
 
 
 

บทที่ 4 
การวิเคราะหขอมูล 

  
 ในการศึกษาครั้งนี้ มีวัตถุประสงคหลัก 2 ประการ คือเพื่อวัดความผิดพลาดในการพยากรณ
กําไรตอหุนของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและศึกษาปจจัยที่มีผลตอ
ความผิดพลาดดังกลาว โดยไดแบงสวนของการวิเคราะหออกเปน 3 สวน ดังตอไปนี้ 
 
 สวนท่ี 1 การวิเคราะหโดยใชขอมูลรวมทั้งหมดเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) 
ประกอบดวย 

1.1 การสรุปจํานวนขอมูลท่ีใชในการประมวลผลและวิเคราะหขอมูล แบงตาม
กลุมและหมวดอุตสาหกรรม 

1.2 การวิเคราะหขอมูลความผิดพลาดในการพยากรณ  
 สวนท่ี 2 การทดสอบสมมุติฐาน (Hypothesis Testing) ตามสมการที่ (24) ประกอบดวย 

2.1 การอธิบายลักษณะของตัวแปรตางๆ เชิงพรรณนา (Descriptive Statics)  
2.2 วิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตางๆ (Correlation Analysis)  
2.3 การวิเคราะหสมการถดถอย (Regression Analysis) 

 สวนท่ี 3 การทดสอบยืนยัน (Robustness Check) ผลการทดสอบสมมุติฐานจากสวนที่ 2 
 
 สวนท่ี 1 การวิเคราะหโดยใชขอมูลรวมทั้งหมดเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) 
ประกอบดวย 

1.1 การสรุปจํานวนขอมูลที่ใชในการประมวลผลและวิเคราะหขอมูล แบงตาม
กลุมและหมวดอุตสาหกรรม 
    
  ในขั้นตอนแรก นําขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนจากฐานขอมูลของ I/B/E/S มา
เปนขอมูลหลักกอนที่จะนําขอมูลตัวแปรตัวอ่ืนๆ มาประกอบการวิเคราะห ฐานขอมูลกําไรตอหุน
จากการพยากรณนี้เปนขอมูลกําไรตอหุนของปตางๆ ที่พยากรณโดยนักวิเคราะหหลักทรัพยจาก
บริษัทหลักทรัพยตางๆ เขามาเปนรายเดือน ใน 1 ป จํานวนครั้งของการพยากรณกําไรตอหุนของ
หลักทรัพยใดหลักทรัพยหนึ่งอาจมีหลายครั้งก็ได เชน การพยากรณกําไรตอหุนของหลักทรัพย A ป 
ค.ศ. 2000 ขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนอาจจะมีเขามาในเดือนมกราคม ป ค.ศ. 1999 คาหนึ่ง ใน
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เดือนกุมภาพันธ ค.ศ.1999 คาหนึ่งหรือในเดือนมีนาคม ป ค.ศ. 1999 อีกคาหนึ่งก็ได นอกจากนี้ ถา
ในเดือนใดมีการพยากรณกําไรตอหุนโดยนักวิเคราะหมากกวา 1 ราย ขอมูลกําไรตอหุนจากการ
พยากรณที่นํามาใชในการศึกษาจะเปนขอมูลกําไรตอหุนจากการพยากรณเฉล่ีย (Mean) ดังนั้น 
เพื่อใหขอมูลกําไรตอหุนจากการพยากรณเปนคาที่พยากรณไดใกลเคียงกับความเปนจริงมากที่สุด ผู
ศึกษาจึงเลือกใชขอมูลกําไรตอหุนจากการพยากรณปใดๆ ที่เปนการพยากรณโดยนักวิเคราะหจาก
บริษัทตางๆ ซ่ึงเปนเหตุการณสุดทายของขอมูลการพยากรณปนั้นๆ เชนหลักทรัพย B ไดถูก
พยากรณกําไรตอหุนของป 2000 โดยมีขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนของหลักทรัพย B เขามาใน
เดือนมกราคม เดือนกุมภาพันธ เดือนมีนาคมและเดือนเมษายน 1999 ดังนั้น ผูศึกษาจะเลือกใช
ขอมูลกําไรตอหุนจากการพยากรณของเดือนเมษายน 1999 เนื่องจากเปนคาลาสุดและคาดวา
นักวิเคราะหจะมีขอมูลที่ใชในการตัดสินใจเพื่อพยากรณกําไรตอหุนไดมากกวาเดือนที่ผานมา 
 จากฐานขอมูลกําไรตอหุนจากการพยากรณ พบวา มีจํานวนครั้งของการพยากรณกําไรตอ
หุนรวมแลวเทากับ 56,574 คร้ัง หลังจากเลือกขอมูลกําไรตอหุนที่ไดจากการพยากรณคร้ังสุดทาย
ของแตละหลักทรัพยแลว พบวาจํานวนครั้งของการพยากรณที่สามารถนํามาใชในการศึกษาครั้งนี้
จะมีจํานวนเทากับ 2,532 คร้ัง 
 หลังจากที่ไดคากําไรตอหุนจากการพยากรณของหลักทรัพยตางๆ แลว ผูศึกษานําคาที่ไดมา
คำนวณหาคาความผิดพลาดจากการพยากรณ (AFE) ตามสมการณที่ (1) และนํามาเปนคาหลักเพื่อ
หาขอมูลตัวแปรคาอื่นๆ ตามสมการที่ (24) ตอไป 
 นอกจากนี้ เมื่อนําฐานขอมูลอ่ืนๆ ซ่ึงประกอบดวยขอมูลอายุของกิจการ ขอมูลขนาดของ
กิจการ (LOG SIZE) อายุของกิจการ (LOG AGE) สัมประสิทธิ์การเปลี่ยนแปลงของกําไรระยะเวลา 
4 ปของกิจการที่นักวิเคราะหทําการวิเคราะห (VARIAT) อัตราการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศรายป (GDP) รวมถึงอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายป (%) มา
ประกอบการวิเคราะห ผูศึกษาตองตัดขอมูลบางสวนที่ไมสามารถหาคาไดออกไปจากการวิเคราะห 
อีกครั้งหนึ่ง เชนกรณีที่กิจการมีคากําไรตอหุนเพียง 1 ปก็จะไมสามารถนํามาหาคา VARIAT ได 
ดังนั้นหลังจากการตัดขอมูลที่ไมสมบูรณออก  พบวา  ขอมูลที่สามารถนํามาวิ เคราะหจะ
ประกอบดวยขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนของบริษัทตางๆ จํานวน 736 ครั้ง ซ่ึงสามารถแบงตาม
กลุมอุตสาหกรรมไดดังตารางที่ 4-1 และแบงตามหมวดอุตสาหกรรมไดดังตารางที่ 4-2 ดังตอไปนี้ 
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ตารางที่ 4-1 แสดงจํานวนครั้งและรอยละของการพยากรณกําไรตอหุนบริษัทตางๆ จําแนกตามกลุม
อุตสาหกรรม 
กลุมอุตสาหกรรมจําแนกตามการจัดหมวดหมูอุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
จํานวนครั้งที่พยากรณหมายถึงขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนเฉลี่ยของนักวิเคราะหหลักทรัพย ชวง
ป พ.ศ. 2541 – 2547  

กลุมอุตสาหกรรม (Industry) จํานวนครั้งท่ีพยากรณ รอยละ 
1. เทคโนโลยี 162 22.01 
2. อสังหาริมทรัพยและกอสราง  152 20.65 
3. บริการ 123 16.71 
4. ธุรกิจการเงิน 117 15.90 
5. เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 65 8.83 
6. ทรัพยากร 57 7.74 
7. วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม 51 6.93 
8. สินคาอุปโภคบริโภค 9 1.23 
รวมจํานวนครั้งท่ีพยากรณ 736 100.00 
 
 จากตารางที่ 4-1 พบวา จากขอมูลกลุมตัวอยางทั้งหมด 736 ขอมูลการพยากรณ เมื่อจําแนก
ตามกลุมอุตสาหกรรมแลว เห็นไดวากลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งการพยากรณมากที่สุดไดแก 
กลุมเทคโนโลยี มีจํานวน 162 ครั้ง คิดเปนรอยละ 22.01 และกลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งการ
พยากรณนอยที่สุดไดแกกลุมสินคาอุปโภคและบริโภค มีจํานวน 9 คร้ัง คิดเปนรอยละ 1.23 ถา
เรียงลําดับจํานวนครั้งที่มีการพยากรณขอมูลกําไรตอหุนมากที่สุด 5 อันดับแรกจะไดแกกลุม
เทคโนโลยี กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมบริการ กลุมธุรกิจการเงินและกลุมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร คิดเปนรอยละ 22.01, 20.65, 16.71, 15.90 และ 8.83 ตามลําดับ แสดงวา
หลักทรัพยเหลานี้ นักวิเคราะหใหความสนใจพยากรณมาก  เนื่องจากอาจมีขอมูลขาวสาร
ประกอบการพยากรณมาก รวมถึงมูลคาตลาดและปริมาณซื้อขายหลักทรัพยอาจมีมากเชนกัน  
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ตารางที่ 4-2 แสดงจํานวนครั้งและรอยละของการพยากรณกําไรตอหุนบริษัทตางๆ จําแนกตาม
หมวดอุตสาหกรรม 
หมวดอุตสาหกรรมจําแนกตามการจัดหมวดหมูอุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
จํานวนครั้งที่พยากรณหมายถึงขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนเฉลี่ยของนักวิเคราะหหลักทรัพย ชวง
ป พ.ศ. 2541 – 2547  

