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บทคัดย่อ 
 การศึกษาวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาการจัดการความเสี่ยงด้านผลตอบแทนจากการ
ลงท ุนของน ักลงท ุนท ั ่ว ไปของบร ิษ ัทท ี ่จดทะเบ ียนในตลาดหล ักทร ัพย ์แห ่งประเทศไทย                             
กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ทั้ง 3 หมวดอุตสาหกรรม ได้แก่ หมวดวัสดุก่อสร้าง 
หมวดบริการรับเหมาก่อสร้าง และหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ โดยใช้อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่อ
อัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในการอธิบายปัจจัยทางฐานะทางการเงินและผลการ
ดำเนินงานของหลักทรัพย์ใน 4 ด้าน ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้
ถือหุ้น อัตรากำไรสุทธิ และอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมที่มีต่อผลตอบแทน ข้อมูลที่ใช้ใน
การศึกษาประกอบด้วย ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินที่ได้จากงบการเงินของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมทั้ง 
3 หมวดอุตสาหกรรม ตั้งแต่ 1 มกราคม พ.ศ. 2560 ถึง 31 ธันวาคม พ.ศ. 2564 รวม 60 เดือน จำนวน 66 
บริษัท โดยข้อมูลที่นำมาศึกษาเป็นข้อมูลทุติยภูมิ แบบอนุกรมเวลา เก็บรวบรวมข้อมูลต่างๆ แล้ว
นำมาทำการทดสอบสมมติฐานด้วยเครื่องมือทางสถิติ ด้วยการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ที่ระดับ
นัยสำคัญทางสถิติ 0.05  
 ผลการศึกษาพบว่า ในหมวดวัสดุก่อสร้าง อัตราส่วนทางการเงินที่ มีผลต่ออัตราเงินปัน
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ มีจำนวน 13 หลักทรัพย์ เมื่อพิจารณาเป็นรายด้านพบว่าด้านที่มีผลมาก
ที่สุดคือ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน มีจำนวน 8 หลักทรัพย์ รองลงมาคือ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ
ผู้ถือหุ้น มีจำนวน 7 หลักทรัพย์ ส่วนด้านที่มีผลต่ำสุดคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม มี
จำนวน 1 หลักทรัพย์ ในหมวดบริการรับเหมาก่อสร้าง อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่ออัตราเงินปัน
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ มีจำนวน 17 หลักทรัพย์ เมื่อพิจารณาเป็นรายด้านพบว่าด้านที่มีผลมาก
ที่สุดคือ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น มีจำนวน 11 หลักทรัพย์ รองลงมาคือ อัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม มีจำนวน 9 หลักทรัพย์ ส่วนด้านที่มีผลต่ำสุดคือ อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน จำนวน 5 หลักทรัพย์ และในหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่อ
อัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ มีจำนวน 36 หลักทรัพย์ เมื่อพิจารณาเป็นรายด้านพบว่าด้าน
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ที่มีผลมากที่สุดคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม มีจำนวน 23 หลักทรัพย์ รองลงมาคือ 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน มีจำนวน 19 หลักทรัพย์ ส่วนด้านที่มีผลต่ำสุดคือ อัตรากำไรสุทธิ                     
มีจำนวน 9 หลักทรัพย์ ข้อเสนอแนะจากงานวิจัย คือ ในการจัดการความเสี่ยงด้านผลตอบแทนจาก
การลงทุนของหลักทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างควรเลือกใช้ปัจจัยในการ
วิเคราะห์ให้เหมาะสมกับหลักทรัพย์และสอดคล้องกับหมวดอุตสาหกรรม  
 
คำสำคัญ : การจัดการความเสี่ยง; ผลตอบแทน; ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย; กลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 

ABSTRACT 
 This research study aims to study the risk management of return on investment 
of general investors of companies listed on the Stock Exchange of Thailand: The 
Property and Construction Industry Group in all 3 sectors, namely Construction 
Materials, Construction Services and  Property Development by using financial ratios 
that affect the dividend yield of securities for explaining the factors of financial position 
and performance of securities in 4 areas: Current ratio, Debt to Equity ratio, Net Profit 
Margin ratio and Total Assets Turnover ratio. The data used in the study consisted of 
financial ratio information obtained from the financial statements of companies in all 
3 industry sectors from January 1, 2017 to December 31, 2021 a total of 60 months, 
66 companies. The data used in the study were secondary data, time series data and 
test the hypothesis using statistical tools with multiple regression analysis at the 
statistical significance level of 0.05.  
 The results showed that The Construction Materials sector, there are 13 
securities that affect the dividend yield. The most effective is Current ratio with 8 
securities, followed by the Debt to equity ratio with 7 securities. The lowest effect is 
Total asset turnover ratio with 1 securities. The Construction Services sector. there are 
17 securities that affect the dividend yield. The most effective is Debt to equity ratio 
with 11 securities, followed by Total asset turnover at 9 securities. The lowest effect 
is Current ratio with 5 securities. And the Property Development sector, there are 36 
securities that affect the dividend yield. The most effective is Total asset turnover ratio 
with 23 securities, followed by Current ratio with 19 securities. The lowest effect is Net 
profit margin with 9 securities. Recommendation from the research is to manage the 
risk of return on investment of securities in The Property and Construction Industry 
Group should select the factors for analysis that are appropriate for the securities and 
consistent with the industry sector. 
 

