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บทคดัย่อ 

การวิจยัครัง้นีม้ีวตัถปุระสงค์เพื่อศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราสว่นทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์

ของบริษัทจดทะเบียน กลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งมีกลุม่ตวัอย่างจ านวน 

37 บริษัท ในช่วงระหวา่งปี พ.ศ.2553 ถึงปี พ.ศ.2557 โดยอตัราสว่นทางการเงินท่ีใช้ในการวิจยัเป็นอตัราสว่นทางการเงิน

ที่ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยแนะน าให้ใช้ในการวิเคราะห์หลกัทรัพย์ควบคูไ่ปกบัปัจจยัอื่นตามการใช้งาน 5 ด้าน คือ 

ด้านสภาพคลอ่งทางการเงิน ด้านประสทิธิภาพในการด าเนินงาน ด้านสภาพหนีส้นิของบริษัท ด้านความสามารถในการท า

ก าไร และด้านข้อมลูทางการเงินต่อหุ้น โดยใช้ราคาปิดของหลกัทรัพย์ในแต่ละปี และวิธีการทางสถิติที่ใช้ในการวิเคราะ ห์ 

คือ การวิเคราะห์สมัประสทิธ์ิสหสมัพนัธ์แบบเพียร์สนั และการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน 

จากการศึกษาพบว่า อตัราสว่นทางการเงิน 7 อตัราส่วนมีความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์ในกลุ่มเกษตรและ
อตุสาหกรรมอาหาร โดยอตัราการหมนุเวียนของสนิค้าคงเหลอื (Inventory Turnover), อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์
รวม (Return on Assets), อัตราส่วนก าไรต่อหุ้ น (Earning per Share) และอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี 
(P/BV Ratio) นัน้มีความสมัพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลกัทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญ ในขณะที่อัตราส่วนเงินทุน
หมนุเวียน (Current Ratio), อตัราสว่นหนีส้ินรวมต่อสินทรัพย์รวม (Debt to Assets Ratio) และอตัราสว่นความสามารถ
ในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio) นัน้มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับราคาหลักทรัพย์อย่างมี
นยัส าคญั  

ค าส าคัญ: อตัราสว่นทางการเงิน ราคาหลกัทรัพย์ กลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร 
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Abstract  

The objective of this research was to study the relation between financial ratios and stock 

price of Agro and Food Industry of Stock Exchange of Thailand.  This study was performed by using thirty-

seven companies during the period of 2010 to 2014. The financial ratios using in this study were five financial 

ratio’s groups recommended from the Stock Exchange of Thailand (SET)  for security analysis together with 

other factors reflecting liquidity, efficiency, leverage, profitability and market value. The closing price of each 

year was used in investigation. The two statistical instruments were used in this were Pearson correlation and 

multiple regression analysis. 

The result shows that seven financial ratios had relationships with stock price in Agro and Food 
Industry.  On the one hand, Inventory Turnover,  Return on Assets,  Earning per Share and P/BV ratio were 
significantly positive related to market stock price. On the other hand, Current ratio, Debt to Assets ratio and 
Interest Coverage ratio were significantly negative related to market stock price. 
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บทน า 

