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บทคัดย่อ 
 การศึกษานี้มีวัตถุประสงค์เพื ่อศึกษาปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยเก็บข้อมูลทุติยภูมิของบริษัทท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศในหมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร จำนวน 26 บริษัท ตั้งแต่ปี 
2561 - 2564 รวมระยะเวลา 4 ปี ซึ่งปัจจัยที่ทำการศึกษา ได้แก่ มูลค่าตามบัญชีต่อหุ ้น (BVPS) อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) อัตราการเติบโตของกำไรต่อหุ้น (GR) อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) 
อัตราเงินปันผลตอบแทน (DY) กระแสเงินสดอิสระ (FCF) ทำการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ด้วยวิธี Panel Least 
Squares Method แบบ Fixed Effect Regression Model (FEM)   
 ผลการศึกษาพบว่าปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ได้แก่ มูลค่าตามบัญชีต่อ
หุ ้น (BVPS) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) และ อัตราส่วนหนี ้สินต่อสินทร ัพย์รวม (DA) มี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีค่า R-Square เท่ากับ 0.9441 

คำสำคัญ : ราคาหลักทรัพย์; หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร; ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

Abstract 
  The purpose of this study was to explore the factors affecting stock prices of 
Information and Communication Technology sector in the Stock Exchange of Thailand (SET). 
In this study the secondary data of 26 companies listed on Information and Communication 
Technology sector in the Stock Exchange of Thailand was collected covering the period from 
2018 to 2021, entirely the 4 years. This study examined 6 independent variables including  
Book Value per Share (BVPS), Return on Assets (ROA), Earning per Share Growth Rate (GR),  
Debt to Assets Ratio (DA),  Dividend Yield (DY) and Free Cash Flow (FCF). This data was analyzed 
by the Panel Least Squares Method, Fixed Effect Regression Model (FEM).  

 
* ได้รับบทความ: 5 กรกฎาคม 2566;   แก้ไขบทความ: 18 สิงหาคม 2566;   ตอบรับตีพิมพ์: 30 กันยายน 2566 
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 The results showed that factors affecting stock prices of Information and 
Communication Technology sector in the Stock Exchange of Thailand with positively statistical 
significance level of 0.05 was Book Value per Share (BVPS), Return on Assets (ROA) and Debt 
to Assets Ratio (DA) with an R-Square of 0.9441.  

Keywords: Stock prices; Information and Communication Technology sector; The Stock 
Exchange of Thailand  
 
บทนำ 
 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีการจัดโครงสร้างของกลุ่มอุตสาหกรรมของบริษัทจดทะเบียน
เพื่อให้บริษัทที่ประกอบธุรกิจใกล้เคียงกันอยู่ในหมวดเดียวกัน โดยข้อมูลจะสะท้อนให้เห็นถึงแนวโน้ม
อุตสาหกรรมในประเทศมากขึ้น เพื่อให้นักลงทุนสามารถนำข้อมูลมาเปรียบเทียบได้ชัดเจนยิ่งขึ้น และใช้เป็น
ข้อมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุนได้อย่างเหมาะสม ซึ่งตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้แบ่งบริษัทท่ี
จดทะเบียนออกเป็น 8 กลุ่มอุตสาหกรรม และ 28 หมวดธุรกิจ โดยแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมได้รับความสนใจ
จากนักลงทุนแตกต่างกันไปในแต่ละช่วงเวลา (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) 
 จากการเปล่ียนแปลงทางด้านเทคโนโลยีอย่างรวดเร็วในปัจจุบัน ส่งผลให้พฤติกรรมของผู้บริโภค และ
การใช้ชีวิตเปลี่ยนแปลงไป มีการใช้งานข้อมูลผ่านอินเตอร์เน็ตเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่องในหลายๆด้าน  โดยใน
สัดส่วนที่มีการใช้งานมากที่สุดคือใช้อินเตอร์เน็ตเพื่อเข้าถึงข้อมูล (ภาพที่ 1) (ศูนย์ส่งเสริมการพัฒนาความรู้
ตลาดทุน ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) 

 
 
 
 

 
 

ภาพที่ 1 ปริมาณการใช้งานข้อมูลผ่านโทรศัพท์มือถือ 
ท่ีมา : IDC/NBTC รวบรวมโดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ในส่วนของการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยีของภาคธุรกิจ การพัฒนาของเทคโนโลยีส่งผลให้รูปแบบการ
ทำธุรกิจในปัจจุบันมีการเปล่ียนแปลงไปเช่นกัน ธุรกิจต่างๆมีการปรับตัวหันมาให้ความสนใจในการพัฒนาและ
เพิ่มประสิทธิภาพในการทำงานโดยนำเทคโนโลยีเข้ามาปรับใช้มากยิ่งขึ ้น ไม่ว่าจะเป็นใ นส่วนของ Data 
center, cloud system, Cybersecurity, Internet of Things (IoT) และ Virtual Reality (VR) เพื่อพัฒนา
ธุรกิจเข้าสู ่การทำงานในรูปแบบ Digital Transformation โดยระบบต่างๆจะต้องมีการเชื ่อมต่อกันผ่าน
อินเตอร์เน็ตบรอดแบนด์ความเร็วสูงเพื่อสนับสนุนการเชื่อมต่อของระบบการทำงาน ประกอบกับในปัจจุบัน
หลังจากมาตรการ Work from Home ส่งผลให้มีความต้องการใช้งานอินเตอร์เน็ตบรอดแบนด์เพิ่มสูงขึ้น
เช่นกัน ดังนั้นธุรกิจบรอดแบรนด์ อินเตอร์เน็ตความเร็วสูงจึงมีการเติบของตลาดอย่างต่อเนื่อง ซึ่งจากข้อมูล