หมวดอุตสาหกรรม (Sector) จํานวนครั้งท่ีพยากรณ รอยละ 
1. พัฒนาอสังหาริมทรัพย 87 11.82 
2. อาหารและเครื่องดื่ม 65 8.83 
3. วัสดุกอสราง 65 8.83 
4. ส่ือสาร 63 8.56 
5. เครื่องใชไฟฟาและคอมพวิเตอร 54 7.34 
6. พลังงานและสาธารณูปโภค 53 7.20 
7. เงินทุนและหลักทรัพย 51 6.93 
8. ธนาคาร 47 6.39 
9. ช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส 45 6.11 
10. บันเทิงและสันทนาการ 32 4.35 
11. การพิมพและส่ิงพิมพ 31 4.21 
12. ขนสงและลอจิสติกส 29 3.94 
13. ปโตรเคมีและเคมีภณัฑ 26 3.53 
14. ยานยนต 23 3.13 
15. ประกันภัยและประกนัชวีิต 19 2.58 
16. พาณิชย 12 1.63 
17. บริการเฉพาะกจิ 12 1.63 
18. ของใชในครัวเรือน 9 1.22 
19. โรงแรมและบริการทองเที่ยว 5 0.68 
20. เหมืองแร 4 0.55 
21. เครื่องมือและเครื่องจักร 2 0.27 
22. การแพทย 2 0.27 
รวมจํานวนครั้งท่ีพยากรณ 736 100.00 
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จากตารางที่ 4-2 พบวา จากขอมูลกลุมตัวอยางทั้งหมด 736 ขอมูลการพยากรณเมื่อจําแนก
ตามหมวดอุตสาหกรรมแลว เห็นไดวาหมวดอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งการพยากรณมากที่สุด
ไดแกหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย มีจํานวน 87 คร้ัง คิดเปนรอยละ 11.82 และจํานวนครั้งการ
พยากรณนอยที่สุดคือ หมวดเครื่องมือและเครื่องจักรและหมวดการแพทย มีจํานวนหมวดละ 2 ครั้ง 
คิดเปนรอยละ 0.27 ถาเรียงลําดับจํานวนครั้งที่มีการพยากรณขอมูลกําไรตอหุนมากที่สุด 5 อันดับ
แรกจะไดแกหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย หมวดอาหารและเครื่องดื่ม หมวดวัสดุกอสราง หมวด
ส่ือสารและหมวดเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร คิดเปนรอยละ 11.82, 8.83, 8.83, 8.56 และ 7.34 
ตามลําดับ แสดงวาหลักทรัพยเหลานี้ นักวิเคราะหใหความสนใจพยากรณมาก เนื่องจากอาจมีขอมูล
ขาวสารประกอบการพยากรณมาก รวมถึงมูลคาตลาดและปริมาณซื้อขายหลักทรัพยอาจมีมาก
เชนกัน  
 

1.2 การวิเคราะหขอมูลความผิดพลาดในการพยากรณ 
 
1.2.1 การวิเคราะหทิศทางของความผิดพลาด วัดโดยคา FE 

   จากการคํานวณคา FE ของกลุมตัวอยางทั้งหมด 736 ขอมูลการพยากรณ 
ตามสมการที่ (1) สามารถสรุปลักษณะขอมูลความผิดพลาดในการพยากรณ ประกอบดวยผล
คาเฉลี่ย (Mean) คามัธยฐานหรือคากลาง (Median) คาสูงสุด (Maximum) คาต่ําสุด (Minimum) 
สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) และคา t-test ของ FEไดดังตารางที่ 4-3 สรุปผล
คาเฉลี่ยของความผิดพลาดในการพยากรณจําแนกตามกลุมอุตสาหกรรมและหมวดอุตสาหกรรม ได
ดังตารางที่ 4-4 และ 4-5 ตามลําดับ 
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ตารางที่ 4-3 แสดงขอมูลความผิดพลาดในการพยากรณ  
FE คือคาความผิดพลาดของการพยากรณ ซ่ึงวัดไดตามสมการ

AP
FPAPFE )( −

=       คา Mean คือ

คาเฉลี่ยของคาความผิดพลาดในการพยากรณของชุดขอมูลทั้งหมด      คา Median คือคามัธยฐาน
ของคาความผิดพลาดในการพยากรณของชุดขอมูลทั้งหมด      คา Maximum คือคาสูงสุดของคา
ความผิดพลาดในการพยากรณในชุดขอมูล      คา Minimum คือคาต่ําสุดของคาความผิดพลาดใน
การพยากรณในชุดขอมูล     และคา Standard Deviation คือคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของชุดขอมูล 
ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Standard 

Deviation 
t value 

FE -0.27** -0.01 18 -14.33 1.67 -4.44 
**นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
 จากตารางที่ 4-3 พบวา คาเฉลี่ยจากขอมูลความผิดพลาดในการพยากรณ (FE) คือ -0.27 ซ่ึง
ชี้ใหเห็นถึงทิศทางความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของนักวิเคราะห ในที่นี้ คาที่ไดเปนคา
ลบ หมายความวาแสดงวานักวิเคราะหพยากรณโดยคาดการณกําไรตอหุนในเชิงบวก ทําใหคาที่ได
จากการพยากรณมีคาสูงกวากําไรตอหุนที่เกิดจริง คามัธยฐานหรือคากลาง (Median) ของขอมูล
ทั้งหมดคือ -0.01     คาสูงสุด (Maximum) ของขอมูล ซ่ึงเปนการพยากรณกําไรตอหุนของบริษัท 
แอดคินซัน จํากัด (มหาชน) คือ 18     คาต่ําสุด (Minimum) ซ่ึงเปนการพยากรณกําไรตอหุนของ
บริษัท ไทยรุง ยูเนี่ยนคาร จํากัด (มหาชน) คือ -14.33     คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
ซ่ึงหมายถึงคาความผิดพลาดในการพยากรณของขอมูลชุดนี้ มีการเบี่ยงเบนไปจากคาเฉลี่ยเทากับ 
1.67 และ คา t เทากับ -4.44 แสดงวาคาเฉลี่ยของความผิดพลาดแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญ  
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ตารางที่ 4-4 แสดงคาเฉล่ียของความผิดพลาดในการพยากรณ (Mean FE) แยกตามกลุม
อุตสาหกรรม 
กลุมอุตสาหกรรมจําแนกตามการจัดหมวดหมูอุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
Mean FE คือคาเฉลี่ยของคาความผิดพลาดในการพยากรณ 

กลุมอุตสาหกรรม Mean FE 
 1. ธุรกิจการเงนิ  0.10 
 2. สินคาอุปโภคบริโภค  -0.08 
 3. เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  -0.15 
 4. วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม  -0.32 
 5. บริการ  -0.32 
 6. อสังหาริมทรัพยและกอสราง  -0.34 
 7. เทคโนโลยี  -0.42 
 8. ทรัพยากร  -0.48 
 
 จากตารางที่ 4-4 พบวา คาความผิดพลาดในการพยากรณเฉลี่ยที่เปนคาบวกมีเพียงกลุม
อุตสาหกรรมเดียวคือธุรกิจการเงิน คือ 0.10 แสดงวานักวิเคราะหพยากรณกําไรของหลักทรัพยใน
กลุมธุรกิจการเงินเปนไปในเชิงลบซึ่งผลใหคาที่ไดจากการพยากรณมีคาต่ํากวากําไรท่ีแทจริง         
คาความผิดพลาดในการพยากรณเฉลี่ยที่เปนคาลบประกอบดวย 7 กลุมอุตสาหกรรม คาสูงสุดของ
คาความผิดพลาดเฉลี่ยอยูที่กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร คือ -0.48 และต่ําสุดของคาความผิดพลาด
เฉล่ียอยูที่กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค คือ -0.08 แสดงวานักวิเคราะหพยากรณกําไรของ
หลักทรัพยในกลุมเหลานี้เปนไปในเชิงบวกซึ่งผลใหคาที่ไดจากการพยากรณมีคาสูงกวากําไรที่
แทจริง  
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ตารางที่ 4-5 แสดงคาเฉล่ียของความผิดพลาดในการพยากรณ (Mean FE) แยกตามหมวด
อุตสาหกรรม 
หมวดอุตสาหกรรมจําแนกตามการจัดหมวดหมูอุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
Mean FE คือคาเฉลี่ยของคาความผิดพลาดในการพยากรณ 

หมวดอุตสาหกรรม Mean FE 
 1. เครื่องมือและเครื่องจักร  0.46 
 2. เงินทุนและหลักทรัพย  0.26 
 3. ประกันภัยและประกนัชวีิต  0.12 
 4. โรงแรมและบริการทองเที่ยว  -0.04 
 5. ปโตรเคมีและเคมีภณัฑ  -0.05 
 6. การแพทย  -0.07 
 7. ของใชในครัวเรือน  -0.08 
 8. ธนาคาร  -0.08 
 9. อาหารและเครื่องดืม  -0.15 
 10 .พาณิชย  -0.16 
 11. บันเทิงและสันทนาการ  -0.20 
 12. พัฒนาอสังหาริมทรัพย  -0.25 
 13. ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส  -0.35 
 14. บริการเฉพาะกจิ  -0.36 
 15. การพิมพและส่ิงพิมพ  -0.37 
 16. ส่ือสาร  -0.41 
 17. พลังงานและสาธารณูปโภค  -0.43 
 18. วัสดุกอสราง  -0.45 
 19. เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร  -0.47 
 20. ขนสงและลอจิสติกส  -0.53 
 21. ยานยนต  -0.70 
 22. เหมืองแร  -1.10 
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 จากตารางที่ 4-5 พบวา คาความผิดพลาดในการพยากรณเฉลี่ยที่เปนคาบวกมีเพียง 3 หมวด
อุตสาหกรรมคือ ประกันภัยและประกันชีวิต เงินทุนและหลักทรัพยและเครื่องมือและเครื่องจักรคือ 
0.12, 0.26 และ 0.46 ตามลําดับคาสูงสุดของคาความผิดพลาดเฉลี่ยอยูที่กลุมอุตสาหกรรมเครื่องมือ
และเคร่ืองจักรคือ 0.46 และต่ําสุดของคาความผิดพลาดเฉลี่ยอยูที่กลุมประกันภัยและประกันชีวิตคอื 
0.12 แสดงวานักวิเคราะหพยากรณกําไรของหลักทรัพยในกลุมเหลานี้เปนไปในเชิงลบซึ่งผลให
คาที่ไดจากการพยากรณมีคาต่ํากวากําไรที่แทจริง    คาความผิดพลาดในการพยากรณเฉลี่ยที่เปนคา
ลบประกอบดวย  18 หมวดอุตสาหกรรม  คาสูงสุดของคาความผิดพลาดเฉลี่ยอยูที่หมวด
อุตสาหกรรมเหมืองแร คือ -1.10 และต่ําสุดของคาความผิดพลาดเฉลี่ยอยูที่หมวดอุตสาหกรรม
โรงแรมและบริการทองเที่ยว คือ -0.04 แสดงวานักวิเคราะหพยากรณกําไรของหลักทรัพยในกลุม
เหลานี้เปนไปในเชิงบวกซึ่งผลใหคาที่ไดจากการพยากรณมีคาสูงกวากําไรที่แทจริง  

