
บทท่ี 4

ผลการศึกษา

การศึกษา อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนของกลุมหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  ในบทนี้จะอธิบายถึงผลของการคํานวณ อัตราผลตอบแทน และ
ความเสี่ยงของตลาดหลักทรัพยและกลุมหลักทรัพยทั้ง 15 กลุม โดยแบงผลการวิเคราะหออกเปน
3 สวน ดังนี้

1. วเิคราะหอัตราผลตอบแทนและความเสีย่งของตลาดหลกัทรพัยในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย
เปรยีบเทยีบกบัชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย

2. วเิคราะหอัตราผลตอบแทนและความเสีย่งของกลุมหลักทรพัยในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย
เปรยีบเทยีบกบัชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย

3. วเิคราะหความสมัพนัธระหวางอตัราผลตอบแทนของกลุมหลักทรพัยกบัอตัราผลตอบแทน
ของตลาดชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยและชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย

อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

การศึกษาอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จะคํานวณจากการ
เปลีย่นแปลงดชันรีาคาปดของตลาดหลกัทรพัยโดยนาํดชันรีาคาหลกัทรพัยในเดอืนใดๆ มาเปรยีบเทยีบ
กบัดชันรีาคาปดของตลาดหลกัทรพัยในเดอืนกอนและความเสีย่งของตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย
จะวัดความเสี่ยงจากคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน

อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของตลาดหลักทรัพยในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย ในป 2540 ใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
ติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -5.71 ตอเดือน หรือรอยละ -68.52 ตอป ในป 2541 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยรอยละ 1.16 ตอเดือน หรือรอยละ 13.92 ตอป ในป 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
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รอยละ 3.19 ตอเดือน หรือรอยละ 38.30 ตอป  ในป 2543 ใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือ
ขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -43.1 ตอเดือน หรือรอยละ -51.75 ตอป ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย
การลงทนุในตลาดหลกัทรพัยใหอัตราผลตอบแทนต่าํสดุเดอืนสงิหาคม 2540 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่
ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -24.55 ตอเดอืน อัตราผลตอบแทนสงูสดุเดอืนมกราคม 2541
อัตราผลตอบแทนรอยละ 32.88 ตอเดือนดังตารางที่ 1

ตารางที่ 1  อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราผลตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -5.23 32.88 2.02 -0.90
กุมภาพันธ -7.67 6.70 -6.08 -21.62
มีนาคม -3.04 -13.12 3.25 6.95
เมษายน -6.26 -10.23 30.49 -2.48
พฤษภาคม -14.35 -21.00 -1.25 -17.19
มิถุนายน -6.91 -17.89 15.03 0.74
กรกฎาคม 26.24 -0.23 -12.45 -12.59
สิงหาคม -24.55 -19.57 -3.62 8.14
กันยายน 8.42 18.31 -11.53 -9.92
ตุลาคม -17.87 30.52 1.56 -1.97
พฤศจิกายน -11.57 9.52 6.72 2.24
ธันวาคม -5.76 -1.93 14.17 -3.14

เฉลี่ย -5.71 1.16 3.19 -4.31
ที่มา: จากการคํานวณ
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อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของตลาดหลักทรัพยในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนา
ตลาดทุนไทย

อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย ในป 2544 ใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
รอยละ 1.55 ตอเดือน หรือรอยละ 18.54 ตอป  ในป 2545 ใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยรอยละ  1.54
ตอเดือน หรือรอยละ 18.44 ตอป  ในป 2546 ใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยรอยละ 6.82  ตอเดือน หรือ
รอยละ 81.83 ตอป  ในป 2547 ใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ
-1.10  ตอเดือน หรือรอยละ -13.23 ตอป ในป 2548 ใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยรอยละ 0.65 ตอเดือน
หรือรอยละ 7.83 ตอป ในชวงกาวตามแผนแมบทและพัฒนาตลาดทุนไทย อัตราตอบแทนต่ําสุด
เดือนกันยายน 2544 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -17.44 ตอเดือน
อัตราผลตอบแทนสูงสุดเดือนมกราคม 2544 อัตราผลตอบแทน 23.62 ตอเดือน ดังตารางที่ 2

ตารางที่ 2  อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราผลตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 23.62 12.17 3.80 -9.49 5.06
กุมภาพันธ -2.27 9.09 -2.35 2.49 5.65
มีนาคม -10.23 0.58 0.89 -9.63 -8.10
เมษายน 2.98 -0.68 2.77 0.13 -3.32
พฤษภาคม 3.16 9.84 7.79 -1.10 1.32
มิถุนายน 4.00 -4.62 14.36 0.87 1.19
กรกฎาคม -7.71 -3.36 4.83 -1.54 0.03
สิงหาคม 12.72 -3.95 11.07 -1.90 3.28
กันยายน -17.44 -8.13 7.68 3.21 3.64
ตุลาคม -0.70 7.66 10.44 -2.56 -5.62
พฤศจิกายน 10.01 2.15 1.03 4.55 -2.18
ธันวาคม 0.41 -2.31 19.52 1.73 6.89

เฉลี่ย 1.55 1.54 6.82 -1.10 0.65
ที่มา: จากการคํานวณ
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ผลการศึกษาทั้งสองชวงในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย อัตราตอบแทนของตลาดหลักทรัพยมี
คาเฉลี่ยตดิลบ หรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.417 ตอเดือน หรือรอยละ -17.004 ตอป โดยมี
ความเสี่ยงวัดจากคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 13.813 ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย
อัตราตอบแทนของตลาดหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยรอยละ 1.89 ตอเดือน หรือรอยละ 22.68 ตอป โดยมี
ความเสี่ยงวัดจากคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 7.280 ดังตารางที่ 3

ตารางที่ 3  อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของตลาดหลักทรัพยในชวงป พ.ศ. 2540-2548

ชวงป อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย (รอยละ) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน

พ.ศ. 2540-2543 -1.417 13.813
พ.ศ. 2544-2548   1.890   7.280

ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ในชวง พ.ศ. 2540-2548 พบวา ป พ.ศ. 2540-2543 ภาวะตลาดหลักทรัพยไดรับผลกระทบอยาง
มากจากปจจัยทางเศรษฐกิจทั้งภายในประเทศและตางประเทศ  ปจจัยภายในที่สําคัญที่สงผล
กระทบตอภาวะตลาดหลักทรัพย ไดแก สถานการณเศรษฐกิจไทย การแกไขปญหาเศรษฐกิจ
ของรัฐบาล รัฐสภาผานพระราชกฤษฎีกาการเงินเพื่อรองรับการแกไขปญหาสถาบันการเงิน
การประกาศแผนฟนฟูระบบสถาบันการเงิน มาตรการปรับโครงสรางหนี้ การผลักดันกฎหมาย
ฟนฟูเศรษฐกิจ ปจจัยตางประเทศที่สําคัญ ไดแก การถดถอยทางเศรษฐกิจที่ขยายวงไปยังหลาย
ประเทศในภูมิภาคตางๆ วิกฤตเศรษฐกิจ คาเงินรัสเซีย คาเงินละตินอเมริกา สถานการณเศรษฐกิจ
ของญี่ปุน ความกังวลเกี่ยวกับการลดคาเงินหยวนของจีน การประกาศแผนการใหความชวยเหลือ
ทางการเงินของญี่ปุนตอประเทศในเอเชียที่ประสบวิกฤตเศรษฐกิจ ความผันผวนของตลาดหุน
สหรัฐอเมริกา และการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา ทําใหระดับราคา
หลักทรัพยไทยมีความผันผวน สงผลใหอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยมความผันผวนตามไปดวย สวนในชวงป พ.ศ. 2544-2548 ตลาดหลักทรัพยมี
แนวโนมดีขึ้น สาเหตุสําคัญมาจากปจจัยพื้นฐานภายในประเทศโดยรวมปรับตัวดีขึ้นคอนขาง
ชัดเจน เศรษฐกิจไทยมีอัตราการขยายตัวเพิ่มขึ้นจากที่คาดการณไวคอนขางมาก ผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศขยายตัวเพิ่มขึ้น เสถียรภาพดานราคา และอัตราแลกเปลี่ยนยังคงสนับสนุน
การฟนตัวอยางตอเนื่องของเศรษฐกิจไทย ภาคการเงินสงสัญญาณการฟนตัวอยางชัดเจน การระดม
ทนุผานตลาดแรกมจีาํนวนมากขึน้ อัตราดอกเบีย้โดยรวมยงัคงอยูในระดบัต่าํ ทาํใหผูลงทนุเริม่สนใจ
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ที่จะเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย เพื่อแสวงหาผลตอบแทนที่สูงกวาดอกเบี้ยเงินฝาก บริษัท
จดทะเบียนมีผลประกอบการที่ดีขึ้นตามการฟนตัวอยางตอเนื่องของเศรษฐกิจ รวมทั้งการปรับเพิ่ม
น้ําหนักการลงทุนของผูลงทุนตางประเทศ สงผลใหอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาด
หลักทรัพยปรับตัวดีขึ้นตามดัชนีราคาปดของตลาดหลักทรัพย  ดังภาพที่ 5

ภาพที่ 5  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของกลุมหลักทรัพย

การศึกษาอัตราผลตอบแทนของกลุมหลักทรัพย จะคํานวณจากการเปลี่ยนแปลงดัชนีราคา
ปดของกลุมหลักทรัพยโดยนําดัชนีราคาปดกลุมหลักทรัพยทั้ง 15 กลุม ในเดือนใดๆ มาเปรียบเทียบ
กับดัชนีราคาปดรายกลุมหลักทรัพยในแตละกลุมในเดือนกอน สวนความเสี่ยงของกลุมหลักทรัพย
ศึกษาความเสี่ยงที่เปนระบบและความเสี่ยงที่ไมเปนระบบโดยใชทฤษฎีของ William Sharpe ใน
การวัดคาความแปรปรวน โดยมีรายละเอียดของแตละกลุมหลักทรัพย ดังนี้

กลุมธนาคาร

อัตราผลตอบแทนกลุมธนาคาร ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยมีความผันผวนมาก ในป พ.ศ.
2540 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -7.28 ตอเดือน หรือรอยละ
-87.36 ตอป ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 3.03 ตอเดือน หรือรอยละ 36.36 ตอป
ในป พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.65 ตอเดือน หรือรอยละ 31.75 ตอป ในป พ.ศ.
2543 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -5.51 ตอเดือน หรือรอยละ
-66.12 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมธนาคาร สวนใหญติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนต่ําสุด เดือนกุมภาพันธ พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน
รอยละ -30.89 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนตุลาคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนรอยละ
80.25 ตอเดือน ดังตารางที่ 4
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ตารางที่ 4  อัตราผลตอบแทนของกลุมธนาคารในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -5.74 23.97 -1.69 0.13
กุมภาพันธ -7.12 7.62 -7.04 -30.89
มีนาคม -0.61 -16.24 8.42 9.43
เมษายน -4.15 -15.41 45.41 -1.27
พฤษภาคม -13.66 -30.37 -2.25 -22.87
มิถุนายน -16.16 -29.37 1.28 -0.40
กรกฎาคม 33.07 -12.48 -23.38 -18.37
สิงหาคม -29.57 -24.08 -6.54 6.43
กันยายน 8.06 17.57 -12.51 -8.65
ตุลาคม -20.15 80.25 3.32 2.09
พฤศจิกายน -13.49 35.39 5.91 0.29
ธันวาคม -17.78 -0.47 20.81 -2.04

เฉลี่ย -7.28 3.03 2.65 -5.51
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมธนาคาร ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย ในป
พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.85 ตอเดือน หรือรอยละ 22.21 ตอป ในป พ.ศ. 2545
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.01 ตอเดือน หรือรอยละ 0.12 ตอป ในป พ.ศ. 2546 อัตราผล
ตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 13.31 ตอเดือน หรือรอยละ 159.72 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทน
เฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -2.10 ตอเดอืน หรือรอยละ -25.16 ตอป ในป พ.ศ. 2548
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.64 ตอเดือน หรือรอยละ -19.65
ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมธนาคาร สวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทน
สูงสุด เดือนมกราคม พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนรอยละ 60.60 ตอเดือน อัตรา
ผลตอบแทนต่ําสุด เดือนกันยายน พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน
รอยละ -24.85 ตอเดือน ดังตารางที่ 5
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ตารางที่ 5  อัตราผลตอบแทนของกลุมธนาคารในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 40.33 12.67 60.61 2.75 12.04
กุมภาพันธ -3.08 13.81 -0.94 2.03 0.48
มีนาคม -13.74 -10.68 -0.25 -11.63 -9.03
เมษายน 6.64 4.48 4.77 -5.60 -5.82
พฤษภาคม -3.65 9.70 5.39 -9.53 -5.68
มิถุนายน -0.16 -7.24 28.43 2.84 -0.05
กรกฎาคม -14.83 -4.76 16.38 6.58 -3.77
สิงหาคม 16.83 -1.89 15.77 -8.13 -3.90
กันยายน -24.85 -13.53 35.66 -0.39 2.37
ตุลาคม 2.29 7.90 2.91 -9.82 -5.17
พฤศจิกายน 16.26 -2.52 -2.74 3.98 -6.01
ธันวาคม 0.16 -7.83 -6.27 1.76 4.90