Journal of Buddhist Education and Research : JBER 

ปีที่ 9 ฉบับที่ 3 กรกฎาคม-กันยายน 2566 [47]   Vol.9 No.3 July-September 2023 
 

ของ Thai Telecom industry database ในปี 2563 และ 2564 มีจำนวนผู้ใช้งานบรอดแบรนด์เพิ่มขึ้น 13.6 
% และ 14.5 % ตามลำดับ (ภาพท่ี 2) (ทันหุ้น, 2564) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที่ 2 จำนวนผู้ลงทะเบียนใช้บริการอินเทอร์เน็ตความเร็วสูง 
ท่ีมา : Thai Telecom industry database 

 

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโควิด-19 เป็นอีกหนึ่งปัจจัยท่ีส่งผลให้พฤติกรรมของผู้บริโภค และการ
ทำงานในภาคธุรกิจมีการเปลี่ยนแปลงไปอย่างรวดเร็ว ทำให้เทคโนโลยีดิจิทัลเป็นจุดเชื่อมต่อในการทำงาน 
ส่งผลให้ธุรกิจหลายองค์กรให้ความสำคัญกับการลงทุนด้านเทคโนโลยีเพิ่มขึ ้นอย่างมีนัยสำคัญ โดยอ้างอิง
การศึกษาของการ์ทเนอร์ (Gartner) คาดหมายว่าในปี 2564-2565 จะเติบโตได้ปีละ 4.9 % และ 5.7 % 
ตามลำดับ ดังนั้นทิศทางของธุรกิจในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร จึงมีการปรับตัวและพัฒนา
รูปแบบการให้บริการใหม่ๆที่รองรับกับกระแสดิจิทัลมากขึ้น เพื่อขยายขอบเขตการให้บริการให้ตอบสนอง
ครอบคลุมกับความต้องการของผู้ใช้งาน (มติชนออนไลน์, 2564) 

ขณะที่มีการประกาศการควบรวมของผู้ประกอบการ 2 ราย ได้แก่ บริษัท โทเทิ่ล แอ็คเซ็ส คอมมู
นิเคช่ัน จำกัด (มหาชน) (DTAC) และ บริษัท ทรู คอร์ปอเรช่ัน จำกัด (มหาชน) (TRUE) คาดว่าจะช่วยลดการ
แข่งขันที่รุนแรงของอุตสาหกรรม โดยเฉพาะการแข่งขันด้านราคา ซึ่งจะช่วยหนุนให้รายได้เฉล่ียของผู้ให้บริการ
ต่อลูกค้าหนึ่งคน (Average Revenue Per User, ARPU) กลับมาฟื้นตัวในระยะกลางและยาว ประกอบกับ
คาดว่าผู้บริโภคจะได้ประโยชน์จากการเปิดให้บริการท่ีเกี่ยวข้องกับเทคโนโลยีมากขึ้น และส่งผลให้ฐานการเงิน
ของหลักทรัพย์ในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารมีแนวโน้มท่ีดีขึ้น (ทันหุ้น, 2564) 

จากข้อมูลข้างต้นแสดงให้เห็นถึงแนวโน้มของธุรกิจในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารมี
โอกาสที่จะเติบโตต่อไปในอนาคต จึงส่งผลให้หลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี หมวดเทคโนโลยี
สารสน เทศและการส ื ่ อ สาร  (Information and Communications Technology Sector, ICT) เป็น
หลักทรัพย์อีกกลุ่มหนึ่งที่มีความน่าสนใจในการลงทุน โดยการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ ผลตอบแทนที่นัก
ลงทุนคาดหวังถูกแบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ ผลตอบแทนจากการเติบโตด้านราคาของหลักทรัพย์ และเงินปันผล
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จากหลักทรัพย์ท่ีลงทุน ขณะท่ีการลงทุนนั้นจะต้องคำนึงถึงผลตอบแทน และความเส่ียงในการลงทุนด้วย โดย
นักลงทุนอาจไม่ได้รับผลตอบแทนตามท่ีคาดหวังไว้ เนื่องจากมีปัจจัยต่างๆท่ีส่งผลให้เกิดการเปล่ียนแปลงของ
การดำเนินธุรกิจ รวมถึงส่งผลให้เกิดการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย์ โดยปัจจัยพื้นฐานที่ส่งผลต่อการ
เปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย์ประกอบด้วย ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะอุตสาหกรรม และผลการดำเนินงานของ
บริษัท (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) 
 ดังนั้น ผู้วิจัยจึงสนใจศึกษาปัจจัยที่ปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและ
การสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพื่อให้นักลงทุนที่สนใจลงทุนในหลักทรัพย์หมวดนี้ได้ใช้เป็น
แนวทางประกอบการตัดสินใจ และช่วยให้นักลงทุนสามารถคาดการณ์และรับมือกับสถานการณ์ที่อาจจะ
เกิดขึ้นในอนาคตจากการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์ท่ีมีการเคล่ือนไหวตลอดเวลาได้อย่างเหมาะสม 
 
