
 
บทที่ 5 

สรุปผลการศึกษา  อภิปรายผล  และขอเสนอแนะ 
 

การศึกษาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  แตละกลุมอุตสาหกรรมในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  สามารถสรุปผลการศึกษา  อภิปรายผล รวมทั้งขอเสนอแนะ 
ดังตอไปนี ้

 
สรุปผลการศึกษา 

จากการศึกษาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนของบริษทัที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัยจํานวน  261 บริษัท  แบงเปน 29 กลุมอุตสาหกรรม  เปนระยะเวลา 5 ป  ตั้งแต      
ป พ.ศ. 2543  ถึงป พ.ศ. 2547 พบวาจํานวนบริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมเกินกวา 10 บริษัทขึ้น
ไปที่สามารถเก็บขอมูลได มีจํานวน 12 กลุมอุตสาหกรรม ซ่ึงอุตสาหกรรมที่มีจํานวนบรษิัทมาก
ที่สุด คือกลุมแฟชั่น  กลุมพฒันาอสังหาริมทรัพย และกลุมเงินทุนและหลักทรัพย  ตามลําดับ 

การวิเคราะหสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของตัวแปร ทําใหไดขอสรุปวาตัวแปรที่นํามาทําการ
ทดสอบไมมีปญหาเรื่อง Multicollinearity พบวาจํานวน 7 กลุมอุตสาหกรรมที่ไมมีปญหาเรื่อง
ความสัมพันธระหวางตัวแปร ประกอบดวย กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย  กลุมอาหารและเครื่องดืม่  
กลุมการเกษตร  กลุมวัสดุกอสราง  กลุมพาณิชย  กลุมสื่อสาร และกลุมเครื่องใชไฟฟา 
 การวิเคราะหคาทางสถิติของตัวแปรที่นํามาใชในการศึกษาทั้งหมดในภาพรวมของทุกกลุม
อุตสาหกรรม และวิเคราะหคาทางสถิติของตัวแปรแตละกลุมอุตสาหกรรม เพื่อแสดงใหทราบถึง
ลักษณะของขอมูลที่นํามาใชในการศึกษา การกระจายของขอมูลใกลเคียงการกระจายปกติ (Normal 
Distribution)   ทําใหไดวาขอมูลที่นํามาทดสอบสอดคลองกับสมมติฐานการทดสอบ  

การวิเคราะหสมการถดถอยของภาพรวมกลุมอุตสาหกรรม ที่ระดับนยัสําคัญ  0.05 พบวา 
ตัวแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คือ ตัวทวีสวนของผูถือ
หุน (EM) โดยจะมกีารเปลีย่นแปลงไปในทิศทางเดยีวกัน ซ่ึงหมายความวา ถาอัตราสวนตัวทวีของ
ผูถือหุน (EM) สามารถคํานวณไดจาก สินทรัพยรวม หารดวย สวนของผูถือหุน เปนลักษณะของ
โครงสรางทางการเงิน เมื่ออัตราสวนนี้สูงขึ้นจะสงผลใหผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE)  ใน
ภาพรวมของทกุกลุมอุตสาหกรรมเพิ่มขึ้น   
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การวิเคราะหสมการถดถอยของแตละกลุมอุตสาหกรรม ไดผลการวิเคราะหดังนี ้
กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย  ที่ระดับนยัสําคัญ 0.05พบวาตัวแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลง

ของผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM) และตวัทวีสวนของผูถือหุน 
(EM)  โดยมีการเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั แสดงวา    เมื่ออัตรากําไรสุทธิ (PM)             
และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) เพิ่มขึ้นจะสงผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนในกลุมพัฒนา
อสังหาริมทรัพยเพิ่มขึ้น  สําหรับอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)ไมใชปจจยัสําคัญที่มีผลตอ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  

กลุมอาหารและเครื่องดื่ม ทีร่ะดับนยัสําคัญ 0.05 พบวาตัวแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลง
ของผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM)  โดยจะมีการเปลี่ยนแปลงไปใน
ทิศทางเดียวกนัเมื่ออัตรากําไรสุทธิเพิ่มขึ้นจะสงผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE)  
เพิ่มขึ้น  และเมื่ออัตรากําไรสุทธิลดลงก็จะสงผลใหผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ลดลงดวย  
สําหรับอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) ไมใชปจจัยสําคัญทีม่ี
ผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน   

