EPS และEVA) กบัราคาหลกัทรัพย ์ โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิ และนาํขอ้มูลท่ีไดม้าวิเคราะห์และ

แปลผล มีผลการศึกษาดงัน้ี 

4.1 ข้อมูลทัว่ไปของตัวแปรทีใ่ช้ในการศึกษา 

ตารางท่ี 4.1 แสดงขอ้มูลลกัษณะทัว่ไปของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา 

ปี ตวัแปร ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย Std. Deviation 

ปี 2553 EVA(พนับาท) -   22,220,708.88    95,938,621.53     13,710,251.28     19,771,185.50  

  EPS (บาท) -0.45 48.91 1.48 3.95 

  ROA (%) -10.5 56.21 10.80 8.72 

  ROE (%) -16.61 47.92 16.87 10.27 

ปี 2554 EVA(พนับาท) -   36,600,581.82  131,312,093.00   13,927,262.21    23,240,513.86  

  EPS (บาท) -3.61 33.72 1.49 3.19 

  ROA (%) -38.15 61.99 12.30 11.03 

  ROE (%) -18.48 56.02 19.27 12.65 
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ตารางท่ี 4.1 แสดงขอ้มูลลกัษณะทัว่ไปของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา(ต่อ) 

ปี ตวัแปร ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย Std. Deviation 

ปี 2555 EVA(พนับาท) -42,462,841.77  147,544,932.37    18,172,464.19     25,887,213.92  

  EPS (บาท) -3.38 13.09 1.51 2.22 

  ROA (%) -5.36 62.42 11.71 11.05 

  ROE (%) -43.53 97.31 18.85 16.51 

ปี 2556 EVA(พนับาท) -43,420,425.36  118,846,119.62     16,622,191.08     22,142,398.22  

  EPS (บาท) -11.57 12.64 1.33 2.21 

  ROA (%) -2.25 69.28 11.87 11.71 

  ROE (%) -107.88 99.21 20.09 22.62 

ปี 2557 EVA(พนับาท) -27,736,797.91  126,432,486.12     14,645,718.64     20,085,358.64  

  EPS (บาท) -9.49 10.64 1.10 2.16 

  ROA (%) -5.62 64.52 11.76 11.35 

  ROE (%) -40.61 93.62 19.62 18.71 

รวม 5 ปี EVA(พนับาท) -43,420,425.36  147,544,932.40     15,421,009.29     22,359,831.81  

  EPS (บาท) -11.57 48.91 1.38 2.84 

  ROA (%) -38.15 69.28 11.68 10.81 

  ROE (%) -107.88 99.21 18.93 16.75 
 

  จากตารางข้างต้นเป็นข้อมูลท่ีแสดงข้อมูลทั่วไปของตัวแปรท่ีใช้ในการศึกษา 

ประกอบดว้ยค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน แสดงขอ้มูลเป็นรายปี และ

ภาพรวมทั้ง 5 ปี พบว่า EVA ค่าตํ่าสุดเท่ากบั -43,420,425.36 พนับาท (ปี 2556) ค่าสูงสุดเท่ากบั

147,544,932.40 พนับาท (ปี 2555) ค่าเฉล่ียทั้ง 5 ปี เท่ากบั 15,421,009.29 พนับาท ส่วนเบ่ียงเบน

มาตรฐานทั้ง 5 ปี เท่ากบั 22,359,831.81พนับาท ขอ้มูล EPS พบว่าค่าตํ่าสุดเท่ากบั -11.57 บาท  

(ปี 2556) ค่าสูงสุดเท่ากบั 48.91บาท (ปี 2553) ค่าเฉล่ียทั้ง 5 ปี เท่ากบั 1.38 บาท ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

ทั้ง 5 ปี เท่ากบั 2.84 บาท ขอ้มูล ROA พบวา่ค่าตํ่าสุดเท่ากบั-38.15% (ปี 2554) ค่าสูงสุดเท่ากบั 69.28% 

(ปี 2556) ค่าเฉล่ียทั้ง 5 ปี เท่ากบั 11.68% ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 10.81%และขอ้มูล ROE พบวา่ 
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ค่าตํ่าสุดเท่ากบั -107.88% (ปี 2556) ค่าสูงสุดเท่ากบั 99.21% (ปี 2556) ค่าเฉล่ียทั้ง 5 ปี เท่ากบั 18.93% 

ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 16.75%  

4.2 การวเิคราะห์ผลการดําเนินงานตามแนวคดิ EVA 

วิธีการคาํนวณผลการดาํเนินงานตามแนวคิด EVA สามารถดูไดจ้ากภาคผนวก ข  (หนา้ 79-96) 

 

ตารางท่ี 4.2 ผลการคาํนวณค่า EVA เฉล่ียรายปี  

                 หน่วย : พนับาท 

 ค่าเฉลีย่ 

 ปี 2553 

ค่าเฉลีย่  

ปี 2554 

ค่าเฉลีย่  

ปี 2555 

ค่าเฉลีย่  

ปี 2556 

ค่าเฉลีย่  

ปี 2557 

1 NOPAT 18,649,488.60  18,372,015.66  23,588,590.18  22,578,195.14  21,355,679.76  

2 Invested Capital 80,907,545.97  87,024,262.50  100,413,348.86  113,052,062.02  126,284,384.42  

3 WACC (%) 5.50% 5.01% 5.26% 5.35% 5.22% 

4 Capital Charged   4,939,237.32    4,444,753.45    5,416,125.98    5,956,004.06   6,709,961.12  

5 EVA (1-4) 

6 Standardized  

    EVA (5÷2) 

13,710,251.28 

 

16.95% 

13,927,262.21 

 

16.00% 

18,172,464.19 

 

18.10% 

16,622,191.08 

 

14.70% 

14,645,718.64 

 

11.60% 
 

 จากตารางท่ี 4.2 จะพบว่าค่าเฉล่ีย EVA แต่ละปี ในระยะเวลาท่ีทาํการศึกษาทั้ง 5 ปี  

มีค่าเป็นบวก โดย EVA ในปี 2555 มีค่าเฉล่ียสูงสุดเท่ากบั 18,172,464.19 พนับาท และพบว่าค่าเฉล่ีย

NOPAT ในปี 2555 มีค่าสูงสุดเช่นกนั เท่ากบั 23,588,590.18 พนับาท ทั้งน้ีพบว่า Invested Capital 

(ทุนท่ีลงไป) มีแนวโนม้ค่าเฉล่ียสูงข้ึนทุกปี แต่กิจการมี NOPAT เพียงพอท่ีจะสามารถชดเชยค่าใชจ่้าย

ในการดาํเนินงานและตน้ทุนเงินทุนทั้งหมดท่ีเกิดข้ึนได ้สามารถสร้างมูลค่าเพิ่มใหแ้ก่กิจการและสร้าง

ความมัง่คัง่ใหผู้ถื้อหุน้ได ้ 

 

 

 

   



50 
 

จํานวนบริษัท %

ไตรมาส 1/2553 53 96% 2 4% 0 0% 0 0% 55 100%

ไตรมาส 2/2553 49 89% 2 4% 2 4% 2 4% 55 100%

ไตรมาส 3/2553 45 82% 4 7% 0 0% 6 11% 55 100%

ไตรมาส 4/2553 49 89% 4 7% 1 2% 1 2% 55 100%

ไตรมาส 1/2554 52 95% 1 2% 1 2% 1 2% 55 100%

ไตรมาส 2/2554 50 91% 3 5% 1 2% 1 2% 55 100%

ไตรมาส 3/2554 47 89% 5 9% 1 2% 0 0% 53 100%

ไตรมาส 4/2554 41 77% 7 13% 1 2% 4 8% 53 100%

ไตรมาส 1/2555 52 95% 0 0% 1 2% 2 4% 55 100%

ไตรมาส 2/2555 45 82% 8 15% 0 0% 2 4% 55 100%

ไตรมาส 3/2555 53 96% 0 0% 1 2% 1 2% 55 100%

ไตรมาส 4/2555 49 89% 3 5% 0 0% 3 5% 55 100%

ไตรมาส 1/2556 51 93% 0 0% 1 2% 3 5% 55 100%

ไตรมาส 2/2556 47 85% 4 7% 1 2% 3 5% 55 100%

ไตรมาส 3/2556 52 95% 1 2% 1 2% 1 2% 55 100%

ไตรมาส 4/2556 49 89% 3 5% 1 2% 2 4% 55 100%

ไตรมาส 1/2557 50 91% 1 2% 0 0% 4 7% 55 100%

ไตรมาส 2/2557 45 82% 1 2% 2 4% 7 13% 55 100%

ไตรมาส 3/2557 47 85% 2 4% 1 2% 5 9% 55 100%

ไตรมาส 4/2557 44 80% 2 4% 4 7% 5 9% 55 100%

เฉลี่ย 88% 5% 2% 5% 100%

ข้อมูล

ให้ผลในทิศทางเดียวกัน ให้ผลในทิศทางตรงกันข้าม
รวม

EVA เป็น +

กําไรสุทธิเป็น +

EVA เป็น - EVA เป็น + EVA เป็น -

กําไรสุทธิเป็น - กําไรสุทธิเป็น - กําไรสุทธิเป็น +

ตารางท่ี 4.3 จาํนวนบริษทัจาํแนกตามผลการดาํเนินงานตามแนวคิด EVA กบัผลการดาํเนินงานดว้ย 

กาํไรสุทธิ 
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จากตารางท่ี 4.3 จะพบว่าการวดัผลการดาํเนินงานโดยใชแ้นวคิด EVA กบัการวดัผล

การดาํเนินงานดว้ยกาํไรสุทธิ โดยเฉล่ีย 93% ใหผ้ลในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ ประมาณ 88% บริษทัท่ี

มี EVA เป็นบวก ก็จะมีกาํไรสุทธิเป็นบวกเช่นกนั และ 5% บริษทัท่ีมี EVA เป็นลบ ก็จะมีกาํไรสุทธิ

เป็นลบดว้ยเช่นกนั และในสัดส่วนท่ีเหลือพบว่ามีผลในทิศทางตรงกนัขา้ม คือ บริษทัท่ีมี EVA เป็นลบ 

จะมีกาํไรสุทธิเป็นบวก คิดเป็น 5% และบริษทัท่ีมี EVA เป็นบวก จะมีกาํไรสุทธิเป็นลบ คิดเป็น 2%  

 

4.3 การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่าง วธีิมูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิ (EVA) กบัวธีิอตัราส่วนทาง

การเงินด้านความสามารถในการทาํกาํไร (ROA ROE และEPS)  

ตารางท่ี 4.4 การทดสอบสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (Correlation coefficient ) แบบเพยีร์สนั (Pearson 

Correlation coefficient ) เพื่อหาความสมัพนัธ์ 

ตวัแปร EVA ROA ROE EPS Firm Size 

EVA Pearson Correlation 1 0.575* 0.597* 0.088* -0.205* 

  Sig. (2-tailed)  0.000 0.000 0.004 0.000 

  N 1096 1096 1095 1090 1096 

ROA Pearson Correlation 0.575* 1 0.781* 0.098* -0.524* 

  Sig. (2-tailed) 0.000  0.000 0.001 0.000 

  N 1096 1096 1095 1090 1096 

ROE Pearson Correlation 0.597* 0.781* 1 0.162* -0.277* 

  Sig. (2-tailed) 0.000 0.000  0.000 0.000 

  N 1095 1095 1095 1089 1095 

EPS Pearson Correlation 0.088* 0.098* 0.162* 1 0.276* 

  Sig. (2-tailed) 0.004 0.001 0.000  0.000 

  N 1090 1090 1089 1090 1090 

Firm Size Pearson Correlation -0.205* -0.524* -0.277* 0.276* 1 

  Sig. (2-tailed) 0.000 0.000 0.000 0.000  

  N 1096 1096 1095 1090 1096 

*มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .01 
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  จากตารางท่ี 4.4. แสดงผลวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ 

(EVA) กบัวิธีอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถในการทาํกาํไร (ROA ROE และEPS) ผลการศึกษา

พบว่า EVA มีความสัมพนัธ์กบั ROA ROE และ EPSไปในทิศทางเดียวกนั โดย EVA มีความสัมพนัธ์

กบั ROE สูงสุด ณ ระดบัค่าสหสัมพนัธ์เพียร์สันเท่ากบั 0.597 รองลงมาคือ ROA มีค่าสหสัมพนัธ์ 

เพียร์สันเท่ากบั 0.575 และ EVA มีความสัมพนัธ์กบั EPS ในระดบันอ้ยท่ีสุด ณ ระดบัค่าสหสัมพนัธ์

เพียร์สันเท่ากบั 0.088 และหากพิจารณาเฉพาะในส่วนความสัมพนัธ์ระหว่าง ROA ROE และ EPS 

พบว่าทั้ง 3 ตวัแปร มีความสัมพนัธ์กนัไปในทิศทางเดียวกนั ซ่ึง ROA มีความสัมพนัธ์กบั ROE มาก

ท่ีสุด ณ ระดบัค่าสหสัมพนัธ์เพียร์สันเท่ากบั 0.781 ส่วน ROA มีความสัมพนัธ์กบั EPSณ ระดบัค่า

สหสัมพนัธ์เพียร์สันเท่ากบั 0.098 และ ROE ความสัมพนัธ์กบั EPS ณ ระดบัค่าสหสัมพนัธ์เพียร์สัน

เท่ากบั 0.162 

  ทั้ งน้ี ผู ้วิจัยได้ทําการวิเคราะห์ตัวแปรเพิ่มอีกหน่ึงตัวแปร คือ ขนาดของกิจการ 

(Firm Size) เพื่อเป็นขอ้มูลในสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) ผล

การศึกษาพบว่า Firm Size มีความสัมพนัธ์กบั ROA ROE และ EVA ในทิศทางตรงกนัขา้ม ณ ระดบั

ค่าสหสมัพนัธ์เพียร์สันเท่ากบั -0.524 , -0.277 และ-0.205 ตามลาํดบั ส่วน Firm Size มีความสัมพนัธ์

กบั EPS ไปในทิศทางเดียวกนั ณ ระดบัค่าสหสมัพนัธ์เพียร์สนัเท่ากบั 0.276 
 

4.4 การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรทีใ่ช้วดัผลการดําเนินงานกบัราคาหลกัทรัพย์ 

  ผลการวิเคราะห์ในรูปสมการถดถอยเชิงเส้นอยา่งง่าย  (Simple Regression Analysis) 

และการวิเคราะห์ในรูปสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple  Linear Regression Analysis)  โดยใช้

โปรแกรม การวิเคราะห์ขอ้มูลทางสถิติ พบผลการศึกษา ดงัน้ี 
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ตารางท่ี 4.5 แสดงผลการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในรูปสมการถดถอยเชิงเสน้อยา่งง่าย 

(Simple Regression Analysis) 

ตัวแปรทีใ่ช้วดัผลการ

ดําเนินงาน 

ค่าสัมประสิทธ์ิ 

ถดถอย (B) 

Adjusted R 

Square (R2) 
t Sig. 

(Constant) 59.562  
 

12.441 0.000 

ROA 1.537 0.022 5.007 0.000* 

(Constant) 51.784  
 

10.576 0.000 

ROE 1.360 0.043 7.024 0.000* 

(Constant)  37.142 
 

15.541 0.000 

EPS 29.236 0.578 38.602 0.000* 

(Constant) 64.168  
 

12.238 0.000 

EVA 0.482 0.006 4.262 0.004* 

*มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

 จากตารางท่ี 4.5 พบวา่ราคาของหลกัทรัพย ์มีความสมัพนัธ์กบัตวัแปรท่ีใชว้ดัผลในการ

ดาํเนินงานทุกตวัแปร ประกอบดว้ย ROA ROE EPS และ EVA อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความ

เช่ือมัน่ 95% ในทิศทางเดียวกนั โดย EPS สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากท่ีสุด 

ประมาณ 58% รองลงมาคือ ROE กบั ROA สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ด ้

ประมาณ 4% ,2% ตามลาํดบั ส่วน EVA สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ด้

นอ้ยท่ีสุด ประมาณ 0.6%   

 หลงัจากการวิเคราะห์ผลตามตาราง 4.5 ขา้งตน้ ผูว้ิจยัไดท้าํการศึกษาเพิ่มเติมโดยการ

วิเคราะห์ในรูปสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) ซ่ึงไดเ้พิ่มตวัแปร

ควบคุมเขา้ไปในการวิเคราะห์คร้ังน้ี โดยใชข้นาดสินทรัพยข์องกิจการ (Firm Size) ของบริษทัใน 

SET50 เกบ็ขอ้มูลเป็นรายไตรมาส ระยะเวลา 5 ปี (พ.ศ. 2553-2557) ผลการศึกษา ดงัน้ี 
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ตารางท่ี 4.6 แสดงผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรในรูปสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Linear Regression Analysis) – ค่า Coefficients (ROA) 

ตัวแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 

(B) 

ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 
t Sig. 

ปรับมาตรฐาน (Beta) 

(Constant) -616.712   -13.023 0.000* 

ROA 4.154 0.406 12.380 0.000* 

Firm Size 34.960 0.470 14.344 0.000* 
 

*มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

  ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (R) = 0.422   Adjusted R Square (Adj.R2) = 0.177 

 

 จากตารางท่ี 4.6 เม่ือพิจารณาผลการวิเคราะห์ความถดถอยของค่า ROA และมีขนาดสินทรัพย์

ของกิจการ(Firm Size) ซ่ึงเป็นตวัแปรควบคุม พบว่าทั้ง ROA และFirm Sizeมีความสัมพนัธ์กบัราคา

หลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% ในส่วนของค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย (B) ของ 

ROA พบวา่ เท่ากบั 4.154 หมายถึง หาก ROA เปล่ียนไป 1% จะทาํใหร้าคาหลกัทรัพยเ์ปล่ียนไป 4.154% 

และจากค่า Adjusted R Square (Adj.R2) = 0.177 แสดงใหเ้ห็นว่า ROA สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้

ประมาณ 18%  

 

ตารางท่ี 4.7 แสดงผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในรูปสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Linear Regression Analysis) – ค่า Coefficients (ROE) 

ตัวแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 

(B) 

ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 
t Sig. 

ปรับมาตรฐาน (Beta) 

(Constant) -415.762   -10.060 0.000* 

ROE 1.958 0.300 10.279 0.000* 

Firm Size 24.705 0.332 11.384 0.000* 

*มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

  ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (R) = 0.381   Adjusted R Square (Adj.R2) = 0.144 
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 จากตารางท่ี 4.7 เม่ือพิจารณาผลการวิเคราะห์ความถดถอยของค่า ROE และมีขนาดสินทรัพย์

ของกิจการ(Firm Size) ซ่ึงเป็นตวัแปรควบคุม พบว่าทั้ง ROE และ Firm Size มีความสัมพนัธ์กบั 

ราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% ในส่วนของค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย (B) 

ของ ROE พบว่า เท่ากบั 1.958 หมายถึง หาก ROE เปล่ียนไป 1% จะทาํใหร้าคาหลกัทรัพยเ์ปล่ียนไป 

1.958% และจากค่า Adjusted R Square (Adj.R2) = 0.144 แสดงใหเ้ห็นว่า ROE สามารถอธิบายราคา

หลกัทรัพยไ์ด ้ประมาณ 14%  

 

ตารางท่ี 4.8 แสดงผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในรูปสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Linear Regression Analysis) – ค่า Coefficients (EPS) 

ตัวแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 

(B) 

ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 
t Sig. 

ปรับมาตรฐาน (Beta) 

(Constant) -22.120   -0.793 0.428 

EPS 28.774 0.749 36.585 0.000* 

Firm Size 3.244 0.044 2.133 0.033* 

*มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

  ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (R) = 0.762   Adjusted R Square (Adj.R2) = 0.579 

 

 จากตารางท่ี 4.8 เม่ือพิจารณาผลการวิเคราะห์ความถดถอยของค่า EPS และมีขนาดสินทรัพย์

ของกิจการ(Firm Size) ซ่ึงเป็นตวัแปรควบคุม พบว่าทั้ง EPS และ Firm Size มีความสัมพนัธ์กบั 

ราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% ซ่ึงค่า Constant พบว่าไม่มีนยัสาํคญัทาง

สถิติท่ีระดบั 0.05 จึงพิจารณาค่าสมัประสิทธ์ิถดถอยปรับมาตรฐาน (Beta) แทนค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 

(B) พบว่า เท่ากบั 0.749 หมายถึง หาก EPS เปล่ียนไป 1% จะทาํใหร้าคาหลกัทรัพยเ์ปล่ียนไป 0.749% 

และจากค่า Adjusted R Square (Adj.R2) = 0.579 แสดงใหเ้ห็นว่า EPS สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้

ประมาณ 58% 
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ตารางท่ี 4.9 แสดงผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในรูปสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Linear Regression Analysis) – ค่า Coefficients (EVA) 

ตัวแปร 
ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 

(B) 

ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอย 
t Sig. 

ปรับมาตรฐาน (Beta) 

(Constant) 57.027   1.281 0.200 

EVA 0.000 0.448 13.425 0.000* 

Firm Size -0.719 -0.010 -0.290 0.772 

*มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

  ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (R) = 0.445   Adjusted R Square (Adj.R2) = 0.194 

 

 จากตารางท่ี 4.9 เม่ือพิจารณาผลการวิเคราะห์ความถดถอยของค่า EVA และมีขนาดสินทรัพย์

ของกิจการ(Firm Size) ซ่ึงเป็นตวัแปรควบคุม พบว่า EVA มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์น

ทิศทางเดียวกนั ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95%  แต่ Firm Size ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์และ

พบวา่ค่า Constantไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05จึงพจิารณาค่าสมัประสิทธ์ิถดถอยปรับมาตรฐาน 

(Beta) แทนค่าสมัประสิทธ์ิถดถอย (B) พบวา่ เท่ากบั 0.448 หมายถึง หาก EVA เปล่ียนไป 1% จะทาํให้

ราคาหลกัทรัพยเ์ปล่ียนไป 0.448% และจากค่า Adjusted R Square (Adj.R2) = 0.194 แสดงใหเ้ห็นว่า 

EVA สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ประมาณ 19% 

 โดยสรุปจากการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรในรูปสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Linear Regression Analysis) ดว้ยค่า Coefficients ซ่ึงวิเคราะห์แยกแต่ละตวัแปรโดยมีขนาด

สินทรัพยข์องกิจการ (Firm Size) เป็นตวัแปรควบคุม พบว่า ROA ROE EPS และ EVA มีความสัมพนัธ์

กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95%  แต่ทั้งน้ี Firm Size ท่ีพิจารณาร่วมกบั 

EVA พบว่า Firm Size ดงักล่าว ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์และจากค่า Adjusted R Square  

(Adj.R2) พบว่า Adj.R2ของ EPS สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดสู้งสุดประมาณ 58%รองลงมาคือ

ค่า Adj.R2ของ EVA สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดป้ระมาณ 19% ส่วนค่า Adj.R2ของ ROA และ 

ROE สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดป้ระมาณ 18% และ 14% ตามลาํดบั 
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บทที ่5 

สรุปผลการศึกษา อภปิรายผลและข้อเสนอแนะ 

 

 การศึกษาน้ี มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาลกัษณะของมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA)ท่ีนาํมา 

ใช้ในการประเมินผลการดาํเนินงานของธุรกิจ เพื่อเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ของการวดัผลการ

ดาํเนินงานระหว่างวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) กบัวิธีอตัราส่วนทางการเงินดา้นความ สามารถใน

การทาํกาํไร (ROA ROE และEPS) และเพื่อศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีใชว้ดัผลการดาํเนินงาน 

(ROA ROE EPS และEVA) กบัราคาหลกัทรัพย ์ ซ่ึงสามารถสรุปผลการศึกษา อภิปรายผล และมี

ขอ้เสนอแนะ ดงัต่อไปน้ี 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

 การศึกษาคร้ังน้ี เก็บรวบรวมขอ้มูลของบริษทักลุ่ม  SET50 ที่จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระยะเวลา 5 ปี (พ.ศ. 2553- 2557) ศึกษาขอ้มูลเป็นรายไตรมาส ซ่ึงจากการ

รวบรวมขอ้มูลและวิเคราะห์ผลดว้ยโปรแกรมทางสถิติ พบว่า EVA ค่าตํ่าสุดเท่ากบั -43,420,425.36 

พนับาท(ปี 2556) ค่าสูงสุดเท่ากบั  147,544,932.40 พนับาท  (ปี 2555) ค่าเฉลี่ยทั้ง  5 ปี เท่ากบั 

15,421,009.29 พนับาท ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานทั้ง 5 ปี เท่ากบั 22,359,831.81 พนับาท ขอ้มูล EPS 

พบวา่ค่าตํ่าสุดเท่ากบั -11.57 บาท (ปี 2556) ค่าสูงสุดเท่ากบั 48.91บาท (ปี 2553) ค่าเฉล่ียทั้ง 5 ปี เท่ากบั 

1.38 บาท ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานทั้ง 5 ปี เท่ากบั 2.83 บาท ขอ้มูล ROA พบว่าค่าตํ่าสุดเท่ากบั -38.15% 

(ปี 2554) ค่าสูงสุดเท่ากบั 69.28% (ปี 2556) ค่าเฉล่ียทั้ง 5 ปี เท่ากบั 11.68% ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

เท่ากบั 10.81%และขอ้มูล ROE พบว่า ค่าตํ่าสุดเท่ากบั -107.88% (ปี 2556) ค่าสูงสุดเท่ากบั 99.21%  

(ปี 2556) ค่าเฉล่ียทั้ง 5 ปี เท่ากบั 18.93% ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 16.75% ทั้งน้ีการวิเคราะห์ผล

การดาํเนินงานตามแนวคิด EVAพบว่าค่าเฉล่ีย EVA แต่ละปี ในระยะเวลาท่ีทาํการศึกษาทั้ง 5 ปี มีค่า

เป็นบวก และพบวา่ Invested Capital (ทุนท่ีลงไป) มีแนวโนม้ค่าเฉล่ียสูงข้ึนทุกปี แต่กิจการมี NOPAT 

เพียงพอท่ีจะสามารถชดเชยค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงานและตน้ทุนเงินทุนทั้งหมดท่ีเกิดข้ึนได ้ 

 ในดา้นการเปรียบเทียบผลการดาํเนินงานตามแนวคิด EVA กบัผลการดาํเนินงานดว้ย

กาํไรสุทธิ พบว่า โดยเฉล่ีย 93% ใหผ้ลในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ ประมาณ 88% บริษทัท่ีมี EVA 

เป็นบวก ก็จะมีกาํไรสุทธิเป็นบวกเช่นกนั และ 5% บริษทัท่ีมี EVA เป็นลบ ก็จะมีกาํไรสุทธิเป็นลบ



58 
 

ดว้ยเช่นกนั และในสัดส่วนท่ีเหลือพบว่ามีผลในทิศทางตรงกนัขา้ม คือ บริษทัท่ีมี EVA เป็นลบ  

จะมีกาํไรสุทธิเป็นบวก คิดเป็น 5% และบริษทัท่ีมี EVA เป็นบวก จะมีกาํไรสุทธิเป็นลบ คิดเป็น 2%  

  ในดา้นการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) กบัวิธีอตัรา 

ส่วนทางการเงินดา้นความสามารถในการทาํกาํไร(ROA ROE และEPS) ผลการศึกษาพบว่า EVA มี

ความสัมพนัธ์กบั ROA ROE และ EPSไปในทิศทางเดียวกนั โดย EVA มีความสัมพนัธ์กบั ROE 

สูงสุด ณ ระดบัค่าสหสมัพนัธ์เพียร์สนัเท่ากบั 0.597 รองลงมาคือ ROAมีค่าสหสมัพนัธ์เพียร์สนัเท่ากบั 

0.575 และ EVA มีความสัมพนัธ์กบั EPS ในระดบันอ้ยท่ีสุด ณ ระดบัค่าสหสัมพนัธ์เพียร์สันเท่ากบั 

0.088 

  ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรท่ีใช้ว ัดผลการดําเนินงานกับราคา

หลกัทรัพย ์โดยตวัแปรท่ีศึกษา คือ มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) และอตัราส่วนทางการเงินดา้น

ความสามารถในการทาํกาํไร(ROA ROE และEPS) ทาํการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสมการถดถอยอยา่งง่าย 

(Simple Regression Analysis) และวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression 

Analysis) ผลการวิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยอยา่งง่าย พบว่า EVA สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้

รวมถึงอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสารถในการทาํกาํไร (ROA ROE EPS) สามารถอธิบายราคา

หลกัทรัพยไ์ดใ้นทิศทางเดียวกนั อย่างมีนัยสําคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95โดย EPS

สามารถ อธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากท่ีสุด ประมาณ 58% รองลงมาคือ ROE กบั 

ROA สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ประมาณ 4% , 2% ตามลาํดบั ส่วน EVA 

สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดน้อ้ยท่ีสุด ประมาณ 0.6%  

 ส่วนผลการวิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยเชิงพหุคูณโดยมีขนาดสินทรัพยข์องกิจการ(Firm 

Size) เป็นตวัแปรควบคุม พบว่าทั้ง ROA ROE  EPS และ EVA มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์น

ทิศทางเดียวกนัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% ซ่ึงการศึกษาคร้ังน้ี มีการใชข้นาดสินทรัพยข์องกิจการ(Firm 

Size) เป็นตวัแปรควบคุม ผลการวิเคราะห์พบว่า Firm Size ท่ีพิจารณาร่วมกบั ROA ROE EPS มี

ความสมัพนัธ์ท่ีเป็นไปในทิศทางเดียวกนั แต่ทั้งน้ีเม่ือพิจารณาร่วมกบั EVA พบว่า Firm Size ไม่มีความ 

สัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์และจากค่า Adjusted R Square (Adj.R2) พบว่า Adj.R2 ของ EPS สามารถ

อธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดสู้งสุดประมาณ 58%รองลงมาคือค่า Adj.R2 ของ EVA สามารถอธิบายราคา

หลกัทรัพยไ์ดป้ระมาณ 19% ส่วนค่า Adj.R2ของ ROA และ ROE สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้

ประมาณ 18% และ 14% ตามลาํดบั 
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5.2 อภิปรายผลการศึกษา 

  จากผลการวิเคราะห์และสรุปข้อมูลการศึกษาเร่ืองผลกระทบของการวดัผลการ

ดาํเนินงานโดยวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษา บริษทัในกลุ่ม SET50 Index สามารถสรุปประเด็นท่ีผูว้ิจยั

นาํมาอภิปรายผล ดงัน้ี 

 1.) ขอ้มูลลกัษณะทัว่ไปของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา การวิเคราะห์ผลการดาํเนินงานตาม

แนวคิด EVA พบวา่ค่าเฉล่ีย EVA แต่ละปี ในระยะเวลาท่ีทาํการศึกษาทั้ง 5 ปี มีค่าเป็นบวก และพบว่า 

Invested Capital (ทุนท่ีลงไป) มีแนวโนม้ค่าเฉล่ียสูงข้ึนทุกปี ทั้งน้ีหากพิจารณาในแต่ละปีจะพบว่า 

ค่าเฉล่ีย EVA ในปี 2553 เท่ากบั 13,710,251.28 พนับาท (16.95%) มีค่าเฉล่ีย WACC 5.50% อาจเป็น

ผลจากในปี 2553 เศรษฐกิจไทยฟ้ืนตวัไดดี้ แมเ้ผชิญกบัปัจจยัลบหลายดา้นตลอดปีทั้งความไม่แน่นอน

ขอเศรษฐกิจโลก ปัญหาการเมืองภายในประเทศ การชุมนุมทางการเมืองในเดือนเมษายน-พฤษภาคม 

ความผนัผวนของค่าเงินบาท รวมทั้งภยัธรรมชาติต่างๆ แต่ดว้ยพื้นฐานทางเศรษฐกิจท่ีเขม้แขง็ ประกอบ

กบัการดาํเนินนโยบายการคลงัและการเงินท่ีผอ่นคลาย ณ ส้ินปี 2553 อตัราดอกเบ้ียนโยบายอยูท่ี่ร้อยละ 

2.00 ต่อปี ทาํใหเ้ศรษฐกิจไทยในปี 2553 เติบโตได ้สูงถึงร้อยละ 7.8 จากการส่งออกการท่องเท่ียวและ

การใชจ่้ายในประเทศท่ีขยายตวัดี  

 ในปี 2554 ค่าเฉล่ีย EVA เท่ากบั 13,927,262.21 พนับาท (16.00 %) NOPAT ลดลงและ

ค่าเฉล่ีย WACC เท่ากบั 5.01% ลดลงจากปีก่อนหนา้ แต่ Invested Capital (ทุนท่ีลงไป) สูงข้ึน ซ่ึงทาํให ้

EVA เพิ่มข้ึนเลก็นอ้ยเม่ือเปรียบเทียบกบัปี 2553 อาจเป็นผลมาจากในปี 2554 ช่วงสามไตรมาสแรก 

ของปีเศรษฐกิจขยายตวัดี แมจ้ะไดรั้บผล กระทบจากทั้งภยัพิบติัในประเทศญ่ีปุ่นและจากการชะลอตวั

เศรษฐกิจโลก แต่มหาอุทกภยัคร้ังรุนแรงท่ีสุดของประเทศไทยในรอบ 70 ปีในไตรมาสท่ี 4 ส่งผลใหก้าร

บริโภคและการลงทุภาคเอกชนท่ีขยายตวัดี ตอ้งชะลอในไตรมาสสุดทา้ยของปี ทาํใหท้ั้งปีเศรษฐกิจไทย

ขยายตวัเพียงร้อยละ 0.1  

 ในปี 2555 ค่าเฉล่ีย EVA เท่ากบั 18,172,464.19 พนับาท (18.10%) มีค่าเฉล่ีย WACC 

5.26% โดย Invested Capital (ทุนท่ีลงไป) สูงข้ึนจากปีก่อนหนา้ แต่อยา่งไรก็ตาม ค่าเฉล่ีย NOPAT  

ก็สูงข้ึนเช่นกนั ทาํใหใ้นปี 2555 มีค่า NOPAT และค่า EVA สูงสุดของระยะเวลาท่ีทาํการศึกษาคร้ังน้ี 

ทั้งน้ีอาจเป็นผลมาจากในปี 2555 เศรษฐกิจโดยรวมของประเทศขยายตวัร้อยละ 6.4 จากการเติบโต 

ท่ีดีของอุปสงคใ์นประเทศภาคเอกชน การผลิตภาคอุตสาหกรรมท่ีไดรั้บผลกระทบรุนแรงจากอุทกภยั

ในช่วงปลายปี 2554 โดยเฉพาะยานยนต ์เคร่ืองใชไ้ฟฟ้า และอิเลค็ทรอนิคส์ ซ่ึงสามารถฟ้ืนตวัจากการ

เร่งปรับปรุงก่อสร้าง จนกาํลงัการผลิตอยู่ในระดบัปกติเกือบทั้งหมดในไตรมาสท่ี 2 ซ่ึงส่งผลให้

อุตสาหกรรมท่ีเก่ียวขอ้งในการเร่งฟ้ืนฟ ูส่งผลดีตามไปดว้ย อาทิ ผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม ปูนซีเมนตแ์ละ
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วสัดุก่อสร้าง อาหารและเคร่ืองด่ืม และมาตรการของรัฐบาลในการซ้ือรถยนตท่ี์ไดรั้บสิทธิประโยชน์

จากการคืนเงินภาษีรถยนตค์นัแรก ทาํใหอุ้ตสาหกรรมยานยนตโ์ตเป็นประวติัการณ์ในรอบ 51 ปี และ

ในตลาดหุน้ไทย ทาํสถิติ New High ในรอบเกือบ 17 ปี นบัจากวนัท่ี 22 กุมภาพนัธ์ 2539 ท่ี SET Index 

ปิดท่ีระดบั 1,361.42 จุด จากปัจจยัสนบัสนุนทั้งภายในและภายนอกประเทศ โดย SET Index ปรับ

เพิ่มข้ึน 30.80% เม่ือเปรียบเทียบกบัส้ินปี 2554 สูงเป็นอนัดบัสองของตลาดหุน้หลกัในภูมิภาคเอเชีย

อีกดว้ย  

 ส่วนในปี 2556 ค่าเฉล่ีย EVA เท่ากบั 16,622,191.08 พนับาท (14.70%) มีค่าเฉล่ีย 

WACC 5.35% สูงข้ึนจาก 2 ปีก่อนหนา้ โดย Invested Capital (ทุนท่ีลงไป) ปรับเพิ่มสูงข้ึนเช่นกนั  

จะเห็นไดว้า่ค่า EVA เม่ือเปรียบเทียบสดัส่วนกบัปีท่ีศึกษาก่อนหนา้ทั้งหมด พบว่าปี 2556 จะมีค่านอ้ย

ท่ีสุดท่ี 14.70% ทั้งน้ีอาจเน่ืองมาจาก NOPAT มีค่าลดลง ค่า WACC และ Invested Capital (ทุนท่ีลงไป) 

ปรับสูงข้ึน ส่งผลให ้EVA มีค่าลดลง ซ่ึงโดยภาพรวมเศรษฐกิจไทยปี 2556 ขยายตวัในอตัราลดลงจาก 

ปีก่อนตามการอ่อนแรงในประเทศ มาตรการของภาครัฐทยอยหมดลง รวมทั้งการใชจ่้ายเพื่อการลงทุน

ของภาครัฐทั้งในและนอกงบประมาณทาํไดล่้าชา้ ประกอบกบัสถานการณ์ทางการเมืองมีความไม่

แน่นอนสูงข้ึนส่งผลให้ครัวเรือนเพิ่มความระมดัระวงัในการใชจ่้าย ผูป้ระกอบการชะลอการลงทุน 

เพื่อประเมินสถานการณ์ และสถาบนัการเงินเขม้งวดในการปล่อยสินเช่ือ 

 และในปี 2557 ค่าเฉล่ีย EVA เท่ากบั 21,355,679.76 พนับาท (11.60%) มีค่าเฉล่ีย 

WACC เท่ากบั 5.22% ลดลงจากปีก่อนหนา้ โดย Invested Capital (ทุนท่ีลงไป) มีค่าสูงสุดของ

ระยะเวลาท่ีทาํการศึกษาท่ี 126,284,384.42 พนับาท โดยค่า Standardized EVA เท่ากบั 11.60% 

นอ้ยท่ีสุดเม่ือเปรียบเทียบกบัปีท่ีศึกษาทั้งหมด ซ่ึงโดยภาพรวมเศรษฐกิจไทยปี 2557 ขยายตวัเพียง

ร้อยละ 0.7 จากปีก่อน เพราะมีขอ้จาํกดัดา้นการเติบโตจากทั้งปัจจยัภายในและภายนอกประเทศ โดย

ในช่วงคร่ึงปีแรกของปี เศรษฐกิจไม่ขยายตวัเน่ืองจากสถานการณ์ทางการเมืองส่งผลกระทบต่อการ

ดาํเนินงานบางส่วนของภาครัฐและความเช่ือมัน่ของครัวเรือนและภาคเอกชนในช่วงคร่ึงปีหลงั 

เศรษฐกิจไทยเร่ิมทยอยฟ้ืนตวัจากการใชจ่้ายในประเทศและการท่องเท่ียว ประกอบกบัมีการขยายการ

ลงทุนของธุรกิจโทรคมนาคมและคา้ปลีกเพื่อรองรับการเติบโตของอุปสงคใ์นอนาคต 

 โดยสรุป การวิเคราะห์ผลการดาํเนินงานตามแนวคิด EVA ซ่ึงแต่ละปีท่ีทาํการศึกษานั้น 

มีค่าเป็นบวก ส่วนค่า Invested Capital (ทุนท่ีลงไป) มีแนวโนม้ค่าเฉล่ียสูงข้ึนทุกปี แต่อย่างไรก็ตาม

แสดงเห็นถึงประสิทธิภาพการบริหารงาน ทาํใหกิ้จการมี NOPAT เพียงพอท่ีจะสามารถชดเชยค่าใชจ่้าย

ในการดาํเนินงานและตน้ทุนเงินทุนทั้งหมดท่ีเกิดข้ึนได ้สามารถสร้างมูลค่าเพิ่มใหแ้ก่กิจการและสร้าง

ความมัง่คัง่ใหผู้ถื้อหุน้ได ้
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 2.) เปรียบเทียบผลการดาํเนินงานตามแนวคิด EVA กบัผลการดาํเนินงานดว้ยกาํไร

สุทธิจะพบวา่ โดยเฉล่ีย 93% ใหผ้ลในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ ประมาณ 88% บริษทัท่ีมี EVA เป็น

บวก กจ็ะมีกาํไรสุทธิเป็นบวกเช่นกนั และ 5% บริษทัท่ีมี EVA เป็นลบ ก็จะมีกาํไรสุทธิเป็นลบดว้ย

เช่นกนั และในสัดส่วนท่ีเหลือพบว่ามีผลในทิศทางตรงกนัขา้ม คือ บริษทัท่ีมี EVA เป็นลบ จะมีกาํไร

สุทธิเป็นบวก คิดเป็น 5% และบริษทัท่ีมี EVAเป็นบวก จะมีกาํไรสุทธิเป็นลบ คิดเป็น 2% ซ่ึงสอดคลอ้ง

กบังานวจิยัของ อญัชนา ศิริรักษ ์(2552)ไดศึ้กษาการวดัผลการดาํเนินงานโดยวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ 

กรณีศึกษาบริษทักลุ่ม SET50 พบวา่ EVA และกาํไรสุทธิใหผ้ลในทิศทางเดียวกนั ประมาณ 62% แต่

จากงานวิจยัของสุดนรี ธีรศรีโชติ (2545) ท่ีไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่าง มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ 

(EVA) และตวัช้ีวดัผลการดาํเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยใน

กลุ่ม SET50 และงานวิจยัของกฤษฎาพร อุ่นธวชันดัดา (2550) ท่ีไดศึ้กษาการวดัผลการดาํเนินงานของ

องคก์รตามแนวคิดมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจของหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค พบว่า EVA 

และกาํไรสุทธิใหผ้ลในทิศทางตรงกนัขา้ม กล่าวคือในงานวิจยัของสุดนรี พบวา่บริษทัท่ีค่า EVA ติดลบ 

จะมีกาํไรสุทธิเป็นบวก ประมาณ 50% และในงานวิจยัของกฤษฎาพร พบว่าบริษทัท่ีมีค่า EVA ติดลบ 

จะมีกาํไรสุทธิเป็นบวก ประมาณ 85%ทั้งน้ีจากผลการวิจยัท่ีแตกต่างกนั อาจเน่ืองจากระยะเวลาการ 

ศึกษา วิธีการเก็บขอ้มูล และกลุ่มตวัอย่างท่ีศึกษา เช่น ในงานวิจยัของสุดนรี ศึกษาขอ้มูลเพียง 3 ปี  

(ปี 2542-2544) ส่วนงานวิจยัของกฤษฎาพร ศึกษาเฉพาะกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค 
 

  3.) ในดา้นการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างวิธีมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) กบัวิธี

อตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถในการทาํกาํไร(ROA ROE และEPS) ผลการศึกษาพบว่า 

EVA มีความสัมพนัธ์กบั ROA ROE และ EPSไปในทิศทางเดียวกนั โดย EVA มีความสัมพนัธ์กบั 

ROE สูงสุด ณ ระดบัค่าสหสมัพนัธ์เพียร์สนัเท่ากบั 0.597 รองลงมาคือ ROA มีค่าสหสัมพนัธ์เพียร์สัน

เท่ากบั 0.575 และ EVA มีความสัมพนัธ์กบั EPS ในระดบัปานกลาง ณ ระดบัค่าสหสัมพนัธ์เพียร์สัน 

เท่ากบั 0.088 ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ สุดนรี ธิรศรีโชติ (2545) ท่ีไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่าง 

มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) และตวัช้ีวดัผลการดาํเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET50 พบวา่ EVAมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม (ROA) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) และกาํไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) โดย

ตวัช้ีวดัเหล่าน้ีสามารถอธิบายมูลค่าของ EVAไดป้ระมาณ 20-40% แต่ในงานวิจยัของจรรยวรรณ 

จิตวรพนัธ์ (2546) ไดท้าํการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างมูลค่าเพิ่มเชิงทางเศรษฐกิจ มูลค่าเพิ่ม

ตลาด อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุน้และอตัราส่วน

กาํไรสุทธิต่อยอดขาย กบัอตัราผลตอบแทนจากหุ้นสามญัพบว่า อตัราส่วนทางบญัชีสามารถอธิบาย

ผลตอบแทนจากหุ้นไดม้ากกว่ามูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ(EVA) ส่วนในงานวิจยัของอญัชนา  ศิริรักษ ์
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(2552) พบว่า EVA มีความสัมพนัธ์กบั ROA ROE และEPSไปในทิศทางเดียวกนั แต่ ROA สามารถ

อธิบายการเปล่ียนแปลงค่าของ EVAไดสู้งสุด แต่ขดัแยง้กบังานวิจยัคร้ังน้ีท่ีพบว่า ROE สามารถ

อธิบายการเปล่ียนแปลงค่าของ EVAไดสู้งสุด 
 

 4.) การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรท่ีใชว้ดัผลการดาํเนินงานกบัราคา

หลกัทรัพย ์โดยตวัแปรท่ีศึกษา คือ มูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) และอตัราส่วนทางการเงินดา้น

ความสามารถในการทาํกาํไร(ROA ROE และEPS) ทาํการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสมการถดถอยอยา่งง่าย 

(Simple Regression Analysis) และวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณ  (Multiple Linear 

Regression Analysis) ผลการวิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยอยา่งง่าย พบว่า EVA สามารถอธิบายราคา

หลกัทรัพยไ์ด ้รวมถึงอตัราส่วนทางการเงินดา้นความสารถในการทาํกาํไร (ROA ROE EPS) สามารถ

อธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดใ้นทิศทางเดียวกนั อย่างมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 

95 โดย EPS สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดม้ากท่ีสุด ประมาณ 58% รองลงมา

คือ ROE กบั ROA สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ด ้ประมาณ 4% , 2 ตามลาํดบั 

ส่วน EVA สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดน้อ้ยท่ีสุด ประมาณ 0.6%สอดคลอ้ง

งานวิจยัของณฐักานต ์กูว้งศบ์ณัฑิต (2549) ท่ีไดศึ้กษาความสมัพนัธ์ระหวา่งราคาตลาดของหลกัทรัพย์

กบัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า EVA 

สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดเ้ช่นเดียวกนักบักาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และ

ค่าตดัจาํหน่าย แต่ขดัแยง้กบังานวิจยัของ วราลี ทองพุ่มพฤกษา (2553) ท่ีพบว่า EVA มีความสัมพนัธ์

ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัราคาหลกัทรัพย ์  

  และผลการวิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยเชิงพหุคูณ โดยมีขนาดสินทรัพยข์องกิจการ

(Firm Size) เป็นตวัแปรควบคุม พบว่าทั้ง ROA ROE EPS และEVA มีความสัมพนัธ์กับราคา

หลกัทรัพย ์ในทิศทางเดียวกนัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95%ซ่ึงจากงานวิจยัของ ภณิดา สัจจะเดชาชยั 

(2550)ไดศึ้กษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์

รวม (ROA) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของเจา้ของ (ROE) และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจา้ของ 

(D/E Ratio) กบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า  

มีเพียงอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม(ROA) ท่ีส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์

ส่วนงานวิจยัธชัวิน โอจรัสพร(2551) ไดศึ้กษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินหลกั

