
 
 

บทที่  1 
บทนํา 

 
1.1   ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

ภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทยมีการเจริญเติบโตและการขยายตัวจากการลงทุนของภาค
เศรษฐกิจทั้งในสวนของภาครัฐบาลและเอกชน   จากความตองการขยายตัวทางเศรษฐกิจ  ทําใหเกิด
การระดมทุนจากแหลงเงินทุนหลายแหลงดวยกัน  เชน แหลงเงินทุนจากบริษัทเงินทุนหลักทรัพย 
เงินลงทุนจากตางชาติ  สถาบันการเงิน และตลาดหลักทรัพย เปนตน โดยในการระดมทุนนั้นผู
ระดมทุนจะทําการออกพันธบัตร หุนกูหรือหลักทรัพยประเภทตางๆ เพื่อจําหนายใหแกผูที่มีเงินทุน
สวนเกิน หรือผูมีเงินออม ซ่ึงธุรกรรมทางการเงินดังกลาวจะเกิดขึ้นในตลาดแรก (primary market) 
หรือตลาดสําหรับหลักทรัพยออกใหม  ดังนั้นการลงทุนในตลาดแรกจึงเปนการซื้อหลักทรัพยจาก
องคกรหรือบริษัทโดยตรงโดยไมผานสถาบันการเงิน บริษัทหลักทรัพย หรือกองทุนรวมใด 
หลังจากนั้นผูลงทุนสามารถนําหลักทรัพยที่ถือครองอยูไปทําการซื้อขายในตลาดรอง (secondary 
market) หรือที่เรียกกันวา ตลาดซื้อขายหลักทรัพย (ตลาดหลักทรัพย, 2548)  ตลาดหลักทรัพยนั้น 
นอกจากจะเปนสื่อกลางในการระดมทุน และเปนศูนยกลางในการซื้อขายหลักทรัพยแลว ยังเปน
กลไกในการกระจายกรรมสิทธ์ิในสินทรัพยสูประชาชนอีกทางหนึ่ง นั่นคือ ผูมีเงินออมที่สนใจ
ลงทุนในบริษัทที่มีหลักทรัพยเขามาซื้อขายในตลาดหลักทรัพยจะมีฐานะเปนเจาของกิจการ  

โดยทั่วไปแลว  ราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมีการเปลี่ยนแปลงอยูตลอดเวลาตาม
ภาวะเศรษฐกิจ การลงทุนในตลาดหลักทรัพยจึงเปนการลงทุนที่มีความเสี่ยงสูง  ดังนั้นผูลงทุนจึง
ตองวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจในขณะนั้น หรือคาดการณภาวะเศรษฐกิจในอนาคตซึ่งมีความไม
แนนอนนั้นวาจะสงผลตอราคาหลักทรัพยอยางไร เนื่องจากผูลงทุนยอมคาดหวังผลตอบแทนจาก
การลงทุนอันประกอบดวย    ผลตอบแทนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย หรือ กําไร
สวนเกินทุน (capital gain)    และผลตอบแทนจากเงินปนผล (dividend) ซ่ึงผลตอบแทนที่คาดหวัง
ของผูลงทุนอาจแตกตางไปจากผลตอบแทนที่ไดรับจริง  เนื่องจากปจจัยตางๆที่สงผลกระทบตอ
หลักทรัพย อันไดแก ความเสี่ยง โดยความเสี่ยงมีทั้งความเสี่ยงที่เปนระบบ (systematic risk) ซ่ึงเมื่อ
เกิดขึ้นแลวจะกระทบตอการลงทุนในหลักทรัพยทั้งหมดแลวแตประเภทธุรกิจ เปนความเสี่ยงที่อยู
นอกเหนือการควบคุมของกิจการ  ความเสี่ยงเหลานี้ ไดแก การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย  
ความเสี่ยงที่เกิดจากภาวะตลาดหลักทรัพย  เชน  ภาวะเศรษฐกิจ การผันผวนของราคาน้ํามัน ภาวะ
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ทางการเมืองทั้งในและตางประเทศ  เปนตน สวนความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ (unsystematic risk) เปน
ความเสี่ยงที่เกิดเนื่องจากการดําเนินงานของธุรกิจเองจะกระทบเฉพาะธุรกิจใดธุรกิจหนึ่ง เชน ความ
ผิดพลาดของผูบริหาร หรือการนัดหยุดงานของกิจการ เปนตน (ลภาพรรณ  ลาภมาก, 2547)  ซ่ึงหาก
นักลงทุนไดรับทราบถึงความเสี่ยงและผลตอบแทนจากการลงทุนที่ชัดเจนแลว จะมีสวนที่ทําใหนัก
ลงทุนจํานวนมากที่อยูภายนอกตลาดตัดสินใจเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพยเพิ่มมากขึ้น อันจะ
สงผลทําใหเกิดพัฒนาภาวะเศรษฐกิจและการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจไทย 