Keyword : Risk Management; Securities Return; The Stock Exchange of Thailand; The 
Property and Construction Industry Group 
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1. ความสำคัญและที่มาของปัญหาที่ทำการวิจัย 
 การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand: SET) ถือ
เป็นทางเลือกหนึ่งของนักลงทุนทั่วไป เนื่องจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์สามารถให้ผลตอบแทน
ของการลงทุนมากกว่าการลงทุนในสินทรัพย์อื ่นๆ (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564)              
นักลงทุนเองสามารถมีส่วนร่วม ในการเป็นเจ้าของกิจการธุรกิจที่มีศักยภาพและมีการเติบโตที่ดี 
นอกจากนี้สภาพคล่องของการซื้อขายหลักทรัพย์และการหมุนเวียนของเงินลงทุนนี้จะส่งผลดีต่อตลาด
การเงินและไปสู่การหมุนเวียนของเงินในตลาดสินค้าซึ่งจะมีส่วนในการส่งเสริมกิจกรรมในระบบ
เศรษฐกิจและการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศต่อไป (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2554)
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจัดกลุ่มอุตสาหกรรม ( Industry Group) ระบบใหม่ ครอบคลุม
หมวดย่อยๆ เพ่ือให้โครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมมีความกระชับและชัดเจนมากข้ึน อำนวยความสะดวก
ให้แก่นักลงทุนในการสรรหาหลักทรัพย์เพ่ือลงทุนอย่างเป็นลำดับขั้นตอนจากกลุ่มอุตสาหกรรมใหญ่ไป
ถึงกลุ่มอุตสาหกรรมย่อย และสามารถพิจารณาเปรียบเทียบการเคลื่อนไหวของหลักทรัพย์ในระดับ
กลุ่มอุตสาหกรรมของไทยกับตลาดอื่นๆ ได้ เพราะโครงสร้างที ่จัดใหม่นี ้สอดคล้องกับที ่มีอยู ่ใน
ต่างประเทศ แบ่งออกเป็น 8 กลุ่ม 28 หมวด 
 กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมหนึ่งที่มีความสำคัญใน
การกระตุ้นเศรษฐกิจโดยรวมในระดับประเทศและระดับภูมิภาคเป็นอย่างมาก มีศักยภาพ มีการ
เจริญเติบโตของอุตสาหกรรมและมีความเกี่ยวเนื่องกับอุตสาหกรรมอื่นที่หลากหลาย รวมถึงการจ้าง
งาน ประกอบกับมาตรการสนับสนุนของภาครัฐ จึงยังคงมีการขยายตัวอย่างต่อเนื่องจากโครงการ
ก่อสร้างของทั ้งจากภาครัฐและเอกชน ทำให้เป็นอุตสาหกรรมที่มีน้ำหนักในการกำหนดทิศทาง
เศรษฐกิจของประเทศมากพอสมควร ภายใต้แรงขับอันเป็นพื้นฐานสำคัญต่อการเติบโตในระยะยาว
ของกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างนี้ นักลงทุนทั่วไปต้องตระหนักด้วยว่ายังมีปัจจัยที่มี
ความเสี่ยงในการลงทุน ทั้งความเสี่ยงที่เป็นระบบ(Systematic Risk)  และความเสี่ยงที่ไม่เป็นระบบ
(Unsystematic Risk) ที่มี อิทธิพลต่อผลตอบแทนในการลงทุน ความเสี่ยงจึงเป็นองค์ประกอบหลัก
ในการตัดสินใจในการลงทุน หากนักลงทุนต้องการเข้าไปลงทุนในหลักทรัพย์นั้นเมื่อคาดการณ์ว่าราคา
หลักทรัพย์จะปรับตัวสูงขึ้น จึงควรศึกษาหลักทรัพย์ที่เลือกลงทุนว่ามีระดับความเสี่ยงเป็นเช่นไร และ
จะมีการจัดการความเสี่ยงในการลงทุนในหลักทรัพย์นั้นเพื่อกำหนดผลตอบแทนที่คาดหวังไว้อย่างไร 
ในการลงทุนที่มีความเสี่ยงสูง ย่อมต้องการได้รับผลตอนแทนที่สูงด้วยเช่นกัน ฉะนั้น ก่อนตัดสินใจ
ลงทุนนักลงทุนควรศึกษาข้อมูลที่เกี่ยวข้องพิจารณาปัจจัยต่างๆ ให้ถี่ถ้วนรอบคอบ คำนึงถึงการใช้
ข้อมูลและทำการวิเคราะห์การลงทุนอย่างครบถ้วนทั้งปัจจัยด้านเศรษฐกิจ อุตสาหกรรม และผลการ
ดำเนินงานของตัวบริษัทที่ออกหลักทรัพย์ด้วย ถ้าหากลงทุนโดยไม่มีความรู้หรือไม่เข้าใจเรื่องความ
เสี่ยงจากการลงทุนที่ดีพอ ก็จะส่งผลให้เป็นการลงทุนที่มีความเสี่ยงสูง (รัชดาภรณ์ เมฆเสนา , 2557) 
นักลงทุนควรจะต้องมีการจัดการความเสี่ยงก่อนที่จะตัดสินใจทำการซื้อขายหลักทรัพย์เพื่อให้การ
ลงทุนประสบความสำเร็จ ลดความเสี่ยงลง สร้างผลตอบแทนได้ตามที่คาดไว้ การที่นักลงทุนทั่วไปมี
แนวทางในการลงทุนที่ดีและถูกต้องยังสามารถช่วยสนับสนุนส่งเสริมเศรษฐกิจในระดับประเทศให้เกิด
ความมั่นคงและเติบโต ส่งเสริมการออมและสนับสนุนให้ประชาชนมีส่วนร่วมในการเป็นเจ้าของธุรกิจ
และอุตสาหกรรมในประเทศ มีการเพิ่มผลผลิตและสภาวะการจ้างงานอันจะส่งผลต่อระดับรายได้และ
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ความเป็นอยู่ของประชาชนที่ดีขึ้น ผลจากการเพิ่มขึ้นของการลงทุนจะทำให้ตลาดทุนไทยเกิดการ
ขยายตัวอย่างยั่งยืนมีเสถียรภาพในอนาคตต่อไป  
 การวิเคราะห์งบการเงินของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์จะช่วยแสดงให้เห็นผลการดำเนินงาน
กิจการของหลักทรัพย์ได้ อัตราส่วนทางการเงินเป็นข้อมูลทางบัญชีที่สามารถนำมาใช้ในการวิเคราะห์
ปัจจัยพื้นฐานของหลักทรัพย์ได้ เพราะข้อมูลนั้นจะสะท้อนถึงความสามารถของบริษัทจดทะเบียนใน
การสร้างจำนวนเงินสดสุทธิในอนาคต และระยะเวลาที่จะได้รับตามที่กล่าวไว้ในวัตถุประสงค์ของการ
รายงานทางการเงิน (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ, 2560) อัตราส่วนทางการเงินสัมพันธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนที่คาดหวังและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์ การนำอัตราส่วนทางการเงินมา
ใช้ได้จากข้อมูลทางบัญชีซึ่งมีคุณภาพมากขึ้นตามมาตรฐานการบัญชีในปัจจุบัน จะทำให้นักลงทุนทำ
การวิเคราะห์ได้แม่นยำ มีความถูกต้องมากยิ่งขึ้น ลดความเสี่ยงในการลงทุน ซึ่งอัตราส่วนทางการเงิน
ที่แสดงผลของการดำเนินงานแต่ละด้านจะแยกออกเป็นอัตราส่วนอีกหลายตัวแล้วแต่ว่านักลงทุนจะ
เลือกอัตราส่วนใดมาพิจารณาหลักทรัพย์ที่สนใจ และอัตราส่วนใดเหมาะที่จะนำไปใช้กับอุตสาหกรรมใด 
นักลงทุนต้องเป็นผู้ตัดสินใจ (ศูนย์ส่งเสริมการพัฒนาความรู้ด้านตลาดทุน, 2561)  
 ดังนั้น การศึกษานี้จึงต้องการศึกษาการจัดการความเสี่ยงด้านผลตอบแทนจากการลงทุน
ของนักลงทุนทั่วไป ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้าง โดยใช้อัตราส่วนทางการเงินที่อธิบายฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของหลักทรัพย์
ทั้ง 4 ด้าน ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตรากำไรสุทธิ 
และอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม เพื่อเป็นข้อมูลพื้นฐานสนับสนุนให้นักลงทุนทราบถึง
ความสัมพันธ์ของปัจจัยความเสี ่ยงในด้านต่างๆ ของผลการดำเนินงานของหลักทรัพย์ที ่มีต่อ
ผลตอบแทนในการประกอบการตัดสินใจลงทุนของนักลงทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้าง ตลอดจนผู้ใช้งบการเงินในการนำไปใช้ประโยชน์ในการจัดการความเสี่ยงในด้านอื่นต่อไปได้
อีกด้วย 
 