นอกจากนี้ สามารถสรุปทิศทางของความผิดพลาดในการพยากรณของนักวิเคราะหตาม
ทิศทางของความผิดพลาด ดังตารางที่ 4-6 ซ่ึงจําแนกจํานวนครั้งของลักษณะความผิดพลาดของการ
พยากรณที่เปนคาตางๆ ตามกลุมและหมวดอุตสาหกรรม ดังตารางที่ 4-7 และ 4.8 ดังตอไปนี้ 

 
ตารางที่ 4-6 แสดงจํานวนครั้งและรอยละของความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนตาม
ลักษณะทิศทางของความผิดพลาด 
ลักษณะทิศทางของความผิดพลาดในการพยากรณจําแนกได 3 ประเภทคือคาที่พยากรณสูงกวาคา
จริง คาที่พยากรณเทากับคาจริง และคาที่พยากรณต่ํากวาคาจริง จํานวนครั้งที่พยากรณหมายถึง
ขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนเฉลี่ยของนักวิเคราะหหลักทรัพย ชวงป พ.ศ. 2541 – 2547  

ลักษณะทิศทางของความ
ผิดพลาดในการพยากรณ 

จํานวนครั้งทีพ่ยากรณ รอยละ 

1. คาที่พยากรณสูงกวาคาจริง 379 51.49 
2. คาที่พยากรณเทากับคาจริง 22 3.00 
3. คาที่พยากรณต่ํากวาคาจรงิ 335 45.51 
รวม 736 100.00 

 
จากตารางที่ 4-6 พบวา จากกลุมตัวอยางทั้งหมด 736 ตัวอยาง ลักษณะทิศทางของความ

ผิดพลาดในการพยากรณลําดับแรกคือคาที่พยากรณสูงกวาคาจริง มีจํานวน 379 ครั้ง คิดเปนรอยละ 
51.49 ซ่ึงลักษณะทิศทางความผิดพลาดเชนนี้ (FE < 0) เกิดจากการที่นักวิเคราะหพยากรณโดย
คาดการณกําไรตอหุนในเชิงบวก ทําใหคาที่ไดจากการพยากรณมีคาสูงกวากําไรตอหุนที่เกิดจริง 
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ลักษณะทิศทางของความผิดพลาดลําดับตอมาคือคาที่พยากรณต่ํากวาคาจริง มีจํานวน 335 คร้ัง คิด
เปนรอยละ 45.51 ซ่ึงลักษณะความผิดพลาดเชนนี้ (FE > 0) เกิดจากการที่นักวิเคราะหพยากรณโดย
คาดการณกําไรตอหุนในเชิงลบทําใหคาที่ไดจากการพยากรณมีคาต่ํากวากําไรตอหุนที่เกิดจริงและ
สุดทายลักษณะทิศทางของความผิดพลาดที่เกิดจากกาพยากรณเทากับคาจริง นั่นหมายถึงการที่
นักวิเคราะหพยากรณขอมูลกําไรตอหุนไดอยางแมนยํา ทําใหไมมีผลตางระหวางคากําไรที่ไดจาก
การพยากรณและกําไรที่เกิดจริงในที่นี้มีจํานวน 22 คร้ัง คิดเปนรอยละ 3.00 
 
ตารางท่ี 4-7 แสดงจํานวนครั้งและรอยละของลักษณะความผิดพลาดของการพยากรณท่ีเปนคา
ตางๆ ตามกลุมอุตสาหกรรม 
กลุมอุตสาหกรรมจําแนกตามการจัดหมวดหมูอุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
จํานวนครั้งที่พยากรณหมายถึงขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนเฉลี่ยของนักวิเคราะหหลักทรัพย ชวง
ป พ.ศ. 2541 – 2547 แบงจํานวนครั้งของคาความผดิพลาดการพยากรณแบงเปน 3 ประเภทคือ
จํานวนครั้งที่คาการพยากรณสูงกวาคาจริง คาการพยากรณต่ํากวาคาจริงและคาการพยากรณเทากับ
คาจริง 

กลุมอุตสาหกรรม (Industry) 
จํานวนครั้งท่ี
พยากรณ  
รวม 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
สูงวาคาจริง 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
ต่ํากวาคาจริง 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
เทากับคาจริง 

1. เทคโนโลยี 162 
รอยละ 

90 
23.75 

69 
20.60 

3 
13.64 

2. อสังหาริมทรัพยและกอสราง  152 
รอยละ 

75 
19.79 

68 
20.30 

9 
40.90 

3. บริการ 123 
รอยละ 

72 
19.00 

49 
14.63 

2 
9.09 

4. ธุรกิจการเงิน 117 
รอยละ 

44 
11.61 

67 
20.00 

6 
27.27 

5. เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 65 
รอยละ 

38 
10.03 

26 
7.76 

1 
4.55 

6. ทรัพยากร 57 
รอยละ 

30 
7.92 

27 
8.06 

- 
 

7. วัตถุดิบและสินคาอุตสาหกรรม 51 
รอยละ 

27 
7.12 

24 
7.16 

- 
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กลุมอุตสาหกรรม (Industry) 
จํานวนครั้งท่ี
พยากรณ  
รวม 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
สูงวาคาจริง 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
ต่ํากวาคาจริง 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
เทากับคาจริง 

8. สินคาอุปโภคบริโภค 9 
รอยละ 

3 
0.78 

5 
1.49 

1 
4.55  

รวม 736 
รอยละ 

379 
100.00 

335 
100.00 

22 
100.00 

 
 
จากตารางที่ 4-7 พบวา การพยากรณกําไรตอหุนของหลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยี มี

จํานวนครั้งที่คาการพยากรณสูงกวาคาจริงสูงที่สุด คือ 90 ครั้งคิดเปนรอยละ 23.75 ของจํานวนครั้ง
ที่คาการพยากรณสูงวาคาจริงทั้งหมด ในทางตรงขาม การพยากรณกําไรตอหุนของหลักทรัพยใน
กลุมสินคาอุปโภคบริโภค มีจํานวนครั้งที่คาการพยากรณสูงกวาคาจริงต่ําที่สุด คือ 3 คร้ัง คิดเปน
รอยละ 0.78 ของจํานวนครั้งที่คาการพยากรณสูงกวาคาจริงทั้งหมด 

การพยากรณกําไรตอหุนของหลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยี ยังมีจํานวนครั้งในการพยากรณ
ต่ํากวาคาจริงสูงที่สุดเชนกัน คือ 69 คร้ังคิดเปนรอยละ 20.60 ของจํานวนครั้งในการพยากรณต่ํากวา
คาจริงทั้งหมด ในทางตรงขามการพยากรณกําไรตอหุนของหลักทรัพยในกลุมสินคาอุปโภคบริโภค 
มีจํานวนครั้งที่คาพยากรณต่ํากวาคาจริงต่ําที่สุด คือ 5 ครั้ง คิดเปนรอยละ 1.49 ของจํานวนคร้ังที่คา
การพยากรณต่ํากวาคาจริงทั้งหมด 

นอกจากนี้ จํานวนครั้งที่คาการพยากรณเทากับคาจริง (นักวิเคราะหวิเคราะหไดแมนยํา) ที่
มีคาสูงสุดคือการพยากรณขอมูลกําไรของหลักทรัพยในกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสรางรวม       
9 ครั้ง คิดเปนรอยละ 40.90 ของจํานวนครั้งที่คาพยากรณเทากับคาจริงทั้งหมด คาต่ําสุดคือการ
พยากรณขอมูลกําไรของหลักทรัพยในกลุมสินคาอุปโภคบริโภค และกลุมเกษตรและอุตสากรรม
อาหารรวมจํานวนกลุมละ 1 ครั้ง คิดเปนครั้งละรอยละ 4.55 ของจํานวนครั้งที่คาการพยากรณ
เทากับคาจริงทั้งหมด 
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ตารางท่ี 4-8 แสดงจํานวนครั้งและรอยละของลักษณะความผิดพลาดของการพยากรณท่ีเปนคา
ตางๆ ตามหมวดอุตสาหกรรม 
หมวดอุตสาหกรรมจําแนกตามการจัดหมวดหมูอุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
จํานวนครั้งที่พยากรณหมายถึงขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนเฉลี่ยของนักวิเคราะหหลักทรัพย ชวง
ป พ.ศ. 2541 – 2547 แบงจํานวนครั้งของคาความผิดพลาดการพยากรณแบงเปน 3 ประเภทคือ
จํานวนครั้งที่คาการพยากรณสูงกวาคาจริง คาการพยากรณต่ํากวาคาจริงและคาการพยากรณเทากับ
คาจริง 

หมวดอุตสาหกรรม (Sector) 
จํานวนครั้งท่ี
พยากรณ  
รวม 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
สูงวาคาจริง 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
ต่ํากวาคาจริง 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
เทากับคาจริง 