ปัจจยัเงินทนุนบัเป็นปัจจยัที่มคีวามส าคญัตอ่การขยายตวัทางเศรษฐกิจและการพฒันาของประเทศอนั
จะสง่ผลตอ่ระดบัรายได้และความกินดีอยูด่ีของประชาชน  ซึง่ตลาดการเงิน (Financial Market) จดัเป็นแหลง่เงินทนุทัง้ใน
ด้านการระดมทนุของผู้ ต้องการใช้เงินทนุและเป็นแหลง่การปลอ่ยเงินทนุส าหรับผู้ที่ต้องการปลอ่ยเงินทนุสว่นเกินท่ีตนมีอยู ่
โดยตลาดทุนที่มีบทบาทส าคญัแห่งหนึ่งในการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศไทย คือ ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
(Stock Exchange of Thailand : SET)  ซึ่งการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนัน้แม้เป็นการลงทุนที่ให้
ผลตอบแทนสงูแต่ก็มีความเสี่ยงในการลงทนุท่ีสงูเช่นกนั ดงันัน้ผู้ลงทนุจ าเป็นที่จะต้องพิจารณาถึงปัจจยัต่างๆ ที่มีผลต่อ
การก าหนดมลูคา่และราคาหลกัทรัพย์เพื่อให้สามารถวิเคราะห์ได้วา่ควรลงทนุในหลกัทรัพย์ใด โดยการวิเคราะห์หลกัทรัพย์
ที่นิยมในปัจจบุนัแบง่เป็น 2 วิธี คือ การวิเคราะห์หลกัทรัพย์โดยใช้ปัจจยัพืน้ฐาน และการวิเคราะห์หลกัทรัพย์โดยใช้วิธีทาง
เทคนิค ซึ่งบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยนัน้มีอยู่จ านวนมากจึงได้มีการจดักลุม่ตามลกัษณะของ
กิจการออกเป็นกลุม่ต่างๆ ซึ่งบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร
นับได้ว่าเป็นกลุ่มหลักทรัพย์ที่มีความน่าสนใจ เนื่องจากแผนแม่บทการพัฒนาอุตสาหกรรมไทย พ.ศ. 2555-2574 
(กระทรวงอตุสาหกรรม, 2554) กลา่ววา่ อตุสาหกรรมอาหารและเคร่ืองดื่ม ถือได้ว่าเป็นกลุม่อตุสาหกรรมน าร่องที่ส าคญั 
เนื่องจากเป็นกลุม่ที่สร้างผลประโยชน์แก่ประเทศสงูที่สดุ  ทัง้ในด้านมลูค่าส่งออก การสร้างผู้ประกอบการ การสร้างงาน 
และการใช้วตัถดุิบภายในประเทศ และระดบัความน่าสนใจของอตุสาหกรรมอาหารและเคร่ืองดื่มในระดบัโลกยงัอยู่ใน
ระดบัสงู เนื่องมาจากการเพิ่มขึน้ของประชากรโลก อนัจะน ามาซึ่งปัญหาในเร่ืองแนวโน้มการขาดแคลนอาหารในอนาคต 
ท าให้กลุม่อตุสาหกรรมดงักลา่วมีความโดดเดน่และมีความน่าสนใจมากขึน้ตามไปด้วย และการลงทนุในหลกัทรัพย์นัน้ผู้
ลงทุนจะต้องมีหลกัเกณฑ์เพื่อใช้ในการวิเคราะห์ปัจจัยต่างๆ ที่สามารถสง่ผลต่อราคาหลกัทรัพย์  ก่อนการตดัสินใจที่จะ
ลงทุนในหลกัทรัพย์ใดๆ เพื่อให้นักลงทุนสามารถตัดสินใจที่จะเลือกลงทุนในหลกัทรัพย์และกลุ่มหลกัทรัพย์ที่ดีและ
เหมาะสมกบันกัลงทนุท่ีสดุ ดงันัน้ ผู้วิจยัจึงให้     ความสนใจในการศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราสว่นทางการเงินกบั
ราคาหลกัทรัพย์ กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยเก็บข้อมูลรายปีในช่วง
ระหวา่งปี พ.ศ. 2553 ถึงปี พ.ศ.2557 โดยกลุม่อตุสาหกรรมเกษตรหมวดธุรกิจเกษตรมีจ านวน 9 บริษัท กลุม่อตุสาหกรรม
อาหารหมวดอาหารและเคร่ืองดื่มมีจ านวน 28 บริษัท 

