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บทนํา 

 
หลักการและเหตุผล 
  สภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวในชวงคร่ึงปแรกของป พ.ศ. 2550 ท่ีผานมา ซ่ึงเปนผล
สืบเนื่องมาจากป พ.ศ. 2549 โดยอุปสงคและอุปทานในตลาดไดชะลอตัวลงอยางตอเนื่อง อันเปน
ผลจากปจจัยภายในประเทศ คือ ปญหาความไมแนนอนทางการเมืองและปญหาความไมสงบใน 3 
จังหวัดชายแดนภาคใต และจากปจจัยภายนอกประเทศ คือ ภาวะชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก ราคา
น้ํามันท่ีอาจเพิ่มสูงข้ึนและมีความผันผวนตอเนื่อง (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) ซ่ึงสงผลให
ภาคเอกชนไดชะลอการใชจายและการลงทุนลงอยางตอเนื่อง แมวาในชวงท่ีผานมาทางธนาคาร
แหงประเทศไทยจะไดมีการประกาศลดอัตราดอกเบ้ียท้ังระบบลงหลายคร้ังก็ตาม ซ่ึงการประกาศ
ลดดอกเบ้ียท้ังเงินฝากและเงินกูลง เพื่อกระตุนเศรษฐกิจภายในประเทศ ทําใหดอกเบ้ียเงินฝากลด
ตํ่าลงมาก การแสวงหาผลตอบแทนท่ีดีกวาการฝากเงินจึงทําใหเกิดการเขาไปลงทุนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึน 
  การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแมจะใหผลตอบแทนที่มากกวาการฝากเงิน แตก็มี
ความผันผวนและความเส่ียงสูง โดยเฉพาะอยางยิ่งหลักทรัพยบางกลุมท่ีมีลักษณะการเคล่ือนไหว
ของราคาข้ึนและลงอยางรวดเร็ว ทําใหผูลงทุนสามารถทํากําไรหรือขาดทุนอยางมหาศาลได อีกท้ัง
บางหลักทรัพยยังเส่ียงตอการถูกเพิกถอนออกจากตลาดหลักทรัพยจากพฤติกรรมการตกแตงบัญชี 
เพื่อสรางภาพลักษณใหดูดีในสายตาของผูลงทุน เปนตน เพื่อหลีกเล่ียงสภาวะเส่ียงดังกลาว นัก
ลงทุนท่ีลงทุนในตลาดหลักทรัพยจึงมักเลือกลงทุนในบริษัทขนาดใหญท่ีม่ันคงและมีความ
นาเช่ือถือ ซ่ึงจะชวยลดความเส่ียงจากการขาดทุนอันเนื่องมาจากความผันผวนของราคาหลักทรัพย
ในตลาดหลักทรัพยได 

บริษัทขนาดใหญหลายแหง เชนบริษัทในกลุมพลังงาน และธนาคารพาณิชยนั้น 
ไดรับความนิยมอยางมากจากนักลงทุนท้ังภายในและนอกประเทศ ทําใหหลักทรัพยในกลุมดังกลาว
มีมูลคาการซ้ือขายตลอดท้ังปสูงมาก ดังขอมูลแสดงในตาราง 1 
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ตาราง 1  มูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยของแตละกลุมอุตสาหกรรม 

ป 2549 ป 2550 ( ม.ค. -  มิ.ย. ) 
กลุมอุตสาหกรรม 

มูลคาการซื้อขาย (ลบ.) % มูลคาการซื้อขาย (ลบ.) % 

กลุมธนาคารพาณิชย 810,176.60 20.48% 400,142.40 24.65% 

กลุมพลังงาน 748,475.60 18.92% 341,333.30 21.03% 

กลุมสื่อสาร 466,923.30 11.80% 108,529.40 6.69% 

กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย 433,179.90 10.95% 188,553.40 11.62% 

กลุมวัสดุกอสราง 303,465.40 7.67% 105,771.80 6.52% 

กลุมเงินทุนและหลักทรัพย 204,518.50 5.17% 73,475.21 4.53% 

กลุมอุตสาหกรรมอื่นๆ 989,531.73 25.01% 405,452.50 24.96% 

รวมมูลคา 3,956,262.03 100.00% 1,623,258.01 100.00% 
ท่ีมา : บริษัทหลักทรัพย กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน), 2550 
 