วัตถุประสงค์ของการวิจัย 
 เพื่อศึกษาปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 
วิธีดำเนินการวิจัย 
  การศึกษานี้เป็นกาวิเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพ และเชิงปริมาณเพื่อศึกษา ปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อ
ราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีวิธีการ
ดำเนินการวิจัย ดังนี้ 

1. วิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล 
1.1 ข้อมูลที ่ใช ้ในการศึกษาในครั ้งนี ้เป ็นข้อมูลทุต ิยภูม ิ (Secondary Data) แบบข้อมูล

ภาคตัดขวาง (Cross sectional data) ของบริษัทท่ีจดทะเบียน ในหมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร 
ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยรวบรวมข้อมูลในปี 2561 ถึง 2564 รวมเป็นระยะเวลา 4 ปี ดังนั้น
ตัวอย่างในการศึกษามีทั้งหมด 104 ข้อมูล ซึ่งมีแหล่งที่มาของข้อมูลจากฐานข้อมูลของตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และโปรแกรม Refinitiv Workspace โดยมีกลุ่มตัวอย่างและเครื่องมือท่ีใช้ในการวิจัยดังนี้ 
 1.1.1 กลุ่มตัวอย่าง 
        กลุ่มตัวอย่าง ประกอบด้วย บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ในหมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ท่ีมีข้อมูลตัวแปรท่ีสนใจศึกษาครบถ้วน ซึ่งมีจำนวนท้ังหมด 26 
บริษัท ทำการเก็บข้อมูลแบบรายปี ต้ังแต่ปี 2561 ถึงปี 2564 รวมเป็นระยะเวลา 4 ปี              
 1.1.2 เครื่องมือท่ีใช้ในการวิจัย 
                โปรแกรม Refinitiv Workspace สำหรับการเก็บข้อมูล ประกอบกับใช้ข้อมูลจาก 
ฐานข้อมูลของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมสำเร็จรูปทางสถิติ 
EViews ผ่านการสร้างสมการถดถอยเชิงซ้อนหลายตัวแปร (Multiple Regression) ด้วยวิธี Panel Least 
Squares Method แบบ Fixed Effect Regression Model (FEM) เพื ่ออธิบายความสัมพันธ์ของปัจจัยท่ี
ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย โดยมีแบบจำลองดังนี้ 
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            ปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 

Stock Priceit = f { BVPSit, ROAit , GRit , DAit , DYit , FCFit } 
จากความสัมพันธ์ดังกล่าว นำมาเขียนในรูปแบบสมการ ดังนี้ 

Stock Priceit  = β1BVPSit + β2ROAit + β3GRit + β4DAit + β5DYit + β6FCFit + 𝜇𝑖𝑡 

 

 

 
 

 
 
 

 

        
ภาพที่ 3 กรอบแนวคิดในการศึกษาปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและ 

การส่ือสารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
สมมติฐานในการศึกษา  
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยี

สารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวด

เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 อัตราการเติบโตของกำไรต่อหุ้น (GR) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวด

เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับราคาหลักทรัพย์หมวด

เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 อัตราเง ินปันผลตอบแทน (DY) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับราคาหลักทรัพย์หมวด

เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
กระแสเงินสดอิสระ (FCF) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยี

สารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
2. วิธีการวิเคราะห์ข้อมูล                                                           

แนวทางการวิเคราะห์ข้อมูลเพื่อให้บรรลุวัตถุประสงค์ในการวิจัย ดังนี้      
2.1 การวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) เป็นการวิเคราะห์ค่าสถิติ

เบ้ืองต้น ได้แก่ ค่าสูงสุดของข้อมูล (Maximum), ค่าต่ำสุดของข้อมูล (Minimum), ค่าเฉล่ียเลขคณิตของข้อมูล 
(Mean) และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของข้อมูล (Standard Deviation) 

ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) 
- มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS)  
- อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 
- อัตราการเติบโตของกำไรต่อหุ้น (GR)  
- อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA)  
- อัตราเงินปันผลตอบแทน (DY)  
- กระแสเงินสดอิสระ (FCF) 

ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 
ราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยี

สารสนเทศและการส่ือสาร             
(Stock Price) 
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2.2 การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) โดยทำการสร้างแบบจำลองใน
รูปของสมการถดถอยเชิงซ้อนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพื่อให้ทราบถึงความสัมพันธ์ของ
ปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย โดยมีข้ันตอนในการศึกษา ดังนี้  

2.2.1 การทดสอบปัญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์เชิงเส้นตรงอย่างสมบูรณ์ 
(Multicollinearity) โดยพิจารณาจากค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) ระหว่างตัวแปร
ของตัวแปรอิสระ (Independent Variable) แต่ละคู่ โดยค่า Correlation Coefficient ระหว่างตัวแปรอิสระ
ที่เหมาะสมจะนำมาใช้ในการศึกษา จะต้องมีค่าไม่เกิน ±0.8 ตัวแปรอิสระที่นำมาศึกษาจึงจะไม่มีปัญหา 
Multicollinearity (ฉัตรศิริ ปิยพิมลสิทธิ์, 2548) 

