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บทที่ 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 
 
การวิจัยการวิเคราะหผลตอบแทนของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย  มีผลการวิเคราะหขอมูลนําเสนอตามลําดับ   ดังน้ี 
1. การศึกษาผลตอบแทนและความเส่ียงของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการวิเคราะหโดยใชวิธีแบบจําลองการต้ังราคาหลักทรัพย 
(Capital Asset Pricing Model : CAPM)  และวิธีเสนตลาดหลักทรัพย  (Security Market Line : 
SML) 

2. การเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการวิเคราะหโดยใชวิธีแบบจําลองการตั้งราคา
หลักทรัพย (Capital Asset Pricing Model : CAPM) ระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท 

3. การเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการวิเคราะหโดยใชวิธีเสนตลาดหลักทรัพย  
(Security Market Line : SML) ระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท 

 
การศึกษาผลตอบแทนและความเส่ียงของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย จากการวิเคราะหโดยใชวิธีแบบจําลองการตั้งราคาหลักทรัพย (Capital Asset 
Pricing Model : CAPM)  และวิธีเสนตลาดหลักทรัพย  (Security Market Line : SML) 

 
ผลตอบแทนและความเส่ียงของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย จากการวิเคราะหโดยใชวิธีแบบจําลองการตั้งราคาหลักทรัพย (Capital Asset 
Pricing Model : CAPM)  และวิธีเสนตลาดหลักทรัพย  (Security Market Line : SML) มีผลการ
วิเคราะหขอมูลดังตารางท่ี 3.1- 3.3   ดังนี้ 
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ตารางท่ี 3.1 อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย   เงินปนผล   คาเบ่ียงเบนมาตรฐาน   ของหลักทรัพย
หมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท   

 
ราคาหลักทรัพย ราคาปดสูงสุด ราคาปดตํ่าสุด ชื่อ 

หลักทรัพย 
R Dit σ 

ม.ค.43 ธ.ค.47 

คา 
เปล่ียนแปลง เดือน ราคา เดือน ราคา 

TPIPL 
SCCC 
SCC 
SSI 

TASCO 

2.58 
1.26 
1.58 
2.39 
1.30 

0.00 
30.00 
51.50 
0.10 
0.00 

20.05 
10.45 
17.57 
23.45 
19.15 

17.00 
156.00 
628.00 

7.60 
28.75 

28.25 
244.00 
244.00 

2.88 
24.10 

11.50 
88.00 

(384.00) 
(4.72) 
(4.65) 

ธ.ค.46 
ก.พ.47 
ม.ค.46 
พ.ย.46 
พ.ย.46 

46.00 
256.00 

1,304.00 
39.00 
59.50 

พ.ค.44 
ก.ย.43 
เม.ย.46 
ก.ย.44 

มี.ค.-เม.ย.44 

9.40 
100.00 
121.00 

2.00 
9.20 

 
จากตารางท่ี 3.1 พบวา  ในชวงป พ.ศ.2543 – พ.ศ.2547  หลักทรัพยท่ีใหอัตรา

ผลตอบแทนเฉลี่ย (R) มากท่ีสุด ไดแก หลักทรัพยของบมจ.ทีพีไอ โพลีน (TPIPL)  ใหรอยละ 2.58  
รองลงมา ไดแก หลักทรัพยของบมจ.สหวิริยาสตีลอินดัสตรี (SSI) ใหรอยละ 2.39  และนอยท่ีสุด 
ไดแก หลักทรัพยของบมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง (SCCC) ใหรอยละ 1.26 

หลักทรัพยท่ีมีการจายเงินปนผล (Dit) ในชวงป พ.ศ.2543 – พ.ศ.2547  มากท่ีสุด ไดแก 
หลักทรัพยของบมจ.ปูนซิเมนตไทย  (SCC)  ใหจํานวน 51.50  บาท    รองลงมา ไดแก  หลักทรัพย
ของบมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง (SCCC) ใหจํานวน 30.00 บาท   และหลักทรัพยท่ีไมมีการจายเงิน
ปนผล  ไดแก  หลักทรัพยของบมจ.ทีพีไอ โพลีน (TPIPL)  และหลักทรัพยของบมจ.ทิปโกแอส
ฟลท (TASCO)  ใหจํานวน 0.00  บาท   

หลักทรัพยท่ีใหคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน (σ) มากท่ีสุด  ไดแก  หลักทรัพยของบมจ. สหวริิ
ยาสตีลอินดัสตรี (SSI) ใหรอยละ 23.45     รองลงมา   ไดแก  หลักทรัพยของบมจ.ทีพีไอ โพลีน 
(TPIPL) และหลักทรัพยของบมจ.ทิปโกแอสฟลท (TASCO)  ใหรอยละ  20.05 และ 19.15 
ตามลําดับ  สวนหลักทรัพยท่ีนอยท่ีสุด ไดแก  หลักทรัพยของบมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง (SCCC) 
ใหรอยละ 10.45 
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ภาพท่ี 3.1  การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย TPIPL พ.ศ.2543 - พ.ศ.2547 

