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 การวจิยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้
กบัสภาพคล่องของหุน้ และความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของ
หุน้ กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
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วิเคราะห์ขอ้มลูโดยสถิติเชิงพรรณนาและส่วนท่ีสองจะเป็นการวิเคราะห์ขอ้มลูโดยวิธีอนุมานใช้การ
ทดสอบสมมติฐานโดยใชก้ารวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
ผลการวิจยัพบว่าอุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างมีขอ้มลูมากท่ีสุด และอุตสาหกรรม
ทรัพยากรมขีอ้มลูนอ้ยท่ีสุด โดยความสมัพนัธข์องตวัแปรตน้และตวัแปรตาม คือ การกระจุกตวัของ
ผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัตวัวดัสภาพคล่อง คือ ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย อตัราส่วนสภาพ
คล่อง  และมีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย  ส่วนการกระจายตวัของผู ้
ถือหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัตวัวดัสภาพคล่อง คือ อตัราส่วนสภาพคล่อง  และมีความสมัพนัธ์
ในเชิงลบกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย    
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 The purposes of this research were to examine the relationship between ownership 
concentration and stock liquidity as well as the relationship between ownership dispersion and 
stock liquidity. A sample used in the research was the listed companies in the stock exchange of 
Thailand in 2011 – 2015 in which 418 companies who have complete data were selected; as a 
result, there were 2,090 data in total. In analyzing the collected data there were two methods used: 
descriptive statistics and multiple regression analysis, hypothesis testing. The findings indicated 
that PROPCON owned the most data, but RESOURC owned the least data. Observing the 
relationship between independent variable and dependent variable, ownership concentration 
appeared to be negatively related to turnover and liquidity ratio and to be positively related to r-
spread whereas ownership dispersion showed a positive relationship with liquidity ratio and a 
negative relationship with r-spread 
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บทที่ 1 

บทน ำ 

 

ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ 
 เป็นท่ีทราบกนัดีว่าตลาดการเงินท่ีเกิดข้ึนใหม่นั้นมีสภาพคล่องท่ีต่างจากตลาดการเงินท่ี
พฒันาแลว้ ซ่ึงสภาพคล่องถือว่าเป็นปัจจยัท่ีส าคญัส าหรับตลาดเกิดข้ึนใหม่ และเป็นอุปสรรคท่ี
ส าคญัในการพฒันาตลาดการเงิน (Rhee and Wang, 2009) ประเทศไทยถือไดว้่าเป็นตลาดการเงินท่ี
เกิดข้ึนใหม่  ดงันั้นส่ิงท่ีตอ้งใหค้วามส าคญัและตอ้งค านึกถึง คือ สภาพคล่อง (Liquidity)         
สภาพคล่องของหลกัทรัพยน์บัเป็นปัจจยัหน่ึงท่ีนกัลงทุนควรใหค้วามส าคญั เน่ืองจากหุน้ท่ีมีสภาพ
คล่องท่ีสูงหรือมีปริมาณการซ้ือขายจ านวนมาก การซ้ือขายยอ่มเป็นไปไดง่้ายและเป็นท่ีปรารถนา
ของนกัลงทุนทุกประเภท แต่หุน้ท่ีมีสภาพคล่องต ่าหรือมีปริมาณการซ้ือขายจ านวนนอ้ย ๆ การซ้ือ
ขายยอ่มเป็นไดย้ากและท าใหน้กัลงทุนมีความเส่ียงสูงในการลงทุนอีกดว้ย (จิราลกัษณ์ สุวรรณสิริ, 
2545) โครงสร้างการถือหุน้เป็นส่วนหน่ึงในการก าหนดทิศทางของสภาพคล่องได ้เน่ืองจากการ
กระจุกตวัของผูถื้อหุน้ท าใหส้ภาพคล่องในตลาดหลกัทรัพยฯ์ลดลง (Heflin and Shaw, 2000) และ
การกระจายตวัของผูถื้อหุน้จะช่วยเพ่ิมสภาพคล่องในตลาดหลกัทรัพยฯ์ (Jacoby and Zheng, 2010)  
 จากงานวิจยัท่ีผา่นมามีการศกึษาการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบั   
สภาพคล่องของหุน้ ซ่ึงการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ใหผ้ลท่ีแตกต่างกนั เน่ืองจาก
การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้สามารถท าใหก้ารเคล่ือนไหวของราคาหุน้เป็นไปตามทิศทางท่ีผูถื้อหุน้
รายใหญ่ก าหนด เพราะหุน้ส่วนใหญ่ถือโดยผูถื้อหุน้รายใหญ่ของบริษทั จึงเป็นสาเหตุท่ีท าใหก้าร
ซ้ือขายของหุน้ในบริษทัข้ึนอยูก่บันกัลงทุนรายใหญ่ เน่ืองจากหุน้จะมีการกระจุกตวัอยูใ่นบริษทั
นั้นเอง และอีกประเด็นหน่ึงของการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ก็คือ การเผยแพร่ขอ้มลูทางการเงินท่ีไม่
ครบถว้นหรือมกีารเผยแพร่ขอ้มลูท่ีนอ้ยลงอยา่งไม่โปร่งใส เพราะผูถื้อหุน้รายใหญ่จะค านึงถึง
ผลประโยชน์ของตนเองเป็นหลกั (Fan and Wong, 2002) แต่ในทางกลบักนัการกระจายตวัของ      
ผูถื้อหุน้จะท าใหมี้สภาพคล่องท่ีสูงข้ึน เน่ืองจากจ านวนหุน้ท่ีหมุนเวียนของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ท่ีส่วนใหญ่ถือครองโดยนกัลงทุนรายยอ่ย เป็นหุน้ในส่วนท่ีไม่ไดถื้อครองโดยผู ้
มีส่วนร่วมในการบริหารเงิน (Strategic shareholder) และไม่ไดเ้ป็นหุน้ท่ีซ้ือคืน ทั้งน้ีการมีผูถื้อหุน้
รายยอ่ยจ านวนมากจะเป็นการพฒันาตลาดการเงิน จากความส าคญัของผูถื้อหุน้รายยอ่ยท าใหเ้พ่ิม
สภาพคล่องใหก้บัตลาดหลกัทรัพย ์เพราะยิง่เพ่ิมจ านวนหุน้ในส่วนของนกัลงทุนรายยอ่ยท่ีสามารถ
ถือครองได ้ท าใหม้ีจ  านวนการหมุนเวยีนของหุน้ท่ีกระจายอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยม์ากข้ึน และส่ิง



2 

 

ส าคญัของผูถื้อหุน้รายยอ่ยยงัเป็นประโยชน์ต่อผูถื้อหุน้ของบริษทั ท าใหน้กัลงทุนสามารถซ้ือขาย
หุน้ไดอ้ยา่งคล่องตวัและไดร้าคาท่ีเหมาะสมจนเกิดความน่าสนใจในหุน้ของบริษทั (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2555)  อนัจะส่งผลใหบ้ริษทัสามารถระดมทุนผา่นตลาดหลกัทรัพยไ์ด้
โดยสะดวก ดงันั้นการมีจ  านวนผูถื้อหุน้รายยอ่ยในบริษทัมาก ท าใหม้ีความน่าจะเป็นในการซ้ือขาย
หลกัทรัพยท่ี์สูงข้ึนดว้ยเช่นกนั 
 ซ่ึงขอ้มลูจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มลูค่าการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยฯ์
ตั้งแต่ปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 มีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัท่ีผา่นมา นัน่คือ นกัลงทุนรายยอ่ยมีมลูค่า
การซ้ือขายสูงถึง 56% แต่นกัลงทุนสถานบนัมีมลูค่าการซ้ือขายนอ้ยท่ีสุดอยูท่ี่ 9.38% ดงัภาพท่ี 1-1 
(www.setsmart.com, 2559)
 

 
 
ภาพท่ี 1-1 มลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยช่วงปี พ.ศ.2554-
 พ.ศ.2558 (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ข), 2557) 

 จากท่ีกล่าวมาขา้งตน้จะเห็นไดว้่าสภาพคล่องของหุน้มีความส าคญัต่อนกัลงทุนและ
ผูพ้ฒันาตลาดหลกัทรัพย ์โดยน าขอ้มลูจากสภาพคล่องมาใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจในการ
ลงทุน การลงทุนไม่ไดค้  านึกถึงผลตอบแทนเพียงอยา่งเดียว แต่นกัลงทุนตอ้งค านึงถึงปัจจยัอ่ืน ๆ 
ดว้ยโดยเฉพาะสภาพคล่อง เพราะถา้หากสภาพคล่องของตลาดค่อนขา้งนอ้ยจะท าใหน้กัลงทุน
อาจจะตอ้งแบ่งเงินลงทุนบางส่วนเพื่อถือเป็นเงินสดแทน แต่ถา้หากสภาพคล่องของตลาดมี
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ค่อนขา้งมาก จะส่งผลใหน้กัลงทุนสามารถลงทุนไดอ้ยา่งเต็มท่ี เพราะสามารถแปลงสภาพเป็นเงิน
สดไดง่้าย ส่งผลใหน้กัลงทุนจ าเป็นตอ้งใหค้วามส าคญัต่อสภาพคล่อง 

 ส าหรับการศึกษาคร้ังน้ีจึงมีความสนใจเก่ียวกบัความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและ
การกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เน่ืองจากโครงสร้างผูถื้อหุน้ในประเทศไทยส่วนใหญ่ มีโครงสร้างการถือหุน้แบบ
กระจุกตวัสูง นัน่คือเจา้ของบริษทัมีการบริหารงานและควบคุมดว้ยตนเอง เปรียบเสมือนการท างาน
กนัในลกัษณะครอบครัวหรือเครือญาติ (สจัจวฒัน์ จนัทร์หอม, 2554) ในงานวิจยัน้ีจึงค  านึงถึงการ
กระจุกตวัของผูถื้อหุน้ในประเทศไทยว่าส่งผลต่อสภาพคล่องของหุน้ในเชิงใด และการกระจายตวั
ของผูถื้อหุน้ในประเทศไทยมีการกระจายตวัมากนอ้ยเพียงใดและมีสภาพคล่องของหุน้มากนอ้ย
เพียงใด ดงันั้นงานวิจยัน้ีศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุ้น
กบัสภาพคล่องของหุน้ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

วตัถุประสงค์ของกำรวิจยั 

 1.  เพื่อศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ 
 2.  เพื่อศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ 
 

สมมตฐิำนของกำรวจิยั 

 1.  การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ 
2.  การกระจายตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้ 
3.  ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้ 
4.  ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ 

 5.  ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ 
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กรอบแนวคดิในกำรวจิยั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 1-2 กรอบแนวคิดการวิจยั 

 

ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับจำกกำรวจิยั 

 1.  สามารถเป็นแนวทางและความรู้ส าหรับผูท่ี้สนใจหรือผูท่ี้ตอ้งการศึกษาการกระจุกตวั
และการกระจายตวัของหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ 

 2.  สามารถน าไปเป็นประโยชน์ส าหรับนกัลงทุนท่ีสนใจ โดยน าขอ้มลูท่ีไดจ้ากผลของ
การกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้มาใชใ้นการประกอบการ
ตดัสินใจในการลงทุน 

ตวัแปรอสิระหลกั 

1.  การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(Ownership concentration) 
2.  การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(Ownership dispersion) 

ตวัแปรควบคุม 

1.  ขนาดของบริษทั (Firm size) 
2.  ราคาหุน้ (Price) 
3.  ความผนัผวนของหุน้ (Volatility) 

ตวัแปรตำม 

สภำพคล่องของหุ้น 
1.  ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย 
(Bid-ask spreads) 
2.  ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) 
3.  Amihud’s illiquidity ratio 
4.  อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity 
ratio) 
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 3.  ผลการวิจยัน้ีจะเป็นประโยชนต่์อบริษทัในการปรับการบริหารขององคก์ร ใหมี้
ประสิทธิภาพในการบริหารเพ่ือเพ่ิมสภาพคล่องของหุน้ใหแ้ก่บริษทัไดใ้นระยะยาว 

 

ขอบเขตของกำรวจิยั 

 การศึกษางานวิจยัน้ี ไดศ้กึษาเร่ืองความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวั
ของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในปี 
พ.ศ. 2554-พ.ศ.2558 โดยจะศึกษาในบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) 
ทั้งหมด 
 ประชากร ไดแ้ก่ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีจดัอยูใ่นดชันี 
(SET) โดยแบ่งตามกลุ่มอุตสาหกรรมได ้8 กลุ่มและหมวดบริษทัท่ีอยูร่ะหว่างการฟ้ืนฟกูาร
ด าเนินงาน รวมทั้งหมด 581 บริษทั  
 กลุ่มตวัอยา่ง ไดแ้ก่ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) โดย
แบ่งอุตสาหกรรมได ้8 กลุ่ม รวมจ านวน 418 บริษทั โดยไม่ศึกษาหมวดบริษทัจดทะเบียนท่ีอยูใ่น
ระหว่างฟ้ืนฟกูารด าเนินงาน 
 ระยะเวลาท่ีท าการวิจยัคร้ังน้ี เร่ิมตั้งแต่ภาคเรียนท่ี 2 โดยระยะเวลาการเก็บขอ้มลูไดท้ า
การเก็บขอ้มลูการซ้ือขายในอดีตเดือนมกราคม 2559-เดือนกรกฎาคม 2559 
 ดา้นเน้ือหา ใชข้อ้มลูการซ้ือขายในอดีต ไดแ้ก่ Bid, Offer, Market cap, Turnover, ราคา
ปิด และการเปล่ียนแปลง เป็นตน้ ขอ้มลูของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
ในช่วงปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 รวมทั้งส้ิน 5 ปี 
 

ข้อจ ำกัดของกำรวจิยั 

 1.  การวดัสภาพคล่อง มีหลายวิธีแต่ในงานวจิยัน้ีไดใ้ช ้4 วิธี ไดแ้ก่ (1) Bid-ask spreads 
(2) Turnover (3) Amihud’s illiquidity ratio และ (4) Liquidity ratio เป็นเคร่ืองมือในการวดั 
 2.  ในการศึกษาสภาพคล่องเป็นการศกึษาแบบรายปี เฉล่ียวนัท่ีมีการท าการซ้ือขาย 
 3.  การคน้หาขอ้มลูทั้งตวัแปรตน้และตวัแปรตามตอ้งคน้หาผา่นทางเวบ็ไซต ์
www.setsmart.com และ www.settrade.com 
 
 
 

http://www.settrade.com/
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นิยำมศัพท์เฉพำะ 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership concentration) หมายถึง ร้อยละของจ านวนของ 
ผูถื้อหุน้รายใหญ่ 5 อนัดบัแรก (Top 5) ในบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership dispersion) หมายถึง ร้อยละของจ านวนผูถื้อหุน้
รายยอ่ย (Free float) ท่ีไม่ไดม้ีส่วนร่วมในการบริหารงานหรือไม่มีอ  านาจการควบคุม ในบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 ขนาดของบริษทัจดทะเบียน (Firm size) หมายถึง มลูค่าตามราคาตลาดของหุน้ (Market 
Capitalization) ของบริษทัท่ีจดทะเบียนตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 ราคาหุน้ (Price) หมายถึง ราคาของปิดของหลกัทรัพยแ์ต่ละตวั โดยน ามาเฉล่ียเป็นรายปี 
 ความผนัผวนของราคาหุน้ (Volatility) หมายถึง หุน้ตวัใดท่ีมีราคาสูงมกัจะมคีวาม       
ผนัผวนมาก นัน่คือหุน้ตวันั้นอาจมีความเส่ียงสูง 
 สภาพคล่องของหุน้ (Liquidity of stock) หมายถึง ความสามารถในการซ้ือหรือขาย
หลกัทรัพยเ์พื่อเปล่ียนเป็นเงินสดไดใ้นเวลาอนัรวดเร็วและมีตน้ทุนท่ีต ่า   
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (Bid-ask spread) หมายถึง ความแตกต่างระหว่างราคา
เสนอซ้ือ และราคาเสนอขาย ส่วนต่างของราคาน้ีจะสะทอ้นถึงตน้ทุนท่ีนกัลงทุนตอ้งแบกรับใน
กรณีท่ีตอ้งการท าการซ้ือขายในทนัที ใชเ้ป็นวิธีการวดัสภาพคล่องอีกวิธีหน่ึงโดยหลกัทรัพยท่ี์มี 
ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขายกวา้งแสดงว่ามีตน้ทุนในการซ้ือขายหลกัทรัพยน์ั้นสูง นัน่คือ มี
สภาพคล่องต ่า 
 อตัราการหมุนของหุน้ (Turnover) หมายถึง อตัราส่วนระหว่างจ  านวนหุน้ท่ีมีการซ้ือขาย 
ณ ช่วงเวลาหน่ึง กบัจ านวนหุน้ท่ีมีอยูใ่นตลาด เป็นตวัวดัสภาพคล่องของหลกัทรัพยว์ิธีหน่ึง โดย
อตัราการหมุนของหุน้แสดงถึงปริมาณการซ้ือขายหุน้ โดยเปรียบเทียบและสะทอ้นถึงความเร็วหรือ
อตัราการหมุนเปล่ียนมือของหลกัทรัพย ์
 Amihud’s illiquidity หมายถึง เป็นการวดัการซ้ือขายท่ีมีผลกระทบต่อความผนัผวนต่อ
ราคาหุน้มากนอ้ยเพียงใด  ซ่ึงค่าของ Amihud’s illiquidity มีค่ายิง่ต  ่ายิง่มีสภาพคล่องดี 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratio) หมายถึง อตัราส่วนของปริมาณการซ้ือขายหุน้
ทั้งหมดใน 1 วนั ไปถึงมลูค่าท่ีแทจ้ริงของผลตอบแทนของหุน้ โดยอตัราส่วนสภาพคล่องเป็นตวัวดั
สภาพคล่องของตลาดหุน้ 
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บทที่ 2 

แนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
 ในการศึกษาวจิยัเร่ืองความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้ิจยัได้
ศึกษาคน้ควา้เอกสารและงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อน ามาใชป้ระกอบการศึกษาใหม้ีความสอดคลอ้ง
กบักรอบแนวคิดของงานวิจยัคร้ังน้ี โดยน าเสนอตามหวัขอ้ดงัน้ี 
 1.  แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัสภาพคล่องของหุน้ 
 2.  แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัโครงสร้างการถือหุน้ 
 3.  งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 

แนวคดิและทฤษฎเีกี่ยวกับสภาพคล่องของหุ้น 
การวดัสภาพคล่องของหุ้น  
 สภาพคล่องสามารถมองไดห้ลายแง่มุม ในแง่ของสถาบนัการเงิน ธุรกิจ หรือ องคก์รต่าง 
ๆ สภาพคล่อง หมายถึง การมีเงินสดเพียงพอในการช าระหน้ีหรือเป็นเงินทุนหมุนเวียนในการ
ด าเนินงาน แต่ในแง่ของหลกัทรัพย ์หมายถึง ความสามารถในการซ้ือขายหลกัทรัพยไ์ดอ้ยา่งรวดเร็ว
โดยปราศจากแรงกดดนัของราคา เพราะเป็นการซ้ือขายในปริมาณมากและผูซ้ื้อขายก็มีจ  านวนมาก
พอในตลาด โดยในการศึกษาการวดัสภาพคล่องคร้ังน้ี ไดใ้ชก้ารวดัสภาพคล่องทั้งหมด 4 วิธี ไดแ้ก่ 
(1) Bid-ask spreads (2) Turnover (3) Amihud’s illiquidity ratio และ (4) Liquidity ratio 
(Udomsirikul, Jumreornvong, and Jiraporn, 2011) 
 Bid-ask spreads คือ ความแตกต่างระหว่างราคาเสนอซ้ือ และราคาเสนอขาย ส่วนต่าง
ของราคาน้ีจะสะทอ้นถึงตน้ทุนท่ีนกัลงทุนตอ้งแบกรับในกรณีท่ีตอ้งการท าการซ้ือขายในทนัที ใช้
เป็นวิธีการวดัสภาพคล่องอีกวิธีหน่ึงโดยหลกัทรัพยท่ี์มีช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขายกวา้งแสดง
ว่ามีตน้ทุนในการซ้ือขายหลกัทรัพยน์ั้นสูง (Gorkittisunthorn ,Jumreornvong and Limpaphayom, 
2006) 

Relative spreads  =  
(Ask - Bid)
(Ask + Bid)

2
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 โดยท่ี 
 Ask คือ  ราคาเสนอขาย 
 Bid คือ  ราคาเสนอซ้ือ 
 Turnover คือ อตัราส่วนการหมุนเวยีนของมลูค่าการซ้ือขาย หรืออตัราส่วนของมลูค่า 
การซ้ือขายต่อมลูค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ซ่ึงใชว้ดัมลูค่าของหลกัทรัพยท่ี์ถกูน ามาซ้ือขายต่อ
มลูค่าของหลกัทรัพย ์โดยปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียนั้นใชว้ดัระยะเวลาการถือครองหลกัทรัพย ์โดย
ถา้ค่า ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียนอ้ยนั้น หมายถึง ในการซ้ือหลกัทรัพยแ์ต่ละคร้ังมีการถือครองท่ี
ยาวนานกว่าการท่ี ค่า ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียมีค่ามาก หรือใชว้ดัความถ่ีในการซ้ือขายหุน้ ถา้
ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียมีค่ามาก แสดงว่ามีความถ่ีในการซ้ือขายมาก (Udomsirikul, Jumreornvong, 
and Jiraporn, 2011) 
 

Turnovert = (
Vt

Market capt
) ×100 

 
 โดยท่ี 
 Turnovert คือ  อตัราส่วนระหว่างมลูค่าการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือน 
         ท่ี t ต่อ Market capitalization ของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Vi,t    คือ  มลูค่าการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Market capt คือ  มลูค่าตามราคาตลาดของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Amihud คือ illiquidity ratio คิดคน้ข้ึนโดย Amihud (2002) ซ่ึงหมายถึง ค่าเฉล่ียของ
อตัราส่วนระหว่างค่าสมับูรณ์ผลตอบแทนรายวนัต่อมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงใชใ้นการ
อธิบายผลกระทบดา้นราคาท่ีเกิดจากมลูค่าการซ้ือขาย หรือเรียกว่าผลกระทบต่อราคา โดยมีแนวคิด
ท่ีว่ามลูค่าการซ้ือขายท่ีนอ้ยไม่สมควรส่งผลกระทบต่อระดบัราคาในสดัส่วนท่ีมากกว่า 
เพราะฉะนั้นค่าน้ีจะเป็นค่าตรงกนัขา้มกบัดชันีช้ีวดัสภาพคล่อง หรือ Illiquidity Ratio 
(Udomsirikul, Jumreornvong, and Jiraporn, 2011) 
 

Amihudt = 
1
Dt

∑|rd,t|

Di,t

d=1

/Vd,t 
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 โดยท่ี 
 Amihudt  คือ  Illiquidity Ratio ของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Dt    คือ  จ  านวนวนัท่ีมีการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Rd,t   คือ  ผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี d ในเดือนท่ี t 
 Vd,t   คือ  มลูค่าการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี d ในเดือนท่ี t 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) คือ อตัราส่วนของปริมาณการซ้ือขายทั้งหมดใน 
1 วนั ไปถึงมลูค่าท่ีแทจ้ริงของผลตอบแทนของหุน้ โดยอตัราส่วนสภาพคล่องเป็นตวัแทนของ
สภาพคล่องของตลาดหุน้ (Udomsirikul, Jumreornvong, and Jiraporn, 2011) มีสมการดงัน้ี 
 

LRi = ∑t{VOLi,t}/{∑t|Ri,t|} 
 

 โดยท่ี 
 LRi  คือ อตัราส่วนสภาพคล่องของหุน้ 
 VOLi,t คือ ปริมาณการซ้ือขายของหุน้ ในเดือนท่ี t 
 Ri,t   คือ  ผลตอบแทนของหุน้ ในเดือนท่ี t 
 