เฉลี่ย 1.85 0.01 13.31 -2.10 -1.64
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลือ่นไหวของอตัราผลตอบแทนกลุมธนาคาร ชวงป พ.ศ. 2540-2548 อัตราผลตอบแทน
กลุมธนาคารในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีความผันผวนมาก โดยอัตราผลตอบแทนสวนใหญติดลบ
เนื่องจากภาวะวิกฤตเศรษฐกิจ สงผลใหหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได (NPL) เพิ่มสูงขึ้นอยางรวดเร็ว
สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานของกลุมธนาคาร ทําใหประสบภาวะขาดทุน ทําใหรายไดกลุม
ธนาคารปรับตัวลดลง สวนในชวงป พ.ศ. 2544-2548 อัตราผลตอบแทนกลุมธนาคารมีความผันผวน
นอยกวา โดยอัตราผลตอบแทนสวนใหญเปนบวก การแกไขปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได ความ
สําเรจ็ในการประนอมหนี ้การทีห่นีท้ีไ่มกอใหเกดิรายไดกลับมาเปนหนีด้เีมือ่ธุรกจิเริม่ฟนตวั ชวยให
ธนาคารพาณิชยมีภาระดานหนี้เสียลดลง ธนาคารพาณิชยสามารถกลับมามีบทบาทดานการอํานวย
สินเชื่อไดอีก รวมทั้งการที่มีเงินกองทุนเพิ่มขึ้น แมวาตองจายภาษีเพิ่มขึ้น แตสวนตางดอกเบี้ยรับ
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ปรับเพิ่มขึ้นตามแนวโนมของอัตราดอกเบี้ยที่เพิ่มสูงขึ้น ทําใหกลุมธนาคารมีผลกําไรเพิ่มขึ้น สงผล
ใหรายไดของกลุมธนาคารปรบัตวัเพิม่ขึน้ความเคลือ่นไหวของอตัราผลตอบแทนเปนไป ดงัภาพที ่6

ภาพที่ 6  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมธนาคาร ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ผลการศึกษาทั้งสองชวงในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมธนาคารมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
ติดลบนอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบ
หรือขาดทุนจากการลงทุน รอยละ -0.177 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 20.853 มีความเสี่ยงที่เปน
ระบบรอยละ 82.663 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 17.337  ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมธนาคารมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
มากกวาตลาด และมีความเสีย่งสงูกวาตลาดหลกัทรพัย โดยมอัีตราผลตอบแทนรอยละ 2.287 ตอเดอืน
คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 13.793 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 43.31 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ
รอยละ 56.690 ดังตารางที่ 35

กลุมธนาคารในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทยใหผลตอบแทนจากการลงทุน
สูงกวา และมีความเสี่ยงจากการลงทุนนอยกวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย โดยความเสี่ยงเกิดจาก
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบมากขึ้น แสดงวา กลุมธนาคารมีความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของตลาด
ลดลง แตมีความเสี่ยงจากการดําเนินงานมากขึ้น

กลุมเงินทุนและหลักทรัพย

อัตราผลตอบแทนกลุมเงินทุนและหลักทรัพย ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยมีความผันผวน
ในป พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -8.43 ตอเดือน หรือ
รอยละ -101.16 ตอป ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 5.71 ตอเดือน หรือรอยละ
68.64 ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 4.76 ตอเดือน หรือรอยละ 52.12 ตอป
ในป พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -6.67 ตอเดือน หรือ
รอยละ -80.04 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมเงินทุนและหลักทรัพย สวนใหญติดลบหรือขาดทุนจาก
การลงทุน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุน
จากการลงทุนรอยละ -44.54 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2540 อัตรา
ผลตอบแทนรอยละ 83.45 ตอเดือน ดังตารางที่ 6
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ตารางที่ 6  อัตราผลตอบแทนของกลุมเงินทุนและหลักทรัพยในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -15.65 47.27 2.77 -14.31
กุมภาพันธ -21.26 36.41 -11.65 -39.95
มีนาคม -12.03 -6.84 4.00 15.08
เมษายน -10.20 -26.17 39.07 -3.90
พฤษภาคม -23.22 -38.29 3.81 -27.96
มิถุนายน -25.05 -44.54 55.69 -16.75
กรกฎาคม 83.45 5.00 -15.51 -22.11
สิงหาคม -35.06 -8.11 -14.30 32.11
กันยายน 15.46 15.92 -15.71 -3.74
ตุลาคม -21.55 76.51 2.65 7.56
พฤศจิกายน -21.13 17.44 -2.18 4.13
ธันวาคม -14.91 -6.01 8.50 -10.15

เฉลี่ย -8.43 5.71 4.76 -6.67
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมเงินทุนและหลักทรัพย ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาด
ทุนไทย ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 6.65 ตอเดือน หรือรอยละ 79.8 ตอป ในป
พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.09 ตอเดือน หรือรอยละ 25.08 ตอป ในป พ.ศ. 2546
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 4.18 ตอเดือน หรือรอยละ 56.16 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.73 ตอเดือน หรือรอยละ -20.76 ตอป
ในป พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.17 ตอเดือน หรือ
รอยละ -14.04 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมเงินทุนและหลักทรัพย สวนใหญเปนบวกหรือกําไรจาก
การลงทุน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนมกราคม พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทน รอยละ 75.21 ตอ
เดือน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนมีนาคม พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจาก
การลงทุนรอยละ -27.45 ตอเดือน ดังตารางที่ 7
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ตารางที่ 7  อัตราผลตอบแทนของกลุมเงินทุนและหลักทรัพยในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 75.21 18.71 -4.00 2.54 7.14
กุมภาพันธ -0.03 15.43 -7.96 1.01 2.17
มีนาคม -27.45 -1.34 -7.41 -12.24 -11.57
เมษายน 12.85 1.60 3.47 3.17 -8.23
พฤษภาคม 1.88 23.01 7.19 -3.58 0.95
มิถุนายน 2.19 -9.19 17.81 -1.39 -4.10
กรกฎาคม -14.74 -8.64 6.18 -9.00 -6.17
สิงหาคม 18.69 -5.72 12.00 -4.25 6.91
กันยายน -27.19 -11.57 27.84 0.29 5.47
ตุลาคม 1.80 8.76 1.11 -5.64 -5.69
พฤศจิกายน 28.35 2.14 -5.53 7.52 -9.08
ธันวาคม 8.25 -8.13 -0.56 0.78 8.15

เฉลี่ย 6.65 2.09 4.18 -1.73 -1.17
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมเงินทุนและหลักทรัพย ชวงป พ.ศ. 2540-2548
อัตราผลตอบแทนกลุมเงินทุนและหลักทรัพยในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีการผันผวนมาก โดยอัตรา
ผลตอบแทนสวนใหญตดิลบ เนือ่งจากสถาบนัการเงนิมปีญหาดานสภาพคลอง ฐานะการเงนิไมมัน่คง
มีบางแหงตองถูกสั่งปดกิจการ กําไรของกลุมเงินทุนและหลักทรัพยลดลงตามปริมาณการซื้อขาย
สงผลกระทบตอรายไดของกลุมหลักทรัพย  สวนในชวงป พ.ศ. 2544-2548 อัตราผลตอบแทนกลุม
เงนิทนุและหลักทรพัยมกีารผันผวนนอยกวา โดยอตัราผลตอบแทนสวนใหญเปนบวก จากแนวโนม
หนีท้ีไ่มกอใหเกดิรายไดของกลุมเงนิทนุและหลกัทรพัยลดลง สงผลใหการตัง้สาํรองหนีล้ดลง รายได
จากสินเชื่อเพิ่มสูงขึ้น และการใชระบบอัตราคาธรรมเนียมซื้อขายหลักทรัพยแบบคงที่ ประกอบกับ
ประมาณการซื้อขายหลักทรัพยที่เพิ่มสูงขึ้น ทําใหอัตราผลตอบแทนของกลุมหลักทรัพยเพิ่มสูงขึ้น
ดังภาพที่ 7
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ภาพที่ 7  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมเงินและหลักทรัพย ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ

ผลการศึกษาทั้งสองชวงในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมเงินทุนและหลักทรัพยมีอัตราผล
ตอบแทนเฉลี่ยนอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
ติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.154 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 27.768 มีความเสี่ยง
ที่เปนระบบรอยละ 70.161 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 29.839 ดังตารางที่ 34
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ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมเงินทุนและหลักทรัพย มีอัตรา
ผลตอบแทนเฉลีย่มากกวาตลาด และมคีวามเสีย่งสงูกวาตลาดหลกัทรพัย โดยมอัีตราผลตอบแทนเฉลีย่
รอยละ 2.003 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 14.594 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 65.267 และ
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 34.733 ดังตารางที่ 35

อัตราผลตอบแทนของกลุมเงินทุนและหลักทรัพยจะเปลี่ยนแปลงไปตามสภาวะตลาด  
ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทยใหผลตอบแทนจากการลงทนุมากกวา และมีความ
เสีย่งจากการลงทนุนอยกวาในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย โดยความเสีย่งของกลุมเงนิทนุและหลักทรพัย
ทั้งชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย เกิดจากความเสี่ยงที่
เปนระบบเกือบทั้งหมด แสดงวากลุมเงินทุนและหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไปตามสภาวะตลาด

กลุมสื่อสาร

อัตราผลตอบแทนกลุมสือ่สาร ในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย ในป พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทน
เฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -6.90 ตอเดือน หรือรอยละ -57.84 ตอป ในป พ.ศ.
2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 4.82 ตอเดือน หรือรอยละ 57.84 ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลีย่ รอยละ 10.36 ตอเดอืน หรือรอยละ 124.31 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทน
เฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -4.21 ตอเดอืน หรือรอยละ -50.52 ตอป อัตราผลตอบแทน
กลุมสื่อสารสวนใหญติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนสิงหาคม พ.ศ.
2540 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -31.04 ตอเดือน อัตราผลตอบแทน
สูงสุด เดือนเมษายน พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนรอยละ 37.85 ตอเดือน ดังตารางที่ 8
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ตารางที่ 8  อัตราผลตอบแทนของกลุมสื่อสารในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

กุมภาพันธ -0.81 0.06 -1.56 -9.05
มีนาคม -4.62 -14.16 1.14 -0.30
เมษายน -13.49 -11.67 37.85 -7.91
พฤษภาคม -21.32 -24.23 -2.13 -14.69
มิถุนายน 12.69 -17.82 30.19 3.63
กรกฎาคม 23.49 15.87 -6.43 -16.81
สิงหาคม -31.04 -28.91 1.46 8.25
กันยายน 17.32 32.14 -14.68 -12.55
ตุลาคม -26.78 29.41 1.38 -4.46
พฤศจิกายน -26.44 -12.11 23.50 4.71
ธันวาคม -6.66 1.80 35.60 -1.95

เฉลี่ย -6.90 4.82 10.36 -4.21
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมสื่อสาร ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย ในป
พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.09 ตอเดือน หรือรอยละ 1.08 ตอป ในป พ.ศ. 2545
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.95 ตอเดือน หรือรอยละ -23.40
ตอป ในป พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 8.17 ตอเดือน หรือรอยละ 98.04 ตอป ในป
พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.68 ตอเดือน หรือรอยละ 20.16 ตอป ในป พ.ศ. 2548
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.18 ตอเดือน หรือรอยละ 2.16 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมสื่อสาร
สวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนมกราคม พ.ศ. 2544 อัตรา
ผลตอบแทน รอยละ 30.63 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนสิงหาคม พ.ศ. 2545 อัตรา
ผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -22.73 ตอเดือน ดังตารางที่ 9
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ตารางที่ 9  อัตราผลตอบแทนของกลุมสื่อสารในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 30.63 0.53 1.61 1.02 3.61
กุมภาพันธ -6.65 5.07 5.06 7.27 2.77
มีนาคม -12.22 0.93 7.04 -8.88 -11.48
เมษายน 0.51 -6.88 9.45 3.77 -5.74
พฤษภาคม 1.66 7.47 14.15 -1.46 -1.24
มิถุนายน 2.19 -13.10 21.05 1.37 4.91
กรกฎาคม -11.12 -2.61 -3.17 4.91 0.13
สิงหาคม 18.93 -22.73 1.88 -1.60 -0.49
กันยายน -17.71 3.44 8.72 4.19 6.91
ตุลาคม -6.90 7.39 -0.85 -4.10 -6.58
พฤศจิกายน 8.70 2.41 10.75 6.42 -0.36
ธันวาคม -6.98 -5.30 22.39 7.26 9.67