นอกจากนี้  ตลาดหลักทรัพยยังเปนดัชนีที่แสดงถึงความเจริญเติบโต หรือถดถอยของภาวะ
เศรษฐกิจในประเทศไดเปนอยางดี  โดยดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป ค.ศ. 2000 – 2005 
แสดงไดดังรูป 1.1จะเห็นไดวาดัชนีของตลาดหลักทรัพยในป ค.ศ. 2000 จนถึงครึ่งแรกของป ค.ศ. 
2003  ดัชนีของตลาดหลักทรัพยไมมีการแกวงตัวมาก แตดัชนีของตลาดหลักทรัพยในชวงครึ่งหลัง
ป ค.ศ. 2003-2005 ดัชนีของตลาดหลักทรัพยมีการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น หรืออาจเรียกไดวา เปนดัชนี
หลักทรัพยในชวงขาขึ้น  เนื่องจากมีการลงทุนในตลาดหลักทรัพยเพิ่มมากขึ้นนั่นเอง 
 
รูป 1.1 ดัชนีของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป ค.ศ.2000-2005 

0
100
200
300
400
500
600
700
800
900

Ja
n-

00

Ju
l-0

0

Ja
n-

01

Ju
l-0

1

Ja
n-

02

Ju
l-0

2

Ja
n-

03

Ju
l-0

3

Ja
n-

04

Ju
l-0

4

Ja
n-

05

Ju
l-0

5

year

 in
de

x

set index

 
ที่มา : Reuters (2005) 

 
 เนื่องจากความตองการระดมทุนของบริษัทตางๆที่เพิ่มมากขึ้น ทําใหในแตละปมีบริษัทที่
เขามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเพิ่มมากขึ้นเชนเดียวกัน โดยหลักทรัพยกลุมที่เขาใหมในแตละ
ปนั้น ประกอบดวยหลักทรัพยจากหลายๆ กลุมธุรกิจ เชน หลักทรัพยกลุมบริการ  กลุมธุรกิจการเงิน 
และกลุมทรัพยากร เปนตน ทั้งนี้หลักทรัพยกลุมที่เขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น
ลวนเปนหลักทรัพยที่อยูในความสนใจของนักลงทุนทั้งส้ิน ซ่ึงการศึกษาถึงอัตราผลตอบแทนที่
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คาดหวังในการลงทุนเกี่ยวกับหลักทรัพยของนักลงทุนนั้นจําเปนตองศึกษาถึงปจจัยพื้นฐานเพื่อใช
ในการตัดสินใจดวย     ยกตัวอยางเชน   มูลคาหลักทรัพยตามบัญชี  ทุนจดทะเบียนที่ออกและชําระ
แลว เปนตน  
  
ตาราง 1.1  อัตราการขยายตวัของบริษัทจดทะเบียนรวม และจํานวนบรษิัทจดทะเบียนใหมในตลาด  

