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บทคัดย่อ  
 การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาผลกระทบของข้อมูลทางบัญชีหลังประกาศใช้
นโยบายทางการเงินของภาครัฐกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
โดยเก็บรวบรวมข้อมูลจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) ระหว่างปี พ.ศ. 2560-2562 
ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม sSET จ านวน 57 บริษัท และท า
การวิเคราะห์ก าไรต่อหุ้น มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ อัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ โดยมีขนาด
ธุรกิจ และส านักงานสอบบัญชีเป็นตัวแปรควบคุม ใช้สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าความถ่ี และ ค่าร้อย
ละ สถิติเชิงอนุมาน ได้แก่ การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ 
 ผลการวิจัยพบว่า มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม และขนาด
ธุรกิจมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ ในขณะท่ีก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และส านักงานสอบบัญชีไม่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ี 0.05 
 
ค าส าคัญ: ข้อมูลทางการทางบัญชี, นโยบายการเงิน, ราคาหลักทรัพย์ 
 

ABSTRACT 
 This research aimed to study the effects of post- financial accounting information 
of the government sector on the securities prices of companies on the Stock Exchange 
of Thailand.  The data were collected from the financial report and the annual report 
(Form 56-1) during the year 2017-2019 of the companies listed on the Stock Exchange 
of Thailand in the sSET group amount 57 companies and analyze the earnings per 
share, book value per common share, current ratio, return on total assets were 
affecting on the stock price with business size and the audit firm as a control variable. 
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The statistics used for data analysis were descriptive statistics consisting of frequency and 
percentage and inferential statistics was multiple regression analysis. 
 The results of the research found that: book value per common share, return 
on total assets and business size were effects on the stock price.  While earnings per 
share, current ratio, return on equity and audit firms were not affecting the stock price 
of companies in the Stock Exchange of Thailand, statistically significant at 0.05. 
 