กลุมวัสดุกอสราง  ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 พบวาตัวแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM) โดยจะมีการเปลี่ยนแปลงไปใน
ทิศทางเดียวกนั  เมื่ออัตรากาํไรสุทธิเพิ่มขึ้น ผลตอบแทนสวนของผูถือหุนก็จะเพิม่ขึ้นดวย สําหรบั
อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) ไมใชปจจัยสําคัญที่มีผลตอ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  

กลุมพาณิชย  พบวาอัตรากําไรสุทธิ (PM)  อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) และตัวทวี
สวนของผูถือหุน (EM)  ไมใชปจจยัสําคัญที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) 

กลุมธุรกิจการเกษตร  ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 พบวาตวัแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM) และอัตราการหมุนของสินทรัพย 
(AT) เมื่ออัตรานี้เพิ่มขึ้นกจ็ะทําใหผลตอบแทนสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้น สําหรับตวัแปรตวัทวีสวน
ของผูถือหุน (EM) ไมใชปจจัยสําคัญที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน 

กลุมสื่อสาร ที่ระดับนยัสําคัญ 0.05 พบวาตวัแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน(ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM) อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) 
และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) โดยจะมีการเปลีย่นแปลงไปในทิศทางเดียวกนักับผลตอบแทน
สวนของผูถือหุน  

กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร ที่ระดับนยัสําคัญ 0.05 พบวาตัวแปรที่มีผลตอการ
เปล่ียนแปลงของผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คือตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) โดยจะมี
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การเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั สําหรับอัตรากําไรสุทธิ (PM) และอัตราการหมุนของ
สินทรัพย (AT) ไมใชปจจัยทีสํ่าคัญที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  

จากผลการศึกษานี้ทําใหผูลงทุนและผูที่สนใจทั่วไปไดรับทราบตัวแปรที่สงผลตอ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ของแตละกลุมอุตสาหกรรม วาผลตอบแทนสวนของผูถือหุน
เปนผลมาจากประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (PM) ประสิทธิภาพจากการใชสินทรัพย (AT)  หรือ
เกิดจากโครงสรางทางการเงิน (EM) ไดดยีิง่ขึ้น เพื่อเปนขอมูลในการนําไปใชพจิารณาประกอบการ
ตัดสินใจ หรือนําไปใชในการศึกษาเพิ่มเตมิตอไป 
 
อภิปรายผลการศึกษา  
 1. จากการทดสอบสมการถดถอยทําใหไดขอสรุปวาเปนไปตามแบบจําลองดูปองท  ที่
กําหนดวา ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน ไดมาจากอตัรากําไรสุทธิ (PM) อัตราการหมุนของ
สินทรัพย (AT) และตวัทวสีวนของผูถือหุน (EM)  ซ่ึงในแตละกลุมอุตสาหกรรมพบวาตวัแปรที่มี
ผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนมีความแตกตางกันออกไป โดยจะขึน้อยูกับปจจัยตางๆ ที่มี
ความแตกตางกันในแตละกลุมอุตสาหกรรรมนั้น 
 2.   จากการวิเคราะหสมการถดถอย พบวาตัวแปรอิสระที่ประกอบดวย อัตรากําไรสุทธิ (PM)  
อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  และตวัทวีสวนของผูถือหุน (EM)  ที่มีผลตอผลตอบแทนสวน
ของผูถือหุน (ROE)  แตละกลุมอุตสาหกรรมมีความแตกตางกันดังตารางตอไปนี ้
 

กลุมอุตสาหกรรม PM AT EM 
ภาพรวมกลุมอุตสาหกรรม   3 
กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย 3  3 
กลุมอาหารและเครื่องดื่ม 3   
กลุมวัสดุกอสราง 3   
กลุมการเกษตร 3 3  
กลุมสื่อสาร 3 3 3 
กลุมเครื่องใชไฟฟา   3 