1. พัฒนาอสังหาริมทรัพย 87 
รอยละ 

39 
10.29 

41 
12.24 

7 
31.81 

2. อาหารและเครื่องดื่ม 65 
รอยละ 

38 
10.03 

26 
7.76 

1 
4.55 

3. วัสดุกอสราง 65 
รอยละ 

36 
9.50 

27 
8.06 

2 
9.09 

4. สื่อสาร 63 
รอยละ 

36 
9.50 

24 
7.16 

3 
13.63 

5. เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร 54 
รอยละ 

29 
7.65 

25 
7.46 

- 

6. พลังงานและสาธารณูปโภค 53 
รอยละ 

28 
7.39 

25 
7.46 

- 

7. ช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส 45 
รอยละ 

25 
6.60 

20 
5.97 

- 

8. บันเทิงและสันทนาการ 32 
รอยละ 

22 
5.80 

9 
2.69 

1 
4.55 

9. ธนาคาร 47 
รอยละ 

21 
5.54 

23 
6.87 

3 
13.63 

10. การพิมพและสิ่งพิมพ 31 
รอยละ 

19 
5.01 

12 
3.58 

- 

11. เงินทุนและหลักทรัพย 51 
รอยละ 

18 
4.75 

31 
9.25 

2 
9.09 
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หมวดอุตสาหกรรม (Sector) 
จํานวนครั้งท่ี
พยากรณ  
รวม 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
สูงวาคาจริง 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
ต่ํากวาคาจริง 

จํานวนครั้งท่ี 
คาการพยากรณ 
เทากับคาจริง 

12. ยานยนต 23 
รอยละ 

14 
3.69 

9 
2.69 

- 

13. ขนสงและลอจิสติกส 29 
รอยละ 

13 
3.43 

16 
4.78 

- 

14. ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ 26 
รอยละ 

13 
3.43 

13 
3.88 

- 

15. บริการเฉพาะกิจ 12 
รอยละ 

7 
1.85 

4 
1.19 

1 
4.55 

16. พาณิชย 12 
รอยละ 

7 
1.85 

5 
1.49 

- 

17. ประกันภัยและประกันชีวิต 19 
รอยละ 

5 
1.32 

13 
3.88 

1 
4.55 

18. ของใชในครัวเรือน 9 
รอยละ 

3 
0.78 

5 
1.49 

1 
4.55 

19. การแพทย 2 
รอยละ 

2 
0.53 

- 
 

- 

20. โรงแรมและบริการทองเที่ยว 
 

5 
รอยละ 

2 
0.53 

3 
0.90 

- 

21. เหมืองแร 4 
รอยละ 

2 
0.53 

2 
0.60 

- 

22. เครื่องมือและเครื่องจักร 2 
รอยละ 

- 2 
0.60 

- 

รวมจํานวนเหตุการณ 736 
รอยละ 

379 
100.00 

335 
100.00 

22 
100.00 

 
จากตารางที่ 4-8 พบวา จํานวนครั้งที่คาการพยากรณสูงกวาคาจริงสูงที่สุดคือการพยากรณ

ขอมูลกําไรของหลักทรัพยในหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพยรวม 39 คร้ัง คิดเปนรอยละ 10.29 ของ
จํานวนครั้งที่คาการพยากรณสูงกวาคาจริงทั้งหมด   คาต่ําสุดคือการพยากรณขอมูลกําไรของ
หลักทรัพยในหมวดการแพทย หมวดโรงแรมและบริการทองเที่ยวและหมวดเหมืองแร รวมหมวด
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ละ 2 ครั้ง คิดเปนครั้งละรอยละ 0.53 ของแตละหมวดอุตสาหกรรมของจํานวนครั้งที่คาการ
พยากรณสูงกวาคาจริงทั้งหมด 

จํานวนครั้งที่คาการพยากรณต่ํากวาคาจริงสูงที่สุดคือการพยากรณขอมูลกําไรของ
หลักทรัพยในหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพยรวม 41 คร้ัง คิดเปนรอยละ 12.24 ของจํานวนครั้งที่คา
การพยากรณต่ํากวาคาจริงทั้งหมด    คาต่ําสุดคือการพยากรณขอมูลกําไรของหลักทรัพยในหมวด
เหมืองแรและหมวดเครื่องมือเครื่องจักรรวมหมวดละ 2 ครั้ง คิดเปนครั้งละรอยละ 0.60 ของแตละ
หมวดอุตสาหกรรมของจํานวนครั้งที่การพยากรณต่ํากวาคาจริงทั้งหมด 

จํานวนครั้งที่คาการพยากรณเทากับคาจริงสูงที่สุดคือการพยากรณขอมูลกําไรของ
หลักทรัพยในกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสรางรวม 7 ครั้ง คิดเปนรอยละ 31.81 ของจํานวนครั้งที่
การพยากรณเทากับคาจริงทั้งหมด    คาต่ําสุดคือการพยากรณขอมูลกําไรของหลักทรัพยในหมวด
อาหารและเครื่องดื่ม หมวดบันเทิงและสันทนาการ หมวดบริการเฉพาะกิจ หมวดประกันภัยและ
ประกันชีวิตและหมวดของใชในครัวเรือน รวมจํานวนหมวดละ 1 คร้ัง คิดเปนครั้งละรอยละ 4.55 
ของจํานวนครั้งที่คาการพยากรณเทากับคาจริงทั้งหมด 
 

1.2.2 การวิเคราะหขนาดของความผิดพลาด วัดโดยคาสัมบูรณของความ
ผิดพลาดในการพยากรณ (AFE) 

จากการคํานวณคา AFE ของกลุมตัวอยางทั้งหมด 736 ขอมูลการพยากรณ 
ตามสมการที่ (2) สามารถสรุปลักษณะขอมูลความผิดพลาดในการพยากรณ ประกอบดวยผล
คาเฉลี่ย (Mean) คามัธยฐานหรือคากลาง (Median) คาสูงสุด (Maximum) คาต่ําสุด (Minimum) 
สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของ AFE   ไดดังตารางที่ 4-9 และสรุปจํานวนครั้งที่
พยากรณแบงตามชวงของคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณไดดังตารางที่ 4-10  
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ตารางที่ 4-9 แสดงขอมูลความผิดพลาดในการพยากรณ  
AFE คือคาสัมบูรณของความผิดพลาดของในพยากรณ ซ่ึงวัดไดตามสมการ |FE|      คา Mean คือ
คาเฉลี่ยของคาความสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณของชุดขอมูลทั้งหมด      คา Median 
คือคามัธยฐานของคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณของชุดขอมูลทั้งหมด    คา 
Maximum คือคาสูงสุดของคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณในชุดขอมูล    คา 
Minimum คือคาต่ําสุดของคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณในชุดขอมูล    และคา 
Standard Deviation คือคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของชุดขอมูล 
ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Standard 

Deviation 
t value 

AFE 0.66** 0.18 18.00 0.00 1.56 7.70 
**นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
 จากตารางที่ 4-9 พบวา คาเฉลี่ยจากขอมูลคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณ 
(Mean AFE) คือ 0.66 ซ่ึงชี้ใหเห็นถึงขนาดของความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของ
นักวิเคราะห   คามัธยฐานหรือคากลาง (Median) ของขอมูลทั้งหมดคือ 0.18      คาสูงสุด 
(Maximum) ของขอมูล ซ่ึงเปนการพยากรณกําไรตอหุนของบริษัท แอดคินซัน จํากัด (มหาชน) คือ 
18.00      คาต่ําสุด (Minimum) คือ 0.00      คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ซ่ึงหมายถึง
คาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณของขอมูลชุดนี้ มีการเบี่ยงเบนไปจากคาเฉลี่ยเทากับ 
1.56      และ คา t เทากับ 7.70 แสดงวาคาเฉลี่ยของคาสัมบูรณของความผิดพลาดแตกตางจากศูนย
อยางมีนัยสําคัญ  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



 

  

46 
  
  

ตารางที่ 4-10 แสดงจํานวนครั้งและรอยละท่ีพยากรณแบงตามชวงของคาสัมบูรณของความ
ผิดพลาดในการพยากรณ  
ชวงของคา AFE จําแนกออกเปน 6 ชวงเพื่อวัดขนาดของความผิดพลาดของการพยากรณ จํานวน
คร้ังที่พยากรณหมายถึงขอมูลการพยากรณกําไรตอหุนเฉลี่ยของนักวิเคราะหหลักทรัพย ชวงป พ.ศ. 
2541 – 2547  

ชวงของคา AFE จํานวนครั้งที่
พยากรณ 

รอยละ 

0.00 – 2.99 703 95.52 
3.00 – 5.99 19 2.58 
6.00 – 8.99 9 1.22 
9.00 – 11.99 1 0.14 
12.00 – 14.99 3 0.40 
15.00 – 18.00 1 0.14 

รวม 736 100.00 
 
 จากตารางที่ 4-10 พบวา เมื่อแบงจํานวนคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณ
ออกเปน 6 ชวงแลวสังเกตจํานวนของความผิดพลาดที่พบในแตละชวงพบวา จํานวนคาสัมบูรณ
ของความผิดพลาดในการพยากรณมีคามากที่สุดอยูในชวง 0 – 2.99 ซ่ึงเปนจํานวน 703 ครั้ง จาก
จํานวนทั้งหมด 736 คร้ัง คดิเปนรอยละ 95.52 ของจํานวนครั้งที่พยากรณทั้งหมด  
 
 
สวนท่ี 2 การทดสอบสมมุติฐาน (Hypothesis Testing)  
 

2.1 การอธิบายลักษณะของตัวแปรตางๆ เชิงพรรณนา (Descriptive Statics)  
  จากกลุมตัวอยาง 736 ขอมูลการพยากรณ ประมวลผลดวยโปรแกรม EViews3 
สามารถแสดงผลทางสถิติของแตละตัวแปรไดดังตารางที่ 4-11 
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ตารางที่ 4-11 แสดงคาทางสถิติของตัวแปรแตละตัวแปร 
ตัวแปรที่ใชวิเคราะหสมการถดถอยประกอบดวยตัวแปรตามคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการ
พยากรณ (AFE)    ตัวแปรอิสระประกอบดวยอายุของกิจการ (AGE)   อัตราการเปลี่ยนแปลงของ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศรายป (GDP)    อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายป
(MKTRTN)   ขนาดของกิจการ (SIZE) และสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไร (VARIAT ) 
คา Mean คือคาเฉลี่ยของคาความผิดพลาดในการพยากรณของชุดขอมูลทั้งหมด คา Median คือ
คามัธยฐานของคาความผิดพลาดในการพยากรณของชุดขอมูลทั้งหมด     คา Maximum คือคาสูงสุด
ของคาความผิดพลาดในการพยากรณในชุดขอมูล     คา Minimum คือคาต่ําสุดของคาความ
ผิดพลาดในการพยากรณในชุดขอมูล     และคา Standard Deviation คือคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของ
ชุดขอมูล      Skewness คือคาความเบของขอมูลใชวัดการกระจายของขอมูล Kurtosis คือคาความ
โดงของขอมูลใชวัดลักษณะการกระจายของขอมูล      Jurque-Bera และ Probability คือคาสถิติที่ใช
วัดการกระจายของขอมูลตามโคงมาตรฐานปกติ 

ตัวแปร Mean Median Max. Min. Std.Dev. Skewness Kurtosis Jarque-
Bera Prob. 

