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ปยะรัตน  ยงทรัพยสินธุ   (2546) ไดทําการศึกษาการวเิคราะหปจจยัพืน้ฐานกาศกึษา  
บริษัท ปตท. จํากัด(มหาชน)ผลการศึกษาพบวาภาวะเศรษฐกิจไทยในป 2545 ถึงป 2546 เศรษฐกจิ
คาดวายังมกีารขยายตวัตอเนือ่ง แตเกิดปจจัยเส่ียงดานสงครามที่เกิดขึน้ในชวงครึ่งแรกของป 2546 
สําหรับภาวะอตุสาหกรรมดานพลังงานคาดวายังมีขยายตวัอยางตอเนื่อง โดยความตองการใชน้ํามัน
สําเร็จรูปเพิ่มขึ้นรอยละ 4 ถึงรอยละ 5 และความตองการใชกาซธรรมชาติเพิ่มขึ้นรอยละ  5 ถึงรอย
ละ 6 ตามความตองการใชไฟฟาที่คาดวาจะขยายตวัรอยละ 6 ถึงรอยละ 7 ดานการวิเคราะหตวั
บริษัทพบวาเปนบริษัทเดยีวในตลาดหลกัทรัพยที่ดําเนนิการในธุรกจิปโตรเลียมเต็มรูปแบบ และยัง
เปนบริษัทที่เขาไปรวมลงทุนในบริษัทที่ดําเนินธุรกิจเกี่ยวเนื่องกับปโตรเลียมอีกหลายแหง จากการ
วิเคราะหงบการเงินพบวาบรษิัทมีฐานะทางการเงินที่แข็งแกรงมากและมีแนวโนมเตบิโตขึ้นอยาง
ตอเนื่อง ผลการประเมินมลูคาที่แทจริงของหลักทรัพยพบวาราคาหลกัทรัพย ณ ส้ินป 2546 ที่
ประเมินไดเทากับ  97.46 บาท ซ่ึงสูงกวาราคาปด ณ ส้ินป 2545 ที่ราคา 42.25 บาท อยูถึง 55.21 
บาท ถือไดวา ณ ที่ราคาปดสิ้นป 2545 ราคาหลักทรัพยของ ปตท. ต่ํากวามูลคาทีแ่ทจริง (under 
value) อยูถึง 130 % สามารถสรุปไดวาหลักทรัพยของบริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) เปนหลักทรัพย
ที่เหมาะแกการลงทุนซึ่งจะเปนหลักทรัพยที่ใหผลตอบแทนที่ดีกับผูลงทุนได 
 

สัมพันธ ดนตรี (2543) ไดทําการศกึษาการวิเคราะหปจจัยพื้นฐานของหลักทรัพยกลุม
ส่ือสาร โทรคมนาคม เพื่อทําการประเมินมูลคาหลักทรัพย ณ ปลายป 2542 โดยการศกึษา
ประกอบดวยการวิเคราะหภาวะเศรษฐกจิ ภาวะอุตสาหกรรม และวิเคราะหบริษัทในกลุมธุรกิจ
ส่ือสารโทรคมนาคมจํานวน 4 บริษัทซึ่งเปนบริษัทที่มมีูลคาซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยมีปริมาณสูง 
ไดแก บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) บริษัท จัสมิน อินเตอรเนชั่นแนล จํากดั 
(มหาชน) บริษัท ชิน คอรปอเรชั่นส จํากัด (มหาชน) และ บริษัท เทเลคอมเอเชีย คอรปอเรชั่น จํากดั 
(มหาชน) โดยการประเมนิมูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยจะใชแบบจําลองประเมินมลูคา Valuation 
Model แลวนําราคาที่แทจริงมาเปรียบเทยีบกับราคาในตลาดหลักทรัพย ผลการวิเคราะหพบวา 
ภาวะเศรษฐกจิประเทศไทยมีแนวโนมที่ดใีนอนาคต สวนภาวะอุตสาหกรรมสื่อสารโทรคมนาคมมี
การแขงขันสูงและสามารถเจริญเติบโตไดอยางตอเนื่องผลการประเมินมูลคาหลักทรัพยของบริษัท 
พบวา บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) และ บริษทั จัสมิน อินเตอรเนชั่นแนล 
จํากัด (มหาชน) มีราคาตลาดสูงกวามูลคาที่แทจริง จึงควรทําการขายหุนของ 2 บริษัทนี้ ในขณะที่ 

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



บริษัทชิน คอรปอเรชั่นส จํากัด (มหาชน) และ บริษัท เทเลคอมเอเชีย คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 
มีราคาตลาดต่ํากวามูลคาที่แทจริง ซ่ึงนักลงทุนสามารถซื้อหลักทรัพยเพื่อการลงทุนได 

 
จินตนา พานชิยานุวัฒน (2542) ไดทําการศึกษาการประเมินมูลคาหลักทรัพยกลุมพลังงาน 

โดยวิธีวิเคราะหปจจยัพื้นฐาน โดยใชตวัอยางบริษัทในกลุมพลังงาน จํานวน 2 บริษัท ไดแก บริษทั 
บานปู จํากดั(มหาชน) : BANPU และบริษัทผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) : EGCOMP วัตถุประสงค
เพื่อศึกษาหลักเกณฑการวเิคราะหหลักทรพัยกลุมพลังงานดานปจจัยพืน้ฐาน เพื่อหามูลคาที่แทจริง
สําหรับเปนแนวทางในการตัดสินใจลงทนุ วิธีการศึกษาประกอบดวย การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ 
การวิเคราะหอุตสาหกรรม การวิเคราะหบริษัทดวยวิธี SWOT  อัตราสวนทางการเงิน และการ
ประเมินมูลคาที่แทจริงของหลักทรัพย โดยใชตวัแบบเงินปนผล นํามาเปรียบเทียบกับราคาในตลาด
หลักทรัพย ผลการศึกษาพบวาหลักทรัพยบานปู จํากดั(มหาชน) มีราคาต่ํากวามลูคาที่แทจริง นัก
ลงทุนสามารถซื้อหุนในราคาต่ําได และสามารถไดรับผลตอบแทนสูงขึ้นในอนาคต สวน
หลักทรัพยบริษัทผลิตไฟฟา จํากดั(มหาชน) พบวาราคาตลาดสูงกวามูลคาที่แทจริง นักลงทุนควร
ขายหุนของบริษัท เพื่อปองกันการขาดทนุจากการที่ราคาตลาดของหลักทรัพยจะต่ําลงในอนาคต 

 
เจริญพงษ ตริคุณบูรณะ (2541) ไดทําการศึกษาโดยการวิเคราะหมูลคาหลักทรัพยโดยใช

วิธีปจจยัพื้นฐาน โดยไดศึกษา บริษัท ปตท. สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด (มหาชน) PTTEP วิธี
การศึกษาประกอบดวยการวเิคราะหภาวะเศรษฐกิจ การวิเคราะหอุตสาหกรรม การวิเคราะหบริษทั 
โดยใชวิธีการวิเคราะห SWOT การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน และการประเมนิมูลคาที่แทจริง
ของหลักทรัพยโดยใชตัวแบบตัวคูณกําไรและตัวแบบมลูคาปจจุบัน และนํามาเปรียบเทียบราคา
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ผลการศึกษาพบวา บริษัทที่ศึกษาเปนบริษัทที่มีศักยภาพสูง ทั้งใน
สวนของการจาํหนายและผลิต มูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยอยูที่ระดบัราคา 566 บาทตอหุน ซ่ึง
ใกลเคียงกับราคาที่ซ้ือขายอยูในตลาดหลักทรัพย 
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