• กลุมพาณิชยไมมีตัวแปรอิสระใดที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  (ROE)   
ภาพรวมทกุกลุมอุตสาหกรรม  พบวาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน คือตัว

ทวีสวนของผูถือหุน (EM)  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน            ซ่ึงเปนไปตามทฤษฎีของ
ดูปองท ที่อธิบายวา ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สามารถแยกไดเปนอตัราสวน คอื 
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ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA)  กับตัวทวีสวนของผูถือหุน  โดยทีต่ัวแปร 2 ตัวแปรแรกคือ อัตรา
กําไรสุทธิ (PM)  และอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  จะเปนการหาคาผลตอบแทนจาก
สินทรัพย  ดังนั้นเมื่อตองการหาคา ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ก็จําเปนที่จะตองนําตวัทวี
สวนของผูถือหุนมาคํานวณ    ดังนั้นตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM)  จึงเปนตวัแปรที่สําคัญใน
ภาพรวมของกลุมอุตสาหกรรมที่สงผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน 

กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย  พบวาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  คือ
อัตรากําไรสุทธิ (PM)  และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM)  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนั ซ่ึง
เปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก  โดยลักษณะของกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยตามที่สถาบัน
พัฒนาความรูตลาดทุน (2549)  ไดอธิบายวา เมื่อวัฏจกัรธุรกิจเริ่มที่จะเขาสูภาวการณขยายตวัหลัง
วิกฤตเศรษฐกจิ  กลุมอุตสาหกรรมที่จะไดรับประโยชนอยางมาก คอือุตสาหกรรมที่เกี่ยวของกบั
สินทรัพยที่มีราคาสูงคือกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย โดยลักษณะของอุตสาหกรรมเปน
อุตสาหกรรมที่เติบโตในระดับเดียวกนักับการเติบโตของธุรกิจ (Cyclical Industries) จึงทําใหผล
ประกอบการของกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยดีขึ้น รวมท้ังอุตสาหกรรมนี้จําเปนตองใชเงินทุนสูง
มากในการดําเนินธุรกิจ  จึงทําใหตวัแปรที่มีความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มากคือ อัตรากําไรสุทธิ 
(PM) และตวัทวีสวนของผูถือหุน (EM)  

กลุมอาหารและเครื่องดื่ม  พบวาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน คือ อัตรา
กําไรสุทธิ (PM)  มีความสมัพันธในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก   โดย
ลักษณะของกลุมอาหารและเครื่องดื่มตามที่สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน (2549) ไดอธิบายวา  
อุตสาหกรรมนี้จะไมเปล่ียนแปลงตามภาวะเศรษฐกิจโดยมีการเติบโตคอนขางสม่ําเสมอ (Defensive 
Industries) เนื่องจากเปนอุตสาหกรรมที่เปนปจจยั 4 ในการดําเนนิชีวติของมนุษย  ตามที่ชมรมนัก
ลงทุนเนนคุณคา (2546 : ออนไลน) ที่อธิบายวาธุรกิจนีม้ีกําไรที่ดีขึ้นมาตลอดตั้งแตป 2542  จึงทาํ
ใหตวัแปรที่มคีวามสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มากคือ อัตรากําไรสุทธิ (PM) 