เฉลี่ย 0.09 -1.95 8.17 1.68 0.18
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมสื่อสาร ชวงป พ.ศ. 2540-2548 พบวา อัตรา
ผลตอบแทนกลุมสื่อสารในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีการผันผวนมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548
โดยอัตราผลตอบแทนผนัผวนตามรายไดของธรุกจิโทรศพัทพืน้ฐานและโทรศพัทเคลือ่นที ่ โดยสภาวะ
การแขงขนัธรุกจิโทรศพัทมอืถือรุนแรง ประเดน็การจดัตัง้คณะกรรมการโทรคมนาคมแหงชาติ ซ่ึงจะ
นําไปสูความคืบหนาในการนําคาเชื่อมโยงโครงขายคาใบอนุญาตและคาใชจายอื่นๆ มาใชจนนําไป
สูการแปรสัญญาสัมปทาน จะทําใหตนทุนสัมปทานลดลง โดยอัตราผลตอบแทนชวงป พ.ศ. 2540-
2543 มีอัตราผลตอบแทนติดลบมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2549 ดังภาพที่ 8
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ภาพที่ 8  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมสื่อสาร ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ผลการศึกษาทั้งสองชวง ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยกลุมสื่อสารมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
รอยละ  1.013 คาเบีย่งเบนมาตรฐาน 21.523 มคีวามเสีย่งทีเ่ปนระบบรอยละ 75.843 ความเสีย่งทีไ่มเปน
ระบบรอยละ 24.157 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมสื่อสาร มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
นอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.634
ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 9.920 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 62.418 และความเสี่ยงที่
ไมเปนระบบ รอยละ 37.582 ดังตารางที่ 35

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมสือ่สารใหผลตอบแทนจากการลงทุน
นอยกวาอัตราผลตอบแทนของตลาด แตมีอัตราผลตอบแทนมากกวาและมีความเสี่ยงจากการลงทุน
นอยกวาในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย จดัไดวาเปนกลุมหลักทรพัยทีแ่ขง็กวาตลาดในชวงวกิฤตเศรษฐกจิ
ไทย โดยความเสีย่งทัง้ในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยและชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทุนไทย
เกิดจากความเสี่ยงที่เปนระบบเกือบทั้งหมด

กลุมพลังงานและสาธารณูปโภค

อัตราผลตอบแทนกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ.
2540 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.98 ตอเดือน หรือรอยละ
-11.76  ตอป ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ - 0.92
ตอเดือน หรือรอยละ -11.04  ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจาก
การลงทุนรอยละ -1.58 ตอเดือน หรือรอยละ -18.96 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
ติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.71 ตอเดือน หรือรอยละ -8.52 ตอป อัตราผลตอบแทน
กลุมพลังงานและสาธารณูปโภคสวนใหญติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด
เดอืนสงิหาคม พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทนตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -22.34 ตอเดือน
อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนมกราคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนรอยละ 44.55 ตอเดือน ดัง
ตารางที่ 10
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ตารางที่ 10  อัตราผลตอบแทนของกลุมพลังงานในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -2.24 44.55 -1.42 4.06
กุมภาพันธ -11.89 -8.95 -7.74 -27.03
มีนาคม 3.93 -18.74 12.17 13.04
เมษายน -3.66 -6.36 15.34 2.10
พฤษภาคม -7.22 -13.78 -8.30 -8.41
มิถุนายน 1.22 -11.11 -2.95 3.72
กรกฎาคม 22.37 8.52 -0.57 -0.02
สิงหาคม -22.34 -20.60 -1.15 21.04
กันยายน 13.92 26.39 -6.73 -14.60
ตุลาคม -8.81 6.04 -2.57 2.27
พฤศจิกายน -3.54 -9.63 -13.02 1.68
ธันวาคม 7.05 -7.32 -1.99 -6.39

เฉลี่ย -0.98 -0.92 -1.58 -0.71
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนา
ตลาดทุนไทย ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.32 ตอเดือน หรือรอยละ 15.84 ตอป
ในป พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.68 ตอเดือน หรือรอยละ 20.16 ตอป ในป พ.ศ.
2546 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 9.5 ตอเดือน หรือรอยละ 114.00 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.79 ตอเดือน หรือรอยละ 9.48 ตอป ในป พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทน
เฉลีย่ รอยละ 2.3 ตอเดอืน หรือรอยละ 27.60 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมพลังงานและสาธารณปูโภค
สวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนธันวาคม พ.ศ. 2546 อัตรา
ผลตอบแทน รอยละ 37.82 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนเมษายน พ.ศ. 2545 อัตราผล
ตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -10.92 ตอเดือน ดังตารางที่ 11
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ตารางที่ 11  อัตราผลตอบแทนของกลุมพลังงานในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 7.05 2.47 -1.36 -0.82 4.59
กุมภาพันธ 2.73 3.59 2.18 -0.00 15.27
มีนาคม -0.78 3.71 0.89 -9.57 -9.36
เมษายน 0.33 -10.92 3.23 3.87 4.86
พฤษภาคม 10.40 12.86 12.84 3.79 -2.41
มิถุนายน 7.31 -1.32 18.27 -0.51 8.17
กรกฎาคม -5.86 -6.37 1.81 2.56 4.33
สิงหาคม 2.13 5.90 4.49 -1.76 7.27
กันยายน -5.53 2.58 8.67 9.02 0.28
ตุลาคม -5.82 -2.93 15.24 0.98 -8.70
พฤศจิกายน 9.02 3.34 9.88 -0.57 -2.19
ธันวาคม -5.11 7.20 37.82 2.51 5.51

เฉลี่ย 1.32 1.68 9.50 0.79 2.30
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลือ่นไหวของอตัราผลตอบแทนกลุมพลังงานและสาธารณปูโภค ชวงป พ.ศ. 2540-2548
พบวา อัตราผลตอบแทนขึ้นอยูกับราคาหลักทรัพยในกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค ซ่ึงมีความ
ผันผวนตามราคาน้ํามันในตลาดโลก ตามสภาวะการณตางๆ เชน สงครามในตะวันออกกลาง การ
ควบคุมปริมาณการผลิตของกลุมโอเปก ความตองการบริโภค ตลอดจนปริมาณน้ํามันสํารองใน
ประเทศสหรัฐอเมริกา เปนตน ในชวงป พ.ศ. 2544-2548 ราคาน้ํามันปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นมาก ทาํให
ราคาหลักทรัพยในกลุมเพิ่มสูงขึ้น สงผลใหอัตราผลตอบแทนของกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค
เพิ่มสูงขึ้นดวย ดังภาพที่ 9
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ภาพที่ 9 การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค
ชวงป พ.ศ. 2540-2548

ที่มา: จากการคํานวณ
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ผลการศกึษาทัง้สองชวง ในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยกลุมพลังงานและสาธารณปูโภคมอัีตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.035 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 13.142 มี
ความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 55.926 ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 44.074 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมพลังงานและสาธารณปูโภค มอัีตรา
ผลตอบแทนเฉลีย่มากกวาตลาด และมคีวามเสีย่งสงูกวาตลาดหลกัทรพัย โดยมอัีตราผลตอบแทนเฉลี่ย
รอยละ 3.118 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 7.742 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 40.234 และ
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ รอยละ 59.766 ดังตารางที่ 35

กลุมพลังงานและสาธารณูปโภคในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยใหผล
ตอบแทนจากการลงทุนมากกวาและมีความเสี่ยงจากการลงทุนนอยกวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย 
โดยความเสี่ยงของกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยเกิดจากความเสี่ยงที่
เปนระบบมากกวาในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย แสดงวา ในชวงวกิฤตเศรษฐกจิ
ไทยความเสี่ยงของกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคเกิดจากการเปลี่ยนแปลงของตลาดขณะที่ชวง
กาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยความเสี่ยงจะเกิดจากการดําเนินงาน

กลุมวัสดุกอสราง

อัตราผลตอบแทนกลุมวัสดุกอสราง ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ. 2540 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -9.35 ตอเดือน หรือรอยละ -112.20 ตอป
ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 8.98 ตอเดือน หรือรอยละ 107.76 ตอป ในป พ.ศ.
2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 4.63 ตอเดือน หรือรอยละ 55.56 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -4.96 ตอเดือน หรือรอยละ -59.52 ตอป
อัตราผลตอบแทนกลุมวัสดุกอสราง สวนใหญติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน อัตราผลตอบแทน
ต่ําสุด เดือนพฤษภาคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -35.07
ตอเดอืน อัตราผลตอบแทนสงูสดุ เดอืนเมษายน พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนรอยละ 35.23 ตอเดอืน
ดังตารางที่ 12
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ตารางที่ 12  อัตราผลตอบแทนของกลุมวัสดุกอสรางในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -1.64 42.38 10.53 -10.71
กุมภาพันธ -11.42 33.27 -7.94 -28.11
มีนาคม -4.97 -1.75 -1.23 12.46
เมษายน -0.28 -3.02 35.23 -1.63
พฤษภาคม -21.09 -35.07 -2.68 -15.01
มิถุนายน -16.85 -30.75 17.32 9.75
กรกฎาคม 16.54 12.49 -11.72 -22.21
สิงหาคม -21.32 -15.32 -4.33 6.57
กันยายน 7.48 17.14 -14.59 -16.63
ตุลาคม -31.90 56.77 12.75 3.08
พฤศจิกายน -11.06 26.95 9.80 2.73
ธันวาคม -15.65 4.69 12.46 0.23

เฉลี่ย -9.35 8.98 4.63 -4.96
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมวัสดุกอสราง ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย
ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 3.58 ตอเดือน หรือรอยละ 42.96 ตอป ในป พ.ศ.
2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 7.13 ตอเดือน หรือรอยละ 85.56 ตอป ในป พ.ศ. 2546 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 5.6 ตอเดือน หรือรอยละ 67.20 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทน
เฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.40 ตอเดือน หรือรอยละ -4.80 ตอป ในป พ.ศ.
2548 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.71 ตอเดือน หรือรอยละ
-8.52 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมวัสดุกอสราง สวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนสูงสุด เดือนมกราคม พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนรอยละ 22.98 ตอเดือน อัตราผล
ตอบแทนต่าํสดุ เดอืนกนัยายน พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ
-12.42 ตอเดือน ดังตารางที่ 13
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ตารางที่ 13  อัตราผลตอบแทนของกลุมวัสดุกอสรางในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 14.12 22.98 7.74 0.39 5.62
กุมภาพันธ -6.81 16.79 -6.44 0.80 4.52
มีนาคม -7.18 13.77 3.32 -9.63 -8.26
เมษายน 10.76 4.36 -3.59 -4.94 -10.01
พฤษภาคม 11.55 14.34 0.52 -0.01 1.35
มิถุนายน 6.00 -0.82 18.96 4.09 -2.82
กรกฎาคม -4.94 -2.49 1.73 1.14 -2.17
สิงหาคม 22.12 -5.37 14.79 -3.34 -2.01
กันยายน -12.33 -12.42 9.84 2.79 2.99
ตุลาคม -1.52 18.48 10.66 -3.94 -5.67
พฤศจิกายน 5.72 10.30 2.36 4.31 2.23
ธันวาคม 5.43 5.61 7.26 3.55 5.75

เฉลี่ย 3.58 7.13 5.60 -0.40 -0.71
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนวัสดุกอสราง ชวงป พ.ศ. 2540-2548 พบวา อัตรา
ผลตอบแทนกลุมวัสดุกอสรางในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีความผันผวนมาก โดยอัตราผลตอบแทน
สวนใหญติดลบ เนื่องจากอัตราผลตอบแทนผันผวนตามสภาวะของเศรษฐกิจ สวนในชวงป พ.ศ.
2544-2548 อัตราผลตอบแทนกลุมวสัดกุอสรางมคีวามผนัผวนนอยกวา โดยอัตราผลตอบแทนสวนใหญ
เปนบวก ปจจัยสนับสนุนไดแก โครงการขยายโครงสรางพื้นฐานตางๆ ของภาครัฐ สงผลใหความ
ตองการสินคาเพิ่มขึ้นตามการฟนตัวของเศรษฐกิจไทยและนโยบายภาครัฐที่สงเสริมการฟนตัวของ
ภาคอสังหาริมทรัพย ประกอบกับแนวโนมของราคาสินคาในกลุมวัสดุกอสรางปรับตัวสูงขึ้น โดยมี
ปจจัยเสี่ยง ไดแก การเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันจะกระทบตอตนทุนในการผลิตสินคา แนวโนมของ
อัตราดอกเบี้ย เสถียรภาพของรัฐบาลสงผลกระทบตอนโยบายในการขยายโครงสรางพื้นฐานการ
เคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนเปนไปดงัภาพที ่10
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ภาพที่ 10  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมวัสดุกอสราง ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ

ผลการศึกษาทั้งสองชวง ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมวัสดุกอสรางมีอัตราผลตอบแทน
เฉลี่ยติดลบนอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
ติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน รอยละ -0.172 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 19.307 มีความเสี่ยง
ที่เปนระบบรอยละ 81.877 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 18.123 ดังตารางที่ 34
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ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมวัสดุกอสราง มีอัตราผลตอบแทน
เฉลี่ยมากกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ
3.039 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 8.394 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 61.583 และความเสี่ยง
ที่ไมเปนระบบ รอยละ 38.417 ดังตารางที่ 35

กลุมวัสดุกอสรางในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยใหผลตอบแทนจาก
การลงทุนมากกวา และมีความเสี่ยงจากการลงทุนต่ํากวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย โดยความเสี่ยง
ของกลุมวัสดุกอสรางทั้งชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย และชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุน
ไทยเกิดจากความเสี่ยงที่เปนระบบเกือบทั้งหมด  แสดงวา กลุมวัสดุกอสรางเปลี่ยนแปลงไปตาม
สภาวะตลาดมากกวาการเปลี่ยนแปลงจากการดําเนินงาน

กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย

อัตราผลตอบแทนกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ. 2540
อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -11.99 ตอเดอืน หรือรอยละ -143.88
ตอป ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.26 ตอเดือน หรือรอยละ 27.12 ตอป ในป
พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.07 ตอเดือน หรือรอยละ 12.84 ตอป ในป พ.ศ. 2543
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -5.10 ตอเดือน หรือรอยละ -61.20
ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมพฒันาอสงัหารมิทรพัย สวนใหญตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนต่ําสุด เดือนสิงหาคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน
รอยละ -65.08 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนตุลาคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทน
รอยละ 83.50 ตอเดอืน ดังตารางที่ 14
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ตารางที่ 14  อัตราผลตอบแทนของกลุมอสังหาริมทรัพยในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -9.89 3.54 8.40 -10.61
กุมภาพันธ -14.86 31.51 -13.01 -31.94
มีนาคม -18.37 -16.08 -5.62 13.70
เมษายน -9.34 -10.60 17.32 2.34
พฤษภาคม -21.72 -20.00 10.51 -20.65
มิถุนายน -0.29 -21.87 44.13 0.42
กรกฎาคม 28.58 -4.92 -13.24 -16.08
สิงหาคม -26.58 -65.08 -15.78 9.46
กันยายน 2.36 13.97 -22.93 -4.18
ตุลาคม -26.85 83.50 0.34 -9.21
พฤศจิกายน -29.13 32.83 2.56 5.87
ธันวาคม -17.77 0.27 0.13 -0.31

เฉลี่ย -11.99 2.26 1.07 -5.10
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาด
ทุนไทย ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 6.67 ตอเดือน หรือรอยละ 80.04 ตอป ในป
พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 5.15 ตอเดือน หรือรอยละ 61.80 ตอป ในป พ.ศ. 2546
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 7.16 ตอเดือน หรือรอยละ 85.95 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบ
แทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -3.74 ตอเดือน หรือรอยละ -44.88 ตอป ในป
พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -0.29 ตอเดอืน หรือรอยละ
-3.48 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมพฒันาอสงัหารมิทรพัย สวนใหญเปนบวกหรอืกาํไรจากการลงทุน
อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนมกราคม พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนรอยละ 40.29 ตอเดือน อัตรา
ผลตอบแทนต่ําสุด เดือนกันยายน พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน
รอยละ -12.97 ตอเดือน ดังตารางที่ 15
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ตารางที่ 15  อัตราผลตอบแทนของกลุมอสังหาริมทรัพยในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 40.29 21.16 4.41 -7.99 8.56
กุมภาพันธ -6.93 6.90 -10.26 1.67 -0.72
มีนาคม -5.94 1.68 0.74 -9.43 -8.15
เมษายน 1.57 14.33 3.12 -8.54 -12.51
พฤษภาคม 1.45 22.81 7.39 -10.03 5.98
มิถุนายน 13.27 -0.21 14.15 -2.89 -2.71
กรกฎาคม -0.13 -5.59 4.20 -6.15 -4.43
สิงหาคม 23.48 -2.57 33.24 -3.19 2.69
กันยายน -12.97 -11.35 15.64 1.50 8.87
ตุลาคม 4.57 14.99 11.37 -7.99 -4.21
พฤศจิกายน 14.80 5.68 -1.23 7.88 -3.74
ธันวาคม 6.56 -5.97 3.13 0.26 6.92

เฉลี่ย 6.67 5.15 7.16 -3.74 -0.29
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย ชวงป พ.ศ. 2540-2548
พบวา อัตราผลตอบแทนกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีความผันผวนมาก
โดยอัตราผลตอบแทนสวนใหญติดลบ เนื่องจากกําลังซื้อในตลาดที่อยูอาศัยมีสัญญาณชะลอตัวลง
โดยธุรกิจไดรับปจจัยลบรุมเราหลายดาน ทั้งภาวะชะลอตัวทางเศรษฐกิจ ภาวะเงินเฟอ การปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยในชวงที่มีปญหาวิกฤตคาเงินบาท สวนในชวงป พ.ศ. 2544-2548 อัตราผลตอบแทน
กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยมีความผันผวนนอยกวา โดยอัตราผลตอบแทนสวนใหญเปนบวก โดย
แนวโนมตลาดอสงัหาริมทรพัยเขาสูภาวะสมดลุมากขึน้ ความตองการทีอ่ยูอาศยัทีแ่ทจริงเพิม่ขึน้ ดาน
แนวโนมของอัตราดอกเบี้ยเปนการปรับขึ้นดอกเบี้ยเพื่อควบคุมระดับเงินเฟอและกระตุนเงินออม
ในประเทศมากกวาการเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนเปนไปดังภาพที่ 11
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ภาพที่ 11  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบ
นอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือ
ขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -3.441 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 22.818 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ
รอยละ 63.092 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 36.908 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย มีอัตรา
ผลตอบแทนเฉลีย่มากกวาตลาด และมคีวามเสีย่งสงูกวาตลาดหลกัทรพัย โดยมอัีตราผลตอบแทนเฉลีย่
รอยละ 2.991 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 10.871 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 65.050 และ
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ รอยละ 34.950 ดังตารางที่ 35

กลุมพฒันาอสงัหารมิทรพัยในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทยใหผลตอบแทน
จากการลงทนุมากกวา และมคีวามเสีย่งจากการลงทนุต่าํกวาในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย โดยความเสีย่ง
ของกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยทั้งชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนา
ตลาดทุนไทยเกิดจากความเสี่ยงที่เปนระบบเกือบทั้งหมด

กลุมสื่อและสิ่งพิมพ

อัตราผลตอบแทนกลุมสื่อและสิ่งพิมพ ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ. 2540 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -4.10 ตอเดือน หรือรอยละ -49.20 ตอป
ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.05 ตอเดือน หรือรอยละ 24.60 ตอป ในป พ.ศ.
2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.97 ตอเดือน หรือรอยละ 35.64 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -3.70 ตอเดือน หรือรอยละ -44.40 ตอป
อัตราผลตอบแทนกลุมสือ่และสิง่พมิพสวนใหญตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุ อัตราผลตอบแทน
ต่ําสุด เดือนพฤษภาคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -18.67
ตอเดอืน อัตราผลตอบแทนสงูสดุ เดอืนกนัยายน พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนรอยละ 39.97 ตอเดือน
ดังตารางที่ 16
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ตารางที่ 16  อัตราผลตอบแทนของกลุมสื่อและสิ่งพิมพในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม 3.07 39.51 -8.43 13.04
กุมภาพันธ -3.60 0.92 -6.93 -13.02
มีนาคม 2.49 -12.64 0.43 -2.49
เมษายน 0.64 -6.64 18.74 -5.39
พฤษภาคม -10.65 -18.67 -6.30 -17.30
มิถุนายน -0.20 2.78 22.07 -0.45
กรกฎาคม 13.05 -6.86 -6.93 -5.38
สิงหาคม -14.17 -21.36 0.97 7.71
กันยายน -13.01 39.97 -6.86 -11.67
ตุลาคม -15.61 21.48 3.87 -8.87
พฤศจิกายน -7.09 -1.77 5.34 4.71
ธันวาคม -4.07 -12.15 19.63 -5.30

เฉลี่ย -4.10 2.05 2.97 -3.70
 ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมสื่อและสิ่งพิมพ ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย
ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.33 ตอเดือน หรือ
รอยละ -3.96 ตอป ในป พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.93 ตอเดือน หรือรอยละ 23.16
ตอป ในป พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 3.70 ตอเดือน หรือรอยละ 44.40 ตอป ในป
พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -3.91 ตอเดอืน หรือรอยละ
-46.92 ตอป ในป พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.21
ตอเดือน หรือรอยละ -2.56 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมสื่อและสิ่งพิมพ สวนใหญเปนบวกหรอืกาํไร
จากการลงทนุ อัตราผลตอบแทนสงูสดุ เดอืนมกราคม พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนรอยละ 26.58 ตอ
เดอืน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนกันยายน พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจาก
การลงทุนรอยละ -17.90 ตอเดือน ดังตารางที่ 17
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ตารางที่ 17  อัตราผลตอบแทนของกลุมสื่อและสิ่งพิมพในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 18.25 26.58 2.45 -14.76 9.73
กุมภาพันธ -5.28 5.43 -1.58 -4.15 -3.54
มีนาคม -1.83 2.86 1.22 -11.65 -9.05
เมษายน -5.57 -0.98 1.50 -5.60 -10.37
พฤษภาคม -3.67 2.29 8.20 -4.66 0.71
มิถุนายน 9.76 -3.62 7.71 4.49 -3.08
กรกฎาคม -2.44 -0.47 -0.24 -5.47 3.54
สิงหาคม 8.31 0.04 3.40 0.69 3.47
กันยายน -17.90 -12.58 1.60 -0.38 3.51
ตุลาคม -6.03 3.75 5.93 -7.73 -1.47
พฤศจิกายน 5.12 6.16 -3.54 2.13 -4.14
ธันวาคม -2.72 -6.34 17.73 0.19 8.13

เฉลี่ย -0.33 1.93 3.70 -3.91 -0.21
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมสื่อและสิ่งพิมพ ชวงป พ.ศ. 2540-2548 พบวา
อัตราผลตอบแทนกลุมสื่อและสิ่งพิมพผันผวนตามรายไดของธุรกิจ ซ่ึงเปลี่ยนแปลงตามการขยายตวั
ของเศรษฐกิจ อยางไรก็ตามกลุมสื่อและสิ่งพิมพซ่ึงมีอุปสรรคหลายปจจัย เชน ราคากระดาษที่
ปรับตัวสูงขึ้น ซ่ึงจะกระทบตอตนทุนการผลิต กําลังซื้อของประชาชนที่ลดลง รายไดจากคาโฆษณา
ภาวะการแขงขันที่รุนแรง เนื่องจากมีผูประกอบการรายใหมเร่ิมเขามาในตลาด อัตราผลตอบแทน
กลุมสื่อและสิ่งพิมพในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีความผันผวนมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548
ดังภาพที่ 12
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ภาพที่ 12  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมสื่อและสิ่งพิมพ ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมสื่อและสิ่งพิมพมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยขาดทุนนอยกวา
ตลาด และมีความเสี่ยงต่ํากวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจาก
การลงทุนรอยละ -0.616 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 13.633 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ
66.174 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 33.826 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมสือ่และสิง่พมิพมอัีตราผลตอบแทน
เฉลี่ยนอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงสงูกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ
0.234 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 7.662 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 66.444 และความเสี่ยง
ที่ไมเปนระบบ รอยละ 33.556 ดังตารางที่ 35

กลุมสือ่และสิง่พมิพในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทยใหผลตอบแทนต่าํกวา
อัตราผลตอบแทนของตลาดแตอัตราผลตอบแทนเฉลีย่มากกวา และมคีวามเสีย่งจากการลงทนุต่าํกวา
ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย โดยความเสี่ยงของกลุมสื่อและสิ่งพิมพทั้งชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและ
ชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยสวนมากเกิดจากความเสี่ยงที่เปนระบบ

กลุมเคร่ืองใชไฟฟาและคอมพิวเตอร

อัตราผลตอบแทนกลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป
พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 5.67 ตอเดือน หรือรอยละ 68.04 ตอป ในป พ.ศ. 2541
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.59 ตอเดือน หรือรอยละ -19.08
ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 7.82 ตอเดือน หรือรอยละ 93.84 ตอป ในป
พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -3.17 ตอเดอืน หรือรอยละ
-38.04 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร สวนใหญติดลบหรือขาดทุน
จากการลงทนุ อัตราผลตอบแทนต่าํสดุ เดอืนกนัยายน พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนตดิลบหรอืขาดทุน
จากการลงทุนรอยละ -24.15 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2540 อัตรา
ผลตอบแทนรอยละ 52.05 ตอเดือน ดังตารางที่ 18
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ตารางที่ 18  อัตราผลตอบแทนของกลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอรในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม 0.01 41.80 -5.92 1.81
กุมภาพันธ 4.80 17.33 -10.05 8.80
มีนาคม -10.37 -20.52 -0.94 15.60
เมษายน 4.49 4.05 4.22 -8.87
พฤษภาคม -5.07 -17.61 11.90 -17.82
มิถุนายน 2.74 -23.98 49.36 -1.21
กรกฎาคม 52.05 -23.21 -18.77 2.08
สิงหาคม -3.17 -17.40 18.98 1.01
กันยายน 4.45 32.92 18.25 -24.15
ตุลาคม 12.12 -7.49 -7.52 -6.34
พฤศจิกายน 9.40 -4.23 27.15 11.68
ธันวาคม -3.52 -0.74 7.16 -20.64