หลักทรัพยท่ีมีราคาเปล่ียนแปลงมากท่ีสุด  ไดแก  หลักทรัพยของบมจ.ปูนซิเมนตไทย  
(SCC) มีการเปล่ียนแปลงจากราคา 628.00 บาทในเดือนมกราคม 2543  เปน 244.00 บาทในเดือน
ธันวาคม 2547  ซ่ึงลดลง 384.00 บาท  คิดเปนรอยละ 61.15  (ราคาหลักทรัพยลดลง เพราะมีการ
แตกหุนในเดือนเมษายน 2546)       รองลงมา  ไดแก  หลักทรัพยของของบมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง 
(SCCC)  มีการเปล่ียนแปลงจากราคา 156.00 บาทในเดือนมกราคม 2543  เปน 244.00 บาทในเดือน
ธันวาคม  2547  ซ่ึงเพิ่ม ข้ึน  88.00 บาท  คิดเปนรอยละ  56.41       สวนหลักทรัพย ท่ีมีราคา
เปล่ียนแปลงนอยท่ีสุด  ไดแก  หลักทรัพยของบมจ.ทิปโกแอสฟลท (TASCO)   มีการเปล่ียนแปลง
จากราคา 28.75 บาทในเดือนมกราคม 2543  เปน 24.10 บาทในเดือนธันวาคม 2547 ซ่ึงลดลง 4.65 
บาท คิดเปนรอยละ 16.17      และเม่ือนําขอมูลของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท มากําหนดจุดบนกราฟจะไดดังภาพท่ี 3.1 – 3.5 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

จากภาพที่ 3.1  พบวา  การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพยบมจ.ทีพีไอ โพลีน (TPIPL)  
ป พ.ศ. 2543 – 2547   มีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีเพิ่มข้ึนโดยภาพรวม   โดยราคาปดสูงสุดจะ
อยูในเดือนธันวาคม 2546 คือ 46.00 บาท และราคาปดตํ่าสุดจะอยูในเดือนพฤษภาคม 2544 คือ 9.40 
บาท   
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ภาพท่ี 3.2  การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย SCCC พ.ศ.2543 - พ.ศ.2547 

ภาพท่ี 3.3  การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย SCC พ.ศ.2543 - พ.ศ.2547 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
จากภาพที่ 3.2  พบวา   การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพยบมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง 

(SCCC) ป พ.ศ.2543 – 2547   มีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีเพิ่มข้ึนโดยภาพรวม  โดยราคาปด
สูงสุดจะอยูในเดือนกุมภาพันธ 2547 คือ 256.00 บาท และราคาปดตํ่าสุดจะอยูในเดือนกันยายน 
2543 คือ 100.00 บาท 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
จากภาพที่ 3.3  พบวา   การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพยบมจ.ปูนซิเมนตไทย 

(SCC) ป พ.ศ. 2543 – 2547   มีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีเพิ่มข้ึนโดยภาพรวม   โดยราคาปด
สูงสุดจะอยูในเดือนมกราคม 2546  คือ 1,304.00 บาท  และราคาปดตํ่าสุดจะอยูในเดือนเมษายน 
2546  คือ 121.00 บาท    

DPU



 55 

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

ม .
ค.-

43
พ.
ค.-

43
ก.ย

.-4
3

ม .
ค.-

44
พ.
ค.-

44
ก.ย

.-4
4

ม .
ค.-

45
พ.
ค.-

45
ก.ย

.-4
5

ม .
ค.-

46
พ.
ค.-

46
ก.ย

.-4
6

ม .
ค.-

47
พ.
ค.-

47
ก.ย

.-4
7

เดือน

รา
คา

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00
ม.ค

.-4
3

พ .
ค.-

43
ก.ย

.-4
3

ม.ค
.-4

4
พ .
ค.-

44
ก.ย

.-4
4

ม.ค
.-4

5
พ .
ค.-

45
ก.ย

.-4
5

ม.ค
.-4

6
พ .
ค.-

46
ก.ย

.-4
6

ม.ค
.-4

7
พ .
ค.-

47
ก.ย

.-4
7

เดือน

รา
คา

ภาพท่ี 3.4  การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย SSI พ.ศ.2543 - พ.ศ.2547 

ภาพท่ี 3.5  การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย TASCO พ.ศ.2543 - พ.ศ.2547 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
จากภาพท่ี 3.4  พบวา   การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพยบมจ.สหวิริยาสตีลอินดัส