2. วัตถปุระสงค์ของการวิจัย 
 2.1 เพ่ือศึกษาการจัดการความเสี่ยงด้านผลตอบแทนจากการลงทุนของนักลงทุนทั่วไป ของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์แ ละ
ก่อสร้าง โดยใช้อัตราส่วนทางการเงินที ่มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ได้แก่ 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตรากำไรสุทธิ และอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม 
  
3. ประโยชน์ที่ได้รับจากการวิจัย 
 3.1 นักลงทุนทั่วไปใช้ผลการวิเคราะห์ในการจัดการความเสี่ยงด้านผลตอบแทนจากการ
ลงทุน ด้วยการคาดการณ์แนวโน้มของปัจจัยจากผลการดำเนินงานของหลักทรัพย์ ทำให้ได้ผลตอบแทน
ตามที่คาดหวังได้  
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 3.2 นักวิเคราะห์หลักทรัพย์และที ่ปรึกษาทางการเงิน สามารถใช้เป็นข้อมูลในการให้
คำแนะนำแก่ผู ้ลงทุนในบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์       
เพ่ือนำเสนอแนวทางการลงทุนที่มีความครบถ้วนรอบด้านมากข้ึน  
 3.3 ผู้บริหารตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยตลอดจนหน่วยงานด้านเศรษฐกิจที่เกี่ยวข้อง
กับตลาดทุนของประเทศ สามารถพิจารณาใช้เป็นข้อสังเกตในการตรวจสอบความเรียบร้อยเหมาะสม
ของการดำเนินกิจการของบริษัทหลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์ 
 