2.2.2 การว ิเคราะห์ข ้อมูลแบบ Fixed Effect Regression Model (FEM) เป็น
วิธีการวิเคราะห์ เมื่อตัวแปรภายนอกไม่ผันแปรตามเวลาและสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระ (ชลิต ทองดี และภูมิฐาน 
รังคกูลนุวัฒน์, 2562) โดยในแบบจำลอง Fixed Effect Regression Model (FEM) จะกำหนดให้มีตัวแปร α𝑖  
เป็นตัวแปร ค่าคงที่ ที ่แสดงปัจจัยที่ไม่สามารถสังเกตได้ แต่มีผลกระทบต่อตัวแปรตาม (Unobserved 
Effects) ซึ่งในท่ีนี้ คือ คุณลักษณะเฉพาะของแต่ละบริษัทนั่นเอง โดยตัวประมาณค่า (Estimator) ท่ีได้จากการ
วิเคราะห์ Fixed Effect Regression จะมีคุณลักษณะ Inconsistent หากตัวแปร ai มีความสัมพันธ์กับตัวแปร
อิสระอื่น ๆ ในแบบจำลอง แต่หากไม่มีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระใด ๆ ในทุกช่วงเวลา การวิเคราะห์ด้วยวิธี 
Random Effect Regression จะมีความเหมาะสมกว่า (กิตติศักดิ์ เคลือบหิรัญ, 2559:31) 

2.2.3 การวิเคราะห์ข้อมูลแบบ Random Effect Regression Model (REM) เป็น
วิธีการ วิเคราะห์เมื่อตัวแปรภายนอกไม่สัมพันธ์กับตัวแปรอิสระใด ๆ ในทุกช่วงเวลา (ชลิต ทองดี และ ภูมิฐาน 
รังคกลู นุวัฒน์, 2562) โดยตัวแปร ai จะไม่มีความสัมพันธ์ (Uncorrelated) กับตัวแปรอิสระอื่น ๆ ในทุก
ช่วงเวลา  

2.2.4 การทดสอบแบบจำลองด้วยวิธี Hausman Test เพื่อใช้ในการพิจารณาเลอืก
ระหว่างแบบจำลอง Random Effect Regression Model (REM) และ Fixed Effect Regression Model 
(FEM) โดยทดสอบว่าตัวแปรผลกระทบที่ไม่สามารถสังเกตได้ (Unobserved Effect) มีสหสัมพันธ์กับตัวแปร
อิสระอื่น ๆ หรือไม่ (Wooldridge, 2013) หากมีสหสัมพันธ์ แบบจำลอง Fixed Effect Regression Model 
(FEM) จะมีความเหมาะสมมากกว่า ในทางตรงกันข้ามหากตัวแปรดังกล่าว ไม่มีสหสัมพันธ์ต่อกันแบบจำลอง 
Random Effect Regression Model (REM) จะมีความเหมาะสมมากกว่า โดยมีสมมติฐาน ดังนี้ (กิตติศักด์ิ 
เคลือบหิรัญ, 2559:32)  

   H0: Unobserved Effects และตัวแปรอิสระไม่มีความสัมพันธ์กัน (RE) 
   H1: Unobserved Effects และตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กัน (FE) 
2.2.5 การว ิ เคราะห ์ด ้วยสมการถดถอยเช ิ งซ ้อนหลายต ัวแปร ( Multiple 

Regression) ด้วยวิธี Panel Least Square Method (OLS) เป็นการวิเคราะห์หาขนาดของความสัมพันธ์ 
ทิศทางของความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามกับกลุ่มตัวแปรอิสระ โดยมีการตรวจสอบความน่าเช่ือถือทางสถิติ
ของสมการถดถอย โดยใช้สถิติทดสอบ T-test ใช้เพื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปร
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ตามโดยค่า Probability ของแต่ละตัวแปรอิสระจะต้องมีค่าไม่เกิน 0.05 ถ้าหากค่า Probability เกิน 0.05 จะ
ถือว่าตัวแปรอิสระดังกล่าวมีความสัมพันธ์แบบไม่มีนัยสำคัญ 
 
ผลการวิจัย 
 ผลการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า 

1. การทดสอบเชิงพรรณนา  
จากกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการศึกษาจำนวน 26 บริษัท เก็บข้อมูลรายปี เป็นระยะเวลา 4 ปี รวมจำนวน

ข้อมูลในการวิเคราะห์ทั ้งหมด 104 ตัวอย่าง ผู ้ว ิจัยได้ทำการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา 
(Descriptive Analysis) ของตัวแปรตาม และตัวแปรอิสระท้ัง 6 ปัจจัย ผลการวิเคราะห์ด้วยสถิติเชิงพรรณนา
ของทุกตัวแปรประกอบด้วย ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าน้อยสุด (Minimum) ค่าเฉล่ีย (Mean) และค่าเบ่ียงเบน
มาตรฐาน (Standard Deviation) มาวิเคราะห์ข้อมูลโดยมีรายละเอียด ดังนี้   

