
บทที่ 3 
ระเบียบวิธีวจิัย 

  
 ในการศึกษาคร้ังนี้จะทําการศึกษาการวิเคราะหหลักทรัพยดวยหลักการประเมินคุณคาใช
การวิเคราะห 3ข้ันตอน 
 
3.1 ขอมูลท่ัวไปดวยหลักการประเมินคุณคา (Value Investing) 

เพื่อหามูลคากิจการและคาดการณราคาและผลตอบแทนของหลักทรัพย 
กําหนดวงเงินลงทุนเร่ิมตนท่ี 1,000,000 บาท โดยมีหลักการดังนี้ 

1.เปนสินคาผูกขาดหรือไม 
2.เขาใจธุรกิจของบริษัทหรือไม 
3.บริษัทมีฐานะทางการเงินท่ีม่ันคงดูจากงบการเงิน  
    คืองบดุล งบกําไรขาดทุน  

4.กําไรของบริษัทมีความแข็งแกรงหรือไม และมีแนวโนมเติบโตตอเนื่อง 
5.ใชเงินลงทุนเฉพาะในกิจการท่ี เช่ียวชาญเฉพาะดาน 
    (เฉพาะธุรกจิ โทรทัศน) 
6.การซ้ือหุนคืนเพื่อเพิ่มมูลคาใหแกผูถือหุน 
7.ผูบริหารบริหารกําไรสะสมของบริษัท  
8.บริษัทมีอัตราผลตอบแทนของผูถือหุนสูงกวาคาเฉล่ีย 
9.บริษัทสามารถปรับราคาสินคาตามอัตราเงินเฟอหรือไม  
10.เงินทุนจํานวนมากในการปรับปรุงพัฒนาโรงงานและเคร่ืองจักรใหทันสมัย 
11.สรุปขอมูลท้ังหมด    

3.2 การวิเคราะหราคาหุน  ดวยการประเมินคุณคา  
ราคา ณ. วันท่ี 29ธันวาคม พ.ศ. 2551 
PTTEP คือ ราคา 102 บาท    ,  PTT  ราคา 172  บาท 

1. การประเมินธุรกิจ 
 มูลคากิจการปจจุบัน 
 มูลคากิจการอนาคต 
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2. อัตราผลตอบแทนเร่ิมตนและมูลคาเชิงเปรียบเทียบกับรัฐบาล 
 หาอัตราผลตอบแทนเร่ิมตน 
 หาผลตอบแทนของนักลงทุนเม่ือนักลงทุนเม่ือซ้ือท่ีราคาหุน102 บาท 
 หาอัตราการเติบโตของกําไรตอหุน 

3. การประเมินหุนเสมือนพันธบัตรของ PTTEP 
 คํานวณกําไรสะสมที่เก็บไวในบริษัทตอป 
 อัตราการเติบโตของมูลคาทางบัญชีตอหุน 
 หามูลคาทางบัญชีตอหุนในอนาคต 7ป (2558) 
 หามูลคาปจจบัุน โดยใช อัตราผลตอบแทนข้ันตํ่า 4.85% คิดลด 

4. การคาดการณผลตอบแทนตอป 
 หาผลตอบแทนทบตน 
 จากบทวเิคราะห 

5. สรุปจากบทวิเคราะห 
6. อัตราผลตอบแทนเร่ิมตนและมูลคาเชิงเปรียบเทียบกับรัฐบาล 
7. การประเมินหุนเสมือนพันธบัตรของ PTTEP 
8. การคาดการณผลตอบแทนตอป 
9. สรุปจากบทวิเคราะห 
10. คาดการณราคาหุนในอนาคต 
11. สรุปผลการวิเคราะห 

 
 3.3)  แบบจําลองการตัง้ราคาหลักทรัพย ( Capital Asset Pricing Model : CAPM)  
        โดยใชทฤษฎีCAPM  สามารถใชสมการถดถอยอยางงายดังนี ้
       Ri=  R f + β i(  R m   -  Rf )    
        โดยกําหนดให   
 Ri = ผลตอบแทนท่ีคาดหวังจากการลงทุนในหลักทรัพย(Expected rate of return for asset i) 
 β i=  ความเส่ียงเปนระบบท่ีเกิดจากการลงทุนในหลักทรัพย i (Systematic risk of the asset) 
 Rf =  อัตราดอกเบ้ียพนัธบัตรรัฐบาล อาย7ุป   

 R m =  อัตราผลตอบแทนท่ีไดรับจากกลุมหลักทรัพยตลาด (Return from market) 
 
 
 


