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การเปรียบเทียบการลงทุนแบบเนนคุณคาระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจธนาคาร 
และหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภคในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

THE COMPARATIVE STUDY OF VALUE INVESTMENT BETWEEN BANKING 
SECTOR AND ENERGY & UTILITIES SECTOR IN 

THE STOCK EXCHANGE OF THAILAND

ฐิตาภรณ วิเศษมงคลชัย 1

ชอ วายุภักตร 2

บทคัดยอ

 การศึกษาเรื่องนี้ มีวัตถุประสงค ศึกษาความสัมพันธอัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับอัตราเงินปนผลตอบแทน 
ศกึษาการเลือกทรัพยแบบเนนคณุคาและเพ่ือการศึกษาการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนการลงทุนแบบเนนคณุคาระหวางหลักทรัพย
หมวดธุรกิจธนาคาร และหมวดธุรกจิพลังงานและสาธารณูปโภค ศึกษาโดยใชขอมูลทุติยภูมิของหลักทรัพยจากตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยต้ังแตป พ.ศ.2554-2558 วิเคราะหขอมูลโดยใชสมการถดถอยเชิงพหุเชิงเสนและคํานวณหาอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุน จากการศึกษาพบวา (1) อตัราสวนทางการเงินท่ีมคีวามสัมพนัธกบัอตัราเงินปนผลตอบแทนหมวดธุรกจิธนาคาร ไดแก อตัราสวน
หนี้สินตอสวนของเจาของ และอัตราสวนมูลคาตลาดตอมูลคาบัญมีความสัมพันธไปในทิศทางตรงกันขาม สวนอัตราสวนผลตอบแทน
ตอสวนของเจาของมคีวามสมัพนัธไปในทศิทางเดยีวกนั สวน (2) หมวดธรุกจิพลงังานและสาธารณปูโภค ไดแก อตัราสวนหนีส้นิทัง้หมด
ตอสวนของเจาของ อตัราสวนผลตอบแทนตอสนิทรพัย และอตัราสวนมลูคาตลาดตอมลูคาบญัมคีวามสมัพนัธไปในทศิทางตรงกนัขาม 
สวนอตัราสวนผลตอบแทนตอสวนของเจาของมคีวามสัมพนัธไปในทิศทางเดยีวกนั ณ ระดบันยัสาํคญัท่ี 0.05 และ (3) ผลตอบแทนจา
การลงทุนแบบเนนคุณคาของหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภคที่ ไดแก บริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาค
ตะวันออก บริษัท ผลิตไฟฟา และ บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง เทากับรอยละ 23.33  16.36 และ 11.38 ตามลําดับ ซึ่งสูงกวาของ
หมวดธุรกิจธนาคาร ไดแก ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารเกียรตินาคิน และธนาคารไทยพาณิชย เทากับรอยละ 5.68 7.71 และ 11.10 ตาม
ลําดับ

คําสําคัญ: การลงทุนแบบเนนคุณคา 

Abstract

 This study aims to study relationship between financial ratio , to study of value investing and dividend 
yield ratio and to compare return of value investing and financial sector including energy and utilities sector from 
Stock Exchange of Thailand (SET). This study collected secondary data from SET since 2011 -2013. The data were 

test by multiple Linear Regression and analysis data by financial ratio. The result show financial ratio which had 

a relationship with dividend yield of financial sector such as D/E which reversed with P/BV, but ROE was a rela-
tionship in the same way. In addition, financial ratio had a relationship with dividend yield of energy and utilities 
sector such as D/E ROA reversed with P/BV, but ROE is a relationship in the same way with sig 0.05. The return 

of value investing of energy and utilities sector is higher such as EASTW EGCO RATCH equal to 23.33  16.36 and 

11.38 which higher than banking sector such as BBL KKP and SCB equal to 5.68 7.71 and 11.10

Keywords: Value Investment
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บทนํา 
ในปจจุบันภาวะเศรษฐกิจอัตราดอกเบ้ียที่ตํ่าลงและมีแนวโนม ทําใหคนสวนใหญมีความสนใจมาลงทุน