Keywords: accounting information, monetary policy, stock prices 
 
บทน า   
 ปัจจุบันการพัฒนาทางด้านเศรษฐกิจโดยรวมของแต่ละประเทศนั้นล้วนให้ความส าคัญใน
หลายด้าน ซึ่งการลงทุนคงเป็นส่ิงท่ีส าคัญท่ีสุดในการขับเคล่ือนเศรษฐกิจของประเทศ และส่งผลให้
เกิดนโยบายต่าง ๆ ได้อีกมากเพื่อน าไปพัฒนาด้านอื่น ๆ อีกต่อไป โดยตัวแปรเศรษฐกิจท่ีได้ท าการศึกษา
นั้น สามารถแบ่งออกเป็น นโยบายการเงินและนโยบายการคลังกับข้อมูลทางบัญชี ซึ่งนโยบายการเงิน 
ได้แก่ อัตราดอกเบี้ยนโยบาย อัตราแลกเปล่ียน ส่วนนโยบายการคลัง ได้แก่ รายจ่ายรัฐบาล อัตรา
ภาษีเงินได้ (นิติบุคคล) และข้อมูลทางบัญชี ได้แก่ งบการเงินบริษัท ส่วนใหญ่จะเน้นการรักษา
เสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจโดยรวม นโยบายการเงินจึงเป็นองค์ประกอบท่ีส าคัญของระบบเศรษฐกิจ
โดยเป็นกลไกในการขับเคล่ือนกิจกรรมทางเศรษฐกิจให้สามารถด าเนินการไปได้อย่างราบรื่น (อัครเดช 
บุญญยุวะ, 2560)  
 ตลาดหลักทรัพย์ (Stock Market) เป็นสถาบันการเงินท่ีมีความส าคัญในตลาดทุนและตลาด
เงิน เป็นแหล่งรวมของบริษัทหลายๆ บริษัทท่ีเข้ามาท าการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เพื่อให้  ผู้
ท่ีมีเงินเก็บซึ่งเรียกว่า "นักลงทุน" เข้ามาร่วมลงทุนแล้วจัดสรรเงินลงทุนให้เป็นไปอย่างมีระบบ ซึ่งจะ
กลายเป็นหนึ่งในผู้ร่วมถือหุ้นของบริษัท การลงทุนในตลาดหุ้นจึงเป็นทางเลือกเพื่อการออมเงินใน
ระยะยาวท่ีผู้ออมสามารถหลีกเล่ียงหรือป้องกันการขาดทุนท่ีเกิดจากระดับอัตราเงินเฟ้อได้โดยมี
วัตถุประสงค์เพื่อจัดให้มีศูนย์กลางส าหรับการซื้อขายหลักทรัพย์ เพื่อส่งเสริมการออมทรัพย์และเพื่อ
การระดมเงินทุนในประเทศ (ตรีเพชร พุทธแดง, 2560) 
 ส าหรับในมุมมองของนักลงทุน ในตลาดหลักทรัพย์การท่ีมีผลตอบแทนท่ีสูงก็ย่อมจะส่งผล
ให้มีความเส่ียงสูงขึ้นตามไปด้วยโดยส่ิงท่ีเกิดขึ้นนั้นมักจะเกิดขึ้นมาจากนโยบายของรัฐบาล โดยการ
ตัดสินใจของรัฐบาลเกี่ยวกับการเลือกใช้เครื่องมือต่าง ๆ นั้น ย่อมจะก่อให้เกิดผลกระทบต่อระดับ
อัตราดอกเบ้ีย นโยบาย ดุลการช าระเงิน และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ กล่าวคือ หากรัฐบาล
ใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัว หรือการใช้นโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย ก็จะท าให้เศรษฐกิจมีการ
ขยายตัว มีการจ้างงานเพิ่มขึ้น ประชาชนมีรายได้สูงขึ้น ดังนั้น การท่ีรัฐบาลใช้นโยบายแบบนี้น่าจะมี
ผลดีต่อราคาหลักทรัพย์ แต่ในทางตรงกันข้ามหากรัฐบาลใช้นโยบายแบบเข้มงวดก็อาจจะส่งผลให้                   
ราคาหลักทรัพย์ลดลงก็ได้ (อนุวัตร รองเงิน, 2559) ดังนั้น งานวิจัยฉบับนี้จึงต้องการศึกษาผลกระทบ
ของข้อมูลทางบัญชีหลังประกาศใช้นโยบายทางการเงินของภาครัฐกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในช่วงปี 2560 - 2562 
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วัตถุประสงค์การวิจัย  
 เพื่อศึกษาผลกระทบของข้อมูลทางบัญชีหลังประกาศใช้นโยบายทางการเงินของภาครัฐกับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 
สมมติฐานการวิจัย 
 สมมติฐานท่ี 1 ก าไรต่อหุ้นมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 
 สมมติฐานท่ี 2 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 
 สมมติฐานท่ี 3 อัตราส่วนทุนหมุนเวียนมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 
 สมมติฐานท่ี 4 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 
 สมมติฐานท่ี 5 อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 
 สมมติฐานท่ี 6 ขนาดธุรกิจมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 
 สมมติฐานท่ี 7 ส านักงานสอบบัญชีมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 
 
กรอบแนวคิดการวิจัย 
 
                ตัวแปรอิสระ          ตัวแปรตาม 
 
 
 
 
 
 
 
 
       ตัวแปรควบคุม 
 
 
 
 

