
 

 

บทที่ 1 

บทนํา 

 

1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

 

  รายไดของผูบริโภคสวนหนึ่งจะใชเพื่อการบริโภค และสวนท่ีเหลือจากการบริโภคคือการ

ออม การออมเงินเม่ือมีปริมาณมากผูบริโภคก็จะนําเงินออมนั้นไปใชเพื่อการลงทุน แตมีผูบริโภค

สวนหนึ่งไมเก็บเงินเพื่อการลงทุน เนื่องจากการลงทุนมีความเส่ียง โดยเลือกท่ีจะออมเพื่อเอาไวใช

ในอนาคต และสะสมเงินออมนั้นไวท่ีธนาคารเพื่อความปลอดภัย ผูออมนั้นจะไดรับผลตอบแทน

เปนดอกเบ้ียจากธนาคาร ธนาคารถือเปนสถาบันทางการเงินท่ีมีหนาท่ีระดมเงินออมของผูท่ีมีเงิน

เหลือไปสูผูท่ีตองการเงิน โดยการใหกู ผูกูอาจนําเงินนั้นไปใชเพื่อการบริโภค หรือการลงทุน ซ่ึง

เงินเหลานี้จะหมุนเวียนอยูในระบบเศรษฐกิจตอไป 

  ผูท่ีมีเงินเหลือจากการบริโภค  ส่ิงท่ีควรคํานึงถึง คือ  การจะจัดการกับเงินออมนั้นอยาง

เหมาะสมอยางไร  เพื่อใหปริมาณเงินเพิ่มมากข้ึน และมีมูลคาไมลดลงเม่ือเวลาผานไปจากสาเหตุ

ของภาวะเงินเฟอท่ีเกิดข้ึน ซ่ึงการออมเงินไวท่ีธนาคารนั้นปราศจากความเส่ียงท่ีเงินจะลดปริมาณลง 

แตจะไดรับผลตอบแทนท่ีต่ํา เนื่องจากเงินเฟอท่ีเกิดข้ึนมีคาท่ีไมคงท่ีและเม่ือเทียบกับอัตราดอกเบ้ีย

ท่ีไดรับจากธนาคารในบางชวงมีคามากกวาอัตราดอกเบ้ียท่ีไดรับจากธนาคาร ดังตาราง 1.1, 1.2 

และ1.3 จะเห็นวาอัตราเงินเฟอท่ีเกิดข้ึนในบางชวงมีคามากกวาอัตราดอกเบ้ียท่ีจะไดรับจากธนาคาร 

การท่ีจะเพิ่มผลตอบแทนของเงินนั้นสามารถกระทําไดหลายวิธี เชนนําเงินไปซ้ือพันธบัตรรัฐบาล

เพราะมีผลตอบแทนท่ีสูงกวา หรือเห็นวาเงินท่ีเก็บไวนั้นอาจไดรับผลกระทบ จากภาวะเงิน เฟอใน

อนาคตท่ีสูงกวาดอกเบ้ียพันธบัตร จึงนําเงินนั้นไปเปล่ียนสถานะเปนสินทรัพยอ่ืน เชน ทองคํา หรือ

อสังหาริมทรัพย แตการเปล่ียนเปน สินทรัพยท่ีเปน ส่ิงของบางคร้ัง อาจเกิดปญหาการขาดสภาพ

คลอง ทําใหมีบุคคลบางกลุมนําเงินไปลงทุนกับ สินทรัพย ทางการเงิน เชน หลักทรัพย  ซ่ึงให

ผลตอบแทนท่ีสูงแตก็มีความเส่ียงท่ีสูงเชนกัน เปนตน 
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ตาราง 1.1 ดัชนีราคาผูบริโภคท่ัวไป 

หมวด/

เดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงเปรียบเทียบจากเดือนเดียวกันปกอน 

ดัชนีราคาผูบริโภคท่ัวไป 
2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 2553 