ตารางที่ 1  ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรท่ีทำการศึกษา 
Variables Maximum Minimum Mean Std. Deviation 
STOCK PRICE (บาท) 230.00 0.19 19.14 40.89 
BVPS (บาทต่อหุ้น) 27.47 0.04 5.02 4.86 
ROA (%) 28.37 -18.66 6.53 6.78 
GR (%) 1,100.00 -1,076.19 -16.18 202.32 
DA (เท่า) 0.94 0.09 0.59 0.20 
DY (%) 54.00 0.00 4.31 6.78 
FCF (ล้านบาท) 49,842.89 -23,240.44 1,464.56 9,702.74 

จากตารางท่ี 1 ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ทำการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อราคา
หลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า 

ราคาปิดของหลักทรัพย์ในหมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร (Stock Price) มีค่าอยู่ในช่วง 
0.19 ถึง 230.00 บาท โดยมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 19.14 บาท และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 40.89 บาท 
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS)  มีค่าอยู่ในช่วง 0.04 ถึง 27.47 บาทต่อหุ้น โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 5.02 บาทต่อ
หุ้น และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 4.86 บาทต่อหุ้น อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) มีค่าอยู่
ในช่วง ร้อยละ -18.66 ถึง 28.37 โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ ร้อยละ 6.53 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ ร้อย
ละ 6.78 อัตราการเติบโตของกำไรต่อหุ้น (GR) มีค่าอยู่ในช่วง ร้อยละ -1,076.19 ถึง 1,100.00 โดยมีค่าเฉล่ีย 
เท่ากับ ร้อยละ -16.18 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ ร้อยละ 202.32 อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม 
(DA) มีค่าอยู่ในช่วง 0.09 ถึง 0.94 เท่า โดยมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.59 เท่า และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 
0.20 เท่า อัตราเงินปันผลตอบแทน (DY) มีค่าอยู่ในช่วง ร้อยละ 0.00 ถึง 54.00 โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ ร้อยละ 
4.31 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ ร้อยละ 6.78 กระแสเงินสดอิสระ (FCF) มีค่าอยู่ในช่วง -23,240.44 
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ถึง 49,842.89 ล้านบาท โดยมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 1 ,464.56 ล้านบาท และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 
9,702.74 ล้านบาท 

2. การทดสอบเชิงปริมาณ                                                                                                 
ตารางที ่2 ผลการทดสอบปัญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์ระหว่างกัน (Multicollinearity) 
 BVPS ROA GR DA DY FCF 
BVPS  1.0000      
ROA 0.2646 1.0000     
GR  -0.0786 0.3314 1.0000    
DA  -0.0276 -0.2740 0.0375 1.0000   
DY  -0.0060 -0.0048 -0.3321 0.0735 1.0000  
FCF  0.6274 0.3804 0.0010 -0.0135 0.1191 1.0000 

 จากตารางท่ี 2 พบว่า ผลการทดสอบไม่มีตัวแปรอิสระคู่ใดท่ีมีค่า Correlation Coefficients มากกว่า 
±0.8 แสดงว่าแบบจำลองไม่มีปัญหา Multicollinearity 
ตารางที ่3  ผลการทดสอบ Correlated Random Effects – Hausman Test 
Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 
Cross-section random 27.2233 6 0.0001 

หมายเหตุ: Probability Value กำหนดระดับนัยสำคัญทางสถิติท่ี 0.05 
จากตารางท่ี 3 พบว่า ผลการทดสอบแบบจำลองด้วยวิธี Correlated Random Effects – Hausman 

Test มีค่า Probability Value น้อยกว่า 0.05 จึงทำปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง 
(H1) แสดงถึง Unobserved Effects (α𝑖) มีความสัมพันธ์กันกับตัวแปรอิสระ (FE) ท่ีระดับนัยสำคัญทางสถิติ 
0.05 จึงควรทำการประมาณค่าแบบจำลองในรูปแบบของ Fixed Effect Regression Model (FEM)  
ตารางที ่4  ผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงซ้อนหลายตัวแปร โดยใช้แบบจำลอง Fixed Effect Regression Model (FEM)  

Variable Coefficient Std. Error Prob. 
C -58.36011 16.48835 0.0007 

BVPS 5.025937 1.272014 0.0002* 
ROA 1.411053 0.346802 0.0001* 
GR 0.001977 0.008291 0.8122 
DA 69.76772 21.20537 0.0016* 
DY 0.417527 0.265797 0.1208 
FCF -0.000068 0.000349 0.8454 

Observations 
R-squared 
Adjusted R-squared 

         104 
0.944079 
0.916524 

  

* แสดงถึงระดับนัยสำคัญทางสถิติ ท่ีระดับความเช่ือมั่น 95 % 
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จากตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงซ้อนหลายตัวแปร ของปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์
หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  โดยใช้แบบจำลอง Fixed 
Effect Regression Model (FEM) สามารถนำมาเขียนในรูปสมการค่าเฉล่ีย ได้ดังนี้ 

Stock Priceit  = 5.025937 BVPSit + 1.411053 ROAit + 69.76772 DAit - 58.36011 

                                (0.0002)*             (0.0001)*       (0.0016)*   (0.0007) 
โดยมีค่า R-squared  =  0.944079 
             Adj R-squared =  0.916524 
หมายเหตุ : ตัวเลขในวงเล็บ คือ ค่า Probability Value 