ภาพที่ 1  กรอบแนวคิดการวิจัย 
 

การทบทวนวรรณกรรม แนวคิด และทฤษฎี 
 ก าไรต่อหุ้น หมายถึง จ านวนเงินก าไรซึ่งเป็นของผู้ถือหุ้นสามัญ การค านวณก าไรต่อหุ้น 
จะแสดงเฉพาะส่วนของผลตอบแทนท่ีเป็นหุ้นสามัญเท่านั้น จ านวนเงินท่ีค านวณได้จะใช้เป็นเครื่องวัดผล
การด าเนินงาน เพื่อให้ทราบว่าในงวดระยะเวลาหนึ่ง ๆ ผู้ถือหุ้นสามัญจะได้รับผลตอบแทนเท่าไหร่ 
อัตราก าไรต่อหุ้นหรือผลตอบแทนต่อหุ้นสามัญจะมีผลต่อราคาซื้อขาย และจะใช้เป็นแนวทางประกอบ 

EPS it = ก าไรต่อหุ้นของบริษัท i ปีท่ี t 
BV it = มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญของบริษัท i ปีท่ี t 
CR it = อัตราส่วนทุนหมุนเวียนของบริษัท i ปีท่ี t 
ROE it = อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท i ปีท่ี t 
ROA it = อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมของบริษัท i ปีท่ี t 

 
ราคาหลักทรัพย์ 
( Stock price ) 

ขนาดธุรกิจ (Size) 
ส านักงานสอบบัญชี (Audit firm) 

 
 



 
JOURNAL OF MANAGEMENT SCIENCE UDON THANI RAJABHAT UNIVERSITY 

Vol 4 No. 5 (September – October 2022) 
 

20  
 

การตัดสินใจ ตลอดจนใช้ในการประเมินประสิทธิภาพการท างานของฝ่ายบริหาร (พีรภรณ์ รุ่งทวีลาภ, 
2554) สามารถค านวณได้ ดังนี้ 
 

 ก าไรต่อหุ้น    =  
ก าไรสทุธิ−เงินปันผลของหุ้นบุรมิสิทธิ

จ านวนหุ้นสามัญท่ีออกจ าหน่ายแล้ว
   (บาทต่อหุ้น) 

 
 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ คือ มูลค่าสุทธิท่ีผู้ถือหุ้นจะได้รับถ้าต้องเลิกกิจการ ณ วันนั้น 
มูลค่าตามบัญชีในวันเริ่มกิจการจะเท่ากับมูลค่าท่ีตราไว้ราคาตามบัญชีมักจะเพิ่มขึ้นเมื่อมีการสะสม
ก าไรเข้าบัญชีก าไรสะสมซึ่งจะส่งผลให้ราคาตามบัญชีต่อหุ้นเพิ่มขึ้น แต่ในทางตรงกันข้ามราคาตาม
บัญชีต่อหุ้นจะลดลง เมื่อผลจากการด าเนินงานเกิดการขาดทุนและการจ่ายเงินปันผล (ปทุมวดี พรอิส
สระเสรี, 2558) สามารถค านวณได้ ดังนี้ 

  มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ   =  
สินทรัพย์รวม−หนีส้ินรวม

จ านวนหุ้นสามัญท่ีอยู่ในมือผู้ถอืหุ้น
 (บาทต่อหุ้น) 

 
 อัตราส่วนทุนหมุนเวียน หมายถึง การค านวณสภาพคล่องของกิจการเพื่อดูว่ากิจการ 
มีสินทรัพย์ระยะส้ัน เมื่อเทียบกับหนี้สินระยะส้ันเป็นอย่างไร ซึ่งต้องวิเคราะห์ว่ากิจการมีเงินสดหรือ
สินทรัพย์ระยะส้ันท่ีสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่ายหรือเพียงพอหรือไม่ (ขวัญนภา เศิกศิริ และคณะ, 
2561) สามารถค านวณได้ ดังนี้ 

  อัตราส่วนทุนหมุนเวียน    =  
สินทรพัย์หมุนเวียน

หนี้สินหมุนเวียน
 (เท่า) 