มกราคม 0.8 2.2 1.2 2.7 5.9 3 4.3 -0.4 4.1 

กุมภาพันธ 0.3 1.9 2.2 2.5 5.6 2.3 5.4 -0.1 3.7 

มนีาคม 0.6 1.7 2.3 3.2 5.7 2 5.3 -0.2 3.4 

เมษายน 0.4 1.6 2.5 3.6 6 1.8 6.2 -0.9   

พฤษภาคม 0.1 1.9 2.4 3.7 6.2 1.9 7.6 -3.3   

มิถุนายน 0.2 1.7 3 3.8 5.9 1.9 8.9 -4   

กรกฎาคม 0.1 1.8 3.1 5.3 4.4 1.7 9.2 -4.4   

สิงหาคม 0.3 2.2 3.1 5.6 3.8 1.1 6.4 -1   

กันยายน 0.4 1.7 3.6 6 2.7 2.1 6 -1   

ตุลาคม 1.4 1.2 3.5 6.2 2.8 2.5 3.9 0.4   

พฤศจิกายน 1.2 1.8 3 5.9 3.5 3 2.2 1.9   

ธันวาคม 1.6 1.8 2.9 5.8 3.5 3.2 0.4 3.5   

ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (ออนไลน, 2553) 

 

ตาราง1.2 ดัชนีราคาผูบริโภคพื้นฐาน 

หมวด/

เดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงเปรียบเทียบจากเดือนเดียวกันปกอน 

ดัชนีราคาผูบริโภคพื้นฐาน 
2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 2553 

มกราคม 1 0.4 -0.1 0.7 2.5 1.6 1.2 1.6 0.6 

กุมภาพันธ 0.9 0.3 0.2 0.6 2.7 1.4 1.5 1.8 0.3 

มนีาคม 1 0.2 0.2 0.8 2.6 1.3 1.7 1.5 0.4 

เมษายน 0.5 0.2 0.2 0.8 2.9 1.2 2.1 1   

พฤษภาคม 0.4 0.1 0.5 1.2 2.7 0.7 2.8 -0.3   

มิถุนายน 0.2 0.2 0.5 1.3 2.7 0.7 3.6 -1   

กรกฎาคม 0.2 0.1 0.7 1.9 2 0.8 3.7 -1.2   

สิงหาคม 0.3 0 0.5 2.3 1.9 0.7 2.7 -0.2   

กันยายน 0.3 0 0.6 2.3 1.9 0.8 2.6 -0.1   

ตุลาคม 0.2 0 0.6 2.4 1.8 1 2.4 -0.1   

พฤศจิกายน 0.2 0.1 0.6 2.4 1.7 1.1 2 0.1   

ธันวาคม 0.3 0 0.6 2.6 1.5 1.2 1.8 0.3   

ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (ออนไลน, 2553) 
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ตาราง1.3 อัตราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชย จดทะเบียนในประเทศ ประจําวันท่ี 5 เมษายน 

2553 

 ออมทรัพย ประจํา 

  3 เดือน      6 เดือน      12 เดือน      24 เดือน    

กรุงเทพ 0.5000 0.7500 0.7500 0.7500 1.5000 

กรุงไทย 0.5000 0.6500 0.6500 0.6500 1.5000 

กสิกรไทย 0.5000 0.6500 0.6500 0.6500 1.5000 

ไทยพาณิชย 0.5000 0.6500 0.6500 0.6500 1.5000 

กรุงศรีอยุธยา 0.5000 0.7500 0.7500 0.7500 1.5000 

ทหารไทย 0.5000 - 0.7500 0.6500 0.6500 0.7500 - 1.0000 1.5000 - 1.7500 

นครหลวงไทย 0.5000 - 0.7500 0.7500 1.0000 1.2500 1.7500 

ยูโอบี 0.5000 0.7500 0.7500 0.8500 - 1.0000 1.2500 

ซีไอเอ็มบี ไทย 0.2500 - 0.6500 0.7500 1.0000 1.0000 1.2500 

สแตนดารดชารเต

อรด (ไทย) - - 1.2500 0.5000 0.5000 0.7500 1.2500 

ธนชาต 0.5000 - 0.7500 0.8750 1.0000 1.0000 1.5000 

ทิสโก 0.7500 - 1.2500 1.0000 1.2500 1.2500 1.7500 

เมกะ  สากล

พาณิชย 0.2000 0.6250 0.7500 0.9000 - 

เกียรตินาคิน 0.7500 0.8750 - 1.2500 1.4000 - 1.5000 1.5000 - 1.6000 2.1500 - 2.5000 

