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บทคัดย่อ 

 การวิจัยเร่ืองนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์การวิเคราะห์รู ปแบบนวัตกรรมที่เหมาะสมต่อพฤติกรรมการใช้
ธนาคารอินเทอร์เน็ตส าหรับผู้สูงอายุ  โดยศึกษาทฤษฎี การแพร่กระจายนวัตกรรม และความไว้วางใจเป็นตัวแปร
ส่งผ่าน ที่ส่งผลต่อพฤติกรรมการใช้บริการธนาคารอินเทอร์เน็ตส าหรับผู้สูงอายุ ซึ่งใช้แบบสอบถามออนไลน์ในการเก็บ
รวบรวมจากผู้สูงอายุที่มีบัญชีเงินฝากออมทรัพย์กับธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย  จ านวน 213 คน ผลการวิเคราะห์
ด้วยแบบจ าลองสมการเชิงโครงสร้าง พบว่า การแพร่กระจายนวัตกรรมมีผลต่อความไว้วางใจในการใช้บริการธนาคาร
อินเทอร์เน็ตทั้งทางตรงและทางอ้อม จากการวิจัยครั้งนี้ได้ข้อค้นพบที่ส าคัญว่า การแพร่กระจายนวัตกรรมเป็นปัจจัยที่
ส าคัญในการพัฒนาการใช้บริการธนาคารอินเทอร์เน็ตส าหรับผู้สูงอายุ อีกทั้งการแพร่กระจายนวัตกรรมยังช่วยเพิ่ม
ความไว้วางใจในการใช้บริการ ซึ่งส่งผลต่อไปยังพฤติกรรมความตั้งใจในการใช้บริการธนาคารอินเทอร์เน็ตของผู้สูงอายุ 
ทั้งนี้ผลลัพธ์จากงานวิจัยสามารถใช้เป็นตัวแบบส าหรับผู้บริหารในการก าหนดนโยบายหรือแผนกลยุทธ์เพื่อให้เกิดข้อ
ได้เปรียบทางการแข่งขัน และการพัฒนาระบบธนาคารอินเทอร็เน็ตส าหรับผู้สูงอายุที่มีประสิทธิภาพ ซึ่งสอดคล้องตรง
กับความต้องการของผู้สูงอายุในชีวิตประจ าวัน 
 
ค าส าคัญ: การแพร่กระจายนวัตกรรม, ความไว้วางใจ, พฤติกรรมความตั้งใจในการใช,้ ธนาคารอินเทอร์เน็ตส าหรับ
ผู้สูงอาย,ุ นวัตกรรมผู้สูงอาย,ุ แบบจ าลองสมการเชิงโครงสร้าง 

 บทความวิจัย 
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Abstract 

 The objective of this study was to study the relationship between profitability and 
rate of return in capital gain yield of tourism and recreation business and logistics business 
listed in the Stock Exchange of Thailand. The research was conducted by analyzing the data 
collected from 16 companies and interview local investors of tourism and recreation 
business and logistics business listed in the Stock Exchange of Thailand. The results of this 
study were as follows:  1) The Profitability Ratio of Return on Asset (ROA) had positive 
relationship with rate of return in capital gain yield of Laguna Resorts & Hotels Public 
Company Limited and Thai Airways International Public Company Limited at a significant 
level of 0.001 and 0.05 respectively and had the negative relationship with rate of return in 
capital gain yield of Green Resources Public Company Limited at a significant level of 0.01  
2) The Profitability Ratio of Return on Equity (ROE) had positive relationship with rate of 
return in capital gain yield of Laguna Resorts & Hotels Public Company Limited and Thai 
Airways International Public Company Limited at a significant level of 0.001 and 0.05 
respectively and had the negative relationship with rate of return in capital gain yield of 
Green Resources Public Company Limited at a significant level of 0.01 3) The Profitability 
Ratio of Net Profit Margin (NPM) had positive relationship with rate of return in capital gain 
yield of Laguna Resorts & Hotels Public Company Limited and Thai Airways International 
Public Company Limited at a significant level of 0.01 and 0.05 respectively 4) The 
Profitability Ratio of Operating Income Margin (OIM) had positive relationship with rate of 
return in capital gain yield of Laguna Resorts & Hotels Public Company Limited , Royal 
Orchid Hotel (Thailand) Public Company Limited and Thai Airways International Public 
Company Limited at a significant level of 0.01,0.05 and 0.05 respectively  Factors that 
affect the spread shares of the of the tourism business and recreation and the logistics 

Research 
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sector include the growth of tourism industry, tourists especially an increase of foreign 
tourists, an increase of the domestic meeting and seminar, government policies on 
promoting tourism industry, an expansion of investment, an increased and decreased capital 
share of the company which affects the spread shares in a large sector.  
 
Keywords: Profitability, Rate of Return in Capital Gain Yield ,Tourism and Trans  
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บทน า 
 อุตสาหกรรมการท่องเที่ยวเป็นอุตสาหกรรมที่
ส าคัญของประเทศไทย ทั้งทางเศรษฐกิจและสังคม โดย
เป็นแหล่งที่มาของรายได้หลักในประเทศ ซึ่งในปี พ .ศ. 
2560 พบว่ารายได้รวมจากการท่องเที่ยวทั้ งหมด 2.76 
ล้านล้านบาท แบ่งเป็นรายได้จากนักท่องเที่ยว
ชาวต่างชาติ 1.83 ล้านล้านบาท และนักท่องเที่ยวชาว
ไทย 0.93 ล้านล้านบาท โดยสัดส่วนมูลค่าผลิตภัณฑ์
ด้านการท่องเที่ยว (Tourism GDP: TDGDP) คิดเป็น
ร้อยละ 18.12 ของผลิตภัณฑ์มวลรวมของประเทศ
ทั้งหมดก่อให้เกิดรายได้จากภาษี จ านวน 401.3 พันล้าน
บาท การลงทุนของภาคการท่องเที่ยว 104.8 พันล้าน
บาท และเป็นแหล่งที่มาของการจ้างงาน ซึ่งช่วย
แก้ปัญหาการว่างงานของประเทศไทย จากข้อมูล
แรงงานในภาคการท่องเที่ยวใน ปี 2560 พบว่า มี
จ านวน 4.4 ล้านคน คิดเป็นร้อยละ 11.7 ของจ านวน
แรงงานทั้งหมดขอ งประเทศ (กองเศรษฐกิจการ
ท่องเที่ยวและกีฬา, 2561)  