กบัราคาหุน้สามญัในกลุ่มธนาคารพาณิชย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบวา่ อตัราส่วนทางการเงิน 

ท่ีมีความสัมพนัธ์กบัการเปล่ียนแปลงของราคาหุ้นสามญัในกลุ่มธนาคารพาณิชยน์ั้น มี 2 อตัราส่วน คือ 
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อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) และอตัราส่วนผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE)โดยมีความ 

สมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์

  ทั้งน้ีในส่วนการวิเคราะห์ EVA พบว่าสอดคลอ้งกบังานวิจยัของสุเวช ปิยะรัตนวฒัน์ 

(2548) ท่ีไดศึ้กษาการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ระหว่างมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจกบัราคาหลกัทรัพยข์อง

กลุ่มพลงังานในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า ความสัมพนัธ์ระหว่าง EVA กบัราคา

หลกัทรัพยมี์ความสมัพนัธ์ท่ีเป็นไปในทิศทางเดียวกนั และงานวิจยัของนริศรา นนัตาภิวฒัน์ (2551) 

ไดศึ้กษาความสมัพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างเงินทุนกบัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคา

หลกัทรัพยแ์ละการจ่ายปันผล กลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์พบว่า EVA มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

เดียวกบัราคาหลกัทรัพย ์แต่ขดัแยง้กบังานวิจยัของปิยวรรณ เอ่ียมมงคลกุล (2549)ไดท้าํการศึกษา

ความสัมพนัธ์ระหว่างราคาหลกัทรัพยก์บัมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ กาํไร  (ขาดทุน)  ก่อนจ่ายดอกเบ้ีย  

ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจาํหน่าย (EBITDA) กาํไรสุทธิจากการดาํเนินงานหลงัภาษีเงินได ้

และกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานส่วนเกินของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย ท่ีพบวา่ EVA มีความสมัพนัธ์ในทางตรงกนัขา้มกบัราคาหลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัสาํคญั  

  สําหรับการศึกษาคร้ังน้ี มีการใชข้นาดสินทรัพยข์องกิจการ (Firm Size) เป็นตวัแปร

ควบคุม ซ่ึงผลการวิเคราะห์พบว่า Firm Size ท่ีพิจารณาร่วมกบั ROA ROE EPS มีความสัมพนัธ์ท่ี

เป็นไปในทิศทางเดียวกนั แต่ทั้งน้ีเม่ือพิจารณาร่วมกบั EVA พบว่าไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคา

หลกัทรัพย ์

  โดยสรุปจากงานวิจยัคร้ังน้ี พบว่าแนวคิด EVA ซ่ึงแต่ละปีท่ีทาํการศึกษานั้น มีค่าเป็น

บวก กิจการมี NOPATเพียงพอท่ีจะสามารถชดเชยค่าใช้จ่ายในการดาํเนินงานและตน้ทุนเงินทุน

ทั้งหมดท่ีเกิดข้ึนได ้ทั้งน้ีจากการวิเคราะห์ EVA สามารถใชอ้ธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด ้และเป็นไปใน

ทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ หาก EVA มีค่าเพิ่มข้ึน ก็มีแนวโนม้ท่ีราคาหลกัทรัพยจ์ะเพิ่มข้ึนดว้ยเช่นกนั 

แต่ทั้งน้ี EVA อาจจะไม่ใช่ตวัช้ีวดัผลการดาํเนินงานท่ีสําคญัท่ีสุด  จากผลการวิเคราะห์ดว้ยสมการ

ถดถอยอย่าง่าย EVAสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยไ์ดน้้อยท่ีสุดประมาณ 

0.6% เท่านั้น และเม่ือวิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยเชิงพหุคูณ EVA สามารถอธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ด้

ประมาณ 19% ซ่ึงงานวิจยัคร้ังน้ีไดช้ี้ให้เห็นว่า นอกจากตวัช้ีวดัผลการดาํเนินงานดว้ยวิธีอตัราส่วน

ทางการเงิน ซ่ึงเป็นวิธีการทางบญัชีท่ีนิยมและใชก้นัอยา่งแพร่หลายในกลุ่มนกัลงทุน นกัวิเคราะห์

และผูบ้ริหารของกิจการต่างๆแลว้ การใชแ้นวคิด EVA เป็นเคร่ืองมือในการวดัและวิเคราะห์ผลการ

ดาํเนินงานของกิจการจะช่วยใหเ้ห็นผลการดาํเนินงานของกิจการไดดี้ยิง่ข้ึน 

 อยา่งไรกต็ามจากการศึกษางานวิจยัในอดีตพบวา่อตัราส่วนทางการเงินกย็งัคงเป็นท่ีนิยม

ในการใชเ้ป็นเคร่ืองมือวดัผลการดาํเนินงานเช่นกนั เน่ืองจากการคาํนวณหา EVA มีความยุง่ยาก และ
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ซบัซอ้น รวมถึงไม่มีการกาํหนดเป็นมาตรฐานในการคาํนวณ ดงันั้นจึงทาํให้แต่ละบริษทัท่ีนาํ EVA 

มาใชมี้แนวทางในการคาํนวณในทิศทางท่ีแตกต่างกนั (Weaver, 2001 อา้งถึงใน จนัวิมล ติรบรรเจิด, 

2551) ดงันั้นจากท่ีกล่าวมาขา้งตน้จะพบวา่ EVA และอตัราส่วนทางการเงินต่างก็มีทั้งขอ้ดีและขอ้เสีย

แตกต่างกนัออกไป จึงตอ้งข้ึนอยูก่บัวิจารณญาณของผูบ้ริหารในการตดัสินใจเลือกใชเ้คร่ืองมือใด

ในการวดัผลการดาํเนินงานของบริษทัตน 

5.3 ข้อจํากดัในงานวจัิย  

 1.) ระยะเวลาท่ีทาํการศึกษา ซ่ึงเป็นขอ้มูลยอ้นหลงั 5 ปี (พ.ศ.2553-2557) โดยช่วง

ระยะเวลาดงักล่าวมีเหตุการณ์ต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนและส่งผลต่อการดาํเนินธุรกิจ เช่น สถานการณ์ทาง

การเมืองภายในประเทศ ภยัทางธรรมชาติ การผนัผวนของค่าเงิน ฯ รวมทั้งปัจจยัท่ีเกิดจากตวัธุรกิจ

นั้นๆเอง ซ่ึงมีการหมุนเวยีนไปตามวฎัจกัรของธุรกิจ โดยอุตสาหกรรมแต่ละกลุ่มจะไดรั้บผลกระทบ

ในแต่ละช่วงท่ีแตกต่างกนัออกไป ดงันั้นงานวิจยัคร้ังน้ี แมจ้ะใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 5 ปี กไ็ม่สามารถจะ

ขจดัผลกระทบท่ีส่งผลต่อการดาํเนินงาน และงบการเงินไดท้ั้งหมด 

 2.) การคาํนวณมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) ซ่ึงเป็นการปรับปรุงรายการ NOPAT และ 

Invested Capitalไม่ไดมี้การกาํหนดเป็นเกณฑ์ท่ีแน่นอนว่าตอ้งมีการปรับปรุงรายการอะไรบา้ง 

นอกจากน้ีขอ้มูลท่ีแสดงในงบการเงิน ก็ไม่ไดแ้สดงรายละเอียดมากนกั  ทาํให้การเลือกรายการท่ีจะ

นาํมาปรับปรุงเพื่อใชค้าํนวณ NOPAT และ Invested Capital จึงข้ึนอยูก่บัดุลยพินิจของผูน้าํไปใช ้

ส่งผลใหมู้ลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) อาจจะยงัไม่สมบูรณ์และขาดความสมํ่าเสมอของค่าท่ีคาํนวณ

ได ้โดยงานวิจยัคร้ังน้ี เลือกเฉพาะรายการปรับปรุงหลกัท่ีใชก้นัโดยส่วนใหญ่ในประเทศไทย ซ่ึงอา้งอิง

จากงานวิจยัของนริศรา นนัตาภิวฒัน ์(2550) 

 3.) การคาํนวณตน้ทุนของการก่อหน้ี (Cost of Debt : Kd) ซ่ึงเป็นการคาํนวณเพื่อนาํมา

คาํนวณหาตน้ทุนถวัเฉล่ียถ่วงนํ้ าหนกั (WACC) โดยขอ้มูลในหมายเหตุประกอบงบการเงินนั้น ไม่ได้

เปิดเผยขอ้มูลท่ีสมบูรณ์ครบถว้น งานวิจยัคร้ังน้ี จึงไดใ้ชอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูส้ําหรับเงินให้สินเช่ือ

ลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี (MLR: Minimum Loan Rate) เฉล่ีย ของ 5 ธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ ไดแ้ก่ 

ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารไทยพาณิชย ์ธนาคารกสิกรไทย และธนาคารกรุงศรีอยธุยา 

ตามเกณฑ์การแบ่งขนาดของธนาคารแห่งประเทศไทย ซ่ึงสามารถหาขอ้มูลไดจ้ากเวบ็ไซตธ์นาคาร

แห่งประเทศไทย (www.bot.or.th ) ทาํให้งานวิจยั อาจไม่สะทอ้นถึงตน้ทุนการก่อหน้ีท่ีแทจ้ริงของ 

แต่ละธุรกิจได ้
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 4.) การนาํทฤษฎี CAPM มาใชเ้พื่อคาํนวณตน้ทุนของผูถื้อหุน้ (Cost of Equity : Ke) ซ่ึง

เป็นวิธีท่ีไดรั้บความนิยมอยา่งมาก แต่ CAPM จะใชไ้ดดี้ก็ต่อเม่ือตลาดทุนเป็นตลาดท่ีสมบูรณ์และมี

ประสิทธิภาพ ซ่ึงเป็นจริงไดย้ากในทางปฏิบติั แต่สมมติฐานของ CAPM กจ็ะช่วยใหน้กัลงทุนสามารถ

เขา้ใจความสัมพนัธ์ต่างๆ ไดง่้ายข้ึน ทั้งน้ีในส่วนประกอบของสมการ CAPM ตอ้งมีการคาํนวณหาค่า

เบตา้ (β) และอตัราผลตอบแทนของตลาด (Rm ) ซ่ึงตอ้งใชข้อ้มูลราคาปิดของ SET50 Index และราคา

ปิดของแต่ละหลกัทรัพยม์าคาํนวณ  ค่าท่ีคาํนวณไดจึ้งอาจจะไม่ใช่ตวัแทนตลาดท่ีดีนกัในการคาํนวณ

ตน้ทุนของผูถื้อหุน้ (Ke) ส่งผลให ้EVA ท่ีคาํนวณไดน้ั้นไม่สะทอ้นกบัความเป็นจริงทั้งหมด 

 

5.4 ข้อเสนอแนะเพือ่การวจัิย 

 1.) งานวิจยัคร้ังน้ีศึกษาบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม 

SET50 ในช่วงระยะเวลา 5 ปี การศึกษาคร้ังต่อไปอาจขยายขอบเขตการศึกษาออกไป เช่น ช่วงระยะเวลา

การศึกษา 10 ปี หรือขยายกลุ่มตวัอย่างจากบริษทักลุ่ม SET50 เป็นบริษทักลุ่ม SET100 ซ่ึงอาจจะทาํ

ใหผ้ลการศึกษาชดัเจนข้ึน หรืออาจศึกษาเป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรม เช่น กลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน กลุ่ม

พลงังานและสาธารณูปโภค เป็นตน้ เพื่อจะไดเ้ห็นรายละเอียดขอ้มูลแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีชดัเจน

มากข้ึน อาจส่งผลให้มีค่า EVAท่ีแตกต่างกนั เน่ืองจากแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมก็จะมีลกัษณะการ

ดาํเนินงาน เงินลงทุน ตน้ทุนของเงินทุนท่ีแตกต่างกนั 

 2.) งานวิจยัคร้ังน้ีมีตวัแปรอิสระ 4 ตวั คือ อตัราส่วนทางการเงินดา้นความสามารถใน

การทาํกาํไร (ROA ROE EPS) และมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) และในการวิเคราะห์ดว้ยสมการ

ถดถอยเชิงพหุคูณมีการเพิ่มตวัแปรควบคุมเขา้มา คือ ขนาดของสินทรัพย ์(Firm Size) ดงันั้นในงาน 

วิจยัคร้ังต่อไป อาจเพิ่มตวัแปรอิสระตวัอ่ืนๆ เขา้ไปในการศึกษา เพื่อดูว่าจะสามารถอธิบายราคา

หลกัทรัพย ์ไดเ้พิ่มมากข้ึนหรือไม่และเป็นไปในทิศทางใด 

 3.) งานวิจยัคร้ังน้ี ในการคาํนวณมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจ (EVA) มีการคาํนวณค่า NOPAT 

และ Invested Capital โดยการปรับปรุงรายการบญัชี ซ่ึงมีวิธีการคาํนวณท่ีค่อนขา้งยุง่ยากและไม่

สะดวกสาํหรับบุคคลภายนอก วิธีน้ีจึงไม่ไดรั้บความนิยมในประเทศไทย ดงันั้นในการวิจยัคร้ังต่อไป 

อาจศึกษาเพิ่มเติมในแง่ของการวิเคราะห์เปรียบเทียบการคาํนวณมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐกิจระหว่าง

แบบท่ีมีการปรับปรุงรายการทางบญัชี กบัแบบท่ีไม่มีรายการปรับปรุงรายการทางบญัชีว่าให้ผล

แตกต่างกนัอยา่งเป็นสาระสาํคญัหรือไม่ อยา่งไร 
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ภาคผนวก ก 

รายช่ือหลกัทรัพย์ทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  

กลุ่มบริษทั SET50  (พ.ศ.2553-2557) 
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H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2

1 AP - x - - - - - - - -

2 ADVANC x x x x x x x x X x

3 AOT x x x x x x x x x x

4 BANPU x x x x x x x x x x

5 BAY x x x x x x x x x x

6 BBL x x x x x x x x x x

7 BCP x x x x x x x x x

8* BDMS x x x x x x x x x x

9 BEC x x x x x x x x x x

10 BECL x x - - - - - - - -

11 BH x x x x x x x x x x

12 BIGC x x x x x x x x x x

13 BJC - - - - x x x x x x

14 BLA - x x x x x x x x x

15 BLAND - - - - - - - - x x

16 BTS - - x x x x x x x x

17 CENTEL - - - - - - x x x x

18 CK - - - - - - - x x -

19 CPALL x x x x x x x x x x

20 CPF x x x x x x x x x x

21 CPN x x x x x x x x x x

22 DCC - - x x x x - - - -

23 DELTA x x x x x x x x x x

24 DTAC x x x x x x x x x x

25 EGCO x x x x x x x x x x

ปี 2556 ปี 2557
รายชื�อหลักทรัพย์ที�

ปี 2553 ปี 2554 ปี 2555

รายช่ือหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

กลุ่มบริษทั SET50  (พ.ศ.2553-2557) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

หมายเหตุ : H1 = รอบคร่ึงปีแรก (เดือน มกราคม -มิถุนายน) 

                   H2 = รอบคร่ึงปีหลงั (เดือนกรกฎาคม - ธนัวาคม) 

                 *BDMS เดิมคือ BGH เปล่ียนช่ือเม่ือ 26 กมุภาพนัธ์ 2558 
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รายช่ือหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

กลุ่มบริษทั SET50  (พ.ศ.2553-2557) (ต่อ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

หมายเหตุ : H1 = รอบคร่ึงปีแรก (เดือน มกราคม -มิถุนายน) 

                   H2 = รอบคร่ึงปีหลงั (เดือนกรกฎาคม - ธนัวาคม) 

                 *KK เปล่ียนช่ือเป็น KKP เม่ือ 1 สิงหาคม 2556 

 

 

 

H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2

26 ESSO x x x x x x x - - -

27 GLOBAL - - - - - - x x x x

28 GLOW x x x x x x x x x x

29 HANA x x x x - - - - - -

30 HEMRAJ - - - - x x x x x x

31 HMPRO x x x x x x x x x x

32 INTUCH - - - - - x x x x x

33 IRPC x x x x x x x x x x

34 ITD x - - - - - - - - -

35 IVL x x x x x x x x x x

36 JAS - - - - - - x x x x

37 KBANK x x x x x x x x x x

38* KK - - x x x x x x - -

39* KKP - - - - - - - - x x

40 KSL x x - x x x - - - -

41 KTB x x x x x x x x x x

42 LH x x x x x x x x x x

43 LPN - - - - - x x - - -

44 M - - - - - - - - - x

45 MAKRO x x x x x x x x - -

46 MCOT x x x x x - - - - -

47 MINT x x x x x x x x x x

48 PS x x x x x x x x x x

49 PSL x x - - - - - - - -

50 PTT x x x x x x x x x x

ที� รายชื�อหลักทรัพย์
ปี 2553 ปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557
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รายช่ือหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

กลุ่มบริษทั SET50  (พ.ศ.2553-2557) (ต่อ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

หมายเหตุ : H1 = รอบคร่ึงปีแรก (เดือน มกราคม -มิถุนายน) 

                   H2 = รอบคร่ึงปีหลงั (เดือนกรกฎาคม - ธนัวาคม) 

                 *PTTAR และ PTTCH ควบรวมกิจการ โดยวธีิ Amalgamation โดยใชช่ื้อใหม่คือ PTTGC มีผลตั้งแต่    

                   19 ตุลาคม 2554 และกาํหนดใหเ้ร่ิมซ้ือขายวนัแรก 21 ตุลาคม 2554 

 

 

H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2

51* PTTAR x x x - - - - - - -

52* PTTCH x x x - - - - - - -

53 PTTEP x x x x x x x x x x

54* PTTGC - - - - x x x x x x

55 QH x x x - - - - x - -

56 RATCH x x x x x x x x x x

57 ROBINS - - x x x x x x x x

58 SCB x x x x x x x x x x

59 SCC x x x x x x x x x x

60 SCCC x x x x x x x x x x

61 SCIB x - - - - - - - - -

62 SIRI - - - - - - - x - -

63 SPALI - - x - x x x - - x

64 SSI - x x x - - - - - -

65 STA - - x x x x - - - -

66 STEC - - - - - - - - x -

67 STPI - - - - - - - - - x

68 TCAP x x x x x x x x x x

69 THAI x x x x x x x x x -

70 THCOM - - - - - - - - x x

71 TISCO x x x x x x x x - x

72 TMB x x x x x x x x x x

73 TOP x x x x x x x x x x

74 TPC x - - - x - - - - -

75 TPIPL x x x x x x x - - -

ปี 2556 ปี 2557
ที� รายชื�อหลักทรัพย์

ปี 2553 ปี 2554 ปี 2555
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รายช่ือหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

กลุ่มบริษทั SET50  (พ.ศ.2553-2557) (ต่อ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

หมายเหตุ : H1 = รอบคร่ึงปีแรก (เดือน มกราคม -มิถุนายน) 

                   H2 = รอบคร่ึงปีหลงั (เดือนกรกฎาคม - ธนัวาคม) 

                 *TUF เปล่ียนช่ือเป็น TU เม่ือ 23 กนัยายน 2558 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2

76 TRUE x x x x x x x x x x

77 TSTH x x - - - - - - - -

78 TTA x x - - - - - - - -

79 TTW x x x x x x x x x x

80* TU x x x x x x x x x x

81 TVO - - x x - - - - - -

82 VGI - - - - - - - x x x

83 WHA - - - - - - - - x -

รวม 55 55 55 53 55 55 55 55 55 55

ที� รายชื�อหลักทรัพย์
ปี 2553 ปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557
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ภาคผนวก ข 

การคาํนวณมูลค่าเพิม่เชิงเศรษฐกจิ และการคาํนวณตวัแปรต่างๆ 
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Q1 Q2 Q3 Q4

BBL 6.750 6.750 6.750 6.750

KTB 6.750 6.750 6.750 6.750

KBANK 6.750 6.750 6.750 6.750

SCB 6.750 6.750 6.750 6.750

BAY 7.125 7.125 7.125 7.125

Avg. 6.825 6.825 6.825 6.825

ปี 2557
ธนาคาร

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

BBL 5.875 5.875 6.000 6.125 6.625 6.875 7.250 7.250

KTB 5.875 5.875 6.000 6.125 6.625 6.875 7.250 7.250

KBANK 5.850 5.850 6.000 6.120 6.620 6.870 7.250 7.250

SCB 5.850 5.850 6.000 6.120 6.625 6.875 7.250 7.250

BAY 6.250 6.250 6.375 6.500 7.000 7.250 7.625 7.625

Avg. 5.940 5.940 6.075 6.198 6.699 6.949 7.325 7.325

ธนาคาร
ปี 2553 ปี 2554

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

BBL 7.125 7.125 7.125 7.000 7.000 7.000 7.000 6.875

KTB 7.125 7.125 7.125 7.000 7.000 7.000 7.000 6.875

KBANK 7.130 7.130 7.130 7.000 7.000 7.000 7.000 6.750

SCB 7.125 7.125 7.125 7.000 7.000 7.000 7.000 6.875

BAY 7.500 7.500 7.500 7.375 7.375 7.375 7.375 7.250

Avg. 7.201 7.201 7.201 7.075 7.075 7.075 7.075 6.925

ปี 2555 ปี 2556
ธนาคาร

การคาํนวณต้นทุนจากการก่อหนี ้(Cost of Debt : Kd) 

  สาํหรับงานวิจยัน้ี จะใชอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูส้าํหรับเงินใหสิ้นเช่ือลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี (MLR: 

Minimum Loan Rate) มาใชค้าํนวณค่า Kd ซ่ึงคาํนวณมาจากอตัราดอกเบ้ียเงินกู ้MLR ของ 5 ธนาคาร-

พาณิชยข์นาดใหญ่  ดงัน้ี 

                                                                                                                                        หน่วย : % 
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ไตรมาส ปี 2553 ปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557

Q1 4.05 3.75 3.83 3.53 3.78

Q2 3.33 3.91 3.57 3.75 3.78

Q3 3.12 3.75 3.59 3.94 3.47

Q4 3.77 3.35 3.52 3.98 2.83

การคาํนวณอตัราผลตอบแทนของการลงทุนทีป่ราศจากความเส่ียง (Risk Free Rate : Rf)  

 ผูว้ิจยัเลือกใชอ้ตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรรัฐบาลอายุ 10 ปี ขอ้มูลดงักล่าวไดม้าจาก

เวบ็ไซตธ์นาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.co.th) เป็นขอ้มูลรายไตรมาสในช่วงเวลาระหว่างปีท่ี

ทาํการศึกษา (ปี 2553-ปี 2557) 

                                                                                                               หน่วย : % 

 

 

 

 

การคาํนวณอตัราผลตอบแทนของตลาด(Market Rate : Rm) 

   สาํหรับงานวิจยัน้ี จะใชอ้ตัราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

โดยคาํนวณไดจ้ากสมการ ดงัน้ี 

        อตัราผลตอบแทนของตลาดSET50 รายไตรมาส(Rmt) =   

  โดยท่ี 

   SET t = ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(SET 50 Index) ไตรมาสท่ี t 

  SET t-1 = ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(SET 50 Index) ไตรมาสท่ี t-1 

ทั้งน้ีเม่ือคาํนวณตามสมการขา้งตน้ พบวา่อตัราผลตอบแทนของตลาดในบางไตรมาสได้

ค่าติดลบค่อนขา้งสูง ส่งผลใหก้ารคาํนวณสมการ CAPM และ ตน้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงนํ้าหนกัไดค่้า

ติดลบด้วย ผูว้ิจัยจึงได้นําอัตราผลตอบแทนของตลาดรายวนั (ดัชนี SET50) ตลอดระยะเวลาท่ี

ทาํการศึกษา 5 ปี เพื่อหาค่าเฉล่ียเป็นอตัราผลตอบแทนของตลาด และใชเ้ป็นขอ้มูลในการศึกษาคร้ังน้ี f

ดงัขอ้มูลต่อไปน้ี 

 

 

 

 

(SET t – SET t-1) ×100 

         SET t-1 
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30-Dec-10 720.19 -0.306 30-Sep-10 674.42 0.753 30-Jun-10 547.46 -0.464 23-Mar-10 554.41 1.459
29-Dec-10 722.4 0.693 29-Sep-10 669.38 1.292 29-Jun-10 550.01 -0.924 22-Mar-10 546.44 -0.312
28-Dec-10 717.43 1.072 28-Sep-10 660.84 -0.416 28-Jun-10 555.14 1.371 19-Mar-10 548.15 2.200
27-Dec-10 709.82 -0.257 27-Sep-10 663.60 1.333 25-Jun-10 547.63 -0.020 18-Mar-10 536.35 -0.978
24-Dec-10 711.65 0.003 24-Sep-10 654.87 0.577 24-Jun-10 547.74 -1.858 17-Mar-10 541.65 1.808
23-Dec-10 711.63 0.186 23-Sep-10 651.11 0.152 23-Jun-10 558.11 0.162 16-Mar-10 532.03 2.524
22-Dec-10 710.31 0.608 22-Sep-10 650.12 1.021 22-Jun-10 557.21 -0.475 15-Mar-10 518.93 0.210
21-Dec-10 706.02 0.857 21-Sep-10 643.55 1.731 21-Jun-10 559.87 2.051 12-Mar-10 517.84 1.103
20-Dec-10 700.02 -1.701 20-Sep-10 632.60 -0.022 18-Jun-10 548.62 0.208 11-Mar-10 512.19 0.829
17-Dec-10 712.13 -0.721 17-Sep-10 632.74 -0.098 17-Jun-10 547.48 0.255 10-Mar-10 507.98 0.306
16-Dec-10 717.3 -0.610 16-Sep-10 633.36 0.249 16-Jun-10 546.09 1.077 9-Mar-10 506.43 -0.225
15-Dec-10 721.7 -0.274 15-Sep-10 631.79 -0.190 15-Jun-10 540.27 -0.155 8-Mar-10 507.57 -0.293
14-Dec-10 723.68 0.535 14-Sep-10 632.99 -1.978 14-Jun-10 541.11 1.377 5-Mar-10 509.06 -1.013
13-Dec-10 719.83 -0.284 13-Sep-10 645.76 1.595 11-Jun-10 533.76 0.058 4-Mar-10 514.27 -0.909

9-Dec-10 721.88 1.104 10-Sep-10 635.62 0.458 10-Jun-10 533.45 0.520 3-Mar-10 518.99 0.364
8-Dec-10 714 -1.665 9-Sep-10 632.72 -0.387 9-Jun-10 530.69 0.867 2-Mar-10 517.11 1.857
7-Dec-10 726.09 0.636 8-Sep-10 635.18 -0.046 8-Jun-10 526.13 -0.482 26-Feb-10 507.68 0.658
3-Dec-10 721.5 0.158 7-Sep-10 635.47 -0.923 7-Jun-10 528.68 -1.782 25-Feb-10 504.36 0.296
2-Dec-10 720.36 1.635 6-Sep-10 641.39 0.623 4-Jun-10 538.27 0.809 24-Feb-10 502.87 -0.081
1-Dec-10 708.77 1.476 3-Sep-10 637.42 1.424 3-Jun-10 533.95 2.246 23-Feb-10 503.28 1.623

30-Nov-10 698.46 -0.596 2-Sep-10 628.47 -0.033 2-Jun-10 522.22 1.194 22-Feb-10 495.24 0.874
29-Nov-10 702.65 2.085 1-Sep-10 628.68 0.965 1-Jun-10 516.06 -1.542 19-Feb-10 490.95 0.828
26-Nov-10 688.3 -0.553 31-Aug-10 622.67 0.572 31-May-10 524.14 1.963 18-Feb-10 486.92 -0.209
25-Nov-10 692.13 -1.140 30-Aug-10 619.13 1.259 27-May-10 514.05 1.165 17-Feb-10 487.94 0.804
24-Nov-10 700.11 -0.432 27-Aug-10 611.43 1.749 26-May-10 508.13 1.078 16-Feb-10 484.05 0.415
23-Nov-10 703.15 -0.984 26-Aug-10 600.92 0.197 25-May-10 502.71 -3.211 15-Feb-10 482.05 -1.568
22-Nov-10 710.14 1.245 25-Aug-10 599.74 -0.725 24-May-10 519.39 -3.128 12-Feb-10 489.73 0.363
19-Nov-10 701.41 0.414 24-Aug-10 604.12 -0.891 19-May-10 536.16 0.757 11-Feb-10 487.96 1.071
18-Nov-10 698.52 1.601 23-Aug-10 609.55 -0.120 18-May-10 532.13 0.889 10-Feb-10 482.79 0.456
17-Nov-10 687.51 -0.955 20-Aug-10 610.28 0.256 17-May-10 527.44 -2.159 9-Feb-10 480.6 -0.404
16-Nov-10 694.14 -2.955 19-Aug-10 608.72 1.333 14-May-10 539.08 0.113 8-Feb-10 482.55 -0.593
15-Nov-10 715.28 1.211 18-Aug-10 600.71 1.779 13-May-10 538.47 -1.138 5-Feb-10 485.43 -1.727
12-Nov-10 706.72 -1.086 17-Aug-10 590.21 0.772 12-May-10 544.67 0.269 4-Feb-10 493.96 -0.905
11-Nov-10 714.48 -1.573 16-Aug-10 585.69 -0.007 11-May-10 543.21 -1.193 3-Feb-10 498.47 2.313
10-Nov-10 725.9 -0.609 11-Aug-10 585.73 0.003 10-May-10 549.77 1.516 2-Feb-10 487.2 -0.816

9-Nov-10 730.35 -0.391 10-Aug-10 585.71 -1.651 7-May-10 541.56 -2.378 1-Feb-10 491.21 0.090
8-Nov-10 733.22 0.982 9-Aug-10 595.54 -0.122 6-May-10 554.75 -1.823 29-Jan-10 490.77 1.077
5-Nov-10 726.09 1.127 6-Aug-10 596.27 -0.122 4-May-10 565.05 4.847 28-Jan-10 485.54 0.235
4-Nov-10 718 2.403 5-Aug-10 597.00 0.964 30-Apr-10 538.93 1.509 27-Jan-10 484.4 -1.623
3-Nov-10 701.15 1.019 4-Aug-10 591.30 0.229 29-Apr-10 530.92 0.515 26-Jan-10 492.39 -1.435
2-Nov-10 694.08 0.144 3-Aug-10 589.95 0.185 28-Apr-10 528.2 -1.853 25-Jan-10 499.56 -0.569
1-Nov-10 693.08 2.297 2-Aug-10 588.86 0.862 27-Apr-10 538.17 -0.379 22-Jan-10 502.42 -0.715

29-Oct-10 677.52 -0.434 30-Jul-10 583.83 -0.063 26-Apr-10 540.22 1.387 21-Jan-10 506.04 -2.027
28-Oct-10 680.47 0.336 29-Jul-10 584.20 -0.002 23-Apr-10 532.83 -0.998 20-Jan-10 516.51 -0.637
27-Oct-10 678.19 -1.473 28-Jul-10 584.21 0.113 22-Apr-10 538.2 0.289 19-Jan-10 519.82 -1.546
26-Oct-10 688.33 0.321 27-Jul-10 583.55 2.259 21-Apr-10 536.65 -1.113 18-Jan-10 527.98 0.025
22-Oct-10 686.13 0.325 23-Jul-10 570.66 1.111 20-Apr-10 542.69 5.963 15-Jan-10 527.85 -0.511
21-Oct-10 683.91 0.056 22-Jul-10 564.39 0.283 19-Apr-10 512.15 -1.211 14-Jan-10 530.56 0.352
20-Oct-10 683.53 -0.300 21-Jul-10 562.80 0.664 16-Apr-10 518.43 -3.390 13-Jan-10 528.7 0.205
19-Oct-10 685.59 0.550 20-Jul-10 559.09 -0.733 12-Apr-10 536.62 -4.124 12-Jan-10 527.62 -0.432
18-Oct-10 681.84 -1.514 19-Jul-10 563.22 0.303 9-Apr-10 559.7 0.760 11-Jan-10 529.91 1.186
15-Oct-10 692.32 0.483 16-Jul-10 561.52 0.781 8-Apr-10 555.48 -3.954 8-Jan-10 523.7 0.775
14-Oct-10 688.99 0.163 15-Jul-10 557.17 0.133 7-Apr-10 578.35 0.768 7-Jan-10 519.67 -0.248
13-Oct-10 687.87 1.708 14-Jul-10 556.43 -0.049 5-Apr-10 573.94 0.982 6-Jan-10 520.96 0.548
12-Oct-10 676.32 -0.170 13-Jul-10 556.70 -0.328 2-Apr-10 568.36 -0.072 5-Jan-10 518.12 -0.081
11-Oct-10 677.47 1.713 12-Jul-10 558.53 -0.321 1-Apr-10 568.77 1.879 4-Jan-10 518.54 -0.413

8-Oct-10 666.06 -0.874 9-Jul-10 560.33 0.173 31-Mar-10 558.28 -0.004 30-Dec-09 520.69 #DIV/0!
7-Oct-10 671.93 -0.923 8-Jul-10 559.36 0.285 30-Mar-10 558.3 2.685
6-Oct-10 678.19 1.271 7-Jul-10 557.77 -0.357 29-Mar-10 543.7 -1.198
5-Oct-10 669.68 0.485 6-Jul-10 559.77 1.638 26-Mar-10 550.29 -0.911
4-Oct-10 666.45 -1.446 5-Jul-10 550.75 0.007 25-Mar-10 555.35 -0.199
1-Oct-10 676.23 0.268 2-Jul-10 550.71 0.594 24-Mar-10 556.46 0.370

End Of SET50 Index Rm

ปี 2553

End Of SET50 Index Rm End Of SET50 Index Rm End Of SET50 Index Rm
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30-Dec-11 718.4 0.156 30-Sep-11 636.30 -1.297 4-Jul-11 767.74 5.202 25-Mar-11 728.38 0.299
29-Dec-11 717.28 -0.636 29-Sep-11 644.66 -0.760 30-Jun-11 729.78 0.885 24-Mar-11 726.21 0.651
28-Dec-11 721.87 -0.004 28-Sep-11 649.60 -1.949 29-Jun-11 723.38 2.269 23-Mar-11 721.51 0.913
27-Dec-11 721.9 -0.368 27-Sep-11 662.51 5.304 28-Jun-11 707.33 0.366 22-Mar-11 714.98 -0.154
26-Dec-11 724.57 -0.467 26-Sep-11 629.14 -5.679 27-Jun-11 704.75 -1.298 21-Mar-11 716.08 1.884
23-Dec-11 727.97 -0.650 23-Sep-11 667.02 -3.204 24-Jun-11 714.02 1.027 18-Mar-11 702.84 0.248
22-Dec-11 732.73 -0.203 22-Sep-11 689.10 -3.902 23-Jun-11 706.76 -1.022 17-Mar-11 701.1 -0.572
21-Dec-11 734.22 1.235 21-Sep-11 717.08 0.333 22-Jun-11 714.06 -0.518 16-Mar-11 705.13 0.523
20-Dec-11 725.26 -0.039 20-Sep-11 714.70 1.108 21-Jun-11 717.78 1.723 15-Mar-11 701.46 -2.147
19-Dec-11 725.54 -0.131 19-Sep-11 706.87 -1.638 20-Jun-11 705.62 -0.576 14-Mar-11 716.85 1.789
16-Dec-11 726.49 1.033 16-Sep-11 718.64 -0.374 17-Jun-11 709.71 -0.107 11-Mar-11 704.25 -1.331
15-Dec-11 719.06 0.118 15-Sep-11 721.34 1.406 16-Jun-11 710.47 -1.247 10-Mar-11 713.75 0.163
14-Dec-11 718.21 -0.712 14-Sep-11 711.34 -0.771 15-Jun-11 719.44 -0.646 9-Mar-11 712.59 -0.230
13-Dec-11 723.36 -0.353 13-Sep-11 716.87 -0.889 14-Jun-11 724.12 2.167 8-Mar-11 714.23 1.776

9-Dec-11 725.92 -1.063 12-Sep-11 723.30 -2.221 13-Jun-11 708.76 -0.417 7-Mar-11 701.77 0.907
8-Dec-11 733.72 -0.407 9-Sep-11 739.73 -0.981 10-Jun-11 711.73 0.151 4-Mar-11 695.46 0.606
7-Dec-11 736.72 1.687 8-Sep-11 747.06 0.387 9-Jun-11 710.66 0.441 3-Mar-11 691.27 0.145
6-Dec-11 724.5 0.037 7-Sep-11 744.18 1.319 8-Jun-11 707.54 -1.995 2-Mar-11 690.27 -0.920
2-Dec-11 724.23 1.147 6-Sep-11 734.49 0.658 7-Jun-11 721.94 -1.138 1-Mar-11 696.68 0.838
1-Dec-11 716.02 2.680 5-Sep-11 729.69 -1.699 6-Jun-11 730.25 -1.299 28-Feb-11 690.89 0.223

30-Nov-11 697.33 0.801 2-Sep-11 742.30 -0.529 3-Jun-11 739.86 -0.251 25-Feb-11 689.35 1.051
29-Nov-11 691.79 0.345 1-Sep-11 746.25 -0.110 2-Jun-11 741.72 -0.715 24-Feb-11 682.18 -1.460
28-Nov-11 689.41 2.044 31-Aug-11 747.07 2.651 1-Jun-11 747.06 -0.931 23-Feb-11 692.29 0.501
25-Nov-11 675.6 -1.611 30-Aug-11 727.78 -1.180 31-May-11 754.08 -0.387 22-Feb-11 688.84 -0.854
24-Nov-11 686.66 0.490 29-Aug-11 736.47 2.027 30-May-11 757.01 1.032 21-Feb-11 694.77 -0.029
23-Nov-11 683.31 -0.111 26-Aug-11 721.84 1.456 27-May-11 749.28 0.146 17-Feb-11 694.97 1.570
22-Nov-11 684.07 1.363 25-Aug-11 711.48 -1.959 26-May-11 748.19 1.022 16-Feb-11 684.23 1.767
21-Nov-11 674.87 -2.022 24-Aug-11 725.70 -1.108 25-May-11 740.62 -0.973 15-Feb-11 672.35 0.240
18-Nov-11 688.8 -1.181 23-Aug-11 733.83 -1.098 24-May-11 747.9 1.197 14-Feb-11 670.74 2.205
17-Nov-11 697.03 -0.539 22-Aug-11 741.98 -0.118 23-May-11 739.05 -1.955 11-Feb-11 656.27 0.063
16-Nov-11 700.81 1.123 19-Aug-11 742.86 -2.105 20-May-11 753.79 -0.566 10-Feb-11 655.86 -2.429
15-Nov-11 693.03 -0.039 18-Aug-11 758.83 -0.263 19-May-11 758.08 0.149 9-Feb-11 672.19 -1.646
14-Nov-11 693.3 1.507 17-Aug-11 760.83 1.602 18-May-11 756.95 -0.928 8-Feb-11 683.44 -0.421
11-Nov-11 683.01 0.144 16-Aug-11 748.83 -1.020 13-May-11 764.04 -0.161 7-Feb-11 686.33 0.026
10-Nov-11 682.03 -0.029 15-Aug-11 756.55 2.502 12-May-11 765.27 -1.572 4-Feb-11 686.15 0.551

9-Nov-11 682.23 -1.945 11-Aug-11 738.08 0.099 11-May-11 777.49 1.505 3-Feb-11 682.39 0.225
8-Nov-11 695.76 3.278 10-Aug-11 737.35 1.715 10-May-11 765.96 1.432 2-Feb-11 680.86 2.211
7-Nov-11 673.68 -0.286 9-Aug-11 724.92 -3.358 9-May-11 755.15 2.354 1-Feb-11 666.13 -0.366
4-Nov-11 675.61 -0.160 8-Aug-11 750.11 -1.450 6-May-11 737.78 -2.361 31-Jan-11 668.58 -1.889
3-Nov-11 676.69 -1.012 5-Aug-11 761.15 -2.830 4-May-11 755.62 0.291 28-Jan-11 681.45 -0.653
2-Nov-11 683.61 1.015 4-Aug-11 783.32 -1.018 3-May-11 753.43 -2.240 27-Jan-11 685.93 1.056
1-Nov-11 676.74 -2.201 3-Aug-11 791.38 -0.767 29-Apr-11 770.69 0.101 26-Jan-11 678.76 1.931

31-Oct-11 691.97 -0.003 2-Aug-11 797.50 -0.492 28-Apr-11 769.91 -0.993 25-Jan-11 665.9 -0.283
28-Oct-11 691.99 1.548 1-Aug-11 801.44 0.936 27-Apr-11 777.63 0.376 24-Jan-11 667.79 -4.345
27-Oct-11 681.44 2.483 29-Jul-11 794.01 -0.175 26-Apr-11 774.72 -0.960 21-Jan-11 698.12 -1.572
26-Oct-11 664.93 -0.422 28-Jul-11 795.40 0.325 25-Apr-11 782.23 -0.037 20-Jan-11 709.27 -1.462
25-Oct-11 667.75 3.559 27-Jul-11 792.82 0.843 22-Apr-11 782.52 -0.472 19-Jan-11 719.79 1.216
21-Oct-11 644.8 0.982 26-Jul-11 786.19 -0.680 21-Apr-11 786.23 0.241 18-Jan-11 711.14 0.204
20-Oct-11 638.53 -3.415 25-Jul-11 791.57 0.582 20-Apr-11 784.34 1.200 17-Jan-11 709.69 -1.024
19-Oct-11 661.11 -1.689 22-Jul-11 786.99 1.733 19-Apr-11 775.04 0.467 14-Jan-11 717.03 -0.415
18-Oct-11 672.47 -2.009 21-Jul-11 773.58 0.206 18-Apr-11 771.44 0.579 13-Jan-11 720.02 1.832
17-Oct-11 686.26 1.905 20-Jul-11 771.99 0.395 12-Apr-11 767 0.905 12-Jan-11 707.07 0.712
14-Oct-11 673.43 2.319 19-Jul-11 768.95 1.330 11-Apr-11 760.12 -0.743 11-Jan-11 702.07 -0.595
13-Oct-11 658.17 -1.984 18-Jul-11 758.86 0.319 8-Apr-11 765.81 -0.668 10-Jan-11 706.27 -2.085
12-Oct-11 671.49 0.862 14-Jul-11 756.45 0.322 7-Apr-11 770.96 1.475 7-Jan-11 721.31 -1.561
11-Oct-11 665.75 2.771 13-Jul-11 754.02 1.550 5-Apr-11 759.75 -0.371 6-Jan-11 732.75 -0.168
10-Oct-11 647.8 1.844 12-Jul-11 742.51 -1.470 4-Apr-11 762.58 1.662 5-Jan-11 733.98 0.835

7-Oct-11 636.07 -0.491 11-Jul-11 753.59 -1.279 1-Apr-11 750.11 1.920 4-Jan-11 727.9 1.071
6-Oct-11 639.21 6.738 8-Jul-11 763.35 0.540 31-Mar-11 735.98 -0.410
5-Oct-11 598.86 1.061 7-Jul-11 759.25 0.963 30-Mar-11 739.01 1.666
4-Oct-11 592.57 -1.550 6-Jul-11 752.01 -1.380 29-Mar-11 726.9 0.328
3-Oct-11 601.9 -5.406 5-Jul-11 762.53 -0.679 28-Mar-11 724.52 -0.530

End Of SET50 Index Rm
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28-Dec-12 945.39 -0.620 28-Sep-12 886.58 1.130 2-Jul-12 827.4 1.599 27-Mar-12 852.25 1.850
27-Dec-12 951.29 1.270 27-Sep-12 876.67 0.885 29-Jun-12 814.38 0.044 26-Mar-12 836.77 -0.593
26-Dec-12 939.36 0.207 26-Sep-12 868.98 -1.031 28-Jun-12 814.02 0.527 23-Mar-12 841.76 0.303
25-Dec-12 937.42 0.181 25-Sep-12 878.03 0.163 27-Jun-12 809.75 1.408 22-Mar-12 839.22 -1.516
24-Dec-12 935.73 0.163 24-Sep-12 876.60 -0.256 26-Jun-12 798.51 0.356 21-Mar-12 852.14 1.006
21-Dec-12 934.21 -0.353 21-Sep-12 878.85 0.186 25-Jun-12 795.68 -0.549 20-Mar-12 843.65 0.683
20-Dec-12 937.52 -0.127 20-Sep-12 877.22 -0.307 22-Jun-12 800.07 -0.599 19-Mar-12 837.93 -0.061
19-Dec-12 938.71 1.261 19-Sep-12 879.92 1.083 21-Jun-12 804.89 -1.444 16-Mar-12 838.44 1.828
18-Dec-12 927.02 0.459 18-Sep-12 870.49 -0.698 20-Jun-12 816.68 -0.027 15-Mar-12 823.39 0.642
17-Dec-12 922.78 -0.009 17-Sep-12 876.61 0.206 19-Jun-12 816.9 0.867 14-Mar-12 818.14 1.009
14-Dec-12 922.86 0.266 14-Sep-12 874.81 1.680 18-Jun-12 809.88 -0.330 13-Mar-12 809.97 0.287
13-Dec-12 920.41 -0.140 13-Sep-12 860.36 -0.208 15-Jun-12 812.56 1.352 12-Mar-12 807.65 -0.888
12-Dec-12 921.7 1.133 12-Sep-12 862.15 1.096 14-Jun-12 801.72 -0.594 9-Mar-12 814.89 -0.994
11-Dec-12 911.37 0.625 11-Sep-12 852.80 -0.271 13-Jun-12 806.51 -0.512 8-Mar-12 823.07 1.515

7-Dec-12 905.71 -0.387 10-Sep-12 855.12 0.372 12-Jun-12 810.66 0.337 6-Mar-12 810.79 -0.477
6-Dec-12 909.23 0.818 7-Sep-12 851.95 0.170 11-Jun-12 807.94 3.096 5-Mar-12 814.68 -0.792
4-Dec-12 901.85 -0.285 6-Sep-12 850.50 0.869 8-Jun-12 783.68 0.842 2-Mar-12 821.18 -0.095
3-Dec-12 904.43 0.625 5-Sep-12 843.17 -0.389 7-Jun-12 777.14 0.199 1-Mar-12 821.96 0.388

30-Nov-12 898.81 1.281 4-Sep-12 846.46 0.022 6-Jun-12 775.6 1.830 29-Feb-12 818.78 1.373
29-Nov-12 887.44 0.765 3-Sep-12 846.27 0.708 5-Jun-12 761.66 -1.389 28-Feb-12 807.69 1.064
28-Nov-12 880.7 0.124 31-Aug-12 840.32 1.180 1-Jun-12 772.39 -2.419 27-Feb-12 799.19 -1.123
27-Nov-12 879.61 0.542 30-Aug-12 830.52 -0.522 31-May-12 791.54 0.243 24-Feb-12 808.27 0.580
26-Nov-12 874.87 0.592 29-Aug-12 834.88 -1.262 30-May-12 789.62 -1.563 23-Feb-12 803.61 0.252
23-Nov-12 869.72 0.267 28-Aug-12 845.55 -0.131 29-May-12 802.16 1.314 22-Feb-12 801.59 -0.258
22-Nov-12 867.4 0.281 27-Aug-12 846.66 -0.463 28-May-12 791.76 0.621 21-Feb-12 803.66 0.430
21-Nov-12 864.97 0.088 24-Aug-12 850.60 -0.184 25-May-12 786.87 0.384 20-Feb-12 800.22 0.674
20-Nov-12 864.21 -0.598 23-Aug-12 852.17 0.393 24-May-12 783.86 1.778 17-Feb-12 794.86 0.982
19-Nov-12 869.41 0.270 22-Aug-12 848.83 0.078 23-May-12 770.17 -2.021 16-Feb-12 787.13 -0.596
16-Nov-12 867.07 0.483 21-Aug-12 848.17 0.156 22-May-12 786.06 -0.591 15-Feb-12 791.85 2.027
15-Nov-12 862.9 -0.182 20-Aug-12 846.85 0.370 21-May-12 790.73 -1.981 14-Feb-12 776.12 -1.015
14-Nov-12 864.47 -0.796 17-Aug-12 843.73 -0.172 18-May-12 806.71 -1.845 13-Feb-12 784.08 0.367
13-Nov-12 871.41 -0.558 16-Aug-12 845.18 -0.421 17-May-12 821.87 0.179 10-Feb-12 781.21 -0.447
12-Nov-12 876.3 0.358 15-Aug-12 848.75 -0.028 16-May-12 820.4 -1.205 9-Feb-12 784.72 0.170