กลุมวัสดุกอสราง  พบวาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน คืออัตรากําไรสุทธิ 
(PM)  มีความสัมพันธในทศิทางเดียวกนั ซ่ึงจะเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก    ตามผล
การศึกษาของ วิไลวรรณ  ชะอุม (2547)  กลาววาอุตสาหกรรมวัสดกุอสรางขึ้นอยูกบัความตองการ
ดานอสังหาริมทรัพย  ประกอบกับปจจบุันธุรกิจอสังหาริมทรัพยอยูในภาวะฟนตัวสงผลใหความ
ตองการวัสดุอุปกรณที่ใชกอสรางเพิ่มขึ้น  จะเห็นไดจากอัตรากําไร (PM) อุตสาหกรรมนี้คอนขาง
สูง  ดังนั้นจึงทําใหตวัแปรที่มีความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มาก คือ อัตรากําไรสุทธิ (PM)  
 กลุมการเกษตร  พบวาตวัแปรที่มีผลมีผลตอผลตอนแทนสวนของผูถือหุนคือ อัตรากําไร
สุทธิ (PM)  และอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  เนื่องมาจากประเทศไทยเปนประเทศ
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เกษตรกรรมและไดรับผลดีจากภาวะเศรษฐกิจที่ดีขึ้นและนอกจากนี้ยังไดรับการสงเสริมจากภาครัฐ
เกี่ยวกับมาตรการทางดานภาษีที่เกีย่วของ รวมถึงไดมกีารคาขายอยางเสรีในทั่วโลกจึงสงผลใหผล
กําไรของกลุมการเกษตรดีขึ้น  และนอกจากนี้เมื่อจัดกลุมอุตสาหกรรมตามที่สถาบันพัฒนาความรู
ตลาดทุน (2549) อธิบายวากลุมอุตสาหกรรมการเกษตรจดัประเภทอยูในกลุมการแขงขันกึ่ง
สมบูรณ (Monopolistic Competition) ดงันั้นจึงจําเปนที่จะตองสรางความแตกตางดานภาพลักษณ 
และดานคณุภาพของสินคาใหสูงขึ้น   ดังนั้นจึงทําใหตวัแปรที่มีความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มาก
คือ อัตรากําไรสุทธิ (PM ) และอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  

กลุมสื่อสาร  พบวาตวัแปรที่มีผลตอผลตอนแทนสวนของผูถือหุนคือ อัตรากําไรสุทธิ 
(PM)  อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  และตวัทวีสวนของผูถือหุน (EM)  โดยมีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกนัซึ่งเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก  โดยลักษณะของกลุมสื่อสารตามที่
สถาบันพัฒนาความรูตลาดทนุ (2549)  อธิบายวา กลุมสื่อสารเปนลักษณะของอุตสาหกรรมที่มีการ
เติบโตสูงกวาการเติบโตของธุรกิจ (Growth Industries) จะเปนอตุสาหกรรมที่มีการเติบโตของกําไร
สูง  โดยแทบจะไมขึ้นอยูกับวัฎจกัรธุรกิจเลย  ประกอบกับวิถีการดําเนินชวีิต (Life Style) ของ
ประชากรเปลี่ยนไปเกิดความตองการความสะดวก สบายมากขึ้น สงผลใหธุรกิจกลุมสื่อสารมีการ
เติบโตมากขึ้น   และนอกจากนี้กลุมสื่อสารเมื่อแบงตามลักษณะโครงสรางการแขงขันจะอยูในกลุม
ผูผลิตนอยราย (Oligopoly) เปนอุตสาหกรรมที่มีการใชเงินทุนสูงมากในสินทรัพยเพื่อกอใหเกิด
รายได  ดังนั้นจึงทําใหตวัแปรที่มีความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มาก คืออัตรากําไรสุทธิ (PM)  อัตรา
การหมุนของสินทรัพย (AT)  และตวัทวีสวนของผูถือหุน (EM) 

กลุมเครื่องใชไฟฟา  พบวาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนคือ  ตัวทวีสวน
ของผูถือหุน (EM)  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกัน ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอน
แรก  ตามผลการศึกษาของ วิไลวรรณ  ชะอุม (2547)  กลาววา อุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟาเปน
อุตสาหกรรมที่จําเปนตองใชเงินทุนสูงมาก และมีการใชเทคโนโลยีสูง  ดังนั้นจึงทําใหตวัแปรที่มี
ความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มาก คือตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM)   

กลุมพาณิชย  พบวาตัวแปรทั้ง 3 ตัวแปรประกอบดวย อัตรากําไรสุทธิ (PM)  อัตราการ
หมุนของสินทรัพย (AT)  และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM)  ไมสงผลรวมกันตอผลตอบแทนสวน
ของผูถือหุน  ซ่ึงไมเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก  ตามที่ นิเวศน  เหมวชิรวรากร (2547) 
อธิบายวา กลุมอุตสาหกรรมพาณิชยจะผลิตสินคาที่มีคุณภาพและลักษณะคลายกัน  รวมทั้งมีการซื้อ
และขายทัว่โลก  ราคาซื้อและราคาขายเปนไปตามกลไกตลาด  ลักษณะของธุรกิจคาดการณไดยาก 
และมารจิน หรือกําไรจากการขายต่ํา  มีคูแขงขันมาก  ดังนั้นจึงเปนไปไดวาในกลุมพาณิชยมหีลาย
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ปจจัยที่เขามาเกี่ยวของในการทําธุรกิจ จึงทําใหขอมูลที่นํามาวิเคราะหไมไดสะทอนถึงขอเท็จจริง
ในกลุมอุตสาหกรรมนี้ไดมากนัก 