 
 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น หมายถึง การวัดความสามารถในการด าเนินงานของ
กิจการและวัดความสามารถในการท าก าไร ซึ่งนักลงทุนสามารถน าอัตราส่วนนี้มาใช้ประเมิน
ประสิทธิภาพในการลงทุนหรือใช้เป็นเกณฑ์ในการวัดผลการด าเนินงานประกอบการตัดสินใจลงทุนใน
หลักทรัพย์ได้ (ชุดาพร สอนภักดี และ ทาริกา แย้มขะมัง, 2564) สามารถค านวณได้ ดังนี้ 
 

  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  =  
ก าไรสุทธิ

ส่วนของผู้ถือหุ้น
X 100 (%) 

  
 อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม หมายถึง อัตราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการท า
ก าไรของสินทรัพย์ท้ังหมดท่ีกิจการนั้นใช้ไปในการด าเนินงาน ซึ่งหากอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
รวมยิ่งมีค่ามาก แสดงว่าบริษัทมีความสามารถในการก าไรมาก (ขวัญนภา เศิกศิริ และคณะ, 2561) 
สามารถค านวณได้ ดังนี้ 

  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  =  
ก าไรสทุธิ

สินทรพัย์รวม
 X 100 (%) 
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วิธีด าเนินการวิจัย 
 1. ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
  ประชากรท่ีใช้ในการวิจัยครั้งนี้  คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย      
ในกลุ่ม sSET จ านวน 84 บริษัท  
  กลุ่มตัวอย่าง คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม sSET  
ท่ีมีคุณสมบัติผ่านเกณฑ์การคัดเลือกกลุ่มตัวอย่าง จ านวน 57 บริษัท โดยใช้เกณฑ์ในการคัดเลือกกลุ่ม
ตัวอย่าง คือ เป็นบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ีมีรายช่ืออยู่ในกลุ่ม sSET  
ท่ีด าเนินการจัดส่งงบการเงินให้แก่ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยใช้
ข้อมูลทางการเงินย้อนหลัง 3 ป ีคือ ต้ังแต่ปี พ.ศ. 2560 – 2562    
        
 2. เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 
  ผู้วิจัยใช้การเก็บจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี หรืองบการเงินรายไตรมาส (แบบ 
56-1) ระหว่างปี พ.ศ.2560-2562 เก็บเป็นรายไตรมาส 3 ปี 12 ครั้ง จาก www.set.or.th และ 
www.setsmart.com   
 
 3. การเก็บรวบรวมข้อมูล 
  การศึกษานี้ใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซึ่งเก็บข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างจาก      
แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี ในส่วนของโครงสร้างบริษัทและรายช่ือคณะกรรมการ ข้อมูล
หลักทรัพย์และผู้ถือหุ้น ฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน รวมท้ังรวบรวมข้อมูลต่าง ๆ จากระบบ
ฐานข้อมูลของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และเว็บไซต์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งใช้ข้อมูลระหว่างปี 2560-2562 รวมระยะเวลา 3 ปี 
จ านวน 57 บริษัท  
 
 4. การวิเคราะห์ข้อมูล 
  ผู้วิจัยวิเคราะห์ข้อมูลจากการเก็บรวบรวมข้อมูลทุติยภูมิ และประมวลผลโดยใช้โปรแกรม
คอมพิวเตอร์ส าเร็จรูปทางสถิติ ดังนี้ 
  4.1 การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) เพื่อใช้ในการสรุปข้อมูล
ท่ัวไปของบริษัทตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ีใช้ในการศึกษา ได้แก่ ค่าร้อยละ 
  4.2 การวิเคราะห์สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) เป็นสถิติท่ีศึกษาจากข้อมูล            
กลุ่มตัวอย่างแล้วน าผลการทดสอบอ้างอิงไปยังกลุ่มประชากรหรือค่าพารามิเตอร์ ซึ่งเป็นการทดสอบว่า
ข้อมูลท่ีรวบรวมสอดคล้องหรือขัดแย้งกับสมมติฐานทางสถิติท่ีก าหนดหรือไม่ โดยงานวิจัยนี้ใช้สถิติ
อนุมาน 2 ประเภท ได้แก่ การวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน (Pearson Correlation 
Coefficient Analysis ) และการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
   4.2.1 การวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของเพียร์สัน (Pearson Correlation 
Coefficient Analysis) เป็นการวิ เคราะห์ เพื่อทดสอบสหสัมพันธ์ เชิงพหุระหว่างปัจจัยสาเหตุ 
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(Multicollinearity) ซึ่งเป็นการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพื่อตรวจสอบความสัมพันธ์ของตัว
แปรอิสระส าหรับการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ 
   4.2.2 การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
เพื่อทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับผลกระทบของข้อมูลทางบัญชีหลังประกาศใช้นโยบายทางการเงินของ
ภาครัฐกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