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ป พ.ศ. 2543-2547 
พ .ศ  

จํานวนบริษัทจดทะเบียน 2543 2544 2545 2546 2547 
บริษัทจดทะเบียนรวม 381 382 389 407 439 
การเปลี่ยนแปลง(รอยละ) (-2.81) (0.26) (1.83) (4.63) (7.86) 
บริษัทจดทะเบียนเขาใหม 2 7 18 21 36 
ที่มา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2548ก) 
 

จากตาราง 1.1 แสดงอัตราการขยายตัวของบริษัทจดทะเบียนรวม และจํานวนบริษัทจด
ทะเบียนใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป พ.ศ. 2543-2547 พบวาในสวนของจํานวน
บริษัทจดทะเบียนรวมนั้นในป พ.ศ. 2543-2547 มีจํานวนทั้งส้ิน  381 , 382 , 389 , 407 และ 409 
บริษัท ตามลําดับ  ในสวนของอัตราการขยายตัวของบริษัทจดทะเบียนรวมนั้นมีอัตราการขยายตัว
เพิ่มสูงขึ้นโดยตลอด โดยมีอัตราขยายตัวสูงสุดในป พ.ศ. 2547 คิดเปนรอยละ 7.86 รองลงมาไดแก 
ป 2546 ,  2545 , 2544 และ 2543 มีอัตราการขยายตัวของจํานวนบริษัทจดทะเบียนรวม คิดเปนรอย
ละ 4.63, 1.83, 0.26 และ -2.81 ตามลําดับ  นอกจากนี้ บริษัทจดทะเบียนเขาใหมมีจํานวนเพิ่มขึ้นโดย
ตลอด โดยจํานวนหลักทรัพยจดทะเบียนเขาใหมตั้งแตป พ.ศ. 2543 – 2547 มีจํานวน 2, 7, 18, 21 
และ 36  บริษัท ตามลําดับ นอกจากนี้ขอมูลทุนจดทะเบียนที่ออกและชําระแลวและวันซื้อขายวัน
แรกของหลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ปพ.ศ. 2546-2547 แสดงดัง
ภาคผนวก ก สําหรับขอมูลเกี่ยวกับประเภทกลุมอุตสาหกรรม มูลคาหลักทรัพยตามบัญชี และมูลคา
ระดมทุนของหลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป 2546-2547 แสดงดัง
ภาคผนวก ข 
 บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจะตองอยูในความควบคุมของคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพย ตองมีการเปดเผยขอมูลของบริษัทในดานตางๆ  เชน ผลการดําเนินงาน ฐานะทาง
การเงินและสภาพคลองของบริษัท เปนตน  แตอยางไรก็ตาม การนําบริษัทไปจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยทําใหบริษัทสามารถระดมทุนจากประชาชนเพื่อใชเปนทุนหมุนเวียนหรือขยายธุรกิจได
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โดยงายและรวดเร็ว กอใหเกิดความไดเปรียบในการแขงขัน รวมท้ังชวยใหมีโครงสรางทางการเงิน
ที่เหมาะสมตอการดําเนินกิจการ นอกจากนี้ยังมีทางเลือกในการระดมทุนโดยออกหลักทรัพย
ประเภทอื่นไดงายขึ้น เชน หุนกู หรือหุนแปลงสภาพ เปนตน นอกจากนี้ ถาบริษัทยังไมเขาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย การตัดสินใจตลอดจนการกระทําใดๆ ยอมรูกันอยูในวงจํากัดนั้น 
กอใหเกิดหละหลวมไมมีประสิทธิภาพ แตเมื่อบริษัทเขาไปจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยราคาหุน
ของบริษัทและนักลงทุนจะเปนตัวสะทอนใหมีการพัฒนาประสิทธิภาพในการบริหารงานใหมาก
ขึ้น  และจะกอใหเกิดประสิทธิผลในการประกอบธุรกิจอันเปนประโยชนตอผูถือหุนโดยสวนรวม 
 