แนวคดิและทฤษฎเีกี่ยวกับโครงสร้างการถือหุ้น 
 โครงสร้างการผูถื้อหุน้มีผลต่อการก ากบัดูแลกิจการ เพราะโครงสร้างการถือหุน้ท าให้
เกิดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่าง 2 ฝ่ายท่ีเป็นผูท่ี้มีส่วนไดเ้สียหลกัของบริษทั โดยสามารถ
แบ่งโครงสร้างการถือหุน้ได ้2 ประเภท ไดแ้ก่ โครงสร้างการถือหุน้แบบการกระจุกตวัและ
โครงสร้างการถือหุน้แบบกระจายตวั 
 โครงสร้างการถอืหุ้นแบบกระจุกตวั (Ownership concentrated structure)  
 โครงสร้างการถือหุน้แบบกระจุกตวั มีผูถื้อหุน้รายใหญ่ท่ีมีสิทธิในการออกเสียงเพียง
พอท่ีจะควบคุมกิจการ (Controlling shareholder) ในโครงสร้างแบบน้ีจะมีผูถื้อหุน้จ  านวนหน่ึงราย
หรือหลายรายก็ได ้เน่ืองจากบริษทัท่ีมีโครงสร้างการถือหุน้แบบกระจุกตวัส่วนใหญ่จะพบว่า ผูถื้อ
หุน้รายใหญ่มีการบริหารงานในบริษทัดว้ยตนเอง ซ่ึงโครงสร้างการถือหุน้แบบน้ีมกัพบในประเทศ
ต่าง ๆ ทัว่โลก ยกเวน้ สหรัฐอเมริกา องักฤษ ญ่ีปุ่น และออสเตรเลีย 
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 โครงสร้างการถือหุน้ในรูปแบบน้ี จะมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์เกิดข้ึนระหว่าง        
ผูถื้อหุน้ท่ีมีอ  านาจควบคุมและผูถื้อหุน้ท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม (Non-controlling shareholder) แทนท่ี
จะเกิดข้ึนระหว่างผูถื้อหุน้และผูบ้ริหาร สาเหตุหลกั ๆ คือ ผูถื้อหุน้รายใหญ่มีสิทธิในการออกเสียงท่ี
สูง มีอ  านาจในการควบคุมกิจการและมีอิทธิพลเหนือกว่าผูบ้ริหาร ท าใหผู้ถื้อหุน้รายใหญ่อาจจะ
กระท าการเพื่อผลประโยชน์ส่วนตน ซ่ึงการกระท าดงักล่าวอาจส่งผลเสียต่อมลูค่าโดยรวมของ
บริษทัและมลูค่าหุน้ท่ีถือโดยผูถื้อหุน้ท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม เช่น การยกัยอกสินทรัพยข์องบริษทัเพื่อ
น าไปใชเ้ป็นของส่วนตวั เป็นตน้ ความขดัแยง้ดงักล่าวเกิดข้ึนเน่ืองจากผูถื้อหุน้ท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม
หรือผูถื้อหุน้ท่ีถือหุน้จ  านวนไม่มากพอท่ีจะมีสิทธิในการคดัคา้นการตดัสินใจของผูถื้อหุน้รายใหญ่
ได ้แมก้ารเลือกกรรมการของบริษทัเพื่อเป็นตวัแทนในการบริหารงานของบริษทัยงัเป็นไปไดย้าก 
(สจัจวฒัน์ จนัทร์หอม, 2554) 
 ตวัอย่างโครงสร้างการถือหุ้นแบบกระจุกตวั 
 ตวัอยา่งต่อไปน้ีเป็นโครงสร้างการถือหุน้ท่ีใหค้วามเขา้ใจท่ีดี โดยวิธีการท่ีบริษทัไทย
เป็นเจา้ของ จากภาพท่ี 2-1 แสดงใหเ้ห็นถึงกรรมสิทธ์ิของ บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวลอ๊ปเมนต ์
จ  ากดั ซ่ึงเป็นหน่ึงในบริษทัท่ีใหญ่ท่ีสุด โดยครอบครัวกรรณสูตเป็นหน่ึงในผูก่้อตั้งท่ีเป็นเจา้ของ
โดยตรง 34.013%  และมีการควบคุมทางออ้มอีก 25.67% ในนามของอิตาเลียนไทย ท่ีมกีารถือครอง
อยู ่12% ซ่ึงครอบครัวกรรณสูต ไม่ไดเ้ป็นเพียงคนท่ีควบคุมผูถื้อหุน้ของบริษทั อิตาเลียนไทย 
ดีเวลอ๊ปเมนต ์จ  ากดั นอกจากน้ียงัมีครอบครัวจรณะจิตต ์ท่ีถือครองหุน้โดยตรงอยู ่21.73%  ซ่ึง
ครอบครัวกรรณสูต และ ครอบครัวจรณะจิตตจ์ะถือไดว้่าเป็นครอบครัวเดียวกนัก็ได ้ซ่ึงทั้ง 2 
ครอบครัวไดม้ีความเก่ียวขอ้งกนั โดยผา่นทางการแต่งงานของลกูสาวหน่ึงในครอบครัวกรรณสูต ท่ี
แต่งงานกบัครอบครัวจรณะจิตต ์ซ่ึงทั้ง 2 ครอบครัวมีความเป็นเจา้ของรวมกนัถึง 80.81% ซ่ึงถือได้
ว่าสามารถออกเสียงไดท้ั้งหมดของบริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวลอ๊ปเมนต ์จ  ากดั (Wiwattanakantang, 
2001) 
 บริษทั เมโทรซิสเต็มส์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เป็นตวัอยา่งของบริษทั ท่ีมีผูถื้อหุน้
ท่ีมีอ  านาจควบคุมเพียงหน่ึงราย แต่ภายในนั้นจะมีผูท่ี้มีอ  านาจควบคุมมากกว่าหน่ึงราย คือ บริษทั 
ศรีกรุงวฒันา จ ากดั ถือหุน้อยู ่32.85% และบริษทั สหพฒันภูมิ จ  ากดั ถือหุน้อยู ่12.16% โดยหุน้ของ
บริษทั ศรีกรุงวฒันา จ ากดั จะถกูถือหุน้โดย 3 ครอบครัวดว้ยกนั คือ เลาหทยั, เศรษฐพรพงศ ์และตั้ง
ตรงศกัด์ิ บริษทั เมโทรซิสเต็มส์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) ซ่ึงถือไดว้่าเป็นบริษทัท่ีมีอ  านาจ
ควบคุมมากกว่า 1 ราย (Wiwattanakantang, 2001) ดงัภาพท่ี 2-2  



11 

 

11 
 

 

 ตวัอยา่งต่อไปเป็นบริษทัท่ีถกูควบคุมโดยทั้ง 2 กลุ่มท่ีไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งกนั คือ บริษทั 
มาลีสามพราน จ ากดั (มหาชน) โดยรูปแบบการถือหุน้ของ บริษทั มาลีสามพราน จ ากดั (มหาชน) 
เป็นตวัอยา่งท่ีควบคุม โดยมี 2 ครอบครัวท่ีไม่เก่ียวขอ้งกนั โดย ครอบครัวกุลปิยะวาจา ท่ียงัเป็นผู ้
ก่อตั้ง บริษทั มาลีสามพราน และครอบครัวจิราธิวฒัน์ ทั้งสองครอบครัวเป็นผูค้วบคุมบริษทั มาลี
สามพราน จ ากดั (มหาชน) ทางออ้มโดยผา่นทางบริษทัผูถื้อหุน้ท่ีปรากฏในภาพท่ี 2-3 นั้นก็คือ การ
ท่ีครอบครัวกุลปิยะวาจาสามารถควบคุมบุญมาลี ได ้100% ซ่ึง บุญมาลีถือหุน้อยูถึ่ง 36.03%  ในอีก
ดา้นหน่ึง ครอบครัวจิราธิวฒัน์ ซ่ึงสามารถควบคุมเอบิโก ้โฮลด้ิงส์ ถึง 49.58%โดยเอบิโก ้โฮลด้ิงส์ 
ถือหุน้อยู ่41.1% (Wiwattanakantang, 2001) 
 และตวัอยา่งสุดทา้ย คือ โครงสร้างความเป็นเจา้ของ International Cosmeties ดงัภาพท่ี 
2-4 โดยมีรูปแบบของการถือหุน้ของต่างประเทศ โดย บริษทั สหพฒันพิบูล จ  ากดั (มหาชน) เป็น
หน่ึงในผูถื้อหุน้ของ International Cosmeties โดยผูก่้อตั้งของ บริษทั สหพฒันพิบูล จ  ากดั (มหาชน) 
เป็นครอบครัวโชควฒันา ครอบครัวโชควฒันาเป็นเจา้ของเพียง 0.96% ของ International 
Cosmeties แต่อยา่งไรก็ตามครอบครัวโชควฒันาสามารถควบคุมบริษทั International Cosmeties ได้
ถึง 20.08% และยงัถือหุน้ของบริษทั สหพฒัน,์ สหพฒันพิบูล และ Thai Wacoal ทั้งหมดน้ีจะถกู
ควบคุมโดยครอบครัวโชควฒันาทั้งทางตรงและทางออ้มรวมทั้งหมด 48.58% แต่ International 
Cosmeties ยงัถือหุน้ของ สหพฒัน์, สหพฒันพิบูล 5.03% และ 6.37% ตามล าดบั ซ่ึงเป็นการถือหุน้
ไขวก้นั (Wiwattanakantang, 2001) 
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ภาพท่ี 2-1 โครงสร้างการถือหุน้ของบริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวลอ๊ปเมนต ์จ  ากดั (Wiwattanakantang, 2001) 

13.64% 

29.71% 

Italian-Thai 
Development 

Kanasut Family  
34.13% 

Italian-Thai 
Holdings 12% 

Italian-Thai Industrial 
8.54% 

Jaranachit Family 
21.73% 

Rengpittaya Family 
4.41% 

25.67%  95.16% 
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ภาพท่ี 2-2 โครงสร้างการถือหุน้ของบริษทั เมโทรซิสเต็มส์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) (Wiwattanakantang, 2001) 

 

 

Metro System Corporation 

Sri Krung Wattana 
32.85%  

Laohathai Family 
Setpornpong Family 
Tangtrongsak Family 

1.12% 

Sahapattanapoom 
12.26% 

Charuwachana Family 
5.53% 

 control  control 
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ภาพท่ี 2-3โครงสร้างการถือหุน้ของบริษทั มาลีสามพราน จ ากดั (มหาชน) (Wiwattanakantang, 2001) 

 

 

Malee Sampran Factory 

Bunmalee Food Processing 
36.02% 

ABICO Holdings (PLC) 
41.1% 

 control  control 

Kulapiyawaja Family 
100% 

Chirathiwat Family 
49.58% 
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ภาพท่ี 2-4 โครงสร้างการถือหุน้ของ International cosmeties (Wiwattanakantang, 2001)

International Cosmetics 

Thai Wacoal (PLC) 
0.87% 

Saha Pathana Inter Holding 
(PLC) 20.1% 

Saha-Pathanapibul (PLC) 
4.4% Holding companies of 

Sahapat group 20.08% 

21.09%  20.41% 

 20.41%  6.37% 

 14.26% 

 5.96% 

6.58% 

3.77% 

Chokwatana Family 
0.96% 

2.2% 2.24% 

control Wacoal Corp. (Japan) 
33.62% 

16.33% 
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 โครงสร้างการถอืหุ้นแบบกระจายตวั (Dispersed ownership structure) 
 โครงสร้างการถือหุน้แบบกระจายตวั โดยแต่ละบริษทัจะมผีูถื้อหุน้จ  านวนมากราย ซ่ึงผู ้
ถือหุน้แต่ละรายมีสดัส่วนการถือหุน้เพียงเลก็นอ้ย เพื่อเป็นการลดความเส่ียงในการลงทุน เช่น ผูถื้อ
หุน้รายใหญ่ของบริษทัแต่ละรายอาจถือหุน้เพียง 5% เท่านั้น บริษทัท่ีมีโครงสร้างการถือหุน้แบบ
กระจายตวัจะเกิดการแบ่งแยกระหว่างความเป็นเจา้ของและอ านาจการควบคุม (Seperation of 
ownership and control) โดยผูบ้ริหารมืออาชีพจะไดรั้บการแต่งตั้งจากคณะกรรมการบริษทัให้
บริหารงานของบริษทั  
 โครงสร้างการถือหุน้แบบกระจายตวั มกัมีความขดัแยง้ดา้นผลประโยชน์โดยเกิดข้ึน
ระหว่างผูบ้ริหารท่ีมีอ  านาจในการควบคุมบริษทักบัผูถื้อหุน้รายใหญ่ท่ีเป็นเจา้ของอยา่งแทจ้ริง โดย
ผูบ้ริหารใชอ้  านาจควบคุมบริษทัโดยหวงัผลประโยชนข์องตนเองมากเกินไปจนท าใหค้วามมัน่คง
ของบริษทันอ้ยลง ความขดัแยง้เร่ืองผลประโยชน์เหล่าน้ีถือไดว้่าเป็นตน้ทุนจากการใชต้วัแทนใน
การบริหาร (Agency cost) โดยความขดัแยง้ท่ีเกิดข้ึนนั้น เกิดจากผูถื้อหุน้ของบริษทัถือหุน้ใน
ปริมาณท่ีนอ้ยจึงไม่มกีารตรวจสอบผลการด าเนินงานของผูบ้ริหาร เน่ืองจากมองเห็นว่าการ
ตรวจสอบนั้นไม่คุม้ค่า ท าใหผู้ถื้อหุน้รายยอ่ยไม่มีการรวมตวักนัเพ่ือตรวจสอบผูบ้ริหาร 
 

 
 
ภาพท่ี 2-5 โครงสร้างการถือหุน้แบบการกระจายตวั (กรัณฑรัตน์ บุญญวฒัน,์ 2554) 
 
 ผูถื้อหุน้รายใหญ่สามารถแบ่งไดห้ลายลกัษณะ คือ หน่ึง ผูถื้อหุน้รายใหญ่ท่ีเป็นบุคคล
ทัว่ไปหรือครอบครัวกิจการ (Founding-family ownership) สอง ผูถื้อหุน้รายใหญ่ท่ีเป็นนิติบุคคล
ภายในประเทศ เช่น นกัลงทุนสถาบนั เป็นตน้ และสาม ผูถื้อหุน้รายใหญ่ท่ีเป็นนกัลงทุน
ต่างประเทศ ส าหรับประเทศไทย บริษทัเอกชนไทยส่วนใหญ่มีการถือหุน้แบบกระจุกตวั โดยมีผู ้
ก่อตั้งบริษทัและสมาชิกครอบครัวเป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่เพ่ือคงอ านาจบริหาร โดยเจา้ของมกัจะรักษา
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สดัส่วนการถือหุน้ของตนใหอ้ยูใ่นระดบัท่ียงัสามารถควบคุมบริษทัได ้(สจัจวฒัน์ จนัทร์หอม, 
2554) 
 การกระจายตวัของการถอืหุ้นโดยผู้ถอืหุ้นรายย่อย (Free float) 
 การกระจายตวัของการถือหุน้โดยผูถื้อหุน้รายยอ่ย หรือ Free float ถือไดว้่าเป็นปัจจยั
ส าคญัต่อการซ้ือขาย แลกเปล่ียนหุน้ของบริษทั ซ่ึงสามารถส่งเสริมสภาพคล่องของหุน้ไดแ้ละยงั
เป็นประโยชน์ทั้งบริษทัและผูล้งทุน ท่ีท าใหก้ารซ้ือขายมีความคล่องตวัและมีราคาท่ีเหมาะสม และ
ยงัช่วยสร้างความน่าสนใจใหก้บันกัลงทุน จึงก  าหนดให ้Free float เป็นคุณสมบติัประการหน่ึงใน
การเขา้จดทะเบียนในการเป็นบริษทัจดทะเบียน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก), 2557) 
 กฎเกณฑ์ส าคญัของบริษทัจดทะเบียนเกีย่วกบัผู้ถอืหุ้นรายย่อย 

 บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตอ้งมีผูถื้อหุน้รายยอ่ยมากกว่า 
150 ราย และมีการถือหุน้รวมกนัมากกว่า 15% ของทุนท่ีช าระแลว้ โดยตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยจะพิจารณาจากรายงานผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ซ่ึงแต่ละบริษทัจดัท ารายงานข้ึน
จากรายช่ือผูถื้อหุน้ท่ีปรากฏ ณ วนัท่ีก  าหนดรายช่ือผูถื้อหุน้หรือวนัปิดสมุดทะเบียนพกัการโอนหุ้น
เพื่อสิทธิในการเขา้ร่วมประชุมสามญัผูถื้อหุน้ประจ าปีของบริษทัจดทะเบียน 
 อยา่งไรก็ตาม ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดก้  าหนดแนวทางด าเนินการกบับริษทั
จดทะเบียนท่ีผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ไม่ครบถว้น โดยน ามาตรการการคิดค่าธรรมเนียมรายปี
ส่วนเพ่ิมมาใชเ้ม่ือบริษทัจดทะเบียนผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ไม่ครบถว้นเป็นปีท่ี 2 ข้ึนไป
จนกว่าบริษทัจดทะเบียนจะแกไ้ขเหตุดงักล่าวได ้โดยอตัราการคิดค่าธรรมเนียมส่วนเพ่ิมนั้นจะ
ข้ึนอยูก่บัระยะเวลาและจ านวนการกระจายผูถื้อหุน้รายยอ่ยท่ีบริษทัจดทะเบียนยงัไม่สามารถปฏิบติั
ไดต้ามเกณฑ ์(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก), 2557) 

 นิยามเกีย่วกบัผู้ถือหุ้นรายย่อย 

 ผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) หมายถึง ผูถื้อหุน้ท่ีมิไดม้ีส่วนร่วมในการบริหารงานของ
บริษทั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก), 2557)  
 ผูม้ีส่วนร่วมในการบริหารงาน (Strategic shareholders) ไดแ้ก่ 

 1.  กรรมการ ผูจ้ดัการ หรือผูด้  ารงต าแหน่งระดบับริหาร 4 รายแรกนบัต่อจากผูจ้ดัการลง
มา ผูซ่ึ้งด ารงต าแหน่งเทียบเท่ากบัผูด้  ารงต าแหน่งระดบับริหารรายท่ี 4 ทุกราย โดยใหน้บัรวมหุน้ท่ี
ถือโดยผูเ้ก่ียวขอ้งและบุคคลท่ีมีความส าคญักบับุคคลดงักล่าว 
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 2.  ผูถื้อหุน้ท่ีถือหุน้เกินกว่าร้อยละ 5 ของทุนช าระแลว้ โดยนบัรวมการถือหุน้ของผูท่ี้
เก่ียวขอ้งดว้ย ยกเวน้บริษทัหลกัทรัพย ์บริษทัประกนัชีวติ บริษทัประกนัภยั กองทุนรวม กองทุน
ส ารองเล้ียงชีพ กองทุนประกนัสงัคม กองทุนบ าเหน็จบ านาญ หรือโครงการลงทุนท่ีไดรั้บอนุมติั
ตามกฎหมาย (แต่ถา้มีการส่งตวัแทนเขา้มาบริหารงานในบริษทัจดทะเบียนจะไม่สามารถนบัเป็น 
Free float ได)้ 
 3.  ผูม้ีอ  านาจควบคุม หมายถึง บุคคลท่ีมีอ  านาจควบคุมกิจการ กล่าวคือ 

  3.1  ถือหุน้ท่ีมีสิทธิออกเสียงในบริษทัเกินกว่าร้อยละ 50 ของจ านวนหุน้ท่ีมีสิทธิออก
เสียงทั้งหมด 
  3.2  ควบคุมคะแนนเสียงส่วนใหญ่ในท่ีประชุมผูถื้อหุน้ของนิติบุคคลหน่ึงไม่ว่า
โดยตรงหรือออ้ม หรือไม่ว่าเพราะเหตุอ่ืนใด 
  3.3  ควบคุมการแต่งตั้งหรือถอดถอนกรรมการตั้งแต่ก่ึงหน่ึงของกรรมการทั้งหมดไม่
ว่าโดยตรงหรือออ้ม  
 บุคคลท่ีมีความสมัพนัธ ์หมายถึง บุคคลท่ีมีความสมัพนัธท์างสายโลหิต หรือโดยการจด
ทะเบียนตามกฎหมาย ไดแ้ก่ 

  (1)  คู่สมรส 
  (2)  บิดา มารดา 
  (3)  พี่นอ้ง 
  (4)  บุตร และคู่สมรสของบุตร 
 ผูท่ี้เก่ียวขอ้ง หมายถึง บุคคลหรือหา้งหุน้ส่วน ตามมาตรา 258 (1)-(7) ของ พรบ.

หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ฉบบัเดิม ไดแ้ก่ 
  (1)  คู่สมรส 
  (2)  บุตรท่ียงัไม่บรรลุนิติภาวะ 
  (3)  หา้งหุน้ส่วนสามญัท่ีบุคคลดงักล่าว รวมถึง (1) หรือ (2) เป็นหุน้ส่วน 
  (4)  หา้งหุน้ส่วนจ ากดัท่ีบุคคลดงักล่าว รวมถึง (1) หรือ (2) เป็นหุน้ส่วนไม่จ  ากดั

ความรับผดิ หรือจ ากดัความรับผดิรวมกนัเกินกว่า 30% 
  (5)  บริษทัจ ากดั หรือบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีบุคคลดงักล่าว รวมถึง (1) หรือ (2)หรือ 

(3) หรือ (4) ถือหุน้รวมกนัเกินกว่า 30% 
  (6)  บริษทัจ ากดั หรือบริษทัมหาชนท่ีบุคคลดงักล่าว รวมถึง (1) หรือ (2) หรือ (3) 

หรือ (4) หรือ (5) ถือหุน้รวมกนัเกินกว่า 30% 
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  (7)  นิติบุคคลตามมาตรา 246 และ 247 (ตาม พรบ.หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย)์ ท่ี
มีอ  านาจจดัการในฐานะเป็นผูแ้ทนของนิติบุคคล 
 การจดัท ารายงานและก าหนดส่งรายงาน Free float 
 -  จดัท ารายงานผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ในระบบ SET portal โดยใชร้ายช่ือผูถื้อหุน้ 
ณ วนัก  าหนดรายช่ือผูถื้อหุน้ (Record Date : RD) วนัปิดสมุดทะเบียนพกัการโอนหุน้เพื่อสิทธิเขา้
ร่วมประชุมผูถื้อหุน้ (Book closing date) 
 -  น าส่งรายงานท่ีลงนามโดยผูม้ีอ  านาจลงนามภายใน 14 วนันบัจากวนัสุดทา้ยท่ีกฎหมาย
ก าหนดใหป้ระชุมสามญัผูถื้อหุน้ เช่น กรณีมีรอบบญัชีวนัท่ี 31 ธนัวาคม ก  าหนดส่งภายในวนัท่ี 14 
พฤษภาคม (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก), 2557) 
 

 
 
ภาพท่ี 2-6 ระยะเวลาในการจดัท าและน าส่งรายงานผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) (ตลาดหลกัทรัพย์
 แห่งประเทศไทย (ก), 2557) 

 การด าเนินการ กรณผีู้ถอืหุ้นรายย่อย (Free float) ไม่ครบตามเกณฑ์ 
 -  บริษทัจดทะเบียนท่ีมีผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ไม่ครบถว้นเป็นปีท่ี 1 ตลาด
หลกัทรัพยจ์ะมีหนงัสือแจง้บริษทั 
 -  บริษทัจดทะเบียนท่ีมีผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ไม่ครบถว้นเป็นปีท่ี 2 เขา้ข่ายตอ้ง
จ่ายค่าธรรมเนียมรายปีส่วนเพ่ิม 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจะมกีารประกาศช่ือบริษทั และแจง้ใหบ้ริษทัไดม้ีการ
เร่ิมช าระค่าธรรมเนียมรายปีส่วนเพ่ิมในอตัราค่าธรรมเนียมในปีท่ี 1 ตามสดัส่วนของผูถื้อหุน้ราย
ยอ่ยท่ีไม่ครบถว้น 
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 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อาจมกีารลดหยอ่นหรือผอ่นผนัในการเก็บ
ค่าธรรมเนียมส่วนเพ่ิมรายปี ส าหรับ  
  1.  บริษทัท่ีมีการจดัท ารายงานแผนการแกไ้ขผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ท่ีมี
มาตรการและกรอบเวลาด าเนินการท่ีชดัเจน 
  2.  บริษทัท่ีอยูร่ะหว่างรอผลการด าเนินการตามมาตรการแกไ้ขผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free 
float) 
 -  บริษทัจดทะเบียนท่ีมีผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ไม่ครบถว้นตั้งแต่ปีท่ี 3 ข้ึนไป ตอ้ง
จ่ายค่าธรรมเนียมรายปีส่วนเพ่ิม 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจะมกีารประกาศช่ือบริษทั และแจง้ใหบ้ริษทัไดม้ีการ
เร่ิมช าระค่าธรรมเนียมรายปี ส่วนท่ีมีการเพ่ิมตามสดัส่วนรายยอ่ยท่ียงัขาดอยูแ่ละจ านวนปีท่ีขาด
ตามท่ีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยก าหนดจนกว่าบริษทัไดท้ าการแกไ้ขผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free 
float) ได ้
 -  บริษทัจดทะเบียนท่ีมีผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ไม่ครบถว้นตั้งแต่ 2 ปีข้ึนไป จะตอ้ง
น าส่งรายงานความคืบหนา้ในการแกไ้ขผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ทุก 6 เดือน นบัจากวนัครบ
ก าหนดส่งรายงานจนกว่าบริษทัจดทะเบียนมคุีณสมบติัผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก), 2557) 
 

 
ภาพท่ี 2-7 การด าเนินการกรณีท่ีมีผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ไม่ครบถว้น (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
 ประเทศไทย (ก), 2557) 
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ตารางท่ี 2-1 ค่าธรรมเนียมส่วนเพ่ิมกรณีท่ีมีผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ไม่ครบถว้น (ตลาด
 หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก), 2557)     (เท่าของค่าธรรมเนียมรายปี) 
 

จ านวน Free float ท่ีขาด (%) 
ปีท่ีเร่ิมจ่ายค่าธรรมเนียมเป็นปีท่ี 

ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ... n 

0  Free float  5 1 1.5 2 2.5 ... 

5  Free float  10 1.5 2 2.5 3 ... 

10  Free float  15 2 2.5 3 3.5 ... 
 หมายเหตุ : กรณีท่ีมีจ  านวนผูถื้อหุน้รายยอ่ยต ่ากว่า 150 ราย บริษทัจะตอ้งช าระ
ค่าธรรมเนียมส่วนเพ่ิมเท่ากบับริษทัท่ีขาดผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ในช่วง 0%  Free float  
5% 

 การด าเนินการเมือ่บริษัทแก้ไขคุณสมบัตกิารมผีู้ถือหุ้นรายย่อย (Free float) ครบถ้วน
แล้ว 
 1.  ปิดสมุดทะเบียนพกัการโอนหุน้หรือวนัท่ีคณะกรรมการก าหนดล่าสุด และจดัท า
รายงาน Free float น าส่งตลาดหลกัทรัพยพ์ร้อมหนงัสือแจง้การด าเนินการแกไ้ขคุณสมบติั Free 
float 
 2.  ตลาดหลกัทรัพยพ์ิจารณาคุณสมบติัภายใน 7 วนัท าการ นบัจากวนัท่ีไดรั้บขอ้มลูท่ี
ถกูตอ้งครบถว้น 
 3.  เมื่อตลาดหลกัทรัพยพ์ิจารณาว่าบริษทัมีคุณสมบติัครบถว้นจะประกาศข่าวการแกไ้ข
ปัญหาของบริษทัต่อผูล้งทุน เพื่อทราบและจะพจิารณาการคืนเงินค่าธรรมเนียมท่ีไดเ้รียกเก็บเพ่ิม
ตามสดัส่วนและระยะเวลาท่ีเหลืออยู ่(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ก), 2557) 
 