* แสดงถึงระดับนัยสำคัญทางสถิติ ท่ีระดับความเช่ือมั่น 95 %  
จากผลการศึกษา พบว่า ในช่วงปี 2561 ถึง 2564  ปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยี

สารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  ประกอบด้วยมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) และ อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ 
ท่ีระดับความเช่ือมั่น 95 % สามารถนำมาอธิบายได้ดังนี้ 
 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยี
สารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ  ที่ที่ระดับความ
เช่ือมั่น 95 % โดยถ้าปริมาณมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) เพิ่มขึ้น  1 บาทต่อหุ้น จะส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์
หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพิ่มขึ ้น 5.03 บาท ซึ่ง
สอดคล้องตามสมมติฐานท่ีต้ังไว้ 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวด
เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ท่ีท่ีระดับ
ความเชื่อมั่น 95 % โดยถ้าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) เพิ่มขึ้น 1 % จะส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์
หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพิ่มขึ ้น 1.41 บาท ซึ่ง
สอดคล้องตามสมมติฐานท่ีต้ังไว้ 
 อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวด
เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ท่ีท่ีระดับ
ความเช่ือมั่น 95 % โดยถ้าอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) เพิ่มขึ้น 1 เท่า จะส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์
หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพิ่มขึ้น 69.77 บาท ซึ่งไม่
สอดคล้องตามสมมติฐานท่ีต้ังไว้ 
 ในขณะที่ อัตราการเติบโตของกำไรต่อหุ้น (GR) อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) และ กระแส
เงินสดอิสระ (FCF) เป็นปัจจัยที่ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ 
 โดยเมื่อพิจารณาค่า R-squared จากแบบจำลอง Fixed Effect Regression Model (FEM) มีค่า
เท่ากับ 0.9441 แสดงว่า ตัวแปรอิสระทั้งหมดสามารถนำมาใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยี
สารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ 94.41% โดยส่วนที่เหลืออีก 5.59 % 
สามารถอธิบายได้ด้วยตัวแปรอื่นท่ีไม่ได้อยู่ในสมการ  
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อภิปรายผล 
 จากผลการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  สามารถนำมาอภิปรายผลการศึกษาได้ดังต่อไปนี้ 
 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในทิศทางเดียวกัน อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ท่ีท่ีระดับความเช่ือมั่น 95 % 
ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้งไว้ และ สอดคล้องกับการศึกษาของ Gregoriou (2015) และ Malhotra and 
Tandon (2013) โดยมูลค่าตามบัญชีแสดงถึงปริมาณสินทรัพย์สุทธิที่กิจการมีอยู่ ซึ่งสะท้อนถึงมูลค่าหุ้นของ
กิจการ เมื่อเปรียบเทียบในอุตสาหกรรมเดียวกัน หากมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นเพิ่มสูงขึ้น แสดงถึงบริษัทได้รับผล
ประกอบการที่ดี ทำให้ปริมาณสินทรัพย์สุทธิของกิจการเพิ่มขึ้น ซึ่งสะท้อนถึงบริษัทมีแนวโน้มการเติบโตที่ดี 
ส่งผลให้มีผู้สนใจลงทุนในหุ้นของบริษัทจำนวนมากขึ้น และส่งผลให้ราคาตลาดของหุ้นมีราคาสูงขึ้นตามไปด้วย 
โดยราคาตลาดอาจเพิ่มขึ้นจนมีราคาท่ีสูงมากว่าราคาตามบัญชี 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
สื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในทิศทางเดียวกัน อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ  ที่ที่ระดับความ
เช่ือมั่น 95 % ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานท่ีต้ังไว้ และ สอดคล้องกับการศึกษาของ ศิวัช จันทรโชติ (2559) และ 
Ariesa et. al (2020) โดยอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) แสดงให้เห็นถึงความสามารถของกิจการใน
การใช้ประโยชน์จากสินทรัพย์เพื่อทำกำไร เมื่อเปรียบเทียบในอุตสาหกรรมเดียวกัน หากกิจการใดมีค่าอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์สูง แสดงให้เห็นว่ากิจการนั้นสามารถทำกำไรได้มากเมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพย์ท่ีมี
อยู่ สะท้อนให้เห็นว่ากิจการนั้นความได้เปรียบกับคู่แข่ง มีการบริหารงานที่มีประสิทธิภาพ ซึ่งส่งผลต่อความ
เชื่อมั่นของนักลงทุน ทำให้มีนักลงทุนหันมาสนใจกิจการเหล่านี้มากขึ้น จึงส่งผลให้ราคาหุ้นเพิ่มสูงขึ้นตามไป
ด้วย 
 อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
สื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในทิศทางเดียวกัน อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ  ที่ที่ระดับความ
เชื่อมั่น 95 % ซึ่งไม่สอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้งไว้ แต่สอดคล้องกับการศึกษาของ  Luckieta, Amran and 
Alamsyah (2020) และ Martina (2017) โดยอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม แสดงถึงเงินลงทุนในสินทรัพย์
ว่ามาจากการกู้ยืมเป็นสัดส่วนเท่าไร โดยสัดส่วนท่ีเหมาะสมจะมีความแตกต่างกันไปในแต่ละอุตสาหกรรม ซึ่ง
สะท้อนให้เห็นถึงความสามารถในการชำระหนี้ของบริษัท ดังนั้นโดยท่ัวไปหากแหล่งของเงินทุนของกิจการมา
จากการก่อหนี้เป็นจำนวนมาก จะส่งผลให้บริษัทมีความเสี่ยงเพิ่มขึ้น และอาจส่งผลต่อฐานะและความมั่นคง
ทางการเงินของบริษัทได้ ซึ่งทำให้ความเช่ือมั่นของนักลงทุนลดลง และอาจส่งผลให้ราคาหุ้นลดต่ำลงได้ แต่ใน
อีกมุมหนึ่ง สำหรับในบางอุตสาหกรรมหรือบางกิจการที่มีความจำเป็นที่จะต้องใช้ลงทุนจำนวนมาก ในการ
พัฒนากิจการ หรือ ขยายธุรกิจ อาจส่งผลให้กิจการต้องมีการกู้เงินที่มากขึ้น เพื่อนำไปใช้ลงทุน ซึ่งธุรกิจใน
หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในปัจจุบันหลายธุรกิจจำเป็น
ที่จะต้องมีการพัฒนาเทคโนโลยีอย่างต่อเนื่องเพื่อให้ทันต่อการเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็วของเทคโนโลยี เช่น 
การพัฒนาโครงข่ายสัญญาณ 5G การพัฒนารูปแบบการให้บริการใหม่ๆท่ีรองรับกับกระแสดิจิทัลมากขึ้นเพื่อให้
สอดคล้องความต้องการของแต่ละธุรกิจ ซึ่งสิ่งเหล่านี้อาจสะท้อนให้นักลงทุนเห็นถึงโอกาสที่ธุรกิจมีแนวโน้ม
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การเติบโตที่ดีต่อไปในอนาคต จึงทำให้นักลงทุนหันมาสนใจลงทุนในกิจการเหล่านี้มากยิ่งขึ ้น ดังนั้นจาก
อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวมที่เพิ่มข้ึน จึงอาจส่งผลให้ราคาหุ้นเพิ่มสูงขึ้นเช่นกัน 
 