วัตถุประสงค์ 

1. เพื่อศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งข้อมลูทางบญัชีจากอตัราสว่นวิเคราะห์สภาพคลอ่งทางการเงิน (Liquidity Ratios) กบั
ราคาหลกัทรัพย์ 
2. เพื่อศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างข้อมูลทางบัญชีจากอัตราส่วนวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Activity 
Ratios) กบัราคาหลกัทรัพย์ 
3. เพื่อศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างข้อมูลทางบัญชีจากอัตราส่วนวิเคราะห์สภาพหนีส้ิน (Leverage Ratios) กับราคา
หลกัทรัพย์ 
4. เพื่อศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างข้อมูลทางบญัชีจากอตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability 
Ratios) กบัราคาหลกัทรัพย์ 
5. เพื่อศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างข้อมูลทางบัญชีจากอัตราส่วนวิเคราะห์มูลค่าราคาตลาดของหุ้น (Market Value 
Ratios) กบัราคาหลกัทรัพย์ 



ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1. นกัลงทนุใช้ข้อมลูจากการวจิยัประกอบการตดัสนิใจลงทนุในหลกัทรัพย์ของแตล่ะบริษัทท่ีจดทะเบียนในกลุม่เกษตรและ
อตุสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยได้ 
2. นกัวิเคราะห์ใช้ข้อมลูจากการวจิยัในการคาดคะเนทิศทางการเปลีย่นแปลงราคาหลกัทรัพย์ของแตล่ะบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในกลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยได้ 

ทบทวนวรรณกรรม 

แนวคิดเก่ียวกบัการลงทนุ 
การลงทุน หมายถึง การกันเงินไว้จ านวนหนึ่ง  ในช่วงเวลาหนึ่ง  เพื่อก่อให้เกิดกระแสเงินสดรับใน

อนาคต ซึง่จะชดเชยให้แก่ผู้กนัเงิน โดยกระแสเงินสดรับนีค้วรคุ้มกบัอตัราเงินเฟ้อ และคุ้มกบัความไม่แน่นอนที่จะเกิดแก่
กระแสเงินสดรับในอนาคต (Frank K. Reilly, 1992: 6 อ้างถึงโดย สริิชยั พึง่วฒันาพงศ์, 2553) 

การกนัเงิน   หมายถึง   การท่ีเจ้าของหรือผู้มีเงินได้งดการใช้เงินจ านวนนัน้ในงวดปัจจบุนั โดยหวงัวา่ใน
ช่วงเวลาหนึง่เงินจ านวนนัน้จะงอกเงยขึน้ อนัหมายถึงการออมนัน่เอง การน าเงินจ านวนนีไ้ปซือ้ทรัพย์สินทางการเงิน เช่น 
การฝากประจ ากบัธนาคารพาณิชย์ การซือ้พนัธบตัรรัฐบาล ซือ้หุ้นสามญัก็เป็นการการลงทนุประเภทหนึ่ง เรียกว่า “การ
ลงทุนในทรัพย์สินทางการเงิน หรือ การลงทุนในหลกัทรัพย์” (จิรัตน์ สงัข์แก้ว, 2540: 7) โดยรูปแบบของการลงทุนตาม
ความหมายอยา่งกว้าง อาจจดัเป็น 3 รูปแบบ คือ 

1) การลงทนุในตราสารทางการเงิน (Financial หรือ Security Investment) 
2) การลงทนุของผู้บริโภค (Consumer Investment) 
3) การลงทนุทางธุรกิจ (Business หรือ Economic Investment) 

ตลาดทนุและแนวคิดความมีประสทิธิภาพของตลาด 
ตลาดทุน (Capital Market) คือ ศูนย์กลางหรือแหล่งพบปะของผู้มีเงินออมเพื่อมาให้กู้  หรือลงทนุใน

ระยะยาวกับผู้ที่ต้องการแสวงหาเงินลงทุนในระยะยาว โดยตลาดทุประกอบด้วย 2 ตลาด ได้แก่ ตลาดแรก ท าหน้าที่
จดัการเก่ียวกบัการน าหลกัทรัพย์ใหมข่องผู้ที่ต้องการเร่ิมกิจการ หรือขยายกิจการออกขาย และตลาดรอง ท าหน้าที่รองรับ
ตลาดแรก โดยท าหน้าที่รับซือ้และขายหลกัทรัพย์จากตลาดแรกให้ผู้ที่ต้องการซือ้ขายเปลีย่นมอืหลกัทรัพย์ (ยพุดี เกษมสขุ, 
2547) 