งานวจิยัที่เกี่ยวข้อง 
 Amihud and Mendelson (1986) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งอตัราผลตอบแทนของหุน้
สามญักบัสภาพคล่อง โดยใชช่้วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (Bid-ask spread) เป็นตวัแทนในการ
วดัสภาพคล่องของหุน้ ท าการทดสอบแบบจ าลองโดยการศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัรา
ผลตอบแทนกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย ผลการศกึษาปรากฏว่า อตัราผลตอบแทนส่วนเกิน
มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย พบว่าอตัราการหมุนของหุน้ (Turnover) 
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เป็นตวัวดัสภาพคล่องมีความสมัพนัธก์บัความถ่ีในการซ้ือขาย ดงันั้นหากไม่สามารวดัสภาพคล่อง
ไดโ้ดยสามารถใชอ้ตัราการหมุนของหุน้เป็นตวัแทนสภาพคล่องไดแ้ละความสมัพนัธน้ี์ยงัคงมี
นยัส าคญัหลงัจากท่ีไดน้ าปัจจยัอ่ืนท่ีมีผลต่ออตัราผลตอบแทน ไดแ้ก่ ขนาดของบริษทั (Size) 
อตัราส่วนมลูค่าทางบญัชีต่อมลูค่าตลาดของหุ้นสามญั (Book to market ratio) และค่าเบตา้มาร่วม
พิจารณาดว้ย 
 Wiwattanakantang (2001) ไดก้ารศกึษาผลกระทบของผูถื้อหุน้ในการควบคุมผลการ
ด าเนินงานขององคก์รผลการศึกษาบนพ้ืนฐานของฐานขอ้มลูท่ีไม่ซ ้ากนัของบริษทัไทยไม่
สนบัสนุนสมมติฐานท่ีว่าผูถื้อหุน้ท่ีมีอ  านาจควบคุมยดึทรัพยสิ์นขององคก์รในความเป็นจริงการ
ปรากฏตวัของผูถื้อหุน้ท่ีมีอ  านาจควบคุมมีความสมัพนัธก์บัผลการด าเนินงานท่ีสูงข้ึนเม่ือวดัจาก
มาตรการการบญัชีเช่น ROA และอตัราการขายสินทรัพยเ์น่ืองจากบริษทัส่วนใหญ่ไม่ใชก้ลไกการ
ควบคุมท่ีจะแยกการออกเสียงลงคะแนนและสิทธิกระแสเงินสด ผูถื้อหุน้ท่ีมีอ  านาจควบคุมอาจจะ
ดึงผลประโยชน์ส่วนตวัมาแบบไม่จ  ากดั ฉะนั้นผูถื้อหุน้รายใหญ่จะมีค่าใชจ่้ายท่ีสูงข้ึนของการ
เวนคืนจากการถือเงินเดิมพนัสูงการมีส่วนร่วมของผูถื้อหุน้ท่ีมีอ  านาจควบคุมในการบริหารจดัการ
แต่มีผลกระทบต่อประสิทธิภาพการท างานผลกระทบเด่นชดัมากข้ึนเม่ือมีผูถื้อหุน้ท่ีมีอ  านาจควบคุม
และเจา้ของผูจ้ดัการอยูท่ี่ 25-50% หลกัฐานยงัแสดงใหเ้ห็นว่า บริษทัท่ีมกีารควบคุมแบบครอบครัว
การแสดงผลการด าเนินงานท่ีสูงข้ึนอยา่งมีนยัส าคญัการควบคุมของบริษทัในต่างประเทศ ตลอดจน
บริษทัท่ีมีผูถื้อหุน้ท่ีมีอ  านาจควบคุมมากกว่าหน่ึงยงัมี ROA ท่ีสูงข้ึน เม่ือเทียบกบับริษทัท่ีมีผูถื้อหุน้
ท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม 
 Chordia, Shivakumar and Subrahmanyam (2001)ไดค้  านวณหาความอ่อนไหวของ 
สภาพคล่องต่อการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ โดยวิเคราะห์สมการถดถอยระหว่างเปอร์เซ็นตก์าร
เปล่ียนแปลงของสภาพคล่องกบัการเปล่ียนแปลงของค่าสมับูรณ์ของอตัราผลตอบแทนของหุน้
รายวนั ค่าสมัประสิทธ์ิของค่าสมับูรณ์ของอตัราผลตอบแทนท่ีไดจ้ะใชเ้ป็นตวัวดัความอ่อนไหวของ
สภาพคล่องต่อการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ โดยขอ้มลูท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มลูรายการซ้ือ
ขายท่ีเขา้มาในตลาดของหุน้สามญัท่ีจดทะเบียนใน New York Stock Exchange (NYSE) ตั้งแต่ปี 
1988-1998 ซ่ึงผลการศึกษาพบว่าค่าสมับูรณ์ของอตัราผลตอบแทนรายวนัเป็นปัจจยัส าคญัท่ีมีผลต่อ
การเปล่ียนแปลงของสภาพคล่องรายวนั โดยมคีวามสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัการเปล่ียนแปลงของสภาพ
คล่อง ซ่ึงวดัจากช่วงห่างของราคาเสนอซ้ือเสนอขาย  เม่ือราคาหุน้มีความผนัผวนมากข้ึนมีผลท าให้
ช่วงห่างของราคาเสนอซ้ือเสนอขายเพ่ิมข้ึน นัน่คือท าใหมี้สภาพคล่องลดลง ต่อมาไดศึ้กษาปัจจยัท่ี
มีส่วนในการอธิบายความอ่อนไหวของสภาพคล่องต่อการเคล่ือนไหวของราคาหุน้โดยใช ้Fama-
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macbeth regression เป็นตวัวดั พบว่าขนาดของบริษทั ปริมาณการซ้ือขายหุน้ ความผนัผวนของ
อตัราผลตอบแทน และสดัส่วนการถือหุน้โดยนกัลงทุนสถาบนั มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัความ
อ่อนไหวของสภาพคล่องต่อการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ และในขณะท่ีความผนัผวนของปริมาณ
การซ้ือขายหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวก 
 จิราลกัษณ์ สุวรรณสิริ (2545) ซ่ึงท าการศึกษาโดยใชค่้าประมาณของช่วงห่างราคาเสนอ
ซ้ือเสนอขาย (Bid-ask spread) เป็นตวัแทนวดัสภาพคล่อง ผลการศึกษาพบว่าแทบจะไม่พบ
ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราผลตอบแทนกบัสภาพคล่องเลย แต่เมื่อใชอ้ตัราการหมุนของหุน้ซ่ึงเป็น
อตัราท่ีไดจ้ากจ านวนหุน้ท่ีมีการซ้ือขายหารดว้ยจ านวนหุน้ทั้งหมด เป็นตวัแทนวดัสภาพคล่อง กลบั
พบว่าสภาพคล่องมีผลต่ออตัราผลตอบแทนของหุน้สามญั ผลการศึกษาท่ีไดจึ้งไม่สามารถสรุปได้
แน่ชดัว่าอตัราผลตอบแทนกบัสภาพคล่องของหุน้สามญัมคีวามสมัพนัธก์นัในทิศทางใด แต่พบว่า
ความสมัพนัธน้ี์มีอยู ่
 Gorkittisunthorn, Jumreornvong and Limpaphayom (2006) ไดศ้ึกษาการดูแลของ
ผูบ้ริหารเก่ียวกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขายในการเปล่ียนแปลงการแตกหุน้ในประเทศไทยกบั
เศรษฐกิจท่ีมโีครงสร้างการกระจุกตวัสูงท่ีมีความสอดคลอ้งกบัสมมติฐานสภาพคล่อง พบว่าช่วง
ห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขายลดลงอยา่งมีนยัส าคญัหลงัจากการแตกหุน้ และผลยงัแสดงใหเ้ห็นว่า
ระหว่างผูบ้ริหารและการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขายมีความสมัพนัธก์นัอยา่งมี
นยัส าคญั โดยเฉพาะการลดลงของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขายส่วนใหญ่เกิดข้ึนกบับริษทัท่ีมี
ผูบ้ริหารระดบัต ่าก่อนการแตกหุน้ ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขายยงัไม่มีการเปล่ียนแปลงส าหรับ
หุน้ท่ีมีการกระจุกตวัสูง ผลการวิจยัน้ีเนน้การเช่ือมโยงระหว่างโครงสร้างการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี 
โครงสร้างจุลภาคตลาดและการตดัสินใจทางการเงินของบริษทัในตลาดเกิดใหม่ 
 Rubin (2007) ไดว้ิเคราะห์การเช่ือมโยงระหว่างสภาพคล่องของหุน้บริษทัและโครงสร้าง
ความเป็นเจา้ของ โดยเฉพาะหุน้บริษทัท่ีมีเจา้ของโดยบุคคลภายในสถาบนั และการกระจุกตวัของ
หุน้ พบว่าความสมัพนัธส์ภาพคล่องกบัเจา้ของโดยส่วนใหญ่มีแนวโนม้ท่ีความเป็นเจา้ของของ
สถาบนัมากกว่าบุคคลภายใน ส่ิงท่ีส าคญัคือ สภาพคล่องมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัผูถื้อหุน้ใน
สถาบนัรวมแต่เชิงลบกบัสถาบนัผูถื้อหุน้รายใหญ่หลกัทรัพย ์การคน้หาน้ีมีความสอดคลอ้งกบั
สมมติฐานท่ีว่าระดบัของตวัแทนเจา้ของสถาบนัส าหรับกิจกรรมซ้ือขายหลกัทรัพย ์
 Brockman, Chung and Yan (2009) ไดต้รวจสอบผลกระทบของผูถื้อหุน้รายใหญ่บน
กิจกรรมการซ้ือขายของบริษทัและสภาพคล่องของตลาดรอง ผลการศึกษาของคณะผูว้ิจยัแสดงให้
เห็นว่าผูถื้อหุน้รายใหญ่จะปิดกิจกรรมการซ้ือขาย เพ่ือท าใหเ้กิดการกระจายโครงสร้างผูถื้อหุน้และ
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การลดสภาพคล่องในตลาดของบริษทั ส่ิงเหล่าน้ีมีผลกระทบท าใหส้ภาพคล่องลดลง อยา่งไรก็ตาม
เมื่อคณะผูว้ิจยัไดค้วบคุมกิจกรรมการซ้ือขาย ไดพ้บว่าผูถื้อหุน้รายใหญ่เป็นอนัตรายกบัสภาพคล่อง
ในตลาดของบริษทั เพราะเป็นผลกระทบในดา้นการซ้ือขายซ่ึงเป็นผลกระทบท่ีลดลงอยา่งแทจ้ริง 
หลงัจากท่ีไดค้วบคุมผลกระทบน้ี คณะผูว้ิจยัไดพ้บหลกัฐานของผูถื้อหุน้รายใหญ่ท่ีมีผลในเชิงลบ
ของการใหข้อ้มลูท่ีลดลง ผลแสดงใหเ้ห็นว่าผูถื้อหุน้รายใหญ่และสภาพคล่องในตลาดมี
ความสมัพนัธท่ี์ตรงขา้มกนั 

Jacoby and Zheng (2010) ไดท้บทวนเก่ียวกบัความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจายตวัของ
ความเป็นเจา้ของและสภาพคล่องของตลาด ส าหรับการกระจายตวัของความเป็นเจา้ของของผูถื้อ
หุน้ ไดม้ีการพิจารณาเป็น 2 มิติ คือ จ  านวนความเป็นเจา้ของของผูถื้อหุน้และผูถื้อหุน้รายใหญ่ 
ส าหรับสภาพคล่องของตลาดไดพ้ิจารณา 4 ประเภทจากการวดัสภาพคล่อง คือ การกระจายตวั 
ความน่าจะเป็นของการซ้ือขายขอ้มลู (PIN) ความลึกและปริมาณ ตวัอยา่งจะรวมถึงบริษทั 
NASDAQ ท่ีนอกเหนือจากบริษทั NYSE และบริษทั AMEX พวกเขาไดพ้บความสมัพนัธห์ลาย
อยา่งท่ีไม่ไดบ้นัทึกไวใ้นวรรณกรรมทางการเงิน ผลการทดสอบโดยรวมของพวกเขาไดม้คีวาม
สอดคลอ้งกบัความคิดท่ีว่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้สูงข้ึนช่วยเพ่ิมสภาพคล่องของตลาด 
 Chai, Faff and Gharghori (2010) ไดท้ าการศกึษาเก่ียวกบัความสมัพนัธร์ะหว่างสภาพ
คล่องของหุน้และดชันีช้ีวดัต่างๆของการซ้ือขายหุน้ในตลาดหลกัทรัพยอ์อสเตรเลีย โดยมี
วตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาระดบัความสมัพนัธข์องดชันีช้ีวดัสภาพคล่อง 6 ค่า คือ Illiquidity ratio from 
Amihud, Return reversal measure from Pastor and Stambaugh, Stock turnover rate, Zero return 
measure from Lesmond et al, Turnover adjusted zero daily volumes from Liu และ Proportional 
bid-ask spread ว่ามีความสมัพนัธก์นัมากนอ้ยเพียงใด และเพื่อศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อดชันีชี
วดัสภาพคล่องทั้ง 6 ค่า ผลการศึกษาพบว่าดชันีการวดัสภาพคล่อง 5 ค่าจาก 6 ค่า มีความสมัพนัธไ์ป
ในทิศทางเดียวกนั โดยยกเวน้ Return reversal measure from Pastor and Stambaugh มี
ความสมัพนัธใ์นทางตรงขา้มกนั ปัจจยัท่ีส่งผลต่อดชันีช้ีวดัสภาพคล่องนั้น ราคาและปริมาณการซ้ือ
ขายจะมกีารแปรผนัตรงกบัระดบัสภาพคล่อง แต่ในทางตรงขา้มกนั ความแปรปรวน ผลตอบแทน
รายเดือน และ Beedles’ thin trading measure จะแปรผกผนักบัดชันีช้ีวดัสภาพคล่องทั้ง 6 
 Udomsirikul, Jumreornvong, and Jiraporn (2011) ไดศ้ึกษาผลกระทบของสภาพคล่องท่ี
ใชใ้นการตดัสินใจของโครงสร้างทุน  โดยบริษทัท่ีมีสภาพคล่องมากและลดค่าใชจ่้ายของผูถื้อหุน้
ข้ึนอาจจะเป็นแรงจูงใจท่ีจะท าใหห้น้ีลดลงในส่วนของโครงสร้างเงินทุน โดยสอดคลอ้งกบั
ความสมัพนัธต์รงกนัขา้มระหว่างสภาพคล่องกบัหน้ีสินการศึกษาวิจยัน้ีไดต้รวจสอบบริษทัใน
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ประเทศไทย ซ่ึงตลาดทุนมีความซบัซอ้นนอ้ยกว่าสหรัฐอเมริกา โดยสินเช่ือจากธนาคารท่ีแพร่หลาย
มากข้ึน และความเป็นเจา้ของกิจการท่ีมีการกระจุกตวั โดยเอกสารของบริษทัในไทยนั้นสภาพ
คล่องท่ีเพ่ิมข้ึนมาจากหน้ีสินท่ีนอ้ยลง 
 Pathirawasam and Wickremasinghe (2012) ไดศ้ึกษาผลกระทบของการกระจุกตวัของ  
ผูถื้อหุน้ เก่ียวกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยโ์คลมัโบ โดย
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) ถกูน ามาใชเ้ป็นตวัช้ีวดัประสิทธิภาพการท างานอีกหน่ึงการศึกษา
คือการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ภายในบริษทัจดทะเบียนเหล่าน้ีไม่ไดมี้ความสมัพนัธท์างบวกอยา่งมี
นยัส าคญักบั ROA อยา่งไรก็ตามการศกึษาแสดงใหเ้ห็นว่าขนาดของบริษทั อตัราส่วนท่ีรวดเร็วและ
อตัราของการลงทุนในสินคา้คงคลงัต่อสินทรัพยร์วมมีผลกระทบในเชิงบวกต่อ ROA แต่อตัราส่วน
หน้ีสินมีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัผลการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียน 
 ณรงคศ์กัด์ิ อินตะ๊ไชยวงค ์(2555) ไดศ้ึกษาเร่ืองผลกระทบของการก ากบัดูแลกิจการต่อ
ผลการด าเนินงานของบริษทั กรณีศึกษาบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดย
มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาปัจจยัการก ากบัดูแลกิจการ ซ่ึงงานวิจยัน้ีประกอบดว้ยสดัส่วนของนกั
ลงทุนรายยอ่ยทั้งหมด อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน สดัส่วนคณะกรรมการอิสระและจ านวน
คณะกรรมการบริษทั โดยงานวิจยัน้ีเก็บรวบรวมขอ้มลูแบบทุติยภูมิของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ.2557 ถึงไตรมาสท่ี 3 ปี พ.ศ.2555 น าขอ้มลู
มาวิเคราะห์โดยใชส้ถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมาน และวิเคราะห์สมการดว้ยสมการถดถอย
เชิงพหุคูณ ผลการศกึษาพบว่าอตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัอตัราส่าวน
หน้ีสินต่อทุน และอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสดัส่วน
คณะกรรมการอิสระอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 Prommin, Jumreornvong and Jirapron (2014) ไดศ้ึกษาผลกระทบเก่ียวกบัการก ากบัดูแล
กิจการท่ีมีผลต่อสภาพคล่องของหุน้ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่าการก ากบัดูแลของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมปีระสิทธิภาพมาก ช่วยใหบ้ริษทัมีการ
เปิดเผยขอ้มลูท่ีโปร่งใสและยงัช่วยใหบ้ริษทัท่ีมีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีเกิดขอ้ผดิพลาดท่ีนอ้ยลง 
โดยจากงานวจิยัไดศ้กึษากลุ่มประชากรในบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ตั้งแต่ปี ค.ศ.2006-2009 พบว่า การก ากบัดูแลกิจการท่ีดีจะสามารถช่วยส่งเสริมใหหุ้น้มีสภาพคล่อง
มากข้ึนโดยมีนยัส าคญัทางสถิติ และการก ากบัดูแลกิจการท่ีมีประสิทธิภาพมาก ช่วยเพ่ิมอตัราส่วน
สภาพคล่องถึง 26.19% 
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บทที่ 3 

วิธีการด าเนินการวิจัย 

 
 ในการวจิยัคร้ังน้ี เป็นการวิจยัเร่ืองความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจาย
ตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
โดยผูว้ิจยัไดศ้กึษา รวบรวม ขอ้มลูท่ีเก่ียวกบัการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพ
คล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อใหก้ารวิจยัเป็นไปตาม
วตัถุประสงคท่ี์ก  าหนดไว ้ผูว้ิจยัขอเสนอรายละเอียดการด าเนินการวิจยัแบ่งเป็นหวัขอ้ ดงัน้ี 
 1.  วิธีการวจิยั 
 2.  การก าหนดประชากร 
 3.  การเลือกกลุ่มตวัอยา่ง 
 4.  การเก็บรวบรวมขอ้มลู 
 5.  ค  าอธิบายตวัแปร 
 6.  วิเคราะห์ขอ้มลู 
 

วธีิการวจิยั 
 การวจิยัคร้ังน้ี ด  าเนินในรูปแบบการวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative analysis) และใช้
วิธีการวจิยัเชิงประจกัษ ์(Empirical research) โดยมีแหล่งขอ้มลูในการศึกษา คือ แหล่งขอ้มลู     
ทุติยภูมิ (Secondary data) ท่ีไดจ้ากการศึกษาขอ้มลู แนวคิด ทฤษฎี เอกสารและงานวิจยัต่าง ๆ ท่ี
เก่ียวขอ้ง บทความทางวิชาการ วารสาร และขอ้มลูบริษทัจดทะเบียนและราคาซ้ือขายหลกัทรัพย์
โดยการศึกษาในคร้ังน้ีไดศึ้กษาขอ้มลูทั้งส้ิน 5 ปี คือระหว่างปี พ.ศ. 2554-พ.ศ.2558 ของบริษทัท่ี
เป็นกลุ่มตวัอยา่งจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีจดัอยูใ่นดชันี SET จ  านวน 418 
บริษทั โดยอา้งอิงขอ้มลูจากฐานขอ้มลู SETSMART (SET market analysis and reporting tool) ของ
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และฐานขอ้มลู www.set.or.th และ www.settrade.com เพื่อน ามา
เก็บรวมรวบขอ้มลู เพ่ือน ามาวิเคราะห์ ในการท าการวจิยัในคร้ังน้ี 
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การก าหนดประชากร 
 การศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพ
คล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ประชากรท่ีใชใ้น
การศึกษาประกอบดว้ยบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีจดัอยูใ่นดชันี SET 
ในช่วงปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 รวมทั้งหมด 581 บริษทั 
 

ตารางท่ี 3-1 จ  านวนประชากรแบ่งตามกลุ่มอุตสาหกรรมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 
กลุ่ม ประเภทอุตสาหกรรม จ านวน (บริษัท) 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food industry) 
สินคา้อุปโภคบริโภค (Consumer products) 
ธุรกิจการเงิน (Financials) 
สินคา้อุตสาหกรรม (Industrials) 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (Property & Construction) 
ทรัพยากร (Resources) 
บริการ (Service) 
เทคโนโลย ี(Technology) 
หมวดบริษทัจดทะเบียนท่ีอยูร่ะหว่างฟ้ืนฟกูารด าเนินงาน 

50 
40 
59 
86 
154 
39 
100 
41 
12 

 รวม 581 
 

การเลือกกลุ่มตวัอย่าง 
 การศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพ
คล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้น
การศึกษาคร้ังน้ีเป็น บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีจดัอยูใ่นดชันี SET 
ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเท่านั้น ในช่วงปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 รวมระยะเวลาทั้งส้ิน 5 
ปี โดยผูว้ิจยัใชว้ิธีการเลือกกลุ่มตวัอยา่งโดยการระบุตวัอยา่ง (Purposive sampling) ซ่ึงแบ่งบริษทัใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยได ้8 กลุ่มอุตสาหกรรม โดยไม่ศึกษาบริษทัท่ีขอ้มลูไม่ครบและ
หมวดบริษทัจดทะเบียนท่ีอยูใ่นระหว่างฟ้ืนฟกูารด าเนินงาน ซ่ึงจ านวนบริษทัท่ีใชใ้นการวิจยัคร้ังน้ี
จะประกอบดว้ย 418 บริษทั รวม 2090 ขอ้มลู 
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ตารางท่ี 3-2 จ  านวนกลุ่มตวัอยา่งแบ่งตามกลุ่มอุตสาหกรรมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 
กลุ่ม ประเภทอุตสาหกรรม จ านวน (บริษัท) 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food Industry) 
สินคา้อุปโภคบริโภค (Consumer Products) 
ธุรกิจการเงิน (Financials) 
สินคา้อุตสาหกรรม (Industrials) 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (Property & Construction) 
ทรัพยากร (Resources) 
บริการ (Service) 
เทคโนโลย ี(Technology) 

39 
37 
49 
69 
80 
30 
78 
36 

 รวม 418 
 

การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 การเก็บรวบรวมขอ้มลูในงานวิจยัช้ินน้ีจะใชข้อ้มลูทุติยภูมิ (Secondary data) โดยใช้
แหล่งขอ้มลูจากฐานขอ้มลูของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จาก SETSMART (SET market 
analysis and Reporting tool), www.set.or.th และ www.settrade.com ซ่ึงเป็นเวบ็ไซตข์องตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดยผูว้ิจยัจะด าเนินการรวบรวมขอ้มลูดงัต่อไปน้ี 
 1.  เก็บขอ้มลู ขอ้มลูบริษทัจดทะเบียนและราคาซ้ือขายหลกัทรัพย ์และโครงสร้างผูถื้อ
หุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมีอยูท่ั้งส้ิน 8 อุตสาหกรรม จ านวน 
418 บริษทั 
 2.  น าขอ้มลูขอ้มลูบริษทัจดทะเบียนและราคาซ้ือขายหลกัทรัพย ์และโครงสร้างผูถื้อหุน้ 
ท่ีใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการวิจยัน้ี โดยใชโ้ปรแกรม Microsoft Excel ในการค านวณตามตวัแปรท่ี
ก  าหนดไว ้ไดแ้ก่ 
  2.1  การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership concentration) 
  2.2  การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership dispersion) 
  2.3  ขนาดของบริษทั (Firm size) 
  2.4  ราคาหุน้ (Price) 
  2.5  ความผนัผวนของหุน้ (Volatility) 
  2.6  ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (Bid-ask spread) 
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  2.7  ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) 
  2.8  Amihud’s illiquidity ratio 
  2.9  อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratio) 
 3.  น าขอ้มลูตวัแปรต่าง ๆ ท่ีเป็นขอ้มลูเชิงปริมาณมาท าการตรวจสอบความสมบูรณ์
ความถกูตอ้งและครบถว้นก่อนเขา้สู่กระบวนการประมวลผล เพื่อป้องกนัการน าขอ้มลูกลุ่มตวัอยา่ง
ท่ีมีค่าเกินปกติมาท าการทดสอบรวมอยูด่ว้ย โดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป SPSS และ Eviews 
 

ค าอธิบายตวัแปร 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership concentration) คือ จ  านวนร้อยละของผูถื้อหุน้
รายใหญ่ 5 อนัดบัแรก (Top 5) บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยสืบคน้
ขอ้มลูไดด้งัน้ี  
 คิดจาก เปอร์เซ็นตข์องผูถื้อหุน้รายใหญ่ 5 ล  าดบัแรกของแต่ละบริษทั โดยน าขอ้มลู
ยอ้นหลงัจาก www.setsmart.com ตั้งแต่ปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership dispersion) คือ จ  านวนร้อยละของผูถื้อหุน้    
รายยอ่ย (Free float) ท่ีไม่ไดม้ีส่วนร่วมในการบริหารงานหรือไม่มีอ  านาจการควบคุม โดยสืบคน้
ขอ้มลูไดด้งัน้ี 
 คิดจาก เปอร์เซ็นตข์องผูถื้อหุน้รายยอ่ย (Free float) ของแต่ละบริษทั โดยน าขอ้มลู
ยอ้นหลงัจาก www.setsmart.com ตั้งแต่ปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 
 ขนาดของบริษทั คือ มลูค่าตามราคาตลาดของหุน้ (Market capitalization) ของบริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีสมการดงัน้ี 
 

Firm Size = ln (Market Cap.) 
 