แบบจ าลองที่ใช้ในการศึกษา 
   SP it = 𝛽0 + 𝛽1 EPS it + 𝛽 2 BV it + 𝛽3 CR it + 𝛽4 ROE it + 𝛽5 ROA it + 
    𝛽6 SIZE + 𝛽7 AUD + 𝛽 I,t 
 
โดย  SP it  = ราคาหลักทรัพย์ของบริษัท i ปีท่ี t 
 EPS it  = ก าไรต่อหุ้นของบริษัท i ปีท่ี t   
  BV it   = มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญของบริษัทi ปีท่ี t 
 CR it   = อัตราส่วนทุนหมนุเวียนนของบริษัท i ปีท่ี t 
 ROE it  = อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท i ปีท่ี t 
 ROA it  = อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมของบริษัท i ปีท่ี t 
 SIZE   = ขนาดของธุรกิจของบริษัท i ปีท่ี t 
 AUD   = ส านักงานสอบบัญชีของบริษัท i ปีท่ี t 
   𝛽 0   = ค่าคงท่ี 
    𝛽 j  = ค่าสัมประสิทธิ์ความถดถอยโดย j มีค่าเท่ากับ 1, 2, 3 และ 4 
   𝛽 it  = ค่าความคลาดเคล่ือนของบริษัท i ปีท่ี t 
 

ผลการวิจัย  
 1. ผลการวิเคราะหข์้อมูลทั่วไปของบริษัทตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  ข้อมูลท่ัวไปของบริษัทตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ีใช้ในการศึกษา จ าแนกตาม
ลักษณะของการประกอบธุรกิจ พบว่า ส่วนใหญ่เป็นธุรกิจด้านอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จ านวน 
20 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 35.09 รองลงมา คือ ธุรกิจบริการ จ านวน 12 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 21.05 
จ าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรม พบว่า ส่วนใหญ่กลุ่มอุตสาหกรรมจะมีบริษัทจ านวน 4 - 6 บริษัท 
ประกอบด้วย กลุ่มธุรกิจสินค้าอุตสาหกรรม กลุ่มธุรกิจเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มธุรกิจด้าน
เทคโนโลยี กลุ่มธุรกิจการเงิน และกลุ่มธุรกิจด้านทรัพยากร จ านวน 24 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 42.11 
รองลงมา มีบริษัทจ านวน 13 - 20 บริษัท ประกอบด้วย กลุ่มธุรกิจด้านบริการ และกลุ่มธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จ านวน 20 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 35.09 
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 2. ผลการวิเคราะห์ผลกระทบของข้อมูลทางบัญชีหลังประกาศใช้นโยบายทางการเงิน
ของภาครัฐกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  2.1 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สัน  
   การวิ เคราะห์ สัมประสิทธิ์ สหสัมพันธ์ของ เพียร์ สัน  (Pearson Correlation 
Coefficient Analysis) เป็นการวิเคราะห์เพื่อทดสอบสหสัมพันธ์เชิงพหุระหว่างปัจจัยสาเหตุ (Multi-
collinearity) ซึ่งเป็นการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพื่อตรวจสอบความสัมพันธ์ของตัวแปร
อิสระ ดังตารางท่ี 1 
 