แลนด แอนด เฮาส 

เพื่อรายยอย - - 1.5000 1.2500 1.4000 1.5000 - 1.5500 2.5000 

สินเอเซีย 0.5500 - 1.2500 1.0000 1.0000 - 1.1250 1.2500 1.7500 

ไทยเครดิตเพื่อราย

ยอย 0.7500 1.0000 - 1.2500 1.2500 - 1.4000 1.5000 2.0000 - 2.2500 

ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (ออนไลน, 2553) 

 

  สาเหตุท่ี ผูลงทุนเลือกท่ีจะลงทุนในตลาดหลักทรัพยไทย เนื่องจากมีผลตอบแทนท่ีสูง ถึง

รอยละ 488 ในระยะเวลา 10 ป ดังรูป 1.1 ซ่ึงแสดงแนวโนมผลตอบแทนรวมจากการลงทุนในตลาด

หลักทรัพยท่ีเพิ่มสูงข้ึนถึงเกือบ 5 เทาในระยะเวลาพียง 10 ป และรูป  1.2 โดยแสดงรอยละการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย โดยปรับตัวเพิ่มข้ึนถึงรอยละ 3.9 ในระยะเวลา 5 เดือนเม่ือ

เปรียบเทียบ ตั้งแตเดือนธันวาคม พ.ศ. 2552  ถึงเดือนเมษายน พ.ศ. 2553 ซ่ึงแสดงถึงความเช่ือม่ัน

ของนักลงทุนใน ตลาดหลักทรัพยไทย การลงทุนในตลาดหลักทรัพยเปนการซ้ือสินทรัพยใน

รูปแบบของตราสารทุน  การลงทุนลักษณะนี้เปนการลงทุนทางออม ผูมีเงินออมเม่ือไมตองการท่ีจะ
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เปนเจาของธุรกิจเองเนื่องจากมีความเส่ียงหรือมีเงินออมไมเพียงพอ  ผูลงทุนอาจนําเงินออมไปซ้ือ

หลักทรัพยท่ีตองการเลือกลงทุน  โดยไดผลตอบแทนอีกรูปแบบหนึ่ง  คือ กําไรจากการขาย

หลักทรัพยหรือขาดทุนจากการขายหลักทรัพย เงินปนผลและผลตอบแทนอ่ืน ๆ ท่ีหลักทรัพยนั้นให

สิทธ์ิกับผูถือหลักทรัพย โดยสามารถซ้ือขายกันไดใน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงเปน

ศูนยกลางและทางเลือกหลักของผูลงทุนและผูระดมทุน  มีบทบาทสําคัญในการเปนแหลงระดมเงิน

ออมจากผูออม เปนสวนหนึ่งของการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ  เพื่อสรางความม่ังค่ังทาง

เศรษฐกิจ  

 

รูป 1.1 ผลตอบแทนรวมจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพยไทย ณ ส้ินเดือนเมษายน พ.ศ. 2553 เม่ือ

เทียบกับเดือนธันวาคม พ.ศ. 2543  

 
ที่มา: สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย อางจาก Bloomberg as of 30 April 2010 

(ออนไลน, 2553) 
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รูป 1.2 รอยละการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพยไทย และตางประเทศ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 

พ.ศ. 2552 เทียบกับ วันท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2553 

 
ที่มา: สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย อางจาก Bloomberg as of 30 April 2010 

(ออนไลน, 2553) 

 

  การลงทุนในหลักทรัพย หรือการซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ถือวาเปนการ

ลงทุนท่ีมีความเส่ียงในความไมแนนอนในการไดรับผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับจากการลงทุน 

โดยท่ัวไปแลวนักลงทุนจะลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงก็ตอเม่ือมีความคาดหวังวา

ผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับนั้นมีความคุมคากับความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึน ดังนั้นจึงมีผูพยายามหา

วิธีการประเมินคาของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยท่ีเหมาะสมกับความเส่ียง Harry M. 