สถานการณ์และแนวโน้มของการท่องเที่ยวของ
โลก จากรายงานขององค์การการท่องเที่ยวโลก 
(UNWTO) พบว่า ปี พ.ศ. 2560 นักท่องเที่ยวทั่วโลก มี
จ านวน 1,235 ล้านคน เพิ่มข้ึน 4% จากปีที่ผ่านมา โดย
ภูมิภาคเอเชียและแปซิฟิกขยายตั วสูงสุด ร้อยละ 9 
รองลงมาคือ ภูมิภาคแอฟริกา อเมริกา และยุโรป 
ตามล าดับองค์การการท่องเที่ยวโลกแห่งสหประชาชาติ 
(UNWTO) พบว่า ในปี 2573 จะเพิ่มเป็น 1,800 ล้าน
คน ขยายตัวเฉลี่ยร้อยละ 3.3 ต่อปี (กระทรวงการ
ท่องเที่ยวและกีฬา, 2561)  
 สถานการณ์และแนวโน้มของการท่องเที่ ยวใน
ประเทศไทย พบว่าใน ปี พ .ศ. 2560 มีการขยายตัวของ
จ านวนนักท่องเที่ยวอย่างต่อเนื่องมีชาวต่างชาติ 35.59 
ล้านคน ขยายตัวร้อยละ 8.71 จากปีที่ผ่านมา ผลจาก
การฟื้นตัวของนักท่องเที่ยวจีน ซึ่งมีจ านวนประมาณ 
9.81 ล้านคน ส าหรับการท่องเที่ยวภายในประเทศ 
พบว่าปี พ .ศ. 2560 มีจ านวนผู้เยี่ยมเยือนชาวไทย 

จ านวน 152.69 ล้านคน -คร้ัง ขยายตัว ร้อยละ 7.24  
จากปีที่ผ่านมา และคาดว่าจะเพิ่มข้ึนในปีถัดไป จากการ
ส่งเสริมการท่องเที่ยวของภาครัฐเพื่อเพิ่มรายได้ ใน
แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบับที่ 12 (พ.ศ. 
2560 – 2564) โดยการสร้างความเข้มแข็งทางเศรษฐกิจ
และแข่งขันได้อย่างยั่งยืนจากการคาดการณ์ในอีก 15 ปี 
ข้างหน้า จะขยายตัวอย่างต่อเนื่อง ในปี 2565 
นักท่องเที่ยวต่างชาติจะเพิ่มข้ึนเป็น 53.30 ล้านคน และ
ในปี 2573 นักท่องเที่ยวจะเพิ่มข้ึน เป็น 75.50 ล้านคน 
(กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา, 2561) 

ส าหรับสถานการณ์และแนวโน้มของโลจิสติกส์ 
พบว่ามีอัตราการเติบโตอย่างต่อเนื่อง ในปี พ .ศ. 2560 
ขยายตัว ร้อยละ 7.0 เมื่อเทียบกับปีที่ผ่านมา โดยเฉพาะ
ธุรกิจบริการขนส่งทั้งทางบก ทางน้ าและทางอากาศ มีการ
ขยายตัว ร้อยละ 6.3, 1.1 และ 13.5 จากปีที่ผ่านมา
นอกจากนี้ ต้นทุนโลจสิติกส์ของไทยมีแนวโน้มลดลงอย่าง
ต่อเนื่อง ในปี พ .ศ. 2560พบว่าอัตราต้นทุนลดลงเหลือ 
ร้อยละ 14.0 ของ GDP ได้ก าหนดเป้าหมายในการลด
ต้นทุนโลจิสติกส์เป็น ร้อยละ 12.0 ของผลิตภัณฑ์มวลรวม
ในประเทศ ณ ราคาประจ าปี ในปี 2564 (สัดส่วน
ต้นทุนโลจิสติกส์ต่อ GDP)  

ส าหรับผลการด าเนินงานของปี พ.ศ. 2560 ที่
ผ่านมา พบว่า ดัชนีหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมการบริการ (SET 
SERVICE) ในหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการ
(TOURISM) และหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ (TRANS) ให้
ผลตอบแทนอยู่ที่ 15.4%  และ 19% ต่อปี ตามล าดับ 
และคาดว่าหุ้นของกลุ่มดังกล่าวมีแนวโน้มเติบโ ตมากข้ึน 
โดยเฉพาะหุ้นกลุ่มโรงแรมเพราะได้รับประโยชน์เต็มที่จาก
อัตราการเข้าพักของโรงแรม (Occupancy rate) จาก
จ านวนนักท่องเที่ยวชาวต่างชาติที่เพิ่มข้ึน โดยเฉพาะไตร
มาส 4 เพิ่มข้ึน 16% Y/Y และ 36% Q/Q  และคาดว่าจะ
สูงขึ้นต่อเนื่องในไตรมาสแรก ปี 2561 ปัจจัยที่ส่งผ ลต่อ
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ราคาหุ้นเกิดจากปริมาณและการเพิ่มข้ึนของนักท่องเที่ยว
จากต่างประเทศ ได้แก่ ประเทศจีน  

การลงทุนซื้อขายหุ้น ถือเป็นวิธีการลงทุนที่นัก
ลงทุนให้ความสนใจเข้ามาซื้อขายหุ้น และสิ่งส าคัญที่นัก
ลงทุนคาดหวังจากการลงทุน คือ ราคาหุ้น และ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของเงินปั นผล 
(Dividend) และก าไรจากการขายหลักทรัพย์ (ผลต่าง
ราคาซื้อกับราคาขาย หรือ Capital Gain or Loss)ดังนั้น 
นักลงทุนจึงพยายามหาเครื่องมือเพื่อใช้ในการวิเคราะห์
หลักทรัพย์เพื่อช่วยลดความเสี่ยงและเพิ่มผลตอบแทน
ให้กับนักลงทุน โดยทั่วไปนักลงทุนมักให้ความสนใจกับ
ตัวเลข เช่นก าไรสุทธิ (Net Income/Net Profit) อัตรา
ก าไรสุทธิ อัตราก าไรต่อหุ้น มูลค่าหุ้นทางบัญชีต่อหุ้น 
อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อ
สินทรัพย์รวม (ROA) อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น (ROE) เป็นต้น 