1. AFE 0.66 0.18 18.00 0.00 1.56 5.98 49.31 70,146.51 0.00 
2. AGE (ป) 26.83 20.89 126.02 0.50 20.01 2.38 10.03 2,212.16 0.00 
3. GDP (%) 5.17 6.16 9.69 -2.24 4.05 -0.64 2.11 75.34 0.00 
4. MKTRTN   
(%) 

19.42 12.88 116.60 -44.14 49.06 0.96 2.99 112.54 0.00 

5. SIZE  
(ลานบาท) 

14,902.98 3,980.25 416,798.50 85.10 32,782.65 5.64 48.75 68.08 0.00 

6. VARIAT 0.40 0.29 209.49 -236.46 16.43 2.21 134.41 530,144.4 0.00 

 
 

2.1.1 คาสัมบูรณความผิดพลาดของการพยากรณ (AFE) 
  จากตารางที่ 4-11 พบวา คาเฉล่ีย (Mean) ของขอมูลของคาสัมบูรณของความ
ผิดพลาดของการพยากรณเทากับ 0.66    คามัธยฐานหรือคากลางของขอมูล (Median) เทากับ 0.18 
คาสูงสุด (Maximum: Max)ในชุดขอมูลคือ 18 ซ่ึงเปนขอมูลคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการ
พยากรณกําไรตอหุนของบริษัท หลักทรัพยแอดคินซัน จํากัด (มหาชน) ในกลุมธุรกิจการเงิน หมวด
เงินทุนและหลักทรัพย      คาต่ําสุด (Minimum: Min) คือ 0     สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation: Std.Dev.) ของคาสัมบูรณความผิดพลาดของการพยากรณคือที่ 1.56 ซ่ึงหมายถึงคา
สัมบูรณของความผิดพลาดของการพยากรณของขอมูลชุดนี้มีการเบี่ยงเบนไปจากคาเฉลี่ยเทากับ 
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1.56      คาความเบ (Skewness) ของขอมูลมีคาเปนบวกแสดงวาขอมูลสวนใหญมีคาต่ําหรือคานอย 
ถานําความถี่ของขอมูลที่เรียงลําดับแลวมาเขียนเปนกราฟโดยใหขอมูลดังกลาวอยูตามแถวนอนและ
ความถี่อยูตามแถวตั้งและลากเสนโคงใหผานจุดยอดของความถี่แลว กราฟจะมีลักษณะเบไป
ทางขวาหรือเบบวก (Skewed to the Right หรือ Positive Skew) ในที่น้ีคาความเบเทากับ 5.98 แสดง
วาการกระจายของขอมูลชุดนี้มีความเบไปทางขวาคอนขางมาก    คาความโดง (Kurtosis) ของ
ขอมูลเปนคาบวก คือ 49.31กลาวไดวาขอมูลชุดนี้มีความโดงมากกวาปกติ (Lepto Kurtic) แสดงวา
ขอมูลนี้มีคาใกลเคียงกัน เกาะกลุมกัน    คา Jarque-Bera เทากับ 70,146.51 เม่ือวิเคราะหควบคูกับคา
ความนาจะเปน (Probability: Prob.) พบวา คา Prob. เทากับ 0 หมายความวาการแจกแจงของขอมลูมี
ลักษณะเปนการแจกแจงปกติ สงผลใหขอมูลที่นํามาใชในการวิเคราะหตัวแปร AFE นี้มีความ
เหมาะสมที่จะใชในการทดสอบสมการถดถอย 

2.1.2 อายุของกิจการ (AGE)  
  พบวา คาเฉลี่ย (Mean) ของขอมูลอายุของกิจการเทากับ 26.83 ป     คามัธยฐาน
หรือคากลางของขอมูล (Median) เทากับ 20.89 ป กิจการที่มีอายุสูงสุด (Max) คือ 126.02 ป โดย
กิจการที่มีอายุสูงสุด ณ ส้ินป 2547 คือโรงแรมโอเรียลเต็ล (ประเทศไทย) จํากัด มหาชน กิจการที่มี
อายุต่ําสุด (Min) คือ 0.5 ป โดยกิจการที่มีอายุนอยที่สุด ณ ส้ินป 2547 คือ บริษัท ทราฟฟกคอรน
เนอร โฮลดิ้งส จํากัด (มหาชน)      สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของอายุของ
กิจการคือ 20.01 ปซ่ึงหมายถึงอายุของกิจการของขอมูลชุดนี้มีการเบี่ยงเบนไปจากคาเฉลี่ยเทากับ 
20.01 ป      คาความเบ (Skewness) ของขอมูลมีคาเปนบวกแสดงวาขอมูลสวนใหญมีคาต่ําหรือมีคา
นอย ถานําความถี่ของขอมูลที่เรียงลําดับแลวมาเขียนเปนกราฟโดยใหขอมูลดังกลาวอยูตามแถว
นอนและความถี่อยูตามแถวตั้งและลากเสนโคงใหผานจุดยอดของความถี่แลว กราฟจะมีลักษณะเบ
ไปทางขวาหรือเบบวก (Skewed to the right หรือ Positive Skew) ในที่นี้คาความเบเทากับ 2.38 
แสดงวาการกระจายของขอมูลชุดนี้มีความเบไปทางขวาเล็กนอย      คาความโดง (Kurtosis) ของ
ขอมูลเปนคาบวก คือ 10.03 กลาวไดวาขอมูลชุดนี้มีความโดงมากกวาปกติ (Lepto Kurtic) แสดงวา
ขอมูลนี้มีคาใกลเคียงกัน เกาะกลุมกัน      คา Jarque-Bera เทากับ 2,212.16 เมื่อวิเคราะหควบคูกับคา 
Probability พบวา คา Probability เทากับ 0 หมายความวาการแจกแจงของขอมูลมีลักษณะเปนการ
แจกแจงปกติ สงผลใหขอมูลที่นํามาใชในการวิเคราะหตัวแปร AGE นี้มีความเหมาะสมที่จะใชใน
การทดสอบสมการถดถอย 

2.1.3    อัตราการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศรายป (GDP) 
  พบวา คาเฉลี่ย (Mean) ของขอมูลของอัตราการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศรายปคือ 5.17%      คามัธยฐานหรือคากลางของขอมูล (Median) คือ 6.16%  

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



 

  

49 
  
  

คาสูงสุด (Max) คือ 9.69%      คาต่ําสุด (Min) คือ -2.24%      สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation) ของขอมูลนี้คือ 4.05% ซ่ึงหมายถึงอัตราการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศรายปของขอมูลชุดนี้มีการเบี่ยงเบนไปจากคาเฉลี่ยเทากับ 4.05%      คาความเบ 
(Skewness) ของขอมูลมีคาเปนลบแสดงวาขอมูลสวนใหญมีคาสูงหรือคามาก ถานําความถี่ของ
ขอมูลที่เรียงลําดับแลวมาเขียนเปนกราฟโดยใหขอมูลดังกลาวอยูตามแถวนอนและความถี่อยูตาม
แถวตั้งและลากเสนโคงใหผานจุดยอดของความถี่แลว กราฟจะมีลักษณะเบไปทางซายหรือเบลบ 
(Skewed to the Left หรือ Negative Skew) ในที่นี้คาความเบเทากับ-0.64 แสดงวาการกระจายของ
ขอมูลชุดนี้มีความเบไปทางซายเล็กนอย      คาความโดง (Kurtosis) ของขอมูลเปนคาบวก คือ 2.11
กลาวไดวาขอมูลชุดนี้มีความโดงมากกวาปกติ (Lepto Kurtic) แสดงวาขอมูลนี้มีคาใกลเคียงกัน 
เกาะกลุมกัน       คา Jarque-Bera เทากับ 75.34 เมื่อวิเคราะหควบคูกับคา Probability พบวา คา 
Probability เทากับ 0 หมายความวาการแจกแจงของขอมูลมีลักษณะเปนการแจกแจงปกติ สงผลให
ขอมูลที่นํามาใชในการวิเคราะหตัวแปร GDP นี้มีความเหมาะสมที่จะใชในการทดสอบสมการ
ถดถอย 