ตาราง 1.2   ประเภทของกลุมหลักทรัพยเขาใหม ในป พ.ศ. 2546 - 2547 

ประเภทของกลุมหลักทรัพย จํานวนหลักทรัพย 
กลุมหลักทรัพยเขาใหมที่มีมลูคาสูง 19 
กลุมหลักทรัพยเขาใหมที่มีมลูคากลาง 18 
กลุมหลักทรัพยเขาใหมที่มีมลูคาต่ํา 19 

รวม 56 
ที่มา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2548ข) 

 
จากตาราง 1.2  แสดงการแบงตามมูลคาหลักทรัพยตามบัญชี (book value) กลุมหลักทรัพย

เขาใหม แบงเปน 3 กลุมดวยกัน ไดแก กลุมหลักทรัพยเขาใหมที่มีมูลคาสูง กลุมหลักทรัพยเขาใหม
ที่มีมูลคากลาง และกลุมหลักทรัพยเขาใหมที่มีมูลคาต่ํา โดยแตละกลุมมีหลักทรัพย จํานวน 19, 18 
และ 19 หลักทรัพย ตามลําดับ  

อยางไรก็ตาม   การลงทุนในชวงเวลาที่แตกตางกันตามเหตุการณภาวะเศรษฐกิจ นโยบาย
การเมืองของประเทศ ภาวะขาดแคลนน้ํามัน การเปลี่ยนแปลงราคาดอกเบี้ย หรือความผิดพลาดใน
การบริหารงาน ซ่ึงเหตุการณที่เกิดขึ้นยอมเปนผลจากความเสี่ยงที่เปนระบบและความเสี่ยงที่ไมเปน
ระบบ ดังที่กลาวขางตน เมื่อนักลงทุนมีการพิจารณาความเสี่ยงในการไดมาซึ่งผลตอบแทนจากการ
ลงทุน  โดยหากเหตุการณดังกลาวสงผลดีตอหลักทรัพยยอมทําใหนักลงทุนมีความมั่นใจในการ
ลงทุนเพิ่มมากขึ้น การเคลื่อนไหวของตลาดหลักทรัพยที่อยูในลักษณะการเคลื่อนไหวในทางขาขึ้น
ซ่ึงนักลงทุนจะทําการซื้อหลักทรัพยเปนสวนใหญทําใหราคาหลักทรัพยสูงขึ้นนี้เรียกวา ตลาด
กระทิง(primary  bull market) ในทํานองกลับกันหากเหตุการณดังกลาวสงผลในทางลบ นักลงทุน
ไมมั่นใจในผลตอบแทนที่จะไดรับจากการลงทุนจึงหลีกเล่ียงการลงทุนในตลาดหลักทรัพยโดยการ
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ขายหลักทรัพยที่มีอยูทําใหราคาหลักทรัพยตกต่ําลง การเคลื่อนไหวเชนนี้ เรียกวา ตลาดหมี 
(primary bear market)  

ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้เชิงวิชาการตอเนื่องมาจากการศึกษาวิเคราะหปจจัยที่มีผลกระทบตอ
ผลตอบแทนของหลักทรัพยกลุมธุรกิจการเกษตรในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยสมการ
ถดถอยกําลังสองนอยที่สุดที่ตัดแตงคาคลาดเคลื่อน (ฉัตรสุดา ดวงดาว, 2547) ที่มีการเสนอแนะการ
ศึกษาวิจัยคร้ังตอไปโดยการนําหลักทรัพยในกลุมอ่ืนๆ นอกจากหลักทรัพยกลุมธุรกิจการเกษตรเขา
มาศึกษารวมดวย ตามแบบจําลองฟารมาและเฟรนช การศึกษาสนใจที่จะทําการทําการศึกษา
วิเคราะหอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยกลุมเขาใหม โดยกําหนดคําถามวา ปจจัยทางดานขนาด
ธุรกิจ  และอัตราสวนมูลคาหลักทรัพยทางบัญชีตออัตราสวนตลาดมีผลกระทบอยางไรตอ
หลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงเลือกศึกษาหลักทรัพยกลุมเขาใหม
ทั้งหมดจํานวน 56 หลักทรัพย ซ่ึงจะประกอบไปดวยหลักทรัพยในกลุมธุรกิจตางๆ  ทั้งหมด 7 กลุม 
ไดแก  หลักทรัพยกลุมบริการ  กลุมเทคโนโลยี  กลุมธุรกิจการเงิน  กลุมวัตถุดิบและสินคา
อุตสาหกรรม กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมทรัพยากร  และกลุมเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร โดยผลการศึกษาครั้งนี้นาจะเปนประโยชนตอนักลงทุนในตลาดหลักทรัพยเพื่อทําใหนัก
ลงทุนเขาใจวาการลงทุนในหลักทรัพยกลุมเขาใหมนั้นมีความเสี่ยงและผลตอบแทนจากการลงทุน
ของตนเอง โดยการนําผลการศึกษานี้ไปใชเปนแนวทางในการพิจารณาเปรียบเทียบและตัดสินใจ
เลือกลงทุนในหลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยในประเทศไทยไดอยางมีประสิทธิภาพ 
 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