Markowitz (1952) นักเศรษฐศาสตรชาวอเมริกาไดพัฒนาแนวคิดเกี่ยวกับ  ทฤษฎีจัดสรรการลงทุน  

(Portfolio Theory) เปนพื้นฐานนําไปสูแนวคิดเร่ือง การประเมินราคาสินทรัพยประเภททุน (Capital 

Asset Pricing Model: CAPM) ท่ีไดพัฒนาข้ึนจากนักวิชาการ  2 ทาน คือ William F. Sharpe และ 

John Lintner โดยเปนแบบจําลองท่ีมุงหาความสัมพันธของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยกับ

อัตราผลตอบแทนของตลาด ซ่ึงความสัมพันธคือ  อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย มีคาเทากับอัตรา

ผลตอบแทนของสินทรัพยท่ีไมมีความเส่ียงรวมกับคาชดเชยความเส่ียง แตตัวแบบ CAPM ก็มี

ขอจํากัดอยู Eugene F. Fama and Kenneth R. French (1992) พบวาเม่ือเวลาผานไปคาความเส่ียง  

( β ) ก็จะ ผันแปร ไปดวย  หรือมีลักษณะไมคงท่ี อยางไรก็ตามตัวแบบนี้ยังถูกนําไปใชอยาง

กวางขวางในการประเมินความเส่ียงของการลงทุน และผลตอบแทนท่ีนักลงทุนตองการ ทําใหนัก

ลงทุนสามารถกําหนดกลยุทธเพื่อการลงทุนไดอยางเหมาะสม  เนื่องจากพื้นฐานของตัวแบบยังคง

ถูกตอง1 (Ben McClure, 2553: ออนไลน) 
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  การลงทุนใดท่ีใหผลตอบแทนสูง มักจะมีระดับความเส่ียงท่ีสูงดวยเชนกัน แตการลงทุนท่ีมี

ความเส่ียงสูง ก็ไมจําเปนวาจะใหผลตอบแทนท่ีสูงเสมอไป  ดังนั้นการวิเคราะหขอมูลเพื่อใหไดผล

การคาดคะเนท่ีแมนยํา เหมาะสมและมีประสิทธิภาพมากท่ีสุด จึงจําเปนตองใชเคร่ืองมือท่ี

สอดคลองกับผลลัพธท่ีตองการและขอมูลท่ีมี โดยการศึกษาคร้ังนี้ใชขอมูลท่ีมีลักษณะเปนขอมูล

อนุกรมเวลา ในการประเมินราคาสินทรัพยประเภททุน ดังนั้นจึงประยุกตใชกับแบบจําลอง  Rolling 

Regression ซ่ึงเปนวิธีเดียวกับใชใน  Reuters โดยใหขอมูล 1 ชุด เทากับราคาปด  250 วัน และ

แบบจําลอง State Space ซ่ึงใหคาความเส่ียง ( β ) ท่ีมีลักษณะท่ีผันแปรไปตามเวลาในการประเมิน

ราคาสินทรัพยประเภททุน กรณีศึกษากลุมธนาคาร 

   

รูป 1.3 แสดงมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียน 

 

INDUS   
6%

PROPCON 
14%

RESOURC 
29%

CONSUMP 
1%

Other 
Insurment

1%NPG
0%TECH    

10%

mai
1%

AGRO    
5%

SERVICE 
10%

FINCIAL 
23%

 
ที่มา : SETSMART, ขอมูล ณ 28 กุมภาพันธ 2553 

หมายเหตุ : รวมขอมูลของ SET และ mai 

Other Instrument ประกอบดวย หุนบุริมสิทธิ (Preferred Stock) และใบสําคัญแสดงสิทธิ (Warrants) 

 

  การศึกษานี้ เลือกกรณีศึกษากลุมธนาคาร  เนื่องจากกลุมธนาคารอยูในธุรกิจการเงินท่ีมี

สัดสวนมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจการเงินมีสัดสวนสูงถึง

รอยละ 23 ของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดท้ังหมด ดังรูป 1.3 อีกท้ังมูลคาการซ้ือขายของหุนใน

กลุมนี้สวนใหญติดอันดับท่ีมีมูลคาการซ้ือขายสูงสุด 20 อันดับแรกท่ีมีมูลคาซ้ือขายสูงสุด ซ่ึงแสดง

ใหเห็นวาเปนหุนท่ีมีสภาพคลองสูงเหมาะแกการลงทุน โดยกลุมธุรกิจการเงินประกอบดวย 
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ธนาคาร 1เงินทุนและหลักทรัพย 1 และ 1ประกันภัยและประกันชีวิต 1