9-Nov-12 873.17 0.114 14-Aug-12 848.99 0.890 15-May-12 830.41 1.865 8-Feb-12 783.39 1.614
8-Nov-12 872.18 -0.552 10-Aug-12 841.50 0.268 14-May-12 815.21 -2.212 7-Feb-12 770.95 0.670
7-Nov-12 877.02 -0.193 9-Aug-12 839.25 0.419 11-May-12 833.65 0.147 6-Feb-12 765.82 -0.408
6-Nov-12 878.72 -0.533 8-Aug-12 835.75 0.335 10-May-12 832.43 -1.519 3-Feb-12 768.96 0.728
5-Nov-12 883.43 -0.012 7-Aug-12 832.96 -0.067 9-May-12 845.27 -2.187 2-Feb-12 763.4 0.559
2-Nov-12 883.54 0.664 6-Aug-12 833.52 0.975 8-May-12 864.17 0.260 1-Feb-12 759.16 0.226
1-Nov-12 877.71 -0.154 3-Aug-12 825.47 -0.438 4-May-12 861.93 -1.240 31-Jan-12 757.45 0.866

31-Oct-12 879.06 0.274 1-Aug-12 829.10 0.052 3-May-12 872.75 0.093 30-Jan-12 750.95 -0.164
30-Oct-12 876.66 1.272 31-Jul-12 828.67 0.508 2-May-12 871.94 0.940 27-Jan-12 752.18 0.854
29-Oct-12 865.65 -0.153 30-Jul-12 824.48 1.492 30-Apr-12 863.82 1.613 26-Jan-12 745.81 1.238
26-Oct-12 866.98 -1.211 27-Jul-12 812.36 0.441 27-Apr-12 850.11 0.211 25-Jan-12 736.69 -0.843
25-Oct-12 877.61 0.225 26-Jul-12 808.79 -1.383 26-Apr-12 848.32 0.711 24-Jan-12 742.95 0.173
24-Oct-12 875.64 -1.389 25-Jul-12 820.13 0.066 25-Apr-12 842.33 0.008 23-Jan-12 741.67 0.285
22-Oct-12 887.97 0.136 24-Jul-12 819.59 0.142 24-Apr-12 842.26 0.908 20-Jan-12 739.56 -0.140
19-Oct-12 886.76 -0.284 23-Jul-12 818.43 -2.217 23-Apr-12 834.68 -0.568 19-Jan-12 740.6 0.711
18-Oct-12 889.29 0.864 20-Jul-12 836.99 -0.450 20-Apr-12 839.45 0.815 18-Jan-12 735.37 -0.630
17-Oct-12 881.67 1.134 19-Jul-12 840.77 -0.712 19-Apr-12 832.66 1.684 17-Jan-12 740.03 2.153
16-Oct-12 871.78 -0.309 18-Jul-12 846.80 -0.545 18-Apr-12 818.87 0.722 16-Jan-12 724.43 -0.817
15-Oct-12 874.48 -0.549 17-Jul-12 851.44 0.905 17-Apr-12 813 -1.029 13-Jan-12 730.4 -0.745
12-Oct-12 879.31 0.245 16-Jul-12 843.80 0.263 12-Apr-12 821.45 1.319 12-Jan-12 735.88 -0.035
11-Oct-12 877.16 0.577 13-Jul-12 841.59 1.560 11-Apr-12 810.76 -1.075 11-Jan-12 736.14 -0.270
10-Oct-12 872.13 -0.269 12-Jul-12 828.66 -1.422 10-Apr-12 819.57 -1.463 10-Jan-12 738.13 0.809

9-Oct-12 874.48 -0.970 11-Jul-12 840.61 0.351 5-Apr-12 831.74 -1.366 9-Jan-12 732.21 0.898
8-Oct-12 883.05 -0.755 10-Jul-12 837.67 1.757 4-Apr-12 843.26 -1.201 6-Jan-12 725.69 -0.197
5-Oct-12 889.77 0.315 9-Jul-12 823.21 -1.287 3-Apr-12 853.51 1.142 5-Jan-12 727.12 0.018
4-Oct-12 886.98 -0.057 6-Jul-12 833.94 -0.264 2-Apr-12 843.87 0.114 4-Jan-12 726.99 1.196
3-Oct-12 887.49 -0.001 5-Jul-12 836.15 0.683 30-Mar-12 842.91 -0.757
2-Oct-12 887.5 0.372 4-Jul-12 830.48 -0.479 29-Mar-12 849.34 -0.020
1-Oct-12 884.21 -0.267 3-Jul-12 834.48 0.856 28-Mar-12 849.51 -0.322
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27-Dec-13 883.40 -0.903 27-Sep-13 967.51 -0.578 28-Jun-13 982.99 0.412 26-Mar-13 1015.99 1.353
26-Dec-13 891.45 -1.995 26-Sep-13 973.13 -1.000 27-Jun-13 978.96 1.765 25-Mar-13 1002.43 2.599
25-Dec-13 909.60 0.474 25-Sep-13 982.96 1.472 26-Jun-13 961.98 2.969 22-Mar-13 977.04 -3.085
24-Dec-13 905.31 0.082 24-Sep-13 968.70 -1.475 25-Jun-13 934.24 1.930 21-Mar-13 1008.14 -0.775
23-Dec-13 904.57 -1.337 23-Sep-13 983.20 -3.352 24-Jun-13 916.55 -2.562 20-Mar-13 1016.01 -1.305
20-Dec-13 916.83 -0.285 20-Sep-13 1,017.30 -0.176 21-Jun-13 940.65 0.342 19-Mar-13 1029.44 -1.136
19-Dec-13 919.45 -0.311 19-Sep-13 1,019.09 3.732 20-Jun-13 937.44 -2.383 18-Mar-13 1041.27 -0.382
18-Dec-13 922.32 1.145 18-Sep-13 982.43 -0.620 19-Jun-13 960.32 1.030 15-Mar-13 1045.26 0.688
17-Dec-13 911.88 0.815 17-Sep-13 988.56 -0.082 18-Jun-13 950.53 -3.220 14-Mar-13 1038.12 0.463
16-Dec-13 904.51 -0.924 16-Sep-13 989.37 3.355 17-Jun-13 982.16 0.336 13-Mar-13 1033.34 0.058
13-Dec-13 912.95 -1.306 13-Sep-13 957.25 0.057 14-Jun-13 978.87 4.328 12-Mar-13 1032.74 0.040
12-Dec-13 925.03 -1.150 12-Sep-13 956.70 -1.392 13-Jun-13 938.26 -1.326 11-Mar-13 1032.33 0.644
11-Dec-13 935.79 0.155 11-Sep-13 970.21 1.299 12-Jun-13 950.87 -1.232 8-Mar-13 1025.72 0.301

9-Dec-13 934.34 0.577 10-Sep-13 957.77 0.675 11-Jun-13 962.73 -5.081 7-Mar-13 1022.64 -0.146
6-Dec-13 928.98 -1.111 9-Sep-13 951.35 4.137 10-Jun-13 1014.27 0.683 6-Mar-13 1024.14 0.510
4-Dec-13 939.42 -0.683 6-Sep-13 913.56 1.811 7-Jun-13 1007.39 1.859 5-Mar-13 1018.94 0.467
3-Dec-13 945.88 0.754 5-Sep-13 897.31 0.897 6-Jun-13 989 -1.656 4-Mar-13 1014.2 0.104
2-Dec-13 938.80 0.383 4-Sep-13 889.33 -0.980 5-Jun-13 1005.65 -2.261 1-Mar-13 1013.15 -0.087

29-Nov-13 935.22 0.855 3-Sep-13 898.13 -0.594 4-Jun-13 1028.91 1.334 28-Feb-13 1014.03 1.977
28-Nov-13 927.29 -1.092 2-Sep-13 903.50 2.324 3-Jun-13 1015.37 -1.326 27-Feb-13 994.37 -1.025
27-Nov-13 937.53 1.076 30-Aug-13 882.98 -0.236 31-May-13 1029.01 -1.474 26-Feb-13 1004.67 -0.945
26-Nov-13 927.55 0.460 29-Aug-13 885.07 1.311 30-May-13 1044.4 -1.340 22-Feb-13 1014.25 0.707
25-Nov-13 923.30 -0.407 28-Aug-13 873.62 -1.163 29-May-13 1058.59 -1.303 21-Feb-13 1007.13 -1.363
22-Nov-13 927.07 -1.419 27-Aug-13 883.90 -2.166 28-May-13 1072.57 1.810 20-Feb-13 1021.05 0.961
21-Nov-13 940.41 -2.108 26-Aug-13 903.47 -0.605 27-May-13 1053.5 -1.032 19-Feb-13 1011.33 0.648
20-Nov-13 960.66 -0.559 23-Aug-13 908.97 -1.180 23-May-13 1064.49 -1.590 18-Feb-13 1004.82 -0.123
19-Nov-13 966.06 -0.831 22-Aug-13 919.82 0.109 22-May-13 1081.69 -0.872 15-Feb-13 1006.06 -0.629
18-Nov-13 974.16 0.318 21-Aug-13 918.82 -1.358 21-May-13 1091.2 -0.098 14-Feb-13 1012.43 0.835
15-Nov-13 971.07 0.497 20-Aug-13 931.47 -1.713 20-May-13 1092.27 1.157 13-Feb-13 1004.05 2.071
14-Nov-13 966.27 0.916 19-Aug-13 947.70 -3.402 17-May-13 1079.78 0.642 12-Feb-13 983.68 -0.254
13-Nov-13 957.50 -0.875 16-Aug-13 981.08 -0.583 16-May-13 1072.89 -0.762 11-Feb-13 986.18 -0.976
12-Nov-13 965.95 0.370 15-Aug-13 986.83 -0.619 15-May-13 1081.13 0.631 8-Feb-13 995.9 -0.403
11-Nov-13 962.39 0.178 14-Aug-13 992.98 0.315 14-May-13 1074.35 0.249 7-Feb-13 999.93 -0.109

8-Nov-13 960.68 -1.567 13-Aug-13 989.86 2.079 13-May-13 1071.68 -0.414 6-Feb-13 1001.02 -0.681
7-Nov-13 975.97 -0.676 9-Aug-13 969.70 -1.449 10-May-13 1076.13 0.017 5-Feb-13 1007.88 -0.138
6-Nov-13 982.61 1.571 8-Aug-13 983.96 1.184 9-May-13 1075.95 0.457 4-Feb-13 1009.27 0.416
5-Nov-13 967.41 1.850 7-Aug-13 972.45 -0.091 8-May-13 1071.05 0.912 1-Feb-13 1005.09 1.708
4-Nov-13 949.84 -2.807 6-Aug-13 973.34 0.325 7-May-13 1061.37 1.791 31-Jan-13 988.21 -1.204
1-Nov-13 977.27 -0.992 5-Aug-13 970.19 0.332 3-May-13 1042.7 -0.741 30-Jan-13 1000.25 1.044

31-Oct-13 987.06 1.020 2-Aug-13 966.98 -1.073 2-May-13 1050.48 -0.487 29-Jan-13 989.92 0.548
30-Oct-13 977.09 -1.585 1-Aug-13 977.47 1.184 30-Apr-13 1055.62 0.908 28-Jan-13 984.52 0.715
29-Oct-13 992.83 0.431 31-Jul-13 966.03 -0.599 29-Apr-13 1046.12 0.124 25-Jan-13 977.53 0.796
28-Oct-13 988.57 -0.347 30-Jul-13 971.85 -1.448 26-Apr-13 1044.82 0.516 24-Jan-13 969.81 0.473
25-Oct-13 992.01 -0.928 29-Jul-13 986.13 -1.675 25-Apr-13 1039.46 1.417 23-Jan-13 965.24 0.523
24-Oct-13 1,001.30 0.664 26-Jul-13 1,002.93 1.571 24-Apr-13 1024.94 0.368 22-Jan-13 960.22 -0.299
22-Oct-13 994.70 0.627 25-Jul-13 987.42 -2.994 23-Apr-13 1021.18 -0.656 21-Jan-13 963.1 0.369
21-Oct-13 988.50 -2.555 24-Jul-13 1,017.90 -0.924 22-Apr-13 1027.92 0.939 18-Jan-13 959.56 1.023
18-Oct-13 1,014.42 1.154 23-Jul-13 1,027.39 2.234 19-Apr-13 1018.36 0.945 17-Jan-13 949.84 0.328
17-Oct-13 1,002.85 0.326 19-Jul-13 1,004.94 -0.546 18-Apr-13 1008.83 0.508 16-Jan-13 946.73 -0.742
16-Oct-13 999.59 -0.701 18-Jul-13 1,010.46 1.922 17-Apr-13 1003.73 -0.369 15-Jan-13 953.81 -0.355
15-Oct-13 1,006.65 0.945 17-Jul-13 991.41 0.503 12-Apr-13 1007.45 0.542 14-Jan-13 957.21 0.750
14-Oct-13 997.23 0.122 16-Jul-13 986.45 -0.358 11-Apr-13 1002.02 1.752 11-Jan-13 950.08 0.315
11-Oct-13 996.01 0.412 15-Jul-13 989.99 -0.162 10-Apr-13 984.77 1.375 10-Jan-13 947.1 -1.287
10-Oct-13 991.92 1.318 12-Jul-13 991.60 0.241 9-Apr-13 971.41 -1.127 9-Jan-13 959.45 0.297

9-Oct-13 979.02 0.050 11-Jul-13 989.22 4.496 5-Apr-13 982.48 -2.793 8-Jan-13 956.61 0.046
8-Oct-13 978.53 1.626 10-Jul-13 946.66 -0.258 4-Apr-13 1010.71 0.601 7-Jan-13 956.17 -0.235
7-Oct-13 962.87 -1.053 9-Jul-13 949.11 -0.323 3-Apr-13 1004.67 -1.685 4-Jan-13 958.42 0.563
4-Oct-13 973.12 -0.158 8-Jul-13 952.19 -2.592 2-Apr-13 1021.89 0.446 3-Jan-13 953.05 -0.142
3-Oct-13 974.66 1.602 5-Jul-13 977.53 0.880 1-Apr-13 1017.35 -0.739 2-Jan-13 954.41 0.954
2-Oct-13 959.29 -0.044 4-Jul-13 969.00 -0.819 29-Mar-13 1024.92 0.979
1-Oct-13 959.71 2.001 3-Jul-13 977.00 -1.512 28-Mar-13 1014.98 -1.070

30-Sep-13 940.88 -2.752 2-Jul-13 992.00 0.917 27-Mar-13 1025.96 0.981
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30-Dec-14 1,001.01 -0.036 30-Sep-14 1,057.22 0.068 30-Jun-14 999.62 0.201 26-Mar-14 921.49 0.452
29-Dec-14 1,001.37 -0.914 29-Sep-14 1,056.50 -1.177 27-Jun-14 997.61 0.498 25-Mar-14 917.34 0.547
26-Dec-14 1,010.61 0.530 26-Sep-14 1,069.08 0.555 26-Jun-14 992.67 0.690 24-Mar-14 912.35 -0.758
25-Dec-14 1,005.28 -1.479 25-Sep-14 1,063.18 0.040 25-Jun-14 985.87 0.616 21-Mar-14 919.32 -0.098
24-Dec-14 1,020.37 -0.293 24-Sep-14 1,062.76 0.056 24-Jun-14 979.83 -0.597 20-Mar-14 920.22 -0.281
23-Dec-14 1,023.37 -0.472 23-Sep-14 1,062.16 0.092 23-Jun-14 985.71 0.090 19-Mar-14 922.81 -0.645
22-Dec-14 1,028.22 1.697 22-Sep-14 1,061.18 0.355 20-Jun-14 984.82 0.322 18-Mar-14 928.8 -0.319
19-Dec-14 1,011.06 -0.205 19-Sep-14 1,057.43 0.062 19-Jun-14 981.66 0.706 17-Mar-14 931.77 0.395
18-Dec-14 1,013.14 2.851 18-Sep-14 1,056.78 0.800 18-Jun-14 974.78 -1.363 14-Mar-14 928.1 -0.082
17-Dec-14 985.06 1.375 17-Sep-14 1,048.39 0.461 17-Jun-14 988.25 -0.180 13-Mar-14 928.86 1.218
16-Dec-14 971.7 -1.789 16-Sep-14 1,043.58 -0.896 16-Jun-14 990.03 1.241 12-Mar-14 917.68 -0.678
15-Dec-14 989.4 -1.789 15-Sep-14 1,053.01 -0.303 13-Jun-14 977.89 -0.142 11-Mar-14 923.94 1.278
12-Dec-14 1,007.42 -1.076 12-Sep-14 1,056.21 0.015 12-Jun-14 979.28 -0.637 10-Mar-14 912.28 -0.511
11-Dec-14 1,018.38 -2.171 11-Sep-14 1,056.05 -0.163 11-Jun-14 985.56 -0.515 7-Mar-14 916.97 0.102

9-Dec-14 1,040.98 -1.397 10-Sep-14 1,057.77 -0.066 10-Jun-14 990.66 0.875 6-Mar-14 916.04 -0.169
8-Dec-14 1,055.73 -1.425 9-Sep-14 1,058.47 -0.078 9-Jun-14 982.07 -0.160 5-Mar-14 917.59 0.399
4-Dec-14 1,070.99 0.193 8-Sep-14 1,059.30 -0.025 6-Jun-14 983.64 0.360 4-Mar-14 913.94 0.437
3-Dec-14 1,068.93 -0.057 5-Sep-14 1,059.57 0.255 5-Jun-14 980.11 0.183 3-Mar-14 909.96 1.162
2-Dec-14 1,069.54 0.048 4-Sep-14 1,056.87 -0.185 4-Jun-14 978.32 -0.382 28-Feb-14 899.51 0.598
1-Dec-14 1,069.03 -0.031 3-Sep-14 1,058.83 1.048 3-Jun-14 982.07 1.064 27-Feb-14 894.16 1.200

28-Nov-14 1,069.36 -0.506 2-Sep-14 1,047.85 0.163 2-Jun-14 971.73 2.051 26-Feb-14 883.56 0.045
27-Nov-14 1,074.80 0.532 1-Sep-14 1,046.14 0.181 30-May-14 952.2 0.373 25-Feb-14 883.16 0.181
26-Nov-14 1,069.11 -0.138 29-Aug-14 1,044.25 -0.014 29-May-14 948.66 0.379 24-Feb-14 881.56 -0.170
25-Nov-14 1,070.59 0.694 28-Aug-14 1,044.40 -0.506 28-May-14 945.08 0.745 21-Feb-14 883.06 -0.027
24-Nov-14 1,063.21 0.704 27-Aug-14 1,049.71 0.336 27-May-14 938.09 0.109 20-Feb-14 883.3 -1.511
21-Nov-14 1,055.78 0.870 26-Aug-14 1,046.19 -0.223 26-May-14 937.07 -0.748 19-Feb-14 896.85 -0.471
20-Nov-14 1,046.67 -0.682 25-Aug-14 1,048.53 0.477 23-May-14 944.13 -0.680 18-Feb-14 901.09 -0.568
19-Nov-14 1,053.86 -0.238 22-Aug-14 1,043.55 0.264 22-May-14 950.59 0.014 17-Feb-14 906.24 1.824
18-Nov-14 1,056.37 0.960 21-Aug-14 1,040.80 -0.073 21-May-14 950.46 0.418 13-Feb-14 890.01 -0.287
17-Nov-14 1,046.33 -0.527 20-Aug-14 1,041.56 0.566 20-May-14 946.5 -1.330 12-Feb-14 892.57 1.533
14-Nov-14 1,051.87 -0.248 19-Aug-14 1,035.70 0.015 19-May-14 959.26 0.391 11-Feb-14 879.09 0.481
13-Nov-14 1,054.49 1.084 18-Aug-14 1,035.54 -0.369 16-May-14 955.52 0.912 10-Feb-14 874.88 -0.547
12-Nov-14 1,043.18 -0.413 15-Aug-14 1,039.38 0.264 15-May-14 946.88 0.011 7-Feb-14 879.69 0.162
11-Nov-14 1,047.51 0.411 14-Aug-14 1,036.64 -0.192 14-May-14 946.78 1.510 6-Feb-14 878.27 1.287
10-Nov-14 1,043.22 -0.805 13-Aug-14 1,038.63 1.979 12-May-14 932.7 -0.290 5-Feb-14 867.11 0.217

7-Nov-14 1,051.69 -0.167 8-Aug-14 1,018.47 -0.317 9-May-14 935.41 0.000 4-Feb-14 865.23 -1.647
6-Nov-14 1,053.45 0.271 7-Aug-14 1,021.71 0.028 8-May-14 935.41 -1.693 3-Feb-14 879.72 1.544
5-Nov-14 1,050.60 -0.543 6-Aug-14 1,021.42 -0.399 7-May-14 951.52 -0.127 31-Jan-14 866.34 1.031
4-Nov-14 1,056.34 0.500 5-Aug-14 1,025.51 0.594 6-May-14 952.73 -1.206 30-Jan-14 857.5 -0.707
3-Nov-14 1,051.08 -0.203 4-Aug-14 1,019.45 1.415 2-May-14 964.36 0.505 29-Jan-14 863.61 -0.181

31-Oct-14 1,053.22 1.528 1-Aug-14 1,005.23 -0.173 30-Apr-14 959.51 0.314 28-Jan-14 865.18 -1.522
30-Oct-14 1,037.37 0.204 31-Jul-14 1,006.97 -1.219 29-Apr-14 956.51 0.027 27-Jan-14 878.55 -2.262
29-Oct-14 1,035.26 0.342 30-Jul-14 1,019.40 0.085 28-Apr-14 956.25 0.303 24-Jan-14 898.88 0.533
28-Oct-14 1,031.73 0.530 29-Jul-14 1,018.53 -0.947 25-Apr-14 953.36 -1.189 23-Jan-14 894.11 1.651
27-Oct-14 1,026.29 0.383 28-Jul-14 1,028.27 -0.537 24-Apr-14 964.83 -0.173 22-Jan-14 879.59 -0.142
24-Oct-14 1,022.37 0.388 25-Jul-14 1,033.82 -0.112 23-Apr-14 966.5 0.551 21-Jan-14 880.84 0.204
22-Oct-14 1,018.42 0.358 24-Jul-14 1,034.98 0.108 22-Apr-14 961.2 0.099 20-Jan-14 879.05 -0.553
21-Oct-14 1,014.79 0.027 23-Jul-14 1,033.86 1.387 21-Apr-14 960.25 0.322 17-Jan-14 883.94 -0.459
20-Oct-14 1,014.52 -0.006 22-Jul-14 1,019.72 -1.156 18-Apr-14 957.17 -0.006 16-Jan-14 888.02 1.952
17-Oct-14 1,014.58 0.232 21-Jul-14 1,031.65 0.142 17-Apr-14 957.23 0.483 15-Jan-14 871.02 -1.904
16-Oct-14 1,012.23 -1.397 18-Jul-14 1,030.19 -0.279 16-Apr-14 952.63 0.973 14-Jan-14 887.93 0.821
15-Oct-14 1,026.57 -0.170 17-Jul-14 1,033.07 0.343 11-Apr-14 943.45 -0.065 13-Jan-14 880.7 2.616
14-Oct-14 1,028.32 0.318 16-Jul-14 1,029.54 0.324 10-Apr-14 944.06 0.609 10-Jan-14 858.25 -0.203
13-Oct-14 1,025.06 -0.957 15-Jul-14 1,026.21 -0.337 9-Apr-14 938.35 0.150 9-Jan-14 860 0.076
10-Oct-14 1,034.96 -0.647 14-Jul-14 1,029.68 0.844 8-Apr-14 936.94 -1.013 8-Jan-14 859.35 -0.265

9-Oct-14 1,041.70 1.216 10-Jul-14 1,021.06 0.784 4-Apr-14 946.53 0.037 7-Jan-14 861.63 2.859
8-Oct-14 1,029.19 0.031 9-Jul-14 1,013.12 -0.069 3-Apr-14 946.18 -0.471 6-Jan-14 837.68 0.939
7-Oct-14 1,028.87 -0.238 8-Jul-14 1,013.82 0.460 2-Apr-14 950.66 0.713 3-Jan-14 829.89 -0.408
6-Oct-14 1,031.32 -1.509 7-Jul-14 1,009.18 0.552 1-Apr-14 943.93 0.873 2-Jan-14 833.29 -5.672
3-Oct-14 1,047.12 -0.063 4-Jul-14 1,003.64 0.065 31-Mar-14 935.76 0.637
2-Oct-14 1,047.78 -0.955 3-Jul-14 1,002.99 0.046 28-Mar-14 929.84 1.173 6.11%
1-Oct-14 1,057.88 0.062 2-Jul-14 1,002.53 0.291 27-Mar-14 919.06 -0.264

เฉลี�ย Rm  5 ปี

End OfRm Rm

ปี 2557

SET50 Index RmSET50 Index End OfRmEnd Of SET50 Index End Of SET50 Index
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หน่วย :  พันบาท

Avg. EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

ปี 2553 13,710,251.28         18,649,488.60           80,907,545.97            5.50            4,939,237.33        

ปี 2554 13,927,262.21         18,372,015.66           87,024,262.50            5.02            4,444,753.45        

ปี 2555 18,172,464.19         23,588,590.18           100,413,348.86          5.26            5,416,125.98        

ปี 2556 16,622,191.08         22,578,195.14           113,052,062.02          5.35            5,956,004.06        

ปี 2557 14,645,718.64         21,355,679.76           126,284,384.42          5.22            6,709,961.12        

Ri

100

30-Dec-14 251 0.803

29-Dec-14 249 -0.797

26-Dec-14 251 1.210

25-Dec-14 248 -1.976

24-Dec-14 253 1.200

23-Dec-14 250 0.000

22-Dec-14 250 2.041

19-Dec-14 245 0.000

18-Dec-14 245 1.240

17-Dec-14 242 0.833

16-Dec-14 240 1.266

15-Dec-14 237 -0.837

12-Dec-14 239 -2.049

11-Dec-14 244 -0.408

9-Dec-14 245 -2.000

8-Dec-14 250 0.806

4-Dec-14 248 1.639

3-Dec-14 244 1.667

2-Dec-14 240 0.000

1-Dec-14 240 0.840

28-Nov-14 238

End Of Close Price

การคาํนวณหาอตัราผลตอบแทนของราคาหลกัทรัพย์ (Rit) 

        
  

 โดยท่ี 

     Close Priceit คือราคาหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t  

    Close Priceit-1 คือราคาหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t-1 

ตัวอย่างการคาํนวณ  จะได้ Rit รายวนัของแต่ละหลกัทรัพย์ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

วธีิการคาํนวณผลการดําเนินงานตามแนวคดิ EVA   

โดยคิดเป็นค่าเฉล่ียรายปี จะไดข้อ้มูล ดงัน้ี 

 

 

 

(Close Priceit – Close Priceit-1) × 100 

              Close Priceit-1 
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 47,735,073.14         52,782,112.08           102,891,713.00          4.91            5,047,038.94        0.441              

2 AOT 7,619,148.67            15,318,515.73                     134,096,855.53 5.74            7,699,367.05        1.021              

3 BANPU 35,184,789.63         39,927,383.22                        80,878,883.00 5.86            4,742,593.60                      1.052

4 BAY 14,874,079.33         19,273,309.83                        94,715,921.00 4.64            4,399,230.50                      1.368

5 BBL 52,939,107.76         62,135,598.00                     206,248,907.00 4.46            9,196,490.24                      0.861

6 BCP 6,816,396.70            8,866,401.08                          41,609,937.00 4.93            2,050,004.37                      0.539

7 BDMS 6,760,750.96            8,092,814.10                          27,519,753.00 4.84            1,332,063.14                      0.478

8 BEC 3,453,061.29            3,780,084.00                            6,469,208.00 5.06            327,022.71                          0.477

9 BECL 3,293,089.04            4,922,861.94                          38,296,811.00 4.26            1,629,772.91                      0.110

10 BH 3,073,973.22            3,455,890.20                            7,240,980.00 5.27            381,916.98                          0.578

11 BIGC 6,333,540.00            7,281,783.47                          20,845,272.00 4.55            948,243.48                          0.255

12 CPALL 14,423,538.32         15,505,278.89                        22,479,747.00 4.81            1,081,740.57                      0.497

13 CPF 33,206,409.30         38,602,103.41                        89,250,714.00 6.05            5,395,694.11                      1.337

14 CPN 7,626,908.78            9,936,489.43                          45,085,991.00 5.12            2,309,580.65                      0.828

15 DELTA 4,823,417.81            5,862,137.40                          19,422,144.00 5.35            1,038,719.59                      0.612

16 DTAC 22,266,316.85         26,874,078.00                        76,569,119.00 6.02            4,607,761.15                      0.970

17 EGCO 12,004,530.09         14,872,982.14                        62,648,931.00 4.58            2,868,452.05                      0.196

18 ESSO 1,143,973.27            2,713,323.71                          30,808,556.00 5.09            1,569,350.44                      0.756

19 GLOW 12,099,053.63         16,151,941.66                        80,073,468.00 5.06            4,052,888.03                      0.800

20 HANA 3,994,152.01            4,719,192.02                          13,440,481.00 5.39            725,040.00                          0.503

21 HMPRO 2,848,304.59            3,200,142.01                            7,954,491.00 4.42            351,837.42                          0.253

22 IRPC 16,072,809.67         22,171,855.28                        96,764,697.00 6.30            6,099,045.61                      1.130

23 ITD 3,917,261.38            5,177,290.20                          25,488,324.00 4.94            1,260,028.83                      1.247

24 IVL  15,253,086.07         18,197,041.82                        50,159,141.00 5.87            2,943,955.75                      1.606

25 KBANK 36,446,185.32         42,597,097.20                     137,577,883.00 4.47            6,150,911.88                      1.122

26 KSL 1,547,305.65            2,336,178.13                          15,954,506.00 4.94            788,872.48                          0.656

27 KTB 22,290,022.45         27,355,835.50                     115,971,437.04 4.37            5,065,813.05                      1.005

28 LH 10,449,928.92         13,056,342.82                        43,800,969.00 5.95            2,606,413.90                      1.076

29 MAKRO 4,149,973.61            4,576,239.59                            9,532,796.00 4.47            426,265.98                          0.276

30 MCOT 3,065,380.15            3,526,505.39                            8,904,203.00 5.18            461,125.24                          0.445

31 MINT 5,458,119.73            6,672,364.32                          22,220,540.00 5.46            1,214,244.59                      0.987

32 PS 8,079,041.81            9,064,680.80                          15,796,073.00 6.24            985,638.99                          1.024

33 PSL 2,765,172.86            3,976,205.79                          21,382,963.00 5.66            1,211,032.92                      0.648

34 PTT 62,584,985.08         115,671,844.40                   913,368,375.00 5.81            53,086,859.32                    1.290

35 PTTAR 23,692,876.36         30,961,415.90                     118,479,777.00 6.13            7,268,539.54                      1.597

36 PTTCH 31,440,257.76         40,897,061.49                     142,896,143.00 6.62            9,456,803.73                      1.267

37 PTTEP 72,382,882.24         83,188,542.40                     183,243,438.01 5.90            10,805,660.16                    1.180

38 QH 10,910,495.59         12,165,124.82                        19,860,910.00 6.32            1,254,629.23                      1.459

39 RATCH 9,507,437.43            12,464,653.12                        60,356,694.00 4.90            2,957,215.70                      0.407

40 SCB 47,059,150.32         53,801,564.26                     149,223,742.00 4.52            6,742,413.94                      1.038

41 SCC 56,651,476.67         69,805,656.89                     264,237,148.00 4.98            13,154,180.22                    0.783

42 SCCC 7,443,202.42            8,553,215.27                          21,934,013.00 5.06            1,110,012.85                      0.461

43 SCIB 5,866,968.37            7,708,228.38                          44,427,189.00 4.14            1,841,260.02        -             0.008

44 TCAP 17,722,734.21         19,969,476.71                        50,015,673.00 4.49            2,246,742.50                      1.325

45 THAI 34,476,149.54         44,284,520.00                     185,893,930.00 5.28            9,808,370.46                      1.573

46 TISCO 5,576,336.39            6,163,505.64                          13,295,687.00 4.42            587,169.25                          0.896

47 TMB 2,336,780.85            4,473,409.66                          47,926,715.00 4.46            2,136,628.81                      1.142

48 TOP 18,503,341.47         25,684,183.67                     113,891,559.00 6.30            7,180,842.20                      1.396

49 TPC 2,615,169.85            3,308,576.93                          15,401,566.00 4.50            693,407.08                          0.215

50 TPIPL 4,587,715.30            8,637,777.52                          54,328,028.00 7.45            4,050,062.22                      1.390

51 TRUE 11,507,990.87         15,448,889.82                        85,251,341.00 4.62            3,940,898.94                      1.550

52 TSTH 2,799,007.98-            1,523,881.18-                          21,680,352.00 5.88            1,275,126.80                      0.883

53 TTA 1,794,707.47-            793,922.64                              40,400,585.00 6.41            2,588,630.11                      1.151

54 TTW 3,488,916.86            4,465,528.70                          20,461,810.00 4.77            976,611.84                          0.487

55 TU 7,789,142.50            8,942,521.61                          23,752,474.00 4.86            1,153,379.11                      0.485

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 1/2553 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC IC x WACC

1 ADVANC 13,106,461.93         14,376,276.78           93,583,328.00            1.36            1,269,814.84        0.900              

2 AOT 158,598.22               229,077.70                           131,329,303.58 0.05            70,479.48              1.331              

3 BANPU 6,285,197.58            7,047,926.87                          85,842,216.00 0.89            762,729.30                          1.068

4 BAY 12,343,604.39         15,584,263.62                        96,036,488.40 3.37            3,240,659.22                      1.164

5 BBL 56,158,391.76         63,676,818.59                     217,730,971.06 3.45            7,518,426.83                      0.956

6 BCP 1,868,609.37            2,833,351.23                          40,423,861.08 2.39            964,741.86                          0.553

7 BDMS 1,996,901.59            2,780,486.61                          23,897,494.00 3.28            783,585.02                          0.190

8 BEC 3,907,207.76            3,970,022.00                            7,265,453.00 0.86            62,814.24                            0.615

9 BECL 2,527,531.62            3,785,303.98                          38,049,566.00 3.31            1,257,772.36                      0.242

10 BH 1,585,802.26            1,747,500.30                            7,098,508.00 2.28            161,698.04                          0.406

11 BIGC 3,427,440.88            4,018,796.69                          19,960,338.00 2.96            591,355.81                          0.271

12 CPALL 6,471,498.94            6,861,260.07                          19,020,230.00 2.05            389,761.13                          0.837

13 CPF 2,887,583.82            3,030,759.84                          36,454,909.00 0.39            143,176.02                          1.337

14 CPN 496,350.96               1,451,331.53                          44,947,767.00 2.12            954,980.57                          0.916

15 DELTA 6,895,795.55            7,292,057.22                          18,602,136.07 2.13            396,261.67                          0.461

16 DTAC 25,559,361.55         27,080,237.80                        74,719,867.00 2.04            1,520,876.25                      0.511

17 EGCO 8,951,472.17            10,872,981.61                        63,132,237.00 3.04            1,921,509.44                      0.098

18 ESSO 1,825,224.33-            1,205,563.32-                          28,283,153.00 2.19            619,661.01                          0.844

19 GLOW 4,617,539.61            7,739,289.76                          97,716,423.00 3.19            3,121,750.15                      0.457

20 HANA 688,470.89               783,168.31                              13,034,215.00 0.73            94,697.42                            0.642

21 HMPRO 2,163,338.85            2,431,058.91                            8,711,741.00 3.07            267,720.06                          0.428

22 IRPC 1,129,458.89            2,004,511.12                          96,221,458.00 0.91            875,052.23                          0.870

23 ITD 708,547.03               1,439,978.89                          25,062,880.00 2.92            731,431.85                          1.005

24 IVL  3,161,387.05            3,644,061.68                          49,349,801.00 0.98            482,674.64                          1.617

25 KBANK 43,165,338.40         47,981,350.75                     138,216,056.44 3.48            4,816,012.35                      1.284

26 KSL 200,825.13               616,654.46                              17,051,772.00 2.44            415,829.33                          0.752

27 KTB 29,241,291.13         33,355,289.73                     116,160,917.55 3.54            4,113,998.60                      1.500

28 LH 172,107.59               244,987.74                              44,294,147.00 0.16            72,880.15                            1.208

29 MAKRO 2,881,012.68            3,213,915.04                            9,289,566.00 3.58            332,902.37                          0.110

30 MCOT 1,305,568.91            1,471,973.87                            8,523,782.00 1.95            166,404.96                          0.395

31 MINT 80,265.57                 338,572.28                              24,441,142.00 1.06            258,306.71                          1.288

32 PS 6,125,690.81            6,241,110.40                          17,914,764.00 0.64            115,419.59                          1.001

33 PSL 328,844.10               721,420.32                              21,929,863.00 1.79            392,576.21                          0.442

34 PTT 85,720,744.34         98,812,795.20                     930,838,156.00 1.41            13,092,050.86                    1.075

35 PTTAR 1,166,044.82-            9,475.20-                               116,355,057.00 0.99            1,156,569.62                      1.392

36 PTTCH 6,346,213.64            9,202,260.10                       144,609,947.00 1.98            2,856,046.45                      1.662

37 PTTEP 84,151,938.64         86,845,383.49                     192,228,794.22 1.40            2,693,444.85                      0.833

38 QH 982,614.26               1,339,367.53                          21,116,731.00 1.69            356,753.27                          0.917

39 RATCH 7,393,291.08            9,300,102.29                          61,030,512.00 3.12            1,906,811.21                      0.152

40 SCB 39,211,314.02         44,290,493.14                     146,674,552.40 3.46            5,079,179.13                      0.987

41 SCC 16,735,722.39         20,613,601.06                     264,237,148.00 1.47            3,877,878.67                      1.230

42 SCCC 1,750,038.45            2,057,273.25                          21,532,871.00 1.43            307,234.80                          0.622

43 SCIB 7,661,993.70            9,497,461.80                          45,657,744.00 4.02            1,835,468.10                      0.080

44 TCAP 19,913,974.98         22,497,211.08                        67,258,124.00 3.84            2,583,236.10                      1.288

45 THAI 8,310,309.63            11,811,366.00                     185,709,709.00 1.89            3,501,056.37                      1.600

46 TISCO 5,038,415.81            5,518,441.62                          13,252,252.00 3.62            480,025.81                          0.981

47 TMB 2,809,644.38            4,623,075.95                          48,846,969.16 3.71            1,813,431.56                      0.780

48 TOP 52,909.54-                 101,522.07-                           115,503,613.00 0.04-            48,612.54-                            1.433

49 TPC 968,574.49               1,321,509.34                          16,129,743.00 2.19            352,934.85                          0.454

50 TPIPL 108,942.63-               680,020.34-                              55,093,444.00 1.04-            571,077.71-                          1.121

51 TRUE 5,324,640.65            8,518,638.12                          86,297,492.20 3.70            3,193,997.47                      0.778

52 TSTH 360,323.68               626,108.87                              21,674,223.00 1.23            265,785.20                          0.682

53 TTA 342,816.08               744,077.12                              41,541,043.00 0.97            401,261.04                          0.814

54 TTW 2,259,278.90            2,851,518.06                          20,215,002.00 2.93            592,239.17                          0.398

55 TU 3,260,445.65            3,672,568.11                          21,366,981.00 1.93            412,122.46                          0.707

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 2/2553 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC IC x WACC

1 ADVANC 59,990,579.98         67,165,089.86           85,330,923.00            8.41            7,174,509.89        0.484              

2 AOT 22,220,708.88-         959,908.86                           133,308,875.96 17.39          23,180,617.74      1.331              

3 AP 41,809.17                 1,465,630.51                          16,117,359.00 8.83            1,423,821.34                      0.603

4 BANPU 40,002,295.61         52,187,205.00                     122,949,063.00 9.91            12,184,909.39                    0.835

5 BAY 16,293,585.72         23,442,090.00                        97,247,641.00 7.35            7,148,504.28                      1.334

6 BBL 50,382,300.69         64,949,598.00                     223,455,256.00 6.52            14,567,297.31                    0.985

7 BCP 4,026,673.43            7,577,148.82                          41,788,687.00 8.50            3,550,475.40                      0.487

8 BDMS 1,928,401.40            4,068,746.50                          23,317,107.00 9.18            2,140,345.10                      0.558

9 BEC 12,245,989.11         12,891,070.42                          6,880,184.00 9.38            645,081.32                          0.381

10 BECL 3,689,064.55            5,919,102.00                          38,123,958.00 5.85            2,230,037.45                      0.228

11 BH 3,561,434.41            4,096,740.34                            7,165,758.00 7.47            535,305.94                          0.308

12 BIGC 5,010,339.81            6,646,924.14                          20,595,707.00 7.95            1,636,584.32                      0.375

13 BLA 2,449,362.13            2,917,448.04                            9,370,456.13 5.00            468,085.92                          0.380

14 CPALL 9,721,338.11            10,640,028.55                        20,568,750.00 4.47            918,690.45                          0.082

15 CPF 31,831,628.69         34,958,019.60                        28,088,995.00 11.13          3,126,390.91                      0.791

16 CPN 673,554.88               3,970,420.30                          43,306,785.00 7.61            3,296,865.42                      0.514

17 DELTA 7,416,740.00            8,508,934.35                          19,968,337.32 5.47            1,092,194.36                      0.153

18 DTAC 44,168,971.29         52,330,031.23                        73,082,978.00 11.17          8,161,059.94                      0.605

19 EGCO 14,890,407.65         18,478,261.75                        51,588,756.00 6.95            3,587,854.10                      0.219

20 ESSO 3,854,367.97-            1,305,590.37-                          29,388,173.00 8.67            2,548,777.60                      0.657

21 GLOW 15,477,425.67         23,625,805.28                        97,720,729.00 8.34            8,148,379.61                      0.700

22 HANA 8,837,217.05            10,375,844.60                        13,593,522.00 11.32          1,538,627.55                      0.491

23 HMPRO 3,277,196.47            3,855,058.06                            9,031,663.00 6.40            577,861.59                          0.354

24 IRPC 10,376,738.55-         3,240,333.20                          94,849,037.00 14.36          13,617,071.75                    0.881

25 IVL 17,095,488.50         22,221,315.90                        50,836,299.00 10.08          5,125,827.40                      0.817

26 KBANK 35,396,057.47         45,431,618.40                     144,109,820.00 6.96            10,035,560.93                    1.526

27 KSL 1,254,172.16-            269,521.00                              17,634,066.00 8.64            1,523,693.16                      0.629

28 KTB 32,803,084.33         39,955,881.73                     122,449,243.67 5.84            7,152,797.40                      1.178

29 LH 9,491,306.23            15,587,857.81                        43,473,309.00 14.02          6,096,551.58                      1.014

30 MAKRO 5,043,982.37            5,749,654.99                            9,312,549.00 7.58            705,672.62                          0.465

31 MCOT 3,913,944.06            4,743,820.55                            8,808,152.85 9.42            829,876.50                          0.387

32 MINT 751,278.94-               1,692,756.80                          24,999,282.00 9.78            2,444,035.74                      0.735

33 PS 2,595,282.80            4,204,712.77                          19,486,116.00 8.26            1,609,429.97                      0.467

34 PSL 371,551.50-               679,355.60                              21,644,347.00 4.86            1,050,907.10                      0.096

35 PTT 72,253,167.06         224,153,160.00                   944,569,035.00 16.08          151,899,992.94                  1.444

36 PTTAR 6,545,879.16            25,569,370.79                     114,345,943.00 16.64          19,023,491.63                    1.597

37 PTTCH 4,730,206.62-            26,328,027.60                     142,576,354.00 21.78          31,058,234.22                    1.424

38 PTTEP 66,120,109.64         90,813,038.40                     188,413,536.00 13.11          24,692,928.76                    0.948

39 QH 1,419,557.65            5,211,223.83                          24,314,603.00 15.59          3,791,666.18                      1.391

40 RATCH 9,163,863.98            13,677,551.17                        59,761,008.00 7.55            4,513,687.19                      0.306

41 SCB 49,182,769.96         58,998,555.00                     150,594,612.00 6.52            9,815,785.04                      1.083

42 SCC 9,736,676.44            52,896,323.20                     259,877,834.00 16.61          43,159,646.76                    1.701

43 SCCC 8,454,648.26            10,907,283.82                        20,752,403.00 11.82          2,452,635.55                      0.627

44 SSI 119,859.16               1,400,221.50                          24,352,768.00 5.26            1,280,362.35                      0.161

45 TCAP 11,274,142.19         14,586,495.00                        70,036,615.00 4.73            3,312,352.81                      0.610

46 THAI 3,975,053.54-            12,011,689.47                     202,561,882.00 7.89            15,986,743.01                    0.695

47 TISCO 6,579,416.70            7,494,046.14                          14,123,485.00 6.48            914,629.44                          1.290

48 TMB 1,567,556.25            3,920,714.30                          49,416,958.00 4.76            2,353,158.05                      0.347

49 TOP 49,205,279.05         70,061,801.19                     114,693,528.00 18.18          20,856,522.13                    1.436

50 TPIPL 6,555,082.41            23,708,328.07                        55,398,653.00 30.96          17,153,245.66                    1.772

51 TRUE 3,971,614.27            7,630,214.25                          84,945,196.54 4.31            3,658,599.98                      0.083

52 TSTH 1,436,385.85-            297,133.39                              22,009,574.00 7.88            1,733,519.24                      0.333

53 TTA 346,127.02-               3,049,170.60                          39,362,916.00 8.63            3,395,297.62                      0.416

54 TTW 3,972,982.47            5,559,238.45                          20,014,011.00 7.93            1,586,255.98                      0.485

55 TU 10,131,759.65         12,108,747.45                        21,326,659.00 9.27            1,976,987.79                      0.590

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 3/2553 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 60,484,435.62         63,647,422.31           61,968,316.00            5.10            3,162,986.69        0.787              

2 AOT 4,249,891.53-            1,977,179.82                       131,655,278.42 4.73            6,227,071.35        0.444              

3 AP 5,387,088.89            6,189,667.01                          16,605,847.06 4.83            802,578.12                          0.604

4 BANPU 39,621,531.64         47,948,348.52                     169,924,774.00 4.90            8,326,816.88                      0.753

5 BAY 14,532,124.60         19,098,614.85                        99,104,048.02 4.61            4,566,490.25                      0.973

6 BBL 47,992,329.53         58,697,131.97                     231,347,949.88 4.63            10,704,802.44                    0.997

7 BCP 10,835,212.32         13,171,318.17                        44,857,970.00 5.21            2,336,105.86                      0.856

8 BDMS 1,638,495.37            2,735,232.50                          23,969,482.00 4.58            1,096,737.13                      0.347

9 BEC 7,753,708.07            8,087,848.57                            7,773,653.39 4.30            334,140.51                          0.172

10 BECL 3,560,511.10            5,129,768.70                          35,754,375.03 4.39            1,569,257.60                      0.224