4. วิธีดำเนินการวิจัย 
 การวิจัยกำหนดขอบเขตเนื้อหาดังนี้ 
 4.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
  4.1.1 ประชากร ได้แก่ บริษัทที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย                  
กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 3 หมวดอุตสาหกรรม ได้แก่ หมวดวัสดุก่อสร้าง      
หมวดบริการรับเหมาก่อสร้าง และหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
  4.1.2 กลุ่มตัวอย่าง ทำการเลือกโดยเฉพาะเจาะจงหลักทรัพย์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างทั้ง 3 หมวดอุตสาหกรรม 
ได้แก่ หมวดวัสดุก่อสร้าง หมวดบริการรับเหมาก่อสร้าง และหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ที่สามารถ
เก็บข้อมูลย้อนหลังได้ครบถ้วน โดยทำการเก็บข้อมูลจากสื่อข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ในระบบเผยแพร่
ข้อมูล (SETSMART) ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้งแต่ 1 มกราคม  2560 ถึง 31 ธันวาคม 
2564 รวมระยะเวลา 60 เดือน ข้อมูลที่ใช้เป็นข้อมูลทุติยภูมิและเป็นข้อมูลรายเดือน จากหลักเกณฑ์
ดังกล่าวข้างต้นทำให้ได้จำนวนหลักทรัพย์ ดังนี้ 
 
หมวดวัสดุก่อสร้าง จำนวน 13 หลักทรัพย์ 
ชื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ชื่อย่อหลักทรัพย์ ชื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ชื่อย่อหลักทรัพย์ 
1.บริษัท ผลิตภัณฑ์คอนกรีต CCP 8.บริษัท ทิปโก้แอสฟัลท์ จำกัด  TASCO 
ชลบุรี จำกัด (มหาชน)  (มหาชน)  
2.บริษัท ไดนาสตี้เซรามิค   
จำกัด (มหาชน) 

DCC 9.บริษัท ทีซีเอ็ม คอร์ปอเรชั่น 
จำกัด (มหาชน) 

TCMC 

3.บริษัท ผลิตภัณฑ์ตราเพชร 
จำกัด (มหาชน) 

DRT 10.บริษัท ทีพีไอ โพลีน จำกัด 
(มหาชน) 

TPIPL 

4.บริษัท อีสเทิร์นโพลีเมอร์ 
กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) 

EPG 11.บริษัท สหโมเสค
อุตสาหกรรม จำกัด (มหาชน) 

UMI 

5.บริษัท ควอลิตี้คอนสตรัคชั่น
โปรดัคส์ จำกัด (มหาชน) 

Q-CON 12.บริษัท วนชัย กรุ๊ป จำกัด 
(มหาชน) 

VNC 

6.บริษัท ปูนซิเมนต์ไทย จำกัด
(มหาชน) 

SCC 13.บริษัท วิค จำกัด (มหาชน) WIIK 
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หมวดบริการรับเหมาก่อสร้าง จำนวน 17 หลักทรัพย์ 
ชื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ชื่อย่อหลักทรัพย์ ชื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ชื่อย่อหลักทรัพย์ 
1. บริษัท เอเซีย พรีซิชั่น จำกัด 
(มหาชน) 

APCS 10.บริษัท สหกลอิควิปเมนท์ 
จำกัด (มหาชน) 

SQ 

2. บริษัท บางกอก เดค-คอน 
จำกัด (มหาชน) 

BKD 11.บริษัท ศรีราชาคอน
สตรัคชั่น จำกัด (มหาชน) 

SRICHA 

3. บริษัท ช.การช่าง จำกัด 
(มหาชน) 

CK 12.บริษัท เอสทีพี แอนด์ ไอ 
จำกัด (มหาชน) 

STPI 

4. บริษัท คริสเตียนีและนีลเส็น 
(ไทย) จำกัด (มหาชน) 

CNT 13.บริษัท ซินเท็ค คอน
สตรัคชั่น จำกัด (มหาชน) 

SYNTEC 

5. บริษัท อิตาเลียนไทย 
ดีเวล๊อปเมนต์ จำกัด (มหาชน) 

ITD 14.บริษัท ไทยโพลีคอนส์ จำกัด 
(มหาชน) 

TPOLY 

6. บริษัท เพาเวอร์ไลน์ เอ็นจิ
เนียริ่ง จำกัด (มหาชน) 

PLE 15.บริษัท ทีอาร์ซี คอน
สตรัคชั่น จำกัด (มหาชน) 

TRC 

7. บริษัท พรีบิลท์ จำกัด 
(มหาชน) 

PREB 16.บริษัท ทีทีซีแอล จำกัด 
(มหาชน) 

TTCL 

8.บริษัท ไพลอน จำกัด 
(มหาชน) 

PYLON 17.บริษัท ยูนิค เอ็นจิเนียริ่ง 
แอนด์ คอนสตรัคชั่น จำกัด  

UNIQ 

9.บริษัท ซีฟโก้ จำกัด (มหาชน) SEAFCO (มหาชน)  
 
หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ จำนวน 36 หลักทรัพย์ 
1ชื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ชื่อย่อหลักทรัพย์ ชื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ชื่อย่อหลักทรัพย์ 
1. บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี้ 
จำกัด (มหาชน) 

A 5. บริษัท เอพี (ไทยแลนด์) 
จำกัด (มหาชน) 

AP 

2. บริษัท อมตะ คอร์ปอเรชัน 
จำกัด (มหาชน) 

AMATA 6. บริษัท บางกอกแลนด์ จำกัด 
(มหาชน) 

BLAND 

3. บริษัท อมตะ วีเอ็น จำกัด 
(มหาชน) 