1.2.1  เพื่อศึกษาประมาณการปจจัยทางดานอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย ขนาดธุรกิจ
และอัตราสวนมูลคาหลักทรัพยตามบัญชีตอราคาตลาดที่มีผลตออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย
กลุมเขาใหมโดยใชแบบจําลองฟารมาและเฟรนชในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

1.2.2  เพื่อศึกษาประมาณการปจจัยทางดานอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย ขนาดธุรกิจ
และอัตราสวนมูลคาหลักทรัพยตามบัญชีตอราคาตลาดที่มีผลตออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย
กลุมเขาใหม โดยใชสมการถดถอยกําลังสองนอยท่ีสุดที่ตัดแตงคาคลาดเคลื่อน (LTS) เปรียบเทียบ
กับสมการถดถอยกําลังสองนอยที่สุด (OLS) ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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1.3   ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
1.3.1   นักลงทุนสามารถนําผลการศึกษาใชประกอบในการตัดสินใจเพื่อการเกิดประโยชน

สูงสุดของการลงทุนในหลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
1.3.2   สําหรับภาครัฐ เอกชน และผูที่สนใจ สามารถนําผลการศึกษาไปประยุกตใชและ

พัฒนาเพิ่มเติม เปนแนวทางในการสงเสริมดานความรูแกผูที่สนใจลงทุนในหลักทรัพยกลุมเขาใหม
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
1.4     ขอบเขตของการศึกษา 

การศึกษาในสวนของแบบจําลองฟารมาและเฟรนชไดนําขอมูลราคาปดรายวันของ
หลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยทําการศึกษาในชวงระยะเวลา
ตั้งแตวันที่มีการซื้อขายวันแรกของแตละหลักทรัพย จนถึง วันที่  30 ธันวาคม พ .ศ. 2548  เนื่องจาก
แตละหลักทรัพยมีการจดทะเบียนเขาสูตลาดในชวงระยะเวลาแตกตางกัน และเปนหลักทรัพยกลุมที่
เขาใหม   สวนในการใชสมการถดถอยกําลังสองนอยที่สุดที่ตัดแตงคาคลาดเคลื่อน (LTS) มา
เปรียบเทียบกับสมการถดถอยกําลังสองนอยที่สุด (OLS) จะใชขอมูลราคาปดรายวันเชนเดียวกัน   

ดังนั้นชวงเวลาของขอมูลหลักทรัพยกลุมเขาใหมที่ใชในการศึกษาครั้งนี้จะแสดงในตาราง 
1.3 ซ่ึงจะแสดงหลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและชวงเวลาของขอมูล
หลักทรัพยกลุมเขาใหมที่ใชในการศึกษา 
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ตาราง 1.3 หลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและชวงเวลาของขอมูล  
หลักทรัพยกลุมเขาใหมทีใ่ชในการศึกษา 