11 BH 2,456,593.30            2,761,035.28                            7,499,436.44 4.06            304,441.98                          0.049

12 BIGC 7,154,804.28            8,342,893.26                          21,636,289.27 5.49            1,188,088.98                      0.930

13 BLA 10,244,671.87         10,732,826.66                        10,916,704.07 4.47            488,154.79                          0.547

14 CPALL 13,832,945.04         14,823,361.43                        20,534,790.00 4.82            990,416.39                          0.620

15 CPF 10,947,951.93         15,424,510.50                        93,493,713.00 4.79            4,476,558.57                      0.505

16 CPN 735,925.53-               1,410,141.60                          43,679,269.00 4.91            2,146,067.13                      0.737

17 DELTA 3,448,351.72            4,543,699.07                          20,427,074.00 5.36            1,095,347.35                      0.710

18 DTAC 22,884,681.42         26,282,343.24                        74,113,167.46 4.58            3,397,661.82                      0.306

19 EGCO 450,551.84               3,248,590.38                          63,843,856.00 4.38            2,798,038.55                      0.206

20 ESSO 24,643,548.03         26,899,496.63                        41,863,496.00 5.39            2,255,948.61                      1.121

21 GLOW 6,484,563.21            11,441,858.57                        97,716,632.30 5.07            4,957,295.36                      0.932

22 HANA 3,465,062.75            4,197,385.92                          14,078,536.19 5.20            732,323.18                          0.530

23 HMPRO 4,440,169.10            4,851,825.42                            8,957,820.14 4.60            411,656.32                          0.415

24 IRPC 17,857,528.92         25,045,625.75                     102,353,697.64 7.02            7,188,096.83                      1.607

25 IVL 24,834,147.30         28,353,502.80                        53,925,254.00 6.53            3,519,355.50                      1.945

26 KBANK 24,808,412.28         31,503,892.00                     145,487,468.80 4.60            6,695,479.72                      1.186

27 KSL 980,065.02-               181,377.00-                              18,064,750.00 4.42            798,688.02                          0.260

28 KTB 27,768,973.31         33,488,127.67                     125,787,446.49 4.55            5,719,154.35                      1.155

29 LH 8,971,554.60            11,162,734.11                        45,086,837.00 4.86            2,191,179.51                      0.525

30 MAKRO 4,441,520.35            4,866,581.48                            9,542,816.19 4.45            425,061.13                          0.295

31 MCOT 3,422,855.96            3,843,145.09                            8,629,209.11 4.87            420,289.13                          0.428

32 MINT 2,382,566.19            3,711,187.20                          26,727,529.00 4.97            1,328,621.01                      0.706

33 PS 7,874,023.18            9,008,297.30                          24,420,366.80 4.64            1,134,274.12                      0.416

34 PSL 276,016.69-               703,702.89                              21,628,940.68 4.53            979,719.58                          0.272

35 PTT 80,804,210.53         134,579,413.50                   978,652,801.00 5.49            53,775,202.97                    1.101

36 PTTAR 41,281,372.40         48,467,691.88                     116,817,659.74 6.15            7,186,319.49                      1.650

37 PTTCH 8,270,844.77            17,107,762.00                     144,497,878.00 6.12            8,836,917.23                      1.111

38 PTTEP 86,865,685.22         98,406,947.86                     198,247,391.31 5.82            11,541,262.64                    1.165

39 QH 3,072,748.16            4,381,254.37                          25,604,591.00 5.11            1,308,506.21                      0.773

40 RATCH 6,628,819.49            9,272,939.74                          59,787,950.92 4.42            2,644,120.25                      0.230

41 SCB 49,416,724.23         56,746,098.97                     155,105,071.14 4.73            7,329,374.74                      1.415

42 SCC 95,938,621.53         110,853,166.20                   276,136,374.00 5.40            14,914,544.67                    1.069

43 SCCC 5,488,186.72            6,522,831.63                          21,450,061.18 4.82            1,034,644.92                      0.433

44 SSI 749,413.48               1,941,819.79                          24,312,549.02 4.90            1,192,406.32                      0.599

45 TCAP 9,472,117.50            12,666,759.00                        71,717,980.00 4.45            3,194,641.50                      1.089

46 THAI 24,001,476.04         33,897,759.64                     213,024,308.00 4.65            9,896,283.61                      0.550

47 TISCO 5,446,066.02            6,113,985.28                          14,857,226.97 4.50            667,919.26                          0.792

48 TMB 3,016,322.52            5,259,393.26                          49,855,077.43 4.50            2,243,070.74                      0.819

49 TOP 42,228,970.35         49,577,096.54                     119,233,383.00 6.16            7,348,126.19                      1.384

50 TPIPL 4,380,930.88            7,688,620.14                          56,760,360.00 5.83            3,307,689.26                      0.827

51 TRUE 6,412,367.00            10,361,896.92                        85,072,847.52 4.64            3,949,529.92                      1.158

52 TSTH 1,712,299.67-            708,790.60-                              21,905,085.54 4.58            1,003,509.07                      0.321

53 TTA 1,083,466.61            3,153,976.89                          42,072,749.00 4.92            2,070,510.28                      0.511

54 TTW 3,487,751.25            4,464,147.36                          20,401,858.00 4.79            976,396.10                          0.525

55 TU 2,798,369.07            5,241,859.63                          53,835,634.12 4.54            2,443,490.56                      0.418

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 4/2553 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 52,161,107.00         54,497,039.96           57,660,273.00            4.05            2,335,932.95        0.635              

2 AOT 3,396,411.75            8,474,870.38                       132,506,690.37 3.83            5,078,458.63        0.465              

3 BANPU 66,171,506.24         72,135,066.73                     161,245,626.00 3.70            5,963,560.49                      1.194

4 BAY 19,459,175.94         23,839,851.84                        99,935,797.00 4.38            4,380,675.90                      1.110

5 BBL 56,830,212.67         67,150,762.00                     237,668,674.00 4.34            10,320,549.33                    1.269

6 BDMS 5,658,188.76            6,735,508.88                          28,771,842.00 3.74            1,077,320.12                      0.641

7 BEC 6,107,459.86            6,349,974.01                            6,729,353.00 3.60            242,514.15                          0.635

8 BH 1,865,935.92            2,178,071.00                            7,774,628.00 4.01            312,135.08                          0.325

9 BIGC 7,741,689.70            8,726,078.59                          22,605,140.00 4.35            984,388.89                          0.265

10 BLA 7,442,771.72            7,969,986.99                          11,813,780.14 4.46            527,215.27                          0.568

11 BTS 869,791.19-               970,900.97                              57,133,329.00 3.22            1,840,692.16                      1.061

12 CPALL 14,089,880.77         14,916,971.84                        22,843,398.00 3.62            827,091.07                          1.117

13 CPF 19,738,085.54         23,345,479.58                        98,357,629.00 3.67            3,607,394.05                      0.858

14 CPN 3,110,247.46            4,899,735.94                          45,573,774.00 3.93            1,789,488.47                      0.795

15 DCC 3,155,723.85            3,262,644.00                            3,145,538.00 3.40            106,920.15                          0.602

16 DELTA 4,022,676.72            4,691,011.71                          21,073,345.24 3.17            668,334.99                          0.908

17 DTAC 20,633,569.45         23,286,394.52                        77,541,287.00 3.42            2,652,825.07                      0.584

18 EGCO 4,714,055.26            7,135,671.90                          69,161,748.00 3.50            2,421,616.64                      0.360

19 ESSO 22,529,600.91         24,216,744.97                        45,090,938.00 3.74            1,687,144.07                      1.036

20 GLOW 87,099.51-                 3,947,007.23                          98,798,374.00 4.08            4,034,106.74                      0.563

21 HANA 320,531.59               780,688.13                              14,587,862.00 3.15            460,156.54                          0.581

22 HMPRO 2,876,188.71            3,221,407.13                            9,378,023.00 3.68            345,218.42                          1.127

23 IRPC 14,209,779.49         17,384,199.22                     106,189,558.00 2.99            3,174,419.73                      1.248

24 IVL 4,351,194.28            7,926,744.00                       105,276,172.00 3.40            3,575,549.72                      1.399

25 KBANK 39,331,151.93         46,069,657.20                     152,123,245.00 4.43            6,738,505.27                      1.367

26 KKP 4,256,588.96            5,252,428.09                          22,827,486.00 4.36            995,839.13                          0.828

27 KTB 45,428,867.62         50,951,985.00                     122,589,890.00 4.51            5,523,117.38                      1.283

28 LH 13,548,262.04         15,283,875.97                        49,828,311.00 3.48            1,735,613.93                      0.980

29 MAKRO 5,595,397.81            6,027,830.85                          10,237,036.00 4.22            432,433.03                          0.205

30 MCOT 2,226,143.40            2,537,013.33                            9,077,341.86 3.42            310,869.94                          0.475

31 MINT 115,563.94               1,194,888.73                          28,137,194.00 3.84            1,079,324.79                      0.730

32 PS 4,159,791.89            5,062,092.00                          23,924,000.00 3.77            902,300.11                          0.822

33 PTT 91,462,210.00         128,620,559.97                1,024,068,676.50 3.63            37,158,349.97                    1.075

34 PTTAR 15,238,192.42         19,646,426.80                     127,475,556.00 3.46            4,408,234.38                      1.197

35 PTTCH 7,300,617.00            11,659,110.49                     145,513,515.96 3.00            4,358,493.49                      1.092

36 PTTEP 57,870,714.03         64,545,167.72                     182,859,746.79 3.65            6,674,453.68                      0.946

37 QH 240,725.77               1,238,342.70                          25,748,502.00 3.87            997,616.93                          0.683

38 RATCH 7,508,174.09            9,754,962.99                          59,255,757.00 3.79            2,246,788.90                      0.242

39 ROBINS 2,614,335.26            2,923,986.90                            8,639,239.00 3.58            309,651.64                          0.431

40 SCB 59,314,639.95         67,038,405.00                     174,384,177.00 4.43            7,723,765.05                      0.932

41 SCC 57,479,699.81         67,979,402.35                     273,693,321.00 3.84            10,499,702.54                    0.875

42 SCCC 7,713,402.31            8,571,481.09                          22,538,279.00 3.81            858,078.78                          0.256

43 SPALI 5,244,982.95            5,761,586.39                          14,622,971.00 3.53            516,603.43                          0.802

44 SSI 2,057,521.32            3,755,441.57                          43,853,041.00 3.87            1,697,920.25                      0.700

45 STA 6,867,366.89            7,681,692.17                          22,277,365.56 3.66            814,325.28                          1.154

46 TCAP 17,768,922.97         21,013,437.48                        71,451,591.00 4.54            3,244,514.51                      1.587

47 THAI 2,814,054.00            11,049,134.32                     215,255,109.68 3.83            8,235,080.33                      1.502

48 TISCO 6,774,211.93            7,472,994.60                          15,530,695.00 4.50            698,782.67                          0.941

49 TMB 4,747,028.38            7,000,318.51                          49,873,181.00 4.52            2,253,290.12                      0.807

50 TOP 46,342,990.02         50,819,135.61                     131,221,044.00 3.41            4,476,145.59                      1.142

51 TPIPL 4,145,188.62            5,910,171.66                          58,638,577.00 3.01            1,764,983.04                      0.830

52 TRUE 3,149,625.81            6,931,761.74                          84,434,037.92 4.48            3,782,135.94                      1.049

53 TTW 3,893,272.41            4,552,074.77                          16,496,916.00 3.99            658,802.37                          0.422

54 TU 5,837,279.58            8,182,030.04                          56,438,395.00 4.15            2,344,750.47                      0.632

55 TVO 2,369,351.17            2,578,351.12                            6,588,299.00 3.17            208,999.96                          0.949

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 1/2554 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 40,330,760.91         42,544,042.45           63,633,723.00            3.48            2,213,281.54        0.518              

2 AOT 6,423,526.73            9,341,442.82                       131,103,896.51 2.23            2,917,916.10        0.864              

3 BANPU 24,326,612.66         30,375,160.65                     178,684,983.00 3.39            6,048,547.99                      0.663

4 BAY 19,113,682.93         23,103,733.66                     100,769,613.00 3.96            3,990,050.73                      1.527

5 BBL 60,724,524.56         70,699,734.00                     237,071,763.00 4.21            9,975,209.44                      0.975

6 BDMS 10,108,601.91         12,157,046.93                        48,386,831.00 4.23            2,048,445.01                      0.050

7 BEC 5,477,974.12            5,688,573.88                            7,788,087.00 2.70            210,599.76                          0.399

8 BH 1,799,842.89            2,034,301.50                            7,735,795.00 3.03            234,458.61                          0.625

9 BIGC 10,097,163.24         11,057,876.92                        23,617,307.00 4.07            960,713.68                          0.504

10 BLA 10,064,273.50         10,579,977.64                        12,651,131.85 4.08            515,704.14                          1.120

11 BTS 2,319,607.09            4,021,192.18                          58,716,792.00 2.90            1,701,585.09                      0.507

12 CPALL 12,118,813.24         12,748,607.57                        20,747,201.00 3.04            629,794.33                          0.815

13 CPF 20,908,273.45         21,843,008.27                        39,688,419.00 2.36            934,734.82                          0.960

14 CPN 3,414,085.91            5,209,934.45                          43,012,651.00 4.18            1,795,848.54                      0.227

15 DCC 2,978,083.27            3,080,095.20                            2,884,498.00 3.54            102,011.93                          0.211

16 DELTA 6,278,779.21            6,867,069.98                          20,159,161.38 2.92            588,290.77                          0.451

17 DTAC 7,796,678.30            8,821,416.27                          72,518,626.00 1.41            1,024,737.97                      0.911

18 EGCO 5,543,633.66            7,357,924.86                          69,751,125.00 2.60            1,814,291.19                      0.394

19 ESSO 2,577,863.39            3,737,425.32                          43,699,359.00 2.65            1,159,561.92                      1.028

20 GLOW 7,168,658.89            10,816,714.15                     100,505,064.00 3.63            3,648,055.26                      0.609

21 HANA 1,145,483.11            1,430,411.56                          14,114,286.00 2.02            284,928.45                          0.534

22 HMPRO 3,253,823.78            3,605,127.92                            9,812,634.00 3.58            351,304.15                          0.492

23 IRPC 204,663.53               269,406.46                           106,796,611.00 0.06            64,742.93                            1.525

24 IVL 2,538,016.65            29,590,201.20                     103,872,179.00 26.04          27,052,184.55                    1.148

25 KBANK 54,899,837.21         61,577,901.00                     154,537,114.00 4.32            6,678,063.79                      1.124

26 KKP 4,795,715.00            5,757,854.96                          22,552,878.00 4.27            962,139.96                          0.774

27 KTB 46,756,181.83         52,145,674.00                     121,866,528.00 4.42            5,389,492.17                      1.210

28 LH 5,061,402.76            6,869,821.53                          50,753,204.00 3.56            1,808,418.77                      0.360

29 MAKRO 3,254,148.84            3,558,737.84                            9,910,399.00 3.07            304,588.99                          0.836

30 MCOT 2,360,622.60            2,592,119.12                            8,799,384.27 2.63            231,496.52                          0.429

31 MINT 2,614,634.63            3,634,285.83                          30,255,604.00 3.37            1,019,651.20                      0.704

32 PS 6,797,414.44            7,521,113.60                          24,207,196.00 2.99            723,699.16                          0.823

33 PTT 56,712,710.86         79,149,308.22                  1,033,910,205.86 2.17            22,436,597.36                    1.178

34 PTTAR 6,777,979.88            9,022,580.00                       127,185,001.00 1.76            2,244,600.12                      1.316

35 PTTCH 295,925.87-               363,526.97-                           147,784,936.53 0.05-            67,601.10-                            1.393

36 PTTEP 60,116,320.60         63,577,465.55                     172,913,532.28 2.00            3,461,144.95                      1.151

37 QH 1,500,098.29            2,520,525.70                          25,513,232.00 4.00            1,020,427.41                      0.293

38 RATCH 9,753,307.04            11,608,438.37                        59,984,784.00 3.09            1,855,131.33                      0.376

39 ROBINS 1,728,618.73            1,941,073.55                            8,419,286.00 2.52            212,454.81                          0.521

40 SCB 39,851,213.19         47,270,412.00                     175,307,234.00 4.23            7,419,198.81                      1.086

41 SCC 29,355,638.17         36,635,061.07                     275,789,666.00 2.64            7,279,422.91                      0.983

42 SCCC 5,634,363.13            6,311,979.02                          22,382,732.00 3.03            677,615.89                          0.386

43 SPALI 3,962,784.37            4,321,051.08                          14,907,906.00 2.40            358,266.71                          0.735

44 SSI 4,496,170.78-            2,869,249.67-                          42,820,489.00 3.80            1,626,921.11                      0.418

45 STA 3,513,762.83            3,975,201.58                          21,404,695.58 2.16            461,438.75                          1.089

46 TCAP 17,194,948.77         20,547,812.68                        71,917,847.00 4.66            3,352,863.91                      0.758

47 THAI 36,600,581.82-         28,583,690.98-                     210,104,925.67 3.82            8,016,890.84                      0.743

48 TISCO 7,124,787.17            7,790,729.24                          14,661,670.00 4.54            665,942.07                          0.722

49 TMB 5,440,269.23            7,729,779.68                          50,398,022.00 4.54            2,289,510.45                      0.713

50 TOP 8,144,191.41            9,911,117.82                       127,909,404.00 1.38            1,766,926.41                      1.348

51 TPIPL 3,286,345.47            4,135,066.35                          59,128,768.00 1.44            848,720.88                          0.735

52 TRUE 6,106,918.97-            1,855,803.80-                          95,472,335.95 4.45            4,251,115.16                      0.341

53 TTW 2,056,972.88            2,685,134.78                          16,929,440.00 3.71            628,161.90                          0.337

54 TU 9,874,061.39            11,986,101.07                        59,001,944.00 3.58            2,112,039.68                      0.769

55 TVO 918,375.10               1,083,859.90                            6,192,179.00 2.67            165,484.80                          0.584

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 2/2554 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 40,433,206.69         43,182,348.30           52,474,083.00            5.24            2,749,141.61        0.709              

2 AOT 1,429,552.56-            6,342,809.13                       132,871,338.11 5.85            7,772,361.69        1.178              

3 BANPU 59,749,853.80         69,516,641.30                     175,256,686.00 5.57            9,766,787.50                      1.107

4 BAY 26,051,726.24         31,396,300.74                     101,298,024.00 5.28            5,344,574.50                      1.153

5 BBL 58,446,747.36         70,699,734.00                     234,431,122.00 5.23            12,252,986.64                    0.946

6 BCP 5,139,099.30            7,844,682.28                          46,237,871.26 5.85            2,705,582.98                      1.242

7 BDMS 12,436,735.99         15,071,296.91                        49,713,222.00 5.30            2,634,560.93                      0.717

8 BEC 4,689,412.89            5,105,786.00                            7,205,923.00 5.78            416,373.11                          0.960

9 BH 4,877,016.42            5,312,235.80                            7,787,751.00 5.59            435,219.38                          0.994

10 BIGC 7,809,051.05            9,119,791.80                          24,622,740.00 5.32            1,310,740.75                      0.914

11 BLA 9,293,441.98            9,968,715.57                          12,912,097.79 5.23            675,273.59                          0.936

12 BTS 4,130,478.29            7,280,183.85                          60,033,144.00 5.25            3,149,705.57                      0.672

13 CPALL 19,935,403.54         21,111,795.38                        23,140,273.00 5.08            1,176,391.84                      0.537

14 CPF 47,783,160.95         50,445,538.60                        50,084,271.00 5.32            2,662,377.66                      0.764

15 CPN 2,376,529.62            4,725,100.80                          44,076,606.00 5.33            2,348,571.18                      0.711

16 DCC 3,186,718.24            3,329,795.70                            2,839,962.00 5.04            143,077.46                          0.525

17 DELTA 5,125,410.08            6,242,643.80                          20,537,862.37 5.44            1,117,233.72                      0.785

18 DTAC 30,026,543.90         34,115,729.86                        75,724,161.00 5.40            4,089,185.96                      0.728

19 EGCO 9,479,865.49            12,348,563.89                        59,262,521.00 4.84            2,868,698.40                      0.278

20 ESSO 8,993,008.54-            6,544,409.21-                          42,360,140.00 5.78            2,448,599.33                      1.553

21 GLOW 8,861,217.92            14,341,563.52                     109,278,230.00 5.02            5,480,345.59                      0.525

22 HANA 757,524.16               1,548,204.11                          14,655,813.00 5.39            790,679.95                          0.875

23 HMPRO 4,986,586.93            5,568,699.24                          11,257,481.00 5.17            582,112.31                          0.616

24 IRPC 4,218,719.76-            2,108,030.40                       105,346,654.00 6.01            6,326,750.16                      1.437

25 IVL 7,232,452.65            12,359,686.50                        96,482,717.00 5.31            5,127,233.85                      1.517

26 KBANK 66,964,446.93         75,500,404.80                     160,817,536.00 5.31            8,535,957.87                      1.213

27 KKP 6,535,411.47            7,731,066.00                          22,785,639.00 5.25            1,195,654.53                      0.720

28 KSL 8,408,432.32            9,315,075.25                          17,584,345.00 5.16            906,642.93                          0.768

29 KTB 53,173,037.91         60,499,288.86                     125,554,691.00 5.84            7,326,250.95                      1.235

30 LH 7,260,148.75            9,955,254.08                          46,895,179.00 5.75            2,695,105.33                      1.308

31 MAKRO 6,938,391.86            7,462,042.79                            9,796,706.00 5.35            523,650.93                          0.705

32 MCOT 4,597,890.56            5,067,664.95                            9,496,360.05 4.95            469,774.39                          0.367

33 MINT 8,093,179.19            9,800,269.74                          31,103,163.00 5.49            1,707,090.56                      0.970

34 PS 1,446,696.03            2,981,347.60                          26,189,573.00 5.86            1,534,651.57                      1.337

35 PTT 131,312,093.02       189,618,379.90                1,031,334,838.86 5.65            58,306,286.89                    1.092

38 PTTEP 104,999,988.53       114,073,068.93                   174,651,906.91 5.19            9,073,080.41                      0.870

39 RATCH 11,712,606.40         15,786,662.62                        86,388,318.00 4.72            4,074,056.22                      0.136

40 ROBINS 1,793,313.32            2,286,173.40                            8,831,199.00 5.58            492,860.08                          0.881

41 SCB 67,536,842.57         77,247,254.70                     179,302,626.00 5.42            9,710,412.13                      0.959

42 SCC 61,426,823.63         76,520,327.58                     274,903,592.00 5.49            15,093,503.95                    0.977

43 SCCC 8,045,922.90            9,159,913.87                          21,758,270.00 5.12            1,113,990.97                      0.509

44 SSI 19,112,039.32         21,820,646.72                        50,289,248.00 5.39            2,708,607.41                      1.026

45 STA 860,934.16-               251,233.12                              21,080,886.95 5.28            1,112,167.28                      1.427

46 TCAP 18,882,850.23         22,681,457.57                        72,908,879.00 5.21            3,798,607.35                      1.034

47 THAI 5,235,723.62            17,049,947.75                     205,414,019.85 5.75            11,814,224.13                    1.119

48 TISCO 9,787,329.79            10,717,714.11                        15,485,449.00 6.01            930,384.31                          1.016

49 TMB 2,974,073.07            5,694,320.59                          51,202,724.00 5.31            2,720,247.53                      1.122

50 TOP 27,615,801.15         34,984,629.21                     121,443,605.00 6.07            7,368,828.06                      1.459

51 TPIPL 53,709,182.31         57,234,027.70                        65,990,114.00 5.34            3,524,845.39                      0.901

52 TRUE 16,490,645.81-         10,813,833.24-                     102,291,775.40 5.55            5,676,812.56                      0.869

53 TTW 4,153,428.06            4,963,194.83                          16,980,588.00 4.77            809,766.77                          0.253

54 TU 14,647,967.98         17,523,138.20                        56,970,398.00 5.05            2,875,170.22                      0.691

55 TVO 155,833.49               479,347.21                                5,783,529.00 5.59            323,513.72                          0.970

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 3/2554 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 42,474,218.56         45,160,257.14           56,937,877.68            4.72            2,686,038.58        0.092              

2 AOT 3,853,592.61-            5,286,689.67                       130,360,828.78 7.01            9,140,282.28        0.592              

3 BANPU 52,996,994.84         67,605,090.00                     187,405,596.00 7.79            14,608,095.16                    0.967

4 BAY 23,671,927.65         30,131,246.60                     102,695,595.00 6.29            6,459,318.95                      1.311

5 BBL 8,113,223.26            23,346,400.00                     244,686,515.00 6.23            15,233,176.74                    1.179

6 BCP 1,103,316.31            5,234,419.06                          47,062,038.94 8.78            4,131,102.76                      0.976

7 BDMS 10,838,507.55         14,378,301.39                        51,213,461.68 6.91            3,539,793.84                      0.521

8 BEC 2,636,559.17            3,614,833.50                            7,802,956.84 12.54          978,274.32                          1.220

9 BH 2,851,978.63            3,624,336.00                          11,966,559.91 6.45            772,357.38                          0.464

10 BIGC 19,079,167.45         21,096,724.32                        26,783,729.90 7.53            2,017,556.87                      1.158

11 BLA 3,592,360.26            4,374,662.52                          13,431,221.72 5.82            782,302.26                          0.797

12 BTS 163,452.18               5,718,767.36                          60,164,465.50 9.23            5,555,315.18                      0.937

13 CPALL 18,632,208.60         20,366,107.01                        24,861,781.45 6.97            1,733,898.41                      0.682

14 CPF 26,217,901.76         34,706,363.55                     113,832,607.00 7.46            8,488,461.78                      0.788

15 CPN 3,912,379.64            6,504,876.25                          48,703,674.91 5.32            2,592,496.62                      0.873

16 DCC 2,647,137.26            2,827,004.33                            2,807,147.15 6.41            179,867.08                          0.403

17 DELTA 603,948.92               7,868,562.72                          89,990,713.54 8.07            7,264,613.79                      0.650

18 DTAC 26,520,996.32         28,695,621.33                        38,996,803.71 5.58            2,174,625.01                      0.326

19 EGCO 2,055,233.03            6,116,393.13                          71,240,010.69 5.70            4,061,160.10                      0.261

20 ESSO 13,918,570.19-         11,169,720.32-                        38,917,360.00 7.06            2,748,849.87                      0.796

21 GLOW 8,303,643.68            15,854,062.53                     107,412,735.93 7.03            7,550,418.85                      0.856

22 HANA 1,956,051.42            3,062,687.09                          14,917,478.94 7.42            1,106,635.67                      0.481

23 HMPRO 8,837,102.22            9,690,626.05                          11,562,105.53 7.38            853,523.83                          0.787

24 IRPC 31,619,905.60-         20,278,921.32-                     104,534,192.73 10.85          11,340,984.28                    1.229

25 IVL 3,695,307.73-            7,512,819.30                       102,624,768.00 10.92          11,208,127.03                    1.693

26 KBANK 56,000,610.78         57,384,622.25                        23,595,342.00 5.87            1,384,011.47                      1.040

27 KKP 2,058,935.11            3,451,000.00                          23,595,342.00 5.90            1,392,064.89                      0.844

28 KSL 7,087,150.90            8,419,910.17                          17,661,962.29 7.55            1,332,759.27                      0.818

29 KTB 2,141,105.71-            5,592,240.19                       129,824,606.00 5.96            7,733,345.90                      1.500

30 LH 16,123,716.76         21,100,588.43                        49,097,942.88 10.14          4,976,871.67                      1.252

31 MAKRO 9,782,874.40            10,476,777.38                        10,070,870.39 6.89            693,902.98                          0.764

32 MCOT 1,497,707.73-            720,985.78-                                9,074,093.38 8.56            776,721.95                          0.687

33 MINT 175,695.39               2,598,034.82                          32,278,475.35 7.50            2,422,339.43                      0.884

34 PS 800,770.03-               1,585,795.54                          28,155,724.38 8.48            2,386,565.57                      1.052

35 PTT 11,624,771.06         113,829,740.89                1,066,896,188.58 9.58            102,204,969.83                  1.288

36 PTTEP 131,034,444.10       146,445,139.57                   187,661,580.75 8.21            15,410,695.47                    0.909

37 RATCH 6,974,365.33            11,973,296.20                        83,151,831.23 6.01            4,998,930.87                      0.370

38 ROBINS 6,425,947.88            7,344,150.71                            9,200,548.87 9.98            918,202.83                          0.996

39 SCB 22,563,362.70         33,783,393.00                     187,182,911.00 5.99            11,220,030.30                    1.102

40 SCC 7,812,596.18            30,061,791.90                     268,286,272.00 8.29            22,249,195.72                    1.018

41 SCCC 6,959,343.87            8,842,542.78                          22,267,029.20 8.46            1,883,198.91                      0.730

42 SSI 23,732,390.68-         20,120,401.57-                        48,869,398.13 7.39            3,611,989.11                      1.027

43 STA 5,178,859.64-            3,014,930.07-                          20,941,579.01 10.33          2,163,929.57                      1.411

44 TCAP 4,111,198.83            8,206,492.00                          75,681,139.00 5.41            4,095,293.17                      0.852

45 THAI 30,807,384.34-         16,027,188.61-                     203,769,353.09 7.25            14,780,195.73                    1.152

46 TISCO 3,987,532.73            4,910,572.80                          16,311,592.00 5.66            923,040.07                          0.943

47 TMB 4,999,795.16            8,055,874.30                          52,281,711.00 5.85            3,056,079.15                      1.221

48 TOP 11,096,030.00         22,875,501.60                     119,233,383.00 9.88            11,779,471.60                    1.122

49 TPIPL 7,281,255.10-            2,058,902.49-                          64,903,144.00 8.05            5,222,352.60                      0.543

50 TRUE 1,315,402.40-            5,600,905.83                       110,709,107.55 6.25            6,916,308.23                      1.037

51 TTW 2,844,989.30            3,771,321.45                          17,369,943.99 5.33            926,332.15                          0.232

52 TU 15,545,079.72         19,137,153.09                        58,087,705.82 6.18            3,592,073.37                      0.551

53 TVO 633,450.54               1,114,330.94                            5,934,287.50 8.10            480,880.40                          0.746

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 4/2554 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 51,598,243.36         54,369,483.35           53,254,112.00            5.20            2,771,239.99        0.728              

2 AOT 14,422,099.42         21,933,154.25                     134,198,984.58 5.60            7,511,054.84        1.031              

3 BANPU 45,333,066.09         55,559,800.80                     188,794,377.00 5.42            10,226,734.71                    0.976

4 BAY 35,086,431.69         40,600,469.00                     106,190,760.00 5.19            5,514,037.31                      1.144

5 BBL 63,017,502.80         75,947,753.00                     253,063,621.00 5.11            12,930,250.20                    0.794

6 BCP 23,448,598.31         26,165,441.24                        49,316,222.42 5.51            2,716,842.93                      0.959

7 BDMS 24,450,531.56         26,952,825.05                        50,938,236.00 4.91            2,502,293.49                      0.430

8 BEC 4,837,749.08            5,201,070.00                            6,909,529.00 5.26            363,320.92                          0.701

9 BH 4,494,373.58            5,110,180.20                          12,543,623.00 4.91            615,806.63                          0.418

10 BIGC 14,803,839.24         16,297,161.30                        28,752,698.00 5.19            1,493,322.06                      0.771

11 BJC 6,481,230.76            6,947,550.03                            9,423,998.00 4.95            466,319.27                          0.432

12 BLA 8,331,662.64            9,097,403.48                          15,130,001.87 5.06            765,740.84                          0.603

13 BTS 905,788.65               4,190,454.70                          60,681,093.00 5.41            3,284,666.05                      0.818

14 CPALL 23,119,975.97         24,493,563.26                        27,801,890.00 4.94            1,373,587.28                      0.422

15 CPF 80,045,244.71         90,095,701.50                     199,771,755.00 5.03            10,050,456.79                    0.520

16 CPN 9,137,690.69            11,884,495.70                        51,286,898.00 5.36            2,746,805.01                      0.959

17 DCC 3,249,656.63            3,409,587.13                            3,185,477.00 5.02            159,930.49                          0.518

18 DELTA 4,694,332.42            5,828,658.82                          20,157,729.45 5.63            1,134,326.40                      0.938

19 DTAC 26,908,667.64         29,701,151.65                        54,788,546.00 5.10            2,792,484.00                      0.597

20 EGCO 8,243,642.56            11,769,073.46                        74,289,948.00 4.75            3,525,430.90                      0.367

21 ESSO 32,902,692.01         35,138,709.02                        41,185,294.00 5.43            2,236,017.01                      1.057

22 GLOW 1,226,514.62            6,860,982.32                       108,965,581.00 5.17            5,634,467.70                      0.716

23 HEMRAJ 4,953,266.43            5,837,270.61                          17,938,208.43 4.93            884,004.18                          0.424

24 HMPRO 2,249,250.98            2,888,546.50                          11,503,892.00 5.56            639,295.52                          1.106

25 IRPC 1,416,431.75            8,110,972.80                       111,266,802.00 6.02            6,694,541.05                      1.363

26 IVL 2,467,292.67-            4,309,029.36                       109,693,800.00 6.18            6,776,322.03                      1.790

27 KBANK 65,122,436.35         74,281,837.00                     179,166,772.00 5.11            9,159,400.65                      0.880

28 KKP 3,757,178.80            5,020,337.00                          24,742,677.00 5.11            1,263,158.19                      0.765

29 KSL 4,086,731.58            5,024,158.01                          18,156,614.00 5.16            937,426.44                          0.683

30 KTB 53,051,750.77         60,042,742.40                     136,053,578.00 5.14            6,990,991.64                      1.200

31 LH 11,345,058.97         14,181,767.90                        50,276,070.00 5.64            2,836,708.93                      1.062

32 MAKRO 5,939,077.25            6,465,664.80                          10,934,188.00 4.82            526,587.55                          0.252

33 MCOT 2,153,566.59            2,523,423.89                            9,359,349.25 3.95            369,857.29            -             0.116

34 MINT 1,135,828.99-            598,264.80                              33,954,948.00 5.11            1,734,093.79                      0.608

35 PS 6,305,818.83            7,991,688.60                          27,952,330.00 6.03            1,685,869.77                      1.560

36 PTT 88,429,396.22         151,325,918.35                1,115,703,244.96 5.64            62,896,522.13                    1.164

37 PTTEP 116,999,825.05       128,075,813.32                   187,387,717.23 5.91            11,075,988.27                    1.395

38 PTTGC 86,671,268.81         106,610,782.73                   320,469,962.30 6.22            19,939,513.92                    1.460

39 RATCH 6,175,804.78            10,159,926.00                        81,582,579.00 4.88            3,984,121.22                      0.394

40 ROBINS 4,401,546.72            4,887,193.50                            9,831,572.00 4.94            485,646.78                          0.464

41 SCB 82,256,555.04         92,538,775.00                     198,118,279.00 5.19            10,282,219.96                    1.185

42 SCC 48,921,722.69         62,418,419.70                     251,785,503.00 5.36            13,496,697.01                    0.924

43 SCCC 10,868,017.46         12,086,946.76                        23,523,148.00 5.18            1,218,929.31                      0.628

44 SPALI 613,868.74               1,408,480.50                          15,799,098.00 5.03            794,611.76                          0.522

45 STA 3,969,132.67            5,081,639.51                          21,058,327.54 5.28            1,112,506.84                      0.765

46 TCAP 7,898,359.76            11,858,481.60                        77,499,322.00 5.11            3,960,121.84                      1.199

47 THAI 29,548,662.96         41,087,372.28                     210,278,910.34 5.49            11,538,709.32                    1.353

48 TISCO 8,295,444.85            9,165,660.00                          17,186,190.00 5.06            870,215.15                          0.667

49 TMB 4,768,614.77            7,500,045.11                          53,309,894.00 5.12            2,731,430.34                      1.019

50 TOP 38,233,087.25         46,928,302.40                     140,883,214.00 6.17            8,695,215.15                      1.556

51 TPC 5,051,815.91            5,760,234.77                          16,174,206.00 4.38            708,418.85                          0.090

52 TPIPL 8,448,107.64            12,570,001.88                        64,387,933.00 6.40            4,121,894.24                      1.245

53 TRUE 228,915.79               6,029,385.99                       111,151,643.89 5.22            5,800,470.20                      1.124

54 TTW 4,564,307.51            5,529,053.06                          20,409,573.00 4.73            964,745.55                          0.235

55 TU 14,193,758.08         17,281,038.41                        59,325,255.00 5.20            3,087,280.34                      0.763

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 1/2555 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 49,903,022.40         52,950,420.25           59,115,378.00            5.16            3,047,397.85        0.677              

2 AOT 28,387,518.26         34,814,179.76                     129,816,636.02 4.95            6,426,661.50        0.510              

3 BANPU 48,341,550.83         58,937,508.00                     196,089,115.00 5.40            10,595,957.17                    0.972

4 BAY 38,641,034.79         44,187,479.70                     107,947,262.00 5.14            5,546,444.91                      0.947

5 BBL 60,729,519.89         73,855,117.00                     254,145,564.00 5.16            13,125,597.11                    1.003

6 BCP 7,948,588.65-            5,089,511.82-                          50,397,269.54 5.67            2,859,076.83                      1.101

7 BDMS 10,898,576.16         13,430,796.01                        50,383,000.00 5.03            2,532,219.86                      0.568

8 BEC 5,473,517.27            5,933,697.00                            8,216,891.00 5.60            460,179.73                          0.877

9 BH 4,216,888.84            4,831,249.62                          12,565,431.00 4.89            614,360.78                          0.461

10 BIGC 11,398,132.11         13,229,055.00                        32,522,240.00 5.63            1,830,922.89                      1.294

11 BJC 4,622,221.98            5,914,674.79                          24,425,642.00 5.29            1,292,452.81                      0.829

12 BLA 8,648,758.75            9,480,652.64                          16,073,434.98 5.18            831,893.89                          1.006

13 BTS 8,593,222.24            11,314,743.13                        58,758,780.00 4.63            2,721,520.89                      0.296

14 CPALL 24,208,052.49         25,583,750.18                        25,037,438.00 5.49            1,375,697.69                      1.070

15 CPF 42,520,878.60         48,666,762.90                     119,369,487.00 5.15            6,145,884.30                      0.692

16 CPN 9,165,065.47            11,884,495.70                        52,387,315.00 5.19            2,719,430.23                      0.761

17 DCC 2,543,125.98            2,673,685.77                            2,888,158.00 4.52            130,559.79                          0.250

18 DELTA 5,684,172.73            6,760,432.23                          20,997,747.53 5.13            1,076,259.50                      0.631

19 DTAC 25,600,364.38         28,375,282.74                        54,963,404.00 5.05            2,774,918.36                      0.587

20 EGCO 36,963,734.01         41,040,735.43                        93,762,945.00 4.35            4,077,001.43                      0.153

21 ESSO 9,896,377.98-            7,824,934.60-                          35,699,377.00 5.80            2,071,443.38                      1.601

22 GLOW 12,607,422.20         17,975,076.83                     107,471,065.00 4.99            5,367,654.63                      0.515

23 HEMRAJ 1,054,919.50            1,935,857.80                          17,229,345.85 5.11            880,938.31                          0.646

24 HMPRO 2,178,972.27            2,755,200.00                          10,287,793.00 5.60            576,227.73                          1.153

25 IRPC 27,740,667.05-         21,544,582.50-                     105,710,373.00 5.86            6,196,084.55                      1.171

26 IVL 9,987,199.03            17,473,172.92                     126,375,210.00 5.92            7,485,973.89                      1.609

27 KBANK 67,781,686.57         77,311,654.00                     183,659,696.00 5.19            9,529,967.43                      1.222

28 KKP 5,584,779.96            6,844,339.50                          24,820,966.00 5.07            1,259,559.54                      0.701

29 KSL 6,762,973.54            7,672,050.90                          17,129,641.00 5.31            909,077.36                          0.914

30 KTB 61,279,304.07         68,309,492.74                     137,643,883.00 5.11            7,030,188.67                      0.989

31 LH 7,876,497.18            10,492,977.21                        52,329,435.00 5.00            2,616,480.03                      0.547

32 MAKRO 5,258,923.36            5,836,252.80                          10,382,286.00 5.56            577,329.44                          1.168

33 MCOT 3,415,512.56            3,816,970.44                            9,077,427.18 4.42            401,457.88                          0.236

34 MINT 1,095,638.52-            712,020.40                              34,692,619.00 5.21            1,807,658.92                      0.765

35 PS 15,170,307.22         16,699,586.40                        26,517,708.00 5.77            1,529,279.18                      1.255

36 PTT 99,777,937.39         164,868,714.30                1,157,297,974.74 5.62            65,090,776.92                    1.130

37 PTTEP 147,544,932.37       159,046,048.35                   199,507,552.55 5.76            11,501,115.98                    1.171

38 PTTGC 3,198,605.21-            17,021,079.12                     325,156,779.25 6.22            20,219,684.33                    1.436

39 RATCH 14,646,553.42         18,520,735.80                        85,320,045.00 4.54            3,874,182.38                      0.197

40 ROBINS 3,454,499.60            4,013,692.20                            9,581,868.00 5.84            559,192.60                          1.058

41 SCB 78,083,379.91         88,496,723.00                     200,012,647.00 5.21            10,413,343.09                    1.244

42 SCC 37,557,423.14         51,510,340.70                     266,487,801.00 5.24            13,952,917.56                    0.786

43 SCCC 6,767,901.58            7,865,216.25                          18,957,605.00 5.79            1,097,314.67                      1.040

44 SPALI 656,284.67               1,420,975.50                          14,674,794.00 5.21            764,690.83                          0.709

45 STA 4,187,043.53-            3,032,107.96-                          20,120,138.03 5.74            1,154,935.58                      1.157

46 TCAP 10,809,221.51         14,847,550.20                        78,850,059.00 5.12            4,038,328.69                      1.280

47 THAI 10,812,391.57-         198,408.73                           203,407,006.21 5.41            11,010,800.29                    1.200

48 TISCO 9,133,667.55            9,951,547.20                          16,240,985.00 5.04            817,879.65                          0.552

49 TMB 6,430,372.79            9,156,780.31                          53,310,856.00 5.11            2,726,407.52                      0.947

50 TOP 42,462,841.77-         34,520,029.60-                     130,281,854.00 6.10            7,942,812.17                      1.430

51 TPC 3,920,814.44            4,519,770.77                          16,116,551.00 3.72            598,956.33            -             0.202

52 TPIPL 5,291,453.08-            1,619,688.39-                          63,936,271.00 5.74            3,671,764.69                      0.911

53 TRUE 2,363,449.01-            3,078,851.53                       109,939,922.05 4.95            5,442,300.54                      0.266

54 TTW 2,661,330.61            3,824,600.18                          23,619,055.00 4.93            1,163,269.56                      0.472

55 TU 12,178,415.40         14,991,619.01                        58,116,514.00 4.84            2,813,203.61                      0.391

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 2/2555 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 50,549,033.13         53,249,296.10           48,270,969.00            5.59            2,700,262.97        1.105              

2 AOT 6,219,140.66            12,774,057.38                     133,148,019.46 4.92            6,554,916.72        0.484              

3 BANPU 40,812,023.30         52,014,320.40                     193,703,397.00 5.78            11,202,297.10                    1.412

4 BAY 38,940,754.35         44,618,555.80                     109,279,198.00 5.20            5,677,801.45                      1.162

5 BBL 52,908,952.72         66,469,605.30                     261,035,640.00 5.19            13,560,652.58                    1.129

6 BCP 9,582,903.67            12,396,412.06                        50,692,335.01 5.55            2,813,508.39                      1.012

7 BDMS 16,235,031.45         18,987,696.42                        55,269,389.00 4.98            2,752,664.97                      0.532

8 BEC 5,435,823.61            5,910,870.00                            7,497,636.00 6.34            475,046.39                          1.286

9 BH 9,594,935.03            10,242,883.31                        13,304,905.00 4.87            647,948.28                          0.447

10 BIGC 7,358,537.48            10,548,121.50                        56,283,278.00 5.67            3,189,584.02                      1.303

11 BJC 4,888,308.28            6,144,588.09                          25,600,164.00 4.91            1,256,279.81                      0.436

12 BLA 7,440,109.38            8,336,599.56                          17,900,650.08 5.01            896,490.18                          0.478

13 BTS 12,242,676.93         16,195,917.76                        59,628,448.00 6.63            3,953,240.83                      1.713

14 CPALL 24,532,479.72         25,940,965.29                        27,899,077.00 5.05            1,408,485.57                      0.584

15 CPF 27,899,434.25         34,760,325.60                     127,989,921.00 5.36            6,860,891.35                      0.934

16 CPN 22,505,876.95         25,389,325.50                        56,058,285.00 5.14            2,883,448.55                      0.690

17 DCC 2,467,619.42            2,608,302.06                            2,839,058.00 4.96            140,682.65                          0.517

18 DELTA 11,395,353.37         12,417,075.35                        22,887,773.92 4.46            1,021,721.98                      0.217

19 DTAC 27,489,865.67         30,319,885.27                        52,522,583.00 5.39            2,830,019.61                      0.960

20 EGCO 12,192,521.47         15,882,460.73                        78,483,721.00 4.70            3,689,939.26                      0.358

21 ESSO 2,117,965.30            4,682,777.40                          43,982,790.00 5.83            2,564,812.10                      1.573

22 GLOW 2,156,793.67            7,169,418.47                       106,475,668.00 4.71            5,012,624.80                      0.118

23 HEMRAJ 2,703,824.49            3,662,067.54                          19,505,038.61 4.91            958,243.05                          0.446

24 HMPRO 2,349,777.67            2,951,774.00                          12,258,081.00 4.91            601,996.33                          0.444

25 INTUCH 42,300,534.06         44,312,404.50                        34,376,837.00 5.85            2,011,870.44                      1.221

26 IRPC 10,134,877.56         17,252,475.67                     120,663,337.00 5.90            7,117,598.11                      1.254

27 IVL 4,075,389.23            11,647,279.00                     123,356,558.00 6.14            7,571,889.77                      1.827

28 KBANK 68,582,493.32         78,571,402.00                     193,433,747.00 5.16            9,988,908.68                      1.121

29 KKP 6,002,638.24            7,684,490.32                          33,679,561.00 4.99            1,681,852.08                      0.435

30 KSL 7,684,460.77            8,547,570.25                          18,516,994.00 4.66            863,109.48                          0.177

31 KTB 74,370,315.15         81,705,406.90                     143,273,870.00 5.12            7,335,091.75                      1.067

32 LH 8,738,745.58            11,467,444.80                        52,615,453.00 5.19            2,728,699.22                      0.694

33 LPN 4,609,705.16            5,007,182.57                            7,942,160.00 5.00            397,477.41                          0.546

34 MAKRO 2,393,085.03            2,930,785.20                          10,300,119.00 5.22            537,700.17                          0.773

35 MINT 822,789.32               2,563,936.20                          38,666,974.00 4.50            1,741,146.88        -             0.017

36 PS 5,115,517.80            6,654,771.20                          30,700,737.00 5.01            1,539,253.40                      0.552

37 PTT 86,765,253.95         151,402,305.46                1,184,085,586.59 5.46            64,637,051.51                    0.998

38 PTTEP 108,731,952.28       119,824,933.66                   198,149,134.93 5.60            11,092,981.38                    1.100

39 PTTGC 41,051,456.24         63,994,722.96                     364,495,512.14 6.29            22,943,266.72                    1.538

40 RATCH 14,593,541.75         18,397,423.80                        84,825,206.00 4.48            3,803,882.05                      0.163

41 ROBINS 3,287,103.42            3,737,027.00                          10,015,333.00 4.49            449,923.58                          0.247