การลงทุนในหลักทรัพยกลุมดังกลาวท่ีมีผูสนใจซ้ือขายกันเปนจํานวนมาก จะตอง
ศึกษาใหละเอียดถึงลักษณะของหลักทรัพยนั้นๆ โดยอาศัยสารสนเทศทางการเงิน เชน งบการเงิน
และคาอัตราสวนทางการเงินตางๆ จากการประกาศผลการดําเนินงานของแตละบริษัทและใช
เคร่ืองมือทางการเงินในการวิเคราะหบริษัท เพื่อจะไดสามารถประเมินมูลคาราคาพ้ืนฐานของ
หลักทรัพย โดยเฉพาะอยางยิ่งกลุมธนาคารพาณิชยเปนกลุมหลักทรัพยท่ีมีลักษณะการดําเนินงาน
แตกตางจากกลุมหลักทรัพยอ่ืน เชน มีการสํารองเงินทุน มีตัวแปรของหนี้ท่ีไมกอใหเกิดรายได เปน
ตน การวิเคราะหเพื่อประเมินผลการดําเนินงานของธนาคารพาณิชยจึงตองคํานึงถึงตัวแปรตางๆ 
ขางตน ดังนั้นการวิเคราะหธุรกิจของธนาคารพาณิชยโดยใชอัตราสวนทางการเงินท่ัวไป จึงขาด
ความสมบูรณ กลุมธนาคารพาณิชยจึงมีการวัดประสิทธิภาพดวยอัตราสวนทางการเงินหลักท่ี
แตกตางจากอัตราสวนทางการเงินท่ัวไป อยางไรก็ตาม ผลการประเมินดวยอัตราสวนทางการเงิน
หลักนี้ ก็ยังไมสามารถช้ีไดวาเปนตัวแปรการประเมินมูลคาท่ีสําคัญ ถาหากอัตราสวนทางการเงิน
หลักนี้ ไมไดสัมพันธกับราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคารพาณิชย 
  ดังนั้น ผูศึกษาจึงมีความสนใจท่ีจะศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง
การเงินหลักของธนาคารพาณิชย กับราคาหุนสามัญในกลุมธนาคารพาณิชยท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยขอมูลผลการศึกษาท่ีไดจะสามารถนําไปใชเพื่อเปนแนวทางในการ
คาดคะเนการเปล่ียนแปลงดานราคาของหลักทรัพย และประกอบการตัดสินใจลงทุนในกลุม
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หลักทรัพยธนาคารพาณิชย ภายหลังจากท่ีไดรับทราบการประกาศผลการดําเนินงานในแตละ
ไตรมาสได 
 
วัตถุประสงคของการศึกษา 
  เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินหลักของธนาคารพาณิชยกับ
ราคาหุนสามัญในกลุมธนาคารพาณิชย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
ประโยชนท่ีไดรับจากการศึกษา 
  1.  ทําใหทราบถึงความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินหลักของธนาคาร
พาณิชยกับราคาหุนสามัญในกลุมธนาคารพาณิชยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
  2.  สามารถนําขอมูลไปใชเปนแนวทางในการคาดคะเนทิศทางการเปล่ียนแปลง
ของราคาหุนสามัญ หลังจากการประกาศผลการดําเนินงานของแตละบริษัท ในแตละไตรมาส เพื่อ
เปนขอมูลประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยกลุมธนาคารพาณิชยได 
 
นิยามศัพท 
           อัตราสวนทางการเงินหลัก หมายถึง อัตราสวนทางการเงินท่ีใชวัดประสิทธิภาพใน
การดําเนินงานของกลุมธนาคารพาณิชยโดยเฉพาะ ซ่ึงแตกตางจากอัตรา สวนทางการเงินโดยท่ัวไป 
เนื่องจากธนาคารพาณิชยมีลักษณะการประกอบธุรกิจท่ีแตกตางจากธุรกิจประเภทอ่ืนโดยคาท่ีใชใน
การคํานวณมาจากรายงานผลการดําเนินงาน และงบแสดงฐานะทางการเงินของธนาคารพาณิชย ท่ี
ฝายบริหารแตละแหงจัดทําข้ึนเปนประจํารายไตรมาส เพื่อเผยแพรตอผูถือหุนและสาธารณชน       
          ราคาหุนสามัญ หมายถึง ราคาปดของแตละหลักทรัพยประเภทตราสารทุนท่ีมีการ
ซ้ือขายกันผานตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในการศึกษานี้ใชราคาปดเฉล่ียของแตละไตรมาส 

         ธนาคารพาณิชย หมายถึง บริษัทมหาชนจํากัดท่ีประกอบธุรกิจการธนาคาร
พาณิชยและไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีจํานวน 11 ธนาคาร 

          ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หมายถึง นิติบุคคลที่จัดต้ังข้ึนภายใตพระราช 
บัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ปพ.ศ. 2517 เพื่อทําหนาท่ีเปนแหลงระดมทุนระยะยาวท่ีมี
ประสิทธิภาพเพื่อการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศและเปนศูนยกลางการซ้ือขายและใหบริการตางๆ 
ท่ีเกี่ยวของ ตลอดจนการควบคุมดูแลใหการซ้ือขายหลักทรัพยเปนไปอยางมีประสิทธิภาพเปน
ระเบียบ คลองตัวและยุติธรรม 