จากเหตุผลข้างต้น ผู้ศึกษาจึงเห็นควรศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับ
อัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัทหมวด
ธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิ
สติกส์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เพราะเป็นปัจจัยที่เก่ียวเนื่องกับหุ้นที่มีความส าคัญ และมี
แนวโน้มที่จะสามารถขยายตัวได้อย่างต่อเนื่อง จึงต้องการ
ที่จะให้ข้อมูลกับผู้ที่สนใจจะลงทุนได้รับทราบข้อมูลทาง
การเงินของบริษัทต่าง ๆ เพราะข้อมูลมีความส าคัญอย่าง
มากในการประกอบการตัดสินใจลงทุน 

 
วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความ  
สามารถในการท าก าไรกับอัตราผ ลตอบแทนจากส่วน
ต่างราคาหุ้นของของบริษัทหมวดธุรกิจการท่องเที่ยว
และสันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

วรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง 
 เกศรินทร์ บุญเรือง  และ ประเสริฐ ไชยทิพย์  
(2554) ได้ศึกษาเก่ียวกับปัจจัย และ วัตถุประสงค์เพื่อ
ศึกษ าความสัมพันธ์และผลกระทบของราคาของ
หลักทรัพย์ในกลุ่มการท่องเที่ยวและสันทนาการกับ
ปริมาณการซื้อขายราคาน้ ามันราคาทองค าอัตรา
ดอกเบี้ยและอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา  (บาท/ดอลลาร์
สหรัฐ ) กลุ่มตัวอย่างคือ บริษัทในหมวดท่องเที่ยวและ
สันทนาการ ที่จดทะเบียนของตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยจ านวน 13 ราย ท าการเก็บรวบรวมข้อมูล
ราคาของหลักทรัพย์และปริมาณการซื้อขายของ
หลักทรัพย์ จ านวน 48 เดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ .ศ. 
2550 ถึง เดือนธันวาคม พ .ศ. 2553 และ จากศูนย์
การเงินและการลงทุนมหาวิทยาลัยเชียงใหม่ ผล
การศึกษาพบว่า ในส่วนของการปรับตัวในระยะยา วนั้น 
พบว่ามีหลักทรัพย์ จ านวน 11 หลักทรัพย์ ซึ่งได้แก่ 
ASIA, CENTEL, ROH, SHANG, CAWOW, CSR, 
GRAND, LRH, MME และ OHTL ที่ตัวแปรต้นมี
ผลกระทบราคาของหลักทรัพย์ทั้งในทิศทางเดียวกันและ
ตรงกันข้าม และมีเพียงหลักทรัพย์ DTC และ MANRIN 
ที่พบว่าราคาของหลักทรัพย์ไม่มี ความสัมพันธ์เชิงดุลย
ภาพระยะยาวต่อตัวแปรต้นตัวใดเลย นอกจากนี้ ในส่วน
ของการวิเคราะห์พบว่า ราคาของหลักทรัพย์ทุก
หลักทรัพย์มีการปรับตัวระยะสั้นจากการเปลี่ยนแปลง
ตัวแปรต้นบางตัวแปรอย่างมีนัยส าคัญ และตัวแปรต้นที่
มีความสัมพันธ์ต่อราคาของหลักทรัพย์ทั้งในระยะยาว
และระยะสั้นนั้น จะเป็นไปในทิศทางเดียวกันเสมอ 
 ต่อยศ สุดมี และ กิตติพันธ์  คงสวัสดิ์เกียรติ  
(2556) ได้ศึกษาการวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนและ
ความเสี่ยงของหลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
หมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการ โดยใช้ตัว
แบบจ าลองการก าหนดราคาหลักทรัพย์ (CAPM) โดยมี
วัตถุประสงค์เพื่อศึกษาจาก กลุ่มตัวอย่างในการศึกษาคือ 
บริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจการ
ท่องเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนอยู่ในตลาด
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หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 6 ราย ได้แก่ 
GRAND: บริษัท แกรนด์แอสเสท โฮเทลส์แอนด์พรอพ
เพอร์ตี้ จ ากัดมหาชน ) ,LRH: บริษัท ลากูน่า รีสอร์ท
แอนด์ โฮเท็ลจ ากัด (มหาชน), MANRIN: บริษัท แมนดา
รินโฮเต็ล จ ากัด (มหาชน) , MME: บริษัท ไมด้า- เมดดา
ลิสท์ เอ็นเธอร์เทนเมนท์จ ากัด (มหาชน ) , OHTL: 
บริษัท โอเอชทีแอลจ ากัด (มหาชน) และ ROH: บริษัท
โรงแรมรอยัล ออคิด (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน)โดย
เก็บรวบรวมข้อมูลหลักทรัพย์รายวันตั้งแต่วันที่ 1 
มกราคม 2554 ถึง 31 ธันวาคม 2555 และข้อมูลอัตรา
ดอกเบี้ยของตัวเงินคลังรัฐบาลอายุ 1 ปี จากเว็บไซต์ของ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า 
หลักทรัพย์ที่ให้อัตราผลตอบแทนสูงกว่าตลาด คือ ROH 
และ MANRIN ขณะที่หลักทรัพย์ที่ให้อัตราผลตอบแทน
ต ่ากว่าตลาด คือ MMEOHTL GRAND และ LRH โดย
เมื่อท าการเปรียบเทียบกับความเสี่ยง พบว่า หลักทรัพย์
มีความเสี่ยงสูงกว่าตลาดทุกหลักทรัพย์ ซึ่ง ROH มีค่า
ความเสี่ยงสูงที่สุด รองลงมาได้แก่ GRAND MANRIN 
MME LRH และ OHTL และอัตราผล ตอบแทนของ
หลักทรัพย์เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตรา
ผลตอบแทนของตลาด  