ตลาดที่มีประสิทธิภาพ (Efficient Market)  หมายถึง  ตลาดที่ราคาของหลกัทรัพย์ทัง้หลาย สะท้อน
ขา่วสารข้อมลูเก่ียวกบัหลกัทรัพย์นัน้อยา่งรวดเร็วและทัว่ถึง แนวคิดนีม้ีรากฐานความเช่ือวา่ ผู้ลงทนุซมึซบัขา่วสารข้อมลูที่
มีอยู่ทัง้หมดอยู่ในรูปของราคาหลกัทรัพย์ที่ท าให้มี     การตดัสินใจซือ้หรือขาย ดงันัน้  ราคาในปัจจุบนัของหลกัทรัพย์ จะ
สะท้อนถึงข่าวสารข้อมูลที่เป็นที่รู้แล้วทัง้หมด โดยไม่เพียงแต่เป็นข้อมูลในอดีต (เช่น ก าไรในไตรมาสที่ผ่านมา) แต่จะ
รวมถึงข้อมลูในปัจจุบนัและขา่วที่ประกาศไปแล้วแตเ่หตกุารณ์นัน้ยงัไม่เกิดขึน้จริง (เช่น แผนการรวมกิจการ) นอกจากนัน้ 
ข่าวสารข้อมูลที่อนุมานขึน้ก็เป็นข้อมูลที่สะท้อนอยู่ในราคาด้วยเช่นกัน ตวัอย่างเช่น ถ้าผู้ลงทุนโดยทัว่ไปเช่ือว่า อตัรา
ดอกเบีย้จะสงูขึน้ในเร็วๆ นี ้ราคาหลกัทรัพย์จะสะท้อนถึงความเช่ือนีก้่อนที่อตัราดอกเบีย้จะสงูขึน้จริง โดยประเภทของ
ระดบัความมีประสิทธิภาพตามระดบัของข่าวสารข้อมูลที่แพร่ไปยงัผู้ลงทุน เป็น 3 ระดบั คือ (สนุิสา ชูช่ืน และวรรณรพี 
บานช่ืนวิจิตร, 2554) ความมีประสิทธิภาพระดบัต ่า (Weak-form Efficiency) ความมีประสิทธิภาพระดบักลาง (Semi 
strong-form Efficiency) และความมีประสทิธิภาพระดบัสงู (strong-form efficiency) 



แนวคิดเก่ียวกบัการวิเคราะห์หลกัทรัพย์ 
การวิเคราะห์หลกัทรัพย์ หรือการวิเคราะห์สภาพแวดล้อมการลงทุน  ถูกน ามาใช้เป็นเคร่ืองมือช่วย

พืน้ฐานที่ใช้ในการตัดสินใจซือ้ขายหลกัทรัพย์ ซึ่งมีอยู่ 2 วิธี คือ การวิเคราะห์ปัจจัยพืน้ฐาน  (Fundamental Analysis) 
และการวิเคราะห์ทางเทคนิค (Technical Analysis) (ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 2556) 
อตัราสว่นทางการเงิน      

อตัราสว่นทางการเงินเป็นหนึง่ในเคร่ืองมือที่นกัลงทนุในปัจจบุนัเลอืกใช้การวิเคราะห์หลกัทรัพย์ โดยใช้
ข้อมลูรายการตา่งๆที่แสดงอยูใ่นงบการเงินมาค านวณให้อยู่ในรูปแบบของอตัราสว่น เพื่อที่จะสามารถน าอตัราสว่นนัน้ไป
ตีความเพื่อประเมินฐานะการเงินและความสามารถต่างๆของกิจการ (สิริกาญจน์ ตายนะศานติ, 2555) ซึ่งตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ให้แนวทางในการวิเคราะห์หลกัทรัพย์ โดยใช้รายการต่างๆในงบการเงินมาค านวณเป็น
อตัราสว่นทางการเงินเพื่อใช้ในการวิเคราะห์หลกัทรัพย์ (ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2546) โดยตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทยได้แบง่อตัราสว่นทางการเงินตามจดุมุง่หมายในการวิเคราะห์ได้เป็น 5 ลกัษณะด้วยกนั  