ทางดานซือ้หลกัทรพัยเพิม่มากขึน้โดยการลงทนุในหุนสามญัถอืเปนทางเลือกหนึง่สําหรบัการลงทนุโดยส่ิงทีต่อบแทน
จากการลงทุนที่ผู ลงทุนคาดหวังจากการลงทุนน้ันจะเปนเงินปนผล (Dividend) และผลตอบแทนจากการ
เปล่ียนแปลงของราคาเปนการทํากําไรจากกการซ้ือขายหลักทรัพย (Capital Gain) [6]  และเน่ืองดวยการ
เปลีย่นแปลงจากการจายเงนิปนผลจะสงผลกระทบตอราคาหลักทรพัยใหเกดิการเปลีย่นแปลง ดวยจากทีร่าคาหลัก
ทรพัยไดมกีารเปล่ียนแปลงตลอดเวลาสงผลทําใหผูลงทนุมโีอกาสทีต่องเผชญิกบัความเสีย่งจากความไมแนนอนของ
อัตราผลตอบแทนและดวยยังมีนักลงทุนบางสวนที่ยังไมมีความเขาใจในการลงทุนในการตัดสินใจเลือกลงทุน เพื่อ
ใหผูลงทุนสามารถบริหารความเส่ียงใหอยูในระดับที่เหมาะสมและสามารถไดรับผลตอบแทนจากการลงทุนเปนที่
นาพอใจ วิธีการหนึ่งที่จะสามารถสรางผลตอบแทนท่ีดีในระยะยาวใหกัยนักลงทุนใหประสบความสําเร็จไดนั่นคือ 
การลงทุนแบบเนนคุณคา (Value Investment) ซึ่งเปนหลักการที่งายในการคัดเลือกหุนดีตามหลักเกณฑและถือ
ครองระยะยาว เพือ่ทีจ่ะใหอตัราผลตอบแทนเฉลีย่สงูกวาอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัยได [5] โดยใชหลกั
การแนวคิดการลงทุนแบบเนนคุณคาวอเรน บัฟเฟตต (Warren Buffett) คุณภาพ โดยจะเนนการลงทุนในกิจการ
ดี ราคาถูก โดยเนนการลงทุนระยะยาว วิเคราะหทําความเขาใจบริษัท และขอมูลงบทางการเงิน [7]  และใชทฤษฎี
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน ทฤษฎีและแนวคิดที่เกี่ยวของกับเงินปนผล การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
โดยปจจัยสําคัญประการหน่ึงท่ีผูลงทุนตองพิจารณาเพ่ือใชประกอบการตัดสินใจลงทุนก็คือ ผลตอบแทนจากการ
ลงทุน โดยในการศึกษาครั้งนี้สนใจผลตอบแทนในกรณีที่ผูลงทุนในหุนสามัญไดรับผลตอบแทนในรูปของเงินปนผล 
(Dividend) ซึ่งไดที่จะทําใหเราทนถือหุนดีนี้ไดเปนเวลานาน เพราะเงินปนผลเปนตัวชวยใหเปนไปไดที่จะทําใหเรา
ทนถือหุนดีนี้ไดเปนเวลานาน การเลือกซ้ือหุนดี จะมีการจายเงินปนผลท่ีดี สามารถชวยใหเรามีความอดทนตอการ
ถือหุนตอไปนานๆได ดวยหุนคุณคาที่เราจะตองถือกันนานเปน 5-10 ป หรือมากกวาน้ัน [4] 

ผูศกึษาจงึไดสนใจศกึษาแนวทางการลงทุนแบบเนนคณุคาจากการศกึษาความสมัพนัธระหวางอตัราสวน
ทางการเงนิและเงนิปนผลของหลักทรพัยวามีความสมัพนัธหรอืไมศแึละศึกษาอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนแบบ
เนนคุณคาโดยนํามาเปรียบเทียบกันของหลักทรัพยหมวดธุรกิจธนาคารและหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงานและ
สาธารณูปโภคและสามารถใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงกวาผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาดหลักทรัพยในการถือครอง
ระยะยาว ซึ่งการศึกษาน้ีจะชวยใหนักลงทุนและผูที่สนใจจะนําไปประยุกตใชและสามารถเลือกลงทุนไดอยางมี

ประสิทธิภาพ

วัตถุประสงค 

1.  เพือ่ศกึษาความสมัพนัธระหวางอตัราสวนทางการเงนิกบัเงนิปนผลของหลกัทรัพยหมวดธรุกจิธนาคาร
พาณิชย  และหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค     

2.  เพื่อศึกษาการคักเลือกหลักทรัพยการลงทุนแบบเนนคุณคาของหมวดธุรกิจธนาคารพาณิชย  และ
หมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค        

3.  เพือ่ศกึษาเปรยีบเทยีบผลตอบแทนการลงทนุแบบเนนคณุคาระหวางหลกัทรัพยหมวดธรุกจิธนาคาร
พาณิชย  และหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค   
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วิธีดําเนินงาน   
จากการศึกษาเร่ืองการเปรียบเทียบการลงทุนแบบเนนคณุคาระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกจิธนาคาร และ