 โดยท่ี 
 Firm Size คือ ขนาดของบริษทั 
 Market cap.  คือ มลูค่าตามราคาตลาดของตลาดหลกัทรัพย ์
 ราคาหุน้ คือ ราคาปิดของหลกัทรัพยแ์ต่ละตวั โดยน ามาเฉล่ียเป็นรายปี โดยสืบคน้ขอ้มลู
ไดด้งัน้ี 
 คิดจากราคาหุน้ปิดของแต่ละวนัของบริษทั แลว้น ามาเฉล่ียเป็นรายปี โดยน าขอ้มลู
ยอ้นหลงัจาก www.setsmart.com ตั้งแต่ปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 
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 ความผนัผวนของหุน้ คือ หุน้ตวัใดท่ีมีราคาสูงมกัจะมีความผนัผวนมาก นัน่คือหุน้ตวันั้น
อาจมีความเส่ียงสูง โดยสืบคน้ขอ้มลูไดด้งัน้ี 
 คิดจากค่าการเปล่ียนแปลงของราคาหุน้แต่ละวนัของบริษทั แลว้น ามาเฉล่ียเป็นรายปี 
โดยน าขอ้มลูยอ้นหลงัจาก www.setsmart.com ตั้งแต่ปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (Bid-ask spread) คือ ความแตกต่างระหว่างราคาเสนอ
ซ้ือ และราคาเสนอขาย ส่วนต่างของราคาน้ีจะสะทอ้นถึงตน้ทุนท่ีนกัลงทุนตอ้งแบกรับ มีสมการ
ดงัน้ี 
 

Relative spreads = 
(Ask-Bid)

(Ask+Bid)/2
 

 
 โดยท่ี 
 Ask คือ  ราคาเสนอขาย 
 Bid คือ  ราคาเสนอซ้ือ 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) คือ อตัราส่วนระหว่างจ  านวนหุน้ท่ีมีการซ้ือขาย ณ 
ช่วงเวลาหน่ึง กบัจ านวนหุน้ท่ีมีอยูใ่นตลาด มีสมการดงัน้ี 
 

Turnovert = (
Vt

Market capt
) ×100 

 
 โดยท่ี 
 Turnovert คือ    อตัราส่วนระหว่างมลูค่าการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพยใ์นเดือน 
           ท่ี t ต่อ Market capitalization ของตลาดหลกัทรัพยใ์นเดือนท่ี t 
 Vi,t    คือ    มลูค่าการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Market capt คือ    มลูค่าตามราคาตลาดของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Amihud’s illiquidity คือ เป็นการวดัการซ้ือขายมีผลกระทบต่อความผนัผวนต่อราคาหุน้
มากนอ้ยเพียงใด ฉะนั้นค่าน้ีจะเป็นค่าตรงกนัขา้มกบัค่าดชันีช้ีวดัสภาพคล่อง มีสมการดงัน้ี 
 

Amihudt = 
1
Dt
∑|Rd,t|

Di,t

d=1

/Vd,t 
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 โดยท่ี 
 Amihudt  คือ    Illiquidity ratio ของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Dt    คือ    จ  านวนวนัท่ีมีการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์ในเดือนท่ี t 
 Rd,t   คือ    ผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี d ในเดือนท่ี t 
 Vd,t   คือ    มลูค่าการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี d ในเดือนท่ี t 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratio) คือ อตัราส่วนของปริมาณการซ้ือขายทั้งหมดใน 
1 วนั ไปถึงมลูค่าท่ีแทจ้ริงของ ผลตอบแทนของหุน้ โดยอตัราส่วนสภาพคล่องเป็นตวัแทนของ
สภาพคล่องของตลาดหุน้ มีสมการดงัน้ี 

 
LRi = ∑t{VOLi,t}/{∑t|Ri,t|} 

 
 โดยท่ี 
 LRi  คือ    อตัราส่วนสภาพคล่องของหุน้ 
 VOLi,t คือ    ปริมาณการซ้ือขายของหุน้ ในเดือนท่ี t 
 Ri,t   คือ    ผลตอบแทนของหุน้ ในเดือนท่ี t 
 

การวเิคราะห์ข้อมูล 
 ในงานวิจยัช้ินน้ี ผูว้จิยัไดใ้ชเ้ทคนิคในการอธิบายและวิเคราะห์ขอ้มลูท่ีเก็บรวบรวมได ้โดย
ใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป SPSS และ Eviews โดยแบ่งการวิเคราะห์ขอ้มลู ออกเป็น 2 ส่วน 
ประกอบดว้ย สถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมานเพ่ือประมวลผลและน าเสนอการวิจยัในคร้ังน้ี 
 1.  สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) 

น าเสนอขอ้มลูในรูปของตารางแจกแจงความถ่ี (Frequency) ร้อยละ (Percentage) ค่าเฉล่ีย 
(Mean) ค่าต ่าสุด (Min) ค่าสูงสุด (Max) และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation) เพื่ออธิบาย
ขอ้มลูการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership concentration) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(Ownership dispersion) ขนาดของบริษทั (Firm size) ราคาหุน้ (Price) ความผนัผวนของหุน้
(Volatility) ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (Bid-ask spread) ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) 
Amihud’s illiquidity และอตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratio) 
 2.  สถิติเชิงอนุมาน (Inferential statistics) 
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 เป็นการน าขอ้มลูท่ีไดจ้ากตวัอยา่งมาศึกษาโดยอาจใชส้ถิติเชิงพรรณนามาช่วยวิเคราะห์แลว้
น าขอ้มลูเท็จจริงท่ีไดไ้ปอธิบายหรือสรุปผลลกัษณะของกลุ่มประชากรเป้าหมายทั้งหมด และ
ทดสอบสมมติฐานทางสถิติ (Testing of statistical hypothesis) เพื่อตรวจสอบว่าขอ้มลูจากตวัอยา่ง
สอดคลอ้งหรือขดัแยง้กบัขอ้สมมติฐานท่ีก  าหนดไว ้
 ผูว้ิจยัท าการวิเคราะห์ผล โดยใชว้ิธีการวิเคราะห์ขอ้มลูหาความสมัพนัธข์องตวัแปร และ
วิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณเชิงเสน้ (Multiple regression analysis) โดยจะใชเ้ทคนิค Enter 
เพื่อเลือกตวัแปรท่ีมีความสมัพนัธก์บัการเปล่ียนแปลงของตวัแปรตามเขา้สู่สมการ และท าการ
ตรวจสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรอิสระ โดยพจิารณาจากค่า Tolerance ถา้ค่า Tolerance นอ้ย
กว่า 0.1 แสดงว่ามีความสมัพนัธก์บัตวัแปรอ่ืน (Menaed, 1995) และพิจารณาจากค่า VIF (Variance 
inflation factor) ถา้ค่า VIF มากกว่า 0.7 แสดงว่ามีความสมัพนัธก์บัตวัแปรอ่ืน (Myers, 1990) 
 โดยทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตน้กบัตวัแปรตามในสมการถดถอย โดยใหต้วั
แปรตน้เป็นตวัแปรพยากรณ์ และใหต้วัแปรตามเป็นตวัแปรเกณฑโ์ดยการวิเคราะห์ความถดถอย
ชนิดหลายตวัแปร (Multiple regression analysis) โดยมีตวัแบบ (Model) ท่ีเป็นสมการในการ
พยากรณ์ความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงัน้ี 
 

LIQ = α + β1CONCEN + β2SIZE+ β3PRICE + β4VOLATILITY + ε ----- (1) 

LIQ = α + β1DISPER + β2SIZE+ β3PRICE + β4VOLATILITY + ε  ------ (2) 

 

โดยท่ี LIQ  คือ สภาพคล่องของหุน้ 
  คือ ค่าคงท่ีของสมการถดถอย 
1 ,2...k คือ ค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย (Regression coefficient) 

 CONCEN คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้(Ownership concentration) 
 DISPER คือ ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้(Ownership dispersion) 

SIZE  คือ ค่าขนาดของบริษทั 
PRICE  คือ ค่าของราคาหุน้ 
VOLATILITY คือ ค่าความผนัผวนของหุน้ 
  คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 



บทที่ 4 
ผลการวิจัย 

 
 ในการวิเคราะห์เชิงปริมาณของการศกึษาเร่ือง ความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและ
การกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย จากการรวบรวมขอ้มลูของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ตั้งแต่ปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558 รวมระยะเวลา 5 ปี โดยกลุ่มตวัอยา่งของการวิจยัในคร้ังน้ีมีจ  านวน
ทั้งส้ิน 418 บริษทั จ  านวน 2090 ขอ้มลู ในการเก็บรวบรวมขอ้มลูดงักล่าวจะไมร่วมบริษทัท่ีมีขอ้มลู
โครงสร้างผูถื้อหุน้และขอ้มลูดา้นราคาซ้ือขายของหลกัทรัพยท่ี์ไม่สมบูรณ์ หลงัจากนั้นน ามา
วิเคราะห์โดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป SPSS และ Eviews วิเคราะห์สมมติฐานของการวิจยั โดยเน้ือหา
ในบทน้ีผูว้ิจยัน าเสนอผลการวิจยั ดงัน้ี 
 1.  การวิเคราะห์ขอ้มลูตามสถิติพ้ืนฐานโดยใชส้ถิติเชิงพรรณนา (Descriptive analysis) 
 2.  การวิเคราะห์ขอ้มลูความแตกต่างระหว่างตวัแปร (Univariate test of variables) 
 3.  การวิเคราะห์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปร (Correlation analysis) 
 4.  ผลการทดสอบสมมติฐานโดยใชก้ารวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple 
regression analysis) 
  4.1  ผลการทดสอบสมมติฐานโดยใชก้ารวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple regression analysis) แบบ Linear 
  4.2  ผลการทดสอบสมมติฐานโดยใชก้ารวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple regression analysis) แบบ Non-linear 
 

การวเิคราะห์ข้อมูลตามสถิตพิืน้ฐานโดยใช้สถิตเิชิงพรรณนา (Descriptive analysis) 
 ในการวิเคราะห์ขอ้มลูท่ีไดจ้ากการศึกษาในภาพรวม การน าเสนอขอ้มลูของตวัแปร
อิสระและตวัแปรตาม ส าหรับค่าสถิติพ้ืนฐานท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มลูประกอบดว้ย ค่าเฉล่ีย 
(Mean) ค่าต ่าสุด (Minimum) ค่าสูงสุด (Maximum) และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation) 
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ตารางท่ี 4-1 จ านวนบริษทัท่ีมขีอ้มลูครบสมบูรณ์ ตั้งแต่ปี พ.ศ.2554-พ.ศ.2558  โดยจ าแนกตาม 
    อุตสาหกรรม 
 

ประเภทอุตสาหกรรม จ านวน (ข้อมูล) เปอร์เซ็นต์ (%) 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 195 9.33 
สินคา้อุปโภคและบริโภค 185 8.85 
ธุรกิจการเงิน 245 11.72 
สินคา้อุตสาหกรรม 345 16.51 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 400 19.14 
ทรัพยากร 150 7.18 
บริการ 390 18.66 
เทคโนโลย ี 180 8.61 

รวม 2090 100 
 
 จากตารางท่ี 4-1 แสดงจ านวนบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมี
ขอ้มลูครบสมบูรณ์ ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554-พ.ศ.2558 โดยจ าแนกตามอุตสาหกรรม ท่ีใชใ้นการศกึษามี
จ  านวนทั้งส้ิน 418 บริษทั 2,090 ขอ้มลู ซ่ึงพบว่าอนัดบัแรกคืออุตสาหกรรมเก่ียวกบัอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้างมีจ  านวนขอ้มลู เท่ากบั 400 ขอ้มลู คิดเป็น 19.14% ล าดบัท่ีสองคืออุตสาหกรรม
เก่ียวกบับริการมีจ  านวนขอ้มลู เท่ากบั 390 ขอ้มลู คิดเป็น 18.66%  ล  าดบัท่ีสามคืออุตสาหกรรม
สินคา้อุตสาหกรรมมีจ  านวนขอ้มลู เท่ากบั 345 ขอ้มลู คิดเป็น 16.51% ล  าดบัท่ีส่ีคืออุตสาหกรรม
ธุรกิจการเงินมีจ  านวนขอ้มลู เท่ากบั 245 ขอ้มลู คิดเป็น 11.72% ล  าดบัท่ีหา้คืออุตสาหกรรมเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหารมีจ  านวนขอ้มลู เท่ากบั 195 ขอ้มลู คิดเป็น 9.33% ล  าดบัท่ีหกคือ
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคและบริโภคมีจ  านวนขอ้มลู เท่ากบั 185 ขอ้มลู คิดเป็น 8.85% ล  าดบัท่ีเจ็ด
คืออุตสาหกรรมเทคโนโลยมีีจ  านวนขอ้มลู เท่ากบั 180 ขอ้มลู คิดเป็น 8.61% และอนัดบัสุดทา้ยคือ
อุตสาหกรรมเก่ียวกบัทรัพยากรมจี  านวนขอ้มลู เท่ากบั 150 ขอ้มลู คิดเป็น 7.18% 
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ตารางท่ี 4-2 ค่าสถิติพ้ืนฐานของขอ้มลูตวัแปรโดยรวม ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
    แห่งประเทศไทย (SET) 
 
Variable หน่วย n Mean Minimum Maximum Std. Dev. 
CONCEN 
DISPER 
SIZE 
PRICE 
VOLATILITY 
RSPREAD 
TURNOVER 
AMIHUD 
LR 

% 
% 

ลา้นบาท 
บาท 
% 
 

2090 
2090 
2090 
2090 
2090 
2090 
2090 
2090 
2090 

57.23 
41.59 

24,619.62 
38.68 
2.87 
0.02 
0.58 
76.51 
5.50 

7.77 
2.12 
69.34 
0.02 
0.05 

0.0024 
0.0003 
0.0008 
0.0001 

98.79 
100.00 

948,478.01 
2,088.23 

74.58 
0.64 
11.09 

12,449.33 
331.22 

17.89 
18.99 

82,555.05 
110.70 
2.76 
0.03 
1.05 

468.20 
17.47 

 
 จากตารางท่ี 4-2  สามารถแสดงค่าสถิติพ้ืนฐานของขอ้มลูตวัแปรโดยรวม ในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  กลุ่มตวัอยา่งจ านวน 2090 ขอ้มลู ไดด้งัน้ี 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
57.23 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 7.77 ค่าสูงสุดเท่ากบั 98.79 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 17.89 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
41.59 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 2.12 ค่าสูงสุดเท่ากบั 100.00 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 18.99 
 ขนาดของบริษทั (SIZE) หน่วยเป็นลา้นบาท พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 24,619.62 ค่าต ่าสุด
เท่ากบั 69.34 ค่าสูงสุดเท่ากบั 948,478.01 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 82,555.05 
 ราคาของหุน้ (PRICE) หน่วยเป็นบาท พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 38.68 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.02 
ค่าสูงสุดเท่ากบั 2088.23 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 110.70 
 ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
2.87 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.05 ค่าสูงสุดเท่ากบั 74.58 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 2.76 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.02 ค่าต ่าสุด
เท่ากบั 0.0024 ค่าสูงสุดเท่ากบั 0.64 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.03 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.58 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 
0.0003 ค่าสูงสุดเท่ากบั 11.09 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 1.05 
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 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 76.51 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.0008 
ค่าสูงสุดเท่ากบั 12,449.33 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 468.20 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 5.50 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.0001 
ค่าสูงสุดเท่ากบั 331.22 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 17.47 

 
การวเิคราะห์ข้อมูลความแตกต่างระหว่างตวัแปร (Univariate test of variables) 
 
ตารางท่ี 4-3 ขอ้มลูแสดงความแตกต่างระหว่างตวัแปร โดยใชช่้วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย    
    (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม 
 
Variable High Low Difference 

Dependent Variable : RSPREAD 
CONCEN 0.0188 

(n = 1161) 
0.0172 
(n = 929) 

0.0016 
(t = 1.100) 

DISPER 0.0149 
(n = 1103) 

0.0216 
(n = 987) 

-0.0067*** 
(t = -4.647) 

SIZE 0.0115 
(n = 927) 

0.0233 
(n = 1163) 

-0.0118*** 
(t = -8.774) 

PRICE 0.0193 
(n = 1019) 

0.0169 
(n = 1071) 

0.0024** 
(t = 1.637) 

VOLATILITY 0.0272 
(n = 969) 

0.0102 
(n = 1121) 

0.0171*** 
(t = 11.241) 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

 
 จากตารางท่ี 4-3 แสดงค่าเฉล่ียสูงสุดและค่าเฉล่ียต ่าสุด ระหว่างสภาพคล่องของหุน้ คือ 
ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent variable) ทุกตวั คือ 
การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั 
(SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ท่ีระดบันยัส าคญัทาง
สถิติท่ีระดบั 0.01, 0.05 และ 0.10 พบว่า 
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 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) กบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1161 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0188 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 
929 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0172 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0016 และมีค่า 
t เท่ากบั 1.100 สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าสูงจะท าให ้ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั การกระจุกตวัของ 
ผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าต ่าจะท าให ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่านอ้ยหรือ
สภาพคล่องสูง 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) กบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1103 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0149 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 
987 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0216 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -0.0067 และมี
ค่า t เท่ากบั -4.647 สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าสูงจะท าให ้ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั การกระจายตวัของ
ผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าต ่าจะท าให ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่ามากหรือ
สภาพคล่องต ่า 
 ขนาดของบริษทั (SIZE) กบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีจ  านวน
ขอ้มลูสูงสุด คือ 927 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0115 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 1163 ขอ้มลู 
โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0233 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -0.0118 และมีค่า t เท่ากบั   
-8.774 สรุปไดว้่า ขนาดของบริษทั (SIZE)  มีค่าสูงจะท าให ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย 
(RSPREAD) มีค่าต ่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั ขนาดของบริษทั (SIZE) มีค่าต ่าจะ
ท าให ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า 
 ราคาของหุน้ (PRICE)  กบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีจ  านวนขอ้มลู
สูงสุด คือ 1019 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0193 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุด คือ 1071 ขอ้มลู โดยมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0169 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0024 และมีค่า t เท่ากบั 1.637 
สรุปไดว้่า ราคาของหุน้ (PRICE)   มีค่าสูงจะท าให ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มี
ค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั ราคาของหุน้ (PRICE) มีค่าต ่าจะท าให ้ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง 
 ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) กบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 969 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0272 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 1121 
ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0102 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0171 และมีค่า t 
เท่ากบั 11.241 สรุปไดว้่า ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) มีค่าสูงจะท าให ้ช่วงห่างราคา
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เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั ความผนัผวนของ
หุน้ (VOLATILITY) มีค่าต ่าจะท าให ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่านอ้ยหรือ
สภาพคล่องสูง 
 
ตารางท่ี 4-4 ขอ้มลูแสดงความแตกต่างระหว่างตวัแปร โดยใชป้ริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย    
    (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม 
 
Variable High Low Difference 

Dependent Variable : TURNOVER 
CONCEN 0.3174 

(n = 1161) 
0.9021 
(n = 929) 

-0.5848*** 
(t = -12.291) 

DISPER 0.8645 
(n = 1103) 

0.2563 
(n = 987) 

0.6082*** 
(t = 14.380) 

SIZE 0.4093 
(n = 927) 

0.7111 
(n = 1163) 

-0.3018*** 
(t = -6.973) 

PRICE 0.2592 
(n = 1019) 

0.8799 
(n = 1071) 

-0.6207*** 
(t = -14.416) 

VOLATILITY 0.9679 
(n = 969) 

0.2396 
(n = 1121) 

0.7283*** 
(t = 15.829) 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01  
 
 จากตารางท่ี 4-4 แสดงค่าเฉล่ียสูงสุดและค่าเฉล่ียต ่าสุด ระหว่างสภาพคล่องของหุน้ คือ 
ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent variable) ทุกตวั คือ การ
กระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) 
ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบั 0.01, 0.05 และ 0.10 พบว่า 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) กบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มี
จ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1161 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.3174 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 929 
ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.9021 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -0.5848 และมีค่า t 
เท่ากบั -12.291 สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าสูงจะท าให ้ปริมาณการซ้ือ
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ขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) มีค่าต ่าจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) กบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มี
จ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1103 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.8645 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 987 
ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.2563 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.6082 และมีค่า t 
เท่ากบั 14.380 สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าสูงจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขาย
เฉล่ีย (TURNOVER) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) มีค่าต ่าจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า 
 ขนาดของบริษทั (SIZE) กบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีจ  านวนขอ้มลู
สูงสุด คือ 927 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.4093 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 1163 ขอ้มลู โดยมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.7111 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -0.3018 และมีค่า t เท่ากบั -6.973 
สรุปไดว้่า ขนาดของบริษทั (SIZE)  มีค่าสูงจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่า
ต ่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั ขนาดของบริษทั (SIZE) มีค่าต ่าจะท าให ้ปริมาณการ
ซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง 
 ราคาของหุน้ (PRICE)  กบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีจ  านวนขอ้มลู
สูงสุด คือ 1019 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.2592 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุด คือ 1071 ขอ้มลู โดยมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.8799 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -0.6207 และมีค่า t เท่ากบั            
-14.416 สรุปไดว้่า ราคาของหุน้ (PRICE) มีค่าสูงจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) 
มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั ราคาของหุน้ (PRICE) มีค่าต ่าจะท าให ้ปริมาณการ
ซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง 
 ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) กบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มี
จ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 969 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.9679 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 1121 
ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.2396 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.7283 และมีค่า t 
เท่ากบั 15.829 สรุปไดว้่า ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) มีค่าสูงจะท าให ้ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) มีค่าต ่าจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่อง
ต ่า 
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ตารางท่ี 4-5 ขอ้มลูแสดงความแตกต่างระหว่างตวัแปร โดยใช ้Amihud’s illiquidity (AMIHUD) 
    เป็นตวัแปรตาม 
 
Variable High Low Difference 

Dependent Variable : AMIHUD 
CONCEN 118.7668 

(n = 1161) 
23.6935 
(n = 929) 

95.0733*** 
(t = 5.157) 

DISPER 17.0317 
(n = 1103) 

142.9721 
(n = 987) 

-125.9404*** 
(t = -5.881) 

SIZE 17.3894 
(n = 927) 

123.6281 
(n = 1163) 

-106.2387*** 
(t = -5.719) 

PRICE 58.4539 
(n = 1019) 

93.6834 
(n = 1071) 

-35.2295*** 
(t = -1.755) 

VOLATILITY 149.4987 
(n = 969) 

13.4123 
(n = 1121) 

136.0864*** 
(t = 6.228) 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-5 แสดงค่าเฉล่ียสูงสุดและค่าเฉล่ียต ่าสุด ระหว่างสภาพคล่องของหุน้ คือ 
Amihud’s illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent variable) ทุกตวั คือ การกระจุกตวั
ของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของ
หุน้ (PRICE) ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) และปริมาณการซ้ือขายของหุน้ (VOLUME) 
ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01, 0.05 และ 0.10 พบว่า 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) กบั Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีจ  านวน
ขอ้มลูสูงสุด คือ 1161 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 118.7668 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 929 
ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 23.6935 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 95.0733 และมีค่า t 
เท่ากบั 5.157 สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าสูงจะท าให ้Amihud’s 
illiquidity (AMIHUD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) มีค่าต ่าจะท าให ้Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) กบั Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีจ  านวน
ขอ้มลูสูงสุด คือ 1103 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 17.0317 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 987 ขอ้มลู 
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โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 142.9721 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -125.9404 และมีค่า t 
เท่ากบั -5.881 สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าสูงจะท าให ้Amihud’s 
illiquidity มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มี
ค่าต ่าจะท าให ้Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า 
 ขนาดของบริษทั (SIZE) กบั Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 
927 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 17.3894 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 1163 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ีย
เท่ากบั 123.6281 โดยมคีวามแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -106.2387 และมีค่า t เท่ากบั -5.719 
สรุปไดว้่า ขนาดของบริษทั (SIZE)  มีค่าสูงจะท าให ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีค่านอ้ย
หรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั ขนาดของบริษทั (SIZE) มีค่าต ่าจะท าให ้Amihud’s 
illiquidity (AMIHUD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า 
 ราคาของหุน้ (PRICE)  กบั Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 
1019 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 58.4539 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุด คือ 1071 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ีย
เท่ากบั 93.6834 โดยมคีวามแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -35.2295 และมีค่า t เท่ากบั -1.755 สรุป
ไดว้่า ราคาของหุน้ (PRICE) มีค่าสูงจะท าให ้Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีค่านอ้ยหรือสภาพ
คล่องสูง แต่ในทางกลบักนั ราคาของหุน้ (PRICE) มีค่าต ่าจะท าให ้Amihud’s illiquidity 
(AMIHUD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า 
 ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) กบั Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีจ  านวน
ขอ้มลูสูงสุด คือ 969 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 149.4987 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 1121 ขอ้มลู 
โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 13.4123 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 136.0864 และมีค่า t 
เท่ากบั 6.228 สรุปไดว้่า ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) มีค่าสูงจะท าให ้Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) มีค่าต ่าจะท าให ้Amihud’s illiquidity (AMIHUD) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง 
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ตารางท่ี 4-6 ขอ้มลูแสดงความแตกต่างระหว่างตวัแปร โดยใชอ้ตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวั
    แปรตาม 
 
Variable High Low Difference 

Dependent Variable : LR 
CONCEN 3.2862 

(n = 1161) 
8.2557 
(n = 929) 

-4.9695*** 
(t = -6.172) 

DISPER 9.0746 
(n = 1103) 

1.4949 
(n = 987) 

7.5797*** 
(t = 10.654) 

SIZE 8.6994 
(n = 927) 

2.9411 
(n = 1163) 

5.7582*** 
(t = 6.926) 

PRICE 1.5914 
(n = 1019) 

9.2093 
(n = 1071) 

-7.6179*** 
(t = -10.446) 

VOLATILITY 7.2694 
(n = 969) 

3.9614 
(n = 1121) 

3.3080*** 
(t = 4.219) 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-6 แสดงค่าเฉล่ียสูงสุดและค่าเฉล่ียต ่าสุด ระหว่างสภาพคล่องของหุน้ คือ 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent variable) ทุกตวั คือ การกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) และปริมาณการซ้ือขายของหุน้ (VOLUME) ท่ี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01, 0.05 และ 0.10 พบว่า 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีจ  านวนขอ้มลู
สูงสุด คือ 1161 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.2862 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 929 ขอ้มลู โดยมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 8.2557 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -4.9695 และมีค่า t เท่ากบั -6.172 
สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าสูงจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่า
นอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าต ่าจะท าให ้
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีจ  านวนขอ้มลู
สูงสุด คือ 1103 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 9.0746 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 987 ขอ้มลู โดยมี
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ค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.4949 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 7.5797 และมีค่า t เท่ากบั 10.654 
สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าสูงจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่า
มากหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าต ่าจะท าให ้
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า 
 ขนาดของบริษทั (SIZE) กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 927 
ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 8.6994 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 1163 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
2.9411 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 5.7582 และมีค่า t เท่ากบั 6.926 สรุปไดว้่า ขนาด
ของบริษทั (SIZE)  มีค่าสูงจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง แต่
ในทางกลบักนั ขนาดของบริษทั (SIZE) มีค่าต ่าจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่านอ้ยหรือ
สภาพคล่องต ่า 
 ราคาของหุน้ (PRICE)  กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1019 
ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.5914 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุด คือ 1071 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
9.2093 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -7.6179 และมีค่า t เท่ากบั -10.446 สรุปไดว้่า 
ราคาของหุน้ (PRICE) มีค่าสูงจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า แต่
ในทางกลบักนั ราคาของหุน้ (PRICE) มีค่าต ่าจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่ามากหรือ
สภาพคล่องสูง 
 ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีจ  านวนขอ้มลู
สูงสุด คือ 969 ขอ้มลูโดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 7.2694 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 1121 ขอ้มลู โดยมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.9614 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.3080 และมีค่า t เท่ากบั 4.219 
สรุปไดว้่า ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) มีค่าสูงจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่า
มากหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) มีค่าต ่าจะท าให ้
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า 
  

การวเิคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปร (Correlation Analysis) 
 เพื่อตรวจสอบสภาพคล่องของหุน้ว่ามีความสมัพนัธก์บัตวัแปรใดบา้ง โดยการหาค่าสมั
ประสิทธส์หพนัธเ์ชิงเสน้ดว้ยวิธีของเพียร์สนั โดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติช่วยในการ
วิเคราะห์ขอ้มลู 
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ตารางท่ี 4-7 เมตริกค่าสมัประสิทธ์ิความสมัพนัธเ์พียร์สนัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Pearson’s Correlations)  
 
Variable CONCEN DISPER SIZE PRICE VOLATILITY RSPREAD TURNOVER AMIHUD LR 
CONCEN 1         
DISPER -0.730*** 

(0.000) 
1        

SIZE 0.082*** 
(0.000) 

0.053** 
(0.015) 

1       

PRICE 0.285*** 
(0.000) 

-0.253*** 
(0.000) 

0.429*** 
(0.000) 

1      

VOLATILITY -0.112*** 
(0.000) 

0.021 
(0.327) 

-0.328*** 
(0.000) 

-0.269*** 
(0.000) 

1     

RSPREAD -0.061*** 
(0.005) 

-0.077*** 
(0.000) 

-0.248*** 
(0.000) 

-0.116*** 
(0.000) 

0.531*** 
(0.000) 

1    

TURNOVER -0.347*** 
(0.000) 

0.345*** 
(0.000) 

-0.164*** 
(0.000) 

-0.356*** 
(0.000) 

0.378*** 
(0.000) 

-0.085*** 
(0.000) 

1   

AMIHUD 0.100*** 
(0.000) 

-0.152*** 
(0.000) 

-0.178*** 
(0.000) 

-0.022 
(0.313) 

0.284*** 
(0.000) 

0.338*** 
(0.000) 

-0.070*** 
(0.001) 

1  

LR -0.226*** 
(0.000) 

0.243*** 
(0.000) 

0.194*** 
(0.000) 

-0.312*** 
(0.000) 

0.153*** 
(0.000) 

0.095*** 
(0.000) 

0.268*** 
(0.000) 

-0.049** 
(0.024) 

1 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 (P-value ≤ 0.10) ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 (P-value ≤ 0.05) *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 (P-value ≤ 0.01)
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 จากตารางท่ี 4-7 แสดงผลการทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างสภาพคล่องของหุน้กบัตวั
แปรอิสระ สามารถสรุปความสมัพนัธไ์ดด้งัน้ี 
 1.  ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ค่าสมัประสิทธส์หพนัธข์องเพียร์สนัท่ี
แสดงความสมัพนัธข์อง การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ไดค่้าจากการทดสอบเท่ากบั -0.061, -0.077, -0.248, -0.116 และ0.531 ตามล าดบั 
 สรุปว่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) และราคาของหุน้ (PRICE) มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 แต่ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY)  มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD)ใน
ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 
 2.  ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ค่าสมัประสิทธส์หพนัธข์องเพียร์สนัท่ีแสดง
ความสมัพนัธข์อง การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ไดค่้า
จากการทดสอบเท่ากบั -0.347, 0.345, -0.164, -0.356 และ0.378 ตามล าดบั 
 สรุปว่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) มี
ความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER)ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 แต่
การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) และราคาของหุน้ (PRICE)  มี
ความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER)ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 
 3.  Amihud’s illiquidity (AMIHUD) ค่าสมัประสิทธส์หพนัธข์องเพียร์สนัท่ีแสดง
ความสมัพนัธข์อง การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ไดค่้า
จากการทดสอบเท่ากบั 0.100, -0.152, -0.178, -0.022 และ0.284 ตามล าดบั 
 สรุปว่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) มีความสมัพนัธ์
ในเชิงบวกกบั Amihud’s illiquidity (AMIHUD)ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 แต่การกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้ (CONCEN) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY)  มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบั 
Amihud’s Illiquidity (AMIHUD)ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 และราคาของหุน้ (PRICE) ไม่มี
ความสมัพนัธก์บั Amihud’s illiquidity (AMIHUD) ในระดบันยัส าคญัทางสถิติ 
 4.  อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ค่าสมัประสิทธส์หพนัธข์องเพียร์สนัท่ีแสดง
ความสมัพนัธข์อง การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
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ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ไดค่้า
จากการทดสอบเท่ากบั -0.226, 0.243, 0.194, -0.312 และ0.153 ตามล าดบั 
 สรุปว่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) และความ       
ผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ใน
ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 แต่การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) และราคาของหุน้ (PRICE) มี
ความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 
 เมื่อทดสอบแลว้ไม่เกิดปัญหา Multicollinearity เน่ืองจากค่า VIF มีค่าระหว่าง -0.7-0.7 
แสดงว่าไม่มีความสมัพนัธก์บัตวัแปรอ่ืน เมื่อดูตวัแปรอิสระดว้ยกนั ไม่เกิดความสมัพนัธท่ี์ซบัซอ้น
กนั 
 

ผลการทดสอบสมมตฐิานโดยใช้การวเิคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple 
regression analysis) 
 จากโมเดลการวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) แบบ 
Linear และการวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) แบบ Non -linear 
สามารถสร้างโมเดลไดท้ั้งหมด 8 โมเดล ไดด้งัน้ี 
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ภาพท่ี 4-1 โมเดลสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) โดยใชช่้วงห่าง     
     ราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
     (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 
 จากภาพท่ี 4-1 สามารถอธิบายโมเดลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple 
Regression) แบบ Linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.002 หรือมี
อ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 0.2% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 0.324 และการ
วิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการ
พยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.045 หรือมีอ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 4.5%  และค่าคลาดเคล่ือน
มาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 0.317 ดงันั้นการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple 
regression) แบบ Non-linear สามารถสร้างโมเดลไดดี้กว่าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple 
regression) แบบ Linear 
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ภาพท่ี 4-2 โมเดลสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) โดยใชช่้วงห่าง     
     ราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
     (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 

 
 จากภาพท่ี 4-2 สามารถอธิบายโมเดลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) 
แบบ Linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.071 หรือมีอ  านาจพยากรณ์
ไดถึ้ง 7.1% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 0.313 และการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
square) เท่ากบั 0.073 หรือมีอ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 7.3% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard 
Error) เท่ากบั 0.312 ดงันั้นการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear 
สามารถสร้างโมเดลไดดี้กว่าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Linear 
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ภาพท่ี 4-3 โมเดลสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) โดยใชป้ริมาณ       
     การซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้      
     (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 

 
 จากภาพท่ี 4-3 สามารถอธิบายโมเดลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) 
แบบ Linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.175 หรือมีอ  านาจพยากรณ์
ไดถึ้ง 17.5% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 0.719 และการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
square) เท่ากบั 0.190 หรือมีอ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 19.0% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard 
error) เท่ากบั 0.713 ดงันั้นการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear 
สามารถสร้างโมเดลไดดี้กว่าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Linear 
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ภาพท่ี 4-4 โมเดลสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) โดยใชป้ริมาณ       
     การซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้      
     (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 

 
 จากภาพท่ี 4-4 สามารถอธิบายโมเดลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) 
แบบ Linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.321 หรือมีอ  านาจพยากรณ์
ไดถึ้ง 32.1% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 0.652 และการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
square) เท่ากบั 0.327 หรือมีอ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 32.7%  และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard 
error) เท่ากบั 0.649 ดงันั้นการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear 
สามารถสร้างโมเดลไดดี้กว่าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Linear 
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ภาพท่ี 4-5 โมเดลสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) โดยใช ้          
     Amihud’s illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้      
     (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 

 
 จากภาพท่ี 4-5 สามารถอธิบายโมเดลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) 
แบบ Linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.049 หรือมีอ  านาจพยากรณ์
ไดถึ้ง 4.9% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 1.404 และการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
square) เท่ากบั 0.055 หรือมีอ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 5.5% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard 
error) เท่ากบั 1.399 ดงันั้นการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear 
สามารถสร้างโมเดลไดดี้กว่าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Linear 



52 
 

52 

 

 
 
ภาพท่ี 4-6 โมเดลสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) โดยใช ้          
     Amihud’s illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้      
     (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 

 
 จากภาพท่ี 4-6 สามารถอธิบายโมเดลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) 
แบบ Linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.189 หรือมีอ  านาจพยากรณ์
ไดถึ้ง 18.9% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 1.296 และการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
square) เท่ากบั 0.200 หรือมีอ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 20.0%  และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard 
error) เท่ากบั 1.287 ดงันั้นการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear 
สามารถสร้างโมเดลไดดี้กว่าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Linear 
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ภาพท่ี 4-7 โมเดลสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) โดยใชอ้ตัราส่วน       
     สภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) เป็นตวั
     แปรอิสระหลกั 

 
 จากภาพท่ี 4-7 สามารถอธิบายโมเดลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) 
แบบ Linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.121 หรือมีอ  านาจพยากรณ์
ไดถึ้ง 12.1% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 1.207 และการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
square) เท่ากบั 0.122 หรือมีอ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 12.2%  และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard 
error) เท่ากบั 1.206 ดงันั้นการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear 
สามารถสร้างโมเดลไดดี้กว่าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Linear 
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ภาพท่ี 4-8 โมเดลสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) โดยใชอ้ตัราส่วน       
     สภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) เป็นตวั
     แปรอิสระหลกั 
 
 จากภาพท่ี 4-8 สามารถอธิบายโมเดลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) 
แบบ Linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R square) เท่ากบั 0.255 หรือมีอ  านาจพยากรณ์
ไดถึ้ง 25.5% และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard error) เท่ากบั 1.111 และการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear โดยค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
square) เท่ากบั 0.279 หรือมีอ  านาจพยากรณ์ไดถึ้ง 27.9%  และค่าคลาดเคล่ือนมาตรฐาน (Standard 
error) เท่ากบั 1.093 ดงันั้นการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Non-linear 
สามารถสร้างโมเดลไดดี้กว่าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) แบบ Linear 

 

 

 



55 
 

55 

 

ผลการทดสอบสมมตฐิานโดยใช้การวเิคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression 
analysis) แบบ Linear 

 จากสมการในการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear 
 

LIQ = α + β1CONCEN + β2SIZE+ β3PRICE + β4VOLATILITY + ε ----- (1) 
 

LIQ = α + β1DISPER + β2SIZE+ β3PRICE + β4VOLATILITY  + ε   ----- (2) 
 
ตารางท่ี 4-8  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชช่้วงห่าง
     ราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
     (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : RSPREAD 
(Constant) -1.9855*** 0.2374 -8.3648 0.0000 
CONCEN 0.1277*** 0.0333 3.8340 0.0001 
SIZE -0.1764*** 0.0084 -20.9878 0.0000 
PRICE 0.0751*** 0.0084 8.9252 0.0000 
VOLATILITY 0.7014*** 0.0241 29.0712 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.5369    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-8  ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดย
ใชช่้วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั  
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 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้ (CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R Square) เท่ากบั 0.5369 หรือ
สมการมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 53.69% ซ่ึงหมายความว่า ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านาย
การเปล่ียนแปลงของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ย
ค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อ
หุน้ (CONCEN) ท่ีค่า t = 3.8340 ค่า P-value = 0.0001  อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เพ่ิมข้ึน 
0.1277 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั 
(SIZE) ท่ีค่า t = -20.9878 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 
หน่วย จะท าใหค่้าของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ลดลง 0.1764 หน่วย ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) 
ท่ีค่า t = 8.9252 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะ
ท าใหค่้าของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เพ่ิมข้ึน 0.0751 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 29.0712 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
เพ่ิมข้ึน 0.7014 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Linear โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ 
ไดด้งัน้ี 
  
 RSPREAD = – 1.9855*** + 0.1277*** (CONCEN) – 0.1764*** (SIZE) + 0.0751*** 
(PRICE) + 0.7014***(VOLATILITY)  
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 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใช ้ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้า่ การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) 
สามารถท านายการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.01, 0.05 และ 0.10 
 
ตารางท่ี 4-9  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชช่้วงห่าง
     ราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
     (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : RSPREAD 
(Constant) -0.6832*** 0.2030 -3.3659 0.0008 
DISPER -0.2570*** 0.0218 -11.7733 0.0000 
SIZE -0.1675*** 0.0082 -20.4141 0.0000 
PRICE 0.0586*** 0.0082 7.1532 0.0000 
VOLATILITY 0.6911*** 0.0234 29.4956 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.5628    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

 
 จากตารางท่ี 4-9  ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดย
ใชช่้วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั  
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจายตวัของผู ้
ถือหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
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(VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R Square) เท่ากบั 0.5628 หรือ
สมการมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 56.28% ซ่ึงหมายความว่า ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านาย
การเปล่ียนแปลงของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ย
ค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้ (DISPER) ท่ีค่า t = -11.7733 ค่า P-value = 0.0000  อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้ (DISPER) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ลดลง 
0.2570 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั 
(SIZE) ท่ีค่า t = -20.4141 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 
หน่วย จะท าใหค่้าของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ลดลง 0.1675 หน่วย ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) 
ท่ีค่า t = 7.1532 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะ
ท าใหค่้าของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เพ่ิมข้ึน 0.0586 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 29.4956 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
เพ่ิมข้ึน 0.6911 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Linear โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ 
ไดด้งัน้ี 
  
 RSPREAD = – 0.6832*** – 0.2570***(DISPER) – 0.1675***(SIZE) + 0.0586*** 
(PRICE) + 0.6911***(VOLATILITY) 
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใช ้ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้า่ การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) 
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สามารถท านายการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.01, 0.05 และ 0.10 
 
ตารางท่ี 4-10  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชป้ริมาณ
       การซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
   (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : TURNOVER 
(Constant) 1.0034 0.6295 1.5939 0.1111 
CONCEN -1.4239*** 0.0883 -16.1220 0.0000 
SIZE 0.1571*** 0.0223 7.0504 0.0000 
PRICE -0.4156*** 0.0223 -18.6356 0.0000 
VOLATILITY 0.6565*** 0.0640 10.2593 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.4531    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-10  ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear 
โดยใชป้ริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั  
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R Square) เท่ากบั 0.4531 หรือ
สมการมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 45.31% ซ่ึงหมายความว่า ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านาย
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การเปล่ียนแปลงของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ 
t-test ไดด้งัน้ี 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ท่ีค่า t = -16.1220 ค่า P-value = 0.0000  อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ลดลง 1.4239 
หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ี
ค่า t = 7.0504 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะ
ท าใหค่้าของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เพ่ิมข้ึน 0.1571 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t 
= -18.6356 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าให้
ค่าของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ลดลง 0.4156 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 10.2593 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เพ่ิมข้ึน 
0.6565 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
  จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 
แบบ Linear โดยใชป้ริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ 
ไดด้งัน้ี 
  
 TURNOVER = 1.0034 – 1.4239***(CONCEN) + 0.1571***(SIZE) – 
0.4156***(PRICE) + 0.6565***(VOLATILITY)  
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชป้ริมาณการ
ซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) 
สามารถท านายการเปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 
0.05 และ 0.10 
 



61 
 

61 

 

ตารางท่ี 4-11  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชป้ริมาณ
       การซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
   (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : TURNOVER 
(Constant) -9.2323*** 0.5042 -18.3119 0.0000 
DISPER 1.4792*** 0.0542 27.2826 0.0000 
SIZE 0.1082*** 0.0204 5.3116 0.0000 
PRICE -0.3623*** 0.0204 -17.7967 0.0000 
VOLATILITY 0.7347*** 0.0582 12.6222 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.5471    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-11  ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear 
โดยใชป้ริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั  
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R Square) เท่ากบั 0.5471 หรือ
สมการมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 54.71% ซ่ึงหมายความว่า ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านาย
การเปล่ียนแปลงของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ 
t-test ไดด้งัน้ี 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ท่ีค่า t = 27.2826 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
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(DISPER) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เพ่ิมข้ึน 1.4792 
หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ี
ค่า t = 5.3116 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะ
ท าใหค่้าของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เพ่ิมข้ึน 0.1082 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t 
= -17.7967 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าให้
ค่าของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ลดลง 0.3623 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 12.6222 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เพ่ิมข้ึน 
0.7347 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Linear โดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ได้
ดงัน้ี 
  
 TURNOVER = – 9.2323*** + 1.4792***(DISPER) + 0.1082***(SIZE) – 0.3623*** 
(PRICE) + 0.7347***(VOLATILITY) 
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชป้ริมาณการ
ซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) 
สามารถท านายการเปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 
0.05 และ 0.10 
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ตารางท่ี 4-12  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใช ้     
       Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
       (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : AMIHUD 
(Constant) 23.7024*** 0.8344 28.4053 0.0000 
CONCEN 2.1025*** 0.71171 17.9593 0.0000 
SIZE -1.5266*** 0.0295 -51.6757 0.0000 
PRICE 0.3603*** 0.0296 12.1882 0.0000 
VOLATILITY 0.5627*** 0.0848 6.6347 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.7095    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-12  ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear 
โดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั  
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R Square) เท่ากบั 0.7095 หรือ
สมการมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 70.95% ซ่ึงหมายความว่า ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านาย
การเปล่ียนแปลงของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test 
ไดด้งัน้ี 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ท่ีค่า t = 17.9593 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
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(CONCEN) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เพ่ิมข้ึน 2.1025 
หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ีค่า t = -
51.6757 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าให้
ค่าของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ลดลง 1.5266 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t = 
12.1882 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้า
ของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เพ่ิมข้ึน 0.3603 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 6.6347 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เพ่ิมข้ึน 0.5627  
หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Linear โดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD)เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ไดด้งัน้ี 
  
 AMIHUD = 23.7024*** + 2.1025*** (CONCEN) – 1.5266***(SIZE) + 
0.3603***(PRICE) + 0.5627***(VOLATILITY)  
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใช ้Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาด
ของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถ
ท านายการเปล่ียนแปลง Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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ตารางท่ี 4-13  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใช ้   
       Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
       (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : AMIHUD 
(Constant) 38.4096*** 0.6689  57.4178 0.0000 
DISPER -2.0528*** 0.0719 -28.5343 0.0000 
SIZE -1.4592*** 0.0270 -53.9735 0.0000 
PRICE 0.2940*** 0.0270 10.8814 0.0000 
VOLATILITY 0.4507*** 0.0772 5.8363 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.7590    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-13  ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear 
โดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั  
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R Square) เท่ากบั 0.7590 หรือ
สมการมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 75.90% ซ่ึงหมายความว่า ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านาย
การเปล่ียนแปลงของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test 
ไดด้งัน้ี 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ท่ีค่า t = -28.5343 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
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(DISPER) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ลดลง 2.0528 หน่วย 
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ีค่า t = -
53.9735 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าให้
ค่าของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ลดลง 1.4592 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t = 
10.8814 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้า
ของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เพ่ิมข้ึน 0.2940 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 5.8363 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เพ่ิมข้ึน 0.4507
หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Linear โดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD)เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ไดด้งัน้ี 
  
 AMIHUD = 38.4096*** – 2.0528***(DISPER) – 1.4592***(SIZE) + 0.2940*** 
(PRICE) + 0.4507***(VOLATILITY) 
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใช ้Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของ
บริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านาย
การเปล่ียนแปลง Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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ตารางท่ี 4-14  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชอ้ตัราส่วน
สภาพคล่อง       (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) เป็นตวัแปร  
      อิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : LR 
(Constant) -16.2180*** 0.6259 -25.9119 0.0000 
CONCEN -1.3839*** 0.0878 -15.7595 0.0000 
SIZE 1.1121*** 0.0222 50.1880 0.0000 
PRICE -1.3962*** 0.0222 -62.9641 0.0000 
VOLATILITY -0.2158*** 0.0636 -3.3926 0.0007 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.7956    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-14  ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear 
โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) 
เป็นตวัแปรอิสระหลกั  
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R Square) เท่ากบั 0.7956 หรือ
สมการมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 79.56% ซ่ึงหมายความว่า ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านาย
การเปล่ียนแปลงของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR)  โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ได้
ดงัน้ี 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ท่ี
ค่า t = -15.7595 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) 
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เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ลดลง 1.3839 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ีค่า t = 50.1880 
ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เพ่ิมข้ึน 1.1121 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t = -62.9641
ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ลดลง 1.3962 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ท่ี
ค่า t = -3.3926 ค่า P-value = 0.0007 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) 
เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ลดลง 0.2158 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Linear โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ไดด้งัน้ี 
  
 LR = – 16.2180*** – 1.3839***(CONCEN) + 1.1121***(SIZE) – 1.3962***(PRICE) 
– 0.2158***(VOLATILITY) 
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชอ้ตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาดของ
บริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านาย
การเปล่ียนแปลง อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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ตารางท่ี 4-15  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชอ้ตัราส่วน
       สภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) เป็นตวั
       แปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : LR 
(Constant) -26.1632*** 0.5037 -51.9443 0.0000 
DISPER 1.4368*** 0.0542 26.5250 0.0000 
SIZE 1.0646*** 0.0204 52.2997 0.0000 
PRICE -1.3445*** 0.0203 -66.0993 0.0000 
VOLATILITY -0.1399** 0.0581 -2.4053 0.0162 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.8291    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-15  ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear 
โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) เป็น
ตวัแปรอิสระหลกั  
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R Square) เท่ากบั 0.8291 หรือ
สมการมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 82.91% ซ่ึงหมายความว่า ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านาย
การเปล่ียนแปลงของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR)  โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ได้
ดงัน้ี 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ท่ี
ค่า t = 26.5250 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
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เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เพ่ิมข้ึน 1.4368 หน่วย ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ีค่า t = 52.2997 
ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เพ่ิมข้ึน 1.0646 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t = -66.0993 
ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของ
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ลดลง 1.3445 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ท่ี
ค่า t = -2.4053 ค่า P-value = 0.0162 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) 
เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย จะท าใหค่้าของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ลดลง 0.1399 หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.05 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Linear โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ไดด้งัน้ี 
  
 LR = – 26.1632*** + 1.4368***(DISPER) + 1.0646***(SIZE) – 1.3445***(PRICE) – 
0.1399**(VOLATILITY) 
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Linear โดยใชอ้ตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของ
บริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านาย
การเปล่ียนแปลง อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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4.2 ผลการทดสอบสมมตฐิานโดยใช้การวเิคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) แบบ Non-Linear 

 จากสมการในการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear 
 
LIQ = α + β1CONCEN +β2CONCEN2+ β3SIZE+ β4PRICE + β5VOLATILITY + ε  ------ (1) 
 
LIQ = α + β1DISPER +β2DISPER2+ β3SIZE+ β4PRICE + β5VOLATILITY + ε   ------ (2) 
 
ตารางท่ี 4-16 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear โดยใชช่้วง
  ห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของ 
  ผูถื้อหุน้ (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : RSPREAD 
(Constant) 7.7742*** 0.8461 9.1886 0.0000 
CONCEN -4.9053*** 0.4212 -11.6468 0.0000 
CONCEN2 0.6582*** 0.0549 11.9851 0.0000 
SIZE -0.1865*** 0.0082 -22.8222 0.0000 
PRICE 0.0812*** 0.0082 9.9657 0.0000 
VOLATILITY 0.6532*** 0.0237 27.5792 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.5667    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
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 จากตารางท่ี 4-16 ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-
Linear โดยใชช่้วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของ
ผูถื้อหุน้ (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้ (CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. 
R Square) มีค่าเท่ากบั 0.5667 หรือสมการน้ีมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 56.67% ซ่ึงหมายความว่า 
ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านายการเปล่ียนแปลงของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
  ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้ (CONCEN) ท่ีค่า t = -11.6468 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้ (CONCEN) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะลดลง 4.9053 
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อ
หุน้2 (CONCEN2) ท่ีค่า t = 11.9851 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อ
หุน้2 (CONCEN2) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะเพ่ิมข้ึน 0.6582 
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั 
(SIZE) ท่ีค่า t = -22.8222 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 
หน่วย ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะลดลง 0.1865 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) 
ท่ีค่า t = 9.9657 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ช่วง
ห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะเพ่ิมข้ึน 0.0812 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 27.5792 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะเพ่ิมข้ึน 0.6532 
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
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 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Non-Linear โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดง
สมการ ไดด้งัน้ี 
  
 RSPREAD = 7.7742*** – 4.9053***(CONCEN) + 0.6582***(CONCEN2) – 
0.1865***(SIZE) + 0.0812***(PRICE) + 0.6532***(VOLATILITY) 
  
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือ
เสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การ
กระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนั
ผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย 
(RSPREAD) และสามารถท านายกราฟของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ไดเ้ป็น
กราฟหงาย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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ตารางท่ี 4-17 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear โดยใชช่้วง
  ห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของ
  ผูถื้อหุน้ (DISPER)เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : RSPREAD 
(Constant) 0.3934 0.3050  1.2898 0.1973 
DISPER -0.8500*** 0.1278 -6.6521 0.0000 
DISPER2 0.0914*** 0.0194 4.7096 0.0000 
SIZE -0.1742*** 0.0083 -21.0232 0.0000 
PRICE 0.0649*** 0.0083 7.8581 0.0000 
VOLATILITY 0.6763*** 0.0235 28.7517 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.5672    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-17 ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-
Linear โดยใชช่้วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวั
ของผูถื้อหุน้ (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของ
ผูถื้อหุน้ (DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. 
R Square) มีค่าเท่ากบั 0.5672 หรือสมการน้ีมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 56.72% ซ่ึงหมายความว่า 
ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านายการเปล่ียนแปลงของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
โดยวิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
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  ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผู ้
ถือหุน้ (DISPER) ท่ีค่า t = -6.6521 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้ (DISPER) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะลดลง 0.8500 ท่ี
ระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้2 (DISPER2) ท่ีค่า t = 4.7096 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้
2 (DISPER2) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะเพ่ิมข้ึน 0.0914 ท่ี
ระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั 
(SIZE) ท่ีค่า t = -21.0232 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 
หน่วย ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะลดลง 0.1742 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) 
ท่ีค่า t = 7.8581 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ช่วง
ห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะเพ่ิมข้ึน 0.0649 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 28.7517 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) จะเพ่ิมข้ึน 0.6763 
หน่วย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Non-Linear โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดง
สมการ ไดด้งัน้ี 
  