บทสรุป 
 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยี
สารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ที่ที่ระดับความ
เช่ือมั่น 95 % โดยเมื่อกำหนดปัจจัยอื่นๆคงท่ี ถ้าปริมาณมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) เพิ่มขึ้น  1 บาทต่อหุ้น 
จะส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เพิ่มขึ้น 5.03 บาท ซึ่งสอดคล้องตามสมมติฐานท่ีต้ังไว้ 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวด
เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ท่ีท่ีระดับ
ความเช่ือมั่น 95 % โดยเมื่อกำหนดปัจจัยอื่นๆคงท่ี ถ้าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) เพิ่มขึ้น 1 % จะ
ส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เพิ่มขึ้น 1.41 บาท ซึ่งสอดคล้องตามสมมติฐานท่ีต้ังไว้ 
 อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย์หมวด
เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ท่ีท่ีระดับ
ความเชื่อมั่น 95 % โดยเมื่อกำหนดปัจจัยอื่นๆคงที่ ถ้าอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) เพิ่มขึ้น 1 เท่า 
จะส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เพิ่มขึ้น 69.77 บาท ซึ่งไม่สอดคล้องตามสมมติฐานท่ีต้ังไว้ 
 
ข้อเสนอแนะ 
  1.  ข้อเสนอแนะในการนำผลการวิจัยไปใช้ 
   จากการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผู้ศึกษามีข้อเสนอแนะ เพื่อเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุน ที่สนใจลงทุนใน
หลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ดังนี้ 
 1.1 มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) เป็นปัจจัยท่ีส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์โดย นักลงทุนอาจ
คัดเลือกกิจการที่มีมูลตามบัญชีต่อหุ้นที่มีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้น อย่างต่อเนื่อง เมื่อเปรียบเทียบกับค่าเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม ในการเข้าลงทุน เนื่องจากแนวโน้มดังกล่าวสะท้อนให้เห็นถึง บริษัทมีแนวโน้มการเติบโตของผล
ประกอบการท่ีดี ส่งผลให้มีปริมาณสินทรัพย์สุทธิของกิจการเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยคาดว่าในอนาคต บริษัท
จะยังคงมีการเติบโตของผลประกอบการท่ีดีอย่างต่อเนื่อง ซึ่งจะส่งผลให้ราคาหุ้นในอนาคตมีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้น 
และนักลงทุนจะได้รับผลตอบแทนจากการเพิ่มขึ้นของราคาหลักทรัพย์ในอนาคต ในทางตรงกันข้าม หาก
แนวโน้มมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นมีแนวโน้มลดต่ำลง อย่างต่อเนื่อง นักลงทุนอาจพิจารณาขายหลักทรัพย์นั้น เพื่อ
ลดความเส่ียงในการลงทุน 
 1.2 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) เป็นปัจจัยท่ีส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ โดยเมื่อ
นักลงทุนเห็นว่าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของกิจการใดมีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้น อย่างต่อเนื่อง  จากการ