2.1.4 อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายป (MKTRTN) 
  พบวา คาเฉลี่ย (Mean) ของขอมูลอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายปคือ 
19.42%      คามัธยฐานหรือคากลางของขอมูล (Median) คือ 12.88%     คาสูงสุด (Max) คือ 
116.60%      คาต่ําสุด (Min) คือ -44.14%      สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของ
ขอมูลนี้คือ 49.06% ซ่ึงหมายถึงอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายปของขอมูลชุดนี้มีการ
เบี่ยงเบนไปจากคาเฉลี่ยเทากับ 49.06% จะเห็นไดวามีการกระจายคอนขางมาก แสดงวาอัตรา
ผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยคอนขางมีความผันผวน      คาความเบ (Skewness) ของขอมูลมีคา
เปนบวกแสดงวาขอมูลสวนใหญมีคาต่ําหรือคานอย ถานําความถี่ของขอมูลที่เรียงลําดับแลวมา
เขียนเปนกราฟโดยใหขอมูลดังกลาวอยูตามแถวนอนและความถี่อยูตามแถวตั้งและลากเสนโคงให
ผานจุดยอดของความถี่แลว กราฟจะมีลักษณะเบไปทางขวาหรือเบบวก (Skewed to the Right หรือ 
Positive Skew) ในที่นี้คาความเบเทากับ 0.96 แสดงวาการกระจายของขอมูลชุดนี้มีความเบไป
ทางขวาคอนขางมาก      คาความโดง (Kurtosis) ของขอมูลเปนคาบวก คือ 2.99 กลาวไดวาขอมูล
ชุดนี้มีความโดงมากกวาปกติ (Lepto Kurtic) แสดงวาขอมูลนี้มีคาใกลเคียงกัน เกาะกลุมกัน      คา 
Jarque-Bera เทากับ 112.54 เมื่อวิเคราะหควบคูกับคา Probability พบวา คา Probability เทากับ 0 
หมายความวาการแจกแจงของขอมูลมีลักษณะเปนการแจกแจงปกติ สงผลใหขอมูลที่นํามาใชใน
การวิเคราะหตัวแปร MKTRTN มีความเหมาะสมที่จะใชในการทดสอบสมการถดถอย 
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2.1.5 ขนาดของกิจการ (SIZE) 
  พบวา คาเฉลี่ย (Mean) ของขนาดของกิจการคือ 14,902.98 ลานบาท     คามัธยฐาน
หรือคากลางของขอมูลขนาดของกิจการ (Median)คือ 3,982.25 ลานบาท      กิจการที่มีขนาดใหญ
ที่ สุด  (มูลคาสูงสุด) (Max) ณ  ส้ินป  2547 คือบริษํท  ปตท .  จํากัด  (มหาชน) มีมูลคาเทากับ 
416,798.50 ลานบาท       กิจการที่มีขนาดเล็กที่สุด (มูลคาต่ําสุด) (Min) คือบริษํท ซิโน-ไทย เอ็นจิ
เนียร่ิงแอนดคอนสตรัคชั่น จํากัด (มหาชน) มีมูลคาเทากับ 85.10 ลานบาท     สวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน (Standard Deviation) ของขอมูลนี้32,782.65 ลานบาท ซ่ึงหมายถึงขนาดของกิจการของ
ขอมูลชุดนี้มีการเบี่ยงเบนไปจากคาเฉลี่ยเทากับ 32,782.65 ลานบาท จะเห็นไดวามีการกระจาย
คอนขางมาก      คาความเบ (Skewness) ของขอมูลมีคาเปนบวกแสดงวาขอมูลสวนใหญมีคาต่ําหรือ
คานอย ถานําความถี่ของขอมูลที่เรียงลําดับแลวมาเขียนเปนกราฟโดยใหขอมูลดังกลาวอยูตามแถว
นอนและความถี่อยูตามแถวตั้งและลากเสนโคงใหผานจุดยอดของความถี่แลว กราฟจะมีลักษณะเบ
ไปทางขวาหรือเบบวก (Skewed to the Right หรือ Positive Skew) ในที่นี้คาความเบเทากับ 5.64 
แสดงวาการกระจายของขอมูลชุดนี้มีความเบไปทางขวาคอนขางมาก      คาความโดง (Kurtosis) 
ของขอมูลเปนคาบวก คือ 48.75 กลาวไดวาขอมูลชุดนี้มีความโดงมากกวาปกติ (Lepto Kurtic) 
แสดงวาขอมูลนี้มีคาใกลเคียงกัน เกาะกลุมกัน      คา Jarque-Bera เทากับ 68.08 เมื่อวิเคราะหควบคู
กับคา Probability พบวา คา Probability เทากับ 0 หมายความวาการแจกแจงของขอมูลมีลักษณะ
เปนการแจกแจงปกติ สงผลใหขอมูลท่ีนํามาใชในการวิเคราะหตัวแปร SIZE มีความเหมาะสมที่จะ
ใชในการทดสอบสมการถดถอย 

2.1.6 สัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไร (VARIAT) 
  พบวา คาเฉลี่ย (Mean) ของสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไรคือ 0.40 
คามัธยฐานหรือคากลางของขอมูล (Median) คือ 0.29      คาสูงสุด (Max)คือ 209.49     คาต่ําสุด 
(Min) คือ -236.46      สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของขอมูลนี้คือ 16.43 ซ่ึง
หมายถึงสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไรของขอมูลชุดนี้ มีการเบี่ยงเบนไปจากคาเฉลี่ย
เทากับ 16.43 จะเห็นไดวามีการกระจายคอนขางมาก แสดงวาการเปลี่ยนแปลงของกําไรตอหุน
คอนขางมีความผันผวน      คาความเบ (Skewness) ของขอมูลมีคาเปนบวกแสดงวาขอมูลสวนใหญ
มีคาต่ําหรือคานอย ถานําความถี่ของขอมูลท่ีเรียงลําดับแลวมาเขียนเปนกราฟโดยใหขอมูลดังกลาว
อยูตามแถวนอนและความถี่อยูตามแถวตั้งและลากเสนโคงใหผานจุดยอดของความถี่แลว กราฟจะมี
ลักษณะเบไปทางขวาหรือเบบวก (Skewed to the Right หรือ Positive Skew) ในที่นี้คาความเบ
เทากับ 2.21 แสดงวาการกระจายของขอมูลชุดนี้มีความเบไปทางขวาเล็กนอย     คาความโดง 
(Kurtosis) ของขอมูลเปนคาบวก คือ 134.41 กลาวไดวาขอมูลชุดนี้มีความโดงมากกวาปกติ (Lepto 
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Kurtic) แสดงวาขอมูลนี้มีคาใกลเคียงกัน เกาะกลุมกัน     คา Jarque-Bera เทากับ 530,144.40 เมื่อ
วิเคราะหควบคูกับคา Probability พบวา คา Probability เทากับ 0 หมายความวาการแจกแจงของ
ขอมูลมีลักษณะเปนการแจกแจงปกติ สงผลใหขอมูลท่ีนํามาใชในการวิเคราะหตัวแปร VARIAT นี้
มีความเหมาะสมที่จะใชในการทดสอบสมการถดถอย 
 

2.2 วิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตางๆ (Correlation Analysis)  
  ตารางที่ 4-12 แสดงความสัมพันธของขอมูลตางๆ ดังตอไปนี้ 
 
ตารางที่ 4-12 แสดงความสัมพันธของขอมูลตางๆ (Correlation Matrix) 
AFE คือคาสัมบูรณของความผิดพลาดของการพยากรณ คํานวณจาก |FE| ใชบอกขนาดของความ
ผิดพลาดของการพยากรณ       AGE คืออายุของกิจการ (ป)       GDP (%) คืออัตราการเปลี่ยนแปลง
ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเภทรายป ชวงป พ.ศ. 2541 – 2547       MKTRTN (%) คืออัตรา
ผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายป ชวงป พ.ศ. 2541 – 2547       SIZE คือขนาดของกิจการวัด
โดยมูลคาของกิจการ (ลานบาท)       VARIAT คือ สัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไรของ
บริษัทระยะเวลา 4 ป คํานวณโดยการหาความผันผวนของกําไร (Standard Deviation) ในระยะเวลา 
4 ปที่ผานมาหารดวยกําไรเฉลี่ยในชวง 4 ปที่ผานมา 
ตัวแปร AFE MKTRTN GDP SIZE AGE VARIAT 

AFE 1.0000 -0.1176 -0.0947 -0.1348 0.0199 -0.0261 
MKTRTN -0.1176 1.00 0.1836 0.1139 0.0107 -0.0259 
GDP -0.0947 0.1836 1.0000 0.1877 0.0683 0.0750 
SIZE -0.1348 0.1139 0.1877 1.0000 -0.0122 0.0069 
AGE 0.0199 0.0107 0.0683 -0.0122 1.0000 0.0051 
VARIAT -0.0261 -0.0259 0.0751 0.0069 0.0051 1.0000 
 
  จากตารางที่ 4-12 นี้ เปนการอธิบายถึงลักษณะความสัมพันธระหวางตัวแปรตาม
และตัวแปรอิสระ ในขณะที่ตัวแปรอิสระตัวอ่ืนๆ ที่เหลือจะมีหรือไมมีการเปลี่ยนแปลงก็ได ทิศทาง
ของความสัมพันธของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระจะแสดงโดยเครื่องหมาย +/- ของคาตางๆ ถาคา
เปน + แสดงวา ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามเปนไปในทิศทางเดียวกันแตถา
คาเปน – แสดงวาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามเปนไปในทิศทางตรงขามกัน 
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  ในที่นี้ จะเลือกพิจารณาเฉพาะความสัมพันธของตัวแปรตามสมการที่ (24) โดย
พิจารณาความสัมพันธระหวางตัวแปรตาม AFE และตัวแปรอิสระ MKTRTN GDP SIZE AGE 
และ VARIAT แลว พบวา สวนมากความสัมพันธระหวางตัวแปรดังกลาวคอนขางนอยและเปนไป
ในทิศทางตรงขามกันเชนความสัมพันธระหวาง AFE และ MKTRTN GDP SIZE และ VARIAT มี
คาเทากับ -0.1176, -0.09, -0.13 และ -0.03 ตามลําดับ กลาวคือถา MKTRTN GDP SIZE และ 
VARIAT เปล่ียนแปลงไปจะสงผลใหคาสัมบูรณของความผิดพลาดของการพยากรณเปลี่ยนแปลง
ไปในทิศทางตรงขามกัน ในขณะที่ความสัมพันธระหวาง AFE และตัวแปรอิสระ AGE มีลักษณะ
เปนไปในทิศทางตรงเดียวกัน กลาวคือถา AGE เปลี่ยนแปลงไปจะสงผลใหคาสัมบูรณของความ
ผิดพลาดของการพยากรณเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน  
  นอกจากนี้ ความสัมพันธของตัวแปรอิสระแตละตัวมีนอย แสดงวาขอมูลนี้ ไมมี
ปญหาลักษณะ Multicollinearity ซ่ึงหมายถึงปญหาที่เกิดจากการที่ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน 
ทําใหผลการทดสอบสมการถดถอยไมถูกตอง 
 