ตารางที่ 1 แสดงผลการวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ 
 

ตัวแปร EPS BV CR ROE ROA SIZE AUD 
EPS -       
BV -.017 -      
CR -0.18 -.061 -     
ROE -.001 0.11 .022 -    
ROA -.001 -.021 -.015 .002 -   
SIZE .001 .260** -.170** .031 -.240** -  
AUD .011 .144** -.074 -.076* .016 .201** - 

**ระดับนัยส าคัญ p < 0.01, *ระดับนัยส าคัญ p < 0.05 
 
 จากตารางท่ี 1 พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างค่าตัวแปรอิสระอยู่ระหว่าง -.240 – 
.260 ซึ่งมีค่าไม่เกิน 0.7 (สุทิน ชนะบุญ, 2560) แสดงว่าตัวแปรอิสระไม่มีความสัมพันธ์หรือเป็นอิสระ
ต่อกัน ซึ่งไม่ก่อให้เกิดปัญหา Multicollinearity นอกจากนี้ผู้วิจัยได้ทดสอบค่า Tolerance พบว่า มี
ค่าอยู่ระหว่าง .826 – .999 ซึ่งมากกว่า 0.10 และค่า Variance Inflation Factor (VIF) พบว่า มีค่า
อยู่ระหว่าง 1.001 – 1.085 ซึ่งน้อยกว่า 10 (กัลยา วานิชย์บัญชา, 2559) แสดงว่าค่าความคลาดเคล่ือน
ระหว่างตัวแปรมีความอิสระต่อกันจึงสามารถน าไปวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณได้ ดังตารางท่ี 2 
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ตารางที่ 2  แสดงผลการวิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณของผลกระทบของข้อมูลทางบัญชีหลัง
   ประกาศใช้นโยบายทางการเงินของภาครัฐกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาด 
  หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

 Unstandardized Standardized       

 Model Coefficients Coefficients  t Sig  Collinearity Statistics 

  B  Std.  Beta     Tolerance VIF  

   Error      

(Constant) 51.891 5.764  9.003 .000   

EPS -6.288 .000 -.020 -.541 .589 .999 1.001 

BV .218 .037 .220 5.826 .000** .921 1.085 

CR .154 .185 .031 .836 .404 .966 1.036 

ROE .000 .002 -.002 -.067 .947 .993 1.008 

ROA -.008 .003 -.087 -.2.330 .020* .934 1.071 

SIZE -2.040 .251 -.323 -8.119 .000** .826 1.210 

AUD .759 .619 .046 1.225 .221 .939 1.065 
**ระดับนัยส าคัญ p < 0.01 *ระดับนัยส าคัญ p < 0.05 
 
 จากตารางท่ี 2 พบว่า มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ (BV) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 
(ROA) และขนาดธุรกิจ (SIZE) มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ในขณะท่ีก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราส่วนทุนหมุนเวียน (CR) อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของ
ผู้ถือหุ้น (ROE) และส านักงานสอบบัญชี (AUD) ไม่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ี 0.05 เมื่อพิจารณารายด้าน พบว่า 
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ (BV) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) และขนาดธุรกิจ (SIZE) 
มีค่า B= .218 -.008 และ -2.040 ตามล าดับ หมายความว่า จ านวนของแต่ละด้านเพิ่มขึ้น 1 หน่วย 
จะมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพิ่มขึ้น .218 และ 
ลดลง  -.008 และ -2.040 ตามล าดับ ซึ่งสามารถแสดงสมการวิเคราะห์การถดถอย ดังนี้ 
 

ราคาหลักทรัพย์: SP it =  51.891 + .220 (มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ: BV it) - .087 (อตัรา 
   ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม: ROA it) - .323 (ขนาดธุรกิจ: SIZE) 
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ตารางที่ 3 แสดงสรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
 