42 SCB 44,709,156.55         55,592,817.00                     207,843,969.00 5.24            10,883,660.45                    1.393

43 SCC 46,367,596.64         60,103,144.76                     267,498,496.00 5.13            13,735,548.12                    0.676

44 SCCC 2,812,031.15            3,742,774.00                          18,451,400.00 5.04            930,742.85                          0.578

45 SPALI 4,358,764.28            5,061,299.08                          14,242,211.00 4.93            702,534.80                          0.491

46 STA 3,558,167.47            4,763,254.02                          20,982,830.76 5.74            1,205,086.55                      1.115

47 TCAP 16,666,991.65         20,795,775.47                        80,996,638.00 5.10            4,128,783.83                      1.076

48 THAI 17,538,590.66         28,015,534.01                     207,384,650.79 5.05            10,476,943.34                    0.595

49 TISCO 7,841,150.60            8,717,768.32                          17,338,089.00 5.06            876,617.72                          0.672

50 TMB 5,369,487.16            8,148,397.60                          54,728,573.00 5.08            2,778,910.44                      0.754

51 TOP 30,875,339.40         39,182,251.50                     138,307,127.00 6.01            8,306,912.10                      1.340

52 TPIPL 1,835,501.65-            2,421,757.78                          63,868,478.00 6.67            4,257,259.43                      1.346

53 TRUE 3,100,448.95            8,737,368.91                       109,713,905.89 5.14            5,636,919.95                      0.970

54 TTW 4,683,448.15            5,772,115.44                          23,246,437.00 4.68            1,088,667.29                      0.239

55 TU 13,014,846.50         15,867,757.38                        58,273,034.00 4.90            2,852,910.88                      0.440

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 3/2555 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 43,930,253.17         47,949,073.49           64,680,271.06            6.21            4,018,820.33        1.685              

2 AOT 11,141,155.13         18,481,654.28                     132,593,230.06 5.54            7,340,499.15        0.988              

3 BANPU 22,009,200.16         31,799,556.26                     189,543,779.00 5.17            9,790,356.10                      0.777

4 BAY 27,878,387.02         33,564,332.40                     113,486,114.00 5.01            5,685,945.37                      0.764

5 BBL 44,842,457.77         58,732,135.00                     273,614,130.00 5.08            13,889,677.23                    0.976

6 BCP 8,845,554.59            11,473,425.09                        51,625,907.34 5.09            2,627,870.50                      0.670

7 BDMS 12,239,834.29         15,240,081.38                        57,088,270.68 5.26            3,000,247.09                      0.763

8 BEC 4,882,416.07            5,480,344.59                            8,711,969.41 6.86            597,928.52                          1.516

9 BH 2,923,352.75            3,644,751.04                          13,724,132.03 5.26            721,398.30                          0.775

10 BIGC 14,246,059.52         17,483,517.32                        57,182,465.65 5.66            3,237,457.81                      1.362

11 BJC 6,159,146.16            7,729,198.68                          26,033,491.00 6.03            1,570,052.51                      1.636

12 BLA 5,966,616.48            6,979,944.78                          19,973,072.15 5.07            1,013,328.30                      0.887

13 BTS 2,349,186.14            4,925,681.90                          58,550,867.43 4.40            2,576,495.76                      0.159

14 CPALL 22,389,330.93         23,912,481.50                        30,773,764.61 4.95            1,523,150.57                      0.550

15 CPF 4,839,891.52            15,925,644.00                     215,326,071.00 5.15            11,085,752.48                    0.766

16 CPN 7,810,988.58            11,019,518.82                        55,792,157.83 5.75            3,208,530.23                      1.401

17 DCC 2,587,074.20            2,734,537.99                            2,871,832.15 5.13            147,463.78                          0.678

18 DELTA 4,414,684.79            5,634,418.24                          23,710,090.49 5.14            1,219,733.45                      0.662

19 DTAC 25,028,380.99         28,484,233.96                        63,218,276.07 5.47            3,455,852.97                      1.127

20 EGCO 5,779,847.76            9,985,753.92                          94,552,369.11 4.45            4,205,906.16                      0.240

21 ESSO 6,162,806.04-            3,807,411.26-                          42,144,875.00 5.59            2,355,394.79                      1.366

22 GLOW 6,517,658.27            11,610,955.40                     105,744,217.69 4.82            5,093,297.13                      0.377

23 HEMRAJ 5,547,569.75            6,590,758.57                          20,812,660.32 5.01            1,043,188.82                      0.610

24 HMPRO 5,700,918.08            6,441,387.79                          14,213,144.01 5.21            740,469.71                          0.813

25 INTUCH 2,891,894.70-            540,917.56-                              38,359,590.68 6.13            2,350,977.15                      1.360

26 IRPC 3,658,271.79            10,792,622.50                     119,624,899.73 5.96            7,134,350.71                      1.301

27 IVL 1,432,213.54-            5,878,082.00                       123,189,173.00 5.93            7,310,295.54                      1.636

28 KBANK 52,309,576.26         62,320,533.17                     200,821,255.00 4.99            10,010,956.91                    0.693

29 KKP 7,026,630.81            8,642,529.38                          33,197,558.00 4.87            1,615,898.57                      0.321

30 KSL 3,978,502.00            4,806,563.26                          17,294,233.08 4.79            828,061.26                          0.381

31 KTB 5,688,347.42            14,801,836.17                     180,263,601.00 5.06            9,113,488.75                      1.051

32 LH 8,047,946.93            11,086,336.63                        52,921,342.58 5.74            3,038,389.70                      1.178

33 LPN 11,743,415.65         12,248,112.60                          9,503,348.12 5.31            504,696.95                          0.783

34 MAKRO 3,599,885.22            4,198,738.60                          11,083,326.77 5.40            598,853.38                          1.077

35 MINT 5,189,422.69            7,305,719.20                          42,035,655.26 5.03            2,116,296.52                      0.640

36 PS 7,145,353.18            8,478,804.29                          28,539,594.50 4.67            1,333,451.11                      0.317

37 PTT 15,002,662.87         78,896,554.70                  1,250,423,355.58 5.11            63,893,891.83                    0.704

38 PTTEP 77,052,226.03         95,210,777.41                     312,772,296.38 5.81            18,158,551.38                    1.157

39 PTTGC 87,241,303.90         109,765,653.41                   366,416,856.37 6.15            22,524,349.51                    1.425

40 RATCH 2,507,651.12            6,260,819.42                          81,572,712.11 4.60            3,753,168.29                      0.307

41 ROBINS 5,361,046.60            5,880,076.90                          10,725,399.20 4.84            519,030.30                          0.482

42 SCB 48,255,457.21         59,233,772.50                     219,155,386.00 5.01            10,978,315.29                    0.782

43 SCC 51,627,648.32         68,004,695.52                     296,842,533.00 5.52            16,377,047.20                    1.128

44 SCCC 4,467,663.12            5,172,630.28                          19,481,706.66 3.62            704,967.16            -             0.264

45 SPALI 7,140,390.54            7,990,622.50                          15,876,157.00 5.36            850,231.96                          0.843

46 STA 4,751,566.08            5,914,731.58                          21,753,036.56 5.35            1,163,165.50                      0.849

47 TCAP 16,298,757.53         20,462,128.08                        83,789,715.00 4.97            4,163,370.56                      0.698

48 THAI 19,148,730.11         30,580,769.35                     221,413,212.52 5.16            11,432,039.24                    0.911

49 TISCO 8,122,570.61            9,030,194.27                          18,380,250.00 4.94            907,623.65                          0.464

50 TMB 14,532,111.31-         11,830,515.20-                        53,669,275.00 5.03            2,701,596.11                      0.970

51 TOP 20,622,596.11         28,907,587.05                     135,505,175.00 6.11            8,284,990.94                      1.416

52 TPIPL 4,095,801.86-            466,572.04                              68,274,257.00 6.68            4,562,373.90                      1.336

53 TRUE 514,808.60-               5,372,735.90                       117,376,182.57 5.02            5,887,544.50                      0.883

54 TTW 2,589,507.71            3,715,182.28                          23,688,333.79 4.75            1,125,674.57                      0.375

55 TU 4,445,820.19            7,588,025.91                          59,209,772.69 5.31            3,142,205.72                      0.890

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 4/2555 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 67,930,088.78         71,251,684.00           61,043,144.00            5.44            3,321,595.22        1.123              

2 AOT 30,272,655.04         36,837,103.22                     129,921,301.99 5.05            6,564,448.19        0.621              

3 BANPU 11,890,481.73         21,573,226.33                     193,059,110.00 5.02            9,682,744.60                      0.618

4 BAY 29,492,137.70         35,397,857.89                     117,694,442.00 5.02            5,905,720.19                      0.789

5 BBL 65,279,889.28         79,997,113.00                     285,152,585.00 5.16            14,717,223.72                    1.243

6 BCP 21,960,799.36         25,171,892.96                        53,710,768.03 5.98            3,211,093.60                      1.408

7 BDMS 15,891,920.95         19,087,219.90                        62,079,867.00 5.15            3,195,298.95                      0.686

8 BEC 5,785,496.70            6,229,209.00                            7,698,161.00 5.76            443,712.30                          1.118

9 BH 5,150,334.29            5,886,591.85                          14,473,831.00 5.09            736,257.56                          0.647

10 BIGC 9,702,857.62            12,728,242.80                        58,036,202.00 5.21            3,025,385.18                      0.828

11 BJC 7,695,465.37            8,333,272.01                          10,604,392.00 6.01            637,806.64                          1.629

12 BLA 6,514,670.87            7,584,543.20                          21,819,421.26 4.90            1,069,872.33                      0.414

13 BTS 2,392,781.04            5,430,423.16                          59,099,295.00 5.14            3,037,642.12                      0.685

14 CENTEL 5,788,461.90            6,922,448.68                          20,758,014.00 5.46            1,133,986.77                      1.109

15 CPALL 23,117,514.29         24,787,935.90                        34,297,270.00 4.87            1,670,421.61                      0.474

16 CPF 13,574,435.72         24,771,238.80                     216,092,926.00 5.18            11,196,803.08                    0.818

17 CPN 12,458,470.92         15,295,122.76                        56,974,831.00 4.98            2,836,651.85                      0.578

18 DELTA 7,416,049.20            8,478,963.81                          21,624,627.18 4.92            1,062,914.61                      0.528

19 DTAC 27,553,136.31         30,850,891.03                        62,408,940.00 5.28            3,297,754.72                      0.943

20 EGCO 9,003,574.78            13,107,348.09                     104,409,268.00 3.93            4,103,773.30        -             0.109

21 ESSO 6,686,124.08            8,770,189.65                          37,405,863.00 5.57            2,084,065.57                      1.314

22 GLOBAL 2,229,439.13            2,843,195.07                            9,574,769.00 6.41            613,755.94                          1.330

23 GLOW 5,183,736.59            11,077,122.17                     107,684,188.00 5.47            5,893,385.58                      1.195

24 HEMRAJ 2,566,952.42            3,873,273.60                          24,115,504.00 5.42            1,306,321.18                      0.998

25 HMPRO 5,066,396.09            5,843,136.60                          14,980,608.00 5.18            776,740.51                          0.782

26 INTUCH 46,129,783.74         48,158,713.40                        36,137,630.00 5.61            2,028,929.66                      1.084

27 IRPC 1,175,040.13-            5,846,666.00                       121,578,639.00 5.78            7,021,706.13                      1.159

28 IVL 11,704,103.38         17,587,599.62                     105,434,044.00 5.58            5,883,496.24                      1.328

29 JAS 18,098.07                 833,105.15                              14,396,002.00 5.66            815,007.08                          1.077

30 KBANK 44,623,209.65         55,425,448.40                     213,335,055.00 5.06            10,802,238.75                    1.011

31 KKP 8,803,937.52            10,614,350.68                        34,455,875.00 5.25            1,810,413.16                      1.387

32 KTB 49,002,070.93         58,784,678.40                     192,051,603.00 5.09            9,782,607.47                      1.220

33 LH 10,140,113.52         12,968,864.91                        55,927,652.00 5.06            2,828,751.39                      0.635

34 LPN 716,019.91               1,261,996.40                            9,493,023.00 5.75            545,976.49                          1.171

35 MAKRO 9,172,276.82            9,822,595.80                          12,300,201.00 5.29            650,318.98                          0.926

36 MINT 952,364.86-               1,321,095.78                          47,052,818.00 4.83            2,273,460.64                      0.437

37 PS 3,668,931.12            5,256,058.50                          29,296,242.00 5.42            1,587,127.38                      0.970

38 PTT 16,092,193.92         87,373,894.23                  1,273,903,288.02 5.60            71,281,700.31                    1.161

39 PTTEP 118,846,119.62       136,013,130.98                   314,490,148.00 5.46            17,167,011.36                    0.925

40 PTTGC 40,728,266.65         62,264,160.88                     356,731,822.78 6.04            21,535,894.23                    1.287

41 RATCH 15,395,479.41         19,187,970.64                        79,870,363.00 4.75            3,792,491.23                      0.412

42 ROBINS 3,130,004.68            3,705,443.70                          11,659,529.00 4.94            575,439.02                          0.541

43 SCB 67,725,712.92         79,408,170.10                     229,558,251.00 5.09            11,682,457.18                    1.100

44 SCC 64,500,046.63         80,378,371.54                     292,457,749.00 5.43            15,878,324.91                    1.058

45 SCCC 4,363,048.71            5,520,763.50                          20,985,319.00 5.52            1,157,714.79                      0.896

46 SPALI 3,470,673.50            4,264,439.72                          15,837,000.00 5.01            793,766.22                          0.593

47 TCAP 22,815,077.87         27,285,531.03                        88,902,579.00 5.03            4,470,453.17                      1.190

48 THAI 41,260,830.91         52,870,792.24                     226,525,059.23 5.13            11,609,961.33                    0.818

49 TISCO 9,357,023.69            10,333,770.86                        19,530,921.00 5.00            976,747.18                          0.862

50 TMB 9,664,558.66            12,669,361.60                        59,240,941.00 5.07            3,004,802.94                      1.129

51 TOP 36,684,468.77         45,605,445.26                     155,178,864.00 5.75            8,920,976.48                      1.252

52 TPIPL 2,539,538.90-            1,507,015.26                          68,187,050.00 5.93            4,046,554.15                      1.053

53 TRUE 1,139,371.16            7,134,293.06                       117,063,639.50 5.12            5,994,921.90                      1.515

54 TTW 5,410,411.48            6,538,038.45                          23,248,489.00 4.85            1,127,626.97                      0.458

55 TU 5,762,784.13            8,813,108.09                          59,071,670.00 5.16            3,050,323.96                      0.757

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 1/2556 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 61,979,060.85         65,986,860.80           70,027,439.00            5.72            4,007,799.95        1.253              

2 AOT 46,352,073.13         53,928,212.24                     126,627,773.96 5.98            7,576,139.11        1.260              

3 BANPU 9,215,607.62            19,063,002.00                     195,323,437.00 5.04            9,847,394.38                      0.624

4 BAY 21,459,589.82         27,409,073.88                     119,622,163.00 4.97            5,949,484.06                      0.594

5 BBL 64,743,989.70         78,978,047.40                     283,189,701.00 5.03            14,234,057.70                    0.783

6 BCP 2,641,819.75            5,633,989.42                          54,103,792.82 5.53            2,992,169.67                      1.036

7 BDMS 11,552,629.44         15,040,795.52                        61,789,167.00 5.65            3,488,166.07                      1.070

8 BEC 5,955,677.64            6,500,277.00                            9,184,627.00 5.93            544,599.36                          1.078

9 BH 5,174,703.94            5,954,632.37                          14,363,192.00 5.43            779,928.42                          0.888

10 BIGC 11,007,731.26         14,126,786.10                        57,855,166.00 5.39            3,119,054.84                      1.020

11 BJC 6,913,061.15            8,548,740.69                          27,891,216.00 5.86            1,635,679.54                      1.565

12 BLA 11,349,468.28         12,446,144.71                        21,918,420.16 5.00            1,096,676.44                      0.671

13 BTS 6,011,271.25            9,035,163.39                          56,133,066.00 5.39            3,023,892.14                      0.825

14 CENTEL 2,190,893.76            3,302,539.25                          20,681,322.00 5.38            1,111,645.50                      1.025

15 CPALL 19,273,131.08         20,911,073.40                        32,707,663.00 5.01            1,637,942.32                      0.740

16 CPF 24,304,290.20         31,528,127.40                     133,822,899.00 5.40            7,223,837.20                      1.099

17 CPN 12,529,917.62         15,656,648.66                        61,351,007.00 5.10            3,126,731.04                      0.644

18 DELTA 9,769,162.45            10,960,940.94                        23,453,304.05 5.08            1,191,778.49                      0.591

19 DTAC 27,560,345.89         30,797,142.64                        60,680,488.00 5.33            3,236,796.75                      0.994

20 EGCO 15,887,213.11         21,023,386.34                     109,818,757.00 4.68            5,136,173.24                      0.306

21 ESSO 8,712,001.08-            6,771,713.81-                          36,006,526.00 5.39            1,940,287.27                      1.078

22 GLOBAL 1,937,002.06            2,555,613.25                          10,314,603.00 6.00            618,611.18                          1.157

23 GLOW 4,322,395.53            9,665,710.22                       104,566,021.00 5.11            5,343,314.69                      0.722

24 HEMRAJ 2,412,784.59            3,671,057.60                          23,932,399.00 5.26            1,258,273.01                      0.820

25 HMPRO 5,298,554.21            6,175,858.50                          16,258,568.00 5.40            877,304.29                          0.991

26 INTUCH 2,672,126.38-            389,859.35-                              40,068,003.00 5.70            2,282,267.03                      1.042

27 IRPC 6,793,169.69-            243,761.00-                           118,537,708.00 5.53            6,549,408.69                      1.009

28 IVL 2,346,374.60            9,135,090.73                       125,136,384.00 5.43            6,788,716.13                      1.141

29 JAS 5,170,348.38            6,073,599.31                          14,168,427.00 6.38            903,250.93                          1.647

30 KBANK 52,124,656.77         63,238,611.10                     217,497,496.00 5.11            11,113,954.33                    1.245

31 KKP 9,153,682.72            10,912,201.57                        34,059,599.00 5.16            1,758,518.85                      1.187

32 KTB 35,620,316.08         45,316,107.20                     191,035,342.00 5.08            9,695,791.12                      1.156

33 LH 13,261,051.86         16,502,129.09                        56,748,214.00 5.71            3,241,077.23                      1.168

34 LPN 2,399,188.28            2,870,005.60                            9,416,540.00 5.00            470,817.32                          0.546

35 MAKRO 7,627,836.80            8,169,173.09                          11,521,730.00 4.70            541,336.29                          0.218

36 MINT 267,766.91               2,949,375.40                          46,641,629.00 5.75            2,681,608.49                      1.325

37 PS 9,221,925.56            11,448,523.80                        35,502,117.00 6.27            2,226,598.24                      1.868

38 PTT 2,751,217.11            70,634,445.28                  1,295,903,058.57 5.24            67,883,228.17                    0.799

39 PTTEP 96,360,583.57         114,491,683.15                   328,035,361.84 5.53            18,131,099.58                    0.937

40 PTTGC 1,566,872.79            20,728,340.43                     333,297,803.18 5.75            19,161,467.64                    1.106

41 RATCH 14,619,374.09         18,049,176.21                        71,810,823.00 4.78            3,429,802.12                      0.386

42 ROBINS 2,315,224.27            2,944,581.50                          11,088,834.00 5.68            629,357.23                          0.986

43 SCB 65,585,881.48         77,340,237.80                     229,961,984.00 5.11            11,754,356.32                    1.229

44 SCC 81,754,893.16         98,613,892.06                     323,440,896.00 5.21            16,858,998.91                    0.796

45 SCCC 5,554,314.11            7,031,836.00                          27,534,921.00 5.37            1,477,521.89                      0.812

46 SPALI 2,367,499.76            3,308,150.15                          17,042,947.00 5.52            940,650.39                          1.005

47 TCAP 64,604,995.84         69,128,669.33                        90,325,576.00 5.01            4,523,673.50                      1.024

48 THAI 43,420,425.36-         30,911,400.16-                     239,100,274.46 5.23            12,509,025.21                    1.076

49 TISCO 9,360,756.15            10,378,244.63                        20,446,750.00 4.98            1,017,488.48                      0.671

50 TMB 1,473,598.81-            1,464,820.00                          58,031,235.00 5.06            2,938,418.81                      1.087

51 TOP 10,483,022.26-         2,865,022.34-                       149,093,120.00 5.11            7,617,999.92                      0.665

52 TPIPL 505,599.87-               3,447,375.79                          71,658,914.00 5.52            3,952,975.66                      0.834

53 TRUE 1,302,014.02            6,927,216.67                       110,175,512.11 5.11            5,625,202.65                      1.843

54 TTW 2,940,356.49            4,056,111.41                          21,948,376.00 5.08            1,115,754.92                      0.636

55 TU 3,233,593.01            6,042,928.56                          59,901,888.00 4.69            2,809,335.55                      0.216

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 2/2556 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 42,950,856.17         46,191,486.60           59,387,377.00            5.46            3,240,630.43        1.105              

2 AOT 31,222,543.58         38,872,342.81                     129,433,409.58 5.91            7,649,799.23        1.211              

3 BANPU 17,023,161.54         27,720,610.71                     193,703,143.00 5.52            10,697,449.17                    1.269

4 BAY 27,794,105.67         33,640,224.11                     120,584,687.00 4.85            5,846,118.44                      0.009

5 BBL 64,352,281.81         78,978,047.40                     286,652,265.00 5.10            14,625,765.59                    1.062

6 BCP 11,208,051.28         13,663,664.23                        49,093,549.26 5.00            2,455,612.95                      0.513

7 BDMS 14,299,240.95         17,891,680.90                        62,807,062.00 5.72            3,592,439.96                      1.130

8 BEC 5,795,027.17            6,259,781.50                            8,204,923.00 5.66            464,754.33                          0.914

9 BH 6,244,536.13            7,030,325.19                          14,557,874.00 5.40            785,789.05                          0.844

10 BIGC 8,039,299.15            10,679,010.30                        49,266,546.00 5.36            2,639,711.15                      0.967

11 BJC 5,322,257.96            6,999,688.07                          28,275,116.00 5.93            1,677,430.10                      1.736

12 BLA 8,261,702.55            9,384,460.09                          21,966,451.44 5.11            1,122,757.54                      1.024

13 BTS 5,888,141.31            9,099,229.01                          59,188,325.00 5.43            3,211,087.70                      0.764

14 CENTEL 2,522,349.66            3,738,592.30                          21,657,713.00 5.62            1,216,242.64                      1.330

15 CK 6,842,933.22            9,016,503.30                          38,652,498.00 5.62            2,173,570.08                      1.749

16 CPALL 30,464,267.43         32,271,208.20                        35,420,341.00 5.10            1,806,940.77                      1.174

17 CPF 30,823,990.93         38,880,542.17                     151,884,839.00 5.30            8,056,551.24                      0.969

18 CPN 12,851,511.69         16,647,195.63                        61,787,445.00 6.14            3,795,683.94                      1.661

19 DELTA 10,104,042.84         11,331,557.23                        25,239,995.63 4.86            1,227,514.38                      0.406

20 DTAC 24,207,521.47         27,650,384.79                        63,501,013.00 5.42            3,442,863.31                      1.173

21 EGCO 17,211,655.83         22,071,408.36                        98,237,286.00 4.95            4,859,752.53                      0.462

22 GLOBAL 1,704,257.87            2,369,919.66                          10,511,229.00 6.33            665,661.79                          1.410

23 GLOW 8,351,259.29            13,881,905.90                     105,601,628.00 5.24            5,530,646.61                      0.864

24 HEMRAJ 4,288,251.96            5,637,228.80                          24,748,599.00 5.45            1,348,976.84                      1.028

25 HMPRO 5,354,396.88            6,541,857.00                          21,007,254.00 5.65            1,187,460.12                      1.400

26 INTUCH 59,291,599.76         61,396,622.49                        36,531,669.00 5.76            2,105,022.74                      1.160

27 IRPC 3,604,072.84            9,823,324.00                       112,696,664.00 5.52            6,219,251.16                      1.012

28 IVL 2,123,881.45            9,189,233.64                       127,598,308.00 5.54            7,065,352.19                      1.299

29 JAS 3,388,783.69            4,286,347.42                          14,560,273.00 6.16            897,563.73                          1.486

30 KBANK 45,737,272.10         57,291,049.90                     226,718,575.00 5.10            11,553,777.80                    1.170

31 KKP 6,978,639.74            8,720,831.57                          34,101,192.00 5.11            1,742,191.83                      0.991

32 KTB 50,135,288.23         60,321,268.00                     198,286,533.00 5.14            10,185,979.77                    1.502

33 LH 16,257,154.48         19,896,099.05                        60,357,115.00 6.03            3,638,944.56                      1.575

34 MAKRO 2,971,286.35            3,622,962.00                          12,632,143.00 5.16            651,675.65                          0.718

35 MINT 432,827.47-               2,245,883.13                          46,844,308.00 5.72            2,678,710.60                      1.292

36 PS 10,096,927.30         12,411,239.13                        36,896,860.00 6.27            2,314,311.84                      1.957

37 PTT 82,830,800.07         149,537,007.46                1,330,662,002.06 5.01            66,706,207.39                    0.533

38 PTTEP 80,883,405.89         97,938,512.00                     347,285,821.05 4.91            17,055,106.11                    0.432

39 PTTGC 31,855,738.05         49,751,365.99                     333,205,493.16 5.37            17,895,627.93                    0.806

40 QH 2,836,998.32            4,693,143.00                          31,400,691.00 5.91            1,856,144.68                      1.555

41 RATCH 14,980,112.36         18,251,823.44                        67,477,593.00 4.85            3,271,711.08                      0.390

42 ROBINS 2,059,035.99            2,784,488.70                          11,573,858.00 6.27            725,452.71                          1.374

43 SCB 64,462,418.29         76,641,620.30                     237,030,492.00 5.14            12,179,202.01                    1.347

44 SCC 69,577,291.20         87,464,046.60                     328,939,423.00 5.44            17,886,755.40                    1.042

45 SCCC 4,196,540.80            5,694,080.00                          27,012,670.00 5.54            1,497,539.20                      0.939

46 SIRI 3,606,354.21            5,766,856.52                          37,140,944.00 5.82            2,160,502.31                      1.886

47 TCAP 20,933,342.88         25,558,279.29                        92,453,260.00 5.00            4,624,936.41                      0.960

48 THAI 21,797,804.12-         9,380,576.94-                       235,394,922.82 5.28            12,417,227.18                    1.251

49 TISCO 9,171,391.66            10,260,610.92                        21,633,099.00 5.03            1,089,219.26                      1.068

50 TMB 9,929,021.42            12,923,332.80                        59,924,100.00 5.00            2,994,311.38                      0.719

51 TOP 43,317,316.98         51,690,632.00                     161,146,343.00 5.20            8,373,315.02                      0.728

52 TRUE 3,133,984.66            8,858,195.05                       113,712,861.21 5.03            5,724,210.40                      1.881

53 TTW 8,159,574.66            9,254,024.21                          21,617,756.00 5.06            1,094,449.55                      0.582

54 TU 10,056,492.21         13,020,571.67                        58,168,589.00 5.10            2,964,079.46                      0.639

55 VGI 3,156,869.18            3,264,907.74                            1,611,062.83 6.71            108,038.56                          1.596

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 3/2556 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 45,875,023.58         49,287,253.34           66,534,474.57            5.13            3,412,229.77        1.051              

2 AOT 29,964,930.28         38,413,073.44                     133,608,929.88 6.32            8,448,143.16        1.599              

3 BANPU 12,754,270.68         23,404,820.43                     195,926,468.00 5.44            10,650,549.74                    1.246

4 BAY 7,723,013.11            13,675,428.29                     121,647,956.00 4.89            5,952,415.18                      0.564

5 BBL 46,774,016.52         61,481,630.70                     296,051,690.00 4.97            14,707,614.18                    0.857

6 BCP 4,704,946.47            7,645,926.65                          56,064,589.54 5.25            2,940,980.18                      0.746

7 BDMS 11,923,769.96         15,319,784.84                        64,637,697.91 5.25            3,396,014.88                      0.823

8 BEC 5,688,406.62            6,229,887.13                            9,589,556.75 5.65            541,480.51                          0.944

9 BH 4,812,099.17            5,618,130.20                          15,126,431.06 5.33            806,031.04                          0.876

10 BIGC 19,550,024.94         22,598,448.39                        60,008,662.12 5.08            3,048,423.45                      0.746

11 BJC 5,183,415.96            6,820,740.30                          29,667,667.22 5.52            1,637,324.33                      1.289

12 BLA 6,631,623.52            7,731,633.12                          22,263,656.64 4.94            1,100,009.60                      0.707

13 BTS 3,851,993.64            6,962,775.77                          58,009,206.90 5.36            3,110,782.12                      0.785

14 CENTEL 2,816,270.95            4,113,382.08                          22,793,620.36 5.69            1,297,111.14                      1.591

15 CK 2,714,696.49            4,994,768.14                          42,483,108.61 5.37            2,280,071.65                      1.321

16 CPALL 24,038,018.48         28,411,372.76                        87,867,203.88 4.98            4,373,354.28                      1.133

17 CPF 23,078,863.60         36,204,876.05                     250,001,648.00 5.25            13,126,012.45                    0.960

18 CPN 15,205,156.48         18,776,138.49                        62,080,542.29 5.75            3,570,982.01                      1.387

19 DELTA 6,976,252.07            8,415,236.57                          26,544,521.98 5.42            1,438,984.50                      0.835

20 DTAC 25,894,629.06         28,933,922.13                        59,913,327.42 5.07            3,039,293.06                      0.792

21 EGCO 10,395,174.26         16,376,398.56                     120,149,435.59 4.98            5,981,224.30                      0.418

22 GLOBAL 1,380,179.08            2,062,986.95                          10,676,376.00 6.40            682,807.88                          1.376

23 GLOW 10,225,353.94         15,685,883.81                     103,457,447.36 5.28            5,460,529.88                      1.107

24 HEMRAJ 4,225,453.73            5,803,796.10                          28,379,016.25 5.56            1,578,342.36                      1.282

25 HMPRO 6,665,244.09            7,830,551.30                          21,610,387.10 5.39            1,165,307.21                      1.201

26 INTUCH 2,816,066.91-            849,793.23-                              37,247,244.22 5.28            1,966,273.68                      0.894

27 IRPC 4,203,501.89-            2,522,690.17                       113,077,217.67 5.95            6,726,192.06                      1.421

28 IVL 53,715.56                 8,270,725.46                       136,061,351.00 6.04            8,217,009.90                      2.123

29 JAS 4,075,708.83            4,983,922.22                          15,066,227.89 6.03            908,213.39                          1.434

30 KBANK 41,276,810.56         53,077,446.80                     237,007,413.00 4.98            11,800,636.24                    1.122

31 KKP 6,894,536.29            8,682,487.36                          35,144,421.00 5.09            1,787,951.07                      1.276

32 KTB 58,778,435.40         69,136,788.00                     206,090,289.00 5.03            10,358,352.60                    1.424

33 LH 13,046,016.74         16,719,244.24                        61,712,785.10 5.95            3,673,227.50                      1.594

34 MAKRO 4,080,377.12            4,537,995.28                          11,564,359.47 3.96            457,618.16            -             1.137

35 MINT 9,847,447.88            12,757,335.76                        48,977,801.39 5.94            2,909,887.88                      1.629

36 PS 17,353,328.19         19,501,605.37                        39,197,429.28 5.48            2,148,277.18                      1.334

37 PTT 24,588,731.67         94,312,997.21                  1,395,313,792.83 5.00            69,724,265.54                    0.526

38 PTTEP 61,565,715.58         81,921,544.99                     368,250,917.84 5.53            20,355,829.40                    0.945

39 PTTGC 20,957,058.00         39,043,166.69                     349,155,239.23 5.18            18,086,108.70                    0.652

40 QH 1,779,536.51            3,781,549.76                          34,170,916.79 5.86            2,002,013.25                      1.627

41 RATCH 2,413,847.50            5,545,503.15                          65,952,227.02 4.75            3,131,655.64                      0.318

42 ROBINS 2,956,849.90            3,708,185.40                          12,200,949.48 6.16            751,335.50                          1.180

43 SCB 50,339,249.16         62,760,121.20                     248,040,075.00 5.01            12,420,872.04                    1.181

44 SCC 62,559,027.36         80,881,126.20                     350,700,549.00 5.22            18,322,098.84                    0.869

45 SCCC 2,122,940.10            3,640,984.13                          27,747,883.81 5.47            1,518,044.03                      0.908

46 SIRI 8,225,658.88            10,404,440.35                        40,651,562.02 5.36            2,178,781.48                      1.293

47 TCAP 19,406,225.24         24,013,842.27                        95,439,426.00 4.83            4,607,617.03                      0.237

48 THAI 14,625,396.82-         3,140,548.35-                       224,716,155.81 5.11            11,484,848.47                    1.007

49 TISCO 5,736,815.04            6,879,361.90                          23,218,058.00 4.92            1,142,546.86                      0.983

50 TMB 9,347,209.16            12,391,170.40                        61,833,387.00 4.92            3,043,961.24                      0.836

51 TOP 1,079,911.30-            7,290,799.54                       158,943,787.75 5.27            8,370,710.84                      0.943

52 TRUE 774,125.04-               4,126,064.30                          98,504,512.34 4.97            4,900,189.35                      2.087

53 TTW 2,413,032.96            3,485,251.60                          21,817,877.12 4.91            1,072,218.64                      0.520

54 TU 8,784,842.86            11,926,345.14                        61,359,844.83 5.12            3,141,502.28                      0.716

55 VGI 2,541,790.57            2,660,384.93                            1,836,155.76 6.46            118,594.36                          1.432

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 4/2556 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 47,805,612.34         51,009,911.40           58,856,755.00            5.44            3,204,299.06        1.296              

2 AOT 21,324,129.81         29,570,396.74                     136,936,235.33 6.02            8,246,266.93        1.295              

3 BANPU 28,541,980.38         39,145,077.05                     194,692,337.00 5.45            10,603,096.67                    1.298

4 BAY 21,985,123.02         27,952,414.78                     125,427,768.00 4.76            5,967,291.76                      0.347

5 BBL 55,537,659.25         70,700,338.80                     306,900,429.00 4.94            15,162,679.55                    1.021

6 BCP 13,336,961.03         16,518,641.29                        58,237,384.37 5.46            3,181,680.26                      1.072

7 BDMS 18,354,441.90         21,844,384.73                        64,041,531.00 5.45            3,489,942.83                      0.940

8 BEC 4,671,154.50            5,115,236.00                            7,977,585.00 5.57            444,081.50                          1.046

9 BH 4,969,371.47            5,770,527.57                          16,138,071.00 4.96            801,156.10                          0.570

10 BIGC 8,325,436.20            11,427,412.50                        60,771,777.00 5.10            3,101,976.30                      0.779

11 BJC 5,637,439.44            6,240,701.18                          11,754,205.00 5.13            603,261.75                          0.843

12 BLA 7,805,613.01            8,988,245.43                          24,068,535.03 4.91            1,182,632.41                      0.906

13 BLAND 2,039,515.80            5,263,590.89                          48,957,355.00 6.59            3,224,075.09                      1.351

14 BTS 26,804,972.02         30,593,312.40                        72,786,355.00 5.20            3,788,340.38                      0.670

15 CENTEL 3,881,511.76            5,137,914.60                          22,890,312.00 5.49            1,256,402.84                      1.212

16 CK 3,668,047.45            6,039,564.30                          45,353,766.00 5.23            2,371,516.85                      1.297

17 CPALL 20,561,878.21         32,223,857.99                     239,414,233.00 4.87            11,661,979.78                    0.810

18 CPF 27,785,328.96         41,099,186.41                     260,495,222.00 5.11            13,313,857.45                    0.893

19 CPN 15,407,979.79         19,215,481.60                        63,443,402.00 6.00            3,807,501.81                      1.516

20 DELTA 8,615,312.28            9,789,285.40                          24,573,773.00 4.78            1,173,973.12                      0.428

21 DTAC 27,829,761.07         30,943,880.74                        63,262,156.00 4.92            3,114,119.68                      0.612

22 EGCO 11,751,370.12         17,303,897.62                     121,302,060.00 4.58            5,552,527.50                      0.268

23 GLOBAL 1,597,274.99            2,668,504.66                          17,805,488.00 6.02            1,071,229.67                      1.222

24 GLOW 1,199,484.75            6,547,402.40                       105,897,953.00 5.05            5,347,917.65                      0.753

25 HEMRAJ 6,595,954.20            8,103,349.80                          28,732,861.00 5.25            1,507,395.60                      0.868

26 HMPRO 6,493,125.71            7,759,120.01                          23,394,619.00 5.41            1,265,994.31                      1.199

27 INTUCH 47,383,550.00         49,223,426.00                        33,665,210.00 5.47            1,839,876.00                      1.078

28 IRPC 711,894.80-               5,527,057.76                       113,258,709.00 5.51            6,238,952.56                      1.107

29 IVL 543,374.88               6,315,288.20                       111,791,951.00 5.16            5,771,913.32                      0.941

30 JAS 341,177.20-               582,654.10                              15,551,066.00 5.94            923,831.30                          1.301

31 KBANK 63,911,788.25         76,298,252.80                     251,017,833.00 4.93            12,386,464.55                    1.094

32 KKP 2,172,399.07            3,940,888.00                          36,107,872.00 4.90            1,768,488.93                      0.794

33 KTB 58,761,912.91         69,358,950.07                     215,794,349.00 4.91            10,597,037.15                    1.100

34 LH 1,786,776.50            5,215,646.80                          60,112,944.00 5.70            3,428,870.30                      1.318

35 MINT 1,404,602.90-            1,765,185.98                          55,797,311.00 5.68            3,169,788.88                      1.359

36 PS 4,586,336.56            6,966,230.72                          42,412,648.00 5.61            2,379,894.16                      1.243

37 PTT 108,922,541.09       183,930,659.50                1,392,224,222.82 5.39            75,008,118.41                    1.035

38 PTTEP 40,633,269.31         60,322,024.53                     363,520,133.39 5.42            19,688,755.22                    0.946

39 PTTGC 15,647,232.37         33,305,883.74                     352,755,943.54 5.01            17,658,651.37                    0.599

40 RATCH 8,712,633.91            12,448,682.40                        74,184,574.00 5.04            3,736,048.49                      0.604

41 ROBINS 4,896,864.65            5,587,817.43                          12,805,821.00 5.40            690,952.78                          0.832

42 SCB 56,769,344.03         69,918,193.80                     262,547,652.00 5.01            13,148,849.77                    1.384

43 SCC 35,129,590.54         52,725,527.40                     348,195,502.00 5.05            17,595,936.86                    0.747

44 SCCC 13,598,491.13         15,118,532.10                        29,879,025.00 5.09            1,520,040.97                      0.653

45 STEC 1,351,163.42            1,844,696.00                            8,695,497.00 5.68            493,532.58                          1.627

46 TCAP 17,734,746.99         22,474,223.24                        98,509,940.00 4.81            4,739,476.25                      0.718

47 THAI 18,313,613.66-         6,848,424.91-                       224,572,595.99 5.11            11,465,188.75                    1.224

48 THCOM 622,863.03-               407,719.20                              20,246,430.00 5.09            1,030,582.23                      0.665

49 TMB 9,966,667.65            13,080,630.26                        63,476,388.00 4.91            3,113,962.60                      1.102

50 TOP 11,874,016.74         21,029,282.40                     176,453,239.00 5.19            9,155,265.66                      0.831

51 TRUE 1,322,243.80            6,623,733.76                       108,631,058.90 4.88            5,301,489.96                      1.629

52 TTW 5,445,724.91            6,516,193.43                          22,492,879.00 4.76            1,070,468.52                      0.410

53 TU 9,035,235.06            12,326,609.15                        70,264,000.00 4.68            3,291,374.10                      0.323

54 VGI 3,140,546.64            3,271,196.26                            2,151,772.00 6.07            130,649.62                          1.209

55 WHA 124,620.97               573,133.70                                8,861,703.62 5.06            448,512.74                          0.766

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 1/2557 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 41,363,092.72         46,476,347.40           88,791,988.00            5.76            5,113,254.68        1.605              

2 AOT 21,408,399.90         29,154,833.85                     132,747,628.61 5.84            7,746,433.95        1.167              

3 BANPU 12,496,063.06         22,678,415.35                     197,976,046.00 5.14            10,182,352.29                    0.902

4 BAY 23,968,729.87         30,006,329.76                     126,927,559.00 4.76            6,037,599.89                      0.344

5 BBL 53,463,852.59         69,001,159.50                     313,234,840.00 4.96            15,537,306.91                    1.069

6 BCP 9,407,883.15            12,860,236.17                        68,143,479.00 5.07            3,452,353.03                      0.715

7 BDMS 13,636,196.91         17,503,626.99                        65,132,618.00 5.94            3,867,430.08                      1.348

8 BEC 4,497,651.95            5,173,556.50                          13,166,367.00 5.13            675,904.55                          0.732

9 BH 4,843,775.48            5,595,087.64                          15,902,267.00 4.72            751,312.15                          0.388

10 BIGC 13,459,731.63         16,133,455.80                        60,560,024.00 4.41            2,673,724.17                      0.039

11 BJC 2,966,037.55            4,554,248.33                          29,941,044.00 5.30            1,588,210.78                      1.063

12 BLA 71,649.47-                 1,120,272.49                          24,319,848.59 4.90            1,191,921.96                      0.875

13 BLAND 3,210,218.52            6,134,048.95                          49,015,524.00 5.97            2,923,830.44                      1.029

14 BTS 173,238.82-               3,129,147.00                          68,292,547.00 4.84            3,302,385.82                      0.460

15 CENTEL 524,251.20               1,669,966.20                          21,974,665.00 5.21            1,145,715.00                      0.923

16 CK 2,867,790.22            5,139,703.80                          46,231,606.00 4.91            2,271,913.58                      0.691

17 CPALL 23,959,799.36         35,179,648.03                     232,986,692.00 4.82            11,219,848.67                    0.617

18 CPF 44,347,395.26         52,649,145.58                     165,797,752.00 5.01            8,301,750.32                      0.747

19 CPN 14,610,390.60         18,881,810.12                        72,431,290.00 5.90            4,271,419.52                      1.516

20 DELTA 8,697,367.06            9,922,413.81                          26,114,974.00 4.69            1,225,046.75                      0.374

21 DTAC 28,003,387.79         31,372,949.68                        60,721,162.00 5.55            3,369,561.88                      1.422

22 EGCO 17,552,033.66         23,311,429.76                     123,532,680.00 4.66            5,759,396.10                      0.334

23 GLOBAL 809,154.82               1,702,986.30                          17,916,180.00 4.99            893,831.48                          0.563

24 GLOW 3,685,488.65            8,761,127.20                       103,132,334.00 4.92            5,075,638.55                      0.597

25 HEMRAJ 2,742,779.42            4,546,842.30                          29,424,643.00 6.13            1,804,062.88                      1.749

26 HMPRO 7,124,026.44            8,418,765.63                          23,765,728.00 5.45            1,294,739.20                      1.240

27 INTUCH 2,642,139.81-            458,080.00-                              37,563,616.00 5.81            2,184,059.81                      1.233

28 IRPC 1,813,475.34-            4,953,059.29                       125,396,170.00 5.40            6,766,534.62                      1.099

29 IVL 2,542,355.12-            5,077,146.39                       142,619,839.00 5.34            7,619,501.51                      1.189

30 JAS 1,272,035.12            2,137,727.90                          14,299,322.00 6.05            865,692.78                          1.418

31 KBANK 63,005,290.30         75,999,112.00                     258,823,374.00 5.02            12,993,821.70                    1.446

32 KKP 2,487,827.09            4,296,006.40                          35,458,367.00 5.10            1,808,179.31                      1.443

33 KTB 52,617,714.35         63,056,077.57                     212,348,655.00 4.92            10,438,363.22                    1.123

34 LH 3,281,333.96            7,011,844.00                          66,983,219.00 5.57            3,730,510.04                      1.153

35 MINT 74,744.03-                 2,694,080.86                          52,633,103.00 5.26            2,768,824.88                      0.931

36 PS 10,783,686.99         12,999,337.37                        41,822,018.00 5.30            2,215,650.38                      0.805

37 PTT 32,412,689.54         111,643,929.32                1,460,257,813.10 5.43            79,231,239.78                    1.058

38 PTTEP 75,150,697.87         96,816,645.21                     425,055,126.49 5.10            21,665,947.34                    0.665

39 PTTGC 10,862,301.76         27,834,462.60                     342,048,342.52 4.96            16,972,160.84                    0.563

40 RATCH 6,949,473.20            10,871,796.60                        83,266,326.00 4.71            3,922,323.40                      0.383

41 ROBINS 3,342,338.80            3,916,637.67                          12,204,700.00 4.71            574,298.87                          0.377

42 SCB 64,913,399.37         78,086,933.40                     263,928,860.00 4.99            13,173,534.03                    1.318

43 SCC 33,683,373.51         52,513,503.00                     358,223,178.00 5.26            18,830,129.49                    0.958

44 SCCC 10,314,471.94         11,906,395.20                        29,686,434.00 5.36            1,591,923.26                      0.852

45 STEC 1,339,928.01            1,792,241.50                            8,384,309.00 5.39            452,313.49                          1.313

46 TCAP 16,620,753.07         21,403,118.47                        99,104,296.00 4.83            4,782,365.41                      0.836

47 THAI 27,736,797.91-         17,508,335.43-                     208,976,476.60 4.89            10,228,462.48                    0.752

48 THCOM 618,147.60-               494,424.70                              20,810,137.00 5.35            1,112,572.30                      0.874

49 TMB 18,821,925.87         21,953,568.84                        64,344,553.00 4.87            3,131,642.97                      0.907

50 TOP 12,158,507.28         20,275,466.40                     164,013,422.00 4.95            8,116,959.12                      0.582

51 TRUE 2,677,839.70            7,944,374.20                       108,712,218.74 4.84            5,266,534.50                      1.459

52 TTW 3,537,199.14            4,673,807.55                          23,099,295.00 4.92            1,136,608.41                      0.562

53 TU 13,238,930.80         16,480,054.69                        67,267,899.00 4.82            3,241,123.90                      0.474

54 VGI 3,030,540.78            3,143,585.16                            2,060,715.00 5.49            113,044.38                          0.868

55 WHA 41,948.50                 668,876.86                              10,418,906.48 6.02            626,928.36                          2.418

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 2/2557 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 41,128,584.87         45,161,585.70           79,943,276.00            5.04            4,033,000.83        0.821              

2 AOT 12,430,619.00         20,144,004.94                     135,098,920.98 5.71            7,713,385.95        1.062              

3 BANPU 11,906,261.89         23,990,140.59                     200,050,225.00 6.04            12,083,878.70                    2.011

4 BAY 24,467,946.78         30,582,977.68                     128,468,873.00 4.76            6,115,030.90                      0.431

5 BBL 53,270,694.71         69,001,159.50                     318,941,419.00 4.93            15,730,464.79                    0.972

6 BCP 2,098,255.45            5,887,583.10                          68,969,732.91 5.49            3,789,327.64                      1.132

7 BDMS 17,550,419.11         22,121,693.98                        77,182,380.00 5.92            4,571,274.87                      1.367

8 BEC 4,173,867.72            4,799,679.50                          12,360,920.00 5.06            625,811.78                          0.726

9 BH 7,047,619.52            7,958,231.37                          16,169,527.00 5.63            910,611.85                          1.062

10 BIGC 10,764,325.22         13,776,487.20                        62,131,450.00 4.85            3,012,161.98                      0.559