AMATAV 7. บริษัท บ้านร็อคการ์เด้น 
จำกัด (มหาชน)  

BROCK 

4. บริษัท อนันดา ดีเวลลอป
เม้นท์ จำกัด (มหาชน) 

ANAN 8. บริษัท ชาญอิสสระ ดีเวล็อป
เมนท์ จำกัด (มหาชน) 

CI 
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หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ จำนวน 36 หลักทรัพย์ 
ชื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ชื่อย่อหลักทรัพย์ ชื่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ ชื่อย่อหลักทรัพย์ 
9. บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด 
(มหาชน) 

CPN 23.บริษัท เดอะ แพลทินัม กรุ๊ป 
จำกัด (มหาชน) 

PLAT 

10.บริษัท อีสเทอร์น สตาร์ 
เรียล เอสเตท จำกัด (มหาชน) 

ESTAR 24.บริษัท ปริญสิริ จำกัด 
(มหาชน) 

PRIN 

11.บริษัท แกรนด์ คาแนล 
แลนด์ จำกัด (มหาชน) 

GLAND 25.บริษัท พฤกษา โฮลดิ้ง 
จำกัด (มหาชน) 

PSH 

12.บริษัท เจเอเอส แอสเซ็ท 
จำกัด (มหาชน) 

J 26.บริษัท ควอลิตี้เฮ้าส์ จำกัด 
(มหาชน) 

QH 

13.บริษัทแลนด์แอนด์เฮ้าส์ 
จำกัด (มหาชน) 

LH 27.บริษัท ริชี่ เพลซ 2002 
จำกัด (มหาชน) 

RICHY 

14.บริษัท แอล.พี.เอ็น.ดีเวลล
อปเมนท์ จำกัด (มหาชน) 

LPN 28.บริษัท ไรมอน แลนด์ จำกัด 
(มหาชน) 

RML 

15.บริษัท เอ็ม บี เค จำกัด 
(มหาชน) 

MBK 29.บริษัท สวนอุตสาหกรรมโรจ
นะ จำกัด (มหาชน) 

ROJNA 

16.บริษัท มั่นคงเคหะการ 
จำกัด (มหาชน) 

MK 30.บริษัท สิงห์ เอสเตท จำกัด 
(มหาชน) 

S 

17.บริษัท เอ็น. ซี. เฮ้าส์ซิ่ง 
จำกัด (มหาชน) 

NCH 31.บริษัท สัมมากร จำกัด 
(มหาชน) 

SAMCO 

18.บริษัท นวนคร จำกัด 
(มหาชน) 

NNCL 32.บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์
ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

SC 

19.บริษัท โนเบิล ดีเวลลอป
เมนท์ จำกัด (มหาชน) 

NOBLE 33.บริษัท เสนาดีเวลลอปเม้นท์ 
จำกัด (มหาชน)  

SENA 

20.บริษัท เนอวานา ไดอิ จำกัด 
(มหาชน) 

NVD 34.บริษัท แสนสิริ จำกัด 
(มหาชน) 

SIRI 

21.บริษัท ออริจิ้น พร็อพเพอร์ตี้ 
จำกัด (มหาชน) 

ORI 35.บริษัท ศุภาลัย จำกัด 
(มหาชน)   

SPALI 

22.บริษัท พร็อพเพอร์ตี้ เพอร์
เฟค จำกัด (มหาชน) 

PF 36.บริษัท ยูนิเวนเจอร์ จำกัด 
(มหาชน)  

UV 

 
 4.2 เครื ่องมือที ่ใช้ในการวิจัย คือ อัตราส่วนทางการเงินที ่ว ัดผลการดำเนินงานของ
หลักทรัพย์ทั้ง 4 ด้าน ได้แก่ อัตรากำไรสุทธิ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน และอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม 
 4.3 การวิเคราะห์ข้อมูล โดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) เพื่อทำการทดสอบหาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ได้แก่ อัตรากำไรสุทธิ
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(NPM) อัตราส่วนหนี ้สินต่อส่วนของผู ้ถือ(DE) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน(CR) และอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม(TAT) ที่มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทน(DIV)ของหลักทรัพย์  
 
5. ผลการวิจัย 
 ผลศึกษาการจัดการความเสี่ยงด้านผลตอบแทนจากการลงทุนของนักลงทุนทั่วไปของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ตารางที่ 1 แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์จากการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุการวัดผลการ

ดำเนินงานของหลักทรัพย์ที่มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทน หมวดวัสดุก่อสร้าง 
 

  CCP DCC DRT EPG Q-CON SCC SCCC TASCO TCMC TPIPL UMI VNG WIIK 
 NPM 0.259         -0.045   -0.083           
DE -4.558     -20.841 44.399 2.456 0.702 -3.42         -2.505 
 CR -6.108     -1.003 1.717 0.638     1.534 -0.917 1.305 -9.097   
TAT   -7.198 3.941   -15.624 1.468   -11.387           

มีความสัมพันธ์ที่ระดับนัยสำคัญ 0.05  
(+) หมายถึง มีผลต่ออัตราผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน 
(-) หมายถึง มีผลต่ออัตราผลตอบแทนในทิศทางตรงข้ามกัน 
 