หมวดธุรกจิพลงังานและสาธารณปูโภคในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย มขีัน้ตอนการดาํเนนิงาน 2 ขัน้ตอนดงันี้
1. ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับเงินปนผลของหลักทรัพยหมวดธุรกิจธนาคาร

พาณิชย  และหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค มีวิธีดําเนินงานดังนี้
 1.1  เก็บรวบรวบขอมลูทตุยิภมูขิองหลกัทรพัยของกลุมตวัอยางจากตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย 

(SET) ของอัตราสวนทางการเงินของหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงาน และหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงานและ
สาธารณูปโภครายไตรมาสตั้งแตป พ.ศ.2554-2558 ดังนี้ 

  ตัวแปรตาม ไดแก อัตราเงินปนผลตอบแทน
            ตัวแปรอิสระ ไดแก อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) อัตราผลตอบแทนตอสวนของ

ผูถือหุน (ROE)  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) อัตราคาตอมูลคาทางบัญชีตอหุน (P/BV)
  1.2 วิเคราะหขอมูลโดยใชสมการถดถอยเชิงพหุเชิงเสน (multiple Linear Regression) จากคา

สถิตสิมัประสิทธิก์ารตัดสนิใจเชิงพหุทีป่รบัปรุงแลว(Adjusted ) สถติทิดสอบ F-test และสถิตทิดสอบ T-test 
ประมวลผลโดยใชโปรแกรม SPSS [3] สามารถเขียนเปนสมการได ดังนี้

  Dividend Yield   =  a+b
1
 D/E +b

2
 ROA +b

3
 ROE +b

4
 P/E+b

5
 P/BV                           (1)

โดยที่ Dividend Yield  =    อัตราผลตอบแทนเงินปนผลของหลักทรัพยหมวดธุรกิจธนาคาร
และหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค

            D/E  =    อัตราสวนหนี้สินทั้งหมดตอสวนของเจาของ                   
      ROA  = อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย
            ROE  =  อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน
  P/E  = อัตราสวนราคาปดตอกําไรตอหุน
            P/BV  = อัตราสวนราคาปดตอมูลคาทางบัญชี
       b

1
...b

k  
= คาสัมประสิทธิ์ตัวแปรอิสระแตละตัว

2.  เพือ่ศกึษาเปรยีบเทยีบผลตอบแทนการลงทนุแบบเนนคณุคาระหวางหลกัทรัพยหมวดธรุกจิธนาคาร
พาณิชย  และหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค   

  2.1  รวบรวบขอมูลราคาปดของหลักทรัพยหมวดธุรกิจธนาคารพาณิชย และหมวดธุรกิจพลังงาน
และสาธารณูปโภค ตั้งแตปพ.ศ. 2554-2558

 2.2 รวบรวมดัชนีราคาของตลาดหลักทรัพย อัตราผลตอบแทนเงินปนผลของดัชนีราคา
ตลาดหลักทรัพย [2] และ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากธนาคารพาณิชยรายใหญ 5 แหง [3]  ตั้งแตปพ.ศ. 2554-2558

 2.3 คํานวณหาอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนโดยใชวิธีการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนการ

ลงทุนในหลักทรัพยแบบเนนคุณคา  จากสูตรคํานวณอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย ดังนี้ [4]
อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย

   (2)                                                  100
P 1t

)P 1tPt(DtRi  
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 โดยท่ี Ri  =  อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย
   Dt  =  เงินปนผลรับของหลักทรัพย ณ เวลาท่ี t
   Pt  = ราคาปดหุนสามัญ ณ วันที่ t

        = ราคาปดหุนสามัญ ณ วันที่ t

ผลการวิจัย
ผลจากการศึกษาทดสอบความสัมพนัธระหวางอัตราสวนทางการเงินอตัราเงินปนผลตอบแทนโดยวิธกีาร

วิเคราะหถดถอยเชิงพหุเชิงเสน(multiple Linear Regression) หมวดธุรกิจธนาคารและหมวดธุรกิจพลังานและ
สาธารณูปโภคแสดงตามตารางดังนี้

ตารางท่ี 1  ตารางแสดงเปรยีบเทยีบระดบัความสมัพนัธระหวางตวัแปรตามและตวัแปรอสิระแตละตวั หมวดธรุกจิ
ธนาคารกับหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค (ทดสอบT-Test)

หมวดธุรกิจ DE ROA ROE P/BV

BANK Coefficients -0.059 - 0.158 -2.505

 t-test -3.004 - 9.739 -15.269

 Sig. 0.003 - 0.000 0.000

ENERG Coefficients -0.590 -0.013 0.036 -0.002

 t-test -3.549 -2.720 2.925 -2.316

 Sig. 0.000 0.007 0.004 0.022

ที่มา : จากการคํานวณ

จากตารางที่ 1 ผลการศึกษาพบวา ที่ระดับนัยความสําคัญความเช่ือมั่นเทากับ 95% อัตราสวนทางการ