 RSPREAD = 0.3934 – 0.8500***(DISPER) + 0.0914***(DISPER2) – 
0.1742***(SIZE) + 0.0649***(PRICE) + 0.6763***(VOLATILITY)  
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือ
เสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) การ
กระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนั
ผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย 
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(RSPREAD) และสามารถท านายกราฟของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ไดเ้ป็น
กราฟหงาย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
 
ตารางท่ี 4-18  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear โดยใช ้
   ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผู ้
   ถือหุน้ (CONCEN)เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : TURNOVER 
(Constant) -24.9662*** 2.2434 -11.1290 0.0000 
CONCEN 11.9683*** 1.1167 10.7172 0.0000 
CONCEN2 -1.7513*** 0.1456 -12.0276 0.0000 
SIZE 0.1841*** 0.0217 8.4970 0.0000 
PRICE -0.4320*** 0.0216 -19.9916 0.0000 
VOLATILITY 0.7849*** 0.0628 12.4991 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.4885    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-18 ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-
Linear โดยใชป้ริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อ
หุน้ (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อ
หุน้ (CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY)) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. 
R Square) มีค่าเท่ากบั 0.4885 หรือสมการน้ีมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 48.85% ซ่ึงหมายความว่า 
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ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านายการเปล่ียนแปลงของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) โดย
วิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ท่ีค่า t = 10.7172 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะเพ่ิมข้ึน 11.9683 ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 
(CONCEN2) ท่ีค่า t = -12.0276 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 
(CONCEN2) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะลดลง 1.7513 ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ี
ค่า t = 8.4970 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย 
ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะเพ่ิมข้ึน 0.1841 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t 
= -19.9916 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ปริมาณ
การซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะลดลง 0.4320 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 12.4991 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะเพ่ิมข้ึน 0.7849 ท่ี
ระดบันยัส าคญั 0.01 
 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Non-Linear โดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ 
ไดด้งัน้ี 
  
 TURNOVER = -24.9662*** + 11.9683***(CONCEN) – 1.7513***(CONCEN2) + 
0.1841***(SIZE) - 0.4320***(PRICE) + 0.7849***(VOLATILITY)  
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย 
(TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจุกตวั
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ของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของ
หุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) และ
สามารถท านายกราฟของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ไดเ้ป็นกราฟคว  ่า ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
 
ตารางท่ี 4-19  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear โดยใช ้
   ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผู ้
   ถือหุน้ (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : TURNOVER 
(Constant) -9.9707*** 0.7614 -13.0955 0.0000 
DISPER 1.8861*** 0.3190 5.9128 0.0000 
DISPER2 -0.0627 0.0484 -1.2942 0.1957 
SIZE 0.1129*** 0.0207 5.4562 0.0000 
PRICE -0.3667*** 0.0206 -17.7739 0.0000 
VOLATILITY 0.7448*** 0.0587 12.6840 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.5472    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-19 ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-
Linear โดยใชป้ริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้ (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) 



79 
 

79 

 

และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
Square) มีค่าเท่ากบั 0.5472 หรือสมการน้ีมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 54.72% ซ่ึงหมายความว่า 
ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านายการเปล่ียนแปลงของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) โดย
วิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ท่ีค่า t = -5.9128 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะเพ่ิมข้ึน 1.8861 ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ไมม่ีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้2 (DISPER2) ท่ีค่า t = -1.2942 ค่า P-value = 0.1957 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ี
ค่า t = 5.4562 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย 
ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะเพ่ิมข้ึน 0.1129 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t 
= -17.7739 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ปริมาณ
การซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะลดลง 0.3667 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 12.6840 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) จะเพ่ิมข้ึน 0.7448 ท่ี
ระดบันยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Non-Linear โดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ 
ไดด้งัน้ี 
  
 TURNOVER = -9.9707*** + 1.8861***(DISPER) - 0.0627(DISPER2) + 
0.1129***(SIZE) - 0.3667***(PRICE) + 0.7448***(VOLATILITY)  
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย 
(TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า กระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) การกระจายตวัของผู ้
ถือหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
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(VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) และไม่
สามารถท านายกราฟของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ได ้ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 
และ 0.10 
 
ตารางท่ี 4-20  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear โดยใช ้ 
   Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
   (CONCEN)เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : AMIHUD 
(Constant) 38.1017*** 1.0106 37.7016 0.0000 
CONCEN -1.8831*** 0.4234 -4.4477 0.0000 
CONCEN2 -0.0261 0.0642 -0.4066 0.6843 
SIZE -1.4573*** 0.0275 -53.0807 0.0000 
PRICE 0.2921*** 0.0274 10.6693 0.0000 
VOLATILITY 0.4550*** 0.0779 5.8371 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.7589    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-20 ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-
Linear โดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. 
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R Square) มีค่าเท่ากบั 0.7589 หรือสมการน้ีมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 75.89% ซ่ึงหมายความว่า 
ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านายการเปล่ียนแปลงของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) โดย
วิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ท่ีค่า t = 37.7016 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่าถา้การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) จะลดลง 1.8831 ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.05 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ไมม่ีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 
(CONCEN2) ท่ีค่า t = -0.4066 ค่า P-value = 0.6843 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ีค่า t = -
53.0807 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) จะลดลง 1.4573 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t = 
10.6693 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) จะเพ่ิมข้ึน 0.2921 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 5.8371 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) จะเพ่ิมข้ึน 0.4550 ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Non-Linear โดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ได้
ดงัน้ี 
  
 AMIHUD = 38.1017*** - 1.8831***(CONCEN) – 0.0261(CONCEN2) – 
1.4573***(SIZE) + 0.2921***(PRICE) + 0.4550***(VOLATILITY) 
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้Amihud’s Illiquidity 
(AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลง Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) และไม่



82 
 

82 

 

สามารถท านายกราฟของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ได ้ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 
0.10 
 
ตารางท่ี 4-21  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear โดยใช ้ 
   Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
   (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : AMIHUD 
(Constant) 38.1017*** 1.0106 37.7016 0.0000 
DISPER -1.8831*** 0.4234 -4.4477 0.0000 
DISPER2 -0.0261 0.0643 -0.4066 0.6843 
SIZE -1.4573*** 0.0275 -53.0807 0.0000 
PRICE 0.2921*** 0.0274 10.6692 0.0000 
VOLATILITY 0.4550*** 0.0779 5.8371 0.0000 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.7589    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
 
 จากตารางท่ี 4-21 ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-
Linear โดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม และค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) 
และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
Square) มีค่าเท่ากบั 0.7589 หรือสมการน้ีมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 75.89% ซ่ึงหมายความว่า 
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ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านายการเปล่ียนแปลงของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) โดย
วิเคราะห์การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ท่ีค่า t = -4.4477 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) 
เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) จะลดลง 1.8831 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ไมมี่ความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 
(DISPER2) ท่ีค่า t = -0.4066 ค่า P-value = 0.6843 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ีค่า t = -
53.0807 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) จะลดลง 1.4573 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t = 
10.6692 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) จะเพ่ิมข้ึน 0.2921 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = 5.8371 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) จะเพ่ิมข้ึน 0.4550 ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Non-Linear โดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ได้
ดงัน้ี 
  
 AMIHUD = 38.1017*** – 1.8831***(DISPER) – 0.0261(DISPER2) – 
1.4573***(SIZE) + 0.2921***(PRICE) + 0.4550***(VOLATILITY) 
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้Amihud’s Illiquidity 
(AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั 
(SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการ
เปล่ียนแปลง Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ) และไม่สามารถท านายกราฟของ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) ได ้ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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ตารางท่ี 4-22  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear โดยใช ้
   อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้  
   (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : LR 
(Constant) -43.1223*** 2.2238 -19.3917 0.0000 
CONCEN 12.4903*** 1.1070 11.2833 0.0000 
CONCEN2 -1.8143*** 0.1443 -12.5703 0.0000 
SIZE 1.1401*** 0.0215 53.0751 0.0000 
PRICE -1.4132*** 0.0214 -65.9677 0.0000 
VOLATILITY -0.0828 0.0622 -1.3304 0.1835 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.8100    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

 
 จากตารางท่ี 4-22 ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-
Linear โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. 
R Square) มีค่าเท่ากบั 0.8100 หรือสมการน้ีมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 81.00% ซ่ึงหมายความว่า 
ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านายการเปล่ียนแปลงของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR)โดยวิเคราะห์การ
ทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
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 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ท่ี
ค่า t =  11.2833 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) 
เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) จะเพ่ิมข้ึน 12.4903 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) 
ท่ีค่า t = -12.5703 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2)  
เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) จะลดลง 1.8143 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ีค่า t = 53.0751 
ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย อตัราส่วนสภาพ
คล่อง (LR) จะเพ่ิมข้ึน 1.1401 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR)มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t = -65.9677 
ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย อตัราส่วนสภาพคล่อง 
(LR) จะลดลง 1.4132 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ท่ี
ค่า t = -1.3304 ค่า P-value = 0.1835 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Non-Linear โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ไดด้งัน้ี 
  
 LR = -43.1223*** + 12.4903***(CONCEN) – 1.8143***(CONCEN2) + 
1.1401***(SIZE) – 1.4132***(PRICE) – 0.0828***(VOLATILITY) 
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง 
(LR) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 
(CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) และราคาของหุน้ (PRICE) สามารถท านายการเปล่ียนแปลง 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) และสามารถท านายกราฟของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ไดเ้ป็นกราฟ
คว  ่า ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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ตารางท่ี 4-23  การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-Linear โดยใช ้
   อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้  
   (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 

Model Unstandardized Coefficients t Sig 
 B Std. Error   

Dependent Variable : LR 
(Constant) -27.1185*** 0.7604 -35.6615 0.0000 
DISPER 1.9630*** 0.3186 6.1618 0.0000 
DISPER2 -0.0811* 0.0484 -1.6763 0.0938 
SIZE 1.0706*** 0.0207 51.8252 0.0000 
PRICE -1.3501*** 0.0206 -65.5247 0.0000 
VOLATILITY -0.1267** 0.0586 -2.1610 0.0308 
Industry Dummies Yes    
Year Dummies Yes    
Adj. R Square 0.8293    
N 2090    
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 *** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

 
 จากตารางท่ี 4-22 ผลการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ Non-
Linear โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) 
และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ผลทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ (Adj. R 
Square) มีค่าเท่ากบั 0.8293 หรือสมการน้ีมีอ  านาจในการพยากรณ์ไดถึ้ง 82.93% ซ่ึงหมายความว่า 
ตวัแปรอิสระท่ีใชส้ามารถท านายการเปล่ียนแปลงของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) โดยวิเคราะห์
การทดสอบดว้ยค่าสถิติ t-test ไดด้งัน้ี 
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 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ท่ี
ค่า t = -6.1618 ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) เพ่ิมข้ึน 
1 หน่วย อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) จะเพ่ิมข้ึน 1.9630 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัการกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) 
ท่ีค่า t = -1.6763 ค่า P-value = 0.0938 อธิบายไดว้่า ถา้การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) 
เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) จะลดลง 0.0811 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีความสมัพนัธก์บัขนาดของบริษทั (SIZE) ท่ีค่า t = 51.8252 
ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ขนาดของบริษทั (SIZE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย อตัราส่วนสภาพ
คล่อง (LR) จะเพ่ิมข้ึน 1.0706 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR)มีความสมัพนัธก์บัราคาของหุน้ (PRICE) ท่ีค่า t = -65.5247 
ค่า P-value = 0.0000 อธิบายไดว้่า ถา้ราคาของหุน้ (PRICE) เพ่ิมข้ึน 1 หน่วย อตัราส่วนสภาพคล่อง 
(LR) จะลดลง 1.3501 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ไมม่ีความสมัพนัธก์บัความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ท่ีค่า t = -2.1610 ค่า P-value = 0.0308 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
 จากผลการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) แบบ 
Non-Linear โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) เป็นตวัแปรตาม สามารถแสดงสมการ ไดด้งัน้ี 
  
 LR = -27.1185*** + 1.9630***(DISPER) – 0.0811***(DISPER2) + 1.0706***(SIZE) 
– 1.3501***(PRICE) – 0.1267***(VOLATILITY)  
 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง 
(LR) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 
(DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลง อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) และสามารถท านาย
กราฟของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ไดเ้ป็นกราฟคว  ่า ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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ตารางท่ี 4-24 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
      เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั  
 
สมมตฐิานที ่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ

สมมตฐิาน 
1 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพ

คล่องของหุน้ 
ปฏิเสธ H0 

2 ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้  ปฏิเสธ H0 
3 ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ ปฏิเสธ H0 
4 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ

หุน้  
ปฏิเสธ H0 

 
ตารางท่ี 4-25 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
      เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 
สมมตฐิานที ่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ

สมมตฐิาน 
1 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพ

คล่องของหุน้ 
ปฏิเสธ H0 

2 
3 

ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้  
ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ 

ปฏิเสธ H0 
ปฏิเสธ H0 

4 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ
หุน้  

ปฏิเสธ H0 
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ตารางท่ี 4-26 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER)       
      เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 
สมมตฐิานที ่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ

สมมตฐิาน 
1 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพ

คล่องของหุน้ 
ปฏิเสธ H0 

2 ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้  ปฏิเสธ H0 
3 ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ ปฏิเสธ H0 
4 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ

หุน้ 
ไมป่ฏิเสธ H0 

 
ตารางท่ี 4-27 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER)       
      เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 
สมมตฐิานที ่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ

สมมตฐิาน 
1 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพ

คล่องของหุน้ 
ปฏิเสธ H0 

2 ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้  ปฏิเสธ H0 
3 ราคาหุน้ มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ ปฏิเสธ H0 
4 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ

หุน้  
ไมป่ฏิเสธ H0 
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ตารางท่ี 4-28 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD)        
      เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 
สมมตฐิานที ่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ

สมมตฐิาน 
1 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพ

คล่องของหุน้ 
ปฏิเสธ H0 

2 ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้ ปฏิเสธ H0 
 

3 ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ ปฏิเสธ H0 
4 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ

หุน้ 
ปฏิเสธ H0 

 
ตารางท่ี 4-29 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD)        
      เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 
สมมตฐิานที ่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ

สมมตฐิาน 
1 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพ

คล่องของหุน้ 
ปฏิเสธ H0 

2 ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้  ปฏิเสธ H0 
3 ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ ปฏิเสธ H0 
4 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ

หุน้ 
ปฏิเสธ H0 
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ตารางท่ี 4-30 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR)            
      เป็นตวัแปรตาม และการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 
สมมตฐิานที ่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ

สมมตฐิาน 
1 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพ

คล่องของหุน้ 
ยอมรับ H0 

2 ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้ ยอมรับ H0 
3 ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ ยอมรับ H0 
4 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ

หุน้  
ยอมรับ H0 

 
ตารางท่ี 4-31 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR)            
      เป็นตวัแปรตาม และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) เป็นตวัแปรอิสระหลกั 
 
สมมตฐิานที ่ สมมตฐิาน ผลการทดสอบ

สมมตฐิาน 
1 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพ

คล่องของหุน้ 
ยอมรับ H0 

2 ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้  ยอมรับ H0 
3 ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ ยอมรับ H0 
4 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ

หุน้  
ยอมรับ H0 

 



บทที่ 5 

สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 

 การวจิยัเร่ือง ความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบั
สภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีวตัถุประสงคเ์พื่อ
ศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ และเพื่อศึกษา
ความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพคล่องของหุน้ โดยใชข้อ้มลูของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) ระหว่างปี พ.ศ.2554 – พ.ศ.2558 และกลุ่ม
ตวัอยา่งท่ีใชใ้นการวจิยัเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) ท่ีมีขอ้มลู
การซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์ครบถว้น ประกอบดว้ย 8 อุตสาหกรรม จ านวน 418 บริษทั รวม 2090 
ขอ้มลู โดยเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวจิยั ตวัแปรอิสระหลกั คือ การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership 
Concentration) และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership Dispersion) ตวัแปรควบคุม คือ ขนาด
ของบริษทั (Firm size) ราคาของหุน้ (Price) และความผนัผวนของหุน้ (Volatility) ตวัแปรตาม คือ 
ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (Bid-Ask Spread) ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) และอตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratio) โดยใชก้ารวิเคราะห์ขอ้มลูตาม
สถิติพ้ืนฐานโดยใชส้ถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) การวิเคราะห์ขอ้มลูความแตกต่าง
ระหว่างตวัแปร (Univariate Test of Variables) การวิเคราะห์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปร 
(Correlation Analysis) และการวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
ทดสอบความสมัพนัธโ์ดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ SPSS และ Eviews ในการค านวณ 

 

สรุปผลการวจิยั 

 จากการศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบั
สภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยด าเนินการวิจยั
ในรูปแบบเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ใชว้ิธีการวจิยัเชิงประจกัษ ์(Empirical Research) 
โดยมีแหล่งขอ้มลูแบบทุติยภูมิ (Secondary Data Analysis) ท่ีไดข้อ้มลูจากบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมีขอ้มลูการซ้ือขายครบถว้นจ านวน 418 บริษทั โดยการ
วิเคราะห์ขอ้มลูจะเป็นการวิเคราะห์ขอ้มลูโดยสถิติเชิงพรรณนา เพ่ือน าผลจากการวจิยัเบ้ืองตน้ท าให้
เกิดความเขา้ใจในภาพรวมของขอ้มลูท่ีเก่ียวกบัปัจจยัท่ีท าการศึกษา และการวิเคราะห์ขอ้มลูโดยวิธี
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อนุมาน เพ่ือท าการทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบั
สภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงขอ้มลูท่ีใชใ้น
การศึกษาในคร้ังน้ี ไดท้  าการรวบรวมขอ้มลูของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดย
ศึกษาขอ้มลูจาก www.setsmart.com และ www.settrade.com สามารถสรุปผลการวิจยัไดด้งัน้ี 

 ส่วนที่ 1 การวิเคราะห์ขอ้มลูเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) 

 จ านวนขอ้มลูของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีใชใ้น
การศึกษามีจ  านวนทั้งส้ิน 418 บริษทั 2090 ขอ้มลู ซ่ึงพบว่าอุตสาหกรรมเก่ียวกบัอสงัหาริมทรัพย์
และก่อสร้างมีจ  านวนขอ้มลูมากท่ีสุด เท่ากบั 400 ขอ้มลู คิดเป็น 19.14% ล าดบัท่ีสองคือ
อุตสาหกรรมเก่ียวกบับริการมจี  านวนขอ้มลู เท่ากบั 390 ขอ้มลู คิดเป็น 18.66%  ล  าดบัท่ีสามคือ
อุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมมีจ  านวนขอ้มลู เท่ากบั 345 ขอ้มลู คิดเป็น 16.51%และ
อุตสาหกรรมท่ีเก่ียวกบัทรัพยากรมจี  านวนขอ้มลูนอ้ยท่ีสุด เท่ากบั 150 ขอ้มลู คิดเป็น 7.18% 
 ขอ้มลูเก่ียวกบัค่าสถิติพ้ืนฐานของขอ้มลูตวัแปรโดยรวมของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  จากกลุ่มตวัอยา่งจ านวน 2090 ขอ้มลู มีขอ้มลูดงัน้ี 
การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 57.23 ค่า
ต ่าสุดเท่ากบั 7.77 ค่าสูงสุดเท่ากบั 98.79 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 17.89 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
41.59 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 2.12 ค่าสูงสุดเท่ากบั 100.00 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 18.99 
 ขนาดของบริษทั (SIZE) หน่วยเป็นลา้นบาท พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 24,619.62 ค่าต ่าสุด
เท่ากบั 69.34 ค่าสูงสุดเท่ากบั 948,478.01 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 82,555.05 
 ราคาของหุน้ (PRICE) หน่วยเป็นบาท พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 38.68 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.02 
ค่าสูงสุดเท่ากบั 2088.23 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 110.70 
 ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
2.87 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.05 ค่าสูงสุดเท่ากบั 74.58 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 2.76 
 ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.02 ค่าต ่าสุด
เท่ากบั 0.0024 ค่าสูงสุดเท่ากบั 0.64 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.03 
 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.58 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 
0.0003 ค่าสูงสุดเท่ากบั 11.09 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 1.05 
 Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 76.51 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.0008 
ค่าสูงสุดเท่ากบั 12,449.33 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 468.20 

http://www.setsmart.com/
http://www.settrade.com/
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 อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) พบว่า มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 5.50 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 0.0001 
ค่าสูงสุดเท่ากบั 331.22 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 17.47 
 ส่วนที่ 2 การวิเคราะห์ขอ้มลูความแตกต่างระหว่างตวัแปร (Univariate Test of 
Variables) 
 จากผลการทดสอบความแตกต่างระหว่างตวัแปรตาม คือ ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย 
(RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระหลกั ไดผ้ลดงัน้ี 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) กบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1161 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0188 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 
929 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0172 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0016 และมีค่า 
t เท่ากบั 1.100 สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าสูงจะท าให ้ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั การกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้ (CONCEN) มีค่าต ่าจะท าให ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่านอ้ยหรือ
สภาพคล่องสูง 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) กบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) 
มีจ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1103 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0149 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 
987 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.0216 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -0.0067 และมี
ค่า t เท่ากบั -4.647 สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าสูงจะท าให ้ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั การกระจายตวัของ
ผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าต ่าจะท าให ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) มีค่ามากหรือ
สภาพคล่องต ่า 
 จากผลการทดสอบความแตกต่างระหว่างตวัแปรตาม คือ ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย 
(TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระหลกั ไดผ้ลดงัน้ี 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) กบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มี
จ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1161 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.3174 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 929 
ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.9021 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -0.5848 และมีค่า t 
เท่ากบั -12.291 สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าสูงจะท าให ้ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) มีค่าต ่าจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) กบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มี
จ  านวนขอ้มลูสูงสุด คือ 1103 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.8645 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 987 
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ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.2563 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.6082 และมีค่า t 
เท่ากบั 14.380 สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าสูงจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขาย
เฉล่ีย (TURNOVER) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) มีค่าต ่าจะท าให ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า 
 จากผลการทดสอบความแตกต่างระหว่างตวัแปรตาม คือ Amihud’s Illiquidity 
(AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระหลกั ไดผ้ลดงัน้ี 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) กบั Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีจ  านวน
ขอ้มลูสูงสุด คือ 1161 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 118.7668 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 929 
ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 23.6935 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 95.0733 และมีค่า t 
เท่ากบั 5.157 สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าสูงจะท าให ้Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) มีค่าต ่าจะท าให ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) กบั Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีจ  านวน
ขอ้มลูสูงสุด คือ 1103 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 17.0317 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 987 ขอ้มลู 
โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 142.9721 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -125.9404 และมีค่า t 
เท่ากบั -5.881 สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าสูงจะท าให ้Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) มีค่าต ่าจะท าให ้Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) มีค่ามากหรือสภาพคล่องต ่า 
 จากผลการทดสอบความแตกต่างระหว่างตวัแปรตาม คือ อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) 
กบัตวัแปรอิสระหลกั ไดผ้ลดงัน้ี 
 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีจ  านวนขอ้มลู
สูงสุด คือ 1161 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.2862 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 929 ขอ้มลู โดยมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 8.2557 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั -4.9695 และมีค่า t เท่ากบั -6.172 
สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าสูงจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่า
นอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า แต่ในทางกลบักนั การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) มีค่าต ่าจะท าให ้
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่ามากหรือสภาพคล่องสูง 
 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) กบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีจ  านวนขอ้มลู
สูงสุด คือ 1103 ขอ้มลู โดยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 9.0746 และจ านวนขอ้มลูนอ้ยสุดคือ 987 ขอ้มลู โดยมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.4949 โดยมีความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียเท่ากบั 7.5797 และมีค่า t เท่ากบั 10.654 
สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าสูงจะท าให ้อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่า
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มากหรือสภาพคล่องสูง แต่ในทางกลบักนั การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) มีค่าต ่าจะท าให ้
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) มีค่านอ้ยหรือสภาพคล่องต ่า 
 ส่วนที่ 3 การวิเคราะห์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปร (Correlation Analysis) 
 การวิเคราะห์ขอ้มลูโดยสถิติแบบสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปร (Correlation 
Analysis) เป็นการวิเคราะห์ความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรอิสระแต่ละตวักบัตวัแปรตาม โดยผูว้จิยั
ไดท้  าการวิเคราะห์และสามารถสรุปความสมัพนัธ ์ไดด้งัน้ี 
 1.ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ค่าสมัประสิทธส์หพนัธข์องเพียร์สนัท่ี
แสดงความสมัพนัธข์อง การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ไดค่้าจากการทดสอบเท่ากบั -0.061, -0.077, -0.248, -0.116 และ0.531 ตามล าดบั 
 สรุปว่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) และราคาของหุน้ (PRICE) มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 แต่ความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY)  มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD)ใน
ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 
 2.ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ค่าสมัประสิทธส์หพนัธข์องเพียร์สนัท่ีแสดง
ความสมัพนัธข์อง การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ไดค่้า
จากการทดสอบเท่ากบั -0.347, 0.345, -0.164, -0.356 และ0.378 ตามล าดบั 
 สรุปว่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) มี
ความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER)ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 แต่
การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) และราคาของหุน้ (PRICE)  มี
ความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER)ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 
 3.Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ค่าสมัประสิทธส์หพนัธข์องเพียร์สนัท่ีแสดง
ความสมัพนัธข์อง การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) 
ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ไดค่้า
จากการทดสอบเท่ากบั 0.100, -0.152, -0.178, -0.022 และ0.284 ตามล าดบั 
 สรุปว่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) มีความสมัพนัธ์
ในเชิงบวกกบั Amihud’s Illiquidity (AMIHUD)ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 แต่การกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้ (CONCEN) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY)  มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบั 
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Amihud’s Illiquidity (AMIHUD)ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 และราคาของหุน้ (PRICE) ไม่มี
ความสมัพนัธก์บั Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ในระดบันยัส าคญัทางสถิติ 
 4.อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ค่าสมัประสิทธส์หพนัธข์องเพียร์สนัท่ีแสดงความสมัพนัธ์
ของ การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของ
บริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ไดค่้าจากการ
ทดสอบเท่ากบั -0.226, 0.243, 0.194, -0.312 และ0.153 ตามล าดบั 
 สรุปว่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) และความผนั
ผวนของหุน้ (VOLATILITY) มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ในระดบั
นยัส าคญัท่ี 0.01 แต่การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) และราคาของหุน้ (PRICE) มี
ความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ในระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 
 ส่วนที่ 4 ผลการทดสอบสมมติฐานโดยใชก้ารวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple Regression Analysis) 
 การทดสอบ Multiple Regression Analysis 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของ
ผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือ
เสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาด
ของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถ
ท านายการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 
และ 0.10 
 การทดสอบ Multiple Regression Analysis 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของ
ผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือ
เสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาด
ของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถ
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ท านายการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 
และ 0.10 
 การทดสอบ Multiple Regression Analysis 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อ
หุน้ (CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใชป้ริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย 
(TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาดของบริษทั 
(SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการ
เปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
 การทดสอบ Multiple Regression Analysis 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใชป้ริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย 
(TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั 
(SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการ
เปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
 การทดสอบ Multiple Regression Analysis 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้Amihud’s Illiquidity 
(AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาดของบริษทั 
(SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการ
เปล่ียนแปลง Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
 การทดสอบ Multiple Regression Analysis 
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 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้Amihud’s Illiquidity 
(AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั 
(SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการ
เปล่ียนแปลง Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
 การทดสอบ Multiple Regression Analysis 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใชอ้ตัราส่วนสภาพคล่อง 
(LR) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) ขนาดของบริษทั (SIZE) 
ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลง 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
  การทดสอบ Multiple Regression Analysis 
 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY)) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใชอ้ตัราส่วนสภาพคล่อง 
(LR) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั (SIZE) 
ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลง 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 
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ส่วนที่ 5 ผลการทดสอบสมมติฐานโดยใชก้ารวิเคราะห์สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple 
Regression Analysis) แบบ Non-Linear 
 การทดสอบ Multiple Regression Analysis แบบ Non-Linear 