 อัตราส่วนวัดผลการดำเนินงานหลักทรัพย์จากอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่ออัตราเงินปัน
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในหมวดวัสดุก่อสร้าง มีจำนวน 13 หลักทรัพย์ พิจารณาเป็นรายปัจจัย
พบว่า ปัจจัยที่ส่งผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ มากที่สุดได้แก่ ดัชนีราคารายกลุ่ม
อุตสาหกรรม จำนวน 10 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในทิศทาง
เดียวกันจำนวน 6 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกัน
จำนวน 4 หลักทรัพย์ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน จำนวน 8 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปัน
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางเดียวกันจำนวน 4 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทน
ของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกัน จำนวน 4 หลักทรัพย์ และอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
จำนวน 7 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในทิศทางเดียวกันจำนวน 3 
หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกันจำนวน 4 
หลักทรัพย์ ส่วนอัตรากำไรสุทธิส่งผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในหมวดวัสดุ
ก่อสร้างน้อยที่สุด จำนวน 3 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในทิศทาง
เดียวกันจำนวน 1 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในทิศทางตรงข้ามกัน 2 
หลักทรัพย ์
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ตารางที่ 2 แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์จากการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุการวัดผลการ
ดำเนินงานของหลักทรัพย์ที ่มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทน หมวดบริการรับเหมา
ก่อสร้าง 

 
 APCS BKD CK CNT ITD PLE PREB PYLON SEAFCO SQ SRICHA STPI SYNTEC TPOLY TRC TTCL UNIQ 

NPM -0.034  -0.025 -0.216  -0.089 -0.266 0.12          

DE  -28.362  -1.112 0.666  -10.515 7.828  -1.195  -21.573 -16.417 -3.233 -0.012  -5.029 

CR      6.152  2.145     -2.815   5.718 11.981 

TAT  12.699   3.414 16.902   3.407 -22.796 3.159 -11.549   -5.1  -9.57 

มีความสัมพันธ์ที่ระดับนัยสำคัญ 0.05  
(+) หมายถึง มีผลต่ออัตราผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน 
(-) หมายถึง มีผลต่ออัตราผลตอบแทนในทิศทางตรงข้ามกัน 
 
 อัตราส่วนวัดผลการดำเนินงานหลักทรัพย์จากอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่ออัตราเงินปัน
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในหมวดบริการรับเหมาก่อสร้าง มีจำนวน 17 หลักทรัพย์ พิจารณาเป็น
รายปัจจัยพบว่า ปัจจัยที่ส่งผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ มากที่สุดได้แก่ ดัชนีราคา
รายกลุ่มอุตสาหกรรม จำนวน 13 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ใน
ทิศทางเดียวกัน จำนวน 2 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรง
ข้ามกันจำนวน 11 หลักทรัพย์ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นจำนวน 11 หลักทรัพย์ โดยมีผล
ต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในทิศทางเดียวกัน จำนวน 2 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงิน
ปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกันจำนวน 9 หลักทรัพย์ และอัตราการหมุนเวียน
ของสินทรัพย์รวม จำนวน 9 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ใน
ทิศทางเดียวกัน จำนวน 5 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรง
ข้ามกันจำนวน 4 หลักทรัพย์ ส่วนอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนส่งผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของ
หลักทรัพย์น้อยที่สุด ในหมวดบริการรับเหมาก่อสร้าง จำนวน 5 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปัน
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในทิศทางเดียวกัน จำนวน 4 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทน
ของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกันจำนวน 1 หลักทรัพย ์
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ตารางที่ 3 แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์จากการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุการวัดผลการ
ดำเน ินงานของหล ักทร ัพย ์ท ี ่ม ีผลต ่ออ ัตราเง ินป ันผลตอบแทน หมวดพ ัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ 

 
  A AMATA AMATAV ANAN AP BLAND BROCK CI CPN ESTAR GLAND J LH LPN MBK MK NCH NNCL 

NPM 0.006 -0.028 -0.005         -0.009       0.006   -0.647     -0.15   

DE -1.081     7.813   -141.392 32.61 -2.664     12.41   -4.152     6.144 -6.003   

 CR   0.27 0.576     -0.902 0.148       -6.778     3.643 1.183   0.925 0.461 

TAT -3.379 15.567 -10.321   -8.306 18.428 5.38 

-
16.04

9 4.299 -10.513       -57.328 76.549 9.602 8.394   

  NOBLE NVD ORI PF PLAT PRIN PSH QH RICHY RML ROJNA S SAMCO SC SENA SIRI SPALI UV 

NPM           0.157   0.171                     

DE 21.568 9.739 2.007 6.465     17.45 4.716 6.994           9.766 3.107     

 CR   -1.639 3.181 1.871 0.367       3.782 0.337 -6.723 0.273       4.227 -3.567   

TAT       12.929 37.769 22.29     16.796   66.678 19.271 9.099 -20.611 
-

14.423     66.054 

มีความสัมพันธ์ที่ระดับนัยสำคัญ 0.05  
(+) หมายถึง มีผลต่ออัตราผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน 
(-) หมายถึง มีผลต่ออัตราผลตอบแทนในทิศทางตรงข้ามกัน 
 