เฉลี่ย 5.67 -1.59 7.82 -3.17
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมเครือ่งใชไฟฟาและคอมพวิเตอร ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนา
ตลาดทุนไทย ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.28 ตอเดือน หรือรอยละ 27.36 ตอป
ในป พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.66 ตอเดือน หรือรอยละ 7.92 ตอป ในป พ.ศ.
2546 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.85 ตอเดือน หรือรอยละ 22.20 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -2.38 ตอเดือน หรือรอยละ -28.56 ตอป
ในป พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ รอยละ 1.78 ตอเดอืน หรือรอยละ 21.36 ตอป อัตราผลตอบแทน
กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอรสวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทน
สูงสุด เดือนมกราคม พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนรอยละ 33.88 ตอเดอืน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด
เดอืนกนัยายน พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -26.73 ตอเดือน
ดังตารางที่ 19
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ตารางที่ 19  อัตราผลตอบแทนของกลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอรในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 12.04 33.88 4.22 -0.21 9.39
กุมภาพันธ -7.05 -3.43 -11.11 9.93 6.90
มีนาคม -15.09 7.61 3.80 -5.69 -5.44
เมษายน 9.09 -10.33 13.67 -1.86 -7.75
พฤษภาคม 3.80 1.07 -2.45 -7.44 -2.76
มิถุนายน 3.70 -21.46 8.38 -0.31 8.73
กรกฎาคม -7.65 6.74 13.07 -14.03 6.13
สิงหาคม 8.33 -5.95 -5.43 -5.84 -4.48
กันยายน -26.73 -6.44 -6.10 3.77 3.32
ตุลาคม 9.89 9.71 2.42 -5.73 -5.83
พฤศจิกายน 27.05 2.71 -0.34 0.49 2.36
ธันวาคม 10.01 -6.18 2.06 -1.59 10.79

เฉลี่ย 2.28 0.66 1.85 -2.38 1.78
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร ชวงป พ.ศ.
2540-2548 พบวา อัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีความผันผวนมากกวาในชวงป
พ.ศ. 2544-2548 โดยอัตราผลตอบแทนผันผวนตามรายไดของธุรกิจซึ่งเปลี่ยนแปลงตามภาวะการ
ชะลอตวัของการใชจายของผูบริโภค คาํสัง่ซือ้จากตางประเทศ ธุรกจิไมสามารถเพิม่ผลิตภณัฑใหมๆ
เขามาในสายการผลิต สภาวะการแขงขันสินคาจากตางประเทศ ประกอบกับความผันผวนของคา
เงินบาท สงผลกระทบตอรายไดของธุรกิจ โดยอัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีอัตรา
ผลตอบแทนติดลบมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548  ดังภาพที่ 13
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ภาพที่ 13 การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร
ชวงป พ.ศ. 2540-2548

ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอรมีอัตราตอบแทนมากกวา
ตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุน รอยละ
2.18 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 17.774 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 29.218 และความเสี่ยง
ที่ไมเปนระบบรอยละ 70.782 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร มี
อัตราตอบแทนนอยกวาตลาด และมคีวามเสีย่งสงูกวาตลาดหลกัทรพัย โดยมอัีตราผลตอบแทนเฉลี่ย
รอยละ 0.839 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 10.069 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 35.860 และ
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ รอยละ 64.140 ดังตารางที่ 35

กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอรในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยให
ผลตอบแทนเฉลีย่ต่าํกวาอตัราผลตอบแทนของตลาดและอตัราผลตอบแทนเฉลีย่จากการลงทนุนอยกวา 
และมคีวามเสีย่งจากการลงทนุต่าํกวาในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย โดยความเสีย่งของกลุมเครือ่งใชไฟฟา
และคอมพวิเตอร ทัง้ชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย และในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทุนไทย
เกิดจากความเสี่ยงที่ไมเปนระบบเกือบทั้งหมด

กลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ

อัตราผลตอบแทนกลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ. 2540
อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -6.417 ตอเดอืน หรือรอยละ -77.00 ตอป
ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.66 ตอเดือน หรือรอยละ 31.97 ตอป ในป พ.ศ.
2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 9.70 ตอเดือน หรือรอยละ 116.40 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -7.02 ตอเดือน หรือรอยละ -84.29 ตอป
อัตราผลตอบแทนกลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑสวนใหญติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนต่าํสดุ เดอืนสงิหาคม พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทนตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ
-29.31 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนตุลาคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนรอยละ 59.60
ตอเดือน ดังตารางที่ 20
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ตารางที่ 20  อัตราผลตอบแทนของกลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -3.99 31.84 3.67 3.23
กุมภาพันธ 3.33 36.40 -9.28 -28.01
มีนาคม 1.29 -9.27 -3.62 -3.15
เมษายน 0.18 -27.59 54.95 7.6
พฤษภาคม -17.87 -19.67 23.66 -27.2
มิถุนายน -14.27 -27.68 53.72 -2.19
กรกฎาคม 9.71 -12.95 -19.53 -13.9
สิงหาคม -29.31 -24.58 3.50 5.43
กันยายน 2.08 29.34 -11.45 -2.3
ตุลาคม -18.94 59.60 17.47 -9.92
พฤศจิกายน -3.50 8.94 1.80 -6.7
ธันวาคม -5.71 -12.41 1.51 -7.18

เฉลี่ย -6.42 2.66 9.70 -7.02
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาด
ทุนไทย ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.28 ตอ
เดือน หรือรอยละ 3.36 ตอป ในป พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 5.13 ตอเดือน หรือ
รอยละ 61.56 ตอป ในป พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 11.25 ตอเดือน หรือรอยละ
135.00 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.46
ตอเดือน หรือรอยละ -5.52 ตอป ในป พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการ
ลงทนุรอยละ -1.53 ตอเดอืน หรือรอยละ -18.36 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมปโตรเคมแีละเคมภีณัฑ
สวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนตุลาคม พ.ศ. 2546 อัตรา
ผลตอบแทนรอยละ 27.96 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนมีนาคม พ.ศ. 2547 อัตรา
ผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -19.16 ตอเดือน ดังตารางที่ 21
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ตารางที่ 21  อัตราผลตอบแทนของกลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 13.30 25.36 15.12 -3.82 5.34
กุมภาพันธ 1.51 7.24 -0.44 3.68 7.89
มีนาคม -11.82 20.93 6.51 -19.16 -11.15
เมษายน -4.69 -1.68 -3.86 -7.00 -2.72
พฤษภาคม 3.47 14.88 7.06 4.38 -5.81
มิถุนายน 4.80 -8.55 22.63 6.48 -2.61
กรกฎาคม 5.34 5.28 3.01 2.56 -7.44
สิงหาคม 1.46 -2.73 7.62 -0.62 -2.73
กันยายน -18.57 -9.47 15.38 5.61 8.39
ตุลาคม 3.26 8.36 27.96 0.36 -2.55
พฤศจิกายน 0.81 0.09 6.95 6.23 -3.97
ธันวาคม -2.28 1.82 27.58 -4.25 -1.02

เฉลี่ย -0.28 5.13 11.29 -0.46 -1.53
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ ชวงป พ.ศ. 2540-2548
พบวา อัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มคีวามผนัผวนมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548
โดยอัตราผลตอบแทนกลุมปโตรเคมแีละเคมภีณัฑ ผันผวนตามรายไดของธรุกจิซึง่เปล่ียนแปลงตาม
ราคาผลิตภัณฑของปโตรเคมี ไดแก ผลิตภัณฑดานอะโรเมติกส ผลิตภัณฑสายโอเลฟนส และ
ผลิตภัณฑปลายน้ํา โดยราคาผลิตภัณฑขึ้นอยูกับภาวะอุปสงคและอุปทาน อัตราผลตอบแทนในชวง
ป พ.ศ. 2540-2543 อัตราผลตอบแทนสวนใหญติดลบ ขณะที่อัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2544-
2548 อัตราผลตอบแทนสวนใหญเปนบวก ดังภาพที่ 14
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ภาพที่ 14 การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ
ชวงป พ.ศ. 2540-2548

ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยขาดทุน
นอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือ
ขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.269 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 21.193 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ
รอยละ 69.952 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 30.048 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ มีอัตราผล
ตอบแทนเฉลี่ยมากกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
รอยละ 2.829 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 9.812 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 54.187 และ
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ รอยละ 45.813 ดังตารางที่ 35

กลุมปโตรเคมแีละเคมภีณัฑในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทยใหผลตอบแทน
จากการลงทุนมากกวา และมีความเสี่ยงจากการลงทุนต่ํากวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย โดยความ
เสี่ยงของกลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย มีความเสี่ยงที่เปนระบบมากกวา
ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย แสดงวาความเสีย่งในกลุมปโตรเคมมีคีวามเสีย่งที่
เกดิจากการดาํเนนิงานมากขึน้

กลุมขนสงและโลจิสติกส

อัตราผลตอบแทนกลุมขนสงและโลจิสติกส ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ. 2540
อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ รอยละ 2.82 ตอเดอืน หรือรอยละ 33.84 ตอป ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทน
เฉลี่ย รอยละ 0.75 ตอเดือน หรือรอยละ 9.00 ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ
0.85 ตอเดือน หรือรอยละ 10.20 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุน
จากการลงทุนรอยละ -4.14 ตอเดือน หรือรอยละ -49.68  ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมขนสงและ
โลจิสติกสสวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนกุมภาพันธ พ.ศ.
2543 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -35.14 ตอเดือน อัตราผลตอบแทน
สูงสุด เดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทนรอยละ 37.73 ตอเดือน ดังตารางที่ 22
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ตารางที่ 22  อัตราผลตอบแทนของกลุมขนสงและโลจิสติกสในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม 7.29 23.53 3.09 -4.69
กุมภาพันธ -3.64 -11.72 -5.42 -35.14
มีนาคม 7.91 -14.09 3.74 23.03
เมษายน -10.49 -10.26 27.47 -4.60
พฤษภาคม -2.99 -10.92 -9.52 -10.29
มิถุนายน 0.13 -13.00 9.70 -2.82
กรกฎาคม 37.73 13.13 -3.45 2.40
สิงหาคม -24.46 -19.03 -0.65 -1.38
กันยายน 32.86 18.29 -17.86 -9.89
ตุลาคม -19.08 30.17 -12.75 -10.21
พฤศจิกายน 1.57 0.84 14.18 4.10
ธันวาคม 7.00 2.01 1.66 -0.24

เฉลี่ย 2.82 0.75 0.85 -4.14
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมขนสงและโลจิสติกส ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุน
ไทย ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.49 ตอเดือน
หรือรอยละ -17.88 ตอป ในป พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 5.22 ตอเดือน หรือรอยละ
62.64 ตอป ในป พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 6.61 ตอเดือน หรือรอยละ 79.32 ตอป
ในป พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.53 ตอเดือน หรือรอยละ 18.36 ตอป ในป พ.ศ.
2548 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -0.77 ตอเดอืน หรือรอยละ -9.24
ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมขนสงและโลจิสติกสสวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนสูงสุด เดือนมกราคม พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนรอยละ 38.05 ตอเดือน อัตราผล
ตอบแทนต่าํสดุ เดอืนกนัยายน พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ
-33.10 ตอเดือน ดังตารางที่ 23
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ตารางที่ 23  อัตราผลตอบแทนของกลุมขนสงและโลจิสติกสในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 14.56 38.05 -2.75 8.21 -0.05
กุมภาพันธ -6.70 10.80 -3.29 16.33 4.06
มีนาคม -11.92 -1.34 0.53 -7.28 -2.59
เมษายน 1.12 9.06 -5.84 -0.62 -7.41
พฤษภาคม 4.79 15.46 10.71 1.84 -0.19
มิถุนายน -3.12 1.63 27.74 -1.49 -3.43
กรกฎาคม -3.18 -1.66 21.98 -3.15 0.61
สิงหาคม 9.18 -4.66 21.29 2.61 0.93
กันยายน -33.10 -25.63 -2.54 -1.07 0.53
ตุลาคม -0.80 22.12 9.74 -5.32 -2.95
พฤศจิกายน 12.28 5.50 1.99 7.77 -4.57
ธันวาคม -0.96 -6.63 -0.20 0.54 5.82

เฉลี่ย -1.49 5.22 6.61 1.53 -0.77
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมขนสงและโลจิสติกส ชวงป พ.ศ. 2540-2548
พบวา การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนคอนขางผันผวนตามรายไดของธุรกิจ ซ่ึงเปลี่ยนแปลง
ตามวัฏจักรธุรกิจเดินเรือ ทั้งแบบเทกอง และตูคอนเทนเนอร ซ่ึงขึ้นอยูกับความตองการสินคาและ
สภาวะอปุทาน คาธรรมเนยีมทีเ่กีย่วของในการขนสง ในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มอัีตราผลตอบแทน
ติดลบมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548 ดงัภาพที่ 15
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ภาพที่ 15  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมขนสงและโลจิสติกส ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมขนสงและโลจิสติกสมีอัตราตอบแทนมากกวาตลาด และ
ความเสีย่งสงูกวาตลาดหลักทรพัย โดยมอัีตราผลตอบแทนเฉลีย่จากการลงทนุ รอยละ 0.068 ตอเดอืน
คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 15.068 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 65.179 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ
รอยละ 34.821 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมขนสงและโลจสิตกิส มอัีตราตอบแทน
มากกวาตลาด และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุน
รอยละ 2.223 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 11.083 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 48.565 และ
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ รอยละ 51.435 ดังตารางที่ 35

กลุมขนสงและโลจสิตกิสในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทยใหผลตอบแทน
จากการลงทนุมากกวา และมคีวามเสีย่งจากการลงทนุต่าํกวาในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยโดยความเสีย่ง
ของกลุมขนสงและโลจิสติกสในชวงวิกฤตทางเศรษฐกิจไทยเกิดจากความเสี่ยงที่เปนระบบมากกวา
ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีความเสี่ยงที่ไมเปนระบบมากกวาความเสี่ยงที่
เปนระบบ กลุมขนสงและโลจิสติกสจึงมีความเสี่ยงที่ไมเปนระบบมากขึ้น แสดงวา กลุมขนสงและ
โลจิสติกสมีความเสี่ยงที่เกิดจากการดําเนินงานมากขึ้น

กลุมพาณิชย

อัตราผลตอบแทนกลุมพาณชิย ในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย ในป พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทน
เฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -6.84 ตอเดือน หรือรอยละ -82.08 ตอป ในป พ.ศ.
2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.97 ตอเดือน หรือรอยละ 35.64 ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลีย่ รอยละ 1.62 ตอเดอืน หรือรอยละ 19.44 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -1.66 ตอเดอืน หรือรอยละ -19.92 ตอป อัตราผลตอบแทน
กลุมพาณิชยสวนใหญติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนเมษายน พ.ศ.
2540 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -23.87 ตอเดือน อัตราผลตอบแทน
สูงสดุ เดอืนมกราคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนรอยละ 42.97 ตอเดอืน ดงัตารางที่ 24
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ตารางที่ 24  อัตราผลตอบแทนของกลุมพาณิชยในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -1.38 42.97 3.48 -3.89
กุมภาพันธ -4.09 -8.93 0.90 -21.07
มีนาคม -8.07 -12.67 -6.83 6.02
เมษายน -23.87 -7.92 12.02 -1.48
พฤษภาคม -12.65 -8.52 5.39 -7.03
มิถุนายน 2.17 -3.30 -0.73 7.35
กรกฎาคม 10.90 -4.18 10.62 -7.77
สิงหาคม -23.33 -8.37 -3.11 12.84
กันยายน 4.43 13.09 -7.07 -7.83
ตุลาคม -15.34 9.74 -1.94 -1.00
พฤศจิกายน -9.06 33.89 5.07 2.88
ธันวาคม -1.78 -10.12 1.70 1.06

เฉลี่ย -6.84 2.97 1.62 -1.66
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมพาณิชย ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย ในป
พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.22 ตอเดือน หรือรอยละ 14.64 ตอป ในป พ.ศ. 2545
อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -0.40 ตอเดอืน หรือรอยละ -4.80 ตอป
ในป พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 3.98 ตอเดือน หรือรอยละ 47.76 ตอป ในป พ.ศ.
2547 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.02 ตอเดือน หรือรอยละ
-0.24 ตอป ในป พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.81 ตอเดือน หรือรอยละ 21.72 ตอป
อัตราผลตอบแทนกลุมพาณิชยสวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนสูงสุด
เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนรอยละ 15.09 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือน
กันยายน พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -9.39 ตอเดือน
ดังตารางที่ 25



99

ตารางที่ 25  อัตราผลตอบแทนของกลุมพาณิชยในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 3.67 7.39 -0.30 0.69 1.67
กุมภาพันธ 4.40 0.92 -4.12 4.23 5.05
มีนาคม -0.17 1.45 -3.12 -3.82 0.86
เมษายน -3.75 2.95 2.34 -2.59 -2.41
พฤษภาคม 0.16 0.12 7.06 -0.13 2.96
มิถุนายน 0.95 -4.50 15.09 2.31 0.93
กรกฎาคม -3.04 -2.79 9.15 1.01 -2.17
สิงหาคม 11.30 5.60 5.64 -3.81 4.03
กันยายน -9.39 -4.97 7.62 0.86 3.30
ตุลาคม 2.32 4.44 2.43 -5.23 -2.02
พฤศจิกายน 8.02 -6.99 8.55 1.67 6.09
ธันวาคม 0.12 -8.44 -2.63 4.56 3.41

เฉลี่ย 1.22 -0.40 3.98 -0.02 1.81
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมพาณิชยชวงป พ.ศ. 2540-2548 พบวา อัตรา
ผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีความผันผวนมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548 โดยอัตรา
ผลตอบแทนมคีวามผนัผวนตามรายไดของธรุกจิ ซ่ึงเปลีย่นแปลงตามสภาพเศรษฐกจิ นโยบายกระตุน
อุปสงคในประเทศ ภาวะการแขงขันในธุรกิจ อัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีอัตรา
ผลตอบแทนมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548 ดังภาพที่ 16
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ภาพที่ 16   การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมพาณิชยชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมพาณิชยมีอัตราตอบแทนขาดทุนนอยกวาตลาด และมีความ
เสี่ยงต่ํากวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ
-0.975 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 12.160 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 52.871 และความ
เสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 47.129 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมพาณิชย มีอัตราตอบแทนนอยกวา
ตลาด และมีความเสี่ยงต่ํากวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุน รอยละ
1.316 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 4.765 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 30.136 และความเสี่ยง
ที่ไมเปนระบบ รอยละ 69.864 ดังตารางที่ 35

อัตราผลตอบแทนกลุมพาณิชยในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยใหผล
ตอบแทนจากการลงทุนมากกวาและมีความเสี่ยงจากการลงทุนต่ํากวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย 
โดยความเสี่ยงในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย เกิดจากความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ
มากขึ้น

กลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส

อัตราผลตอบแทนกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ. 2540
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -5.77 ตอเดือน หรือรอยละ -82.80
ตอป ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -0.09 ตอเดอืน
หรือรอยละ -1.08 ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.39 ตอเดือน หรือรอยละ
16.68 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.34 ตอเดือน หรือรอยละ 4.08 ตอป
อัตราผลตอบแทนกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกสสวนใหญติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน อัตราผล
ตอบแทนต่ําสุด เดือนมีนาคม พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ
-21.18 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนรอยละ 50.61
ตอเดือน ดังตารางที่ 26
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ตารางที่ 26  อัตราผลตอบแทนของกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกสในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -9.51 9.11 2.33 8.77
กุมภาพันธ -7.59 48.79 -9.37 -4.98
มีนาคม 1.09 -21.18 -9.23 21.95
เมษายน -0.31 -3.29 13.84 1.12
พฤษภาคม -8.85 -15.74 2.75 -17.20
มิถุนายน -8.96 -17.97 50.61 -0.70
กรกฎาคม 11.21 1.16 -6.13 -10.94
สิงหาคม -20.04 -14.77 -13.74 5.18
กันยายน -6.99 -7.11 -6.26 -1.73
ตุลาคม 0.11 15.13 -3.54 -1.28
พฤศจิกายน -13.41 -2.02 -4.61 7.94
ธันวาคม -6.02 6.84 0.06 -4.09

เฉลี่ย -5.77 -0.09 1.39 0.34
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาด
ทุนไทย ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.27 ตอเดือน หรือรอยละ 27.24 ตอป ในป
พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.74 ตอเดือน หรือรอยละ 20.88 ตอป ในป พ.ศ. 2546
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 4.45 ตอเดือน หรือรอยละ 53.40 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตราผล
ตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -3.75 ตอเดอืน หรือรอยละ -45.00 ตอป ในป
พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุรอยละ -2.37 ตอเดอืน หรือรอยละ
-28.44 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมชิน้สวนอเิล็กทรอนกิสสวนใหญเปนบวกหรอืกาํไรจากการลงทนุ
อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนสิงหาคม พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนรอยละ 21.64 ตอเดือน อัตรา
ผลตอบแทนต่ําสุด เดือนกันยายน พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน
รอยละ -14.37 ตอเดือน ดังตารางที่ 27
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ตารางที่ 27  อัตราผลตอบแทนของกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกสในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 13.77 7.11 -2.62 -5.31 8.26
กุมภาพันธ -8.52 5.58 0.55 6.77 -4.85
มีนาคม -12.01 8.32 -6.77 -13.23 -9.12
เมษายน 4.71 9.48 4.60 -0.52 -12.55
พฤษภาคม 19.56 4.29 5.25 -11.81 0.23
มิถุนายน 12.61 -6.67 9.59 -4.53 0.90
กรกฎาคม -4.59 -3.98 15.79 -0.69 -3.67
สิงหาคม 3.56 -0.30 21.64 -6.23 -4.27
กันยายน -14.37 -3.10 5.68 -4.68 3.28
ตุลาคม 0.11 6.07 4.30 -8.84 -3.39
พฤศจิกายน 2.03 -1.57 -1.42 4.44 -6.70
ธันวาคม 10.32 -4.31 -3.19 -0.35 3.43

เฉลี่ย 2.27 1.74 4.45 -3.75 -2.37
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลือ่นไหวของอตัราผลตอบแทนกลุมชิน้สวนอเิล็กทรอนกิสชวงป พ.ศ. 2540-2548 พบวา
อัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มคีวามผนัผวนมากกวาอตัราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ.
2544-2548 โดยอัตราผลตอบแทนมีความผันผวนตามรายไดของธุรกิจ ซ่ึงเปลี่ยนแปลงตามภาพรวม
อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกสและเซมิคอนดักเตอรโลกและในประเทศ การเปลี่ยนแปลงอัตราแลก
เปลี่ยน ตนทุนของเทคโนโลยีในการผลิต โดยอัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีอัตรา
ผลตอบแทนมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548 ดังภาพที่ 17
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ภาพที่ 17  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกสชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกสมีอัตราผลตอบแทนขาดทุนนอยกวา
ตลาด แตมีความเสี่ยงสูงกวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจาก
การลงทุนรอยละ -1.033 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 14.174 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ
35.298 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 64.702 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส มีอัตรา
ตอบแทนนอยกวาตลาด และมคีวามเสีย่งสงูกวาตลาดหลกัทรพัย โดยมอัีตราผลตอบแทนเฉลีย่รอยละ
0.468 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 7.900 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 40.232 และความเสี่ยง
ที่ไมเปนระบบ รอยละ 59.786 ดังตารางที่ 35

กลุมชิน้สวนอเิล็กทรอนกิสในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทยใหผลตอบแทน
จากการลงทนุมากกวาและมคีวามเสีย่งจากการลงทนุต่าํกวาในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย  โดยความเสีย่ง
ของกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกสทั้งชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนา
ตลาดทุนไทย สวนใหญเกิดจากความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ

กลุมอาหารและเครื่องดื่ม

อัตราผลตอบแทนกลุมอาหารและเครื่องดื่ม ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ. 2540
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -2.47 ตอเดือน หรือรอยละ -29.64
ตอป ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.58 ตอเดือน หรือรอยละ 18.96 ตอป ในป
พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.01 ตอเดือน หรือรอยละ 0.12 ตอป ในป พ.ศ. 2543
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.87 ตอเดือน หรือรอยละ -22.44
ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมอาหารและเครื่องดื่มสวนใหญติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนต่ําสุด เดือนสิงหาคม พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน
รอยละ -17.26 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทน
รอยละ 26.61 ตอเดือน ดังตารางที่ 28
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ตารางที่ 28  อัตราผลตอบแทนของกลุมอาหารและเครื่องดื่มในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -2.20 20.98 -8.49 -2.92
กุมภาพันธ -5.50 24.94 -1.00 -7.28
มีนาคม 1.21 -8.58 -6.34 0.93
เมษายน -7.23 -3.71 -0.57 -1.88
พฤษภาคม -13.21 -11.59 16.11 -10.42
มิถุนายน -5.46 -11.80 3.68 -1.03
กรกฎาคม 26.61 -1.05 -2.71 0.37
สิงหาคม -17.26 -5.68 -0.48 -1.82
กันยายน 3.82 -0.58 0.97 -2.09
ตุลาคม -5.30 8.09 -5.82 0.42
พฤศจิกายน -5.51 6.65 -0.15 0.31
ธันวาคม 0.41 1.29 4.88 2.99

เฉลี่ย -2.47 1.58 0.01 -1.87
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมอาหารและเครื่องดื่ม ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุน
ไทย ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.98 ตอเดือน หรือรอยละ 35.76 ตอป ในป
พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.60 ตอเดือน หรือรอยละ 19.20 ตอป ในป พ.ศ. 2546
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 3.92 ตอเดือน หรือรอยละ 47.04 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.31 ตอเดือน หรือรอยละ -15.72 ตอป
ในป พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลีย่ รอยละ 2.22 ตอเดอืน หรือรอยละ 26.64 ตอป อัตราผลตอบแทน
กลุมอาหารและเครื่องดื่มสวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือน
มกราคม พ.ศ. 2545 อัตราผลตอบแทนรอยละ 16.37 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนมีนาคม
พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -7.97 ตอเดือน ดังตารางที่ 29
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ตารางที่ 29  อัตราผลตอบแทนของกลุมอาหารและเครื่องดื่มในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม -1.31 16.37 2.49 -5.07 5.94
กุมภาพันธ 8.35 9.38 0.11 -1.41 3.38
มีนาคม 1.27 4.56 3.57 -7.97 -1.86
เมษายน -0.59 -5.38 3.97 -0.54 1.05
พฤษภาคม 9.74 -2.77 8.08 -2.22 0.43
มิถุนายน 10.56 -0.87 13.13 -3.87 0.95
กรกฎาคม -2.86 -5.81 6.60 3.41 1.16
สิงหาคม 4.01 0.52 10.93 4.20 4.35
กันยายน -6.39 1.16 -1.45 -1.28 5.04
ตุลาคม 5.10 2.41 2.41 -1.01 1.57
พฤศจิกายน 1.37 1.28 -0.74 -2.55 -0.76
ธันวาคม 6.51 -1.65 -2.09 2.64 5.37