นิธิมา ปรีชาวัน  (2557) ได้ศึกษาปัจจัยที่มี
อิทธิพลต่ออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในกลุ่ม
ธุรกิจบริการทางด้านบริการขนส่งและโลจิสติกส์ โดยมี
วัตถุประสงค์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
ตัวอย่างคือ กลุ่มธุรกิจบริการทางด้านการขนส่งและโลจิ
สติกส์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เก็บรวบรวมข้อมูลดัชนีราคาหลักทรัพย์ ราคาน้ ามันดิบ 
อัตราแลกเปลี่ยน ดัชนีความเชื่อมั่นของผู้บริโภค มูลค่า
การส่งออก มูลค่าการน าเข้า และดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพย์ ระหว่างเดือนมกราคม พ .ศ. 2545 ถึง เดือน
สิงหาคม พ .ศ. 2558 รวม 164 เดือนจากฐานข้อมูล 
SETSMART ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ธนาคารแห่งประเทศไทย ส านักดัชนีเศรษฐกิจการค้า 
และส านักงานนโยบายและยุทธศาสตร์การค้า ผล

การศึกษาพบว่า ดัชนีราคามีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้นอย่าง
ต่อเนื่ อง จนกระทั่งในปี พ .ศ. 2551 ดัชนีราคาได้ลด
ต่ าลงอย่างมาก ซึ่งอาจจะเกิดจากสภาพแวดล้อมทาง
เศรษฐกิจที่เข้ามามีผลกระทบ แต่ในปี พ .ศ. 2552 ดัชนี
ราคามีการขยับตัวเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้ยัง
พบว่าอัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีอิทธิพลในเชิงบวกกับอัตรา
ผลตอบแทน อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  

ชลวิช สุธัญญารักษ์  (2558) ได้ศึกษาการ
ประเมินมูลค่าหลักทรัพย์ด้วยการวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน
ของบริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน ) โดยมี
วัตถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน จาก  กลุ่ม
ตัวอย่างคือ บริษัท ท่ าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) 
เก็บรวบรวมข้อมูลดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ข้อมูลราคาหลักทรัพย์ และงบการเงินของบริษัท 
ตั้งแต่ปี 2555 - 2557 จากเว็บไซ ต์ของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย กระทรวงพาณิชย์ กระทรวงการคลัง ตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและวารสารเศรษฐกิจ
การเงิน  ธนาคารแห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า 
อัตราผลตอบแทนที่คาดหวังของนักลงทุนต่อหลักทรัพย์ 
AOT มีค่าเท่ากับร้อยละ 4.23 ในขณะที่ราคาตลาดของ
หลักทรัพย์ AOT มีค่าเท่ากับ 303 บาท (ณ วันที่ 23 
มีนาคม 2558) ซึ่งสูงกว่ามูลค่าที่แท้จริงที่ราคา 148.48 
บาท ดังนั้นนักลงทุนค วรขายหลักทรัพย์เพื่อลดความ
เสี่ยง 

กิติยา จอกทอง และ กนกวรรณ จันทร์เจริญ
ชัย (2559) ได้ศึกษาผลกระทบของปัจจัยที่มีต่ออัตรา
ผลตอบแทนของกลุ่มหลักทรัพย์อุตสาหกรรมการ
ท่องเที่ยวและสันทนาการ โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษา
จาก กลุ่มตัวอย่าง คือ บริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมการ
ท่องเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนของตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ านวน 13 รายเก็บรวบรวม
ข้อมูลรายเดือนของหลักทรัพย์และข้อมูลทางเศรษฐกิจ 
และดัชนีความเชื่อมั่น ตั้งแต่เดือนมกราคมปี พ.ศ. 2548 
ถึงเดือนธันวาคมปี พ.ศ. 2555 รวมทั้งสิ้น 96 เดือน จาก



วารสาร อัล-ฮิกมะฮฺ มหาวิทยาลัยฟาฏอนี                                                       ปีท่ี 9 ฉบับท่ี 17 มกราคม-มิถุนายน 2562           
สิริกานต์ แก้วก าพฤกษ์ และ คณะ                       ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการ....... 

 

83 

ตลาดหลักทรัพย์แห่ งประเทศไทย และธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ผลการศึกษา พบว่า ปัจจัยทางเศรษฐกิจ
มหภาคไม่มีผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนอย่างมี
นัยส าคัญ  

ณัฐชรัตน์ สินธุชัย และ ณัฐกานต์ แหวน
เพ็ชร (2559) ได้ศึกษาประสิทธิภาพในการด าเนินงาน
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย กลุ่มธุร กิจการแพทย์และธุรกิจขนส่งและ                
โลจิสติกส์ โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์และศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างคุณภาพก าไร ประชากรที่ใช้ใน
การศึกษา คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย ในหมวดธุรกิจการแพทย์ จ านวน 16 
บริษัท และหมวดธุรกิจขนส่งแล ะโลจิสติกส์ จ านวน 13 
บริษัทท าเก็บรวบรวมข้อมูลงบการเงิน ตั้งแต่ปี 2555 – 
2557 จากเว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
และส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ ผลการศึกษาพบว่า ตั้งแต่ปี 2555 – 2557 
มีความไม่สม่ าเสมอ โดยหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติ กส์
มีความผันผวนมากกว่าหมวดธุรกิจการแพทย์จาก
การศึกษาความสัมพันธ์ ระหว่างคุณภาพก าไรและ
ประสิทธิภาพพบว่าปัจจัยด้านคุณภาพก าไร 
ประกอบด้วย PE มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
ในหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์และปัจจัยด้าน
คุณภาพก าไร QOE และ PE มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
0.05 ส าหรับหมวดธุรกิจการแพทย์ 
 
วิธีด าเนินการวิจัย 
 กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาค้นคว้าอิสระครั้ง
นี้ ประกอบด้วย 2 ส่วน คือ บริษัทหมวดธุรกิจการ
ท่องเที่ยวและสันทนาการแล ะหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ ที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ และ สัมภาษณ์นักลงทุน
ในพื้นที่ รายละเอียด ดังนี้  

