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การวจิยัในคร้ังน้ีมีวตัถุประเพื่อศึกษาทิศทางของความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบั
อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัท่ีนกัลงทุนตอ้งการของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
โดยท าการศึกษากลุ่มตวัอยา่งจ านวน 355 บริษทั ระยะเวลาท่ีท าการศึกษา ช่วงปี พ.ศ. 2550 – พ.ศ. 2554 
จ านวนขอ้มูลท่ีใชใ้นการวิจยัทั้งส้ิน 1,775 ขอ้มูล ตวัแปรท่ีใช้ในการวิจยั ไดแ้ก่ อตัราส่วนก าไรขั้นตน้
(GPM) อตัราส่วนก าไรสุทธิ(NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม(ROA) อตัราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม(TAT) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น(D/E) อตัราการจ่ายเงินปันผล(DP) อตัรา
ผลตอบแทนจากการใช้เงินลงทุน(ROCE) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น(P/E) และอัตราส่วน        
ก าไรสุทธิต่อหุ้น(EPS) การวิเคราะห์ข้อมูลจะใช้เทคนิคทางสถิติเชิงอนุมานในรูปแบบการวิเคราะห์                        
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียร์สัน(Pearson Correlation) และการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ            
(Multiple Regression Correlation)  

 
ผลการศึกษาพบวา่ จากการวิเคราะห์ขอ้มูลทางสถิติเชิงอนุมาน อตัราส่วนก าไรขั้นตน้, อตัราส่วน

ก าไรสุทธิ, อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม, อตัราการจ่ายเงินปันผล, อตัราผลตอบแทนจากการใช ้    
เงินลงทุน, และอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้น มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในทิศทาง
ตรงกันข้าม ส่วนอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้นมี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในทิศทางเดียวกัน ความสัมพนัธ์น้ีเป็นเพียงบางกลุ่ม
อุตสาหกรรมเท่านั้น ดงันั้นอตัราส่วนดงักล่าวจึงสามารถใชอ้ธิบายความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัของนกัลงทุนได้ แต่ความสามารถในการอธิบายมีความแตกต่างกนัในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม     
ซ่ึงการพิจารณาอตัราส่วนทางการเงินเป็นเพียงส่วนหน่ึงในหลายปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุน นกัลงทุนจึง
ควรต้องพิจารณาจากปัจจัยอ่ืนเพิ่มเติมก่อนการตัดสินใจลงทุน เช่น ภาวะเศรษฐกิจทั้ งภายในและ
ต่างประเทศ การเมือง อตัราแลกเปล่ียน และผลการด าเนินงานธุรกิจ เป็นตน้ 
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