2.3 การวเิคราะหสมการถดถอย (Regression Analysis) 
  จากการประมวลผลขอมูลตามสมการที่ (24) โดยโปรแกรม EView3 วิธีการ
ประมวลผลคือวิธีกําลังสองนอยที่สุด (Least Squares) จากกลุมตัวอยาง 736 ตัวอยาง ผลที่ไดจาก
การวิเคราะหสมการถดถอยแสดงดังตารางที่ 4-13 ตอไปนี้ 
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ตารางที่ 4-13 แสดงผลของการวิเคราะหสมการถดถอย 
ตัวแปรอิสระประกอบดวยปจจัยดานมหภาคสองปจจัยคืออัตราการเปลี่ยนแปลงของตลาด
หลักทรัพยรายป (MKTRTN)      และอัตราการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
รายป (GDP)      ปจจัยดานธุรกิจสามปจจัยคือขนาดของกิจการ (SIZE)      อายุของกิจการ (AGE)      
และสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไร (VARIAT)      คา Coefficient ใชวัดความสัมพันธ
ระหวางตัวแปรอิสระใดๆ และตัวแปรตามในขณะที่ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ มีคาคงที่      R-Squared และ 
Adjust R-Squared ใชวัดวาตัวแปรอิสระตางๆ มีผลทําใหตัวแปรตามเปลี่ยนแปลงไดมากหรือนอย 
Mean Dependent Var คือคาเฉลี่ยของตัวแปรตาม      S.D. Dependent Var คือคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ของตัวแปรตาม และ C คือคาคงที่ เปนผลจากการวิเคราะหสมการถดถอย 

ตัวแปรอิสระ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
1. C 1.6645 0.4259 3.9078 0.0001 
2. MKTRTN -0.0030 0.0012 -2.5655** 0.0105** 
3. GDP -0.0214 0.0145 -1.4750 0.1406 
4. SIZE -0.2743 0.0903 -3.0375** 0.0025** 
5. AGE 0.1277 0.1987 0.6426 0.5207 
6. VARIAT -0.0023 0.0035 -0.6503 0.5157 
R-squared 0.0328 Mean dependent var 0.6555 
Adjust R-squared 0.0262 S.D. dependent var 1.5580 
S.E. of regression (SSE) 1.5374 F-statistic 4.9536 

 Prob (F-statistic) 0.0002 
** นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  
 
  จากผลที่ได สามารถสรางสมการตามสมการที่ (24) ไดดังตอไปนี้  
 
 AFE  = 1.6645– 0.0030 MKTRTN  – 0.0214GDP – 0.2743 SIZE +0.1277 AGE  

-0.0023VARIAT  
 
  จากตารางที่ 4-13 พบวาคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจพหุคูณ (R-Squared) และคา
สัมประสิทธิ์การตัดสินใจพหุคูณที่ปรับแลว (Adjust R-Squared) ของขอมูลทั้งหมดมีคาเทากับ 
0.0328 และ 0.0262 ตามลําดับ ถือวามีคานอยมาก หมายความวาตัวแปรอิสระตางๆ คือ MKTRTN 
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GDP SIZE AGE และ VARIAT มีผลทําใหตัวแปรตาม AFE เปลี่ยนแปลงไดนอย คาความคลาด
เคล่ือนมาตรฐาน (SSE) มีคาเทากับ 1.5374 คาเฉลี่ยและสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตัวแปรตามคือ 
0.6555 และ 1.558 ตามลําดับ  
  ความสัมพันธระหวางตัวแปรตามและตัวแปรอิสระตามสมการที่ไดสามารถ
อธิบายไดทีละคู ในขณะที่หาความสัมพันธระหวางตัวแปรตามและตัวแปรอสิระคูใด ตัวแปรอิสระ
ตัวอ่ืนๆ ที่เหลือจะไมมีการเปลี่ยนแปลง ทิศทางของความสัมพันธของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ
จะแสดงโดยเครื่องหมาย +/- ที่สัมประสิทธิ์ของพจนตางๆ ในสมการถดถอย ถาคาเปน + แสดงวา 
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามเปนไปในทิศทางเดียวกันแตถาคาเปน – แสดง
วาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามเปนไปในทิศทางตรงขามกัน 
  คา Coefficient ระหวางตัวแปร AFE และ MKTRTN เทากับ -0.003 หมายความวา 
ถาอัตราการเปลี่ยนแปลงของตลาดหลักทรัพยรายปเปล่ียนแปลงไป ในขณะที่ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ ไม
มีการเปลี่ยนแปลง จะสงผลใหคาสัมบูรณของความผิดพลาดของการพยากรณเปลี่ยนแปลงไปใน
ทิศทางตรงขามกัน 
  คา Coefficient ระหวางตัวแปร AFE และ GDP เทากับ -0.0214 หมายความวาถา
อัตราการเปลี่ยนแปลงของของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศรายปเปล่ียนแปลงไป ในขณะที่ตัว
แปรอิสระอื่นๆ ไมมีการเปลี่ยนแปลง จะสงผลใหคาสัมบูรณของความผิดพลาดของการพยากรณ
เปล่ียนแปลงไปในทิศทางตรงขามกัน 
  คา Coefficient ระหวางตัวแปร AFE และ SIZE เทากับ -0.2743 หมายความวาถา
ขนาดของกิจการเปลี่ยนแปลงไป ในขณะที่ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ ไมมีการเปลี่ยนแปลงจะสงผลใหคา
สัมบูรณของความผิดพลาดของการพยากรณเปล่ียนแปลงไปในทิศทางตรงขามกัน 
  คา Coefficient ระหวางตัวแปร AFE และ AGE เทากับ 0.1277 หมายความวาถา
อายุของกิจการเปลี่ยนแปลงไป ในขณะที่ตัวแปรอิสระอื่นๆ ไมมีการเปลี่ยนแปลงจะสงผลใหคา
สัมบูรณของความผิดพลาดของการพยากรณเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน 
  คา Coefficient ระหวางตัวแปร AFE และ VARIAT เทากับ -0.0023 หมายความวา 
ถาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไรเปลี่ยนแปลงไปในขณะที่ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ ไมมีการ
เปลี่ยนแปลงจะสงผลใหคาสัมบูรณของความผิดพลาดของการพยากรณเปลี่ยนแปลงไปในทิศ
ทางตรงขามกัน 
   ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 พบวา ตัวแปรที่เปนปจจัยดานมหภาคซึ่งในที่นี้คือ
อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายป (MKTRTN) และตัวแปรที่เปนปจจัยดานธุรกิจซึ่งใน
ที่นี้คือขนาดของกิจการ (SIZE) มีนัยสําคัญทางสถิติ นั่นหมายความวาการเปลี่ยนแปลงของตัวแปร
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ดังกลาวเปนปจจัยสําคัญที่สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการ
พยากรณกําไรตอหุนของนักวิเคราะห (AFE) อยางมีนัยสําคัญ  
  นอกจากนี้ จากสมการถดถอยที่ได ยังพบอีกวา ปจจัยดานมหภาคอีกปจจัยหนึ่งคือ
อัตราการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) และปจจัยดานธุรกิจอีกสอง
ปจจัยคืออายุของกิจการ (AGE) และสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไร (VARIAT) นั้น ไม
มีนัยสําคัญทางสถิติ การเปลี่ยนแปลงในปจจัยดังกลาว จึงไมมีผลตอคาสัมบูรณของความผิดพลาด
ในการพยากรณกําไรตอหุนของนักวิเคราะห ไมเปนไปตามสมมุติฐานตามสมการถดถอยที่ผูศึกษา
ที่ไดตั้งกําหนดไวตามในสมการที่ (24) 
 
สวนท่ี 3 การทดสอบยืนยัน (Robustness Check) ผลการทดสอบสมมุติฐานจากสวนที่ 2 

ในการทดสอบยืนยัน (Robustness Check) จะแบงขอมูลจํานวนครั้งของการพยากรณ
ออกเปนสองสวนคือกลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งของการพยากรณสูงและกลุมอุตสาหกรรมที่มี
จํานวนครั้งของการพยากรณต่ํา โดยใชหลักเกณฑวาถากลุมอุตสาหกรรมใดมีจํานวนครั้งในการ
พยากรณมากกวา 100 คร้ังถือวาเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งของการพยากรณสูง โดยอาจ
เกิดจากกลุมอุตสาหกรรมดังกลาวอาจมีมูลคาตลาดรวมสูงหรือซ้ือขายมาก ในทางตรงขาม กลุม
อุตสาหกรรมใดมีจํานวนครั้งในการพยากรณนอยกวา 100 คร้ังถือวาเปนกลุมอุตสาหกรรมที่มี
จํานวนครั้งของการพยากรณต่ํา โดยการทดสอบยืนยันจะทําใหเห็นวา กลุมอุตสาหกรรมที่
นักวิเคราะหใหความสําคัญในการวิเคราะหมากมีความแตกตางอยางไรกับอุตสาหกรรมที่
นักวิเคราะหใหความสําคัญในการวิเคราะหนอย 

กลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งของการพยากรณมากกวา 100 คร้ังประกอบดวย กลุม
เทคโนโลยี อสังหาริมทรัพยและกอสราง บริการและธุรกิจการเงิน ซ่ึงมีจํานวนเทากับ 162, 152, 
123 และ 117 ครั้ง ตามลําดับ กลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งของการพยากรณนอยกวา 100 ครั้ง
ประกอบดวยกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  กลุมทรัพยากร  กลุมวัตถุดิบและสินคา
อุตสาหกรรมและกลุมสินคาอุปโภคบริโภค ซ่ึงมีจํานวนเทากับ 65, 57, 51 และ 9 คร้ัง ตามลําดับ 

