
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ง 
 

 
 

ช่ือวทิยานิพนธ์  การวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงในหุน้สามญักลุ่มดชันีราคาหลกัทรัพย ์50 
                           ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ผู้วจิยั  นายนิพนัธ์   จินดา  รหัสนักศึกษา  2496001195 ปริญญา   เศรษฐศาสตรมหาบณัฑิต  
อาจารย์ที่ปรึกษา (1) รองศาสตราจารย ์ดร. เอกพล  หนุ่ยศรี  (2) รองศาสตราจารยอ์รรฆยค์ณา  แยม้นวล    
ปีการศึกษา  2555 
 

บทคัดย่อ 
 
 การวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พ่ือ 1) เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของหุน้สามญัรายตวั
กลุ่มดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET50 กบัอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาด 2) เปรียบเทียบความเส่ียงของหุน้
สามญัรายตวัของกลุ่มดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET50 กบัความเส่ียงของตลาด 3) เปรียบเทียบมูลค่าท่ีแทจ้ริง
ของหุน้สามญักบัราค่าหุน้สามญัในตลาด 
 การศึกษาใชข้อ้มลูทุติยภูมิรายเดือน ช่วงปี 2552 ถึง 2555 จากรายงานของตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย วิเคราะห์ขอ้มลูโดยหาค่าเฉล่ีย ค่าแปรปรวนร่วม ค่าสมัประสิทธ์ิของสมการแบบจ าลอง
การประเมินราคาหลกัทรัพย ์และค่าสมัประสิทธ์ิความถดถอยของแบบจ าลองตลาดดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ย
ท่ีสุด  
 ผลการศึกษาพบวา่ 1) อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของหุน้สามญัมากกวา่อตัราผลตอบแทน 
เฉล่ียของตลาดจ านวน 43 หลกัทรัพยห์รือ 86% ของหุน้สามญักลุ่มดชันีราคาหลกัทรัพย ์50  ขณะท่ีอตัรา
ผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดเท่ากบัร้อยละ 2.60 บาทต่อเดือน อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหุน้สามญั
มากกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของตลาด จ านวน 38 หลกัทรัพยห์รือ 76% ของหุน้สามญักลุ่มดชันี
ราคาหลกัทรัพย ์50  ขณะท่ีอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของตลาดเท่ากบัร้อยละ 2.90 บาทต่อเดือน  2)  
ความเส่ียงเฉล่ียของหุน้สามญัมากกวา่ความเส่ียงของตลาดจ านวน 48 หลกัทรัพยห์รือ 96% ของหุน้สามญั
กลุ่มดชันีราคาหลกัทรัพย ์50 ขณะท่ีความเส่ียงของตลาดเท่ากบัร้อยละ 5.55 บาทต่อเดือน ความเส่ียงท่ี
คาดหวงัของหุน้สามญัมากกวา่ความเส่ียงท่ีคาดหวงัของตลาดจ านวน 46 หลกัทรัพยห์รือ 92% ของหุน้
สามญักลุ่มดชันีราคาหลกัทรัพย ์50  ขณะท่ีความเส่ียงท่ีคาดหวงัของตลาดเท่ากบัร้อยละ 6.09 บาทต่อเดือน 
ความเส่ียงของแบบจ าลองการประเมินราคาหลกัทรัพยข์องหุน้สามญัท่ีมากกวา่ความเส่ียงของตลาด 
จ านวน 32 หลกัทรัพยห์รือ 74% ของหุน้สามญักลุ่มดชันีราคาหลกัทรัพย ์50 ขณะท่ีความเส่ียงของตลาด
เท่ากบัร้อยละ 0.98 บาทต่อเดือน ค่าสมัประสิทธ์ิความถดถอยของหลกัทรัพยม์ากกวา่ค่าสมัประสิทธ์ิความ
ถดถอยของตลาด จ านวน 35 หลกัทรัพย ์หรือร้อยละ 70 ของหุน้สามญัทั้งหมด ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 และ 
3) มลูค่าท่ีแทจ้ริงของหุน้สามญัท่ีมากกวา่ราคาของหุน้สามญัในตลาด จ านวน 16 หลกัทรัพย ์หรือคิดเป็น
ร้อยละ 32 ของหุน้สามญัทั้งหมดของกลุ่มดชันีราคาหลกัทรัพย ์50 
ค าส าคัญ การลงทุน หุน้สามญั ดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET50 
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Abstract 
 

 

 The purposes of this study were to compare: 1) the rate of average return in each 
common stock of SET50 price index with that of the market; 2) the risk in each common stock of 
SET50 price index with that of the market; and 3) the intrinsic value of a common stock with the 
price of common stock in the market. 

 The study used monthly secondary data during 2008-2012 from The Stock Exchange 
of Thailand.  Mean, standard deviation, Co-variance, the coefficient of CAPM equation Asset 
Pricing Model, and that of the market regression model via an ordinary least square method were 
applied to analyze the data. 

 The findings were as follows.  1) The average rate of return of 43 common stocks, or 
86% of total common stocks, was higher than that of the market. The market average rate return 
was 2.60 baht per month.  The expected average rate return of 38 common stocks, or 76% of the 
SET50 common stocks, was higher than that of the market.  The expected rate return of the 
market was 2.90 baht per month. 2) The average risk of 48 common stocks, or 96% of the SET50 
common stocks, was higher than that of the market. The average risk of the market was 5.55 baht 
per month.  The expected average risk of 46 common stocks, or 92% of the SET50 common 
stocks, was higher than of the market.  The expected risk of the market was 6.09 baht per month. 
The risks of 32 common stocks’ CAPM, or 74% of SET50 common stocks’ CAPM, were higher 
than those of the market.  The risk of the market was 0.98% per month.  The regression 
coefficients of 35 stocks, or 70% of total common stocks, were higher than those of the market at 
a 0.05 significant level.  3) The intrinsic values of 16 common stocks, or 32% of total SET50 
common stocks, were higher than the prices of common stocks in the market. 
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