 
ขอคนพบ 
 1. กลุมอุตสาหกรรมที่มีความแตกตางกันในเรื่องของลักษณะการประกอบธุรกิจทําให
ความแตกตางของกลุมอุตสาหกรรมดังกลาวไดสงผลตอ ตัวแปรที่มผีลตอผลตอบแทนสวนของผู
ถือหุนแตกตางกัน  ดังนัน้จึงเปนสิ่งทีน่ักลงทุนและบุคคลที่สนใจควรจะนําไปใชในการวิเคราะห
และตัดสินใจ 
 2.    การศึกษาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ในภาพรวมทกุกลุม
อุตสาหกรรม รวมทั้งหมด 29 กลุมอุตสาหกรรม ประกอบดวยบริษัท ทั้งหมด 261 บริษัท  ในชวง
ระหวางป พ.ศ.2543- พ.ศ.2547 พบวาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน คือตัวทวีสวน
ของผูถือหุน (EM) 
 3.  เมื่อทําการศึกษาโดยแยกเปนแตละกลุมอุตสาหกรรม จํานวน 7 กลุมอุตสาหกรรม 
พบวาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE)  มากทีสุ่ด คืออัตรากาํไรสุทธิ (PM) 
โดยมีผลกับกลุมอุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพย  กลุมอาหารและเครื่องดื่ม  กลุมการเกษตร  
กลุมวัสดุกอสราง  และกลุมสื่อสาร   สําหรับตัวแปรที่มผีลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) 
รองลงมาคือตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) โดยมีผลกับกลุมอุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพย     
กลุมสื่อสาร  และกลุมเครื่องใชไฟฟา  สําหรับตัวแปรทีม่ีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนอันดบั
สุดทาย คืออัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) โดยมีผลกับ  กลุมการเกษตร  และกลุมสื่อสาร 
 4.  บางกลุมอตุสาหกรรม เชน กลุมพาณชิยจากการศึกษาในชวงป พ.ศ. 2543 ถึงป พ.ศ. 
2547 ยังไมพบวามีตัวแปรใดที่มีความสัมพนัธกับผลตอบแทนสวนของของผูถือหุน (ROE)   
  
ขอเสนอแนะ 
 ขอเสนอแนะสําหรับนักลงทุนและบุคคลทั่วไป 
 1. ในการลงทุนเมื่อพิจารณาจากผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) แลวควรจะตอง
พิจารณาถึงประเภทของอุตสาหกรรมดวยเนื่องจากปจจัยตางๆ ที่มีความแตกตางกันของแตละ
อุตสาหกรรมไดมีผลตอผลตอบแทนสวนของผ ู ถือหุน 

2. การศึกษาในชวงป พ.ศ. 2543 ถึงป พ.ศ. 2547 ของกลุมพาณิชยทีพ่บวายังไมมีตวัแปร
ใดที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE)   ดังนั้นจึงควรพิจารณาตัวแปรตางๆ ที่มีผลตอ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุนในกลุมอุตสาหกรรมนี ้
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 ขอเสนอแนะในการทําการศกึษาครั้งตอไป 
1. ศึกษาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนในชวงกอนวิกฤตเศรษฐกจิ ซ่ึงผล

ที่ไดอาจแตกตางจากที่ไดศึกษาไว 
2. ศึกษากลุมอุตสาหกรรมที่มีความสัมพันธระหวางตัวแปรสูง โดยใชเทคนิคหรือวิธีการ

อ่ืนๆ เพื่อใหทราบถึงตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนในกลุมอุตสาหกรรมนั้นๆ  
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