1. อตัราสว่นวเิคราะห์สภาพคลอ่งทางการเงิน (Liquidity Ratios) 
2. อตัราสว่นวิเคราะห์ประสทิธิภาพในการด าเนินงาน (Activity Ratios) 
3. อตัราสว่นวิเคราะห์สภาพหนีส้นิ (Leverage Ratios) 
4. อตัราสว่นวเิคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) 
5. อตัราสว่นวิเคราะห์มลูคา่ราคาตลาดของหุ้น (Market Value Ratios) 

งานวจิยัทีเ่ก่ียวข้อง 
Fama and French (1992) ได้เสนอวา่ ราคาหลกัทรัพย์นัน้สามารถพยากรณ์ได้ด้วยข้อมลูขา่วสารและ

ตลาดยงัคงมีการท างานอย่างมีประสิทธิภาพเช่นเดิม เช่นเดียวกันกับ Hong, Torous and  Valkanov (2007) ได้ศึกษา
พฤติกรรมของราคาหลกัทรัพย์ กลุม่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ประเทศสหรัฐอเมริกา พบวา่ ผลตอบแทนจาก
หลกัทรัพย์ในหลายอุตสาหกรรมสามารถใช้พยากรณ์ราคาหลกัทรัพย์ในเดือนถัดไปได้ สอดคล้องกับ อญัญา ขนัธวิทย์ 
(2552) ได้ศึกษาราคาหุ้นไทยในช่วงที่มีความผนัผวนมาก ในช่วงระหว่างปี พ.ศ.2550 ถึงปี พ.ศ.2551 พบว่า หากใช้ตวั
แบบพยากรณ์ราคาหลกัทรัพย์ร่วมกบัการรับตวัแปรข้อมลูข่าวสาร ย่อมท าให้นกัลงทนุสามารถที่จะพยากรณ์ขนาดและ
ทิศทางของการเปลีย่นแปลงของราคาหลกัทรัพย์ที่คาดวา่จะเกิดขึน้ในอนาคตได้ 

เสาวณัฐ รวิโอภาพ (2550) ที่ศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคาหลกัทรัพย์ 
ส าหรับบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ ประเทศไทย กลุม่ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ จ านวน 10 บริษัท โดยการเก็บ
ข้อมลูเป็นรายไตรมาสในช่วง  ไตรมาสที่ 4 ปี พ.ศ.2545 ถึงไตรมาสที่ 3 ปี พ.ศ.2550 นัน้ พบว่า อตัราสว่นหมนุเวียนของ
สนิค้าคงเหลอื (Inventory Turnover) และอตัราสว่นหมนุเวียนของสินทรัพย์ (Total Assets Turnover) มีความสมัพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับราคา ในขณะที่ อรอุมา ต้นดี (2556) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อราคาตลาดหลกัทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบียนในคลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อตุสาหกรรมเกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร ในช่วงระหวา่งไตรมาสที่ 1 
ปี พ.ศ.2551 ถึงไตรมาสที่ 4 ปี พ.ศ.2555 พบวา่ อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (Return on Assets) อตัราผลตอบแทนผู้
ถือหุ้น (Return on Equity) และอตัราสว่นราคาตลาดตอ่มลูค่าตามบญัชี (P/BV Ratio)มีความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์
ในทิศทางเดียวกนั  

 

 