 1. บริษัทหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและ
สันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ 
 1.1บริษัทหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและ
สันทนาการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ก่อน ปี 
พ.ศ. 2555 (ข้อมูล ณ วันที่ 30 มีนาคม 2560) จ านวน 
12 บริษัท ดังนี้ 1) บริษัท เอเชียโฮเต็ล จ ากัด (มหาชน) 
: (ASIA)2) บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จ ากัด 
(มหาชน) : (CENTEL) 3) บริษัท เทพธานีกรีฑา จ ากัด 
(มหาชน) : (CSR) 4) บริษัท ดุสิตธานี จ ากัด (มหาชน) : 
(DTC) 5) บริษัท  ดิ เอราวัณ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน ) : 
(ERW) 6) บริษัท แกรนด์แอสเสท โฮเทลส์แอนด์พรอพ
เพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน ) : (GRAND) 7) บริษัท กรีน รี
ซอร์สเซส จ ากัด (มหาชน) : (GREEN) 8) บริษัท ลากูน่า 
รีสอร์ทแอนด์ โฮเท็ล จ ากัด (มหาชน) : (LRH) 9) บริษัท 
แมนดารินโฮเต็ล จ ากัด (มหาชน)  : (MANRIN)10) 
บริษัท โอเอชทีแอล จ ากัด (มหาชน)  : (OHTL) 11) 
บริษัท โรงแรมรอยัล ออคิด (ประเทศไทย ) จ ากัด 
(มหาชน) : (ROH) 12) บริษัท แชงกรี-ลา โฮเต็ล จ ากัด 
(มหาชน) : (SHANG) 
 1 .2 บริษัทหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ ที่
เก่ียวข้องกับการท่องเที่ยว ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ ก่อน ปี พ .ศ. 2555 (ข้อมูล ณ วันที่ 30 
มีนาคม 2560) จ านวน 4 บริษัท ดังนี้ 1) บริษัท เอเชีย 
เอวิเอชั่น จ ากัด (มหาชน) : (AAV) 2) บริษัท ท่าอากาศ
ยานไทย จ ากัด (มหาชน): (AOT) 3) บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป 
โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน): (BTS) 4) บริษัท การบินไทย 
จ ากัด (มหาชน): (THAI) 
 2. นักลงทุนของบริษัทหมวดธุรกิจการ
ท่องเที่ยวและสันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ โดยใช้วิธีการสุ่มแบบ
เจาะจง (purposive sampling) เฉพาะผู้ลงทุนในพื้นที่ 
จ านวน 3 คน ได้แก่ นักลงทุนในบริษัทหลักทรัพย์ เคทีบี 
(ประ เทศไทย ) จ ากัด บริษัทหลักทรัพย์   กิมเอ็ง 
(ประเทศไทย ) จ ากัด (มหาชน ) และ เจ้าหน้าที่
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อ านวยการสาขาอาวุโส ธนาคารธนชาต จ ากัด (มหาชน) 
สาขาบิ๊กซีปัตตานี จ านวนทั้งสิ้น 3 คน 
 เครื่องมือที่ใช้ในศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง
ความสามารถในการท าก าไรกับอัตราผลตอบแทนจาก

ส่วนต่างร าคาหุ้นของบริษัทหมวดธุรกิจการท่องเที่ยว
และสันทนาการและหมวดโลจิสติกส์  ที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีดังนี้ 

1.  อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรต่าง ๆ  ได้แก่ 
1.1 อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพย์รวม(ROA)  

ROA = 
ก าไรสุทธิ 

x 100 
สินทรัพย์รวม 

1.2 อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

ROE = 
ก าไรสุทธิ 

x 100 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 

 
1.3 อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อยอดรายได้  (NPM) 

NPM = 
ก าไรสุทธิ 

x 100 
ยอดรายได้ 

 
1.4 อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อยอดรายได้  (OIM) 

OIM = 
ก าไรจากการด าเนินงาน 

x 100 
ยอดรายได้ 

 
 2. อัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น  สามารถค านวณได้ ดังนี้ 

Rx = 
P1  -  P0 

P0 
โดยที่  

 RX =  อัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น X 
 P1 = ราคาหุ้นต้นงวด 
 P0 = ราคาหุ้นปลายงวด 

 
 3.  แบบจ าลองในการศึกษา แบบจ าลองใน
การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจาก
ส่วนต่างของราคาหุ้นของบริษัทหมวดการท่องเที่ยวและ
สันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ กับ ความ  

สามารถในการท าก าไร ด้วยการวิเคราะห์วิธีสมการ
ถดถอยอย่างง่าย (Simple Liner Regression) โดย
สมการแสดงความสัมพันธ์ ดังนี้ 

Yij   =    a  +βxij 
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โดยที่  
 Yij = อัตราผลตอบแทนจากส่วนต่าง
ราคาหุ้นในหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการ
และหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ i ณ ไตรมาส j        

a = ค่าคงที่ซึ่งเป็นค่าของ Yij เมื่อ
อัตราส่วนทางการเงินทุกตัวเป็น 0 

β =  ค่าสัมประสิทธิ์ความถดถอย 
Xij = อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้วัด

ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทหมวดการ
ท่องเที่ยวและสันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์  i ณ 
ไตรมาส j  

2. การวิเคราะห์เชิงคุณภาพ เพื่อวิเคราะห์
เนื้อหาที่ได้จากการสัมภาษณ์ โดยการแยกหรือจ าแนก
ประเด็นที่มีความส าคัญ และหารูปแบบความสัมพันธ์
ของข้อมูลที่ได้ เพื่อหาข้อสรุปร่วมกันเก่ียวกับปัจจัยที่
ส่งผลต่อผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น 

 
การเก็บรวบรวมข้อมูล 

การเก็บรวบรวมข้อมูลในการศึกษาคร้ังนี้ 
แบ่งออกเป็น 2 ส่วน รายละเอียดดังนี้ 
 1. การรวบรวมข้อมูลงบการเงินและราคา
หุ้น ณ สิ้นไตรมาสของบริษัทหมวดธุรกิจกา รท่องเที่ยว
และสันทนาการและหมวดโลจิสติกส์ที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นข้อมูลทุติภูมิ 
ตั้งแต่ปี 2555 ถึงปี 2560 จ านวน 16 บริษัท 
 2. การสัมภาษณ์เก่ียวกับปัจจัยที่ส่งผลต่อ
ผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น จากกลุ่มตัวอย่างนัก
ลงทุน โดยใช้วิธีการสุ่ มแบบเจาะจง (purposive 
sampling) จ านวนทั้งสิ้น 3 คน  
 