สมมติฐานการวิจัย 
ผลการทดสอบ

สมมติฐาน 
สมมติฐานที่ 1 ก าไรต่อหุ้นมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ ปฏิเสธสมมติฐาน 
สมมติฐานที่ 2 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์  ยอมรับสมมติฐาน 
สมมติฐานที่ 3 อัตราส่วนทุนหมุนเวียนมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ ปฏิเสธสมมติฐาน 
สมมติฐานที่ 4 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ ปฏิเสธสมมติฐาน 
สมมติฐานที่ 5 อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ ยอมรับสมมติฐาน 
สมมติฐานที่ 6 ขนาดธุรกิจมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ ยอมรับสมมติฐาน 
สมมติฐานที่ 7 ส านักงานสอบบัญชีมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ ปฏิเสธสมมติฐาน 

 
อภิปรายผล 
 ผลการวิเคราะห์ผลกระทบของข้อมูลทางบัญชีหลังประกาศใช้นโยบายทางการเงินของภาครัฐ
กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ตัวแปรท่ีมผีลกระทบต่อราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้แก่ มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ(BV) 
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) และขนาดธุรกิจ (SIZE) ส่วนตัวแปรท่ีไม่มีผลกระทบต่อ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้แก่ ก าไรต่อหุ้น (EPS) อัตราส่วน
ทุนหมุนเวียน (CR) อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) และส านักงานสอบบัญชี (AUD) 
สามารถอภิปรายผลได้ ดังนี้ 
 ก าไรต่อหุ้นไม่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ โดยมีค่า Significant เท่ากับ .589 ซึ่ง
สอดคล้องกับงานวิจัยของ จีระ จันทร์ชาวนา (2557) ศึกษาเรื่อง ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสด
และก าไรสุทธิท่ีมีต่อราคาและผลตอนแทนหลักทรัพย์ กรณีศึกษา: กลุ่มธุรกิจการเงินท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์จากการตัดสินใจมีความสามารถในการอธิบาย
ราคาหลักทรัพย์ได้ดีกว่า ค่าสัมประสิทธิ์จากการตัดสินใจจากก าไรต่อหุ้น 
 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ โดยมีค่า Significant เท่ากับ 
0.000 ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ลออรัตน์ จงฐิตินนท์ (2558) ศึกษาเรื่อง โครงสร้างการถือหุ้นกับ
ความมีคุณค่าของข้อมูลทางการบัญชี พบว่า การถือหุ้นท่ีมากจะส่งผลให้ข้อมูลบัญชีเพิ่มขึ้นโดยจะท า
ให้ผลกระทบของข้อมูลทางการบัญชีกับราคาหลักทรัพย์เปล่ียนแปลงตามไปด้วย 
 อัตราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ โดยมีค่า Significant เท่ากับ 
.404 ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ กิตติธัช ถนัดพจนามาตย์ (2553) ศึกษาเรื่อง อัตราส่วนทางการเงิน
มีความสัมพันธ์กับดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร พบว่า 
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีความสัมพันธ์กับข้อมูลทางการบัญชี เพราะเป็นองค์ประกอบส่วนหนึ่งของ
สินทรัพย์รวม แต่ไม่สามารถแสดงถึงความสัมพันธ์ของตัวแปรได้ 
 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นไม่มี ผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์  โดยมีค่า 
Significant เท่ากับ .947 ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ วัฒนี รัมมะพ้อ (2562) ศึกษาเรื่อง การใช้ข้อมูล
ทางการบัญชีเพื่อการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ พบว่า ส่วนมากข้อมูลทางการบัญชี
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ของส่วนผู้ถือหุ้น จะแสดงด้านระยะเวลาการน าหุ้นสามัญเข้ามาซื้อขายในตลาดและโครงสร้างผู้ถือหุ้น
ท่ีอาจจะมีผลต่อความสัมพันธ์ดังกล่าวดังกล่าว โดยปัจจัยด้านระยะเวลาการน าหุ้นเข้ามาซื้อขายใน
ตลาดต้องอยู่ในตลาดเพื่อให้เป็นที่รู้จัก 
 อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ โดยมีค่า Significant 
เท่ากับ 0.020 ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ วัฒนี รัมมะพ้อ (2562) ศึกษาเรื่อง การใช้ข้อมูลทางการ
บัญชีเพื่อการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ พบว่า สินทรัพย์รวมเป็นผลการด าเนินงาน
โดยรวมของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ท่ีนักลงทุนใช้ในการตัดสินใจลงทุนเป็นหลัก 
 ขนาดธุรกิจมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ โดยมีค่า Significant เท่ากับ .000 ซึ่งสอดคล้อง
กับงานวิจัยของ ธนกฤต พิภพวัฒนา และ กิตติพันธ์ คงสวัสด์ิเกียรติ (2556) ศึกษาเรื่อง การวิเคราะห์
อัตราผลตอบแทน ความเส่ียง และการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
พบว่า ขนาดของบริษัทมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ แสดงถึงผลการด าเนินงานโดยขนาดของ
บริษัทแสดงถึงความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 
 ส านักงานสอบบัญชีไม่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ โดยมีค่า Significant เท่ากับ .221 
สอดคล้องกับงานวิจัยของ อนุวัตร รองเงิน (2559) ศึกษาเรื่อง ความสัมพันธ์อัตราส่วนทางการเงินกับ
ผลตอแทนของหลักทรัพย์กรณีศึกษา: บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ประเทศไทยกลุ่มธุรกิจ
วัสดุก่อสร้าง พบว่า ส านักงานสอบบัญชีไม่มีความสัมพันธ์กับข้อมูลบัญชี เนื่องจากเป็นการตรวจสอบ
บัญชีให้ถูกต้องครบถ้วนเพียงเท่านั้น จึงไม่ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ 
 