วิธีการวิจัย 

การวิจัยครัง้นีเ้ป็นการวิจัยเชิงปริมาณ ประชากรที่ใช้ในการวิจัย คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร โดยท าการเก็บข้อมลูเป็นรายปี ตัง้แต่ปี พ.ศ.2553 ถึงปี 
พ.ศ.2557 ซึ่งเป็นหลกัทรัพย์ที่ไม่ได้อยู่ในกลุม่ที่เข้าข่ายอาจถูกเพิกถอน และจะต้องเป็นหลกัทรัพย์ที่ มีข้อมูลทางการเงิน
ครบถ้วนจ านวน 37 บริษัท โดยน าข้อมูลจากงบการเงินของกลุม่ตวัอย่าง มาค านวณหาอตัราสว่นทางการเงินในทกุๆปี 
ตัง้แต่ปี พ.ศ.2553 ถึงปี พ.ศ.2557 พร้อมรวบรวมข้อมูลราคาหลกัทรัพย์โดยใช้ราคาปิดในแต่ละปี และท าการวิเคราะห์
ข้อมูลได้แก่ การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติ เชิงพรรณนา (Descriptive Statistic Analysis) การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์แบบเพีย ร์สัน  (Pearson Correlation Analysis) และการวิ เคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple 
Regression Analysis)  

ผลการวิจัย 

การวเิคราะห์ข้อมลูเชิงพรรณนาของกลุม่ตวัอยา่ง (Descriptive Statistic Analysis) และการวิเคราะห์คา่สมัประสทิธ์ิ

สหสมัพนัธ์แบบเพียร์สนั (Pearson Correlation Analysis) 

ตารางที่ 1 แสดงข้อมลูเชิงพรรณนาและคา่สมัประสทิธ์ิสหสมัพนัธ์แบบเพียร์สนัของกลุม่ตวัอยา่ง 
 

N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
Pearson 

Correlation 
Market Price 185 .66 1,036.00 47.63 96.63 1 
Current Ratio 185 .33 388.68 7.79 36.91 -.06 
Quick Ratio 185 .14 388.30 6.87 36.96 -.06 
Inventory Turnover 185 .00 37.71 7.62 5.82 .17* 
Fixed Assets Turnover 185 .00 11.07 2.98 2.31 .01 
Total Assets Turnover 185 .00 3.31 1.30 .63 -.01 
Debt to Assets Ratio 185 .00 .83 .37 .20 -.21** 
Debt to Equity Ratio 185 .00 5.03 .83 .81 -.18* 
Interest Coverage Ratio 185 -121.41 9,712.30 163.00 909.91 .13 
Net Profit Margin 185 -477.05 1,265.79 15.04 105.17 -.02 
Return on Assets 185 -9.74 40.99 7.81 7.44 .17* 
Return on Equity 185 -27.55 47.30 11.85 10.80 .12 
Earning per Share 185 -1.63 76.53 2.80 7.42 .88** 
P/E Ratio 185 -286.97 13,205.75 103.28 988.24 -.01 
P/BV Ratio 185 .44 28.12 2.34 2.46 .21** 
Dividend Yield 185 .00 14.32 3.57 2.80 .04 
* มีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.05      

** มีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 



จากตารางที่ 1 แสดงให้เห็นว่ากลุ่มตวัอย่างมีค่าเฉลี่ยราคาหลกัทรัพย์เท่ากับ 47.63 บาทอตัราส่วน

เงินทนุหมนุเวียนมีคา่เฉลีย่เทา่กบั 7.79 เทา่ อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียนเร็วมีคา่เฉลีย่เทา่กบั 6.87 เทา่ อตัราการหมนุเวียน

ของสนิค้าคงเหลอืมีคา่เฉลี่ยเทา่กบั 7.62 ครัง้ อตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์ถาวรมีคา่เฉลีย่เท่ากบั 2.98 เทา่ อตัราการ

หมนุเวียนของสินทรัพย์รวมมีค่าเฉลี่ยเท่ากบั 1.30 เท่า อตัราสว่นหนีส้ินรวมต่อสินทรัพย์รวมมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.37 เท่า 

อตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นมีคา่เฉลีย่เทา่กบั 0.83 เทา่ อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้มีคา่เฉลีย่

