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บทคัดยอ 
 

การวิจัยการวิเคราะหผลตอบแทนของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย   มีวัตถุประสงคในการวิจัย (1) เพื่อศึกษาผลตอบแทนของหลักทรัพย
หมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   โดยการวิเคราะหดวยวิธีแบบจําลอง
การต้ังราคาหลักทรัพย (Capital Asset Pricing Model : CAPM)  และวิธีเสนตลาดหลักทรัพย  
(Security Market Line : SML)      (2)  เพ่ือเปรียบเทียบผลตอบแทนโดยการวิเคราะหดวยวิธี
แบบจําลองการตั้งราคาหลักทรัพย (Capital Asset Pricing Model : CAPM) และวิธีเสนตลาด
หลักทรัพย  (Security Market Line : SML)    กลุมตัวอยางเลือกมาจากประชากรท่ีเปนขอมูลราคา
ปดซ่ึงเปนขอมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary data) ของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยสุมแบบเจาะจง (Purposive sampling)   ซ่ึงจะศึกษาเฉพาะ
หลักทรัพยจํานวน  5  บริษัท   ไดแก   บริษัท ทีพีไอ โพลีน จํากัด (มหาชน) : TPIPL    บริษัท 
ปูนซีเมนตนครหลวง จํากัด (มหาชน) : SCCC    บริษัท ปูนซิเมนตไทย จํากัด (มหาชน) : SCC    
บริษัท สหวิริยาสตีลอินดัสตรี จํากัด (มหาชน) : SSI   และบริษัท ทิปโกแอสฟลท จํากัด (มหาชน) : 
TASCO   โดยรวบรวมขอมูลราคาปดรายเดือนในชวงระยะเวลา 5 ป เร่ิมต้ังแตเดือนมกราคม พ.ศ.
2543 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ.2547 รวมจํานวน  60  เดือน  และวิเคราะหขอมูลดวยคาสถิติเชิงพรรณา   
สถิติคาเฉล่ีย (Mean)    ความเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation)   และสถิติเอฟ  (F-test) 

ผลการวิจัยสรุปไดดังนี้    หลักทรัพยบมจ.ทีพีไอโพลีน(TPIPL) ใหผลตอบแทนเฉล่ีย
มากท่ีสุด รอยละ 2.58    รองลงมา ไดแก  หลักทรัพยบมจ.สหวิริยาสตีลอินดัสตรี (SSI)    
หลักทรัพยบมจ.ปูนซิเมนตไทย (SCC)   และหลักทรัพยบมจ.ทิปโกแอสฟลท (TASCO)  ให
ผลตอบแทนเฉล่ียรอยละ 2.39,  1.58  และ 1.30  ตามลําดับ   สวนหลักทรัพยบมจ.ปูนซีเมนตนคร
หลวง (SCCC) ใหผลตอบแทนเฉล่ียนอยท่ีสุด รอยละ 1.26    
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การหาคาความเส่ียง หรือคาเบตาของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท  พบวา   หลักทรัพยท่ีใหคาเบตามากกวา 1.00  มี
จํานวน 4 หลักทรัพย   ไดแก  หลักทรัพยบมจ.ทิปโกแอสฟลท (TASCO) หลักทรัพยบมจ.สหวิริยา
สตีลอินดัสตรี (SSI)    หลักทรัพยบมจ.ทีพีไอโพลีน(TPIPL)   และหลักทรัพยบมจ.ปูนซิเมนตไทย 
(SCC)  จะใหคาเบตาเทากับ  1.56,  1.44,  1.43 และ 1.24   ตามลําดับ  ดังนั้น หลักทรัพยกลุมนี้
จัดเปนหลักทรัพยประเภทความเส่ียงสูง (Aggressive stock)  และมีเพียงหลักทรัพยเดียวท่ีใหคา
เบตานอยกวา 1.00    ไดแก  หลักทรัพย บมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง (SCCC)  ใหคาเบตารอยละ 0.61  
หลักทรัพยนี้จึงจัดเปนหลักทรัพยประเภทความเส่ียงตํ่า (Defensive stock)   