Journal of Buddhist Education and Research : JBER 

ปีที่ 9 ฉบับที่ 3 กรกฎาคม-กันยายน 2566 [56]   Vol.9 No.3 July-September 2023 
 

เปรียบเทียบกับค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรม ซึ่งแสดงถึงกิจการนั้นมีความสามารถในการใช้ประโยชน์จาก
สินทรัพย์เพื่อทำกำไร ซึ่งแสดงถึง กิจการนั้นมีความได้เปรียบกับคู่แข่ง และมีการบริหารงานท่ีมีประสิทธิภาพ 
แนะนำให้นักลงทุนทำการเข้าซื้อหุ้นของกิจการนั้นๆ เนื่องจากคาดว่าในอนาคต บริษัทจะยังคงมีการพัฒนาการ
บริหารงานอย่างมีประสิทธิภาพอย่างต่อเนื่อง ซึ่งจะส่งผลให้ราคาหุ้นในอนาคตมีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้น และนัก
ลงทุนจะได้รับผลตอบแทนจากการเพิ่มขึ้นของราคาหลักทรัพย์ในอนาคต ในทางตรงกันข้าม หากนักลงทุน
พบว่าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของกิจการใดมีแนวโน้มลดต่ำลง อย่างต่อเนื่อง อาจพิจารณาขาย
หลักทรัพย์นั้น เพื่อลดความเส่ียงในการลงทุน 
 1.3 อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (DA) เป็นปัจจัยท่ีส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ สำหรับธุรกิจ
ในหมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นกลุ่มธุรกิจที่จำเป็นท่ี
จะต้องใช้เงินลงทุนจำนวนมากในการพัฒนาเทคโนโลยี พัฒนาโคร่งข่ายสัญญาณ รวมถึง พัฒนารูปแบบการ
ให้บริการอย่างต่อเนื่อง เพื่อให้ทันต่อการเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็วของเทคโนโลยี และสอดคล้องกับความ
ต้องการของผู้ใช้บริการ ดังนั้นการเข้าลงทุนในกิจการหมวดนี้ สำหรับการพิจารณาด้านอัตราส่วนหนี้สิน ผู้
ลงทุนควรพิจารณาในเชิงลึกของแต่ละกิจการ เพื่อเข้าซื้อหุ้น โดยประเมินอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม 
เปรียบเทียบกับค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรม ประกอบกับนโยบายการลงทุน และแนวโน้มการเติบโตของกิจการ 
โดยเลือกลงทุน เข้าซื้อหุ้นของ กิจการที่มีการลงทุนที่น่าสนใจ แม้ว่าจะอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวมที่สูง 
แต่คาดว่ากิจการจะได้รับผลตอบแทนท่ีดีในอนาคตจากการลงทุน ซึ่งจะส่งผลให้ราคาหุ้นในอนาคตมีแนวโน้ม
เพิ่มสูงขึ้น และนักลงทุนจะได้รับผลตอบแทนจากการเพิ่มข้ึนของราคาหลักทรัพย์ในอนาคต แต่การท่ีกิจการมี
อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวมที่สูง แสดงถึงกิจการมีความเสี่ยงทางด้านการเงินที่สูง และมีภาระการจ่าย
ดอกเบี้ยที่มากขึ้น ซึ่งจะทำให้ความสามารถในการชำระหนี้ลดลง ดังนั้นอาจจะต้องพิจารณาด้วยว่า กิจการท่ี
นักลงทุนจะเข้าซื้อ ควรมีการบริหารจัดการต้นทุนทางการเงินอย่างเหมาะสม เพื่อให้มีต้นทุนทางการเงินท่ีต่ำ 
และกิจการจะต้องมีผลประกอบการท่ีเพียงพอต่อการบริหารจัดการภาระจากหนี้สิน   
 นอกจากนี้ผู้ลงทุนควรพิจารณาปัจจัยดังท่ีกล่าวมาร่วมกับปัจจัยพื้นฐานด้านต่างๆ ท้ังในส่วนของภาวะ
เศรษฐกิจ ภาวะอุตสาหกรรม และผลการดำเนินงานของบริษัทในส่วนอื่นๆเพิ่มเติม เพื่อให้ตัดสินใจลงทุนได้
อย่างเหมาะสม และสร้างผลตอบแทนได้ตามท่ีคาดหวังไว้   
 2.  ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจัยคร้ังต่อไป  
   การศึกษาครั้งนี้ เป็นการวิเคราะห์ปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและ
การสื่อสาร ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นธุรกิจในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยในปัจจุบัน
การเติบโตของเทคโนโลยีของภาคธุรกิจที่เกี ่ยวข้องกับ Data Center, Cloud และ Cybersecurity มีการ
เติบโตค่อนข้างมาก ส่งผลให้มีธุรกิจใหม่ที่เกี่ยวข้องกับ Digital Transformation เข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ MAI 
ในปี 2563 และ 2564 หลายบริษัท เช่น IIG, BBIK, BE8 และ PROEN ดังนั้นสำหรับการศึกษาในอนาคตผู้
ศึกษาอาจนำเอาปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์จากการศึกษานี้ ไปใช้วิเคราะห์ปัจจัยที่ส่งผลต่อราคา
หลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ที่เกี่ยวข้องกับ Digital Transformation ในตลาดหลักทรัพย์ MAI 
เพื่อเป็นแนวทางในการตัดสินใจลงทุน  
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