เท่ากบั 163.00 ครัง้ อตัราก าไรสทุธิมีค่าเฉลี่ยเท่ากบั 154.04% อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 

7.81% อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสว่นของผู้ ถือหุ้นมีค่าเฉลีย่เท่ากบั 11.85% อตัราสว่นก าไรต่อหุ้นมีคา่เฉลี่ยเท่ากบั 2.80 

บาทต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้นมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 2.80 เท่า อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีมี

คา่เฉลีย่เทา่กบั 2.34 เทา่ อตัราสว่นผลตอบแทนจากเงินปันผลมีมีคา่เฉลีย่เทา่กบั 3.57%  

จากการวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์แบบเพียร์สนั จะเห็นได้ว่าระหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปร
ตามมีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติจ านวนมาก โดยมีทัง้ความสัมพันธ์ที่เป็นไปในทิศทางเดียวกันและ
ความสมัพันธ์ที่เป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม ซึ่งอตัราส่วนทางการเงินที่มีความสมัพันธ์กับราคาหลกัทรัพย์ ในทิศทาง
เดียวกันได้แก่ อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ ( Inventory Turnover), อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 
(Return on Assets), อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (Earning per Share) และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี (P/BV 
Ratio) และอตัราสว่นทางการเงินท่ีมีความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์ไปในทิศทางตรงกนัข้าม ได้แก่ อตัราสว่นหนีส้ินรวม
ตอ่สนิทรัพย์รวม (Debt to Assets Ratio)    และอตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio)   
การวเิคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) 

ตวัแปรอิสระที่ใช้ในการทดสอบสมการถดถอยเชิงซ้อน  (Multiple Regression Analysis) ครัง้นี ้ได้แก่ 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio), อตัราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (Inventory Turnover), อตัราส่วน
หนีส้ินรวมต่อสินทรัพย์รวม (Debt to Assets Ratio), อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage 
Ratio), อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (Return on Assets), อตัราส่วนก าไรต่อหุ้น (Earning per Share) และ
อตัราสว่นราคาตลาดตอ่มลูค่าทางบญัชี (P/BV Ratio) กบัตวัแปรตาม คือ ราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร (Market Price) ซึง่มีผลการศกึษาดงัที่ 2 
ตารางที่ 2 ระดบัความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม 

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 
.928 .862 .856 36.660 

 
จากตารางข้างต้นซึ่งแสดงระดบัความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม ได้คา่ Adjusted R 

Square = 0.856 หรือเท่ากบัร้อยละ 85.6 หมายความว่า ตวัแปรอิสระทัง้ 7 ตวันีส้ามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย์ กลุ่ม
เกษตรและอตุสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยได้ร้อยละ 85.6 
 
 
 
 



 
ตารางที่ 3 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน 
 Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. 
Collinearity Statistics 

 B Std. 
Error 

Beta Tolerance VIF 

(Constant) 43.882 9.294  4.721 .000   
Current Ratio -.221 .081 -.085 -2.738 .007 .821 1.218 
Inventory Turnover 1.134 .512 .068 2.215 .028 .824 1.214 
Debt to Assets Ratio  -79.047 16.211 -.168 -4.876 .000 .661 1.512 
Interest Coverage Ratio -.014 .003 -.134 -4.513 .000 .888 1.126 
Return on Assets -3.506 .476 -.270 -7.368 .000 .582 1.718 
Earning per Share 12.246 .395 .940 30.972 .000 .849 1.179 
P/BV Ratio 9.177 1.193 .234 7.693 .000 .846 1.182 
 

