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สรุปและขอเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 
 
 การศึกษาการเปลี่ยนแปลงตามเวลาของคาเบตาของหลักทรัพยที่มีความเสี่ยงของกลุม
เทคโนโลยีในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยแบบจําลอง Sspace จํานวน 4 หลักทรัพย ไดแก 
SVOA TTNT TRUE และ JAS ในการศึกษาใชขอมูลดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET 
INDEX) เปนตัวแทนในการคํานวณอัตราผลตอบแทนของตลาด และใชขอมูลปดรายไตรมาสของ
หลักทรัพยเปนเวลา 10 ป ตั้งแตป 2540-2549 เปนตัวแทนในการคํานวณอัตราผลตอบแทนจาก
หลักทรัพย และใชคาเฉล่ียอัตราผลตอบแทน (ดอกเบี้ย) จากพันธบัตรรัฐบาลอายุ 1 ป เปนตัวแทน
อัตราผลตอบแทนที่ไมมีความเสี่ยง (risk free rate)  
 โดยนําขอมูลของแบบจําลองการตั้งราคาหลักทรัพยซ่ึงเปนขอมูลอนุกรมเวลามาทดสอบ
ความนิ่งของขอมูลดวยวิธี seasonal unit root test พบวาในการทดสอบระดับ Level ขอมูลมีลักษณะ
ไมนิ่งแบบมาตรฐาน จึงทดสอบในการหาผลตางอันดับที่ 1(1st Difference) และทําการทดสอบ F-

test ตอไป พบวาขอมูลมีลักษณะไมนิ่งแบบรายครึ่งป แตขอมูลของอัตราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจมีลักษณะไมนิ่งแบบรายครึ่งปและแบบรายไตรมาส 

 ผลการวิเคราะหคา β พบวาหลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีมีคามากกวา 1 อยู 2 หลักทรัพย

และมีความสัมพันธในเชิงบวกคือหลักทรัพย TTNT และ JAS มีคา β เทากับ 1.838402 และ 
1.798648 ตามลําดับ กลาวไดวาหลักทรัพยดังกลาวเปน Aggressive Stock ที่มีการเปลี่ยนแปลงใน
อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยมากกวาอัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนตลาด และมี

อยู 2 หลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีที่มีคา β นอยกวา 1 คือหลักทรัพย SVOA และ TRUE มีคา β 
เทากับ 0.596515 และ -0.068647 ตามลําดับ กลาวไดวาหลักทรัพยดังกลาวเปน Defensive Stock ทีม่ี
การเปลี่ยนแปลงในอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยนอยกวาอัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนตลาด 

ผลการศึกษาคาสัมประสิทธิ์ C3 พบวามีหลักทรัพยอยู 4 หลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีคือ 
SVOA TTNT TRUE และ JAS ที่อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจไมสงผลตอการเปลี่ยนแปลง

ตามเวลาของคา β ในหลักทรัพยนั้นๆ 
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เมื่อนําผลตอบแทนของหลักทรัพยมาเปรียบเทียบกันเสนตลาดหลักทรัพยพบวา 
หลักทรัพย TTNT และ JAS อยูเหนือเสนตลาด แสดงวามีผลตอบแทนมากกวาผลตอบแทนของ
ตลาดหลักทรัพยหรือมีราคาต่ํากวาที่ควรจะเปน (Under value) นักลงทุนควรซ้ือหลักทรัพยเหลานี้
กอนราคาจะปรับตัวเพิ่มขึ้น สวนหลักทรัพย SVOA และ TRUE มีผลตอบแทนนอยกวา
ผลตอบแทนตลาดหรือมีราคาสูงกวาที่ควรจะเปน (Over value) ดังนั้นนักลงทุนจึงควรเทขายกอนที่
หลักทรัพยจะมีการปรับลดราคาลง 
 
 
5.2 ขอเสนอแนะ 
 
 จากการศึกษาการเปลี่ยนแปลงตามเวลาของคา β ของหลักทรัพยที่มีความเสี่ยงของกลุม
เทคโนโลยีในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยแบบจําลอง Sspace จํานวน 4 หลักทรัพย ไดแก 
SVOA TTNT TRUE และ JAS ซ่ึงขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไปมีดังนี้ 
 1. การศึกษาครั้งนี้ใชอัตราผลตอบแทนของอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเปนปจจัยที่

สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของคา β ของหลักทรัพยกลุมเทคโนโลยีซ่ึงยังสามารถใชปจจัยตัวอ่ืนมา

ทําการทดสอบหาการเปลี่ยนแปลงของคา β ของหลักทรัพยได 
  


