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บทที่  4  ขอมูลทั่วไปของหลักทรัพยกลุมเงินทุนและหลักทรัพย 
4.1 ภาพรวมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  49 
4.2 ภาพรวมหลักทรัพยกลุมเงินทุนและหลักทรัพย  
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 ของหลักทรัพยกลุมเงินทนุและหลักทรัพย 

  5.1.1   ผลการวิเคราะหความเสี่ยงและผลตอบแทนรายสัปดาห                            
5.1.1.1 ผลการทดสอบยูนิทรูทของหลักทรัพยรายสัปดาห  65 
5.1.1.2 ผลการทดสอบความแปรปรวนของตัวแปรคลาดเคลื่อน 
 ไมคงที่ (heteroscedasticity) ของหลักทรัพยรายสัปดาห  68 
5.1.1.3 ผลการทดสอบอัตสหสัมพันธคาคลาดเคลื่อน (autocorrelation)  
 ของหลักทรัพยรายสัปดาห  72 
5.1.1.4  การวิเคราะหคาอัลฟา (α) ของหลักทรัพยรายสัปดาห  75 
5.1.1.5  การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์เบตา (β) ของหลักทรัพยรายสัปดาห  78 
5.1.1.6  การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์  s  ของหลักทรัพยรายสัปดาห  81 

   5.1.1.7  การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์  h  ของหลักทรัพยรายสัปดาห  83 
   5.1.1.8  การวิเคราะหคา  R2   ของหลักทรัพยกลุมเงินทนุและหลักทรัพย 
                รายสัปดาห  86 

5.1.2 ผลการวิเคราะหความเสี่ยงและผลตอบแทนรายเดือน 
5.1.2.1 ผลการทดสอบยูนิทรูทของหลักทรัพยรายเดือน  87 
5.1.2.2 ผลการทดสอบความแปรปรวนของตัวแปรคลาดเคลื่อน 
 ไมคงที่ (heteroscedasticity) ของหลักทรัพยรายเดือน  90 
5.1.2.3 ผลการทดสอบอัตสหสัมพันธคาคลาดเคลื่อน (autocorrelation)  
 ของหลักทรัพยรายเดือน  94 
5.1.2.4  การวิเคราะหคาอัลฟา (α) ของหลักทรัพยรายเดือน  96 

         5.1.2.5  การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์เบตา (β) ของหลักทรัพยรายเดือน 100 
                               5.1.2.6  การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์  s  ของหลักทรัพยรายเดือน 102 
   5.1.2.7  การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์  h  ของหลักทรัพยรายเดือน 105 
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   5.1.2.8  การวิเคราะหคา  R2   ของหลักทรัพยกลุมเงินทนุและ 
   หลักทรัพยรายเดือน 107 

5.2  ผลการวิเคราะหความเสี่ยงและผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขาขึ้น  
(up market) และขาลง (down market) และฤดูกาลรายเดือนของ 
หลักทรัพยกลุมเงินทุนและหลักทรัพย 

  5.2.1 ผลการวิเคราะหความเสี่ยงและผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาด 
   ขาขึ้นและขาลงรายสัปดาห 

5.2.1.1 ผลการทดสอบความแปรปรวนของตัวแปรคลาดเคลื่อน 
 ไมคงที่ (heteroscedasticity) ของหลักทรัพยรายสัปดาห 109 
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 ของการวิเคราะหความเสี่ยงและผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะ 
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5.2.1.3  การวิเคราะหคาอัลฟา (α) ของความสัมพันธของความเสี่ยงและ 
 ผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขาขึ้นและขาลงรายสัปดาห 116 
5.2.1.4 การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์เบตา (β) ของความสัมพันธความเสี่ยง 

และผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขึ้นและขาลงรายสัปดาห 119 
5.2.1.5 การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์  s  ของความสัมพันธของความเสี่ยง 

และผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขึ้นและขาลงรายสัปดาห 125 
5.2.1.6 การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์  h  ของความสัมพันธของความเสี่ยง 

และผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขึ้นและขาลงรายสัปดาห 128 
   5.2.1.7  การวิเคราะหคา  R2 ของความสัมพันธของความเสี่ยงและ 
   ผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขึ้นและขาลงรายสัปดาห 130 

5.2.2 ผลการวิเคราะหความเสี่ยงและผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขาขึ้น 
และขาลงรายเดือน 
5.2.2.1 ผลการทดสอบความแปรปรวนของตัวแปรคลาดเคลื่อน 
 ไมคงที่ (heteroscedasticity) ของหลักทรัพยรายเดือน 132 
5.2.2.2 ผลการทดสอบอัตสหสัมพันธคาคลาดเคลื่อน (autocorrelation)  
 ของการวิเคราะหความเสี่ยงและผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะ 
 ตลาดขาขึ้นและขาลงรายเดือน 135 
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5.2.2.3  การวิเคราะหคาอัลฟา (α) ของความสัมพันธของความเสี่ยงและ 
 ผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขาขึ้นและขาลงรายเดอืน 138 
5.2.2.4 การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์เบตา (β) ของความสัมพันธความเสี่ยง 

และผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขึ้นและขาลงรายเดือน 142 
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และผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขึ้นและขาลงรายเดือน 147 
5.2.2.6 การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์  h  ของความสัมพันธของความเสี่ยง 

และผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขึ้นและขาลงรายเดือน 150 
   5.2.2.7  การวิเคราะหคา  R2 ของความสัมพันธของความเสี่ยงและ 
   ผลตอบแทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขึ้นและขาลงรายเดือน 152 

5.2.3 ผลการวิเคราะหความเสี่ยงและผลตอบแทนจากผลกระทบตามฤดูกาล 
 รายเดือน 154 

5.3. การเปรียบเทยีบหาความสัมพันธที่เหมาะสมในการวิเคราะหความเสี่ยงและ
ผลตอบแทน 

 5.3.1  การเปรียบเทียบหาชวงความถี่ของขอมูลที่เหมาะสมในการวิเคราะห
ความสัมพันธตามแบบจําลองฟารมาและเฟรนช 162 

   5.3.2 การเปรียบเทยีบคาสถิติระหวางสมการความสัมพันธตามแบบจําลอง 
  ฟารมาและเฟรนชกับสมการความสัมพันธของความเสี่ยงและผลตอบ 
  แทนตามฤดูกาลภาวะตลาดขาขึ้น (up market) และขาลง (down market)  
  และฤดูกาลรายเดือน 171 

 5.4 ผลการวิเคราะหหลักทรัพยกลุมเงินทุนและหลักทรัพยโดยแบบจําลองตาม 
  เงื่อนไขตลาดและการกําหนดราคา       
 5.4.1   ผลการจัดตะกราหลักทรัพย 179 
 5.4.2   ผลการวิเคราะหความสัมพันธเชิงถดถอยภาคตัดขวางระหวาง 
      ผลตอบแทนหลักทรัพยและความเสี่ยง      

 5.4.2.1  คาเบตาของตะกราหลักทรัพย 182 
       5.4.2.2  อัตราเงินปนผลตอบแทน 185 
       5.4.2.3  ราคาหลักทรัพย 186 
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บทที่  6  สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ  
 6.1  สรุปผลการศึกษา 188 
 6.2  ขอเสนอแนะ 191 
เอกสารอางอิง 192 
ภาคผนวก  196 

ภาคผนวก  ก การทดสอบความแปรปรวนของตัวแปรคลาดเคลื่อนที่ไมคงที่                197 
 (heteroscedasticity) 
 ภาคผนวก  ข การทดสอบอัตสหสัมพันธขามเวลาของตัวแปรความคลาดเคลื่อน         200 

(autocorrelation) 
ประวัติผูเขียน                                     203 
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สารบาญตาราง 

 

ตาราง                            หนา 
 1.1  มูลคาการซื้อขายและการเปลี่ยนแปลงมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของกลุมหลักทรัพย       
        10 อันดับแรกในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป พ.ศ. 2547   4 
 1.2  ปริมาณ  มูลคาการซื้อขายและการเปลี่ยนแปลงมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยกลุมเงนิทุน 
 และหลักทรัพยป พ.ศ. 2540-2547   4 
 1.3  หลักทรัพยกลุมเงินทนุและหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   7 
 1.4  หลักทรัพยที่มีขอมูลไมเพียงพอสําหรบัการศึกษาอนุกรมเวลา   8 
 4.1  ทุนจดทะเบียนที่ออกและชําระแลวของหลักทรัพยกลุมเงินทุนและหลักทรัพย  54 
 4.2  บริษัทเงินทุนและหลักทรัพยที่มีมูลคาการซื้อขายสูงสุด 20 ลําดับ  55 
 4.3  แสดงฐานะและอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญของบริษัทเงินทุนและหลักทรัพยที่มี 
        กิจการขนาดเล็ก ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2547  57 
 4.4  แสดงฐานะและอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญของบริษัทเงินทุนและหลักทรัพยที่มี 
        กิจการขนาดใหญ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547  62 
 5.1  ผลการทดสอบยูนิทรูท โดยวิธี ADF ระดับ level  เลือก trend & intercept 

             ขอมูลรายสัปดาห  67 
 5.2  ผลการทดสอบความความแปรปรวนของตัวแปรคลาดเคลื่อนมีคาไมคงที่ตามวิธีของ   
  white’s  heteroscedasticity  test ของหลักทรัพยรายสัปดาห  70 
 5.3  ผลการทดสอบ heteroscedasticity หลังจากแกปญหาโดยวิธีการ  weight  least  
         square ของหลักทรัพยกลุมเงินทุนและหลักทรัพยรายสัปดาห  71 

5.4  คาสถิติ  Durbin-Watson Statistic  ของสมการความสัมพันธหลักทรัพยกลุมเงินทุนและ  
หลักทรัพยรายสัปดาห  73 

 5.5  ผลการแกปญหาอัตสหสัมพันธคาคลาดเคลื่อนของสมการความสัมพันธของหลักทรัพย 
   กลุมเงินทุนและหลักทรัพยรายสัปดาห  74 
 5.6  ผลการทดสอบคาอัลฟา (α) ของหลักทรัพยกลุมเงินทุนและหลักทรัพยรายสัปดาห  76 
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   5.7  ผลการทดสอบคาสัมประสิทธิ์เบตา (β) ของหลักทรพัยกลุมเงินทนุและหลกัทรัพย 
   รายสัปดาห  80 
 5.8  ผลการทดสอบคาสัมประสิทธิ์ s  ของหลักทรัพยรายสัปดาห  82 
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