 อัตราส่วนวัดผลการดำเนินงานหลักทรัพย์จากอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่ออัตราเงินปัน
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ มีจำนวน 36 หลักทรัพย์ พิจารณาเป็น
รายปัจจัยพบว่า ปัจจัยที่ส่งผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์มากที่สุดได้แก่ ดัชนีราคา
รายกลุ่มอุตสาหกรรม จำนวน 28 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ใน
ทิศทางเดียวกัน 8 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกัน 
20 หลักทรัพย์ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม จำนวน 23 หลักทรัพย์ โดยมีผลต่ออัตราเงินปัน
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางเดียวกัน 15 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของ
หลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกัน 8 หลักทรัพย์ และอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน จำนวน 19 หลักทรัพย์ 
โดยมีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางเดียวกัน 14 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตรา
เงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกัน 5 หลักทรัพย์ ส่วนอัตรากำไรสุทธิส่งผลต่อ
อัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย์น ้อยที ่ส ุด จำนวน                           
9 หล ักทร ัพย ์  โดยม ีผลต ่ออ ัตราเง ินป ันผลตอบแทนของหล ักทร ัพย ์  ในท ิศทางเด ียวกัน                       
4 หลักทรัพย์ มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในทิศทางตรงข้ามกัน 5 หลักทรัพย์ 
 
6. อภิปรายผลการวิจัย 
 จากการศึกษาการจัดการความเสี่ยงด้านผลตอบแทนจากการลงทุนของนักลงทุนทั่วไป     
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้างโดยใช้อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนของหลักทรัพย์ ในการอธิบาย
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ปัจจัยทางฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของหลักทรัพย์ใน 4 ด้าน มีประเด็นที่สำคัญในการ
อภิปรายผล ดังนี้ 
 6.1 อัตราส่วนทุนหมุนเวียน เป็นอัตราส่วนวัดสภาพคล่องของกิจการในการปฏิบัติตาม
สัญญาชำระหนี้สินที่ถึงกำหนดในระยะสั้น ยิ่งบริษัทมีสภาพคล่องมากจะมีความสามารถในการ
จ่ายเงินให้กับพนักงานบริษัทผู้จำหน่ายสินค้าหรือวัตถุดิบ และผู้ถือหุ้นได้มาก ใช้เป็นเครื่องชี้ฐานะทาง
การเงินระยะสั้นของหลักทรัพย์นั้น และยังช่วยชี้ถึงระดับความปลอดภัยของเจ้าหนี้ อัตราส่วนทุน
หมุนเวียนที่ตํ่า แสดงว่ากิจการอาจไม่ชำระหนี้สินระยะสั้นได้เมื่อครบกำหนด แต่ถ้าอัตราส่วนทุน
หมุนเวียนสูงย่อมแสดงถึงความสามารถในการชำระหนี้ระยะสั้นได้สูง สอดคล้องกับงานวิจัยของ                    
แก้วมณี อุทิรัมย์ (2556) ที่พบว่า อัตราส่วนวัดสภาพคล่องในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้างคือ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนที่คาดหมายของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยอย่างมีนัยสำคัญ และสอดคล้องกับงานวิจัยของณัฐริณี 
ศิวะพรประสงค์ (2561) ที่พบว่า อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธ์เชิงลบกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย SET 100 กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง สอดคล้องกับนันทาภา กุลสัมพันธ์โกศล (2557) ที่พบว่า อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมี
ความสัมพันธ์เชิงลบกับผลตอบแทนของหลักทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ สอดคล้องกับออซเกอร์ 
(Özgür, 2019) ได้ทำการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลตอบแทนหลักทรัพย์กับอัตราส่วนทางการเงิน 
ภายในดัชนี BIST 100 ที่พบว่าอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนส่งผลต่อผลตอบแทน    
 6.2 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ใช้เป็นอัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการ
ดำเนินงาน ถ้าอัตราส่วนนี้มีค่าสูง แสดงว่ากิจการมีความสามารถในการใช้สินทรัพย์ที่มีอยู ่เพ่ือ
ก่อให้เกิดรายได้จากการขาย/บริการสูง และมีการบริหารงานอย่างมีประสิทธิภาพ หากอัตราส่วนนี้มี
ค่าน้อยแสดงว่ากิจการอาจมีการลงทุนในสินทรัพย์มากเกินไป หรือกิจการอาจใช้ประโยชน์จาก
สินทรัพย์ต่างๆ ได้ไม่เต็มประสิทธิภาพ ควรพิจารณาตัดทอนสินทรัพย์ที่ไม่จำเป็นต้องใช้ลง หรือหา
แนวทางใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินให้มากขึ้น สอดคล้องกับงานวิจัยของณัฐริณี ศิวะพรประสงค์ 
(2561) ที่พบว่า อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์กลุ่ม 
SET 100 กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง และสอดคล้องกับแก้วมณี อุทิรัมย์ (2556) 
ที่พบว่า อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดำเนินงานคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม มี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนที่คาดหมายของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
อย่างมีนัยสำคัญ สอดคล้องกับ นันทาภา กุลสัมพันธ์โกศล (2557) ที่พบว่า อัตราหมุนเวียนของ
สินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของหลักทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ   
 6.3 อัตราส่วนหนี้สินรวมกับส่วนของผู้ถือหุ้น เป็นอัตราส่วนวัดความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน เพื่อวัดความสัมพันธ์ของเงินทุนของกิจการที่จัดหามาในรูปของหนี้ พิจารณาว่าเจ้าหนี้มีเกราะ
คุ้มกันความเสี่ยงสำหรับผลขาดทุนที่อาจเกิดขึ้นในอนาคตจากส่วนของผู้ถือหุ้นได้เป็นจำนวนมากน้อย
เพียงใด สอดคล้องกับ ณัฐริณี ศิวะพรประสงค์ (2561) ที่ทำการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน
ทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย SET100
กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง พบว่า อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ ้นมี
ความสัมพันธ์เชิงลบกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
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SET 100 กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง และสอดคล้องกับ  นันทาภา กุลสัมพันธ์
โกศล (2557) ที่พบว่า อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (D/E Ratio) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทน
ของหลักทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ 
 6.4 อัตรากำไรสุทธิ เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัดความสามารถในการทำกำไรของกิจการ อัน
หมายถึงความสำเร็จของกิจการในการดำเนินธุรกิจในช่วงระยะเวลาหนึ่ง โดยกิจการมีกำไรหรือ
ขาดทุนนั ้น ก็จะสามารถแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการชำระหนี ้ส ินรวมทั ้งการจัดสรร
ผลตอบแทนให้แก่ผู้ถือหุ้นได้ ถ้าอัตราส่วนที่คำนวณได้มีค่าสูง แสดงว่ากิจการมีความสามารถในการ
หากำไรจากการดำเนินงานสูง สอดคล้องกับงานวิจัยของนันทาภา กุลสัมพันธ์โกศล (2557) ที่พบว่า 
อัตรากำไรสุทธิ มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับผลตอบแทนของหลักทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ 
สอดคล้องกับงานวิจัยของออซเกอร์ (Özgür, 2019) ที่ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างผลตอบแทน
หลักทรัพย์กับอัตราส่วนทางการเงิน ภายในดัชนี BIST 100 ที่พบว่าอัตรากำไรสุทธิจะส่งผลต่อ
ผลตอบแทน และงานวิจัยของอันวา (Anwaar. 2016) ที่ศึกษาในกลุ่มตัวอย่างในดัชนี FTSE–100 
และการศึกษาของราซดา (Razdar, 2013) ภายใน Tehran Stock Exchange และการศึกษาของ  
เบย์รัคดาโรกลู (Bayrakdaroglu, 2017) ศึกษาหลักทรัพย์ในกลุ่มดัชนี BIST 100 ที่พบว่าอัตรากำไร
สุทธิส่งผลต่อผลตอบแทนหลักทรัพย์ในทิศทางเดียวกัน อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ 
 