การวิเคราะห์ข้อมูล 

การวิเคราะห์ข้อมูลในการศึกษาคร้ังนี้  แบ่ง
ออกเป็น 2 ส่วน คือการวิเคราะห์เชิงปริมาณและการ
วิเคราะห์เชิงคุณภาพ ดังนี้  

1. การวิเคราะห์เชิงปริมาณ เพื่อหา
ความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก า ไรกับ
อัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น มีขั้นตอน
ดังต่อไปนี้ 

1.1  บันทึกข้อมูลเก่ียวกับงบการเงินและ
อัตราราคาหุ้นในโปรแกรม Microsoft Excel เพื่อ
ค านวณอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร และ
อัตราส่วนต่างราคาหุ้น ดังนี้ 

1)  ค่าร้อยละ ( Percentage) 
เพื่อค านวณอัตราส่วนความสาม ารถในการท าก าไร 
ประกอบด้วย อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพย์รวม 
(ROA) อัตราส่วนก าไรสุทธิของส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 
อัตราส่วนก าไรต่อยอดรายได้  (Net Profit Margin) 
อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อยอดรายได้  
(Operating Income Margin)  

2) ค่าร้อยละ (Percentage) เพื่อ
ค านวณหาผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นโดยใช้ราคา
ปิดของหุ้นเมื่อสิ้นไตรมาส  

1.2 วิเคราะห์หาความสัมพันธ์โดยใช้ 
Correlation Coeffiencient และ Simple Linear 
Regression เพื่อแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร x 
และตัวแปร y ณ ระดับนัยส าคัญที่ร้อยละ 95 

1.3 พยากรณ์อัตราส่วนความสามารถใน
การท าก าไรที่มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนต่างราคาหุ้น
วิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลองวิเคราะห์หาค่าความถดถอย 
(Regression)  
 
ผลการวิจัย 
  ตอนที่ 1 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่าง
อัตราความสามารถในการท าก าไรกับอัตราผลตอบแทน 
จากส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัทหมวดธุรกิจการ
ท่องเทีย่วและสันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย “ตารางที่ 
1” 
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  ตอนที่ 2 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลจากการ
สัมภาษณ์  
 จากการสัมภาษณ์กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนใน
พื้นที่จ านวน 3 ท่าน ผลการสัมภาษณ์มีรายละเอียดดังนี้  

“จากการเติบโตของอุตสาหกรรม ท่องเที่ยวที่มี
แนวโน้มของจ านวนนักท่องเที่ยวเพิ่มมากข้ึน ท าให้
จ านวนนักท่องเที่ยวทั้งชาวไทยและต่างประเทศมากข้ึน 
โดยเฉพาะนักท่องเที่ยวประเทศจีน ซึ่งส่งผล กระทบทาง 
บวกต่อราคาหุ้นด้านการท่องเที่ยวและโลจิสติกส์และ
จากการลงทุนของนักลงทุนรายใหญ่ที่มีการเพิ่มข้ึ นและ
ลดลงเป็นจ านวนมาก ส่งผลกระทบทั้งทางบวกและทาง
ลบต่อราคาหุ้น” [ธีรศักดิ์ ลิ่มกังวานมงคล (สัมภาษณ์) 5 
มกราคม 2561] 

“การขยายการลงทุนของบริษัท และการ
เติบโตของตลาดท่องเที่ยว จากการจัดประชุมและการ
สัมมนาภายในประเทศมากข้ึน ส่งผลให้อัตราการเข้าพัก
ของผู้เข้าร่วมประชุมทั้งภายในประเทศและต่างประเทศ
มากข้ึน ซึ่งส่งผลกระทบต่อราคาหุ้นด้านการท่องเที่ยว
และโลจิสติกส์ ” [สุสาชีพ ไม้จันทร์ (สัมภาษณ์ ) 5 
มกราคม 2561] 

“นโยบายของภาครัฐที่ช่วยสนับสนุนการเติบ  
โตของอุตสาหกรรมการท่องเที่ยวต่างๆ เช่น การพัฒนา
โครงสร้างพื้นฐานและมาตรการรักษาควา มปลอดภัย 
และการประชาสัมพันธ์ ส่งผลให้อุตสาหกรรมการท่อง  
เที่ยวเติบโตยิ่งขึ้น ซึ่งอาจส่งผลกระทบทางบวกต่อราคา
หุ้นด้านการท่องเที่ยวและโลจิสติกส์”[วีรยา จินตวีรสกุล 
(สัมภาษณ์) 12 มกราคม 2561] 

ดังนั้นปัจจัยที่ส่งผลต่อส่วนต่างราคาหุ้นของ
บริษัทหมวดธุรกิจการท่องเที่ ยวและสันทนาการและ
หมวดโลจิสติกส์ ได้แก่ การเติบโตของอุตสาหกรรมการ
ท่องเที่ยว จ านวนนักท่องเที่ยวจากต่างประเทศที่มี
จ านวนเพิ่มมากขึ้นการจัดประชุมและการสัมมนา
ภายในประเทศมากข้ึน และนโยบายของภาครัฐที่
ส่งเสริมอุตสาหกรรมการท่องเที่ยว ให้เกิดการขยายการ
ลงทุนของบริษัท และจ านวนเงินทุนจากการลงทุนของผู้
ร่วมหุ้นที่เพิ่มขึ้นและลดลงเป็นจ านวนมาก ส่งผลกระทบ