11 BJC 1,957,383.06            3,113,518.01                          25,971,197.00 4.45            1,156,134.95                      0.147

12 BLA 8,805,407.10-            7,691,159.24-                          23,996,058.97 4.64            1,114,247.86                      0.050

13 BLAND 2,617,220.90            5,721,777.16                          49,393,634.00 6.29            3,104,556.25                      1.161

14 BTS 884,746.48-               3,129,147.00                          71,967,472.00 5.58            4,013,893.48                      0.881

15 CENTEL 838,200.78               2,108,862.00                          22,943,285.00 5.54            1,270,661.22                      1.243

16 CPALL 32,640,473.19         44,099,232.10                     235,111,042.00 4.87            11,458,758.91                    0.878

17 CPF 51,597,902.04         60,516,430.75                     179,859,724.00 4.96            8,918,528.71                      0.707

18 CPN 14,627,073.86         18,566,834.38                        73,257,605.00 5.38            3,939,760.52                      0.990

19 DELTA 3,734,743.95-            15,686,583.18                     341,713,161.00 5.68            19,421,327.13                    0.989

20 DTAC 22,469,945.25         25,527,965.76                        59,603,964.00 5.13            3,058,020.51                      0.899

21 EGCO 18,081,581.64         23,873,413.14                     108,844,644.00 5.32            5,791,831.50                      0.947

22 GLOBAL 441,114.38               1,259,818.17                          18,037,465.00 4.54            818,703.80                          0.359

23 GLOW 6,856,320.66            13,093,092.28                        99,855,807.00 6.25            6,236,771.62                      1.963

24 HEMRAJ 1,451,648.90            3,134,779.20                          29,470,756.00 5.71            1,683,130.30                      1.286

25 HMPRO 5,418,604.71            6,962,054.40                          26,043,585.00 5.93            1,543,449.69                      1.703

26 INTUCH 33,529,308.57         35,222,670.00                        34,519,262.00 4.91            1,693,361.43                      0.588

27 IRPC 12,813,654.47-         7,046,732.00-                       122,600,994.00 4.70            5,766,922.47                      0.429

28 IVL 6,819,063.61            13,719,784.37                     135,980,206.00 5.07            6,900,720.76                      0.856

29 JAS 1,554,012.75            2,046,419.62                          14,115,368.00 3.49            492,406.87            -             0.400

30 KBANK 54,210,325.28         67,742,402.00                     271,935,592.00 4.98            13,532,076.72                    1.219

31 KKP 3,985,158.95            5,823,367.20                          36,016,020.00 5.10            1,838,208.25                      1.376

32 KTB 52,101,849.18         62,915,860.00                     223,590,355.00 4.84            10,814,010.82                    0.751

33 LH 14,252,898.64         18,116,199.94                        64,569,532.00 5.98            3,863,301.30                      1.439

34 M 1,207,753.02            1,810,690.00                          12,216,145.00 4.94            602,936.98                          0.565

35 MINT 425,675.99-               2,873,420.28                          53,364,865.00 6.18            3,299,096.27                      1.764

36 PS 13,014,757.58         15,739,050.02                        47,397,307.00 5.75            2,724,292.44                      1.308

37 PTT 126,432,486.12       205,416,001.91                1,438,270,563.24 5.49            78,983,515.79                    1.109

38 PTTEP 68,517,846.29         90,606,586.35                     420,196,898.32 5.26            22,088,740.06                    0.809

39 PTTGC 20,280,890.67         39,660,829.24                     350,900,901.24 5.52            19,379,938.57                    0.983

40 RATCH 7,312,138.42            11,141,125.80                        80,516,599.00 4.76            3,828,987.38                      0.482

41 ROBINS 2,717,351.26            3,326,079.47                          12,607,602.00 4.83            608,728.21                          0.528

42 SCB 44,496,685.98         58,154,113.50                     273,259,349.00 5.00            13,657,427.52                    1.299

43 SCC 28,384,788.64         47,309,530.80                     357,027,732.00 5.30            18,924,742.16                    1.017

44 SCCC 7,788,042.61            9,190,137.60                          29,049,618.00 4.83            1,402,094.99                      0.527

45 SPALI 5,845,397.38            7,196,462.00                          25,523,430.00 5.29            1,351,064.62                      0.952

46 STPI 6,565,302.84            7,002,605.55                            7,625,444.00 5.73            437,302.72                          1.074

47 TCAP 3,882,588.31            8,708,655.20                       101,057,825.00 4.78            4,826,066.89                      0.481

48 THCOM 673,627.30-               359,736.30                              20,899,912.00 4.94            1,033,363.60                      0.606

49 TISCO 8,238,543.50            9,452,365.17                          24,917,946.00 4.87            1,213,821.67                      0.953

50 TMB 13,468,246.73         16,804,121.60                        66,739,057.00 5.00            3,335,874.87                      1.459

51 TOP 14,440,798.21-         6,735,528.80-                       161,722,112.00 4.76            7,705,269.41                      0.484

52 TRUE 16,587,442.41         25,107,258.70                     126,379,441.74 6.74            8,519,816.28                      3.014

53 TTW 6,558,632.92            7,782,191.39                          22,427,448.00 5.46            1,223,558.46                      1.063

54 TU 13,033,328.93         15,977,945.44                        66,671,174.00 4.42            2,944,616.52                      0.155

55 VGI 2,673,114.21            2,762,134.08                            1,785,322.00 4.99            89,019.88                            0.615

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 3/2557 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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ที� STOCK EVA NOPAT Invested Capital (IC) WACC% IC x WACC

1 ADVANC 31,286,882.66         35,471,698.92           83,444,444.68            5.02            4,184,816.26        0.789              

2 AOT 9,126,957.09            16,919,641.70                     135,280,752.34 5.76            7,792,684.62        1.068              

3 BANPU 930,696.52-               9,827,300.27                       194,403,334.00 5.53            10,757,996.79                    1.329

4 BAY 27,849,674.70         34,204,751.53                     131,670,007.00 4.83            6,355,076.84                      0.732

5 BBL 45,076,099.58         60,684,069.60                     323,643,586.00 4.82            15,607,970.02                    0.711

6 BCP 7,882,771.63            12,113,867.59                        65,656,164.48 6.44            4,231,095.96                      1.758

7 BDMS 12,144,084.98-         8,449,945.06-                          80,349,114.86 4.60            3,694,139.93                      0.487

8 BEC 8,685,005.66            9,364,273.52                          13,398,283.80 5.07            679,267.86                          0.769

9 BH 6,785,841.90            7,804,083.00                          16,818,674.40 6.05            1,018,241.09                      1.265

10 BIGC 17,955,848.82         20,852,408.18                        60,676,149.17 4.77            2,896,559.36                      0.591

11 BJC 5,238,625.38            6,509,251.66                          26,437,095.73 4.81            1,270,626.28                      0.618

12 BLA 18,446,339.19         19,722,159.98                        25,579,228.66 4.99            1,275,820.79                      1.134

13 BLAND 3,061,876.55            6,635,844.57                          50,261,881.29 7.11            3,573,968.03                      1.415

14 BTS 1,874,791.79-            1,585,976.32                          68,126,898.06 5.08            3,460,768.11                      0.713

15 CENTEL 3,216,884.42            4,433,300.87                          23,364,375.13 5.21            1,216,416.45                      0.928

16 CPALL 29,774,569.99         41,265,380.39                     234,395,244.52 4.90            11,490,810.39                    0.992

17 CPF 19,465,666.02         34,629,988.96                     293,479,172.00 5.17            15,164,322.93                    0.968

18 CPN 13,848,430.13         18,278,906.84                        74,908,696.35 5.91            4,430,476.72                      1.340

19 DELTA 6,772,858.74            8,216,486.96                          28,855,538.90 5.00            1,443,628.22                      0.689

20 DTAC 13,918,597.91         16,845,671.87                        61,523,384.45 4.76            2,927,073.96                      0.574

21 EGCO 5,573,183.38            11,830,177.92                     141,953,204.17 4.41            6,256,994.53                      0.348

22 GLOBAL 842,213.99               1,742,776.55                          18,199,773.00 4.95            900,562.56                          0.672

23 GLOW 12,744,104.65         17,916,369.18                     100,127,086.09 5.17            5,172,264.53                      0.889

24 HEMRAJ 7,140,784.56            8,586,556.55                          29,012,843.80 4.98            1,445,771.99                      0.736

25 HMPRO 7,885,118.76            9,183,781.72                          27,536,256.93 4.72            1,298,662.96                      0.541

26 INTUCH 2,981,171.68-            996,013.00-                              44,426,267.69 4.47            1,985,158.68                      0.420

27 IRPC 1,707,179.46            8,161,324.29                       115,969,243.75 5.57            6,454,144.83                      1.170

28 IVL 286,418.82-               8,855,068.27                       147,422,361.00 6.20            9,141,487.08                      1.736

29 JAS 7,548,947.65            8,416,913.14                          14,422,349.03 6.02            867,965.49                          1.292

30 KBANK 43,095,753.46         56,698,860.40                     280,685,854.00 4.85            13,603,106.94                    0.787

31 KKP 1,052,385.26            2,773,624.00                          36,194,867.00 4.76            1,721,238.74                      0.549

32 KTB 41,508,651.24         52,847,832.80                     232,142,263.00 4.88            11,339,181.56                    0.979

33 LH 36,055,260.87         39,800,207.17                        70,693,001.73 5.30            3,744,946.30                      0.910

34 M 1,683,951.01            2,264,408.50                          12,909,627.82 4.50            580,457.48                          0.493

35 MINT 8,129,488.43            11,342,811.94                        60,706,227.95 5.29            3,213,323.51                      0.999

36 PS 11,405,070.71         13,718,754.54                        47,056,784.06 4.92            2,313,683.83                      0.681

37 PTT 37,646,429.55         132,691,539.40                1,434,728,848.08 6.62            95,045,109.85                    1.893

38 PTTEP 15,175,539.49         47,438,395.03                     447,942,789.44 7.20            32,262,855.53                    1.966

39 PTTGC 54,820,625.95         77,372,859.73                     342,956,274.41 6.58            22,552,233.77                    1.515

40 RATCH 518,972.19-               3,030,329.65                          80,185,068.19 4.43            3,549,301.84                      0.425

41 ROBINS 5,058,959.58            5,732,427.98                          13,345,454.85 5.05            673,468.39                          0.743

42 SCB 38,577,289.89         52,403,361.50                     286,298,044.00 4.83            13,826,071.61                    0.743

43 SCC 36,701,323.27         54,066,272.40                     370,305,080.00 4.69            17,364,949.13                    0.528

44 SCCC 4,675,984.37            5,891,433.79                          29,585,730.26 4.11            1,215,449.41                      0.247

45 SPALI 5,880,633.05            7,432,085.26                          28,298,572.88 5.48            1,551,452.20                      1.056

46 STPI 7,991,806.82            8,527,889.42                            8,396,085.38 6.38            536,082.61                          1.448

47 TCAP 4,489,770.65            9,461,471.60                       104,275,617.00 4.77            4,971,700.95                      0.538

48 THCOM 1,055,737.65-            440,566.33                              27,404,286.83 5.46            1,496,303.97                      0.975

49 TISCO 8,686,862.65            9,915,597.03                          25,823,693.00 4.76            1,228,734.38                      0.521

50 TMB 11,224,514.67         14,643,232.80                        69,793,036.00 4.90            3,418,718.13                      1.022

51 TOP 12,019,809.12-         4,782,031.50-                       157,167,331.54 4.61            7,237,777.62                      0.474

52 TRUE 20,579,945.53         27,198,129.39                     116,921,160.75 5.66            6,618,183.86                      1.489

53 TTW 2,691,145.49            3,633,838.42                          22,986,752.52 4.10            942,692.92                          0.147

54 TU 6,586,211.64            9,991,756.65                          75,088,814.53 4.54            3,405,545.01                      0.405

55 VGI 1,701,835.94            1,813,564.05                            1,979,137.06 5.65            111,728.12                          0.965

EVA = NOPAT-(IC x WACC) ไตรมาส 4/2557 (หน่วย:พันบาท)  
ค่าเบต้า (β)
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 47,735,073.14 1.68 19.81 22.65 132,653,066.00 18.70          86.25 46.39%

2 AOT 7,619,148.67    0.56 4.07 4.31 146,143,209.73 18.80          38.25 5.68%

3 BANPU 35,184,789.63 10 21.9 25.24 103,241,838.00 18.45          610 43.50%

4 BAY 14,874,079.33 0.34 1.26 8.52 821,613,024.00 20.53          21.2 15.70%

5 BBL 52,939,107.76 3.16 1.76 11.42 1,791,097,805.00 21.31          131.5 25.67%

6 BCP 6,816,396.70    0.67 19.33 28.11 55,392,450.00 17.83          14.5 16.38%

7 BDMS 6,760,750.96    0.62 11.56 14.58 31,289,398.00 17.26          25.5 24.57%

8 BEC 3,453,061.29    0.37 42.61 45.47 10,042,267.00 16.12          24.8 53.38%

9 BECL 3,293,089.04    0.51 8.04 9.81 44,056,304.00 17.60          20.5 8.60%

10 BH 3,073,973.22    0.51 20.95 23.16 8,975,096.00 16.01          30.75 42.45%

11 BIGC 6,333,540.00    1 11.83 15.57 35,338,752.00 17.38          49.5 30.38%

12 CPALL 14,423,538.32 0.37 17.25 28.3 45,578,545.00 17.63          27.5 64.16%

13 CPF 33,206,409.30 0.48 15.63 25.33 122,942,588.00 18.63          15 37.21%

14 CPN 7,626,908.78    0.44 15.98 30.52 51,540,175.00 17.76          20.7 16.92%

15 DELTA 4,823,417.81    0.72 9.82 14.43 28,146,123.00 17.15          18.8 24.83%

16 DTAC 22,266,316.85 1.03 10.74 12.06 103,669,124.00 18.46          37.5 29.08%

17 EGCO 12,004,530.09 3.93 14.33 15.58 64,556,991.00 17.98          80 19.16%

18 ESSO 1,143,973.27    0.07 7.39 12.33 59,520,575.00 17.90          7.25 3.71%

19 GLOW 12,099,053.63 1.14 9.16 17.17 88,758,785.00 18.30          38.5 15.11%

20 HANA 3,994,152.01    0.74 17.06 18.75 16,158,690.00 16.60          21.7 29.72%

21 HMPRO 2,848,304.59    0.09 13.21 22.92 14,717,505.00 16.50          5.75 35.81%

22 IRPC 16,072,809.67 0.12 6.27 8.55 120,673,424.00 18.61          4.66 16.61%

23 ITD 3,917,261.38    0.05 1.14 -14.07 53,841,151.00 17.80          2.52 15.37%

24 IVL  15,253,086.07 0.39 12.15 25.52 72,927,623.00 18.10          16.3 30.41%

25 KBANK 36,446,185.32 1.82 1.7 12.58 1,422,290,122.00 21.08          96.5 26.49%

26 KSL 1,547,305.65    0.13 5.44 7.77 24,307,296.00 17.01          11.4 9.70%

27 KTB 22,290,022.45 0.27 1.15 11.4 1,698,466,997.37 21.25          12.2 19.22%

28 LH 10,449,928.92 0.12 12.38 16.47 51,491,107.00 17.76          6.05 23.86%

29 MAKRO 4,149,973.61    1.97 11.96 18.88 22,518,542.00 16.93          97 43.53%

30 MCOT 3,065,380.15    0.51 20.25 18.91 9,998,659.00 16.12          23.5 34.43%

31 MINT 5,458,119.73    0.18 9.14 13.73 28,320,642.00 17.16          11 24.56%

32 PS 8,079,041.81    0.56 28.55 33.24 21,486,183.00 16.88          17.5 51.15%

33 PSL 2,765,172.86    0.37 13.77 15.67 21,853,520.00 16.90          18.9 12.93%

34 PTT 62,584,985.08 8.12 13.12 17.81 1,160,470,484.00 20.87          262 6.85%

35 PTTAR 23,692,876.36 0.79 10.38 16.7 157,112,916.00 18.87          28.75 20.00%

36 PTTCH 31,440,257.76 2.11 9.86 10.54 164,861,510.00 18.92          95 22.00%

37 PTTEP 72,382,882.24 3.16 16.09 19.14 312,099,538.31 19.56          148.5 39.50%

38 QH 10,910,495.59 0.12 12.41 19.28 28,017,450.00 17.15          2.42 54.93%

39 RATCH 9,507,437.43    1.01 11.18 14.86 70,644,425.00 18.07          36.25 15.75%

40 SCB 47,059,150.32 1.88 2.22 15.42 1,311,508,281.00 20.99          92 31.54%

41 SCC 56,651,476.67 5.71 12.72 26.7 331,760,414.00 19.62          257 21.44%

42 SCCC 7,443,202.42    3.55 17.18 17.49 25,778,695.00 17.07          230 33.93%

43 SCIB 5,866,968.37    0.51 1.36 10.7 435,921,915.00 19.89          31.5 13.21%

44 TCAP 17,722,734.21 1.05 2.86 15.34 444,003,430.00 19.91          24.8 35.43%

45 THAI 34,476,149.54 6.31 6.31 17.41 278,063,364.00 19.44          28.25 18.55%

46 TISCO 5,576,336.39    0.98 2.37 17.99 139,806,461.00 18.76          27 41.94%

47 TMB 2,336,780.85    0.02 0.41 4.93 560,028,706.00 20.14          1.4 4.88%

48 TOP 18,503,341.47 0.98 11.38 18.14 143,086,133.00 18.78          50 16.25%

49 TPC 2,615,169.85    0.47 9.74 13.05 22,003,006.00 16.91          18.9 16.98%

50 TPIPL 4,587,715.30    0.34 7.63 9.34 70,350,047.00 18.07          8.7 8.44%

51 TRUE 11,507,990.87 0.18 7.07 23.15 116,527,614.00 18.57          3.06 13.50%

52 TSTH 2,799,007.98-    -0.02 -10.5 -12.69 24,948,376.00 17.03          1.89 -12.91%

53 TTA 1,794,707.47-    -0.09 3.71 3.25 47,623,741.00 17.68          24.3 -4.44%

54 TTW 3,488,916.86    0.13 12.63 20.28 21,469,343.00 16.88          4.38 17.05%

55 TU 7,789,142.50    0.94 14.39 22.55 35,401,736.00 17.38          37.75 32.79%

STOCKNo. Close Price

ไตรมาส 1 / 2553
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 13,106,461.93 1.64 22.71 28.14 113,497,129.00 18.55          86.75 14.01%

2 AOT 158,598.22       1.24 4.58 4.25 143,590,993.78 18.78          34 0.12%

3 BANPU 6,285,197.58    13.96 20.52 24.6 108,793,516.00 18.50          606 7.32%

4 BAY 12,343,604.39 0.35 1.4 8.83 851,607,508.92 20.56          19.6 12.85%

5 BBL 56,158,391.76 3.58 1.85 11.99 1,806,320,979.59 21.31          125 25.79%

6 BCP 1,868,609.37    0.37 13 18.07 54,934,915.97 17.82          13.7 4.62%

7 BDMS 1,996,901.59    0.26 11.46 15.31 30,467,197.00 17.23          29.25 8.36%

8 BEC 3,907,207.76    0.39 50.83 43.55 8,935,605.00 16.01          27.5 53.78%

9 BECL 2,527,531.62    0.56 7.91 9.51 43,636,112.00 17.59          17.4 6.64%

10 BH 1,585,802.26    0.23 19.48 21.32 8,945,129.00 16.01          31 22.34%

11 BIGC 3,427,440.88    0.86 12.22 16.77 35,543,934.00 17.39          55 17.17%

12 CPALL 6,471,498.94    0.39 20.46 36.05 41,537,792.00 17.54          28.75 34.02%

13 CPF 2,887,583.82    0.61 17.19 26.27 117,447,749.00 18.58          20.3 7.92%

14 CPN 496,350.96       0.08 14.51 29.12 51,946,908.00 17.77          20 1.10%

15 DELTA 6,895,795.55    0.89 13.38 20.07 28,132,550.44 17.15          23.1 37.07%

16 DTAC 25,559,361.55 1.03 11.75 14.09 106,388,804.00 18.48          36.75 34.21%

17 EGCO 8,951,472.17    4.32 14 15 64,991,252.00 17.99          82 14.18%

18 ESSO 1,825,224.33-    -0.09 -1.91 -4.03 62,075,632.00 17.94          6.4 -6.45%

19 GLOW 4,617,539.61    0.81 7.54 16.19 110,656,234.00 18.52          37.25 4.73%

20 HANA 688,470.89       0.92 19.23 21.57 15,991,854.00 16.59          27 5.28%

21 HMPRO 2,163,338.85    0.1 14.77 26.8 15,247,348.00 16.54          7.1 24.83%

22 IRPC 1,129,458.89    0.06 5.08 6.83 123,185,808.00 18.63          4.14 1.17%

23 ITD 708,547.03       -0.06 0.68 -16.61 53,238,225.00 17.79          2.9 2.83%

24 IVL  3,161,387.05    0.48 13.23 30.19 73,690,868.00 18.12          22 6.41%

25 KBANK 43,165,338.40 1.99 1.91 13.49 1,455,703,457.83 21.10          90.75 31.23%

26 KSL 200,825.13       0.07 3.95 5.89 25,534,331.00 17.06          12.6 1.18%

27 KTB 29,241,291.13 0.31 1.17 12.18 1,645,300,348.82 21.22          12.6 25.17%

28 LH 172,107.59       0.08 11.61 15.42 49,947,750.00 17.73          5.3 0.39%

29 MAKRO 2,881,012.68    1.8 13.1 21.1 22,003,249.00 16.91          110 31.01%

30 MCOT 1,305,568.91    0.53 21.57 19.95 9,865,579.00 16.10          23.8 15.32%

31 MINT 80,265.57         0.02 8.04 13.12 29,554,567.00 17.20          10.1 0.33%

32 PS 6,125,690.81    0.38 28.33 35.51 24,083,994.00 17.00          18 34.19%

33 PSL 328,844.10       0.16 9.33 9.93 22,404,876.00 16.92          18.2 1.50%

34 PTT 85,720,744.34 5.88 12.52 16.67 1,153,015,337.00 20.87          246 9.21%

35 PTTAR 1,166,044.82-    -0.17 5.97 8.73 150,871,067.00 18.83          25.25 -1.00%

36 PTTCH 6,346,213.64    1.54 9.79 10.67 162,495,924.00 18.91          105 4.39%

37 PTTEP 84,151,938.64 3.2 17.87 20.82 302,843,397.06 19.53          143.5 43.78%

38 QH 982,614.26       0.05 11.81 19.23 29,253,250.00 17.19          2.02 4.65%

39 RATCH 7,393,291.08    1.05 10.4 13.07 72,230,005.00 18.10          36 12.11%

40 SCB 39,211,314.02 1.56 2.29 15.71 1,266,281,194.58 20.96          81.25 26.73%

41 SCC 16,735,722.39 6.08 12.6 25.36 332,459,535.00 19.62          262 6.33%

42 SCCC 1,750,038.45    3.18 17.02 18.11 25,213,364.00 17.04          214 8.13%

43 SCIB 7,661,993.70    0.58 1.45 10.66 412,547,749.00 19.84          31.75 16.78%

44 TCAP 19,913,974.98 1.07 2.02 15.52 838,775,131.00 20.55          29 29.61%

45 THAI 8,310,309.63    0.91 9.22 30.4 264,189,395.00 19.39          25.75 4.47%

46 TISCO 5,038,415.81    1.05 2.57 20.56 147,476,193.00 18.81          28.75 38.02%

47 TMB 2,809,644.38    0.02 0.51 5.93 540,497,916.53 20.11          1.42 5.75%

48 TOP 52,909.54-         0.53 6.71 10.1 138,218,428.00 18.74          44.25 -0.05%

49 TPC 968,574.49       0.37 9.13 11.64 22,267,345.00 16.92          17.6 6.00%

50 TPIPL 108,942.63-       0.17 6.92 8.33 69,799,755.00 18.06          10.4 -0.20%

51 TRUE 5,324,640.65    -0.06 6.51 9 116,484,277.46 18.57          3.14 6.17%

52 TSTH 360,323.68       0.03 -10.46 -12.59 24,454,387.00 17.01          1.6 1.66%

53 TTA 342,816.08       0.64 4.44 4.64 47,899,101.00 17.68          23.2 0.83%

54 TTW 2,259,278.90    0.14 13.06 22.56 21,566,584.00 16.89          4.44 11.18%

55 TU 3,260,445.65    0.99 14.21 21.19 37,213,791.00 17.43          44.5 15.26%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 59,990,579.98 1.65 24.82 31.27 109,907,730.00 18.52          95 70.30%

2 AOT 22,220,708.88- -0.36 3.06 1.76 145,342,367.43 18.79          41.5 -16.67%

3 AP 41,809.17         0.04 17.7 28.3 21,286,324.00 16.87          7.55 0.26%

4 BANPU 40,002,295.61 48.91 20.73 39.28 185,752,810.00 19.04          716 32.54%

5 BAY 16,293,585.72 0.38 1.49 8.79 803,471,998.00 20.50          25.25 16.75%

6 BBL 50,382,300.69 3.26 1.95 12.13 1,832,068,725.00 21.33          156 22.55%

7 BCP 4,026,673.43    0.43 8.89 11.06 52,643,883.00 17.78          14.6 9.64%

8 BDMS 1,928,401.40    0.6 12.37 15.83 31,256,625.00 17.26          39.5 8.27%

9 BEC 12,245,989.11 0.45 56.21 47.92 8,698,808.00 15.98          38.75 177.99%

10 BECL 3,689,064.55    0.69 8.19 9.5 39,783,233.00 17.50          18.7 9.68%

11 BH 3,561,434.41    0.52 20.01 22.23 9,000,309.00 16.01          35 49.70%

12 BIGC 5,010,339.81    0.74 12.94 16.89 33,631,833.00 17.33          65.5 24.33%

13 BLA 2,449,362.13    0.38 2.92 20.43 81,922,751.95 18.22          31.25 26.14%

14 CPALL 9,721,338.11    0.37 20.46 34.74 43,464,653.00 17.59          42.25 47.26%

15 CPF 31,831,628.69 0.64 16.27 25.78 122,434,010.00 18.62          25.25 113.32%

16 CPN 673,554.88       0.08 14.03 26.29 51,538,885.00 17.76          30.25 1.56%

17 DELTA 7,416,740.00    1.31 15.33 24.43 29,935,173.65 17.21          27.25 37.14%

18 DTAC 44,168,971.29 1.29 13.32 15.82 107,030,916.00 18.49          41.75 60.44%

19 EGCO 14,890,407.65 4.24 13.69 15.22 65,930,145.00 18.00          93.5 28.86%

20 ESSO 3,854,367.97-    -0.04 -0.95 -2.35 62,867,908.00 17.96          6.6 -13.12%

21 GLOW 15,477,425.67 1.23 8.92 18.53 107,152,513.00 18.49          42.75 15.84%

22 HANA 8,837,217.05    1.05 18.96 21.83 16,778,986.00 16.64          25.5 65.01%

23 HMPRO 3,277,196.47    0.09 15.53 28.24 15,848,064.00 16.58          11 36.29%

24 IRPC 10,376,738.55- 0.02 3.05 4.13 119,686,184.00 18.60          4.16 -10.94%

25 IVL 17,095,488.50 0.68 14.44 36.91 73,713,626.00 18.12          28.25 33.63%

26 KBANK 35,396,057.47 2.12 2.05 14.17 1,458,941,874.00 21.10          117 24.56%

27 KSL 1,254,172.16-    -0.03 3.14 3.47 23,923,976.00 16.99          11 -7.11%

28 KTB 32,803,084.33 0.45 1.2 12.23 1,734,764,090.10 21.27          17 26.79%

29 LH 9,491,306.23    0.08 10.3 14.38 52,825,060.00 17.78          7.4 21.83%

30 MAKRO 5,043,982.37    2.1 13.54 22.52 22,201,030.00 16.92          150 54.16%

31 MCOT 3,913,944.06    0.47 20.91 18.78 10,028,663.37 16.12          30.5 44.44%

32 MINT 751,278.94-       0.04 7.73 12.55 30,713,982.00 17.24          13.5 -3.01%

33 PS 2,595,282.80    0.16 23.35 31.85 29,224,463.00 17.19          24.3 13.32%

34 PSL 371,551.50-       0.16 7.01 6.74 22,097,310.00 16.91          18.3 -1.72%

35 PTT 72,253,167.06 7.64 12.85 17.4 1,175,488,577.00 20.88          297 7.65%

36 PTTAR 6,545,879.16    0.23 5.1 6.84 147,772,559.00 18.81          27.5 5.72%

37 PTTCH 4,730,206.62-    1.35 8.96 9.74 163,365,025.00 18.91          135 -3.32%

38 PTTEP 66,120,109.64 3.18 19.6 24.14 327,759,756.00 19.61          154 35.09%

39 QH 1,419,557.65    0.02 10.13 16.28 30,621,702.00 17.24          2.64 5.84%

40 RATCH 9,163,863.98    0.86 10.1 12.2 69,099,868.00 18.05          38 15.33%

41 SCB 49,182,769.96 1.91 2.35 16.06 1,363,229,885.00 21.03          103.5 32.66%

42 SCC 9,736,676.44    5.46 12.03 24.52 328,755,316.00 19.61          333 3.75%

43 SCCC 8,454,648.26    2.53 17.11 17.92 24,184,545.00 17.00          240 40.74%

44 SSI 119,859.16       - 11.68 20.26 40,632,963.00 17.52          1.8 0.49%

45 TCAP 11,274,142.19 1.2 2.26 16.45 845,117,822.00 20.55          41.25 16.10%

46 THAI 3,975,053.54-    0.08 10.32 34.44 281,263,871.00 19.45          42 -1.96%

47 TISCO 6,579,416.70    1 2.71 20.99 156,406,929.00 18.87          38.75 46.58%

48 TMB 1,567,556.25    0.02 0.55 6.38 564,978,020.00 20.15          2.46 3.17%

49 TOP 49,205,279.05 1.14 7.54 10.55 139,817,109.00 18.76          52.75 42.90%

50 TPIPL 6,555,082.41    0.31 7.14 8.45 69,669,651.00 18.06          13 11.83%

51 TRUE 3,971,614.27    0.18 6.2 18.89 117,929,866.42 18.59          5.15 4.68%

52 TSTH 1,436,385.85-    - 1.14 0.53 24,837,065.00 17.03          1.86 -6.53%

53 TTA 346,127.02-       0.26 3.69 3.98 48,784,491.00 17.70          24.1 -0.88%

54 TTW 3,972,982.47    0.13 12.87 22.9 21,002,802.00 16.86          5.7 19.85%

55 TU 10,131,759.65 0.92 13.35 19.92 38,402,715.00 17.46          57.75 47.51%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 60,484,435.62 1.96 28.56 36.44 97,457,419.00 18.39          85 97.61%

2 AOT 4,249,891.53-    -0.45 3.1 1.93 145,832,000.42 18.80          39 -3.23%

3 AP 5,387,088.89    0.26 15.35 25.18 24,114,481.26 17.00          5.8 32.44%

4 BANPU 39,621,531.64 18.12 21.98 45.2 193,598,387.00 19.08          792 23.32%

5 BAY 14,532,124.60 0.37 1.5 9.19 869,834,063.11 20.58          25.75 14.66%

6 BBL 47,992,329.53 2.88 1.95 11.51 1,949,687,766.44 21.39          147 20.74%

7 BCP 10,835,212.32 0.93 8.23 10.66 62,453,424.00 17.95          18.6 24.15%

8 BDMS 1,638,495.37    0.4 11.97 15.41 32,197,024.00 17.29          46.5 6.84%

9 BEC 7,753,708.07    0.44 53.03 44.72 9,567,799.38 16.07          31.75 99.74%

10 BECL 3,560,511.10    0.58 8.17 9.85 40,429,234.21 17.52          19.7 9.96%

11 BH 2,456,593.30    0.48 20.7 21.81 9,151,677.65 16.03          31.75 32.76%

12 BIGC 7,154,804.28    1.01 10.46 14.67 39,672,788.29 17.50          90.75 33.07%

13 BLA 10,244,671.87 1.08 4.57 30.82 88,746,052.67 18.30          30.75 93.84%

14 CPALL 13,832,945.04 0.34 19.83 36.52 47,904,117.00 17.68          39.25 67.36%

15 CPF 10,947,951.93 0.31 14.93 24.68 126,320,312.00 18.65          24.7 11.71%

16 CPN 735,925.53-       -0.07 4.88 6.08 53,832,563.00 17.80          26.75 -1.68%

17 DELTA 3,448,351.72    0.42 14.73 22.57 29,610,508.00 17.20          35 16.88%

18 DTAC 22,884,681.42 1.25 15.61 16.58 99,313,152.00 18.41          42 30.88%

19 EGCO 450,551.84       0.41 12.34 12.95 65,654,601.00 18.00          103.5 0.71%

20 ESSO 24,643,548.03 0.54 4.02 6.75 66,757,641.00 18.02          7.95 58.87%

21 GLOW 6,484,563.21    0.73 8.67 17.66 107,326,514.65 18.49          47.25 6.64%

22 HANA 3,465,062.75    0.71 17.44 20.3 16,803,935.42 16.64          25 24.61%

23 HMPRO 4,440,169.10    0.13 15.8 28.47 16,591,989.80 16.62          8.8 49.57%

24 IRPC 17,857,528.92 0.11 5.84 8.39 120,458,197.56 18.61          6.5 17.45%

25 IVL 24,834,147.30 0.93 16.95 42.89 78,004,708.00 18.17          57.75 46.05%

26 KBANK 24,808,412.28 2.44 2.09 15.54 1,551,527,566.98 21.16          125.5 17.05%

27 KSL 980,065.02-       -0.06 2.43 1.87 23,152,729.00 16.96          12.5 -5.43%

28 KTB 27,768,973.31 0.31 1.24 12.52 1,762,476,367.06 21.29          17.3 22.08%

29 LH 8,971,554.60    0.13 10.5 14.79 54,603,717.00 17.82          6.45 19.90%

30 MAKRO 4,441,520.35    1.98 11.88 21 25,491,667.20 17.05          170 46.54%

31 MCOT 3,422,855.96    0.56 20.6 18.89 10,389,321.59 16.16          29.25 39.67%

32 MINT 2,382,566.19    0.13 6.77 10.31 32,786,169.00 17.31          11.8 8.91%

33 PS 7,874,023.18    0.48 17.34 24.66 34,211,241.40 17.35          18.5 32.24%

34 PSL 276,016.69-       0.18 5.87 5.35 22,071,625.72 16.91          18.2 -1.28%

35 PTT 80,804,210.53 7.61 13.18 18.06 1,249,147,515.00 20.95          320 8.26%

36 PTTAR 41,281,372.40 1.29 6.95 10.28 153,266,452.36 18.85          38.25 35.34%

37 PTTCH 8,270,844.77    1.83 8.75 10.02 168,021,631.00 18.94          147 5.72%

38 PTTEP 86,865,685.22 3.05 21.31 26.48 342,219,552.82 19.65          168 43.82%

39 QH 3,072,748.16    0.05 9.77 15.48 30,548,933.00 17.23          2.1 12.00%

40 RATCH 6,628,819.49    0.68 10.32 11.47 69,446,404.85 18.06          38.25 11.09%

41 SCB 49,416,724.23 1.77 2.45 16.39 1,476,763,785.68 21.11          103.5 31.86%

42 SCC 95,938,621.53 13.89 16.55 31.46 359,218,866.00 19.70          341 34.74%

43 SCCC 5,488,186.72    2.48 16.49 16.41 25,160,983.60 17.04          234 25.59%

44 SSI 749,413.48       0.01 7.97 13.59 42,492,560.04 17.56          1.5 3.08%

45 TCAP 9,472,117.50    1.08 2.26 16.25 881,914,521.00 20.60          36 13.21%

46 THAI 24,001,476.04 1.14 8.02 22.65 293,760,004.00 19.50          49 11.27%

47 TISCO 5,446,066.02    0.94 2.68 21.23 171,407,548.55 18.96          40.75 36.66%

48 TMB 3,016,322.52    0.01 0.57 6.6 589,592,461.84 20.19          2.36 6.05%

49 TOP 42,228,970.35 1.76 9.88 13.02 146,607,262.00 18.80          78.25 35.42%

50 TPIPL 4,380,930.88    0.33 4.22 4.21 70,393,880.00 18.07          12.3 7.72%

51 TRUE 6,412,367.00    -0.01 6.32 17.93 115,022,005.91 18.56          7.1 7.54%

52 TSTH 1,712,299.67-    -0.02 0.41 -0.34 26,514,841.46 17.09          1.63 -7.82%

53 TTA 1,083,466.61    0.31 3.17 3.04 48,873,463.00 17.70          20.7 2.58%

54 TTW 3,487,751.25    0.13 12.68 22.77 21,488,278.00 16.88          6.35 17.10%

55 TU 2,798,369.07    0.35 8.58 15.41 74,776,922.58 18.13          52.5 5.20%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 52,161,107.00 2.11 28 38.91 107,984,472.00 18.50          90 90.46%

2 AOT 3,396,411.75    0.48 2.91 1.75 145,100,696.69 18.79          36 2.56%

3 BANPU 66,171,506.24 33.72 27.35 52.44 200,201,570.00 19.11          762 41.04%

4 BAY 19,459,175.94 0.46 1.57 9.81 870,409,749.00 20.58          24.8 19.47%

5 BBL 56,830,212.67 3.39 1.96 11.32 1,991,326,456.00 21.41          172 23.91%

6 BDMS 5,658,188.76    0.67 11.63 15.11 34,634,353.00 17.36          51.75 19.67%

7 BEC 6,107,459.86    0.42 47.49 54.25 11,209,886.00 16.23          33.75 90.76%

8 BH 1,865,935.92    0.57 17.13 21.72 13,300,027.00 16.40          38 24.00%

9 BIGC 7,741,689.70    1.07 7.19 14.57 83,807,500.00 18.24          79.25 34.25%

10 BLA 7,442,771.72    0.82 5.1 33.81 95,098,793.86 18.37          35.5 63.00%

11 BTS 869,791.19-       -0.01 1.54 0.12 61,416,002.00 17.93          0.75 -1.52%

12 CPALL 14,089,880.77 0.46 20.5 35.28 49,993,426.00 17.73          40 61.68%

13 CPF 19,738,085.54 0.52 14.02 24.26 134,665,950.00 18.72          25.75 20.07%

14 CPN 3,110,247.46    0.28 3.87 4.09 54,934,484.00 17.82          28.5 6.82%

15 DCC 3,155,723.85    0.89 40.03 39.34 4,360,752.00 15.29          53.25 100.32%

16 DELTA 4,022,676.72    0.45 13.07 20.02 30,823,139.82 17.24          26.75 19.09%

17 DTAC 20,633,569.45 1.41 16.21 17.18 105,276,442.00 18.47          48 26.61%

18 EGCO 4,714,055.26    2.32 10.43 10.98 70,976,513.00 18.08          93.25 6.82%

19 ESSO 22,529,600.91 0.92 10.1 17.47 75,711,396.00 18.14          10.9 49.96%

20 GLOW 87,099.51-         0.65 7.62 14.87 108,018,628.00 18.50          42 -0.09%

21 HANA 320,531.59       0.57 16.1 18.81 17,190,749.00 16.66          24 2.20%

22 HMPRO 2,876,188.71    0.08 15.53 27.82 17,773,321.00 16.69          9.15 30.67%

23 IRPC 14,209,779.49 0.17 6.43 9.5 133,108,673.00 18.71          5.75 13.38%

24 IVL 4,351,194.28    2.45 20.42 47.35 147,212,665.00 18.81          52.5 4.13%

25 KBANK 39,331,151.93 2.55 2.13 16.19 1,677,862,366.00 21.24          127 25.85%

26 KKP 4,256,588.96    0.96 2.71 12.62 154,261,407.00 18.85          35.25 18.65%

27 KTB 45,428,867.62 0.49 1.3 14.53 1,957,827,114.00 21.40          18.4 37.06%

28 LH 13,548,262.04 0.2 12.3 17.09 60,691,066.00 17.92          6.95 27.19%

29 MAKRO 5,595,397.81    2.85 12.86 21.96 26,684,966.00 17.10          146 54.66%

30 MCOT 2,226,143.40    0.53 20.43 18.16 10,740,197.38 16.19          29 24.52%

31 MINT 115,563.94       0.25 7.29 11.42 34,403,114.00 17.35          12 0.41%

32 PS 4,159,791.89    0.33 13.1 19.76 38,701,993.00 17.47          18.4 17.39%

33 PTT 91,462,210.00 12.12 13.55 19.73 1,321,688,558.28 21.00          354 8.93%

34 PTTAR 15,238,192.42 1.67 9.04 13.72 154,937,676.00 18.86          37.25 11.95%

35 PTTCH 7,300,617.00    4.08 10.04 12.39 176,620,861.95 18.99          148 5.02%

36 PTTEP 57,870,714.03 3.31 20.18 26.73 386,975,503.57 19.77          180 31.65%

37 QH 240,725.77       0.02 5.73 8.64 33,033,250.00 17.31          2.26 0.93%

38 RATCH 7,508,174.09    0.82 10.32 10.89 68,655,562.00 18.04          38 12.67%

39 ROBINS 2,614,335.26    0.35 15.87 16.89 12,297,498.00 16.32          25 30.26%

40 SCB 59,314,639.95 3.84 2.85 19.21 1,593,063,344.00 21.19          108 34.01%

41 SCC 57,479,699.81 7.67 16.53 33.75 376,543,854.00 19.75          351 21.00%

42 SCCC 7,713,402.31    4.85 17.06 17.22 26,791,071.00 17.10          208 34.22%

43 SPALI 5,244,982.95    0.43 21.72 26.78 19,326,782.00 16.78          11.5 35.87%

44 SSI 2,057,521.32    0.02 4.59 5.74 62,971,361.00 17.96          1.29 4.69%

45 STA 6,867,366.89    1.32 13.62 30.73 52,320,960.95 17.77          28 30.83%

46 TCAP 17,768,922.97 0.9 2.34 15.32 862,729,113.00 20.58          32.5 24.87%

47 THAI 2,814,054.00    0.28 4.25 7.47 291,554,118.33 19.49          37.75 1.31%

48 TISCO 6,774,211.93    1.14 2.59 20.97 195,674,122.00 19.09          39 43.62%

49 TMB 4,747,028.38    0.03 0.6 7.36 638,557,012.00 20.27          2.36 9.52%

50 TOP 46,342,990.02 3.54 13.92 19.48 169,779,102.00 18.95          83.25 35.32%

51 TPIPL 4,145,188.62    0.49 4.99 4.81 71,515,269.00 18.09          12 7.07%

52 TRUE 3,149,625.81    -0.04 5.74 3.99 124,680,774.31 18.64          6.05 3.73%

53 TTW 3,893,272.41    0.13 12.77 22.44 21,039,743.00 16.86          5.95 23.60%

54 TU 5,837,279.58    0.79 8.51 14.96 78,267,778.00 18.18          46 10.34%

55 TVO 2,369,351.17    0.51 25 28.58 10,212,043.00 16.14          26.75 35.96%
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 40,330,760.91 2.06 32.71 46.74 103,430,798.00 18.45          104 63.38%

2 AOT 6,423,526.73    1.2 2.9 1.64 145,083,014.68 18.79          36 4.90%

3 BANPU 24,326,612.66 11.63 26.85 50.07 205,805,822.00 19.14          716 13.61%

4 BAY 19,113,682.93 0.5 1.6 10.56 912,914,725.00 20.63          27.5 18.97%

5 BBL 60,724,524.56 3.88 1.99 11.3 2,011,856,762.00 21.42          158 25.61%

6 BDMS 10,108,601.91 0.92 12.24 15.96 55,839,838.00 17.84          52.75 20.89%

7 BEC 5,477,974.12    0.51 57.98 50.79 9,742,578.00 16.09          34.5 70.34%

8 BH 1,799,842.89    0.47 19.85 24.9 13,337,230.00 16.41          36.5 23.27%

9 BIGC 10,097,163.24 1.36 8.87 17.53 85,529,859.00 18.26          91.5 42.75%

10 BLA 10,064,273.50 1.08 5.85 38.38 100,781,757.01 18.43          46 79.55%

11 BTS 2,319,607.09    0.01 4.52 3.6 62,063,823.00 17.94          0.68 3.95%

12 CPALL 12,118,813.24 0.48 23.6 43.64 46,666,048.00 17.66          44.25 58.41%

13 CPF 20,908,273.45 0.73 15.12 25.44 136,185,743.00 18.73          29.5 52.68%

14 CPN 3,414,085.91    0.17 4.08 5.3 56,225,152.00 17.84          29.25 7.94%

15 DCC 2,978,083.27    0.83 43.8 43.47 4,032,149.00 15.21          46.75 103.24%

16 DELTA 6,278,779.21    0.73 12.33 19.93 30,076,222.28 17.22          24.8 31.15%

17 DTAC 7,796,678.30    1.28 17.01 18.76 103,797,848.00 18.46          54.75 10.75%

18 EGCO 5,543,633.66    3.32 9.62 9.87 70,866,305.00 18.08          93 7.95%

19 ESSO 2,577,863.39    0.18 12.09 21.47 74,061,986.00 18.12          11.3 5.90%

20 GLOW 7,168,658.89    0.61 6.54 14.28 110,157,771.00 18.52          50 7.13%

21 HANA 1,145,483.11    0.77 15.51 18.49 16,964,391.00 16.65          23.3 8.12%

22 HMPRO 3,253,823.78    0.09 16.1 29.16 18,144,325.00 16.71          8.2 33.16%

23 IRPC 204,663.53       0.15 7.73 11.8 136,081,929.00 18.73          5.35 0.19%

24 IVL 2,538,016.65    -0.09 -38.15 N/A 1,118,172.00 13.93          46.5 2.44%

25 KBANK 54,899,837.21 3.06 2.34 17.94 1,672,341,277.00 21.24          123 35.53%

26 KKP 4,795,715.00    1.1 2.52 12.24 173,018,868.00 18.97          33 21.26%

27 KTB 46,756,181.83 0.47 1.52 16.13 1,849,247,587.00 21.34          18.8 38.37%

28 LH 5,061,402.76    0.1 13.21 18.28 59,249,036.00 17.90          5.75 9.97%

29 MAKRO 3,254,148.84    2.39 13.89 24.14 26,230,746.00 17.08          196 32.84%

30 MCOT 2,360,622.60    0.73 22.48 20.63 10,489,197.37 16.17          28.5 26.83%

31 MINT 2,614,634.63    0.09 7.57 13.13 40,143,919.00 17.51          11.4 8.64%

32 PS 6,797,414.44    0.45 12.77 21.08 41,250,116.00 17.54          18.4 28.08%

33 PTT 56,712,710.86 11.4 15.08 22.49 1,357,553,550.80 21.03          335 5.49%

34 PTTAR 6,777,979.88    0.72 11.26 18.46 156,880,993.00 18.87          37.5 5.33%

35 PTTCH 295,925.87-       4.24 12.55 15.89 180,928,540.58 19.01          147 -0.20%

36 PTTEP 60,116,320.60 3.37 21.35 25.15 404,610,858.00 19.82          171 34.77%

37 QH 1,500,098.29    0.04 5.31 8.93 34,698,510.00 17.36          1.79 5.88%

38 RATCH 9,753,307.04    1.3 10.73 11.3 74,989,681.00 18.13          41.75 16.26%

39 ROBINS 1,728,618.73    0.35 18.03 18.43 12,040,537.00 16.30          31.75 20.53%

40 SCB 39,851,213.19 2.39 3.06 21.05 1,686,270,152.00 21.25          111 22.73%

41 SCC 29,355,638.17 6.25 16.55 31.91 373,213,002.00 19.74          353 10.64%

42 SCCC 5,634,363.13    4.59 19.09 19.42 26,553,769.00 17.09          214 25.17%

43 SPALI 3,962,784.37    0.49 24.63 30.71 19,078,064.00 16.76          10.7 26.58%

44 SSI 4,496,170.78-    -0.06 1.26 -3.46 66,987,160.00 18.02          1.16 -10.50%

45 STA 3,513,762.83    0.56 15.23 25.9 43,028,569.41 17.58          26.25 16.42%

46 TCAP 17,194,948.77 1.23 1.68 16.12 860,547,956.00 20.57          28.5 23.91%

47 THAI 36,600,581.82- -3.61 0.7 -6.39 283,027,724.30 19.46          29 -17.42%

48 TISCO 7,124,787.17    1.19 2.59 22.38 198,421,492.00 19.11          37.5 48.59%

49 TMB 5,440,269.23    0.02 0.65 7.87 679,729,722.00 20.34          2 10.79%

50 TOP 8,144,191.41    1.59 16.36 22.7 169,540,668.00 18.95          74.5 6.37%

51 TPIPL 3,286,345.47    0.83 7.27 7.19 71,425,519.00 18.08          11.7 5.56%

52 TRUE 6,106,918.97-    -0.13 5.49 -2.29 138,030,785.35 18.74          3.88 -6.40%

53 TTW 2,056,972.88    0.14 12.74 22 21,524,669.00 16.88          5.5 12.15%

54 TU 9,874,061.39    1.29 9.86 16.1 81,755,229.00 18.22          48 16.74%

55 TVO 918,375.10       0.3 21.42 27.18 10,207,913.00 16.14          24.9 14.83%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 40,433,206.69   2.08 36.48 54.96 94,872,373.00 18.37          128 77.05%