ตรี (SSI)  ในชวงป พ.ศ. 2543 – 2546  มีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีเพิ่มข้ึน  แตในป พ.ศ. 2547 
จะพบวา  ราคาของหลักทรัพยเร่ิมเปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีเร่ิมลดลง   โดยราคาปดสูงสุดจะอยู
ในเดือนพฤศจิกายน 2546  คือ 39.00 บาท  และราคาปดตํ่าสุดจะอยูในเดือนกันยายน 2544  คือ 2.00  
บาท 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

จากภาพที่ 3.5  พบวา   การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพยบมจ.ทิปโกแอสฟลท 
(TASCO) ป พ.ศ. 2543 – 2547   มีการเปล่ียนแปลงในทิศทางท่ีไมแนนอน เนื่องจากราคา
หลักทรัพยจะเพิ่มข้ึนสลับกับลดลงเปนชวงๆ   โดยราคาปดสูงสุดจะอยูในเดือนพฤศจิกายน 2546  
คือ 59.50 บาท  และราคาปดตํ่าสุดจะอยูในเดือนมีนาคมและเมษายน 2544  คือ 9.20  บาท 
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ตารางท่ี 3.2 คาความเส่ียงของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท   

 

ชื่อหลักทรัพย %Rit %Rmt σim σ2
i σ2

m βi 
TPIPL 
SCCC 
SCC 
SSI 

TASCO 

2.58 
1.26 
1.58 
2.39 
1.30 

0.84 
0.84 
0.84 
0.84 
0.84 

100.27 
42.94 
86.80 

100.52 
109.18 

401.88 
109.17 
308.83 
549.68 
366.89 

70.07 
70.07 
70.07 
70.07 
70.07 

1.43 
0.61 
1.24 
1.44 
1.56 

 

จากตารางท่ี 3.2  พบวา  หลักทรัพยท่ีใหคาเบตา (βi) หรือคาความเส่ียงมากท่ีสุด  ไดแก   
หลักทรัพยของบมจ.ทิปโกแอสฟลท (TASCO)  ใหรอยละ  1.56      รองลงมา  ไดแก   หลักทรัพย
ของบมจ.สหวิริยาสตีลอินดัสตรี (SSI) และหลักทรัพยของบมจ.ทีพีไอ โพลีน (TPIPL)  ใหรอยละ  

1.44    และ  1.43   ตามลําดับ    สวนหลักทรัพยท่ีใหคาเบตา (βi) หรือคาความเส่ียงนอยท่ีสุด  ไดแก    
หลักทรัพยของบมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง (SCCC)  ใหรอยละ  0.61 
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ตารางท่ี 3.3 ผลตอบแทนท่ีคาดหวังของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท  

 

ชื่อหลักทรัพย Rf  R   βi Rit 

TPIPL 
SCCC 
SCC 
SSI 

TASCO 

0.19 
0.19 
0.19 
0.19 
0.19 

2.58 
1.26 
1.58 
2.39 
1.30 

1.43 
0.61 
1.24 
1.44 
1.56 

3.61 
0.84 
1.91 
3.36 
1.92 

 
จากตารางท่ี 3.3  พบวา  หลักทรัพยบมจ.ทีพีไอโพลีน(TPIPL) ใหผลตอบแทนท่ี

คาดหวัง (Rit) มากท่ีสุด  ใหรอยละ 3.61         รองลงมา  ไดแก  หลักทรัพยบมจ.สหวิริยาสตีลอินดัส
ตรี (SSI)    ใหรอยละ 3.36       สวนหลักทรัพยบมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง (SCCC) ใหผลตอบแทน
ท่ีคาดหวัง (Rit) นอยท่ีสุด  ใหรอยละ 0.84  
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ภาพท่ี 3.6  อัตราผลตอบแทนเฉล่ียของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสราง 5 บริษัท 

การเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการวิเคราะหโดยใชวิธีแบบจําลองการตั้งราคาหลักทรัพย (Capital 
Asset Pricing Model : CAPM) ระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท 
 

เปรียบเทียบผลตอบแทนจากการวิเคราะหโดยใชวิธีแบบจําลองการต้ังราคาหลักทรัพย 
(Capital Asset Pricing Model : CAPM) ระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท  มีผลการวิเคราะหขอมูลดังตารางท่ี 3.4  ดังนี้ 

 
เพื่อใหเห็นอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของแตละหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัท  ไดนําเสนอใหเห็นดังภาพท่ี 3.6 
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ตารางท่ี 3.4 การวิเคราะหความแปรปรวนเพื่อเปรียบเทียบความแตกตางของผลตอบแทน
ระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
จําแนกตามประเภทของหลักทรัพย   

 