จากตารางที่ 3 สามารถน าผลการวิเคราะห์มาเขียนในรูปของสมการถดถอยเชิงซ้อนจะได้ 
 

P =  43.882 − 0.221CURRENT + 1.134INVT − 79.047DA − 0.014IC  
 

−3.506ROA + 12.245EPS + 9.177PBV  
 
บทสรุป วิจารณ์ และข้อเสนอแนะ 

ผลการศึกษาความสมัพันธ์ พบว่า อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสมัพันธ์กับราคาหลกัทรัพย์ของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหารระหว่างช่วงปี พ.ศ.2553 ถึงปี 
พ.ศ.2557 ได้นัน้มีทัง้สิน้  7 อตัราสว่น ได้แก่ อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน (Current Ratio), อตัราการหมนุเวียนของสินค้า
คงเหลือ (Inventory Turnover), อตัราสว่นหนีส้ินรวมต่อสินทรัพย์รวม (Debt to Assets Ratio), อตัราสว่นความสามารถ
ในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio), อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์รวม (Return on Assets), อตัราสว่น
ก าไรตอ่หุ้น (Earning per Share) และอตัราสว่นราคาตลาดตอ่มลูคา่ทางบญัชี (P/BV Ratio) โดยอตัราการหมนุเวียนของ
สนิค้าคงเหลอื (Inventory Turnover), อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม (Return on Assets), อตัราสว่นก าไรตอ่หุ้น 
(Earning per Share) และอตัราสว่นราคาตลาดตอ่มลูคา่ทางบญัชี (P/BV Ratio) นัน้มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั
ราคาหลกัทรัพย์อยา่งมีนยัส าคญั ในขณะที่อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน (Current Ratio), อตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สินทรัพย์
รวม (Debt to Assets Ratio) และอัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้  ( Interest Coverage Ratio) นัน้มี
ความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงข้ามกบัราคาหลกัทรัพย์อยา่งมีนยัส าคญั 
 

 



ข้อเสนอแนะจากการวิจยั 

แม้วา่อตัราสว่นทางการเงินท่ีได้ท าการศกึษาในงานวิจยัครัง้นีจ้ะมคีวามสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์ แต่

อยา่งไรก็ตามระดบัความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราสว่นทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์ในแต่ละอตัราสว่นนัน้ก็มีความมากน้อย

แตกตา่งกนัออกไป ด้วยเหตนุีน้กัลงทนุหรือนกัวิเคราะห์ที่สนใจจะใช้อตัราสว่นทางการเงินในการวิเคราะห์ราคาหลกัทรัพย์

จึงควรให้ความส าคญักบัระดบัความสมัพนัธ์ในสว่นนีด้้วย และเพื่อให้เกิดประโยชน์และประสิทธิภาพในการใช้งานสงูสดุ 

นกัลงทุนหรือนกัวิเคราะห์ควรใช้ปัจจยัอื่นๆในการพิจารณาราคาหลกัทรัพย์ที่สนใจจะลงทนุหรือสนใจจะศึกษาร่วมกับ

อตัราสว่นทางการเงินด้วย 

ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจยัครัง้ตอ่ไป 

1. งานวิจยัในอนาคตสามารถน าปัจจยัอื่นๆ ท่ีนอกเหนือจากอตัราสว่นทางการเงินที่มีการใช้ประโยชน์

จากข้อมูลทางบัญชีที่แสดงผ่านงบการเงินที่มีผลต่อราคาหลักทรัพย์  มาใช้ประกอบกันในการวิเคราะห์ เพื่อให้ได้

ผลการวิจยัที่ครบถ้วนและครอบคลมุมากยิ่งขึน้  

2. งานวิจยัในอนาคตสามารถศึกษากลุม่อตุสาหกรรมอื่นที่มีความน่าสนใจนอกเหนือจากกลุม่เกษตร

และอุตสาหกรรมอาหาร ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย หรือในตลาดหลกัทรัพย์อื่น เช่น ตลาดหลกัทรัพย์ MAI 

เพื่อให้ได้ผลการวิจยัที่มีความนา่สนใจและครอบคลมุหลายกลุม่อตุสาหกรรม หลายตลาดหลกัทรัพย์ 

3. งานวิจัยในอนาคตสามารถศึกษาโดยการเก็บข้อมูลเป็นรายไตรมาส เพื่อให้ได้ข้อมูลที่กว้างและ

ครอบคลมุมากยิ่งขึน้ 
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