2 AOT 1,429,552.56-     -0.02 3.47 2.3 146,910,493.27 18.81          39.5 -1.08%

3 BANPU 59,749,853.80   15.48 18.54 32.44 205,261,932.00 19.14          524 34.09%

4 BAY 26,051,726.24   0.49 1.75 11.15 914,368,258.00 20.63          20 25.72%

5 BBL 58,446,747.36   3.96 2.07 11.81 2,014,637,000.00 21.42          141 24.93%

6 BCP 5,139,099.30     0.44 14.58 22.34 62,761,715.36 17.95          16.5 11.11%

7 BDMS 12,436,735.99   0.82 13.96 17.61 56,820,743.00 17.86          64 25.02%

8 BEC 4,689,412.89     0.49 61.99 56.02 9,253,425.00 16.04          36.75 65.08%

9 BH 4,877,016.42     0.62 21.2 25.79 13,338,083.00 16.41          38.75 62.62%

10 BIGC 7,809,051.05     1.01 10.22 18.01 84,206,885.00 18.25          113 31.71%

11 BLA 9,293,441.98     0.89 6.44 41.66 104,971,405.43 18.47          42.75 71.97%

12 BTS 4,130,478.29     - 5.33 3.22 63,446,651.00 17.97          0.59 6.88%

13 CPALL 19,935,403.54   0.48 23.72 42.12 50,148,230.00 17.73          48 86.15%

14 CPF 47,783,160.95   0.76 15.54 26.58 140,136,969.00 18.76          26.75 95.41%

15 CPN 2,376,529.62     0.18 4.29 6.37 62,181,014.00 17.95          34.25 5.39%

16 DCC 3,186,718.24     0.71 47.3 45.92 4,018,650.00 15.21          51 112.21%

17 DELTA 5,125,410.08     0.6 9.77 14.38 29,955,470.40 17.22          19.5 24.96%

18 DTAC 30,026,543.90   1.3 16.69 17.94 107,792,725.00 18.50          74 39.65%

19 EGCO 9,479,865.49     2.93 8.5 8.54 71,219,453.00 18.08          84.5 16.00%

20 ESSO 8,993,008.54-     -0.2 11.65 19.91 66,971,278.00 18.02          9.05 -21.23%

21 GLOW 8,861,217.92     0.68 5.34 11.76 122,196,024.00 18.62          47.25 8.11%

22 HANA 757,524.16         0.6 12.64 15.2 17,678,446.00 16.69          16.9 5.17%

23 HMPRO 4,986,586.93     0.09 16.32 29.21 19,279,795.00 16.77          9.35 44.30%

24 IRPC 4,218,719.76-     -0.01 7.96 11.32 137,244,670.00 18.74          3.5 -4.00%

25 IVL 7,232,452.65     0.75 22.6 48.16 139,017,561.00 18.75          27.5 7.50%

26 KBANK 66,964,446.93   3.24 2.47 19.11 1,777,794,282.00 21.30          117 41.64%

27 KKP 6,535,411.47     1.38 2.45 12.41 184,920,668.00 19.04          28.75 28.68%

28 KSL 8,408,432.32     0.51 9.56 15.66 26,816,417.00 17.10          10.9 47.82%

29 KTB 53,173,037.91   0.49 1.5 15.88 1,918,531,551.00 21.37          15.4 42.35%

30 LH 7,260,148.75     0.09 12.97 19.24 61,133,223.00 17.93          6.5 15.48%

31 MAKRO 6,938,391.86     2.79 15.07 26.06 25,996,782.00 17.07          218 70.82%

32 MCOT 4,597,890.56     0.94 25.86 23.25 11,143,324.65 16.23          27.25 48.42%

33 MINT 8,093,179.19     0.4 11.39 21.82 40,426,006.00 17.51          10.3 26.02%

34 PS 1,446,696.03     0.34 13.3 22.93 42,069,593.00 17.55          14.3 5.52%

35 PTT 131,312,093.02 7.57 14.89 22.14 1,366,468,201.55 21.04          260 12.73%

36 PTTEP 104,999,988.53 2.24 20.18 23.08 415,303,984.18 19.84          139.5 60.12%

37 RATCH 11,712,606.40   0.85 10.24 11.41 98,022,417.00 18.40          42.5 13.56%

38 ROBINS 1,793,313.32     0.34 19.18 19.53 12,621,520.00 16.35          33.75 20.31%

39 SCB 67,536,842.57   2.46 3.05 21.71 1,782,900,580.00 21.30          106 37.67%

40 SCC 61,426,823.63   6.15 16.8 32.75 372,477,322.00 19.74          262 22.34%

41 SCCC 8,045,922.90     3.77 21.31 22.07 25,933,854.00 17.07          218 36.98%

42 SSI 19,112,039.32   -0.17 5.28 6.38 81,880,273.00 18.22          0.67 38.00%

43 STA 860,934.16-         -0.05 11.23 20.26 47,336,568.50 17.67          16 -4.08%

44 TCAP 18,882,850.23   1.05 1.52 15.2 888,109,997.00 20.60          27.25 25.90%

45 THAI 5,235,723.62     1.12 1.62 -2.52 277,043,697.46 19.44          20 2.55%

46 TISCO 9,787,329.79     1.23 2.56 22.24 206,862,535.00 19.15          36 63.20%

47 TMB 2,974,073.07     0.02 0.64 7.71 657,809,418.00 20.30          1.43 5.81%

48 TOP 27,615,801.15   1.23 16.96 22.83 162,495,558.00 18.91          50.75 22.74%

49 TPIPL 53,709,182.31   3.73 17.04 18.51 71,873,981.00 18.09          12.2 81.39%

50 TRUE 16,490,645.81-   -0.1 5.07 -18.48 141,743,179.15 18.77          3.16 -16.12%

51 TTW 4,153,428.06     0.14 13.41 22.64 21,249,636.00 16.87          5.05 24.46%

52 TU 14,647,967.98   1.63 11.76 19.59 82,401,349.00 18.23          51.75 25.71%

53 TVO 155,833.49         0.06 20.13 23.06 8,940,602.00 16.01          17.5 2.69%
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 42,474,218.56   1.24 41.68 55.25 86,672,318.92 18.28          140.5 74.60%

2 AOT 3,853,592.61-      0.11 4.02 3.48 147,119,788.84 18.81          45 -2.96%

3 BANPU 52,996,994.84   12.99 17.82 29.31 225,010,327.00 19.23          546 28.28%

4 BAY 23,671,927.65   0.08 1.72 9.2 947,797,347.00 20.67          22 23.05%

5 BBL 8,113,223.26      3.1 1.68 11.53 2,106,912,461.00 21.47          153.5 3.32%

6 BCP 1,103,316.31      0.37 11.33 19.82 61,603,491.93 17.94          18.9 2.34%

7 BDMS 10,838,507.55   0.56 15.06 18.42 58,791,932.25 17.89          82 21.16%

8 BEC 2,636,559.17      0.35 54.11 47.56 9,848,526.98 16.10          45 33.79%

9 BH 2,851,978.63      0.51 20.19 24.81 13,472,546.64 16.42          46.5 23.83%

10 BIGC 19,079,167.45   2.99 12.71 23.86 90,726,090.54 18.32          120 71.23%

11 BLA 3,592,360.26      0.06 4.81 28.07 112,459,411.91 18.54          46.25 26.75%

12 BTS 163,452.18         - 5.73 1.44 63,826,195.82 17.97          0.7 0.27%

13 CPALL 18,632,208.60   0.35 21.3 40.81 55,340,867.53 17.83          51.75 74.94%

14 CPF 26,217,901.76   0.36 14.87 26.05 159,903,716.00 18.89          33 23.03%

15 CPN 3,912,379.64      0.31 5.61 10.69 64,059,164.98 17.98          37.75 8.03%

16 DCC 2,647,137.26      0.62 45.14 46.81 4,287,890.31 15.27          60.5 94.30%

17 DELTA 603,948.92         0.52 10.14 14.66 29,883,564.92 17.21          21.7 0.67%

18 DTAC 26,520,996.32   1.01 17.24 22.78 103,846,858.97 18.46          69.5 68.01%

19 EGCO 2,055,233.03      0.91 8.75 8.89 72,956,072.48 18.11          96.25 2.88%

20 ESSO 13,918,570.19-   -0.63 5.25 3.8 73,843,712.00 18.12          10.8 -35.76%

21 GLOW 8,303,643.68      0.45 5.23 10.27 120,235,418.94 18.60          57 7.73%

22 HANA 1,956,051.42      0.07 9.62 11.3 17,911,712.47 16.70          18.9 13.11%

23 HMPRO 8,837,102.22      0.1 16.34 27.93 20,678,003.56 16.84          11 76.43%

24 IRPC 31,619,905.60-   -0.11 4.74 5.42 132,176,443.42 18.70          4.08 -30.25%

25 IVL 3,695,307.73-      -0.32 16.57 34.33 145,826,106.00 18.80          29.25 -3.60%

26 KBANK 56,000,610.78   1.26 2.45 16.72 1,722,939,879.00 21.27          122 237.34%

27 KKP 2,058,935.11      1.08 2.07 13.03 189,326,734.00 19.06          32 8.73%

28 KSL 7,087,150.90      0.26 13.15 21.03 26,257,320.36 17.08          13.3 40.13%

29 KTB 2,141,105.71-      0.07 1.22 13.32 1,964,998,993.00 21.40          14.9 -1.65%

30 LH 16,123,716.76   0.16 12.54 19.71 60,832,593.46 17.92          6.15 32.84%

31 MAKRO 9,782,874.40      2.82 14.17 27.62 30,319,446.17 17.23          239 97.14%

32 MCOT 1,497,707.73-      -0.24 19.55 17.84 10,651,702.49 16.18          26.75 -16.51%

33 MINT 175,695.39         0.14 11.46 21.11 40,865,204.34 17.53          11.2 0.54%

34 PS 800,770.03-         0.16 10.61 17.58 41,982,299.86 17.55          11.6 -2.84%

35 PTT 11,624,771.06   5.83 14.07 20.12 1,402,412,091.72 21.06          318 1.09%

36 PTTEP 131,034,444.10 4.56 21.15 24.04 447,842,040.97 19.92          168.5 69.82%

37 RATCH 6,974,365.33      0.36 10.26 10.25 95,899,067.14 18.38          44 8.39%

38 ROBINS 6,425,947.88      0.28 16.61 17.4 14,264,693.44 16.47          42.5 69.84%

39 SCB 22,563,362.70   1.98 2.83 21.33 1,877,836,449.00 21.35          116.5 12.05%

40 SCC 7,812,596.18      2.66 10.16 19.96 374,738,115.00 19.74          313 2.91%

41 SCCC 6,959,343.87      1.1 19.82 19.64 26,536,464.45 17.09          258 31.25%

42 SSI 23,732,390.68-   -0.14 1.15 -4.55 86,363,656.23 18.27          0.71 -48.56%

43 STA 5,178,859.64-      -0.52 7.34 9.23 40,412,215.18 17.51          17.6 -24.73%

44 TCAP 4,111,198.83      0.73 1.34 13.46 895,156,637.00 20.61          26.75 5.43%

45 THAI 30,807,384.34-   -2.47 -0.8 -13.99 274,444,700.68 19.43          20 -15.12%

46 TISCO 3,987,532.73      0.93 2.48 21.09 220,717,570.00 19.21          38 24.45%

47 TMB 4,999,795.16      0.02 0.62 7.87 718,643,326.00 20.39          1.58 9.56%

48 TOP 11,096,030.00   0.91 14.99 19.69 155,087,127.00 18.86          58.5 9.31%

49 TPIPL 7,281,255.10-      -0.17 15.39 16.84 71,683,298.00 18.09          15.1 -11.22%

50 TRUE 1,315,402.40-      0.05 11.76 -16.49 151,518,169.18 18.84          3.14 -1.19%

51 TTW 2,844,989.30      0.13 13.21 21.54 21,728,298.91 16.89          5.05 16.38%

52 TU 15,545,079.72   1.59 10.75 22.36 83,229,565.54 18.24          58.5 26.76%

53 TVO 633,450.54         0.06 9.95 12.48 10,296,702.13 16.15          17.3 10.67%
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 51,598,243.36   3 39.49 69.94 98,238,504.00 18.40          184 96.89%

2 AOT 14,422,099.42   0.88 4.81 4.19 150,637,050.06 18.83          58.25 10.75%

3 BANPU 45,333,066.09   10.25 14.18 18.84 222,634,751.00 19.22          608 24.01%

4 BAY 35,086,431.69   0.56 1.75 9.61 976,104,163.00 20.70          27 33.04%

5 BBL 63,017,502.80   4.24 1.69 11.82 2,205,636,717.00 21.51          185 24.90%

6 BCP 23,448,598.31   1.77 13.09 23.14 67,187,842.64 18.02          23.7 47.55%

7 BDMS 24,450,531.56   2.09 19.58 26.86 62,259,968.00 17.95          86.75 48.00%

8 BEC 4,837,749.08      0.55 48.26 60.3 11,500,761.00 16.26          51 70.02%

9 BH 4,494,373.58      0.8 17.41 25.98 14,328,426.00 16.48          53.5 35.83%

10 BIGC 14,803,839.24   2.22 10.84 26.78 90,401,423.00 18.32          164 51.49%

11 BJC 6,481,230.76      0.41 11.31 17.87 34,229,733.00 17.35          41.25 68.77%

12 BLA 8,331,662.64      0.76 4.48 24.82 121,882,725.17 18.62          48 55.07%

13 BTS 905,788.65         - 3.79 1.97 64,664,413.00 17.98          0.78 1.49%

14 CPALL 23,119,975.97   0.61 21.06 39.48 60,127,997.00 17.91          65.5 83.16%

15 CPF 80,045,244.71   1.76 15.09 30.52 276,690,523.00 19.44          37.25 40.07%

16 CPN 9,137,690.69      0.49 6.56 12.52 65,616,903.00 18.00          46 17.82%

17 DCC 3,249,656.63      0.91 40.26 42.03 4,450,609.00 15.31          65.25 102.01%

18 DELTA 4,694,332.42      0.57 10.34 15.54 30,075,417.85 17.22          26 23.29%

19 DTAC 26,908,667.64   1.27 16.97 21.48 92,844,325.00 18.35          82 49.11%

20 EGCO 8,243,642.56      3.21 8.67 9.44 76,254,578.00 18.15          93 11.10%

21 ESSO 32,902,692.01   0.72 3.27 0.99 83,743,667.00 18.24          12.8 79.89%

22 GLOW 1,226,514.62      1.06 6.31 11.62 121,717,773.00 18.62          61.5 1.13%

23 HEMRAJ 4,953,266.43      0.09 10.49 15.52 21,209,823.88 16.87          2.82 27.61%

24 HMPRO 2,249,250.98      0.1 16.24 28.7 22,166,326.00 16.91          13.9 19.55%

25 IRPC 1,416,431.75      0.05 2.35 2 149,360,586.00 18.82          4.68 1.27%

26 IVL 2,467,292.67-      0.35 6.16 10.23 152,506,397.00 18.84          37.75 -2.25%

27 KBANK 65,122,436.35   3.76 2.46 17.67 1,857,149,168.00 21.34          154 36.35%

28 KKP 3,757,178.80      0.91 1.83 12.06 201,956,566.00 19.12          37 15.19%

29 KSL 4,086,731.58      0.27 12.96 23.79 29,655,965.00 17.21          14.2 22.51%

30 KTB 53,051,750.77   0.57 1.17 13.85 2,123,845,970.00 21.48          17.5 38.99%

31 LH 11,345,058.97   0.15 9.53 16.81 63,095,148.00 17.96          6.9 22.57%

32 MAKRO 5,939,077.25      3.6 14.46 27.28 29,848,321.00 17.21          358 54.32%

33 MCOT 2,153,566.59      0.52 18.35 16.84 10,833,203.56 16.20          28.5 23.01%

34 MINT 1,135,828.99-      0.35 12.66 22.66 42,019,756.00 17.55          14.3 -3.35%

35 PS 6,305,818.83      0.29 9.75 16.27 41,753,431.00 17.55          15.1 22.56%

36 PTT 88,429,396.22   13.09 13.34 19.73 1,518,209,747.93 21.14          354 7.93%

37 PTTEP 116,999,825.05 5.51 21.52 28.09 461,742,329.00 19.95          174.5 62.44%

38 PTTGC 86,671,268.81   2.19 12.75 18.91 383,821,952.25 19.77          71 27.05%

39 RATCH 6,175,804.78      1.08 10.98 10.97 96,391,783.00 18.38          41.25 7.57%

40 ROBINS 4,401,546.72      0.51 17.9 18.56 14,466,317.00 16.49          51.25 44.77%

41 SCB 82,256,555.04   3.04 2.51 18.13 1,969,272,375.00 21.40          143.5 41.52%

42 SCC 48,921,722.69   4.98 8.25 18.3 386,780,461.00 19.77          355 19.43%

43 SCCC 10,868,017.46   5.56 18.68 19.23 28,655,906.00 17.17          306 46.20%

44 SPALI 613,868.74         0.15 16.94 19.95 20,530,015.00 16.84          15.6 3.89%

45 STA 3,969,132.67      0.31 2.89 0.72 40,196,092.66 17.51          20.9 18.85%

46 TCAP 7,898,359.76      0.93 1.29 13.41 903,646,658.00 20.62          33.5 10.19%

47 THAI 29,548,662.96   1.67 0.36 -9.99 281,396,622.48 19.46          25.75 14.05%

48 TISCO 8,295,444.85      1.15 2.22 20.13 232,980,025.00 19.27          41.5 48.27%

49 TMB 4,768,614.77      0.02 0.59 7.66 713,393,367.00 20.39          1.77 8.95%

50 TOP 38,233,087.25   3.54 11.48 18.12 184,636,569.00 19.03          72.5 27.14%

51 TPC 5,051,815.91      0.86 12.85 15.54 22,340,175.00 16.92          29.5 31.23%

52 TPIPL 8,448,107.64      0.17 13.85 15.86 72,964,338.00 18.11          14.2 13.12%

53 TRUE 228,915.79         -0.03 10.42 -18.76 155,194,132.13 18.86          3.68 0.21%

54 TTW 4,564,307.51      0.17 14.24 23.88 21,172,277.00 16.87          6 22.36%

55 TU 14,193,758.08   1.53 11.49 24.66 86,367,770.00 18.27          70.75 23.93%
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 49,903,022.40   2.93 43.09 63.85 96,163,407.00 18.38          184.5 84.42%

2 AOT 28,387,518.26   2.1 6.26 5.81 146,702,343.39 18.80          59.75 21.87%

3 BANPU 48,341,550.83   10.06 14.11 17.79 227,671,171.00 19.24          448 24.65%

4 BAY 38,641,034.79   0.61 1.73 10.19 1,034,540,944.00 20.76          29.5 35.80%

5 BBL 60,729,519.89   4.64 1.7 12.41 2,208,552,775.00 21.52          191.5 23.90%

6 BCP 7,948,588.65-      -0.28 6.45 10.77 63,926,753.17 17.97          22.5 -15.77%

7 BDMS 10,898,576.16   0.84 15.47 21.45 64,948,521.00 17.99          97.5 21.63%

8 BEC 5,473,517.27      0.62 56.03 54.13 10,505,897.00 16.17          50.5 66.61%

9 BH 4,216,888.84      0.69 18.59 28.2 14,500,343.00 16.49          70 33.56%

10 BIGC 11,398,132.11   1.7 10.83 25.82 89,545,109.00 18.31          213 35.05%

11 BJC 4,622,221.98      0.35 10.86 18.49 35,337,357.00 17.38          40.25 18.92%

12 BLA 8,648,758.75      0.67 3.9 19.91 129,240,482.61 18.68          47 53.81%

13 BTS 8,593,222.24      0.02 4.95 3.84 64,901,495.00 17.99          0.78 14.62%

14 CPALL 24,208,052.49   0.29 22.65 46.92 58,586,808.00 17.89          35.5 96.69%

15 CPF 42,520,878.60   0.55 15.08 28.88 289,789,803.00 19.48          38.5 35.62%

16 CPN 9,165,065.47      0.54 8.17 16.46 66,293,815.00 18.01          46.5 17.49%

17 DCC 2,543,125.98      0.79 40.72 45.87 4,353,397.00 15.29          51.25 88.05%

18 DELTA 5,684,172.73      0.72 10.49 15.53 30,883,648.12 17.25          21.4 27.07%

19 DTAC 25,600,364.38   1.19 16.43 21.43 95,400,651.00 18.37          74 46.58%

20 EGCO 36,963,734.01   11.92 12.69 16.31 104,102,640.00 18.46          115 39.42%

21 ESSO 9,896,377.98-      -1.44 -5.36 -21.32 74,711,368.00 18.13          10.1 -27.72%

22 GLOW 12,607,422.20   0.37 5.48 10.97 127,191,243.00 18.66          62 11.73%

23 HEMRAJ 1,054,919.50      0.01 10.56 16.61 22,768,784.26 16.94          3.02 6.12%

24 HMPRO 2,178,972.27      0.1 16.45 29.82 22,077,285.00 16.91          12.6 21.18%

25 IRPC 27,740,667.05-   -0.2 -2.51 -7.24 131,847,745.00 18.70          3.58 -26.24%

26 IVL 9,987,199.03      0.26 5.25 8.44 174,850,054.00 18.98          27.5 7.90%

27 KBANK 67,781,686.57   3.91 2.52 18.61 1,887,035,540.00 21.36          162 36.91%

28 KKP 5,584,779.96      1.28 1.64 12.63 223,864,906.00 19.23          36 22.50%

29 KSL 6,762,973.54      0.42 12.3 25.04 32,382,184.00 17.29          12.7 39.48%

30 KTB 61,279,304.07   0.66 1.3 15.46 2,145,122,990.00 21.49          16.1 44.52%

31 LH 7,876,497.18      0.11 9.82 17.23 63,272,031.00 17.96          7.8 15.05%

32 MAKRO 5,258,923.36      3.2 15.66 30.52 28,749,067.00 17.17          356 50.65%

33 MCOT 3,415,512.56      0.65 17.59 16.66 10,915,542.57 16.21          27.75 37.63%

34 MINT 1,095,638.52-      0.1 11.95 23.37 44,021,061.00 17.60          14 -3.16%

35 PS 15,170,307.22   0.45 9.46 16.35 41,987,648.00 17.55          15.7 57.21%

36 PTT 99,777,937.39   2.98 11.59 15.19 1,495,853,309.65 21.13          323 8.62%

37 PTTEP 147,544,932.37 2.33 21.07 24.13 462,351,015.33 19.95          168 73.95%

38 PTTGC 3,198,605.21-      0.19 -2.14 -3.09 390,347,649.14 19.78          55.5 -0.98%

39 RATCH 14,646,553.42   2.27 12.11 13.29 100,411,034.00 18.42          43.75 17.17%

40 ROBINS 3,454,499.60      0.43 18.89 20.06 14,250,371.00 16.47          62 36.05%

41 SCB 78,083,379.91   2.97 2.49 19.04 2,027,204,696.00 21.43          147 39.04%

42 SCC 37,557,423.14   3.57 7.2 15.2 384,118,328.00 19.77          316 14.09%

43 SCCC 6,767,901.58      3.52 17.17 18.23 27,739,203.00 17.14          328 35.70%

44 SPALI 656,284.67         0.18 12.15 14.84 21,350,687.00 16.88          17.1 4.47%

45 STA 4,187,043.53-      -0.34 -0.45 -5.65 36,161,429.76 17.40          14.1 -20.81%

46 TCAP 10,809,221.51   1.34 1.32 13.44 928,942,327.00 20.65          28.75 13.71%

47 THAI 10,812,391.57-   -0.7 2.8 -1.25 277,375,179.73 19.44          21.6 -5.32%

48 TISCO 9,133,667.55      1.26 2.2 21.69 230,886,459.00 19.26          38.5 56.24%

49 TMB 6,430,372.79      0.03 0.6 7.75 676,840,751.00 20.33          1.52 12.06%

50 TOP 42,462,841.77-   -3.38 5.49 6.13 160,405,017.00 18.89          57.5 -32.59%

51 TPC 3,920,814.44      0.78 12.01 14.55 21,928,503.00 16.90          26.25 24.33%

52 TPIPL 5,291,453.08-      -0.15 10.74 12.37 72,810,407.00 18.10          11.6 -8.28%

53 TRUE 2,363,449.01-      -0.15 8.94 -18.84 160,224,735.51 18.89          3.84 -2.15%

54 TTW 2,661,330.61      0.14 13.26 22.77 24,487,531.00 17.01          6.55 11.27%

55 TU 12,178,415.40   1.01 10.8 18.95 89,982,840.00 18.32          71.75 20.96%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 50,549,033.13   2.96 50.03 84.67 85,864,900.00 18.27          214 104.72%

2 AOT 6,219,140.66      0.49 6.89 6.75 149,402,396.03 18.82          79.5 4.67%

3 BANPU 40,812,023.30   8.32 12.79 15.3 230,455,002.00 19.26          392 21.07%

4 BAY 38,940,754.35   0.62 1.79 10.8 1,040,424,322.00 20.76          31.25 35.63%

5 BBL 52,908,952.72   4.09 1.61 12.4 2,359,393,154.00 21.58          194 20.27%

6 BCP 9,582,903.67      0.78 7.35 12.25 67,077,713.93 18.02          24.4 18.90%

7 BDMS 16,235,031.45   1.3 16.31 22.58 66,254,300.00 18.01          107.5 29.37%

8 BEC 5,435,823.61      0.64 62.14 63.55 9,745,775.00 16.09          76.5 72.50%

9 BH 9,594,935.03      1.62 23.81 36.6 15,306,088.00 16.54          82 72.12%

10 BIGC 7,358,537.48      1.25 11.28 25.77 87,993,521.00 18.29          187 13.07%

11 BJC 4,888,308.28      0.39 10.04 18.81 36,926,224.00 17.42          57.25 19.09%

12 BLA 7,440,109.38      0.7 3.59 17.14 135,334,589.20 18.72          44 41.56%

13 BTS 12,242,676.93   0.01 5.33 4.72 67,171,265.00 18.02          5.65 20.53%

14 CPALL 24,532,479.72   0.32 21.97 44.9 64,783,276.00 17.99          35.5 87.93%

15 CPF 27,899,434.25   0.33 14.15 26.2 296,256,584.00 19.51          33.5 21.80%

16 CPN 22,505,876.95   1.31 11.57 26.52 68,343,557.00 18.04          60 40.15%

17 DCC 2,467,619.42      0.65 38.34 45.93 4,591,555.00 15.34          50.75 86.92%

18 DELTA 11,395,353.37   1.54 13.64 20.33 34,058,094.56 17.34          25.75 49.79%

19 DTAC 27,489,865.67   1.22 15.45 20.94 97,620,084.00 18.40          92.5 52.34%

20 EGCO 12,192,521.47   3.94 12.98 17.04 108,904,784.00 18.51          130 15.54%

21 ESSO 2,117,965.30      0.71 0.23 -8.52 77,856,995.00 18.17          10.7 4.82%

22 GLOW 2,156,793.67      1.29 6.4 13.5 127,878,206.00 18.67          66.25 2.03%

23 HEMRAJ 2,703,824.49      0.06 12.31 21.71 25,324,366.50 17.05          3.16 13.86%

24 HMPRO 2,349,777.67      0.09 15.99 29.38 23,305,280.00 16.96          13.1 19.17%

25 INTUCH 42,300,534.06   1.08 42.74 97.31 47,250,042.00 17.67          68.5 123.05%

26 IRPC 10,134,877.56   0.1 -1.09 -4.17 147,646,729.00 18.81          4.26 8.40%

27 IVL 4,075,389.23      0.32 4.15 5.05 170,857,674.00 18.96          28.75 3.30%

28 KBANK 68,582,493.32   3.85 2.45 18.64 2,005,459,644.00 21.42          182.5 35.46%

29 KKP 6,002,638.24      1.38 1.49 10.77 252,096,760.00 19.35          46.25 17.82%

30 KSL 7,684,460.77      0.53 13.63 23.52 29,433,655.00 17.20          12.8 41.50%

31 KTB 74,370,315.15   0.8 1.44 17.46 2,247,479,386.00 21.53          18.3 51.91%

32 LH 8,738,745.58      0.15 10.99 19.82 63,102,463.00 17.96          9.1 16.61%

33 LPN 4,609,705.16      0.37 11.27 14.72 14,790,961.00 16.51          18.8 58.04%

34 MAKRO 2,393,085.03      3.17 16.31 31.76 27,441,967.00 17.13          397 23.23%

35 MINT 822,789.32         0.16 9.75 17.66 46,834,444.00 17.66          15.4 2.13%

36 PS 5,115,517.80      0.45 10.14 16.87 41,587,888.00 17.54          18 16.66%

37 PTT 86,765,253.95   12.62 12.27 17.57 1,603,200,468.56 21.20          329 7.33%

38 PTTEP 108,731,952.28 5.26 22 28.87 532,060,606.97 20.09          162.5 54.87%

39 PTTGC 41,051,456.24   2.86 9.24 14.85 424,737,508.86 19.87          63 11.26%

40 RATCH 14,593,541.75   1.38 11.4 14.9 97,718,389.00 18.40          48.5 17.20%

41 ROBINS 3,287,103.42      0.34 18.1 19.29 14,699,995.00 16.50          64.75 32.82%

42 SCB 44,709,156.55   2.95 2.38 19.35 2,173,197,685.00 21.50          168.5 21.51%

43 SCC 46,367,596.64   5.35 6.76 14.57 386,042,383.00 19.77          349 17.33%

44 SCCC 2,812,031.15      3.44 16.64 18.61 27,577,384.00 17.13          382 15.24%

45 SPALI 4,358,764.28      0.33 10.73 13.95 21,858,343.00 16.90          19.6 30.60%

46 STA 3,558,167.47      0.62 3.01 0.53 34,669,825.82 17.36          15.5 16.96%

47 TCAP 16,666,991.65   0.97 1.26 12.98 957,209,272.00 20.68          37.75 20.58%

48 THAI 17,538,590.66   0.8 2.51 -2.24 291,553,301.85 19.49          21.7 8.46%

49 TISCO 7,841,150.60      1.31 1.95 20.76 272,808,455.00 19.42          46 45.22%

50 TMB 5,369,487.16      0.03 0.72 8.89 664,683,949.00 20.31          1.82 9.81%

51 TOP 30,875,339.40   4.94 9.57 15.1 174,658,815.00 18.98          65.25 22.32%

52 TPIPL 1,835,501.65-      0.09 0.49 -0.16 72,199,049.00 18.09          12.9 -2.87%

53 TRUE 3,100,448.95      -0.13 7.9 -22.95 167,466,810.24 18.94          6.1 2.83%

54 TTW 4,683,448.15      0.16 14.1 23.87 24,111,094.00 17.00          7.6 20.15%
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 43,930,253.17   2.84 49.78 84.46 100,967,897.19 18.43          209 67.92%

2 AOT 11,141,155.13   1.08 8.12 8.72 150,011,587.37 18.83          97.25 8.40%

3 BANPU 22,009,200.16   5.56 10.84 12.13 222,046,726.00 19.22          412 11.61%

4 BAY 27,878,387.02   0.62 1.88 13.55 1,071,965,495.00 20.79          32.5 24.57%

5 BBL 44,842,457.77   4.33 1.78 12.77 2,418,838,251.00 21.61          195.5 16.39%

6 BCP 8,845,554.59      0.83 8.99 13.81 70,853,442.88 18.08          31.75 17.13%

7 BDMS 12,239,834.29   0.91 16.69 22.91 68,460,980.94 18.04          113.5 21.44%

8 BEC 4,882,416.07      0.58 62.42 62.26 10,773,918.58 16.19          71 56.04%

9 BH 2,923,352.75      0.55 23.89 35.28 15,861,753.98 16.58          74 21.30%

10 BIGC 14,246,059.52   2.28 9.88 21.94 94,162,801.13 18.36          207 24.91%

11 BJC 6,159,146.16      0.38 10.12 18.36 38,260,138.00 17.46          61.75 23.66%

12 BLA 5,966,616.48      0.6 3.73 19.66 142,787,212.75 18.78          62.25 29.87%

13 BTS 2,349,186.14      0.01 5.88 6.01 66,888,876.76 18.02          7.15 4.01%

14 CPALL 22,389,330.93   0.31 22 45.71 71,798,465.04 18.09          46 72.75%

15 CPF 4,839,891.52      0.02 12.78 22.35 310,544,262.00 19.55          33.75 2.25%

16 CPN 7,810,988.58      0.51 11.84 27.31 70,283,818.97 18.07          81.75 14.00%

17 DCC 2,587,074.20      0.72 36.78 47.55 4,758,918.78 15.38          45.5 90.08%

18 DELTA 4,414,684.79      0.66 14.14 20.53 33,074,665.57 17.31          32 18.62%

19 DTAC 25,028,380.99   1.09 15.54 32.32 101,018,316.34 18.43          88.25 39.59%

20 EGCO 5,779,847.76      1.78 13.75 17.51 109,324,074.19 18.51          151 6.11%

21 ESSO 6,162,806.04-      -0.48 1.08 -7.16 75,861,782.00 18.14          10.1 -14.62%

22 GLOW 6,517,658.27      1.08 7.57 15.65 129,618,887.77 18.68          77.5 6.16%

23 HEMRAJ 5,547,569.75      0.07 13.14 23.87 26,307,499.82 17.09          3.02 26.65%

24 HMPRO 5,700,918.08      0.12 15.61 29.8 25,800,998.38 17.07          12.6 40.11%

25 INTUCH 2,891,894.70-      1.03 28.91 63.09 48,055,582.47 17.69          69 -7.54%

26 IRPC 3,658,271.79      - 0.23 -1.28 141,976,763.67 18.77          4.12 3.06%

27 IVL 1,432,213.54-      0.03 5.59 7.8 170,475,294.00 18.95          25.25 -1.16%

28 KBANK 52,309,576.26   3.21 2.58 20.76 2,077,442,485.00 21.45          193.5 26.05%

29 KKP 7,026,630.81      1.3 1.91 12.09 233,012,680.00 19.27          48.5 21.17%

30 KSL 3,978,502.00      0.27 13.44 23.49 29,617,090.48 17.20          13.7 23.00%

31 KTB 5,688,347.42      -0.03 1.49 15.17 2,253,761,791.00 21.54          19.6 3.16%

32 LH 8,047,946.93      0.15 11.69 18.71 64,401,448.26 17.98          9.75 15.21%

33 LPN 11,743,415.65   0.83 24.92 28.62 13,903,942.26 16.45          17.9 123.57%

34 MAKRO 3,599,885.22      4.85 15.31 34.97 32,084,561.83 17.28          446 32.48%

35 MINT 5,189,422.69      0.32 10.64 20.98 50,974,983.15 17.75          19.6 12.35%

36 PS 7,145,353.18      0.57 12.41 21.03 43,820,918.35 17.60          21.1 25.04%

37 PTT 15,002,662.87   7.95 12.65 18.02 1,631,319,940.06 21.21          332 1.20%

38 PTTEP 77,052,226.03   3.99 20.06 21.71 601,513,292.27 20.21          164 24.64%

39 PTTGC 87,241,303.90   2.3 10.43 16.16 436,061,973.24 19.89          70 23.81%

40 RATCH 2,507,651.12      0.59 11.65 15.32 96,810,760.31 18.39          59.75 3.07%

41 ROBINS 5,361,046.60      0.58 18.08 21.95 16,872,497.76 16.64          66.5 49.98%

42 SCB 48,255,457.21   2.87 2.47 19.94 2,269,883,555.00 21.54          181.5 22.02%

43 SCC 51,627,648.32   5.76 7.71 16.64 395,573,136.00 19.80          440 17.39%

44 SCCC 4,467,663.12      3.29 17.33 20.99 28,002,455.41 17.15          420 22.93%

45 SPALI 7,140,390.54      0.94 17.14 23.64 23,653,264.00 16.98          17.7 44.98%

46 STA 4,751,566.08      0.5 5.79 7.5 36,696,166.69 17.42          17.5 21.84%

47 TCAP 16,298,757.53   1.05 1.27 13.53 1,023,912,267.00 20.75          37.75 19.45%

48 THAI 19,148,730.11   1.08 4.47 9.43 304,095,881.61 19.53          22.1 8.65%

49 TISCO 8,122,570.61      1.37 1.88 21.54 290,496,935.00 19.49          52 44.19%

50 TMB 14,532,111.31-   -0.05 0.23 3.03 712,147,020.00 20.38          1.86 -27.08%

51 TOP 20,622,596.11   0.94 10.31 14.84 170,676,427.00 18.96          67.5 15.22%

52 TPIPL 4,095,801.86-      0.01 0.79 0.39 76,535,350.00 18.15          14.1 -6.00%

53 TRUE 514,808.60-         -0.2 0.18 -43.53 180,363,369.73 19.01          5.45 -0.44%

54 TTW 2,589,507.71      0.14 14.25 23.21 24,670,393.08 17.02          9.2 10.93%

55 TU 4,445,820.19      0.48 8.9 15.23 94,758,647.82 18.37          72 7.51%
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 67,930,088.78   3.34 44.29 97.07 116,169,497.00 18.57          240 111.28%

2 AOT 30,272,655.04   2.4 9.76 11.22 145,774,684.92 18.80          121.5 23.30%

3 BANPU 11,890,481.73   3.4 9.19 9.48 227,278,063.00 19.24          377 6.16%

4 BAY 29,492,137.70   0.67 1.88 13.63 1,102,777,109.00 20.82          34.75 25.06%

5 BBL 65,279,889.28   4.72 1.76 12.62 2,437,922,223.00 21.61          227 22.89%

6 BCP 21,960,799.36   1.6 7.88 12.13 74,177,532.00 18.12          36 40.89%

7 BDMS 15,891,920.95   1.26 14.01 18.26 71,267,475.00 18.08          164.5 25.60%

8 BEC 5,785,496.70      0.69 55.28 75.71 12,847,272.00 16.37          64.25 75.15%

9 BH 5,150,334.29      0.84 23.09 32.85 16,746,900.00 16.63          85.75 35.58%

10 BIGC 9,702,857.62      1.69 9.44 19.46 91,182,354.00 18.33          215 16.72%

11 BJC 7,695,465.37      0.42 9.6 17.81 40,522,430.00 17.52          76.75 72.57%

12 BLA 6,514,670.87      0.76 3.29 17.82 157,171,463.49 18.87          74.75 29.86%

13 BTS 2,392,781.04      0.01 6.13 6.39 67,275,571.00 18.02          9.4 4.05%

14 CENTEL 5,788,461.90      0.48 9.73 20.73 27,884,559.00 17.14          38.75 27.89%

15 CPALL 23,117,514.29   0.35 21.53 42.24 73,445,333.00 18.11          46.25 67.40%

16 CPF 13,574,435.72   0.14 6.31 7.55 325,135,848.00 19.60          32.75 6.28%

17 CPN 12,458,470.92   0.76 12.58 28.24 71,181,061.00 18.08          94.5 21.87%

18 DELTA 7,416,049.20      0.97 15.66 24.6 33,060,917.99 17.31          37.75 34.29%

19 DTAC 27,553,136.31   1.28 16.23 32.99 103,394,948.00 18.45          97.75 44.15%

20 EGCO 9,003,574.78      4.19 14.05 18.29 110,843,668.00 18.52          156 8.62%

21 ESSO 6,686,124.08      0.21 -2.02 -13.75 75,537,606.00 18.14          9.55 17.87%

22 GLOBAL 2,229,439.13      0.14 10.15 10.95 12,999,595.00 16.38          20.9 23.28%

23 GLOW 5,183,736.59      1.7 8.49 17.42 130,526,523.00 18.69          77 4.81%

24 HEMRAJ 2,566,952.42      0.09 12.5 22.21 28,753,323.00 17.17          4.26 10.64%

25 HMPRO 5,066,396.09      0.08 15.08 28.53 27,187,100.00 17.12          17.1 33.82%

26 INTUCH 46,129,783.74   1.26 30.68 71.07 50,520,443.00 17.74          81 127.65%

27 IRPC 1,175,040.13-      0.01 -0.52 -2.28 145,897,790.00 18.80          3.94 -0.97%

28 IVL 11,704,103.38   0.1 4.93 5.98 171,658,908.00 18.96          23.4 11.10%

29 JAS 18,098.07           0.11 16.91 28.33 19,803,548.00 16.80          6.8 0.13%

30 KBANK 44,623,209.65   4.22 2.52 20.12 2,109,966,797.00 21.47          208 20.92%

31 KKP 8,803,937.52      1.39 2.14 13.59 244,322,642.00 19.31          69 25.55%

32 KTB 49,002,070.93   0.61 1.5 15.66 2,345,721,250.00 21.58          25 25.52%

33 LH 10,140,113.52   0.14 11.19 17.58 68,464,840.00 18.04          12.8 18.13%

34 LPN 716,019.91         0.24 22.65 30.76 16,131,182.00 16.60          25.25 7.54%

35 MAKRO 9,172,276.82      4.21 15.43 33.03 34,298,568.00 17.35          532 74.57%

36 MINT 952,364.86-         0.38 10.51 18.62 55,987,604.00 17.84          24.3 -2.02%

37 PS 3,668,931.12      0.35 12.18 20.93 48,688,005.00 17.70          30 12.52%

38 PTT 16,092,193.92   12.64 12.07 16.95 1,663,096,931.34 21.23          326 1.26%

39 PTTEP 118,846,119.62 5.08 20.27 22.57 612,239,420.44 20.23          148 37.79%

40 PTTGC 40,728,266.65   2.68 11.13 16.39 420,641,594.99 19.86          70.75 11.42%

41 RATCH 15,395,479.41   1.49 12.17 16.29 95,673,902.00 18.38          59.5 19.28%

42 ROBINS 3,130,004.68      0.5 17.45 20.31 17,564,848.00 16.68          75.5 26.85%

43 SCB 67,725,712.92   3.86 2.5 20.23 2,364,518,679.00 21.58          180 29.50%

44 SCC 64,500,046.63   7.33 8.41 19.2 407,940,314.00 19.83          490 22.05%

45 SCCC 4,363,048.71      5.3 15.89 19.25 29,713,800.00 17.21          484 20.79%

46 SPALI 3,470,673.50      0.27 18.02 24.64 23,729,734.00 16.98          20.5 21.91%

47 TCAP 22,815,077.87   1.53 1.37 14.69 1,033,719,322.00 20.76          44.5 25.66%

48 THAI 41,260,830.91   3.79 5.78 15.08 307,656,935.55 19.54          28.5 18.21%

49 TISCO 9,357,023.69      1.58 1.88 22.1 319,015,303.00 19.58          55.5 47.91%

50 TMB 9,664,558.66      0.04 0.4 4.25 736,960,364.00 20.42          2.54 16.31%

51 TOP 36,684,468.77   2.14 7.15 10.65 208,949,957.00 19.16          65.5 23.64%

52 TPIPL 2,539,538.90-      0.05 0.39 0.01 77,116,331.00 18.16          15.9 -3.72%

53 TRUE 1,139,371.16      -0.08 0.14 -49.63 181,335,288.46 19.02          8.2 0.97%

54 TTW 5,410,411.48      0.22 16.01 26.12 24,328,653.00 17.01          10.9 23.27%

55 TU 5,762,784.13      0.59 7.37 12.39 97,163,348.00 18.39          63.75 9.76%
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 61,979,060.85   3.09 46.53 79.19 108,563,023.00 18.50          282 88.51%