เงินที่มีความสัมพันธกับอัตราเงินปนผลตอบแทนหลักทรัพยหมวดธุรกิจธนาคาร ไดแก อัตราสวนผลตอบแทนตอ
สวนของเจาของ (ROE) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน สวนอัตราสวนหนี้สินทั้งหมดตอสวนของเจาของ และ
อัตราสวนมูลคาตลาดตอมูลคาบัญชี (P/BV) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม โดยสามารถเขียนเปนสมการได
ดังนี้

Dividend Yield-BANK =  5.729 - 0.059 DE – 0.158ROE  - 2.505P/BV                         (3)

และอัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับอัตราเงินปนผลตอบแทนหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงาน

และสาธารณูปโภค ไดแก อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของเจาของ (ROE )มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน สวน
อัตราสวนหนี้สินทั้งหมดตอสวนของเจาของ (D/E)    อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) และอัตราสวน

มูลคาตลาดตอมูลคาบัญชี (P/BV) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม โดยสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ 
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Dividend Yield-ENERG = 5.015 – 0.590 DE – 0.013ROA + 0.036ROE - 0.200P/BV        (4)

2.  ผลการศกึษาอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุแบบเนนคณุคาของหลกัทรัพยหมวดธรุกจิธนาคารและ
หมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภคแสดงดังตารางดังนี้

ตารางท่ี 2 แสดงการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนหมวดธุรกิจธนาคาร หมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค 
และอัตราผลตอบแทนแบบอ่ืนๆ

ป 

2554-

2558

อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน

หมวดธุรกิจธนาคาร

อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน

หมวดธุรกิจพลังงานและ

สาธารณูปโภค

อัตราผลตอบแทน

ดัชนีราคา

ตลาดหลักทรัพย

อัตราดอกเบี้ย

ธนาคารพาณิชย

ขนาดใหญ 5  
แหงBBL KKP SCB EASTW EGCO RATCH

คาเฉลี่ย 5.68 7.71 11.10 23.33 16.36 11.38 9.18 1.58

ที่มา : www.setsmart.com ธนาคารแหงประเทศ และ จากการคํานวณ

จากตารางที่ 2 พบวา หลักทรัพยหมวดธุรกิจธนาคารที่เขาหลักเกณฑการลงทุนแบบเนนคุณคา ไดแก 
หลักทรัพย BBL KKP และ SCB ซึ่งใหอัตราผลตอบแทนเฉล่ีนจากการลงทุนเทากับ  5.68% 7.71% และ11.10%  
ตามลําดบั สวนหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภคท่ีเขาหลักเกณฑการลงทุนแบบเนนคุณคา EASTW 

EGCO  และ RATCH ซึ่งใหอัตราผลตอบแทนเฉล่ีนจากการลงทุนเทากับ 23.33%  16.36% และ11.38% โดยเมื่อ
นําอัตราผลตอบแทนเฉล่ียมาเปรียบเทียบกันพบวา อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุนแบบเนนคุณคาในหลัก
ทรัพยหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภคใหอัตราผลตอบแทนที่มากกวาหมวดธุรกิจธนาคาร นอกจากนี้ยังให
อตัราผลตอบแทนเฉล่ียมากกวาอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของดัชนรีาคาหลกัทรพัยทีม่คีาเทา 9.18% และอัตราดอกเบีย้
เงินฝากเฉล่ียจากธนาคารไทยพาณิชยรายใหญ 5 รายที่มีคาเทากับ 1.58%

โดยในการลงทุนนัน้ความเส่ียงถือเปนปจจัยทีส่าํคัญในการพิจารณาเลือกลงทุน ซึง่ความเส่ียงท่ีควรคํานึง
ของหลักทรัพยในหมวดธุรกิจธนาคารและหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค มีดังนี้ ความเส่ียงหมวดธุรกิจ
ธนาคาร เชน  ความเสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ย จากการดําเนินนโยบายการเงินของธนาคารแหงประเทศไทย และ
ธนาคารกลางของประเทศสําคัญท่ัวโลก เนื่องจากรายไดสําคัญของหมวดธุรกิจธนาคารมาจากอัตราดอกเบี้ยที่
ธนาคารปลอยสินเชื่อ และรายจายก็เกิดจากอัตราดอกเบ้ียเงินฝากรวมทั้งความเสี่ยงจากอัตราแลกเปล่ียนอีกดวย 