และเม่ือนําอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัทมากําหนดจุดบนกราฟเพื่อเปรียบเทียบกับเสน
ตลาดหลักทรัพย (Security Market Line : SML) ซ่ึงใชอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 1 ป ของ
ธนาคารพาณิชยขนาดใหญ 5 ธนาคาร เปนตัวแทนของผลตอบแทนของสินทรัพยท่ีไมมีความเส่ียง 
ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ 0.19   พบวา   อัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังของหลักทรัพยท้ัง 5 บริษัทอยู
เหนือเสนตลาดหลักทรัพย  นั่นคือ ราคาหลักทรัพยกลุมนี้มีคาตํ่ากวาท่ีควรจะเปน (Under value) ใน
อนาคตเม่ือราคาหลักทรัพยนั้นสูงข้ึน ผลตอบแทนก็จะลดลงเขาสูระดับเดียวกับผลตอบแทนตลาด   

ผลการทดสอบสมมติฐาน พบวา ผลตอบแทนระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุ
กอสรางในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยขางตนท้ัง 5 หลักทรัพย  มีความแตกตางกันอยางไมมี
นัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 
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ABSTRACT 
 

The analysis of the return on securities in construction business sector in the stock 
exchange of thailand has the purposes :  

(1) To study the return on securities in construction business sector in the SET by 
using an analyzing method of Capital Asset Pricing Model (CAPM) and Security Market Line 
(SML).  

(2) To compare the return on securities by analyzing Capital Asset Pricing Model 
(CAPM)  and Security Market Line (SML). 

The purposive samplings are being selected from populations with closing price index 
as the Secondary data of the construction business stock in the SET. The five companies are being 
studied as follows – TPI Polene Public Co., Ltd. (TPIPL),  Siam City Cement Public Co., Ltd. 
(SCCC),  The Siam Cement Public Co., Ltd. (SCC),  Sahaviriya Steel Industries Public Co., Ltd.  
(SSI)  and Tipco Asphalt Public Co., Ltd. (TASCO). The data are being collected from monthly 
closing price index during the past five years starting on January, 2000 to December, 2004 
amounting 60 months and being analyzed by using statistical techniques as Mean, Standard 
deviation and F-test. 

The results of the research are summerised as follow – TPI Polene Public Co.,  Ltd. 
(TPIPL) stock yields the most return on securities at an averaged percentage of  2.58, the latter 
are Sahaviriya Steel Industries Public Co., Ltd. (SSI),  The Siam Cement Public Co., Ltd. (SCC) 
and Tipco Asphalt Public Co., Ltd. (TASCO) yield an averaged percentage of 2.39, 1.58, 1.30 
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respectively,  as for Siam City Cement Public Co., Ltd. (SCCC) yields the least at a percentage of 
1.26 

The risk or Beta factor of an investment on a construction business sector in the SET 
of the five companies, shows that the stocks with the value more than 1.00 are consisted of 4 
companies such as Tipco Asphalt Public Co., Ltd. (TASCO),  Sahaviriya Steel Industries Public 
Co., Ltd. (SSI),  TPI Polene Public Co., Ltd. (TPIPL) and The Siam Cement Public Co., Ltd. 
(SCC) having Beta value of  1.56,  1.44,  1.43, and  1.24 respectively. Therefore, these companies 
are classified as Aggressive stocks but there is only one company in the group,  that has Beta 
value less than 1.00,  that is  Siam City Cement Public Co., Ltd. (SCCC) at a percentage of 0.61 
which is classified as a Defensive stock. 

When using the return on securities rate of the construction business sector in the  
SET, to plot a graph against the Security Market Line (SML) which offers an interest rate of 1 
year saving account as the same as the big 5 commercial banks at a percentage of 0.19, is 
becoming a representative of a non risk stocks. This shows the rates of the return on securities of 
the 5 companies are above the Security Market Line (SML), that means the value of stocks of 
these 5 companies are being under value. In the future, when the prices of stocks increase, a 
return on investment will be diminishing at the same level as a return on investment in the stock 
market.  

Regarding to hypotheses testing, the results indicated that the returns among those 
securities are not different at 0.05 level of significance. 
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