เฉลี่ย 2.98 1.60 3.92 -1.31 2.22
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลือ่นไหวของอตัราผลตอบแทนกลุมอาหารและเครือ่งดืม่ชวงป พ.ศ. 2540-2548 พบวา
อัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มคีวามผนัผวนมากกวาอตัราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ.
2544-2548 โดยอตัราผลตอบแทนมคีวามผนัผวนตามรายไดของธรุกจิ ซ่ึงเปลีย่นแปลงตามราคาสินคา
ของธุรกิจ ปญหาการหดตัวของการสงออก เนื่องจากการชะลอตัวของอุปสงคจากตางประเทศ
มาตรการกีดกันสินคา อัตราผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีอัตราผลตอบแทนติดลบมาก
กวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548 ดังภาพที่ 18
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ภาพที่ 18  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมอาหารและเครื่องดื่มชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวกิฤตเิศรษฐกจิไทย กลุมอาหารและเครือ่งดืม่มอัีตราตอบแทนขาดทนุนอยกวาตลาด
และมคีวามเสีย่งต่าํกวาตลาดหลกัทรพัย โดยมอัีตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุ
รอยละ -0.688 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 8.707 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 46.792 และ
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบรอยละ 53.208 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมอาหารและเครื่องดื่ม มอัีตราผล
ตอบแทนเฉลี่ยนอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงต่ํากวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
รอยละ 1.882 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 4.866 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 19.397 และ
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ รอยละ 80.603 ดังตารางที่ 35

กลุมอาหารและเครื่องดื่มในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยใหผลตอบ
แทนจากการลงทุนมากกวาและมีความเสี่ยงจากการลงทุนนอยกวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย โดย
ความเสี่ยงในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยจะเกิดจากความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ
มากกวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

กลุมธุรกิจการเกษตร

อัตราผลตอบแทนกลุมธุรกิจการเกษตร ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย ในป พ.ศ. 2540 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.78 ตอเดือน หรือรอยละ -21.36 ตอป
ในป พ.ศ. 2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.46 ตอเดือน หรือ
รอยละ -17.52 ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 4.73 ตอเดือน หรือรอยละ
56.76 ตอป ในป พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.09
ตอเดอืน หรือรอยละ -13.08 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมธรุกจิการเกษตรสวนใหญตดิลบหรอืขาดทุน
จากการลงทุน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือ
ขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -23.42 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนสิงหาคม พ.ศ. 2542
อัตราผลตอบแทนรอยละ 25.27 ตอเดือน ดังตารางที่ 30
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ตารางที่ 30  อัตราผลตอบแทนของกลุมธุรกิจการเกษตรในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -5.81 13.77 0.46 12.57
กุมภาพันธ -2.93 8.39 5.11 4.34
มีนาคม -1.98 -8.02 -9.13 3.53
เมษายน -8.72 -6.51 12.19 1.31
พฤษภาคม -2.85 -8.92 -5.02 -19.76
มิถุนายน -9.96 -16.10 16.30 0.78
กรกฎาคม 6.83 -1.08 10.62 -23.42
สิงหาคม -0.75 -6.40 25.27 18.06
กันยายน 6.44 -4.99 -7.56 -1.77
ตุลาคม -1.15 10.89 -4.33 -4.32
พฤศจิกายน -15.54 1.34 14.60 -4.68
ธันวาคม 15.04 0.10 -1.77 0.30

เฉลี่ย -1.78 -1.46 4.73 -1.09
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมธุรกิจการเกษตร ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย
ในป พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 3.38 ตอเดือน หรือรอยละ 40.56 ตอป ในป พ.ศ.
2545 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.74 ตอเดือน หรือรอยละ
-8.88 ตอป ในป พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.22 ตอเดือน หรือรอยละ 14.64 ตอป
ในป พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.67 ตอเดือน หรือ
รอยละ -8.04 ตอป ในป พ.ศ. 2548 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.92 ตอเดือน หรือรอยละ 23.04
ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมธุรกิจการเกษตรสวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนสูงสุด เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2544 อัตราผลตอบแทนรอยละ 21.68 ตอเดือน อัตรา
ผลตอบแทนต่ําสุด เดือนมีนาคม พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุน
รอยละ -12.99 ตอเดือน ดังตารางที่ 31
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ตารางที่ 31  อัตราผลตอบแทนของกลุมธุรกิจการเกษตรในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 5.92 11.37 5.36 -8.63 1.30
กุมภาพันธ 4.03 16.07 -3.34 2.97 -0.02
มีนาคม -5.39 -4.86 -12.99 -6.21 4.36
เมษายน 3.21 -6.43 3.24 0.31 -0.13
พฤษภาคม 3.92 -3.57 12.35 -5.49 -2.45
มิถุนายน 21.68 -6.88 10.22 11.95 0.13
กรกฎาคม -4.11 -2.16 2.25 -7.26 1.30
สิงหาคม 7.58 -10.48 7.78 4.44 8.79
กันยายน -4.09 -5.85 -5.13 -3.76 13.88
ตุลาคม 1.98 4.52 3.53 0.12 -11.76
พฤศจิกายน -0.55 1.10 -4.86 -0.65 -4.32
ธันวาคม 6.34 -1.68 -3.76 4.18 11.90

เฉลี่ย 3.38 -0.74 1.22 -0.67 1.92
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลือ่นไหวของอตัราผลตอบแทนกลุมธรุกจิการเกษตร ในชวงป พ.ศ. 2540-2548 พบวา
อัตราผลตอบมีความผันผวนตามรายไดของธุรกิจ ซ่ึงเปลี่ยนแปลงตามราคาสินคาในกลุมธุรกิจความ
ผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน จํานวนผลผลิตที่เปลี่ยนแปลงตามฤดูกาล โดยอัตราผลตอบแทนใน
ชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีอัตราผลตอบแทนติดลบมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548 ดังภาพที่ 19
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ภาพที่ 19  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมธุรกิจการเกษตร ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมธุรกิจการเกษตรมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยมากกวาตลาด
และมีความเสี่ยงต่ํากวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุน รอยละ 0.099
ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 10.077 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 26.008 และความเสี่ยงที่ไม
เปนระบบรอยละ 73.992 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมธรุกจิการเกษตร มอัีตราผลตอบแทน
เฉลี่ยนอยกวาตลาด และมีความเสี่ยงต่ํากวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ
1.021 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 7.070 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 22.837 และความเสี่ยง
ที่ไมเปนระบบ รอยละ 77.163 ดังตารางที่ 35

กลุมธุรกิจการเกษตรในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยใหผลตอบแทนจากการลงทุนนอยกวา แต
มีความเสี่ยงจากการลงทุนสูงกวาในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยโดยชวงวิกฤต
เศรษฐกิจไทยใหผลตอบแทนจากการลงทุนมากกวาและมีความเสี่ยงจากการลงทุนต่ํากวาตลาด ถือ
เปนกลุมคอนขางแข็งกวาตลาดในขณะที่ชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยใหอัตรา
ผลตอบแทนต่าํกวาแตมคีวามเสีย่งนอยกวาตลาดเชนกนั โดยความเสีย่งของหุนกลุมธรุกจิการเกษตรทั้ง
ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย เกิดจากความเสี่ยงที่
ไมเปนระบบเกือบทั้งหมด

กลุมแฟชั่น

อัตราผลตอบแทนกลุมแฟชัน่ ในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทย ในป พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทน
เฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -2.06 ตอเดือน หรือรอยละ -24.72 ตอป ในป พ.ศ.
2541 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -2.77 ตอเดือน หรือรอยละ
-33.24 ตอป ในป พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.63 ตอเดือน หรือรอยละ 7.56 ตอป
ในป พ.ศ. 2543 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -0.003 ตอเดือน
หรือรอยละ -0.04 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมแฟช่ันสวนใหญตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทนุ อัตรา
ผลตอบแทนต่าํสดุ เดอืนตลุาคม พ.ศ. 2540 อัตราผลตอบแทนตดิลบหรอืขาดทนุจากการลงทุนรอยละ
26.48 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2542 อัตราผลตอบแทนรอยละ 33.17
ตอเดือน ดังตารางที่ 32
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ตารางที่ 32  อัตราผลตอบแทนของกลุมแฟชั่นในชวงป พ.ศ. 2540-2543

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2540 2541 2542 2543

มกราคม -9.13 4.85 2.96 6.90
กุมภาพันธ -3.54 4.50 -5.37 -12.45
มีนาคม -1.69 -5.04 -2.79 0.09
เมษายน 1.21 -7.41 2.68 -0.07
พฤษภาคม -8.48 -8.93 1.78 -6.11
มิถุนายน -4.32 3.43 33.17 2.67
กรกฎาคม 14.26 -10.39 -4.99 -4.68
สิงหาคม -6.52 -19.22 -13.51 1.51
กันยายน 7.88 3.92 -8.44 -2.79
ตุลาคม -26.48 0.18 2.90 3.26
พฤศจิกายน -9.40 -0.52 1.13 6.14
ธันวาคม 21.54 1.44 -1.98 5.50

เฉลี่ย -2.06 -2.77 0.63 -0.003
ที่มา: จากการคํานวณ

อัตราผลตอบแทนกลุมแฟชัน่ ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย ในป พ.ศ.
2544 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 2.37 ตอเดือน หรือรอยละ 28.44 ตอป ในป พ.ศ. 2545 อัตรา
ผลตอบแทนเฉลีย่ รอยละ 1.22 ตอเดอืน หรือรอยละ 14.64 ตอป ในป พ.ศ. 2546 อัตราผลตอบแทน
เฉลี่ย รอยละ 3.74 ตอเดือน หรือรอยละ 44.88 ตอป ในป พ.ศ. 2547 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
ติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -1.33 ตอเดือน หรือรอยละ -15.96 ตอป ในป พ.ศ. 2548
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 0.22 ตอเดือน หรือรอยละ 2.64 ตอป อัตราผลตอบแทนกลุมแฟชั่น
สวนใหญเปนบวกหรือกําไรจากการลงทุน อัตราผลตอบแทนสูงสุด เดือนพฤษภาคม พ.ศ. 2544
อัตราผลตอบแทนรอยละ 18.43 ตอเดือน อัตราผลตอบแทนต่ําสุด เดือนกันยายน พ.ศ. 2544 อัตรา
ผลตอบแทนติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ -10.53 ตอเดือน  ดังตารางที่ 33
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ตารางที่ 33  อัตราผลตอบแทนของกลุมแฟชั่นในชวงป พ.ศ. 2544-2548

อัตราตอบแทนตอเดือน (รอยละ)
เดือน

2544 2545 2546 2547 2548

มกราคม 1.29 8.10 -0.68 -7.01 -1.11
กุมภาพันธ 3.88 3.58 4.93 -1.69 2.39
มีนาคม -7.95 -2.66 -5.00 -2.31 -1.52
เมษายน -3.14 0.16 3.77 -3.64 -2.85
พฤษภาคม 18.43 4.05 10.15 -1.49 0.06
มิถุนายน 9.58 -1.55 9.56 -0.26 -0.10
กรกฎาคม 9.75 -2.08 11.13 -2.54 -1.55
สิงหาคม 0.89 2.87 15.00 0.60 1.09
กันยายน -10.53 -4.02 3.14 0.07 1.92
ตุลาคม 2.51 3.11 -2.72 -0.49 -0.53
พฤศจิกายน 2.51 2.54 0.91 1.84 2.14
ธันวาคม 1.17 0.57 -5.32 1.03 2.71

เฉลี่ย 2.37 1.22 3.74 -1.33 0.22
ที่มา: จากการคํานวณ

การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนกลุมแฟชั่น ในชวงป พ.ศ. 2540-2548 พบวา อัตรา
ผลตอบแทนในชวงป พ.ศ. 2540-2543 มคีวามผนัผวนมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548 โดยอตัรา
ผลตอบแทนผนัผวนตามรายไดของธุรกจิ ซ่ึงเปลีย่นแปลงตามสภาวะเศรษฐกจิทัง้ในประเทศและ
ตางประเทศ การใชจายของประชาชนในการอุปโภคบริโภค ความหลากหลายของสินคา ตนทุนและ
ประสิทธิภาพในการผลิต สภาวะการแขงขันของสินคาจากตางประเทศ โดยอัตราผลตอบแทนใน
ชวงป พ.ศ. 2540-2543 มีอัตราผลตอบแทนติดลบมากกวาในชวงป พ.ศ. 2544-2548 ดังภาพที่ 20
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ภาพที่ 20  การเคลื่อนไหวอัตราผลตอบแทนของกลุมแฟชั่น ชวงป พ.ศ. 2540-2548
ที่มา: จากการคํานวณ
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ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย กลุมแฟชั่นมีอัตราตอบแทนขาดทุนนอยกวาตลาด และมีความ
เสี่ยงต่ํากวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนรอยละ
-1.049 ตอเดือน คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 9.471 มีความเสี่ยงที่เปนระบบรอยละ 30.158 และความเสี่ยง
ที่ไมเปนระบบรอยละ 69.842 ดังตารางที่ 34