1.2 วตัถุประสงคของการศึกษา  

 โดยกลุมธนาคารมีสัดสวนมูลคา

การซ้ือขายสูงท่ีสุดกวา 90% เม่ือเทียบกับกลุมอ่ืนในธุรกิจการเงิน 

 

 

 เพื่อประเมินคาความเส่ียง ท่ีผันแปรไปตามเวลา ( Time Varying Risk) ในแบบจําลองการตั้ง

ราคาสินทรัพยประเภททุน ( Capital Asset Pricing Model: CAPM) ของสินทรัพยประเภททุน 

กรณีศึกษากลุมธนาคาร ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

1.3 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 

 

 ทําให ทราบถึง ระดับความเส่ียง ของสินทรัพยประเภททุน กรณีศึกษากลุมธนาคารในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงสามารถนํามา ใชเปนแนวทางในการกําหนดกลยุทธการลงทุนใน

ตลาดทุนได 

 

1.4 ขอบเขตของการศึกษา 

 

 การศึกษาในคร้ังนี้ ใชขอมูลข้ันทุติยภูมิ  (Secondary Data) โดยใชราคาปดของหุนในวันทําการ 

การศึกษาคร้ังนี้ใชขอมูลเปนรายวัน ระยะเวลาประมาณ 10 ป ตั้งแตวันท่ี 4 มกราคม พ.ศ. 2542 ถึง

วันท่ี 7 เมษายน  พ.ศ. 2553 ของหลักทรัพยกลุมธนาคาร และหลักทรัพยในกลุมธนาคาร ท่ีไดจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และมีปริมาณการซ้ือขายมาก ดังนี้  

  1. ธนาคาร ทหารไทย จํากัด (มหาชน)  ( TMB) 

  2. ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน)  (KTB) 

  3. ธนาคาร กสิกรไทย จํากัด (มหาชน)  (KBANK) 

  4. ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน)  (BBL) 

  5. ธนาคาร ไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน)  ( SCB) 

  6. ธนาคาร กรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน)  (BAY) 

 7. ดัชนีหลักทรัพยกลุมธนาคาร   (Banking Sector Index) 
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1.5 นิยามศัพทเฉพาะ 

 

  SET & External Stock Market Indexes หมายถึง ดัชนีราคาหุนในตลาดหลักทรัพยใน

ประเทศและตางประเทศ  

  SET Index หมายถึง ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  เปนดัชนีราคาท่ีคํานวณ

แบบถวงน้ําหนักดวยมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด  ซ่ึงคํานวณโดยใชหุนสามัญจดทะเบียนทุกตัว

ในตลาดหลักทรัพย มูลคาตลาดหลักทรัพยในวันฐานคือ  วันท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 ซ่ึงมีสูตรการ

คํานวณ ดังนี้ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2553: ออนไลน) 

 

  
Current market Value x 100 SET Index = 

Base Market Value 
 

  

  มูลคาตลาดรวม ( Market Capitalization) หมายถึง มูลคาตามราคาตลาดโดยรวม

หลักทรัพยจดทะเบียน ซ่ึงเปนคาท่ีคํานวณจากการนําราคาปดของหลักทรัพยจดทะเบียน คูณกับ

จํานวนหลักทรัพยจดทะเบียนปจจุบัน การคํานวณมูลคาตามราคาตลาดรวมของหลักทรัพยจด

ทะเบียน รวมหลักทรัพยประเภทหุนสามัญ หุนบุริมสิทธ์ิ หุนกูและใบสําคัญแสดงสิทธิในการจอง

ซ้ือหุนสามัญ  

  ราคาปด  (Closing Price) หมายถึง ราคาซ้ือขายท่ีตกลงกันคร้ังสุดทายของหลักทรัพย  i  

กอนปดตลาดในวันหนึ่ง ๆ 

  ความเส่ียง  (Risk) หมายถึง โอกาสท่ีสูญเสียของบางอยาง  (Implies a Chance of Losing 

Something) ความเส่ียงในการถือหลักทรัพยมีความสัมพันธ  ท่ีอาจทําใหผลตอบแทนท่ีไดรับนอ ย

กวาผลตอบแทนท่ีคาดหวังไว ซ่ึงสาเหตุก็อาจมาจากการท่ีเงินปนผลหรือดอกเบ้ียท่ีไดอาจนอยกวาท่ี