 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของ
ผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของ
หุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือ
เสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การ
กระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนั
ผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย 
(RSPREAD) และสามารถท านายกราฟของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ไดเ้ป็น
กราฟหงาย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 

 การทดสอบ Multiple Regression Analysis แบบ Non-Linear 

 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ช่วงห่างราคา
เสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของ
ผูถื้อหุน้ (DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ช่วงห่างราคาเสนอซ้ือ
เสนอขาย (RSPREAD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) การ
กระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนั
ผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลงช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย 
(RSPREAD) และสามารถท านายกราฟของช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ไดเ้ป็น
กราฟหงาย ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 

  

 



101 

 

 การทดสอบ Multiple Regression Analysis แบบ Non-Linear 

 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อ
หุน้ (CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย 
(TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจุกตวั
ของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของ
หุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) และ
สามารถท านายกราฟของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ไดเ้ป็นกราฟคว  ่า ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 

 การทดสอบ Multiple Regression Analysis แบบ Non-Linear 

 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ ปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ีย (TURNOVER) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของผูถื้อ
หุน้ (DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย 
(TURNOVER) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า กระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) การกระจายตวัของผู ้
ถือหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) และไม่
สามารถท านายกราฟของปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (TURNOVER) ได ้ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 
และ 0.10 

 การทดสอบ Multiple Regression Analysis แบบ Non-Linear 

 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
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(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้Amihud’s Illiquidity 
(AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจุกตวัของผู ้
ถือหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลง Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) และไม่
สามารถท านายกราฟของ Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ได ้ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 
0.10 

 การทดสอบ Multiple Regression Analysis แบบ Non-Linear 

 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) 
และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย 

 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้Amihud’s Illiquidity 
(AMIHUD) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) ขนาดของบริษทั 
(SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) สามารถท านายการ
เปล่ียนแปลง Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) ) และไม่สามารถท านายกราฟของ Amihud’s 
Illiquidity (AMIHUD) ได ้ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 

 การทดสอบ Multiple Regression Analysis แบบ Non-Linear 

 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ 
(CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 (CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ 
(PRICE) และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง 
(LR) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (CONCEN) การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้2 
(CONCEN2) ขนาดของบริษทั (SIZE) และราคาของหุน้ (PRICE) สามารถท านายการเปล่ียนแปลง 
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อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) และสามารถท านายกราฟของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ไดเ้ป็นกราฟ
คว  ่า ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 

 การทดสอบ Multiple Regression Analysis แบบ Non-Linear 

 เมื่อทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตาม (Dependent Variable) คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง (LR) กบัตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ ค่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ 
(DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 (DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) 
และความผนัผวนของหุน้ (VOLATILITY) ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย 

 จากการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)โดยใช ้อตัราส่วนสภาพคล่อง 
(LR) เป็นตวัแปรตาม สรุปไดว้่า การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (DISPER) การกระจายตวัของผูถื้อหุน้2 
(DISPER2) ขนาดของบริษทั (SIZE) ราคาของหุน้ (PRICE) และความผนัผวนของหุน้ 
(VOLATILITY) สามารถท านายการเปล่ียนแปลง อตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) และสามารถท านาย
กราฟของอตัราส่วนสภาพคล่อง (LR) ไดเ้ป็นกราฟคว  ่า ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01, 0.05 และ 0.10 

 

อภปิรายผลการวจิยั 

 การวจิยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งการกระจุกตวัของผูถื้อหุน้
กบัสภาพคล่องของหุน้และเพื่อศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบัสภาพ
คล่องของหุน้ ประกอบดว้ยบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งส้ิน 418 
บริษทั จ  านวน 2090 ขอ้มลูซ่ึงผลการศึกษาพบว่า  

 จากสมมติฐานท่ี 1 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของ
หุน้ ผลการทดสอบสรุปไดด้งัน้ี 

 การกระจุกตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership concentration) มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัช่วง
ห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) Amihud’s Illiquidity 
Rubin (2007) ท่ีกล่าวว่าสภาพคล่องมีความสมัพนัธก์บัผูถื้อหุน้รายใหญ่ ซ่ึงหุน้ตวัใดท่ีมีการกระจุก
ตวัสูงจะท าใหมี้การซ้ือขายหมุนเวียนของหุน้ลดลง เน่ืองจากผูถื้อหุน้รายใหญ่มีการถือหุน้แบบ
ระยะยาว 
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 จากสมมติฐานท่ี 2 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่อง
ของหุน้ ผลการทดสอบสรุปไดด้งัน้ี  

 การกระจายตวัของผูถื้อหุน้ (Ownership dispersion) มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัช่วง
ห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย (RSPREAD) ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) Amihud’s Illiquidity 
(AMIHUD) และอตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ 
Jacoby and Zheng (2010) ท่ีกล่าวว่านกัลงทุนรายยอ่ยเป็นนกัลงทุนระยะสั้นท าใหมี้ความถ่ีในการ
ซ้ือขายมาก 

 จากสมมติฐานท่ี 3 ขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัสภาพคล่องของหุน้ ผล
การทดสอบสรุปไดด้งัน้ี  

 ขนาดของบริษทั (Firm Size) มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอ
ขาย (RSPREAD) ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) และ
อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Brockman, Chung 
and Yan (2009) ท่ีกล่าวว่าขนาดของบริษทัท่ีมขีนาดใหญ่จะมีปริมาณของหุน้ท่ีมาก ท าใหม้ีโอกาส
ท่ีจะมีการซ้ือขายหุน้หมุนเวียนท่ีมาก 

 จากสมมติฐานท่ี 4 ราคาหุน้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ ผลการทดสอบ
สรุปไดด้งัน้ี 

 ราคาหุน้ (Price) มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือเสนอขาย 
(RSPREAD) ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) และอตัราส่วน
สภาพคล่อง (Liquidity Ratio) ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Prommin, Jumreornvong and 
Jirapron (2014) กล่าวว่าการท่ีราคาหุน้สูงท าใหน้กัลงทุนซ้ือขายหุน้ไดป้ริมาณท่ีนอ้ย 

 จากสมมติฐานท่ี 5 ความผนัผวนของหุน้มคีวามสมัพนัธเ์ชิงลบกบัสภาพคล่องของหุน้ 
ผลการทดสอบสรุปไดด้งัน้ี  

 ความผนัผวนของหุน้ (Volatility) มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัช่วงห่างราคาเสนอซ้ือ
เสนอขาย (RSPREAD) Amihud’s Illiquidity (AMIHUD) และอตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity 
Ratio) ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Lesmond (2005) กล่าวว่าถา้หุน้มคีวามผนัผวนสูงจะ
เกิดความเส่ียงในการลงทุนซ่ึงอาจจะท าใหน้กัลงทุนไม่กลา้เขา้มาลงทุนในหุน้ตวันั้น แต่ในทาง
กลบักนัปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย (Turnover) มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวก อาจเป็นไปไดว้่าความผนั
ผวนท่ีสูงอาจจะมีผลตอบแทนในอตัราท่ีสูงข้ึนดว้ย  
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ข้อเสนอแนะ 

 ข้อเสนอแนะที่ได้จากการวจิยั 

 1. การศึกษางานวิจยัคร้ังน้ี พบว่าจากการวิเคราะห์ขอ้มลูสมการการถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple Regression Analysis) สามารถทดสอบไดดี้กว่าการวิเคราะห์ขอ้มลูสมการการถดถอยเชิง
พหุ (Multiple Regression Analysis) แบบ Non-Linear เน่ืองจากการทดสอบทั้งหมดนั้นท าใหเ้ห็น
ว่าการวิเคราะห์ขอ้มลูสมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) สามารถท านายได้
ทุกสมการและมีผลการทดสอบตรงตามสมมติฐาน ซ่ึงมีความแตกต่างจากการวิเคราะห์ขอ้มลู
สมการการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) แบบ Non-Linear ท่ีสามารถท านายได้
บางสมการและมีผลท่ีตรงขา้มกบัสมมติฐาน และตวัแปรตามท่ีสามารถวดัสภาพคล่องไดดี้ท่ีสุดคือ 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) เน่ืองจากสามารถท านายสมการของการกระจุกตวัของผูถื้อ
หุน้และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้ไดม้ากท่ีสุดอยูท่ี่ 79.56% และ 82.91% ตามล าดบั   

 2. จากผลการวิจยัความสมัพนัธร์ะหว่างการกระจุกตวัและการกระจายตวัของผูถื้อหุน้กบั
สภาพคล่องของหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถอธิบายได้
ว่า เมื่อนกัลงทุนรายใหญ่มกีารถือหุน้แบบกระจุกตวัมากจะท าใหส้ภาพคล่องของหุน้มีสภาพคล่อง
ท่ีต ่า และการกระจายตวัของผูถื้อหุน้มากก็จะท าใหส้ภาพคล่องของหุน้มีสภาพคล่องท่ีสูง จาก
ผลการวิจยั ท าใหเ้ห็นว่าเมื่อนกัลงทุนเขา้มาลงทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ นกัลงทุนควรศกึษา
โครงสร้างผูถื้อหุน้ซ่ึงเป็นขอ้มลูส่วนหน่ึงท่ีสามารถใชเ้ป็นตวัในการตดัสินใจก่อนการลงทุน เพ่ือ
ลดความเส่ียงในการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ เพราะการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ถา้หุน้ตวัใด
มีสภาพคล่องท่ีต ่าก็จะท าใหน้กัลงทุนมีความเส่ียงทางดา้นเงินทุน เพราะหุน้ท่ีมีสภาพคล่องท่ีต ่าก็จะ
เปล่ียนหลกัทรัพยเ์ป็นเงินสดไดช้า้ แต่อยา่งไรก็ตามนกัลงทุนควรศกึษาถึงปัจจยัต่างๆ เช่น ขนาด
ของบริษทั ราคาหุน้ และความผนัผวนของหุน้ เน่ืองจากเป็นปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมีผลกระทบต่อสภาพ
คล่องของหุน้ ดงันั้นนกัลงทุนควรท่ีจะศึกษาปัจจยัเหล่าน้ี เพ่ือช่วยลดความเส่ียงจากการลงทุนใน
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

 3. ส าหรับผูบ้ริหารจะเห็นไดว้่าการกระจายตวัของผูถื้อหุน้นั้นสามารถเสริมสภาพคล่อง
ของหุน้ได ้และผูบ้ริหารควรเพ่ิมการกระจายตวัของหุน้โดยการแตกพาร์ เพ่ือใหหุ้น้ในบริษทัมี
จ  านวนมากยิง่ข้ึน ซ่ึงการกระจายตวัของหุน้นั้นยงัสามารถเพ่ิมทุนใหก้บับริษทัได ้ดงันั้นผูบ้ริหาร
ควรค านึงถึงความส าคญัของการกระจายตวัของผูถื้อหุน้หรือผูถื้อหุน้รายยอ่ยเพ่ิมมากข้ึน 

 4. จากผลการวิจยัผูพ้ฒันาตลาดหลกัทรัพยค์วรท่ีจะปรับเปล่ียนนโยบายการถือหุน้ของ
นกัลงทุนรายยอ่ยใหมี้ความเหมาะสมหรือเพ่ิมการกระจายการถือหุน้โดยผูถื้อหุน้รายยอ่ย  
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 ข้อเสนอแนะในการศึกษาคร้ังต่อไป 

 1. ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรศึกษาโครงสร้างผูถื้อหุน้แบบครอบครัวกบัสภาพคล่องของ
หุน้ เน่ืองจากบริษทัจดทะเบียนในตลอดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีจ  านวนบริษทัท่ีถือหุน้แบบ
ครอบครัวจ านวนมาก ท าใหผู้ว้ิจยัเห็นถึงความส าคญัของการศึกษาโครงสร้างผูถื้อหุน้แบบ
ครอบครัว 

 2. ในการศกึษาคร้ังต่อไปควรเปรียบเทียบสภาพคล่องของหุน้ในบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกบับริษทัในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ เน่ืองจากบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นบริษทัท่ีมีขนาดใหญ่ และบริษทัในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่เป็น
บริษทัท่ีมีขนาดกลางจนถึงขนาดเลก็ เพื่อท าการเปรียบเทียบว่ามีความสอดคลอ้งหรือความแตกต่าง
ระหว่างตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกบับริษทัในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ 

 3. ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรเปรียบเทียบสภาพคล่องของหุน้ในบริษทัชั้นน าของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกบัตลาดหลกัทรัพยข์องกลุ่มประเทศอาเซียน เน่ืองจากในปัจจุบนั
ประเทศไทยถือไดว้่าเป็นประเทศชั้นน าในกลุ่มประเทศอาเซียน เพ่ือใหต้ลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยมีการพฒันาอยูต่ลอดเวลา และเป็นผูน้  าในกลุ่มประเทศอาเซียนอยูเ่สมอ  

 4. ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรท่ีจะศึกษาขอ้มลูเชิงปริมาณควบคู่กบัขอ้มลูเชิงคุณภาพใน
การวิเคราะห์ขอ้มลู เพื่อเป็นประโยชน์แก่นกัลงทุนและผูพ้ฒันาตลาดหลกัทรัพย ์เน่ืองจากการศกึษา
ขอ้มลูเชิงคุณภาพจะสามารถน าไปใชป้ระโยชน์ไดห้ลากหลาย และสามารถเขา้ใจความตอ้งการของ
นกัลงทุน และนกัพฒันาตลาดหลกัทรัพยอี์กดว้ย 
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รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 

ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

CHOTI บริษทั หอ้งเยน็โชติวฒัน์หาดใหญ่ จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

EE บริษทั อีเทอเนิล เอนเนอย ีจ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

GFPT บริษทั จีเอฟพีที จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 
LEE บริษทั ลีพฒันาผลิตภณัฑ ์จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

STA บริษทั ศรีตรังแอโกรอินดสัทรี จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

TLUXE บริษทั ไทยลกัซ ์เอน็เตอร์ไพรส์ จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

TRS บริษทั ตรังผลิตภณัฑอ์าหารทะเล จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

TRUBB 
บริษทั ไทยรับเบอร์ลาเท็คซค์อร์ปอร์เรชัน่ (ประเทศไทย) 
จ  ากดั (มหาชน) 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

TWPC บริษทั ไทยวา จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

UPOIC บริษทั สหอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาลม์ จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

UVAN บริษทั ยนิูวานิชน ้ ามนัปาลม์ จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

VPO บริษทั วจิิตรภณัฑป์าลม์ออยล ์จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 

APURE บริษทั อกริเพียว โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

ASIAN บริษทั หอ้งเยน็เอเช่ียน ซีฟู้ ด จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

BR บริษทั บางกอกแร้นช ์จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
BRR บริษทั น ้ าตาลบุรีรัมย ์จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
CBG บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
CFRESH บริษทั ซีเฟรชอินดสัตรี จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

CM บริษทั เชียงใหม่โฟรเซ่นฟู้ ดส์ จ ากดั(มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

CPF บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

CPI บริษทั ชุมพรอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาลม์ จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

F&D บริษทั ฟู้ ดแอนดด์ร๊ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
HTC บริษทั หาดทิพย ์จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
ICHI บริษทั อิชิตนั กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
KBS บริษทั น ้ าตาลครบุรี จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

KSL บริษทั น ้ าตาลขอนแก่น จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

KTIS 
บริษทั เกษตรไทย อินเตอร์เนชัน่แนล ชูการ์ คอร์ปอเรชัน่ 

จ  ากดั (มหาชน) 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

LST บริษทั ล  ่าสูง (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

M บริษทั เอม็เค เรสโตรองต ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

MALEE บริษทั มาลีสามพราน จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

MINT บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

OISHI บริษทั โออิชิ กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

PB บริษทั เพรซิเดนท ์เบเกอร่ี จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

PM บริษทั พรีเมียร์ มาร์เก็ตต้ิง จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

PR บริษทั เพรซิเดนทไ์รซโ์ปรดกัส์ จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

PRG บริษทั ปทุมไรซมิล แอนด ์แกรนารี จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

SAPPE บริษทั เซ็ปเป้ จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
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SAUCE บริษทั ไทยเทพรส จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

SFP บริษทั อาหารสยาม จ ากดั(มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

SNP บริษทั เอส แอนด ์พี ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

SORKON บริษทั ส. ขอนแก่นฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

SSC บริษทั เสริมสุข จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

SSF บริษทั สุรพลฟู้ ดส์ จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

SST บริษทั ทรัพยศ์รีไทย จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

TC บริษทั ทรอปิคอลแคนน่ิง (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

TF บริษทั ไทยเพรซิเดนทฟ์ดูส์ จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

TFG บริษทั ไทยฟู้ ดส์ กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

TIPCO บริษทั ทิปโกฟ้ดูส์ จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

TU บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 

TVO บริษทั น ้ ามนัพืชไทย จ  ากดั (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเคร่ืองด่ืม 
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ABC บริษทั แอสเซท ไบร์ท จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

AFC บริษทั เอเซียไฟเบอร์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

BTNC บริษทั บูติคนิวซิต้ี จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

CPH บริษทั คาสเซ่อร์พีคโฮลด้ิงส์ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

CPL บริษทั ซี.พี.แอล.กรุ๊พ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

ICC บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

LTX บริษทั ลคัก้ีเท็คซ ์(ไทย) จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

NC บริษทั นิวซิต้ี (กรุงเทพฯ) จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

PAF บริษทั แพนเอเซียฟุตแวร์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

PG บริษทั ประชาอาภรณ์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

PRANDA บริษทั แพรนดา้ จิวเวลร่ี จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

SABINA บริษทั ซาบีน่า จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

SAWANG บริษทั สว่างเอก็ซป์อร์ต จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 
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SUC บริษทั สหยเูน่ียน จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

TNL บริษทั ธนูลกัษณ์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

TPCORP บริษทั เท็กซไ์ทลเ์พรสทีจ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

TR บริษทั ไทยเรยอน จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

TTI บริษทั โรงงานผา้ไทย จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

TTL บริษทั ทีทีแอล อุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

TTTM บริษทั ไทยโทเรเท็กซไ์ทลม์ิลลส์ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

UPF บริษทั ยเูน่ียนไพโอเนียร์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

UT บริษทั ยเูน่ียนอุตสาหกรรมส่ิงทอ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

WACOAL บริษทั ไทยวาโก ้จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค แฟชัน่ 

AJD บริษทั คราวน์ เทค แอดวานซ ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

CEI 
บริษทั คอมพาสส์ อีสต ์อินดสัตร้ี (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 
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DTCI บริษทั ดี.ที.ซี.อินดสัตร่ีส์ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

FANCY บริษทั แฟนซีวูด๊ อินดสัตรีส จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

KYE บริษทั กนัยงอีเลคทริก จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

L&E บริษทั ไลทต้ิ์ง แอนด ์อีควิปเมนท ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

MODERN บริษทั โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

OGC บริษทั โอเชียนกลาส จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

ROCK บริษทั ร้อกเวิธ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

SIAM บริษทั สยามสตีลอินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

TSR บริษทั เธียรสุรัตน์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 

DSGT 
บริษทั ดีเอสจี อินเตอร์เนชัน่แนล (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์

JCT บริษทั แจก๊เจียอุตสาหกรรม (ไทย) จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์

OCC บริษทั โอ ซี ซี จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์
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S & J 
บ.เอส แอนด ์เจ อินเตอร์เนชัน่แนล เอนเตอร์ไพรส์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์

STHAI บริษทั ซนัไทยอุตสาหกรรมถุงมือยาง จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์

TOG บริษทั ไทยออพติคอล กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุปโภคบริโภค ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์

BAY ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

BBL ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

CIMBT ธนาคาร ซีไอเอม็บี ไทย จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

KBANK ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

KKP ธนาคารเกียรตินาคิน จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

KTB ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

LHBANK บริษทั แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

SCB ธนาคารไทยพาณิชย ์จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

TCAP บริษทั ทุนธนชาต จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
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TISCO บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

TMB ธนาคารทหารไทย จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 

AEC บริษทัหลกัทรัพย ์เออีซี จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

AEONTS บริษทั อิออน ธนสินทรัพย ์(ไทยแลนด)์ จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

AMANAH บริษทั อะมานะฮ ์ลิสซ่ิง จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

ASK บริษทั เอเซียเสริมกิจลีสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

ASP บริษทั เอเซีย พลสั กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

BFIT บริษทัเงินทุน กรุงเทพธนาทร จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

CGH บริษทั คนัทร่ี กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

CNS บริษทัหลกัทรัพย ์โนมรูะ พฒันสิน จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

ECL บริษทั ตะวนัออกพาณิชยลี์สซ่ิง จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

FNS บริษทั ฟินนัซ่า จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

FSS บริษทัหลกัทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์
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GBX บริษทั โกลเบลก็ โฮลด้ิง แมนเนจเมน้ท ์จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

GL บริษทั กรุ๊ปลีส จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

IFS 
บริษทั ไอเอฟเอส แคปปิตอล (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

JMT บริษทั เจ เอม็ ที เน็ทเวอร์ค เซอร์วิสเซ็ส จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

KCAR บริษทั กรุงไทยคาร์เร้นท ์แอนด ์ลีส จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

KGI บริษทัหลกัทรัพย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

KTC บริษทั บตัรกรุงไทย จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

MBKET 
บริษทัหลกัทรัพย ์เมยแ์บงก ์กิมเอง็ (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

MFC 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน เอม็เอฟซี จ  ากดั

(มหาชน) 
ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

ML บริษทั ไมดา้ ลิสซ่ิง จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

MTLS บริษทั เมืองไทย ลิสซ่ิง จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์



 
121

  

 

ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

PE บริษทั พรีเมียร์เอน็เตอร์ไพรซ ์จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

PL บริษทั ภทัรลิสซ่ิง จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

S11 บริษทั เอส 11 กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

SAWAD บริษทั ศรีสวสัด์ิ พาวเวอร์ 1979 จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

THANI บริษทั ราชธานีลิสซ่ิง จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

TK บริษทั ฐิติกร จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

TNITY บริษทั ทรีนีต้ี วฒันา จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

UOBKH 
บริษทัหลกัทรัพย ์ยโูอบี เคยเ์ฮียน (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

ZMICO บริษทัหลกัทรัพย ์ซีมิโก ้จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทุนและหลกัทรัพย ์

AYUD บริษทั ศรีอยธุยา แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

BKI บริษทั กรุงเทพประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

BLA บริษทั กรุงเทพประกนัชีวิต จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

BUI บริษทั บางกอกสหประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

CHARAN บริษทั จรัญประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

INSURE บริษทั อินทรประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

MTI บริษทั เมืองไทยประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

NKI บริษทั นวกิจประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

NSI บริษทัน าสินประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

SMG บริษทั สามคัคีประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

SMK บริษทั สินมัน่คงประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

THRE บริษทั ไทยรับประกนัภยัต่อ จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

THREL บริษทั ไทยรีประกนัชีวิต จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

TIC บริษทั ไทยประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

TIP บริษทั ทิพยประกนัภยั จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

TSI บริษทั ไทยเศรษฐกิจประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

TVI บริษทั ประกนัภยัไทยววิฒัน์ จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ประกนัภยัและประกนัชีวติ 

AH บริษทั อาปิโก ไฮเทค จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

APCS บริษทั เอเซีย พรีซิชัน่ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

BAT-3K บริษทั ไทยสโตเรจ แบตเตอร่ี จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

CWT บริษทั ชยัวฒันา แทนเนอร่ี กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

EASON บริษทั อีซ่ึน เพน้ท ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

GYT บริษทั กูด๊เยยีร์(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

HFT บริษทั ฮั้วฟง รับเบอร์ (ไทยแลนด)์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

IHL บริษทั อินเตอร์ไฮด ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

IRC บริษทั อีโนเว รับเบอร์ (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

PCSGH บริษทั พี.ซี.เอส.แมชีน กรุ๊ปโฮลด้ิง จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

SAT บริษทั สมบูรณ์ แอด๊วานซ ์เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