2 AOT 46,352,073.13   3.16 10.96 12.85 143,126,923.17 18.78          168.5 36.60%

3 BANPU 9,215,607.62      2.41 7.13 7.05 231,217,421.00 19.26          241 4.72%

4 BAY 21,459,589.82   0.5 1.72 12.84 1,130,155,588.00 20.85          35.5 17.94%

5 BBL 64,743,989.70   5.37 1.83 13.15 2,474,605,602.00 21.63          204 22.86%

6 BCP 2,641,819.75      0.3 10.19 15.1 72,246,331.95 18.10          34.5 4.88%

7 BDMS 11,552,629.44   0.87 13.52 18.94 73,327,484.00 18.11          157.5 18.70%

8 BEC 5,955,677.64      0.71 61.59 65.19 11,874,525.00 16.29          58.75 64.84%

9 BH 5,174,703.94      0.79 23.3 34.41 16,477,797.00 16.62          76.75 36.03%

10 BIGC 11,007,731.26   1.9 9.67 18.94 90,662,745.00 18.32          186.5 19.03%

11 BJC 6,913,061.15      0.4 9.92 18.53 42,079,035.00 17.56          50 24.79%

12 BLA 11,349,468.28   1.2 3.45 20.73 163,941,094.74 18.92          64 51.78%

13 BTS 6,011,271.25      0.07 5.36 4.61 65,562,534.00 18.00          7.65 10.71%

14 CENTEL 2,190,893.76      0.14 10 21.36 27,851,277.00 17.14          33.25 10.59%

15 CPALL 19,273,131.08   0.29 9.86 51.77 232,952,921.00 19.27          39 58.93%

16 CPF 24,304,290.20   0.22 4.87 5.12 341,455,701.00 19.65          25.75 18.16%

17 CPN 12,529,917.62   0.32 12.71 25.89 73,272,009.00 18.11          45 20.42%

18 DELTA 9,769,162.45      1.17 17.35 25.78 32,992,472.77 17.31          40 41.65%

19 DTAC 27,560,345.89   1.24 16.2 31.84 102,620,337.00 18.45          115 45.42%

20 EGCO 15,887,213.11   3.49 8.69 10.63 117,174,158.00 18.58          135 14.47%

21 ESSO 8,712,001.08-      -0.26 4.27 2.62 69,648,501.00 18.06          6.8 -24.20%

22 GLOBAL 1,937,002.06      0.09 9.72 11.54 14,534,527.00 16.49          23.3 18.78%

23 GLOW 4,322,395.53      0.83 9.65 19.7 128,230,268.00 18.67          71.75 4.13%

24 HEMRAJ 2,412,784.59      0.06 14.56 27.05 27,719,335.00 17.14          3.46 10.08%

25 HMPRO 5,298,554.21      0.09 15.36 29.42 28,756,241.00 17.17          11.5 32.59%

26 INTUCH 2,672,126.38-      1.15 31.69 61.14 48,963,343.00 17.71          87 -6.67%

27 IRPC 6,793,169.69-      -0.06 1.75 1.58 151,783,699.00 18.84          3.3 -5.73%

28 IVL 2,346,374.60      0.05 4 4.14 179,645,116.00 19.01          17.9 1.88%

29 JAS 5,170,348.38      0.1 18.38 30.91 19,677,103.00 16.79          7.85 36.49%

30 KBANK 52,124,656.77   4.59 2.57 20.52 2,225,151,588.00 21.52          191 23.97%

31 KKP 9,153,682.72      1.49 2.21 15.1 256,915,132.00 19.36          53 26.88%

32 KTB 35,620,316.08   0.46 1.42 15.07 2,371,642,843.00 21.59          20.3 18.65%

33 LH 13,261,051.86   0.16 12.04 19.14 68,383,128.00 18.04          11.3 23.37%

34 LPN 2,399,188.28      0.54 25.98 37.19 16,088,683.00 16.59          24.1 25.48%

35 MAKRO 7,627,836.80      4 17.52 36.92 30,029,741.00 17.22          780 66.20%

36 MINT 267,766.91         0.11 10.4 18.99 55,358,242.00 17.83          24.8 0.57%

37 PS 9,221,925.56      0.63 12.76 22.77 51,727,188.00 17.76          22.7 25.98%

38 PTT 2,751,217.11      4.3 12.5 17.56 1,653,547,336.33 21.23          335 0.21%

39 PTTEP 96,360,583.57   2.67 21 21.66 617,679,529.20 20.24          158.5 29.38%

40 PTTGC 1,566,872.79      0.93 11.95 18.35 409,005,120.76 19.83          69 0.47%

41 RATCH 14,619,374.09   1.07 10.39 12.33 91,935,677.00 18.34          51.5 20.36%

42 ROBINS 2,315,224.27      0.4 17.86 20.85 16,652,715.00 16.63          61 20.88%

43 SCB 65,585,881.48   3.72 2.57 21.34 2,441,269,597.00 21.62          172 28.52%

44 SCC 81,754,893.16   8.27 10.24 22.07 421,862,289.00 19.86          446 25.28%

45 SCCC 5,554,314.11      7.02 18.72 23.83 32,907,441.00 17.31          383 20.17%

46 SPALI 2,367,499.76      0.18 16.94 25.15 26,494,808.00 17.09          17.7 13.89%

47 TCAP 64,604,995.84   3.26 2.01 20.19 1,024,069,084.00 20.75          38.5 71.52%

48 THAI 43,420,425.36-   -3.87 3.21 5.95 324,102,633.39 19.60          24.7 -18.16%

49 TISCO 9,360,756.15      1.59 1.98 23.44 323,969,259.00 19.60          41 45.78%

50 TMB 1,473,598.81-      0.01 0.27 2.48 711,592,688.00 20.38          2.24 -2.54%

51 TOP 10,483,022.26-   -0.77 10.99 18.44 200,659,596.00 19.12          63 -7.03%

52 TPIPL 505,599.87-         0.17 1.23 1.06 79,340,738.00 18.19          11.2 -0.71%

53 TRUE 1,302,014.02      -0.22 -0.35 -66.13 191,082,354.39 19.07          6.7 1.18%

54 TTW 2,940,356.49      0.13 14.98 24.35 24,701,620.00 17.02          10.1 13.40%

55 TU 3,233,593.01      0.31 5.71 8.85 101,762,939.00 18.44          58.25 5.40%
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 42,950,856.17   2.81 50.05 99.21 101,631,195.00 18.44          255 72.32%

2 AOT 31,222,543.58   2.21 12.69 15.57 145,728,579.12 18.80          188.5 24.12%

3 BANPU 17,023,161.54   0.37 5.94 5.36 232,881,133.00 19.27          27.5 8.79%

4 BAY 27,794,105.67   0.62 1.71 12.76 1,145,166,593.00 20.86          37.75 23.05%

5 BBL 64,352,281.81   4.69 1.8 13.32 2,472,330,836.00 21.63          196 22.45%

6 BCP 11,208,051.28   0.99 10.68 15.72 69,613,956.16 18.06          31.75 22.83%

7 BDMS 14,299,240.95   1 12.57 16.84 74,674,566.00 18.13          126 22.77%

8 BEC 5,795,027.17      0.7 69.28 74.65 10,437,929.00 16.16          56.75 70.63%

9 BH 6,244,536.13      0.96 19.07 26.96 16,544,244.00 16.62          82 42.89%

10 BIGC 8,039,299.15      1.67 9.7 19.29 92,079,289.00 18.34          200 16.32%

11 BJC 5,322,257.96      0.34 9.48 17.94 42,995,847.00 17.58          44.25 18.82%

12 BLA 8,261,702.55      0.91 3.42 21.04 167,384,233.93 18.94          61.5 37.61%

13 BTS 5,888,141.31      0.1 6.43 5.91 65,289,761.00 17.99          8.75 9.95%

14 CENTEL 2,522,349.66      0.14 10.88 22.15 27,781,967.00 17.14          38.25 11.65%

15 CK 6,842,933.22      0.57 18.26 62.86 67,711,003.00 18.03          20.9 17.70%

16 CPALL 30,464,267.43   0.3 8.7 44.55 277,647,324.00 19.44          35.25 86.01%

17 CPF 30,823,990.93   0.36 4.71 5.42 344,267,702.00 19.66          24 20.29%

18 CPN 12,851,511.69   0.33 10.43 19.27 75,569,115.00 18.14          44 20.80%

19 DELTA 10,104,042.84   1.32 15.07 22.52 35,195,102.40 17.38          49.25 40.03%

20 DTAC 24,207,521.47   1.16 15.01 32.71 110,998,542.00 18.53          106 38.12%

21 EGCO 17,211,655.83   4.49 8.96 10.91 122,795,906.00 18.63          124 17.52%

22 GLOBAL 1,704,257.87      0.08 9.35 11.82 15,032,792.00 16.53          17.8 16.21%

23 GLOW 8,351,259.29      1.31 9.83 19.45 124,468,178.00 18.64          65.25 7.91%

24 HEMRAJ 4,288,251.96      0.06 13.72 25.93 29,564,045.00 17.20          3.1 17.33%

25 HMPRO 5,354,396.88      0.08 13.96 28.49 34,551,840.00 17.36          12.2 25.49%

26 INTUCH 59,291,599.76   1.06 34.6 72.7 45,401,749.00 17.63          82.5 162.30%

27 IRPC 3,604,072.84      0.05 1.11 0.08 156,248,656.00 18.87          3.14 3.20%

28 IVL 2,123,881.45      0.22 4.09 3.27 180,476,961.00 19.01          21.8 1.66%

29 JAS 3,388,783.69      0.1 18.61 30.13 20,456,644.00 16.83          8.25 23.27%

30 KBANK 45,737,272.10   4.48 2.56 20.37 2,240,033,615.00 21.53          175 20.17%

31 KKP 6,978,639.74      1.18 2.18 13.26 246,482,467.00 19.32          42.5 20.46%

32 KTB 50,135,288.23   0.64 1.35 14.5 2,414,722,872.00 21.60          19.2 25.28%

33 LH 16,257,154.48   0.18 12.11 20.7 72,906,113.00 18.10          10.8 26.93%

34 MAKRO 2,971,286.35      4.27 18.15 37.73 32,033,129.00 17.28          610 23.52%

35 MINT 432,827.47-         0.18 10.35 18.73 55,814,245.00 17.84          24.2 -0.92%

36 PS 10,096,927.30   0.61 13.19 23.18 55,451,848.00 17.83          19.5 27.37%

37 PTT 82,830,800.07   10.81 11.63 16.33 1,694,407,521.52 21.25          316 6.22%

38 PTTEP 80,883,405.89   4.47 19.03 21.32 653,805,611.74 20.30          163.5 23.29%

39 PTTGC 31,855,738.05   2.13 10.6 16.39 412,194,346.91 19.84          74.5 9.56%

40 QH 2,836,998.32      0.1 10.34 21.05 40,822,122.00 17.52          3.18 9.03%

41 RATCH 14,980,112.36   1.46 10.46 12.49 89,016,877.00 18.30          50 22.20%

42 ROBINS 2,059,035.99      0.38 17.77 20.47 16,736,083.00 16.63          47.5 17.79%

43 SCB 64,462,418.29   3.74 2.6 21.85 2,422,537,073.00 21.61          148 27.20%

44 SCC 69,577,291.20   8.16 11.51 24.15 426,559,757.00 19.87          426 21.15%

45 SCCC 4,196,540.80      5.27 20.93 27.14 32,008,867.00 17.28          404 15.54%

46 SIRI 3,606,354.21      0.05 7.81 18.92 56,893,473.00 17.86          2.3 9.71%

47 TCAP 20,933,342.88   1.38 2.05 20.74 1,027,291,858.00 20.75          33.5 22.64%

48 THAI 21,797,804.12-   -2.84 0.6 -6.21 324,517,705.72 19.60          19.9 -9.26%

49 TISCO 9,171,391.66      1.4 1.87 23.02 338,390,692.00 19.64          37.75 42.40%

50 TMB 9,929,021.42      0.04 0.39 3.17 739,384,985.00 20.42          2.58 16.57%

51 TOP 43,317,316.98   3.73 9.18 14.05 214,546,988.00 19.18          57.75 26.88%

52 TRUE 3,133,984.66      -0.29 -1.56 -107.88 189,168,194.74 19.06          7.75 2.76%

53 TTW 8,159,574.66      0.21 15.54 26.74 24,236,750.00 17.00          10 37.74%

54 TU 10,056,492.21   0.87 5.17 7.09 103,135,018.00 18.45          51 17.29%

55 VGI 3,156,869.18      0.91 53.58 57.22 2,226,624.61 14.62          11.8 195.95%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 45,875,023.58   2.96 44.36 81.42 112,025,710.32 18.53          199.5 68.95%

2 AOT 29,964,930.28   3.68 15.31 19.32 153,060,954.08 18.85          158.5 22.43%

3 BANPU 12,754,270.68   0.25 5.42 4.18 236,670,981.00 19.28          30.25 6.51%

4 BAY 7,723,013.11      0.16 1.41 10.11 1,179,581,951.00 20.89          30.5 6.35%

5 BBL 46,774,016.52   4.03 1.79 12.61 2,596,507,242.00 21.68          178 15.80%

6 BCP 4,704,946.47      0.5 9.39 13.92 72,389,340.90 18.10          28 8.39%

7 BDMS 11,923,769.96   0.91 12.24 16.06 76,399,014.69 18.15          117.5 18.45%

8 BEC 5,688,406.62      0.69 62.74 66.11 12,196,068.62 16.32          50.5 59.32%

9 BH 4,812,099.17      0.86 19.9 28.03 17,251,529.41 16.66          87.75 31.81%

10 BIGC 19,550,024.94   3.2 9.98 20.25 97,164,392.28 18.39          184 32.58%

11 BJC 5,183,415.96      0.38 9.08 17.03 44,502,657.11 17.61          48.25 17.47%

12 BLA 6,631,623.52      0.75 3.37 20.74 172,234,498.84 18.96          68 29.79%

13 BTS 3,851,993.64      0.03 3.78 5.93 67,031,085.39 18.02          8.7 6.64%

14 CENTEL 2,816,270.95      0.22 8.2 13.41 29,211,922.95 17.19          27.5 12.36%

15 CK 2,714,696.49      0.25 17.5 61.12 72,034,226.06 18.09          15.5 6.39%

16 CPALL 24,038,018.48   0.22 8.4 37.95 288,665,481.36 19.48          42 27.36%

17 CPF 23,078,863.60   0.24 5.17 6.59 365,003,116.00 19.72          32 9.23%

18 CPN 15,205,156.48   0.39 11.38 20.45 77,538,774.24 18.17          41 24.49%

19 DELTA 6,976,252.07      0.88 15.86 22.65 36,864,694.71 17.42          53.5 26.28%

20 DTAC 25,894,629.06   0.78 15.54 31.25 105,053,828.50 18.47          97 43.22%

21 EGCO 10,395,174.26   0.96 9.26 10.12 130,937,305.10 18.69          122.5 8.65%

22 GLOBAL 1,380,179.08      0.06 8.4 9.05 16,046,406.00 16.59          15.8 12.93%

23 GLOW 10,225,353.94   1.08 9.67 18.65 125,005,915.36 18.64          70.5 9.88%

24 HEMRAJ 4,225,453.73      0.23 20.9 36.23 33,434,412.20 17.33          2.94 14.89%

25 HMPRO 6,665,244.09      0.1 13.39 27.18 35,941,683.13 17.40          9.35 30.84%

26 INTUCH 2,816,066.91-      1.09 31.75 62.85 50,809,502.15 17.74          67.75 -7.56%

27 IRPC 4,203,501.89-      0.04 2.18 1.1 162,607,675.02 18.91          3.26 -3.72%

28 IVL 53,715.56           -0.09 3.68 2.21 189,041,848.00 19.06          20 0.04%

29 JAS 4,075,708.83      0.11 19.42 29.9 21,733,389.17 16.89          6.7 27.05%

30 KBANK 41,276,810.56   3.98 2.58 20.45 2,290,045,287.00 21.55          156 17.42%

31 KKP 6,894,536.29      1.23 2.24 13.02 249,109,124.00 19.33          37.25 19.62%

32 KTB 58,778,435.40   0.72 1.75 17.56 2,514,770,550.00 21.65          16.5 28.52%

33 LH 13,046,016.74   0.16 11.82 20.12 75,369,110.19 18.14          8.95 21.14%

34 MAKRO 4,080,377.12      -11.57 16.16 39.66 36,104,341.13 17.40          29 35.28%

35 MINT 9,847,447.88      0.39 10.61 18.98 59,936,265.99 17.91          20.7 20.11%

36 PS 17,353,328.19   1.02 15.23 25.78 56,194,348.31 17.84          18.2 44.27%

37 PTT 24,588,731.67   5.32 10.67 14.69 1,801,721,573.60 21.31          286 1.76%

38 PTTEP 61,565,715.58   1.85 16.66 15.75 707,866,940.48 20.38          166.5 16.72%

39 PTTGC 20,957,058.00   1.65 9.42 14.44 432,361,759.17 19.88          79 6.00%

40 QH 1,779,536.51      0.08 10.03 20.19 41,651,776.74 17.54          2.64 5.21%

41 RATCH 2,413,847.50      0.25 9.81 11.49 88,903,252.45 18.30          49 3.66%

42 ROBINS 2,956,849.90      0.51 15.03 18.55 18,830,191.61 16.75          48 24.23%

43 SCB 50,339,249.16   3.46 2.61 21.66 2,534,205,794.00 21.65          143.5 20.29%

44 SCC 62,559,027.36   6.68 12.16 23.95 440,435,809.00 19.90          400 17.84%

45 SCCC 2,122,940.10      3.27 20.35 26.01 33,453,873.19 17.33          398 7.65%

46 SIRI 8,225,658.88      0.11 5.52 12.1 60,039,889.37 17.91          1.79 20.23%

47 TCAP 19,406,225.24   1.29 2.02 20.48 1,050,913,892.00 20.77          32.25 20.33%

48 THAI 14,625,396.82-   -2.61 -2.25 -19.16 307,084,734.40 19.54          13.8 -6.51%

49 TISCO 5,736,815.04      0.98 1.67 20.63 359,262,519.00 19.70          38.5 24.71%

50 TMB 9,347,209.16      0.04 0.95 9.95 765,731,926.00 20.46          2.06 15.12%

51 TOP 1,079,911.30-      -0.01 8.33 11.72 208,519,393.13 19.16          56.25 -0.68%

52 TRUE 774,125.04-         -0.03 1.12 -104 205,852,168.48 19.14          7.5 -0.79%

53 TTW 2,413,032.96      0.09 15.16 23.74 24,525,212.38 17.02          10 11.06%

54 TU 8,784,842.86      0.71 5.54 7.43 108,290,282.85 18.50          71.75 14.32%

55 VGI 2,541,790.57      0.73 61.18 86.16 2,573,002.06 14.76          9.8 138.43%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 47,805,612.34   3.19 40.22 93.62 115,870,137.00 18.57          226 81.22%

2 AOT 21,324,129.81   2.64 15.48 18.9 155,015,562.30 18.86          194 15.57%

3 BANPU 28,541,980.38   0.7 6.24 5.24 237,136,047.00 19.28          28 14.66%

4 BAY 21,985,123.02   0.54 1.32 9.14 1,185,669,274.00 20.89          37.5 17.53%

5 BBL 55,537,659.25   4.7 1.78 12.12 2,598,862,018.00 21.68          178.5 18.10%

6 BCP 13,336,961.03   1.13 7.64 11.37 79,654,050.42 18.19          31.25 22.90%

7 BDMS 18,354,441.90   0.13 12.17 15.6 78,001,857.00 18.17          133 28.66%

8 BEC 4,671,154.50      0.57 52.34 75.28 13,468,665.00 16.42          54.5 58.55%

9 BH 4,969,371.47      0.88 18.79 26.33 18,362,280.00 16.73          96.25 30.79%

10 BIGC 8,325,436.20      1.52 9.99 19.11 95,776,100.00 18.38          183.5 13.70%

11 BJC 5,637,439.44      0.32 8.57 15.48 44,359,133.00 17.61          49 47.96%

12 BLA 7,805,613.01      0.9 3.11 19.85 196,907,527.23 19.10          68.75 32.43%

13 BLAND 2,039,515.80      0.02 7.18 6.61 55,148,136.00 17.83          1.54 4.17%

14 BTS 26,804,972.02   0.95 22.25 27.63 79,623,872.00 18.19          8.4 36.83%

15 CENTEL 3,881,511.76      0.37 7.96 11.47 28,540,505.00 17.17          30.25 16.96%

16 CK 3,668,047.45      0.22 6.99 18.19 74,626,776.00 18.13          16.3 8.09%

17 CPALL 20,561,878.21   0.3 8.47 32.71 302,815,739.00 19.53          43.5 8.59%

18 CPF 27,785,328.96   0.28 5.68 7.58 379,241,360.00 19.75          28 10.67%

19 CPN 15,407,979.79   0.38 11.31 19.56 79,146,453.00 18.19          47 24.29%

20 DELTA 8,615,312.28      1.12 16.18 25.6 38,343,213.00 17.46          59 35.06%

21 DTAC 27,829,761.07   1.4 15.57 31.02 106,378,304.00 18.48          116.5 43.99%

22 EGCO 11,751,370.12   4.72 9.32 10.43 134,887,100.00 18.72          131 9.69%

23 GLOBAL 1,597,274.99      0.09 6.7 7.1 20,395,529.00 16.83          14.4 8.97%

24 GLOW 1,199,484.75      1.58 9.42 17.2 126,090,747.00 18.65          76 1.13%

25 HEMRAJ 6,595,954.20      0.11 21.58 34.55 32,484,148.00 17.30          3.12 22.96%

26 HMPRO 6,493,125.71      0.07 12.94 25.79 38,084,190.00 17.46          9.75 27.75%

27 INTUCH 47,383,550.00   1.19 29.64 69.65 54,077,384.00 17.81          77.25 140.75%

28 IRPC 711,894.80-         0.02 2.51 1.34 163,657,937.00 18.91          3.44 -0.63%

29 IVL 543,374.88         0.08 3.78 2.11 187,885,697.00 19.05          22.9 0.49%

30 JAS 341,177.20-         0.12 19.26 27.92 22,474,289.00 16.93          7.9 -2.19%

31 KBANK 63,911,788.25   4.99 2.66 20.19 2,308,996,357.00 21.56          178 25.46%

32 KKP 2,172,399.07      0.83 1.86 11.29 254,958,690.00 19.36          42.5 6.02%

33 KTB 58,761,912.91   0.59 1.69 16.52 2,536,019,359.00 21.65          18.7 27.23%

34 LH 1,786,776.50      0.14 11.2 19.1 79,521,156.00 18.19          9.6 2.97%

35 MINT 1,404,602.90-      0.35 9.54 16.74 66,081,543.00 18.01          24.8 -2.52%

36 PS 4,586,336.56      0.48 14.97 25.94 59,258,828.00 17.90          20.3 10.81%

37 PTT 108,922,541.09 9.6 10.21 12.86 1,779,379,914.85 21.30          299 7.82%

38 PTTEP 40,633,269.31   3.12 15.67 13.8 716,529,881.41 20.39          157 11.18%

39 PTTGC 15,647,232.37   1.4 7.97 11.51 432,363,049.23 19.88          72.25 4.44%

40 RATCH 8,712,633.91      1.63 9.45 11.05 98,646,196.00 18.41          51.75 11.74%

41 ROBINS 4,896,864.65      0.49 14.65 17.33 18,820,007.00 16.75          52.75 38.24%

42 SCB 56,769,344.03   3.86 2.58 20.57 2,517,577,850.00 21.65          157.5 21.62%

43 SCC 35,129,590.54   6.98 12.17 23.78 459,230,634.00 19.95          418 10.09%

44 SCCC 13,598,491.13   8.27 21.6 27.38 35,819,828.00 17.39          346 45.51%

45 STEC 1,351,163.42      0.27 9.63 24.41 24,964,970.00 17.03          16.1 15.54%

46 TCAP 17,734,746.99   1.1 1.98 18.18 1,031,317,344.00 20.75          36 18.00%

47 THAI 18,313,613.66-   -1.21 -5.62 -34.95 306,675,381.19 19.54          14 -8.15%

48 THCOM 622,863.03-         0.36 7.04 8.12 27,216,059.00 17.12          41.25 -3.08%

49 TMB 9,966,667.65      0.04 0.88 9.01 776,530,665.00 20.47          2.46 15.70%

50 TOP 11,874,016.74   1.24 6.51 9.29 217,565,686.00 19.20          53 6.73%

51 TRUE 1,322,243.80      0.27 3.28 -40.61 216,702,629.36 19.19          6.9 1.22%

52 TTW 5,445,724.91      0.18 14.42 23.46 23,719,700.00 16.98          9.7 24.21%

53 TU 9,035,235.06      0.83 6.07 8.06 110,099,186.00 18.52          68.75 12.86%

54 VGI 3,140,546.64      0.93 59.88 78.9 2,993,231.00 14.91          11.4 145.95%

55 WHA 124,620.97         0.03 19.1 38.37 11,580,131.40 16.26          31.25 1.41%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 41,363,092.72   2.85 38.45 74.53 130,442,684.00 18.69          220 46.58%

2 AOT 21,408,399.90   2.59 15.01 18.08 150,664,437.03 18.83          198.5 16.13%

3 BANPU 12,496,063.06   0.26 6.41 5.56 235,391,126.00 19.28          29.5 6.31%

4 BAY 23,968,729.87   0.57 1.35 9.36 1,194,586,260.00 20.90          46.5 18.88%

5 BBL 53,463,852.59   4.73 1.71 11.62 2,558,136,749.00 21.66          193 17.07%

6 BCP 9,407,883.15      0.91 8.87 13.9 84,769,329.89 18.26          29.5 13.81%

7 BDMS 13,636,196.91   0.1 12.24 16.62 78,406,289.00 18.18          16.7 20.94%

8 BEC 4,497,651.95      0.59 44.94 60.48 17,087,277.00 16.65          48.75 34.16%

9 BH 4,843,775.48      0.87 19.5 27.71 17,980,337.00 16.70          117 30.46%

10 BIGC 13,459,731.63   2.29 10.39 20.14 95,203,176.00 18.37          204 22.23%

11 BJC 2,966,037.55      0.21 7.37 13.57 44,919,130.00 17.62          47 9.91%

12 BLA 71,649.47-           0.14 2.11 14.15 205,002,688.06 19.14          88 -0.29%

13 BLAND 3,210,218.52      0.03 7.35 7.31 54,737,220.00 17.82          1.88 6.55%

14 BTS 173,238.82-         0.08 23.46 27.83 76,234,572.00 18.15          8.65 -0.25%

15 CENTEL 524,251.20         0.03 7.43 10.41 27,899,778.00 17.14          37 2.39%

16 CK 2,867,790.22      0.18 5.07 12.16 79,151,685.00 18.19          21.6 6.20%

17 CPALL 23,959,799.36   0.25 6.71 39.64 298,528,771.00 19.51          48 10.28%

18 CPF 44,347,395.26   0.48 6.44 9.21 386,240,525.00 19.77          27.25 26.75%

19 CPN 14,610,390.60   0.41 11.47 19.25 85,021,702.00 18.26          49 20.17%

20 DELTA 8,697,367.06      1.2 16.61 23.95 36,224,523.00 17.41          62.5 33.30%

21 DTAC 28,003,387.79   1.25 15.51 31.09 106,872,296.00 18.49          112.5 46.12%

22 EGCO 17,552,033.66   4.69 9.24 11.26 138,392,117.00 18.75          138.5 14.21%

23 GLOBAL 809,154.82         0.06 6.05 6.41 20,480,769.00 16.83          13.2 4.52%

24 GLOW 3,685,488.65      1.92 11.45 21.23 124,525,461.00 18.64          83.25 3.57%

25 HEMRAJ 2,742,779.42      0.1 22.84 38.33 33,645,086.00 17.33          3.78 9.32%

26 HMPRO 7,124,026.44      0.07 12.7 25.02 39,734,126.00 17.50          9.65 29.98%

27 INTUCH 2,642,139.81-      1.09 30.71 58.51 52,673,659.00 17.78          73.25 -7.03%

28 IRPC 1,813,475.34-      0.01 2.69 3.19 186,369,692.00 19.04          3.38 -1.45%

29 IVL 2,542,355.12-      0.3 4.42 4.2 193,267,370.00 19.08          27.75 -1.78%

30 JAS 1,272,035.12      0.12 20.84 30.74 21,400,951.00 16.88          8.3 8.90%

31 KBANK 63,005,290.30   4.9 2.61 20.07 2,339,798,385.00 21.57          204 24.34%

32 KKP 2,487,827.09      0.72 1.51 9.61 259,457,993.00 19.37          44 7.02%

33 KTB 52,617,714.35   0.55 1.74 17.28 2,488,288,174.00 21.63          20.9 24.78%

34 LH 3,281,333.96      0.2 11.36 18.87 85,311,999.00 18.26          9.85 4.90%

35 MINT 74,744.03-           0.15 10.02 17.78 64,927,522.00 17.99          29.25 -0.14%

36 PS 10,783,686.99   -0.05 2.76 1.17 25,870,557.00 17.07          29.25 25.78%

37 PTT 32,412,689.54   10.64 11.04 15.37 1,800,392,630.07 21.31          318 2.22%

38 PTTEP 75,150,697.87   4.57 15.37 14.29 742,482,934.85 20.43          167.5 17.68%

39 PTTGC 10,862,301.76   1.35 8.64 12.51 417,802,217.16 19.85          67.5 3.18%

40 RATCH 6,949,473.20      1.27 9.56 11.43 98,000,455.00 18.40          54.25 8.35%

41 ROBINS 3,342,338.80      0.4 14.75 18.15 19,400,693.00 16.78          57 27.39%

42 SCB 64,913,399.37   4.33 2.64 21.29 2,552,630,183.00 21.66          168.5 24.60%

43 SCC 33,683,373.51   7.11 11.71 21.55 462,385,569.00 19.95          452 9.40%

44 SCCC 10,314,471.94   6.4 20.34 26.63 35,511,092.00 17.39          450 34.74%

45 STEC 1,339,928.01      0.26 9.67 26.32 25,727,674.00 17.06          22.8 15.98%

46 TCAP 16,620,753.07   1.02 1.34 12.25 1,021,546,511.00 20.74          35.25 16.77%

47 THAI 27,736,797.91-   -3.51 -5.18 -38.86 300,055,205.34 19.52          14.8 -13.27%

48 THCOM 618,147.60-         0.45 8.22 9.93 29,200,612.00 17.19          38.5 -2.97%

49 TMB 18,821,925.87   0.06 1.28 12.84 801,327,406.00 20.50          2.42 29.25%

50 TOP 12,158,507.28   1.03 8.99 13.79 197,539,066.00 19.10          52 7.41%

51 TRUE 2,677,839.70      -0.12 3.11 -34.21 223,950,957.82 19.23          9.55 2.46%

52 TTW 3,537,199.14      0.19 14.7 24.23 24,229,117.00 17.00          10.8 15.31%

53 TU 13,238,930.80   1.33 7.35 11 110,788,810.00 18.52          65 19.68%

54 VGI 3,030,540.78      0.1 64.52 79.7 2,948,100.00 14.90          12.9 147.06%

55 WHA 41,948.50           0.03 16.53 42.55 13,255,386.64 16.40          32.75 0.40%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 41,128,584.87   3.01 41.88 95.86 121,249,605.00 18.61          225 51.45%

2 AOT 12,430,619.00   1.74 14.02 16.75 153,030,210.11 18.85          239 9.20%

3 BANPU 11,906,261.89   0.05 6.12 4.6 231,357,966.00 19.26          29.5 5.95%

4 BAY 24,467,946.78   0.58 1.28 9.04 1,237,173,724.00 20.94          48.75 19.05%

5 BBL 53,270,694.71   5.02 1.74 11.65 2,595,934,984.00 21.68          204 16.70%

6 BCP 2,098,255.45      0.28 7.45 11.12 85,476,031.94 18.26          35.75 3.04%

7 BDMS 17,550,419.11   0.12 11.78 16.74 90,374,190.00 18.32          18.5 22.74%

8 BEC 4,173,867.72      0.54 45.02 63.58 16,622,015.00 16.63          47 33.77%

9 BH 7,047,619.52      1.05 19.75 27.78 18,272,408.00 16.72          132 43.59%

10 BIGC 10,764,325.22   1.9 10.88 19.86 94,536,913.00 18.36          231 17.33%

11 BJC 1,957,383.06      0.17 6.55 11.9 44,430,804.00 17.61          46.25 7.54%

12 BLA 8,805,407.10-      -0.52 0.74 5.61 210,428,233.51 19.16          90 -36.70%

13 BLAND 2,617,220.90      0.02 6.42 6.34 54,565,976.00 17.81          2.18 5.30%

14 BTS 884,746.48-         0.04 22.37 23.33 80,510,518.00 18.20          10 -1.23%

15 CENTEL 838,200.78         0.12 6.95 9.99 27,785,365.00 17.14          40.25 3.65%

16 CPALL 32,640,473.19   0.3 6.71 35.37 300,360,467.00 19.52          44.75 13.88%

17 CPF 51,597,902.04   0.56 7.14 10.31 409,145,760.00 19.83          30.25 28.69%

18 CPN 14,627,073.86   0.43 11.9 19.66 85,960,859.00 18.27          46.5 19.97%

19 DELTA 3,734,743.95-      1.56 16.51 23.55 38,152,653.00 17.46          62 -1.09%

20 DTAC 22,469,945.25   1.09 15.03 31.26 104,039,219.00 18.46          105 37.70%

21 EGCO 18,081,581.64   4.2 8.37 10.94 159,707,568.00 18.89          165 16.61%

22 GLOBAL 441,114.38         0.04 5.5 5.78 20,974,271.00 16.86          14 2.45%

23 GLOW 6,856,320.66      1.58 12.2 21.83 122,734,526.00 18.63          95.25 6.87%

24 HEMRAJ 1,451,648.90      0.05 21.41 35.67 33,929,176.00 17.34          4.42 4.93%

25 HMPRO 5,418,604.71      0.06 11.8 23.98 41,183,653.00 17.53          10.4 20.81%

26 INTUCH 33,529,308.57   1.18 33.92 71.09 49,055,624.00 17.71          72.5 97.13%

27 IRPC 12,813,654.47-   0 1.38 1.79 175,135,203.00 18.98          3.44 -10.45%

28 IVL 6,819,063.61      0.13 4.04 3.36 191,412,852.00 19.07          25.5 5.01%

29 JAS 1,554,012.75      0.09 19.87 28.6 21,853,829.00 16.90          6.7 11.01%

30 KBANK 54,210,325.28   5.23 2.67 19.97 2,415,588,259.00 21.61          235 19.93%

31 KKP 3,985,158.95      1.01 1.49 9.12 255,606,196.00 19.36          42.25 11.06%

32 KTB 52,101,849.18   0.66 1.72 16.69 2,557,328,555.00 21.66          23.7 23.30%

33 LH 14,252,898.64   0.16 11 18.81 82,314,311.00 18.23          10.4 22.07%

34 M 1,207,753.02      0.58 17.19 16.17 13,964,038.00 16.45          61 9.89%

35 MINT 425,675.99-         0.19 10.03 17.48 64,993,775.00 17.99          37 -0.80%

36 PS 13,014,757.58   0.83 15.94 27.86 61,647,512.00 17.94          34.25 27.46%

37 PTT 126,432,486.12 8.58 10.47 14.18 1,818,745,783.03 21.32          360 8.79%

38 PTTEP 68,517,846.29   3.84 14.64 13.45 745,078,349.87 20.43          160 16.31%

39 PTTGC 20,280,890.67   1.68 7.95 11.52 425,919,376.57 19.87          61 5.78%

40 RATCH 7,312,138.42      1.35 9.65 11.2 98,307,701.00 18.40          59.25 9.08%

41 ROBINS 2,717,351.26      0.32 13.84 16.87 20,582,000.00 16.84          52.75 21.55%

42 SCB 44,496,685.98   3.9 2.65 20.82 2,622,310,660.00 21.69          182 16.28%

43 SCC 28,384,788.64   6.54 10.92 20.19 473,405,443.00 19.98          450 7.95%

44 SCCC 7,788,042.61      4.57 20.39 26.76 34,582,818.00 17.36          434 26.81%

45 SPALI 5,845,397.38      0.92 18.29 32.6 37,443,272.00 17.44          26 22.90%

46 STPI 6,565,302.84      0.52 27.26 38.96 11,647,588.00 16.27          22.1 86.10%

47 TCAP 3,882,588.31      1 1.29 11.1 1,012,132,198.00 20.74          37.25 3.84%

48 THCOM 673,627.30-         0.25 8.25 9.43 28,730,951.00 17.17          41.25 -3.22%

49 TISCO 8,238,543.50      1.36 1.47 16.61 317,658,215.00 19.58          45.5 33.06%

50 TMB 13,468,246.73   0.05 1.37 13.22 767,816,874.00 20.46          3.08 20.18%

51 TOP 14,440,798.21-   -1.07 3.53 2.71 208,413,657.00 19.16          51.5 -8.93%

52 TRUE 16,587,442.41   -0.14 3.86 -2.79 232,267,809.16 19.26          11.9 13.13%

53 TTW 6,558,632.92      0.19 14.86 24.19 23,484,618.00 16.97          12 29.24%

54 TU 13,033,328.93   1.67 8.25 13.26 104,636,291.00 18.47          74 19.55%

55 VGI 2,673,114.21      0.09 60.66 70.21 2,666,421.00 14.80          13.9 149.73%

No. STOCK Close Price
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EVA EPS ROA ROE firm Size  ln EVA/IC

(Thousand B.) (Baht) (%) (%) (Thousand B.)  firm Size Standardized EVA

1 ADVANC 31,286,882.66   3.07 39.95 77.91 126,350,563.02 18.65          251 38.54%

2 AOT 9,126,957.09      1.59 11.15 12.96 153,788,841.63 18.85          282 8.53%

3 BANPU 930,696.52-         0.03 5.34 3.79 227,434,230.00 19.24          24.9 -0.40%

4 BAY 27,849,674.70   0.65 1.53 11.22 1,214,268,371.00 20.92          44.75 19.81%

5 BBL 45,076,099.58   4.59 1.68 11.73 2,759,890,139.00 21.74          194 14.26%

6 BCP 7,882,771.63      -1.8 2.3 2.09 76,965,530.96 18.16          31.75 9.70%

7 BDMS 12,144,084.98-   0.12 12.16 16.91 93,227,855.12 18.35          17.2 -13.66%

8 BEC 8,685,005.66      0.51 38.35 50.54 17,289,239.91 16.67          51 66.26%

9 BH 6,785,841.90      0.95 19.82 26.66 19,144,696.29 16.77          141 29.41%

10 BIGC 17,955,848.82   3.05 9.87 18.28 102,778,356.42 18.45          237 30.75%

11 BJC 5,238,625.38      0.36 6.58 11.21 45,179,381.24 17.63          41.25 15.60%

12 BLA 18,446,339.19   1.34 1.6 11.13 215,589,589.53 19.19          46 67.26%

13 BLAND 3,061,876.55      0.03 4.95 4.75 55,219,862.19 17.83          1.58 3.99%

14 BTS 1,874,791.79-      0.03 25.03 23.72 76,757,065.17 18.16          9.65 -0.56%

15 CENTEL 3,216,884.42      0.35 7.32 11.18 28,708,873.21 17.17          31 14.88%

16 CPALL 29,774,569.99   0.28 6.84 34.09 326,410,045.35 19.60          42.5 12.97%

17 CPF 19,465,666.02   0.11 6.85 9.29 416,763,860.00 19.85          27.25 5.48%

18 CPN 13,848,430.13   0.41 11.39 18.93 89,035,187.73 18.30          45.5 14.38%

19 DELTA 6,772,858.74      0.9 16.29 22.53 38,244,576.49 17.46          70.5 13.89%

20 DTAC 13,918,597.91   0.8 13.82 32.86 106,426,102.93 18.48          96.5 18.50%

21 EGCO 5,573,183.38      0.94 7.81 10.76 160,687,084.77 18.89          167.5 2.77%

22 GLOBAL 842,213.99         0.06 5.43 5.76 21,173,601.00 16.87          10.9 2.87%

23 GLOW 12,744,104.65   1.17 12.41 21.28 120,322,165.78 18.61          89.25 9.93%

24 HEMRAJ 7,140,784.56      0.04 12.17 20.97 33,681,824.77 17.33          4.4 25.86%

25 HMPRO 7,885,118.76      0.08 11.51 23.32 44,312,818.78 17.61          8.25 29.64%

26 INTUCH 2,981,171.68-      1.13 31.12 60.88 54,699,303.00 17.82          78.75 -5.18%

27 IRPC 1,707,179.46      -0.29 -3.76 -7.31 162,798,389.15 18.91          3.06 2.65%

28 IVL 286,418.82-         -0.23 3.61 2.22 195,488,084.00 19.09          20.2 -0.16%

29 JAS 7,548,947.65      0.13 19.23 28.1 22,981,807.76 16.95          7.35 39.01%

30 KBANK 43,095,753.46   4.16 2.69 19.38 2,389,136,592.00 21.59          229 15.66%

31 KKP 1,052,385.26      0.58 1.23 7.43 240,406,531.00 19.30          39.5 3.33%

32 KTB 41,508,651.24   0.57 1.52 15.15 2,739,366,157.00 21.73          22.7 18.12%

33 LH 36,055,260.87   0.3 14.66 22.05 86,887,564.73 18.28          9.05 37.34%

34 M 1,683,951.01      0.71 16.95 16.21 14,902,854.56 16.52          58.5 15.45%

35 MINT 8,129,488.43      0.4 9.01 16.56 74,279,146.86 18.12          32.5 10.61%

36 PS 11,405,070.71   0.84 15.08 24.36 61,033,481.40 17.93          28.75 17.45%

37 PTT 37,646,429.55   -9.49 7.02 8.08 1,779,179,162.86 21.30          324 3.85%

38 PTTEP 15,175,539.49   -6.33 8.87 5.38 767,725,019.50 20.46          112 4.91%

39 PTTGC 54,820,625.95   -1.1 4.68 6.29 404,752,391.81 19.82          51.25 17.67%

40 RATCH 518,972.19-         0.08 9.64 10.87 96,235,036.70 18.38          58.75 1.15%

41 ROBINS 5,058,959.58      0.54 12.58 16.33 23,102,232.91 16.96          45 26.23%

42 SCB 38,577,289.89   3.6 2.55 20.07 2,699,703,085.00 21.72          182 13.77%

43 SCC 36,701,323.27   7.38 10.86 19.83 465,822,628.00 19.96          448 11.07%

44 SCCC 4,675,984.37      2.85 19.38 25.33 35,516,911.25 17.39          434 17.47%

45 SPALI 5,880,633.05      0.95 17.2 28.27 38,030,816.49 17.45          24.1 22.10%

46 STPI 7,991,806.82      0.53 24.57 37.65 14,023,178.96 16.46          19.2 70.98%

47 TCAP 4,489,770.65      1.12 1.25 10.37 1,025,630,371.00 20.75          31.75 4.46%

48 THCOM 1,055,737.65-      0.39 8.34 9.87 30,975,224.21 17.25          34.75 -2.31%

49 TISCO 8,686,862.65      1.54 1.57 17.45 317,673,505.00 19.58          42.5 32.02%

50 TMB 11,224,514.67   0.07 1.36 14.51 810,167,051.00 20.51          2.92 16.33%

51 TOP 12,019,809.12-   -3.17 -0.33 -4.64 192,802,041.73 19.08          42 -6.41%

52 TRUE 20,579,945.53   0.1 2.61 3.83 234,570,462.18 19.27          11.1 14.96%

53 TTW 2,691,145.49      0.19 15.11 26.64 24,627,347.38 17.02          11.6 7.98%

54 TU 6,586,211.64      -2.73 7.58 12.24 115,442,661.15 18.56          90.5 6.63%

55 VGI 1,701,835.94      0.06 53.42 60.82 2,740,850.99 14.82          11.8 55.27%

No. STOCK Close Price
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ภาคผนวก ง 

ผลการวเิคราะห์ด้วยโปรแกรมทางสถติ ิ
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การวเิคราะห์ด้วยสมการถดถอยอย่างง่าย (Simple Regression Analysis) 

 

Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 ROAb . Enter 

a. Dependent Variable: ClosePrice 

b. All requested variables entered. 

 
 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 

Estimate 

1 .150a .023 .022 107.873 

a. Predictors: (Constant), ROA 

 
 
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 291719.024 1 291791.024 25.069 .000b 

Residual 12637410.161 1086 11636.658   

Total 12929129.185 1087    

a. Dependent Variable: ClosePrice 

b. Predictors: (Constant), ROA 

 
 

 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 59.562 4.866  12.241 .000 

ROA 1.537 .307 .150 5.007 .000 

a. Dependent Variable: ClosePrice 
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Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 ROEb . Enter 

a. Dependent Variable: ClosePrice 

b. All requested variables entered. 

 
 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 

Estimate 

1 .208a .043 .043 106.714 

a. Predictors: (Constant), ROE 

 
 
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 561895.655 1 561895.655 49.342 .000b 

Residual 12367233.530 1086 11387.876   

Total 12929129.185 1087    

a. Dependent Variable: ClosePrice 

b. Predictors: (Constant), ROE 

 

 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 51.784 4.896  10.576 .000 

ROE 1.360 .194 .208 7.024 .000 

a. Dependent Variable: ClosePrice 
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Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 EPSb . Enter 

a. Dependent Variable: ClosePrice 

b. All requested variables entered. 
 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 

Estimate 

1 .761a .578 .578 70.784 

a. Predictors: (Constant), EPS 
 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 7478664.222 1 7478664.222 1490.117 .000b 

Residual 5450464.963 1086 5018.844   

Total 12929129.185 1087    

a. Dependent Variable: ClosePrice 

b. Predictors: (Constant), EPS 
 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 37.142 2.390  15.541 .000 

EPS 29.236 .757 .761 38.602 .000 

a. Dependent Variable: ClosePrice 
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Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 EVA . Enter 

a. Dependent Variable: ClosePrice 

b. All requested variables entered. 

 
 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 

Estimate 

1 .085a .007 .006 107.846 

a. Predictors: (Constant), EVA 

 
 
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2531906.002 1 2531906.002 264.460 .000b 

Residual 10397223.182 1086 9573.870   

Total 12929129.185 1087    

a. Dependent Variable: ClosePrice 

b. Predictors: (Constant), EVA 

 
 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 64.168 3.609  12.238 .000 

EVA .482 .198 .443 4.262 .004 

a. Dependent Variable: ClosePrice 
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การวิเคราะห์ด้วยสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 

 
Variables Entered/Removed(b) 

Model Variables Entered Variables Removed Method 
1 LN_SIZE, ROA(a) . Enter 

a. All requested variables entered. 
b. Dependent Variable: PRICE 

 
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 0.422 0.178 0.177 98.94776 

a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, ROA 

 

ANOVA(b) 

   Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
 
1 Regression 2,306,264.228 2 1,153,132.114 117.779 0.000 

Residual 10,622,864.957 1,085 9,790.659     

Total 12,929,129.185 1,087       

a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, ROA 
b. Dependent Variable: PRICE 

 

Coefficients(a) 

 
 Model 

Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -616.712 47.356   -13.023 0.000 

ROA 4.154 0.336 0.406 12.380 0.000 
LN_SIZE 34.960 2.437 0.470 14.344 0.000 

a. Dependent Variable: PRICE 
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Variables Entered/Removed(b) 

Model Variables Entered Variables Removed Method 
1 LN_SIZE, ROE(a) . Enter 

a. All requested variables entered. 
b. Dependent Variable: PRICE 

 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
1 0.381 0.146 0.144 100.90657 
a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, ROE 

 

ANOVA(b) 

Model   Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 1,881,511.667 2 940,755.833 92.393 0.000 

Residual 11,047,617.518 1,085 10,182.136     
Total 12,929,129.185 1,087       

a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, ROE 
b. Dependent Variable: PRICE 

 

 

Coefficients(a) 

Model   
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -415.762 41.330   -10.060 0.000 

ROE 1.958 0.190 0.300 10.279 0.000 
LN_SIZE 24.705 2.170 0.332 11.384 0.000 

a. Dependent Variable: PRICE 
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Variables Entered/Removed(b) 

Model Variables Entered Variables Removed Method 
1 LN_SIZE, EPS(a) . Enter 

a. All requested variables entered. 
b. Dependent Variable: PRICE 

 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
1 0.762 0.580 0.579 70.72833 

a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, EPS 

 

ANOVA(b) 
Model   Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 7,501,420.993 2 3,750,710.496 749.768 0.000 

Residual 5,427,708.192 1,085 5,002.496     
Total 12,929,129.185 1,087       

a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, EPS 
b. Dependent Variable: PRICE 

 

Coefficients(a) 

Model   
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -22.120 27.888   -0.793 0.428 

EPS 28.774 0.786 0.749 36.585 0.000 
LN_SIZE 3.244 1.521 0.044 2.133 0.033 

a. Dependent Variable: PRICE 
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Variables Entered/Removed(b) 

Model Variables Entered Variables Removed Method 
1 LN_SIZE, EVA(a) . Enter 

a. All requested variables entered. 
b. Dependent Variable: PRICE 

 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
1 0.443 0.196 0.194 97.88745 
a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, EVA 

 

ANOVA(b) 
Model   Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 2532711.1705 2 1266355.585 132.160 0.000 

Residual 10396418.014 1,085 9581.952     
Total 12929129.184 1,087       

a. Predictors: (Constant), LN_SIZE, EVA 
b. Dependent Variable: PRICE 

 

Coefficients(a) 

Model   
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 57.027 44.507   1.281 0.200 

EVA 0.000 0.000 0.448 13.425 0.000 
LN_SIZE -0.719 2.481 -0.010 -0.290 0.772 

a. Dependent Variable: PRICE 
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ประวตัิผู้วจัิย 
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รหัสประจําตัวนักศึกษา  5710521017 

วุฒิการศึกษา   

วุฒิ    ช่ือสถาบัน    ปีทีสํ่าเร็จการศึกษา 
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