เคยคาดคะเนไว หรือราคาของหลักทรัพยท่ีปรากฏต่ํากวาท่ีนักลงทุนคาดหวังไว สาเหตุท่ีทําใหมีการ

เปล่ียนแปลงในผลตอบแทนคือ  อิทธิพลบางอยางท่ีมาจากภายนอกกิจการซ่ึงไมสามารถควบคุมได

สงผลตอราคาของหลักทรัพย  และอิทธิพลจากภายในกิจการเองซ่ึงสามารถควบคุมได  อิทธิพล

ภายนอกท่ีไมสามารถควบคุมไดเรียกวา  ความเส่ียงท่ีเปนระบบ  Systematic Risk สวนอิทธิพล

ภายในท่ีสามารถควบคุมไดเรียกวา ความเส่ียงท่ีไมเปนระบบ Unsystematic Risk 

  ความเส่ียงท่ีเปนระบบ  (Systematic Risk) หมายถึง ความเส่ียงท่ีทําใหผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลักทรัพยเปล่ียนแปลง  จนเปนผลใหราคาของหลักทรัพยท่ีซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยถูก

กระทบกระเทือน  สาเหตุเหลานี้เกิดจากการเปล่ียนแปลงในภาวะเศรษฐกิจ  การเปล่ียนแปลงทาง
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การเมือง  และการเปล่ียนแปลงใน สภาวะแวดลอมของสังคมซ่ึงกระทบตอตลาดหลักทรัพย  

ขอสังเกตก็คือ เม่ือเกิดความเส่ียงในลักษณะนี้ข้ึน จะเกิดการเปล่ียนแปลงราคาของหลักทรัพยตาง  ๆ 

ไปในลักษณะเดียวกัน  สาเหตุท่ีกอใหเกิดความเส่ียงท่ีเปนระบบอาจเกิดจาก  ความเส่ียงทางตลาด  

ความเส่ียงในอัตราดอกเบ้ีย หรือความเส่ียงในอํานาจซ้ือ 

  ความเส่ียงท่ีไมเปนระบบ  (Unsystematic Risk) หมายถึง ความเส่ียงท่ีทําใหธุรกิจนั้นเกิด

การเปล่ียนแปลงผิดไปจากธุรกิจอ่ืน โดยจะกระทบกระเทือนตอราคาหลักทรัพยของบริษัทนั้นเพียง

แหงเดียวไมมีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยอ่ืนในตลาดหลักทรัพย  ซ่ึงปจจัยดังกลาวอาจไดแก  การ

เปล่ียนแปลงในรสนิยมของผูบริโภค  ความผิดพลาดของผูบริหาร  การนัดหยุดงานของพนักงานใน

บริษัท ปจจัยนี้มีผลกระทบตอผลตอบแทนของบริษัทหนึ่งแตไมมีผลกระทบตอท้ังตลาด  สาเหตุท่ี

ทําใหเกิดความเส่ียงประเภทนี้อาจเกิดจากความเส่ียงจากการบริหาร ความเส่ียงทางการเงิน 

  สัมประสิทธ์ิคาเบตา  β  ใน CAMP หมายถึง ตัววัดความเส่ียง  คาเบตา ( β ) จะบอก

ความสัมพันธระหวางผลตอบแทนของหลักทรัพยกับผลตอบแทนของตลาดหรือผลตอบแทนเฉล่ีย

ของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  คาเบตาจะทําใหนักลงทุนทราบถึงความเส่ียงท่ีเปนระบบ  

(systematic risk) และนําไปพิจารณาถึงการเคล่ือนไหวของตลาด  ซ่ึงจะมีผลกระทบตอการคาดหวัง

ผลตอบแทนจากหลักทรัพย ถาคาเบตาของหลักทรัพยมีคามากกวา  1 แสดงวาหลักทรัพยนั้นจะมี

การเปล่ียนแปลงในอัตราผลตอบแทนมากกวาการเปล่ียนแปลงในอัตร าผลตอบแทนของตลาด  และ

หากหลักทรัพยใดมีคาเบตานอยกวา  1 แสดงวาหลักทรัพยนั้นมีกา รเปล่ียนแปลงในอัตรา

ผลตอบแทนนอยกวาการเปล่ียนแปลงในอัตราผลตอบแทนของตลาด 

 

 

 

 

 

 

 

 