ต่อผลต่างของราคาหุ้นของบริษัทที่มีมูลค่ารวมของตลาด
ขนาดใหญ่ 

 
สรุปและอภิปรายผล 
 จากการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างอัตรา
ความสามารถในการท าก าไรกับอัตราส่วนต่างราคาหุ้น
ของบริษัทหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการและ
หมวดธุรกิจโลจิสติกส์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย พบว่าโดยส่วนใหญ่อัตราส่วนความ  
สามารถในการท าก าไร ROA, ROE, NPM และ OIM ไม่
มีความสัมพันธ์หรือไม่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลง
ของอัตราส่วนต่างราคาหุ้ นได้อย่างมีนัยส า คัญ ซึ่งอาจ
ขึ้นอยู่ปัจจัยภายนอก เช่น ปัจจัยทางด้านปริมาณการซื้อ
ขายหลักทรัพย์ อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์ 
และปัจจัยทางเศรษฐกิจ จากการศึกษาของ เกศรินทร์ 
บุญเรือง และ ประเสริฐ ไชยทิพย์ (2554) พบว่า ปัจจัย
ที่ส่งผลต่อราคาของหลักทรัพย์ในกลุ่มการท่องเที่ยวและ
สนัทนาการของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้แก่ 
ราคาน้ ามันดีเซล อัตราแลกเปลี่ยนระหว่างประเทศ 
(บาท/ดอลลาร์สหรัฐ ) ราคาทองค าและอัตราดอกเบี้ย
เงินฝาก และ จากการศึกษาของ ต่อยศ สุดมี และ กิตติ
พันธ์ คงสวัสดิ์เกียรติ (2556) พบว่า อัตราผลตอบแทน
ของหลักทรัพย์ในหมวดธุรกิจ การท่องเที่ยวและสันทนา
การมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตรา ผลตอบ 
แทนของตลาดหลักทรัพย์ เช่นเดียวกับ นิธิมา ปรีชาวัน 
(2557) ได้ศึกษาพบว่า ปัจจัยที่มีผลต่ออัตราตอบแทน
ของหลักทรัพย์ในกลุ่มธุรกิจบริการทางด้านการขนส่ง
และโลจิสติกส์ในเชิงบวก คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของ
ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 นอกจากนี้ พบว่าปัจจัยที่อาจส่งผลต่อส่วนต่าง
ราคาหุ้นของบริษัทหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนา
การและหมวดโลจิสติกส์ ได้แก่ ปัจจัยทางด้านเศรษฐกิจ
ภายในประเทศและเศรษฐกิจโลก ซึ่งส่งผลต่อการเติบโต
ของอุตสาหกรรมการท่องเที่ ยว รายได้และจ านวน
นักท่องเที่ยวเพิ่มมากข้ึน โดยเฉพาะจ านวนนักท่องเที่ยว
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จากต่างประเทศ และการท่องเที่ยวรูปแบบต่างๆ เพิ่ม
มากข้ึน เช่น การท่องเที่ยวเพื่อเข้าร่วมประชุมหรือ
สัมมนามากข้ึน ท าให้ผู้ประกอบการธุรกิจท่องเที่ยวและ
การขนส่งที่เก่ียวข้องและนักลงทุนเกิดการ รับรู้และมี
ความเชื่อมั่นต่อธุรกิจภาคท่องเที่ยวมากข้ึน เกิดการ
ขยายตัวของธุรกิจท่องเที่ยวเพื่อรองรับจ านวน
นักท่องเที่ยวที่เพิ่มข้ึน รวมถึง ผลกระทบทาง บวกต่อ
ผลต่างราคาหุ้นของกลุ่มท่องเที่ยวได้ นโยบายของ
ภาครัฐส่งผลให้ผู้ประกอบการท่องเที่ยวมีการขยายการ
ลงทุนไปยังแห ล่งท่องเที่ยวในเมืองรองมากข้ึน ซึ่งอาจ
ส่งผลทางบวกต่อผลต่างของราคาหุ้นของกลุ่มท่องเที่ยว
ได้เช่นกัน  

 
ข้อเสนอแนะการวิจัย 

1. ข้อเสนอแนะในการน าผลการค้นคว้าอิสระ
ไปใช้ 

1) การน าข้อมูลอัตราส่วนความสามารถใน
การท าก าไรมาประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน
สามารถท าได้เพียงบางบริษัทเท่านั้น  

2) การขยายการลงทุนของบริษัท และ
จ านวนเงินทุนจากการลงทุนของผู้ร่วมหุ้นที่เพิ่มขึ้ นและ
ลดลงเป็นจ านวนมาก ส่งผลกระทบต่อผลต่างของราคา
หุ้นของบริษัทที่มีมูลค่ารวม สูงมากดังนั้นก่อนการ
ตัดสินใจลงทุนควรวิเคราะห์ข้อมูลทั้งในอดีตและปัจจุบัน 
เพื่อลดความเสี่ยงให้ได้ประโยชน์สูงสุด 

2. ข้อเสนอแนะในการท าการค้นคว้าอิสระ
คร้ังต่อไป 

 

ควรศึกษาเพิ่มเติมถึงปัจจัยด้านอื่นๆ ที่มี
อิทธิพลต่ออัตราส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัทหมวดธุรกิจ
การท่องเที่ยวและสันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์  
เช่น ปัจจัยทางด้านปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ อัตรา
ผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์ ปัจจัยทางด้าน
นักท่องเที่ยวปัจจัยทางด้านการเมืองและปัจจัยทาง
เศรษฐกิจ ซึ่งจะเป็นประโยชน์กับนักลงทุนในการ
ประกอบการพิจารณาในอนาคต 

 
กิตติกรรมประกาศ  
 การค้นคว้าอิสระฉบับนี้ส าเร็จลุล่วงได้ด้วยดี ผู้
ศึกษาขอขอบพระคุณ ดร.นิรันดิ์เกียรติ ลิ่วคุณูปการ  รอง
ศาสตราจารย์ ผู้ช่วยศาสตราจารย์ ดร .ฐานกุล กุฏิภักดี 
และ ดร.ศิษฏ์ธวัช มั่นเศรษฐวิทย์  ที่ได้ให้ค าแนะน าและ
ตรวจสอบแก้ไขข้อบกพร่องต่าง ๆ จนท าให้ผลการวิจัย
คร้ังนี้เสร็จสมบูรณ์ 
 นอกจากนี้ขอขอบคุณผู้เขียนและผู้เรียบเรียง
เอกสารและผลงานวิจัยต่าง ๆ  ที่ผู้ศึกษาได้น ามาอ้างอิง  
ตลอดจนขอขอบคุณแหล่งข้อมูลที่ผู้ศึกษาใช้ในการเก็บ
รวบรวมข้อมูลจนท าให้ได้ข้อมูลที่สมบูรณ์และเป็น
ประโยชน์ต่อการศึกษาคร้ังนี้ 
 ท้ายที่สุดขอขอบพระคุณคณบดีคณะวิทยาการ
จัดการ ประธานหลักสูตรบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต  
ตลอดจนผู้อ านวยการและเจ้าห น้าที่ส านักงาน
บัณฑิตศึกษา มหาวิทยาลัยราชภัฏยะลาทุกท่าน ที่ให้
ความอนุเคราะห์อ านวยความสะดวกในการด าเนินการ
ค้นคว้าอิสระครั้งนี้จนส าเร็จลุล่วงด้วยดี 
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ตารางที่ 1 แสดงความสัมพันธ์ระหว่างอัตราความสามารถในการท าก าไร กับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น
ของบริษั ทหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 