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมแฟชั่น มีอัตราตอบแทนนอยกวา
ตลาด และมีความเสี่ยงต่ํากวาตลาดหลักทรัพย โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย รอยละ 1.245 ตอเดือน
คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 5.169 มีความเสี่ยงที่เปนระบบ รอยละ 16.726 และความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ
รอยละ 83.274 ดังตารางที่ 35

กลุมแฟชั่นในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทนุไทยใหผลตอบแทนจากการลงทุน
มากกวาและมีความเสี่ยงจากการลงทุนต่ํากวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย โดยความเสี่ยงหุนกลุม
แฟชั่น ทั้งในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย เกิดจาก
ความเสี่ยงไมเปนระบบเกือบทั้งหมด

ในชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยมกีลุมหลักทรพัยเพยีง 4 กลุมทีใ่หอัตราผลตอบแทนเฉลีย่เปนบวก
ตามลําดับดังนี้ กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร กลุมสื่อสาร กลุมธุรกิจการเกษตร กลุมขนสง
และโลจสิตกิส สวนอกี 11 กลุมหลักทรพัย ใหอัตราผลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบหรอืขาดทุนจากการลงทุน
ตามลําดับดังนี้ กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย กลุมเงินทุนและหลักทรัพย กลุมแฟชั่น กลุมพลังงาน
และสาธารณูปโภค กลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนกิส กลุมพาณิชย กลุมสื่อและสิ่งพิมพ กลุมอาหารและ
เครื่องดื่ม กลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ กลุมธนาคาร และกลุมวัสดุกอสราง โดยมีเพียงกลุมพัฒนา
อสังหาริมทรัพยเพียงกลุมเดียวที่มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยติดลบหรือขาดทุนจากการลงทุนมากกวา
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาดหลักทรัพย สวนความเสี่ยงมี 6 กลุมหลักทรัพยที่มีความเสี่ยงนอย
กวาความเสีย่งของตลาดหลกัทรพัย ไดแก กลุมอาหารและเครือ่งดืม่ กลุมแฟช่ัน กลุมธรุกจิการเกษตร
กลุมพาณิชย กลุมพลังงานและสาธารณูปโภค กลุมสื่อและสิ่งพิมพ และอีก 9 กลุมหลักทรพัย ทีม่ี
ความเสีย่งมากกวาตลาดหลักทรพัย ไดแก กลุมเงนิทนุและหลักทรพัย กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย
กลุมสื่อสาร กลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ กลุมธนาคาร กลุมวัสดุกอสราง กลุมเครื่องใชไฟฟาและ
คอมพิวเตอร กลุมขนสงและโลจิสติกส กลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส โดยกลุมหลักทรัพยที่มีความ
เสี่ยงที่เกิดจากความเสี่ยงที่เปนระบบมากกวาความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ 10 กลุม ไดแก กลุมธนาคาร
กลุมวัสดุกอสราง กลุมสื่อสาร กลุมเงินทุนและหลักทรัพย กลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ กลุมสื่อและ
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ส่ิงพิมพ กลุมขนสงและโลจิสติกส กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย กลุมพลังงานและสาธารณูปโภค
กลุมพาณิชย และ 5 กลุม ที่มีความเสี่ยงที่ไมเปนระบบมากกวาความสัมพันธเปนระบบ ไดแก กลุม
ธุรกจิการเกษตร กลุมเครือ่งใชไฟฟาและคอมพวิเตอร กลุมแฟชัน่ กลุมชิน้สวนอิเล็กทรอนิกส กลุม
อาหารและเครื่องดื่ม

ในชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย อัตราผลตอบแทนเฉลีย่เปนบวกทกุกลุม
หลักทรพัยม ี7 กลุมหลักทรพัยทีม่อัีตราผลตอบแทนเฉลีย่สูงกวาอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัย
และมคีวามเสีย่งมากกวาความเสีย่งของตลาดหลกัทรพัย ไดแก กลุมธนาคาร กลุมเงนิทนุและหลักทรพัย
กลุมพลังงานและสาธารณูปโภค กลุมวัสดุกอสราง กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย กลุมปโตรเคมีและ
เคมีภัรฑ กลุมขนสงและโลจิสติสก มี 4 กลุมหลักทรัพยที่มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยนอยกวาอัตราผล
ตอบแทนเฉลีย่ของตลาดหลกัทรพัย และมคีวามเสีย่งนอยกวาความเสีย่งของตลาด ไดแก กลุมพาณชิย
กลุมอาหารและเครื่องดื่ม กลุมธุรกิจการเกษตร กลุมแฟชั่น และมี 4 กลุมหลักทรัพยที่มีอัตราผล
ตอบแทนเฉลี่ยนอยกวาอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาดหลักทรัพย และมีความเสี่ยงสูงกวาตลาด
หลักทรัพย ไดแก กลุมสื่อสาร กลุมสื่อและสิ่งพิมพ กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร กลุม
ช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส โดยความเสี่ยงมีเพียง 6 กลุมหลักทรัพย ที่มีความเสี่ยงที่เปนระบบมากกวา
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ ไดแก กลุมสื่อและสิ่งพิมพ กลุมเงินทุนและหลักทรัพย กลุมพัฒนา
อสังหารมิทรพัย กลุมสือ่สาร กลุมวสัดกุอสราง กลุมปโตรเคมแีละเคมภีณัฑ และม ี 9 กลุมหลักทรพัย
ที่มีความเสี่ยงที่ไมเปนระบบมากกวาความเสี่ยงที่เปนระบบ ไดแก กลุมแฟชั่น กลุมอาหารและ
เครื่องดื่ม กลุมธุรกิจการเกษตรกลุมพาณิชย กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร กลุมชิ้นสวน
อิเล็กทรอนิกส กลุมพลังงานและสาธารณูปโภค กลุมธนาคาร กลุมขนสงและโลจิสติกส



119



120



121

ความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทนของกลุมหลักทรัพยกับอัตราผลตอบแทนของตลาด

ในการศกึษาความสมัพนัธระหวางอตัราผลตอบแทนของกลุมหลักทรพัยกบัอตัราผลตอบแทน
ของตลาดหลักทรัพยใชการคํานวณหาคาเบตาของแตละกลุมหลักทรัพย

กลุมธนาคาร

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมธนาคารมีคา
เบตา 0.602 และ 0.346 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมธนาคาร มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะแกการลงทุน
ระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนของตลาดใน
ชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวชากวาในชวงวิกฤต
เศรษฐกิจไทย

กลุมเงินทุนและหลักทรัพย

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมเงินทุนและ
หลักทรัพย มีคาเบตา 0.444 และ 0.401 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมเงินทุนและหลักทรัพย มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะ
แกการลงทุนระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทน
ของตลาดในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวใกลเคียง
กับชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

กลุมสื่อสาร

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมสื่อสารมีคา
เบตา 0.559 และ 0.617 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36
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กลุมสื่อสาร มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะแกการลงทุน
ระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนของตลาดใน
ชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวเร็วกวาในชวงวิกฤต
เศรษฐกิจไทย

กลุมพลังงานและสาธารณูปโภค

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมพลังงานและ
สาธารณูปโภค มีคาเบตา 0.786 และ 0.594 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมพลังงานและสาธารณูปโภค มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึง
เหมาะแกการลงทุนระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผล
ตอบแทนของตลาดในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัว
ชากวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

กลุมวัสดุกอสราง

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมวัสดุกอสราง
มีคาเบตา 0.647 และ 0.678 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมวสัดกุอสราง มคีาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรพัยทีป่รับตวัชา จงึเหมาะแกการลงทุน
ระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนของตลาดใน
ชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรบัตัวใกลเคียงกับ ชวงวิกฤต
เศรษฐกิจไทย

กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมพัฒนาอสังหา
ริมทรัพย มีคาเบตา 0.479 และ 0.538 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36
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กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะ
แกการลงทุนระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทน
ของตลาดในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวเร็วกวาใน
ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

กลุมสื่อและสิ่งพิมพ

ชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยและชวงกาวตามแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมสือ่และสิง่พิมพ
มีคาเบตา 0.843 และ 0.773 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมสื่อและสิ่งพิมพ มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะแกการ
ลงทนุระยะยาว โดยมอัีตราผลตอบแทนเปลีย่นแปลงไปในทศิทางเดยีวกบัอตัราผลตอบแทนของตลาด
ในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวชากวาในชวงวิกฤต
เศรษฐกิจไทย

กลุมเคร่ืองใชไฟฟาและคอมพิวเตอร

ชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยและชวงกาวตามแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมเครือ่งใชไฟฟา
และคอมพิวเตอร มีคาเบตา 0.420 และ 0.431 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา
จึงเหมาะแกการลงทุนระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผล
ตอบแทนของตลาดในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัว
ใกลเคียงกับชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

กลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมปโตรเคมีและ
เคมีภัณฑ มีคาเบตา 0.545 และ 0.544 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36
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กลุมปโตรเคมีและเคมีภัณฑ มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะ
แกการลงทุนระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทน
ของตลาดในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวใกลเคียง
กับชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

กลุมขนสงและโลจิสติกส

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมขนสง และ
โลจิสติกส มีคาเบตา 0.740 และ 0.456 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมขนสงและโลจิสติกส มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะ
แกการลงทุนระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทน
ของตลาดในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวชากวาใน
ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

กลุมพาณิชย

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมพาณิชย มีคา
เบตา 0.826 และ 0.835 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมพาณิชย มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะแกการลงทุน
ระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนของตลาดใน
ชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวใกลเคียงกับชวงวิกฤต
เศรษฐกิจไทย

กลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย กลุมชิ้นสวน
อิเล็กทรอนิกส มีคาเบตา 0.579 และ 0.582 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36
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กลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะ
แกการลงทุนระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทน
ของตลาดในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวใกลเคียง
กับชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย

กลุมอาหารและเครื่องดื่ม

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทยกลุมอาหาร
และเครื่องดื่ม มีคาเบตา 1.085 และ 0.656 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

ชวงวิกฤตเศรษฐกิจไทย กลุมอาหารและเครื่องดื่มมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยเปลี่ยนแปลงไป
ในทิศทางเดียวกับตลาด แตปรับตัวเร็วกวาอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย โดยมีคาเบตา
มากกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยปรับตัวเร็ว เหมาะสําหรับการลงทุนระยะสั้นหรือเก็งกําไร

ชวงกาวตามแผนแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมอาหารและเครือ่งดืม่มอัีตราผลตอบแทน
เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับตลาด แตปรับตัวชากวาอัตราผลตอบแทนตลาดหลักทรัพย โดยมี
คาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรพัยทีป่รับตวัชา เหมาะแกการลงทนุระยะยาว มอัีตราผลตอบแทน
ปรับตัวชากวาในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ

กลุมธุรกิจการเกษตร

ชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยและชวงกาวตามแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมธรุกจิการเกษตร
มีคาเบตา 0.699 และ 0.490 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมธุรกิจการเกษตร มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะแกการ
ลงทุนระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนของ
ตลาดในชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวชากวาในชวง
วิกฤตเศรษฐกิจไทย
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กลุมแฟชั่น

ชวงวกิฤตเศรษฐกจิไทยและชวงกาวตามแมบทการพฒันาตลาดทนุไทย กลุมแฟชัน่มคีาเบตา
0.801 และ 0.574 ตามลําดับ ดังตารางที่ 36

กลุมแฟชั่น มีคาเบตานอยกวา 1 เปนกลุมหลักทรัพยที่ปรับตัวชา จึงเหมาะแกการลงทุน
ระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนของตลาดใน
ชวงกาวตามแผนแมบทการพัฒนาตลาดทุนไทย มีอัตราผลตอบแทนปรับตัวชากวาในชวงวิกฤต
เศรษฐกิจไทย

ตารางที่ 36  คาเบตาของแตละกลุมหลักทรัพยในชวงป พ.ศ. 2540-2548

คาเบตา
กลุมหลักทรัพย ช่ือยอ

พ.ศ. 2540-2543 พ.ศ. 2544-2548

ธนาคาร BANK 0.602 0.346

เงินทุนและหลักทรัพย FIN 0.444 0.401
ส่ือสาร COMUN 0.559 0.617
พลังงานและสาธารณูปโภค ENERG 0.786 0.594
วัสดุกอสราง CONMAT 0.647 0.678
พัฒนาอสังหาริมทรัพย PROP 0.479 0.538
ส่ือและสิ่งพิมพ MEDIA 0.843 0.773
เครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร ETRON 0.420 0.431
ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ PETRO 0.545 0.544
ขนสงและโลจิสติกส TRANS 0.740 0.456
พาณิชย COMM 0.826 0.835
ช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส ELEC 0.579 0.582
อาหารและเครื่องดื่ม FOOD 1.085 0.656
ธุรกิจการเกษตร AGRI 0.699 0.490
แฟชั่น FASHION 0.801 0.574

ที่มา: จากการคํานวณ