เมื่อแบงขอมูลออกเปนสองสวนแลว นําขอมูลทั้งสองสวนมาวิเคราะหสมการถดถอยตาม
สมการที่ (24) อีกครั้ง สามารถแสดงผลของการวิเคราะหสมการถดถอยของกลุมอุตสาหกรรมที่มี
จํานวนครั้งการพยากรณมากกวา 100 คร้ังไดดังตารางที่ 4-14 และผลของการวิเคราะหสมการ
ถดถอยของกลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งการพยากรณนอยกวา 100 คร้ัง ดังตารางที่ 4-15 
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ตารางที่ 4-14 แสดงผลของการวิเคราะหสมการถดถอยของกลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งการ
พยากรณมากกวา 100 คร้ัง 
ตัวแปรอิสระประกอบดวยปจจัยดานมหภาคสองปจจัยคืออัตราการเปลี่ยนแปลงของตลาด
หลักทรัพยรายป (MKTRTN)    และอัตราการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
รายป (GDP)      ปจจัยดานธุรกิจสามปจจัยคือ   ขนาดของกิจการ (SIZE)     อายุของกิจการ (AGE) 
และสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไร (VARIAT)      คา Coefficient ใชวัดความสัมพันธ
ระหวางตัวแปรอิสระใดๆ และตัวแปรตามในขณะที่ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ มีคาคงที่      R-Squared และ 
Adjust R-Squared ใชวัดวาตัวแปรอิสระตางๆ มีผลทําใหตัวแปรตามเปลี่ยนแปลงไดมากหรือนอย 
Mean Dependent Var คือคาเฉลี่ยของตัวแปรตาม      S.D. Dependent Var คือคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ของตัวแปรตาม  

ตัวแปรอิสระ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
1. C 1.1110 0.5343 2.0794 0.0380 
2. MKTRTN -0.0038 0.0014 -2.7446** 0.0063** 
3. GDP -0.0133 0.0173 -0.7706 0.4413 
4. SIZE -0.1975 0.1116 -1.7693 0.0774 
5. AGE 0.3128 0.2540 1.2312 0.2188 
6. VARIAT -0.0031 0.0040 -0.7830 0.4340 
R-squared 0.0298 Mean dependent var 0.6670 
Adjust R-squared 0.0209 S.D. dependent var 1.5946 
S.E. of regression (SSE) 1.5778 F-statistic 3.3666 

 Prob (F-statistic) 0.0053 
** นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  
 

จากตารางที่ 4-14 ผลของการวิเคราะหสมการถดถอยของกลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้ง
การพยากรณมากกวา 100 คร้ัง พบวาคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจพหุคูณ (R-Squared) และคา
สัมประสิทธิ์การตัดสินใจพหุคูณที่ปรับแลว (Adjust R-Squared) ของขอมูลทั้งหมดมีคาเทากับ 
0.0298 และ 0.0209 ตามลําดับ ถือวามีคานอยมาก หมายความวาตัวแปรอิสระตางๆ คือ MKTRTN 
GDP SIZE AGE และ VARIAT มีผลทําใหตัวแปรตาม AFE เปลี่ยนแปลงนอย     คาความคลาด
เคล่ือนมาตรฐาน (SSE) มีคาเทากับ 1.5778      คาเฉลี่ยและสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตัวแปรตาม
คือ 0.6670 และ 1.5946 ตามลําดับ    
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 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 พบวา ตัวแปรที่เปนปจจัยดานมหภาคซึ่งในที่นี้คืออัตรา
ผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายป (MKTRTN) มีนัยสําคัญทางสถิติ นั่นหมายความวาการ
เปล่ียนแปลงของตัวแปรดังกลาวเปนปจจัยสําคัญที่สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของคาสัมบูรณของ
ความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของนักวิเคราะห (AFE) อยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากคา 
Coefficient ของ MKTRTN ที่ไดมีคาเปนคาลบ คือ -0.0038 ซ่ึงสามารถอธิบายไดวา ถาอัตรา
ผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยรายปมีการเปลี่ยนแปลง จะสงผลตอคาสัมบูรณของความ
ผิดพลาดในการพยากรณในทิศทางตรงขามกัน กลาวคือถาอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย
รายปมีการเปลี่ยนแปลงสูง ความผิดพลาดในการพยากรณที่เกิดขึ้นจะต่ําและในทางตรงขาม ถา
ผลตอบแทนของตลาดเปลี่ยนแปลงต่ํา ความผิดพลาดในการพยากรณจะเกิดขึ้นสูง   
 นอกจากนี้ จากสมการถดถอยที่ได ยังพบอีกวา ปจจัยดานมหภาคอีกปจจัยหนึ่งคืออัตราการ
เปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) และปจจัยดานธุรกิจอีกสามปจจัยคือ
อายุของกิจการ (AGE) ขนาดของกิจการ (SIZE) และสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไร 
(VARIAT) นั้นไมมีนัยสําคัญทางสถิติ การเปลี่ยนแปลงในปจจัยดังกลาว จึงไมมีผลตอคาสัมบูรณ
ของความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของนักวิเคราะห ไมเปนไปตามสมมุติฐานตาม
สมการถดถอยที่ผูศึกษาที่ไดตั้งกําหนดไวตามในสมการที่ (24) 
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ตารางที่ 4-15 แสดงผลของการวิเคราะหสมการถดถอยของกลุมอุตสาหกรรมที่มีจํานวนครั้งการ
พยากรณนอยกวา 100 คร้ัง 
ตัวแปรอิสระประกอบดวยปจจัยดานมหภาคสองปจจัยคืออัตราการเปลี่ยนแปลงของตลาด
หลักทรัพยรายป (MKTRTN)     และอัตราการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
รายป (GDP)     ปจจัยดานธุรกิจสามปจจัยคือขนาดของกิจการ (SIZE)     อายุของกิจการ (AGE) 
และสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไร (VARIAT)      คา Coefficient ใชวัดความสัมพันธ
ระหวางตัวแปรอิสระใดๆ และตัวแปรตามในขณะที่ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ มีคาคงที่     R-Squared และ 
Adjust R-Squared ใชวัดวาตัวแปรอิสระตางๆ มีผลทําใหตัวแปรตามเปลี่ยนแปลงไดมากหรือนอย 
Mean Dependent Var คือคาเฉลี่ยของตัวแปรตาม      S.D. Dependent Var คือคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ของตัวแปรตาม  

ตัวแปรอิสระ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
1. C 2.8503 0.6888 4.1384 0.0001 
2. MKTRTN -0.0001 0.0023 -0.0256 0.9796 
3. GDP -0.0442 0.0261 -1.6907 0.0927 
4. SIZE -0.4493 0.1510 -2.9760** 0.0033** 
5. AGE -0.2417 0.3115 -0.7758 0.4389 
6. VARIAT 0.0013 0.0069 0.1901 0.8494 
R-squared 0.0805 Mean dependent var 0.6207 
Adjust R-squared 0.0544 S.D. dependent var 1.4444 
S.E. of regression (SSE) 1.4046 F-statistic 3.0820 

 Prob (F-statistic) 0.0108 
** นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  
 

จากตารางที่ 4-15 ซ่ึงเปนผลของการวิเคราะหสมการถดถอยของกลุมอุตสาหกรรมที่มี
จํานวนครั้งการพยากรณนอยกวา 100 ครั้ง พบวาคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจพหุคูณ (R-Squared) 
และคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจพหุคูณที่ปรับแลว (Adjust R-Squared) ของขอมูลทั้งหมดมีคา
เทากับ 0.0805 และ 0.0544 ตามลําดับ ถือวามีคานอยมาก หมายความวาตัวแปรอิสระตางๆ คือ 
MKTRTN GDP SIZE AGE และ VARIAT มีผลทําใหตัวแปรตาม AFE เปลี่ยนแปลงไดนอย     คา
ความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน (SSE) มีคาเทากับ 1.4046      คาเฉลี่ยและสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของ
ตัวแปรตามคือ 0.6207 และ 1.4444 ตามลําดับ 
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 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 พบวา ตัวแปรที่เปนปจจัยดานขนาดของกิจการ (SIZE)      
มีนัยสําคัญทางสถิติ นั่นหมายความวาการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรดังกลาวเปนปจจัยสําคัญที่สงผล
ตอการเปลี่ยนแปลงของคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของนักวิเคราะห 
(AFE) อยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากคา Coefficient ของ SIZE ที่ไดมีคาเปนคาลบ คือ -0.4493 ซ่ึง
สามารถอธิบายไดวา ถาขนาดของกิจการมีการเปลี่ยนแปลง จะสงผลตอคาสัมบูรณของความ
ผิดพลาดในการพยากรณในทิศทางตรงขามกัน กลาวคือถาขนาดของกิจการมีการเปลี่ยนแปลงสูง 
ความผิดพลาดในการพยากรณที่เกิดขึ้นจะต่ํา    ในทางตรงขาม ถาขนาดของกิจการเปลี่ยนแปลงต่ํา 
ความผิดพลาดในการพยากรณจะเกิดขึ้นสูง 
 นอกจากนี้ จากสมการถดถอยที่ได ยังพบอีกวา ปจจัยดานมหภาคทั้งสองปจจัยคืออัตราการ
เปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) และอัตราการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนตลาดหลักทรัพยรายปและปจจัยทางธุรกิจอีกสองปจจัยคืออายุของกิจการ (AGE) และ
สัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของกําไร (VARIAT) นั้นไมมีนัยสําคัญทางสถิติ การเปลี่ยนแปลง
ในปจจัยดังกลาว จึงไมมีผลตอคาสัมบูรณของความผิดพลาดในการพยากรณกําไรตอหุนของ
นักวิเคราะห ไมเปนไปตามสมมุติฐานตามสมการถดถอยที่ผูศึกษาที่ไดตั้งกําหนดไวตามในสมการ
ท่ี (24) 
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