แหลงความแปรปรวน df SS MS F Sig 

ระหวางกลุม 
ภายในกลุม 

4 
295 

92.639 
104198.5 

23.160 
353.215 

.066  .992 

รวม 299 104291.2    

 
จากตารางท่ี 3.4  พบวา  ผลตอบแทนระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  จําแนกตามประเภทของหลักทรัพย   มีความแตกตางกันอยางไม
มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ .05  
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การเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการวิเคราะหโดยใชวิธีเสนตลาดหลักทรัพย  (Security Market 
Line : SML) ระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
จํานวน  5  บริษัท 
 

เปรียบเทียบผลตอบแทนจากการวิเคราะหโดยใชวิธีเสนตลาดหลักทรัพย  (Security 
Market Line : SML) ระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยจํานวน  5  บริษัท มีผลการวิเคราะหขอมูลดังตารางท่ี 3.5  ดังน้ี 
 
ตารางท่ี 3.5 การเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการวิเคราะหโดยใชวิธีเสนตลาดหลักทรัพย

ระหวางหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
จํานวน  5  บริษัท 

 

ชื่อหลักทรัพย Rf  βi Rit 

SET 
TPIPL 
SCCC 
SCC 
SSI 

TASCO 

0.19 
0.19 
0.19 
0.19 
0.19 
0.19 

1.00 
1.43 
0.61 
1.24 
1.44 
1.56 

0.84 
3.61 
0.84 
1.91 
3.36 
1.92 

 
จากตารางท่ี 3.5  จะนําอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยท่ีไมมีความเส่ียง (Rf)   คาเบตา 

(βi) และผลตอบแทนท่ีคาดหวัง (Rit) ของแตละหลักทรัพยมากําหนดจุดบนกราฟเพื่อเปรียบเทียบ
กับเสนตลาดหลักทรัพย (Security Market Line : SML)   และเพื่อพิจารณาวาหลักทรัพยใดอยูเหนือ
เสน SML  และหลักทรัพยใดอยูใตเสน SML   ดังภาพท่ี 3.7 
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ภาพท่ี 3.7  เสนตลาดหลักทรัพย (Security Market Line : SML) 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

จากภาพท่ี 3.7   พบวา    หลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยจํานวน  4  บริษัท  ใหคาเบตามากกวา 1.00   ไดแก  หลักทรัพยบมจ.ทิปโกแอสฟลท 
(TASCO) หลักทรัพยบมจ.สหวิริยาสตีลอินดัสตรี (SSI)    หลักทรัพยบมจ.ทพีไอโพลีน(TPIPL)   
และหลักทรัพยบมจ.ปูนซิเมนตไทย (SCC)  จะใหคาเบตาเทากับ  1.56,  1.44,  1.43 และ 1.24   
ตามลําดับ  แสดงวา หลักทรัพยกลุมนี้มีอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย
มากกวาอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของตลาด   ดังนั้น หลักทรัพยกลุมนี้จัดเปน
หลักทรัพยประเภทความเส่ียงสูง (Aggressive stock)         และหลักทรัพยท่ีใหคาเบตานอยกวา 1.00  
ไดแก  หลักทรัพย บมจ.ปูนซีเมนตนครหลวง (SCCC)  ใหคาเบตารอยละ 0.61  แสดงวา หลักทรัพย
นี้มีอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยนอยกวาอัตราการเปล่ียนแปลงของ
อัตราผลตอบแทนของตลาด    ดังนั้น จึงจัดเปนหลักทรัพยประเภทความเส่ียงตํ่า (Defensive stock)   

และเม่ือนําอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังของหลักทรัพยหมวดธุรกิจวัสดุกอสรางใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน  5  บริษัทมาเปรียบเทียบกับเสนตลาดหลักทรัพย 
(Security Market Line : SML) ซ่ึงใชอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 1 ป ของธนาคารพาณิชยขนาด
ใหญ 5 ธนาคาร เปนตัวแทนของผลตอบแทนของสินทรัพยท่ีไมมีความเส่ียง ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ 
0.19   จะพบวา   อัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังของหลักทรัพยท้ัง 5 บริษัทจะอยูเหนือเสนตลาด
หลักทรัพย  นั่นคือ  หลักทรัพยท้ังหมดเปนหลักทรัพยท่ีใหผลตอบแทนมากกวาตลาดในระดับ
ความเส่ียงเดียวกับเสนตลาดหลักทรัพย  หมายความวา ราคาหลักทรัพยนั้นมีคาตํ่ากวาท่ีควรจะเปน 
(Under value) ในอนาคตเม่ือราคาหลักทรัพยนั้นสูงข้ึน ผลตอบแทนก็จะลดลงเขาสูระดับเดียวกับ
ผลตอบแทนตลาด   

SML DPU