7. ข้อเสนอแนะ 
 7.1 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย  
   7.1.1 นักลงทุนสามารถนำผลจากการวิเคราะห์ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินมาใช้ในการ
จัดการความเสี่ยงด้านผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
   7.1.2 นักลงทุนสามารถนำผลจากการวิเคราะห์ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินมาวางแผน
และกำหนดทิศทางการลงทุนในหลักทรัพย์ที่คัดเลือกไว้ เพื่อลดปัญหาความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นใน
อนาคต 
  7.1.3 ผู้เกี่ยวข้องสามารถนำข้อมูลที่ได้ไปประยุกต์ใช้ในการให้คำปรึกษา แนะนำการ
ลงทุนหรือกำหนดนโยบายและการตรวจสอบผลการดำเนินงานของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
 7.2 ข้อเสนอแนะสำหรับผู้ปฏิบัติ 
  7.2.1 นักลงทุนควรตระหนักถึงปัจจัยที่มีผลต่อความเสี่ยงทั้งภายในและภายนอกกิจการ
ที่จะกระทบต่อผลการดำเนินงานของบริษัท 
  7.2.2 นักลงทุนควรติดตามข่าวสารและข้อมูลของหลักทรัพย์อย่างสม่ำเสมอ เพ่ือจัดการ
ความเสี่ยงที่จะเกิดในอนาคตได้ทันที หากมีปัจจัยที่ส่งผลให้ผลตอบแทนเปลี่ยนแปลง 
  7.2.3 ผู้ใช้ข้อมูลสามารถนำข้อมูลไปใช้ประโยชน์ในด้านการจัดการ ความเสี่ยงในการ
ลงทุนการวางแผนในการลงทุนเพ่ือการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทหรือหมวดอุตสาหกรรม
ที่ให้ผลตอบแทนสูงที่สุด และเหมาะสมกับความเสี่ยงที่ยอมรับได้ 
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  7.2.4 ในการจัดการความเสี ่ยงด้านผลตอบแทนจากการลงทุนด้วยการวัดผลการ
ดำเนินงานของบริษัทโดยใช้อัตราส่วนทางการเงินเพียงวิธีเดียวอาจจะไม่เพียงพอ ที่จะช่วยให้เกิด
ประโยชน์ในการตัดสินใจได้เท่าท่ีควร แต่เป็นเพียงการวิเคราะห์ในเบื้องต้นเท่านั้น ดังนั้นนักลงทุนควร
จะใช้วิธีวิเคราะห์ในด้านอ่ืนเพ่ิมเติมหรือปัจจัยอ่ืน ๆ เพ่ิมเติม ซึ่งควรมีความระมัดระวังในการใช้ข้อมูล
มากยิ่งขึ้น 
 7.3 ข้อเสนอแนะสำหรับการวิจัยครั้งต่อไป 
  7.3.1 การทำวิจัยครั้งต่อไปควรมีการเพ่ิมกลุ่มประชากรและปัจจัยตัวแปรที่ศึกษาให้มากขึ้น 
รวมถึงการนำไปปรับใช้กับการศึกษาการจัดการความเสี่ยงด้านการลงทุนของกลุ่มอุตส าหกรรม
ประเภทอ่ืน 
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