ซึ่งจะสงผลกระทบตอผลดําเนินงานของฐานะบริษัทดวย และความเสี่ยงหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงานและ
สาธารณูปโภค เน่ืองจากเปนธรุกิจเกีย่สาธารณปูโภคสําคัญ จงึมคีวามเส่ียงเกีย่วกบัดานวตัถดุบิขาดแคลนหรอืหมด
ไป ที่ไมสามารถสรางทดแทนไดงาย เชนน้ํามัน ทรัพยากรนํ้า เช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟาหรือกฎหมายตางๆ ที่นัก

ลงทุนควรระวัง ซึง่จะสงผลกระทบตอหลักทรพัย   ซึง่ความเส่ียงเหลานีจ้ะสงตอผลตอบแทนจากการลงทุนทีไ่มเปน
ตามทีน่กัลงคาดหวงั ดงัน้ันนกัลงทนุจึงควรการพจิารณาความเสีย่งตางๆ ประกอบรวมดวยในการตดัสินใจพจิารณา

เลือกลงทุน

สรุป 
การศกึษาอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรพัยแบบเนนคุณคา สาํหรบันักลงทนุในหุนคุณคา ซึง่
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เนนการถือครองระยะยาว เพื่อรับผลตอบแทนเงินปนผล โดยสามารถใชอัตราสวนทางการเงินไดแก อัตราสวนผล
ตอบแทนตอสวนของเจาของ (ROE) อตัราสวนหน้ีสนิทัง้หมดตอสวนของเจาของ (D/E)   อตัราสวนผลตอบแทนตอ
สนิทรัพย(ROA) และอัตราสวนมลูคาตลาดตอมูลคาบญัชี (P/BV) สาํหรบัในการพจิารณาและตัดสนิใจในการลงทุน
หลักทรัพยแบบเนนคุณคาและจาการศึกษาอัตราผลตอบแทนหมวดธุรกิจธนาคาร หมวดธุรกิจพลังงานและ
สาธารณปูโภค และอตัราผลตอบแทนแบบอืน่ๆ ตัง้แตปพบวาอตัราผลตอบแทนเฉลีย่จากการลงทนุแบบเนนคณุคา
หมวดธุรกจิพลังงานและสาธารณูปโภคใหผลตอบแทนมากกวาอตัราผลตอบแทนเฉล่ียจากการลงทุนแบบเนนคณุคา
หมวดธุรกิจธนาคาร และมากกวาอัตราผลตอบแทนดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยกับอัตราดอกเบี้ยธนาคาร เนื่องจาก
การลงทุนตามหลักการแบบเนนคุณคา เปนการเลือกลงทุนในหุนคุณภาพดีและราคาถูก เดียวกัน ซึ่งในการลงทุน
เนนระยะยาวนั้นมูลคาที่แทจริงของบริษัทจะสะทอนมายังราคาหุน ซึ่งเปนผลใหการลงทุนแบบเนนคุณคาได รับ
อัตราผลตอบแทนในระยาวมากกวาการลงทุนแบบอื่นที่ทําการศึกษา ถือเปนอีกทางเลือกใหสําหรับนักลงทุนที่สน
ในการลงทุนเพื่อใหการลงทุนมีประสิทธิภาพและไดรับอัตราผลตอบแทนที่พึงพอใจ

กิตติกรรมประกาศ 
การศึกษาอิสระครั้งนี้ไดรับความกรุณาจากทานผูชวยศาสตราจารย ดร.ชอ วายุภักตร อาจารยที่ปรึกษา

การศึกษาอิสระ จนทําใหการศึกษาครั้งนี้สําเร็งลุลวงไปดวยดี ผูศึกษาจึงขอขอบพระคุรทานที่สละเวลาเพ่ือแนะนํา 
อธิบาย รวมทั้งแกใขขอบกพรองตางๆ จึงใครของกราบขอบพระคุณทานในความกรุณาที่ไดรับ ณ โอกาสนี้ดวย

ขอกราบขอบพระคุณครอบครัววิเศษมงคลชัย บดิามารดาท่ีใหการอบรมเล้ียงดู และญาติมิตรที่ใหกําลัง
ใจรวมทั้งสนับสนุนเปนอยางดีมาโดยตลอด จนทําใหการศึกษาครั้งนี้สําเร็จลุลวงไปดวยดี

และทายทีส่ดุนี ้ขอขอบคุณผูทีอ่ยูเบือ้งหลังความสําเร็จทีม่สีวนชวยใหการศึกษาอิสระในคร้ังน้ีทกุทาน จน
ทําใหการศึกษาครั้งนี้สําเร็จลุลวงไปดวยดี
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