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การศึกษาครั้งนี้ มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาคาอัตราผลตอบแทนและคาความเสี่ยงรวม
ของตลาดและของแตละหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย และศึกษาคาความเสี่ยงที่เปนระบบและไม
เปนระบบของแตละหลักทรัพย

การศึกษาครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ ซ่ึงพิจารณาเปนรายเดือน ตั้งแต มกราคม 2540 ถึง  
มิถุนายน 2542  จํานวนระยะเวลา 30 เดือนและคัดเลือกจากหลักทรัพยที่มีมูลคาการซื้อขายมากที่สุด  
30 ลําดับ คํานวณผลโดยใชโปรแกรมเอ็กเซล

จากผลการวิเคราะห พบวาอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนของตลาดไดผลขาดทุน
เฉลี่ยรอยละ 0.20  และความเสี่ยงรวมของตลาดหลักทรัพย รอยละ 15.89  ซ่ึงต่ํากวาอัตรา             
ผลตอบแทนจากการลงทุนที่ไมมีความเสี่ยง  หลักทรัพยที่มีคาอัตราผลตอบแทนสูงสุดคือ บริษัท
หลักทรัพย ซีมิโก จํากัด (มหาชน) และหลักทรัพยที่มีคาความเสี่ยงรวมต่ําสุด คือ บริษัท ผลิตไฟฟา 
จํากัด (มหาชน) หลักทรัพยที่มีคาดัชนีความเสี่ยงที่เปนระบบ (คาเบตา) ต่ําสุด คือ บริษัท              
ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) เปนหลักทรัพยที่ปรับตัวชา ซ่ึงเหมาะกับการลงทุนในระยะยาว และ
หลักทรัพยที่มีคาดัชนีความเสี่ยงที่เปนระบบ (คาเบตา)สูงสุด คือ บริษัท ธนายง จํากัด (มหาชน) เปน
หลักทรัพยที่ปรับตัวเร็ว ซ่ึงเหมาะแกการลงทุนในระยะสั้น จากผลการวิเคราะหการแบงแยกความ
เสี่ยง พบวาหลักทรัพยสวนใหญมีคาความเสี่ยงที่เปนระบบมากกวาคาความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ 



แสดงวาจากความเสี่ยงรวมทั้งหมดคาความเสี่ยงที่สงผลกระทบตอหลักทรัพยมากกวา คือ คาความ
เสี่ยงที่เปนระบบ

การแบงกลุมหลักทรัพยเพื่อลงทุน พบวาหลักทรัพยที่มีคาอัตราผลตอบแทนสูงสุดใน
กลุมธนาคาร  คือ บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย  หลักทรัพยที่มีคาอัตราผลตอบแทน
สูงสุดในกลุมพลังงาน คือ บริษัท ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด (มหาชน) หลักทรัพยที่มี
คาอัตราผลตอบแทนสูงสุดในกลุมสื่อสาร คือ บริษัท ไทยเทเลโฟนแอนดเทเลคอมมิวนิเคชั่น จํากัด 
หลักทรัพยที่มีคาอัตราผลตอบแทนสูงสุดในกลุมเงินทุนหลักทรัพย คือ บริษัทหลักทรัพย ซีมิโก 
จํากัด (มหาชน) หลักทรัพยที่มีคาอัตราผลตอบแทนสูงสุดในกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย คือ บริษัท 
ธนายง จํากัด (มหาชน)

วิเคราะหเปรียบเทียบหลักทรัพยในกลุมธนาคาร พบวา ควรลงทุนในหลักทรัพยของ
ธนาคาร เอเชีย จํากัด (มหาชน) วิเคราะหเปรียบเทียบหลักทรัพยในกลุมเงินทุนหลักทรัพย พบวา 
ควรลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทหลักทรัพย แอดคินซัน จํากัด (มหาชน) วิเคราะหเปรียบเทียบ
หลักทรัพยในกลุมเงินทุนหลักทรัพยและกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย ผลการเปรียบเทียบพบวา ควร
ลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทเงินทุนหลักทรัพย เกียรตินาคิน จํากัด (มหาชน)

การศึกษาวิจัยคร้ังนี้พบวา ตลาดหลักทรัพยโดยรวมใหผลขาดทุน เนื่องจากสภาพ
ภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ําในชวงนี้ ซ่ึงจะเห็นวาเปนความเสี่ยงที่เปนระบบที่ไมสามารถควบคุมได เปน
ปจจัยที่มีผลกระทบตอหลักทรัพย  เชน  ปจจัยทางเศรษฐกิจ ปจจัยทางการเมือง ปจจัยทาง              
อุตสาหกรรม  ปจจัยทางตางประเทศ  เปนตน ซ่ึงปจจัยเหลานี้ทําใหสามารถพิจารณาราคา         
หลักทรัพยและชวงเวลาที่เหมาะแกการลงทุน  นักลงทุนสามารถนําปจจัยเหลานี้เขาไปวิเคราะหเพื่อ
เปนประโยชนตอการตัดสินใจการลงทุน
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The study aims to evaluate rate of return and risk bearing of total security market 
and each of securities in the Stock Exchange of Thailand; and evaluate systematic risk and 
unsystematic risk of each of securities.

The study used  secondary data of a monthly basis for the  30 months between 
January 1997 and December 1999 and choose data from securities  that were best of value trading 
for the 30 units.   The Microsoft Excel was used to calculate the results.

The  results of the study indicated that rate of return in the Stock Exchange of 
Thailand had  a  loss and total risk bearing rate of 0.20 and 15.89 percent per month; respectively, 
which had  lower  return of risk  free  rate than the results.  The securities which offered the 
highest return rate were The Seamico Securities Public Company Limited , the lowest total  risk 
rate were The  Electricity Generating Public Company Limited , the lowest Beta rate were The 
Electricity Generating Public  Company Limited  that  was defensive asset and was appropriate 
for long-term investment and the highest Beta rate were The Tanayong Public Company Limited 
that was aggressive asset and was appropriate for short-term investment.



The  results of the study of separation risk indicated that most of the securities had  
systematic risk more than  unsystematic risk.  Most of the total risk were systematic risk.  The 
separation sector of securities for investment indicated that the securities which had highest rate 
of return  in The Banking sector  were The Industrial Finance Corporation of Thailand.  The 
Energy sector were PTT Exploration and Production Public Company Limited. The 
Communication sector were Thai Telephone & Telecommunication Public Company Limited. 
The Finance and Securities sector  were The Seamico Securities Public Company Limited.  The 
Property Development sector were Tanayong  Public Company Limited.

The study of comparison in The Banking sector indicated that the investment should 
be The Adkinson Securities Public Company Limited.  The study of comparison between The 
Finance and Securities sector and The Property Development sector indicated that the investment 
should be The Kiatnakin Finance and Securities Public Company Limited.

This  study  indicated  that  the  Stock Exchange of Thailand  had  got  to loss 
because of the low economic.  The systematic risk cannot be controlled ,and were influential to 
the securities such as: economic , political , industrial , international and total market factors.  
These factors need to be evaluated when determining asset price and when selecting a time period 
for investment.  Investors can  use these factors to analyze for the right decision to invest in 
securities.
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