ข้อเสนอแนะ 
 1. ข้อเสนอแนะส าหรับการน าผลการวิจัยไปใช้ 
  บริษัทจดทะเบียนสามารถน าข้อมูลทางบัญชีไปเสริมสร้างการบริหารงานใหม้ีประสิทธิภาพ
เพิ่มขึ้น โดยผู้ลงทุนต้องให้ความส าคัญกับตัวแปรดังนี ้
  1.1 ขนาดของบริษัท (SIZE) แสดงถึงผลการด าเนินงาน โดยขนาดของบริษัทจะเป็น
แรงจูงใจให้กับผู้ลงทุนมาลงทุน ท าให้ราคาตลาดของหลักทรัพย์มีราคาท่ีสูงขึ้น 
  1.2  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) เป็นการแสดงความน่าเช่ือถือให้กับบริษัท 
ท าให้มีการซื้อขายหลักทรัพย์ในบริษัทเพิ่มขึ้น 
 
 2. ข้อเสนอแนะส าหรับการท าวิจัยคร้ังต่อไป 
  2.1 ควรเพิ่มตัวแปรอิสระท่ีสะท้อนถึงองค์ประกอบของข้อมูลทางการบัญชี เนื่องจาก
ตัวแปรท่ีศึกษามีจ านวน 5 ตัวแปร ซึ่งอาจจะไม่ครอบคลุมราคาหลักทรัพย์ได้ท้ังหมด 
  2.2 ควรศึกษาตัวแปรควบคุมอื่น ๆ ท่ีส่งผลต่อเกิดผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  2.3 ควรศึกษาประเภทอุตสาหกรรมอื่นท่ีน่าสนใจของราคาหลักทรัพย์หลังประกาศ
นโยบายทางการเงินของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และศึกษานโยบายทางการเงินท่ี
ส่งผลกระทบให้ราคาหลักทรัพย์เปล่ียนแปลง 
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