บริษัท ROA ROE NPM OIM 

1.บริษัทเอเชียโฮเต็ลจ ากัด (มหาชน) : (ASIA) .144 

(.544) 
.116 

(.627) 
.209 

(.377) 
.243 

(.301) 
2.บริษัทโรงแรมเซ็นทรัลพลาซาจ ากัด (มหาชน) : (CENTEL) .124 

(.603) 
.137 

(.565) 
.152 

(.521) 
.087 

(.716) 
3.บริษัทเทพธานีกรีฑาจ ากัด (มหาชน) : (CSR) -.298 

(.202) 
-.320 

(.169) 
-.186 

(.432) 
-.204 

(.432) 
4.บริษัทดุสิตธานีจ ากัด (มหาชน) : (DTC) .429 

(.059) 
.434 

(.056) 
.413 

(.070) 
.407 

(.075) 
5.บริษัทดเิอราวัณกรุ๊ปจ ากัด (มหาชน) : (ERW) .120 

(.615) 
.101 

(.672) 
.099 

(.678) 
.085 

(.721) 
6.บริษัทแกรนด์แอสเสทโฮเทลส์แอนด์พรอพเพอร์ตี้จ ากัด
(มหาชน) : (GRAND) 

.383 

(.096) 
.365 

(.114) 
.252 

(.283) 
.243 

(.301) 
7.บริษัทกรีนรีซอร์สเซสจ ากัด (มหาชน) : (GREEN) -.644** 

(.002) 
-.642** 

(.002) 
.091 

(.703) 
.091 

(.704) 
8.บริษัทลากูน่ารีสอร์ทแอนด์โฮเท็ลจ ากัด (มหาชน) : (LRH) .682*** 

(.001) 
.675*** 

(.001) 
.620** 

(.004) 
.618** 

(.004) 
9.บริษัทแมนดารินโฮเต็ลจ ากัด (มหาชน)  : (MANRIN) .291 

(.213) 
.283 

(.227) 
-.390 

(.089) 
-.412 

(.071) 
10.บริษัท โอเอชทีแอล จ ากัด (มหาชน)  : (OHTL) .245 

(.299) 
.225 

(.341) 
.227 

(.335) 
.226 

(.337) 
11.บริษัท โรงแรมรอยัล ออคิด (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 
: (ROH) 

.391 

(.088) 
.398 

(.082) 
.401 

(.080) 
.454* 

(.044) 
12.บริษัท แชงกรี-ลา โฮเต็ล จ ากัด (มหาชน) : (SHANG) .175 

(.460) 
.175 

(.462) 
.277 

(.236) 
.287 

(.221) 
13.บริษัท เอเชีย เอวิเอชั่น จ ากัด (มหาชน) : (AAV) .085 

(.723) 
.040 

(.868) 
.050 

(.833) 
.031 

(.896) 
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14.บริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน): (AOT) -.009 

(.968) 
.058 

(.809) 
-.029 

(.903) 
.015 

(.950) 
15.บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน): (BTS) .088 

(.713) 
.100 

(.674) 
.128 

(.598) 
.152 

(.522) 
16.บริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน): (THAI) .524* 

(.018) 
.527* 

(.017) 
.545* 

(.013) 
.530* 

(.016) 
 
 การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถ
ในการท าก าไรกับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างระหว่าง
ราคาหุ้นของบริษัท ในหมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและ
สันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า 1) อัตรา
ความสามารถในการท าก าไร ROA มีความสัมพันธ์ในเชิง
บวกกับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นของ
บริษัท ลากูน่า รี สอร์ทแอนด์  โฮเท็ล จ ากัด (มหาชน ) 
และบริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน ) ที่ระดับ
นัยส าคัญ 0 .001 และ 0 .05 ตามล าดับ และมี
ความสัมพันธ์ในเชิงลบกับอัตราผลตอบแทนจากส่วน
ต่างราคาหุ้นของบริษัท กรีน รีซอร์สเซส จ ากัด 
(มหาชน )อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.01  2) อัตรา
ความสามารถในการท าก าไร ROE มีความสัมพันธ์ในเชิง
บวกกับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นของ
บริษัท ลากูน่า รีสอร์ทแอนด์ โฮเท็ล จ ากัด (มหาชน ) 
และบริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน ) ที่ระดับ
นัยส าคัญ 0.001 และ 0.05 ตามล าดับ และ มี
ความสัมพันธ์ในเชิงลบกับอัตราผลตอบแทนจากส่วน
ต่างราคา หุ้นของบริษัท กรีน รีซอร์สเซส จ ากัด 
(มหาชน ) อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.01   3) อัตรา
ความสามารถในการท าก าไร NPM มีความสัมพันธ์ใน
เชิงบวกกับอัตราส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัท ลากูน่า รี
สอร์ทแอนด์ โฮเท็ล จ ากัด (มหาชน) และบริษัท การบิน
ไทย จ ากัด (มหาชน) ที่ระดับนัยส าคัญ 0.01 และ 0.05 
ตามล าดับ 4) อัตราความสามารถในการท าก าไร OIM มี
ความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับอัตราส่วนต่างราคาหุ้นของ

บริษัท ลากูน่า รีสอร์ทแอนด์ โฮเท็ล จ ากัด (มหาชน) ,
บริษัท โรงแรมรอยัล ออคิด (ประเทศไทย ) จ ากัด 
(มหาชน ) และบริษัท การบินไทย จ ากัด (มหาชน ) ที่
ระดับนัยส า คัญ 0.01,0.05 และ 0.05 ตามล าดับ  5)
อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร ROA, ROE , 
NPM และ OIM ของบริษัทหมวดธุรกิจการท่องเที่ยว
และสันทนาการและหมวดธุรกิจโลจิสติกส์ส่วนใหญ่ไม่มี
ผลต่อการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัท
หมวดธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการและ หมวด
ธุรกิจโลจิสติกส์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย  
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