SMC บริษทั เอสเอม็ซี พาวเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

SPG บริษทั สยามภณัฑก์รุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

STANLY บริษทั ไทยสแตนเลยก์ารไฟฟ้า จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

TKT บริษทั ที.กรุงไทยอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

TNPC บริษทั ไทยนามพลาสติกส์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

TRU บริษทั ไทยรุ่งยเูนียนคาร์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

TSC บริษทั ไทยสตีลเคเบิล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

YNP บริษทั ยานภณัฑ ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ยานยนต ์

ASEFA บริษทั อาซีฟา จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

CRANE บริษทั ชูไก จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

CTW บริษทั จรุงไทยไวร์แอนดเ์คเบ้ิล จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

FMT บริษทั ฟรููกาวา เมท็ทลั (ไทยแลนด)์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

KKC บริษทั กุลธรเคอร์บ้ี จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

PK บริษทั พฒัน์กล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

SNC บริษทั เอส เอน็ ซี ฟอร์เมอร์ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

TCJ บริษทั ที.ซี.เจ.เอเซีย จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

VARO บริษทั วโรปกรณ์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

UTP บริษทั ยไูนเตด็ เปเปอร์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม กระดาษและวสัดุการพิมพ ์

GC บริษทั โกลบอล คอนเน็คชัน่ส์ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

IVL บริษทั อินโดรามา เวนเจอร์ส จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

PATO บริษทั พาโตเคมีอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

PMTA บริษทั พีเอม็ โทรีเซน เอเชีย โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

PTTGC บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

SUTHA บริษทั สุธากญัจน์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

TCB บริษทั ไทยคาร์บอนแบลค็ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

TCCC บริษทั ไทยเซ็นทรัลเคมี จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

TPA บริษทั ไทยโพลีอะคริลิค จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

TPC บริษทั ไทยพลาสติกและเคมภีณัฑ ์จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

UP บริษทั ยเูน่ียนพลาสติก จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

VNT บริษทั วนิีไทย จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

WG บริษทั ไวท้ก์รุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

YCI บริษทั ยงไทย จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

AJ บริษทั เอ.เจ.พลาสท ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

ALUCON บริษทั อลคูอน จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

CSC บริษทั ฝาจีบ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

NEP 
บริษทั เอน็อีพี อสงัหาริมทรัพย ์และอุตสาหกรรม จ ากดั 

(มหาชน) 
สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

NPP บริษทั นิปปอน แพค็(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

PTL บริษทั โพลีเพลก็ซ ์(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

SITHAI บริษทั ศรีไทยซุปเปอร์แวร์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

SLP บริษทั สาล่ี พร้ินทต้ิ์ง จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

SMPC บริษทั สหมิตรถงัแก๊ส จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

SPACK บริษทั เอส. แพค็ แอนด ์พร้ินท ์จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

TCOAT 
บริษทั อุตสาหกรรมผา้เคลือบพลาสติกไทย จ  ากดั 

(มหาชน) 
สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

TFI บริษทั ไทยฟิลม์อินดสัตร่ี จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

THIP บริษทั ทานตะวนัอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

TMD บริษทั อุตสาหกรรมถงัโลหะไทย จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

TOPP บริษทั ไทย โอ.พี.พี. จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

TPP บริษทั ไทยบรรจุภณัฑแ์ละการพิมพ ์จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม บรรจุภณัฑ ์

AMC บริษทั เอเซีย เมทลั จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

BSBM บริษทั บางสะพานบาร์มิล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

CEN บริษทั แคปปิทอล เอน็จิเนียร่ิง เน็ตเวิร์ค จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 
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CITY บริษทั ซิต้ี สตีล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

CSP บริษทั ซีเอสพี สตีลเซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

GJS บริษทั จี เจ สตีล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

GSTEL บริษทั จี สตีล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

INOX บริษทั โพสโค-ไทยน๊อคซ ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

LHK บริษทั โลหะกิจ เมท็ทอล จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

MAX บริษทั แมกซ ์เมทลั คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

MCS บริษทั เอม็.ซี.เอส.สตีล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

MILL บริษทั มิลลค์อน สตีล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

PAP บริษทั แปซิฟิกไพพ ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

PERM บริษทั เพ่ิมสินสตีลเวิคส์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

RICH บริษทั ริช เอเชีย สตีล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

SAM บริษทั สามชยั สตีล อินดสัทรี จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 
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SMIT บริษทั สหมิตรเคร่ืองกล จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

SSI บริษทั สหวิริยาสตีลอินดสัตรี จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

SSSC บริษทั ศนูยบ์ริการเหลก็สยาม จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

TGPRO บริษทั ไทย-เยอรมนั โปรดกัส์ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

THE บริษทั เดอะ สตีล จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

TIW บริษทั ไทยแลนดไ์อออนเวคิส์ จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

TMT บริษทั คา้เหลก็ไทย จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

TSTH บริษทั ทาทา สตีล (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

TUCC บริษทั ไทยยนีูคคอยลเ์ซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

TWP บริษทั ไทยไวร์โพรดคัท ์จ  ากดั (มหาชน) สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

TYCN 
บริษทัไทยคูน เวิลดไ์วด ์กรุ๊ป (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
สินคา้อุตสาหกรรม เหลก็ 

CCP บริษทั ผลิตภณัฑค์อนกรีตชลบุรี จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 
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DCC บริษทั ไดนาสต้ีเซรามิค จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

DCON บริษทั ดีคอนโปรดกัส์ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

DRT บริษทั ผลิตภณัฑต์ราเพชร จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

EPG บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

GEL บริษทั เจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

PPP บริษทั พรีเมียร์ โพรดกัส์ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

Q-CON บริษทั ควอลิต้ีคอนสตรัคชัน่โปรดคัส์ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

RCI บริษทั โรแยล ซีรามิค อุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

SCC บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

SCCC บริษทั ปูนซีเมนตน์ครหลวง จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

SCP บริษทั ทกัษิณคอนกรีต จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

SINGHA บริษทั สิงห์ พาราเทค จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

TASCO บริษทั ทิปโกแ้อสฟัลท ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 
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TCMC บริษทั อุตสาหกรรมพรมไทย จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

TGCI บริษทั ไทย-เยอรมนั เซรามิค อินดสัทร่ี จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

TPIPL บริษทั ทีพีไอ โพลีน จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

UMI บริษทั สหโมเสคอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

VNG บริษทั วนชยั กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

WIIK บริษทัวคิ แอนด ์ฮุคลนัด ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง วสัดุก่อสร้าง 

A บริษทั อารียา พรอพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

AMATA บริษทั อมตะ คอร์ปอเรชนั จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

ANAN บริษทั อนนัดา ดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

AP บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

AQ บริษทั เอคิว เอสเตท จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

BLAND บริษทั บางกอกแลนด ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

BROCK บริษทั บา้นร็อคการ์เดน้ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
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CGD บริษทั คนัทร่ี กรุ๊ป ดีเวลลอปเมนท ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

CI บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวลอ็ปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

CPN บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

ESTAR บริษทั อีสเทอร์น สตาร์ เรียล เอสเตท จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

EVER บริษทั เอเวอร์แลนด ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

GLAND บริษทั แกรนด ์คาแนล แลนด ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

GOLD 
บริษทั แผน่ดินทอง พร็อพเพอร์ต้ี ดีเวลลอปเมน้ท ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

HEMRAJ บริษทั เหมราชพฒันาท่ีดิน จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

KC บริษทั เค.ซี. พร็อพเพอร์ต้ี จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

KTP บริษทั เคปเปล ไทย พร็อพเพอร์ต้ี จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

LALIN บริษทั ลลิล พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

LH บริษทัแลนดแ์อนดเ์ฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
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LPN บริษทั แอล.พี.เอน็.ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

MBK บริษทั เอม็ บี เค จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

MJD บริษทั เมเจอร์ ดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

MK บริษทั มัน่คงเคหะการ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

NCH บริษทั เอน็. ซี. เฮา้ส์ซ่ิง จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

NNCL บริษทั นวนคร จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

NOBLE บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

NUSA บริษทั ณุศาศิริ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

ORI บริษทั ออริจ้ิน พร็อพเพอร์ต้ี จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

PACE บริษทั เพซ ดีเวลลอปเมนท ์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

PF บริษทั พร็อพเพอร์ต้ี เพอร์เฟค จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

PLAT บริษทั เดอะ แพลทินมั กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

POLAR บริษทั โพลาริส แคปปิตลั จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
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PRECHA บริษทั ปรีชากรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

PRIN บริษทั ปริญสิริ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

PRINC บริษทั พร้ินซิเพิล แคปิตอล จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

PS บริษทั พฤกษา เรียลเอสเตท จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

QH บริษทั ควอลิต้ีเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

RICHY บริษทั ริช่ี เพลซ 2002 จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

RML บริษทั ไรมอน แลนด ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

ROJNA บริษทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

S บริษทั สิงห์ เอสเตท จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

SAMCO บริษทั สมัมากร จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

SC บริษทั เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

SCAN บริษทั สแกนโกลบอล จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

SENA บริษทั เสนาดีเวลลอปเมน้ท ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
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SF บริษทั สยามฟิวเจอร์ ดีเวลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

SIRI บริษทั แสนสิริ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

SPALI บริษทั ศุภาลยั จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

TFD บริษทั ไทยพฒันาโรงงานอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

TICON 
บริษทั ไทคอน อินดสัเทรียล คอนเน็คชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

U บริษทั ย ูซิต้ี จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

UV บริษทั ยนิู เวนเจอร์ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

WHA บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

WIN บริษทั สวนอุตสาหกรรม วนิโคสท ์จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

AMATAR 
ทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่า

อมตะซมัมิทโกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

BKKCP กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยบ์างกอก 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์
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CPNCG 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย ์CPN คอมเมอร์

เชียล โกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

CPNRF 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย ์CPN รีเทล 

โกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

CPTGF 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย ์ซี.พี.ทาวเวอร์ 

โกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

CRYSTAL 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยค์ริสตลั รีเทล 

โกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

CTARAF 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยโ์รงแรมและรี

สอร์ทในเครือฯ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

DTCPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่าดุสิตธานี 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

FUTUREPF กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยฟิ์วเจอร์พาร์ค 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

GOLDPF กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยโ์กลด ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์
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HPF 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่าเหมราช

อินดสัเตรียล 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

IMPACT ทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพยอิ์มแพค็โกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

JCP กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย ์เจซี 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

KPNPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยเ์คพีเอน็ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

LHPF 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่า แลนด ์

แอนด ์เฮา้ส์ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

LHSC 
ทรัสตเ์พื่อการลงทุนในสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย ์แอล 

เอช ชอ้ปป้ิง เซ็นเตอร์ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

LUXF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยล์กัซช์วัร่ี 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

M-II 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพย ์และสิทธิการเช่า เอม็เอฟซี 

อินดสัเตรียล อินเวสเมนท ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์
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MIPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยม์ิลเลียนแนร์ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

MJLF 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาฯ เมเจอร์ ซีนีเพลก็ซ ์ไลฟ์

สไตส์ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

MNIT กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยเ์อม็เอฟซี-นิชดาธานี 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

MNIT2 กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยนิ์ชดาธานี 2 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

MNRF 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยม์ลัติเนชัน่แนลเรสซิเดนซ์

ฟันด ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพือ่การลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

MONTRI 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์บบมีกรรมสิทธ์ิ 101 มนตรี 

สโตร์เรจ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

M-PAT กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยเ์อม็เอฟซี ป่าตอง เฮอริเทจ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

M-STOR 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยเ์อม็เอฟซี-สแตรทิจิกสโตเรจ

ฟันด ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์
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POPF กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยไ์พร์มออฟฟิศ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

PPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยป่ิ์นทอง อินดสัเตรียล ปาร์ค 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

QHHR 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่า ควอลิต้ี 

เฮา้ส์ โฮเทล แอนด ์เรซิเดนซ ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

QHOP 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยค์วอลิต้ี 

ฮอสพิทอลลิต้ี 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

QHPF กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยค์วอลิต้ี เฮา้ส์ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

SBPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพย ์สมุยบุรี 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

SIRIP กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์สนสิริ ไพร์มออฟฟิศ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

SPF กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยส์นามบินสมุย 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพือ่การลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์
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SPWPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยโ์รงแรมศรีพนัวา 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

SSPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยศ์าลาแอทสาทร 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

SSTPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพย ์ทรัพยศ์รีไทย 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

SSTSS 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยท์รัพยศ์รีไทย สมาร์ท สโต

เรจ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TCIF 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่าไทยคอม

เมอร์เชียลอินเวสเมน้ต ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TFUND กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยไ์ทคอน 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TGROWTH 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยไ์ทคอน อินดสั

เทรียล โกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

THIF 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่าไทยโฮเทล

อินเวสเมน้ต ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์
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TIF1 กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยไ์ทยอินดสัเตรียล 1 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TLGF 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่าเทสโก ้

โลตสั รีเทล โกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TLOGIS กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยที์พาร์คโลจิสติคส์ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TNPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่าตรีนิต้ี 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TREIT 
ทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่า

อสงัหาริมทรัพยไ์ทคอน 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TRIF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยไ์ทยรีเทล อินเวสเมน้ต ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TTLPF กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยต์ลาดไท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

TU-PF 
กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย ์ที ย ูโดม เรสซิ

เดนทเ์ชียล คอมเพลก็ซ ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์
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UNIPF กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยย์นิูลอฟท ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

UOB8TF 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพย ์ยโูอบี ฟรีโฮลด ์เอท ทอง

หล่อ 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

URBNPF กองทุนรวมสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพยเ์ออร์บานา 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

WHAPF 
กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่าดบับลิวเอช

เอ พรีเมี่ยม แฟคทอร่ีแอนดแ์วร์เฮา้ส์ ฟันด ์
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

WHART 
ทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่า

ดบับลิวเอชเอ พรีเมี่ยม โกรท 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์

เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

ASCON บริษทั แอสคอน คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

BJCHI บริษทั บีเจซี เฮฟวี่ อินดสัทรี จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

CK บริษทั ช.การช่าง จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

CNT บริษทั คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 
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EMC บริษทั อีเอม็ซี จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

ITD บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวลอ๊ปเมนต ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

NWR บริษทัเนาวรัตน์พฒันาการ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

PAE บริษทั พีเออี (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

PLE บริษทั เพาเวอร์ไลน ์เอน็จิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

PREB บริษทั พรีบิลท ์จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

PYLON บริษทั ไพลอน จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

SEAFCO บริษทั ซีฟโก ้จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

SRICHA บริษทั ศรีราชาคอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

STEC 
บริษทั ซิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิงแอนดค์อนสตรัคชัน่ จ  ากดั

(มหาชน) 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

STPI บริษทั เอสทีพี แอนด ์ไอ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

SYNTEC บริษทั ซินเท็ค คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 
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TPOLY บริษทั ไทยโพลีคอนส์ จ  ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

TRC บริษทั ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

TTCL บริษทั ทีทีซีแอล จ ากดั (มหาชน) อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

UNIQ 
บริษทั ยนิูค เอน็จิเนียร่ิง แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง บริการรับเหมาก่อสร้าง 

ABPIF 
กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐานโรงไฟฟ้า อมตะ บี.กริม 

เพาเวอร์ 
ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

AI บริษทั เอเชียน อินซูเลเตอร์ จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

AKR บริษทั เอกรัฐวิศวกรรม จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

BAFS บริษทั บริการเช้ือเพลิงการบินกรุงเทพ จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

BANPU บริษทั บา้นปู จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

BCP บริษทั บางจากปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

CKP บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
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DEMCO บริษทั เด็มโก ้จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

EARTH บริษทั เอน็เนอร์ยี ่เอิร์ธ จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

EASTW 
บริษทั จดัการและพฒันาทรัพยากรน ้ าภาคตะวนัออก 

จ ากดั (มหาชน) 
ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

EGATIF 
กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐาน โรงไฟฟ้าพระนครเหนือ 

ชุดท่ี 1 การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย 
ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

EGCO บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

ESSO บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

GLOW บริษทั โกลว ์พลงังาน จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

GPSC บริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี ่จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

GUNKUL บริษทั กนักุลเอน็จิเนียร่ิง จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

IFEC 
บริษทั อินเตอร์ ฟาร์อีสท ์เอน็เนอร์ยี ่คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

IRPC บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

MDX บริษทั เอม็ ดี เอก็ซ ์จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

PTG บริษทั พีทีจี เอน็เนอย ีจ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

PTT บริษทั ปตท. จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

PTTEP บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

RATCH บริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

RPC บริษทั อาร์พีซีจี จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

SCG บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

SCI บริษทั เอสซีไอ อีเลคตริค จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

SCN บริษทั สแกน อินเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

SGP บริษทั สยามแก๊ส แอนด ์ปิโตรเคมคีลัส์ จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

SOLAR บริษทั โซลาร์ตรอน จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

SPCG บริษทั เอสพีซีจี จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

SUPER บริษทั ซุปเปอร์บลอ๊ก จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

SUSCO บริษทั ซสัโก ้จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

TTW บริษทั ทีทีดบับลิว จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

PDI บริษทั ผาแดงอินดสัทรี จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร เหมืองแร่ 

THL บริษทั ทุ่งคาฮาเบอร์ จ  ากดั (มหาชน) ทรัพยากร เหมืองแร่ 

BEAUTY บริษทั บิวต้ี คอมมนิูต้ี จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

BIG บริษทั บ๊ิก คาเมร่า คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

BIGC บริษทั บ๊ิกซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

BJC บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

COL บริษทั ซีโอแอล จ ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

COM7 บริษทั คอมเซเว่น จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

CPALL บริษทั ซีพี ออลล ์จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

CSS 
บริษทั คอมมิวนิเคชัน่ แอนด ์ซิสเต็มส์ โซลชูัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
บริการ พาณิชย ์
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

GLOBAL บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

HMPRO บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

MC บริษทั แมค็กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

MEGA บริษทั เมกา้ ไลฟ์ไซแอน็ซ ์จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

MIDA บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

ROBINS บริษทั หา้งสรรพสินคา้โรบินสนั จ ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

SINGER บริษทั ซิงเกอร์ประเทศไทย จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

SPC บริษทั สหพฒันพิบูล จ  ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

SPI บริษทั สหพฒันาอินเตอร์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) บริการ พาณิชย ์

AHC บริษทั โรงพยาบาลเอกชล จ ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

BCH บริษทั บางกอก เชน ฮอสปิทอล จ ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

BDMS บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั(มหาชน) บริการ การแพทย ์

BH บริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์



 
149

  

 

ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

CHG บริษทั โรงพยาบาลจุฬารัตน์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

CMR บริษทั เชียงใหม่รามธุรกิจการแพทย ์จ  ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

KDH บริษทั ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

M-CHAI บริษทั โรงพยาบาลมหาชยั จ  ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

NEW บริษทั วฒันาการแพทย ์จ  ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

NTV บริษทั โรงพยาบาลนนทเวช จ ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

RAM บริษทั โรงพยาบาลรามค าแหง จ ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

SKR บริษทั ศิครินทร์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

SVH บริษทั สมิติเวช จ ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

VIBHA บริษทั โรงพยาบาลวิภาวดี จ  ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

VIH บริษทั ศรีวิชยัเวชววิฒัน์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ การแพทย ์

AMARIN บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

AQUA บริษทั อควา คอร์เปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

AS บริษทั เอเชียซอฟท ์คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

BEC บริษทั บีอีซี เวิลด ์จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

EPCO บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

FE บริษทั ฟาร์อีสท ์ดีดีบี จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

MATCH บริษทั แมท็ช่ิง แมก็ซิไมซ ์โซลชูัน่ จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

MATI บริษทั มติชน จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

MCOT บริษทั อสมท จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

MONO บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

MPIC บริษทั เอม็ พิคเจอร์ส เอน็เตอร์เทนเมน้ท ์จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

NMG บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

PLANB บริษทั แพลน บี มีเดีย จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

POST บริษทั โพสต ์พบัลิชชิง จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

PRAKIT บริษทั ประกิต โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

RS บริษทั อาร์เอส จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

SE-ED บริษทั ซีเอด็ยเูคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

SMM บริษทั สยามอินเตอร์มลัติมีเดีย จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

SPORT บริษทั สยามสปอร์ต ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

TBSP บริษทั ไทยบริติช ซีเคียวริต้ี พร้ินต้ิง จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

TH บริษทั ตงฮั้ว คอมมนิูเคชัน่ส์ จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

TKS บริษทั ที.เค.เอส. เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

VGI บริษทั วี จี ไอ โกลบอล มีเดีย จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

WAVE บริษทั เวฟ เอน็เตอร์เทนเมนท ์จ ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

WORK บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จ  ากดั (มหาชน) บริการ ส่ือและส่ิงพิมพ ์

BWG บริษทั เบตเตอร์ เวิลด ์กรีน จ ากดั (มหาชน) บริการ บริการเฉพาะกิจ 

GENCO 
บริษทับริหารและพฒันาเพ่ือการอนุรักษส่ิ์งแวดลอ้ม 

จ ากดั(มหาชน) 
บริการ บริการเฉพาะกิจ 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

PRO 
บริษทั โปรเฟสชัน่แนล เวสต ์เทคโนโลย ี(1999) จ ากดั 

(มหาชน) 
บริการ บริการเฉพาะกิจ 

ACD บริษทั เอเชีย คอร์ปอเรท ดีเวลลอปเมนท ์จ  ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

ASIA บริษทั เอเชียโฮเต็ล จ  ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

CENTEL บริษทั โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จ ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

CSR บริษทั เทพธานีกรีฑา จ  ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

DTC บริษทั ดุสิตธานี จ  ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

ERW บริษทั ดิ เอราวณั กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

GRAND 
บริษทั แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส์ แอนด ์พรอพเพอร์ต้ี 

จ  ากดั(มหาชน) 
บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

LRH บริษทั ลากนู่า รีสอร์ท แอนด ์โฮเท็ล จ  ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

MANRIN บริษทั แมนดารินโฮเต็ล จ  ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

OHTL บริษทั โอเอชทีแอล จ ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 
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ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

ROH 
บริษทั โรงแรมรอยลั ออคิด (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

SHANG บริษทั แชงกรี-ลา โฮเต็ล จ  ากดั (มหาชน) บริการ การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 

AAV บริษทั เอเชีย เอวิเอชัน่ จ  ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

AOT บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

ASIMAR บริษทั เอเชียน มารีน เซอร์วิสส์ จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

BA บริษทั การบินกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

BECL บริษทั ทางด่วนกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

BMCL บริษทั รถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

BTC บริษทั บางปะกง เทอร์มินอล จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

BTS บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

BTSGIF 
กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐานระบบขนส่งมวลชนทาง

ราง บีทีเอสโกรท 
บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

JUTHA บริษทั จุฑานาวี จ  ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
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JWD บริษทั เจดบัเบ้ิลยดีู อินโฟโลจิสติกส์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

KWC บริษทั กรุงเทพโสภณ จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

NOK บริษทั สายการบินนกแอร์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

NYT บริษทั นามยง เทอร์มินลั จ  ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

PSL บริษทั พรีเชียส ชิพป้ิง จ  ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

RCL บริษทั อาร์ ซี แอล จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

THAI บริษทั การบินไทย จ  ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

TSTE บริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

TTA บริษทั โทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ จ ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

WICE บริษทั ไวส์ โลจิสติกส์ จ  ากดั (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 

CCET 
บริษทั แคล-คอมพ ์อีเลค็โทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

DELTA 
บริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 
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DRACO บริษทั ดราโก ้พีซีบี จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

EIC บริษทั อุตสาหกรรม อีเลค็โทรนิคส์ จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

HANA บริษทั ฮานา ไมโครอิเลค็โทรนิคส จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

KCE บริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

METCO 
บริษทัมรูาโมโต ้อีเลค็ตรอน (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

SMT 
บริษทั สตาร์ส ไมโครอิเลก็ทรอนิกส์ (ประเทศไทย) 

จ  ากดั (มหาชน) 
เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

SPPT 
บริษทั ซิงเก้ิล พอยท ์พาร์ท (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

SVI บริษทั เอสวีไอ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

TEAM บริษทั ทีมพรีซิชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

ADVANC บริษทั แอดวานซ ์อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
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AIT 
บริษทั แอด็วานซ ์อินฟอร์เมชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

BLISS บริษทั บลิส-เทล จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

CSL บริษทั ซีเอส ลอ็กซอินโฟ จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

DIF กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐานโทรคมนาคม ดิจิทลั เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

DTAC บริษทั โทเท่ิล แอค็เซ็ส คอมมนิูเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

FER บริษทั เฟอร์ร่ัม จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

FORTH บริษทั ฟอร์ท คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

IEC บริษทั อินเตอร์แนชัน่เนิลเอนจีเนียริง จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

ILINK บริษทั อินเตอร์ล้ิงค ์คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

INET บริษทั อินเทอร์เน็ตประเทศไทย จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

INTUCH บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

JAS บริษทัจสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
 



 
157

  

 

ช่ือย่อ ช่ือบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หมวดอุตสาหกรรม 

JASIF 
กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐานบรอดแบนดอิ์นเทอร์เน็ต 

จสัมิน 
เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

JMART บริษทั เจ มาร์ท จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

JTS บริษทั จสัมิน เทเลคอม ซิสเต็มส์ จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

MFEC บริษทั เอม็ เอฟ อี ซี จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

MSC บริษทั เมโทรซิสเต็มส์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

PT บริษทั พรีเมียร์ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

SAMART บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

SAMTEL บริษทั สามารถเทลคอม จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

SIM บริษทั สามารถ ไอ-โมบาย จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

SIS 
บริษทั เอสไอเอส ดิสทริบิวชัน่ (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

SVOA บริษทั เอสวีโอเอ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

SYMC บริษทั ซิมโฟน่ี คอมมนิูเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
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SYNEX บริษทั ซินเน็ค (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

THCOM บริษทั ไทยคม จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

TRUE บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

TT&T บริษทั ทีทีแอนดที์ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

TWZ บริษทั ทีดบับลิวแซด คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลย ี เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
 
 