 
ช่ือหลักทรัพยกลุมเขาใหม 

 
ช่ือภาษาอังกฤษ 

 
ช่ือยอ 

ชวงเวลาของขอมูลที่
นํามาใช 

1.บริษัทอาร.เอส.โปรโมชั่น 
จํากัด(มหาชน) 

R.S.PROMOTION PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

RS 22 พ.ค.46-30 ธ.ค.48 

2.บริษัท ไอที ซิต้ี จํากัด 
(มหาชน) 

IT CITY PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

IT 2 มิ.ย.46-30 ธ.ค.48 

3. บริษัท อีจีวี จํากัด (มหาชน) EGV PUBLIC 
COMPANYLIMITED 

EGV NA 

4. บริษัทบางปะกง 
เทอรมินอล จํากัด (มหาชน) 

BANGPAKONG 
TERMINAL PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

BTC 10 ก.ค.46-30 ธ.ค.48 

5. บริษัทไมดา แอสเซท จํากัด 
(มหาชน) 

MIDA ASSETS PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

MIDA 17 ก.ค.46-30 ธ.ค.48 

6.บริษัท แอ็ดวานซ อินฟอร
เมชั่น เทคโนโลยี จํากัด 
(มหาชน) 

ADVANCED 
INFORMATION 

TECHNOLOGY PUBLIC 
CO.,LTD. 

AIT 30 ก.ค.46-30 ธ.ค.48 
 
 

 
7. บริษัทฐิติกร จํากัด 
(มหาชน) 

THITIKORN PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

TK 2 ส.ค.46-30 ธ.ค.48 

8. บริษัท เอ็ม เอฟ อี ซี จํากัด 
(มหาชน) 

MFEC PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

MFEC 8 ส.ค.46-30 ธ.ค.48 

9. บริษัท ซี.พี.เซเวนอีเลฟเวน 
จํากัด (มหาชน) 

C.P. SEVEN ELEVEN 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

CP7-11 14 ส.ค.46-30 ธ.ค.48 

10. บริษัทไทยโอเลฟนส 
จํากัด (มหาชน) 

THAI OLEFINS PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

TOC 6 พ.ย.46-30 มิ.ย. 48 

11.  บริษัท เอสซี แอสเสท 
คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 

SC ASSET 
CORPORATION PUBLIC 

COMPANY LIMITED 

SC 13พ.ย.46-30 ธ.ค.48 

12. บริษัท ที.เค.เอส 
เทคโนโลยี จํากัด (มหาชน) 

T.K.S. TECHNOLOGIES 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

TKS 18 พ.ย.46-30 ธ.ค. 48 
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ตาราง 1.3 (ตอ)   หลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและชวงเวลาของ
ขอมูลหลักทรัพยกลุมเขาใหมที่ใชในการศกึษา 

 
ช่ือหลักทรัพยกลุมเขาใหม 

 
ช่ือภาษาอังกฤษ 

 
ช่ือยอ 

ชวงเวลาของขอมูลที่
นํามาใช 

13.  บริษัท ระยองเพียวริฟาย
เออร จํากัด (มหาชน) 

RAYONG PURIFIER 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

RPC 24 พ.ย.46-30 ธ.ค.48 

14. บริษัทยูนิวานิชน้ํามัน
ปาลม จํากัด (มหาชน) 

UNIVANICH PALM OIL 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

UVAN 25 พ.ย.46-30 ธ.ค.48 

15. บริษัทหลักทรัพยกิมเอ็ง
(ประเทศไทย) จํากัด มหาชน 

KIM ENG SECURITIES 
(THAILAND) PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

KEST 3 ธ.ค. 46-30 ธ.ค.48 

16. บริษัท สามารถ ไอ-โมบาย 
จํากัด (มหาชน) 

SAMART I-MOBILE 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

SIM 9 ธ.ค.46-30 ธ.ค.48 

17. บริษัทไทยคูน เวิลดไวด 
กรุป(ประเทศไทย) จํากัด 
(มหาชน) 

TYCOONS WORLDWIDE 
GROUP (THAILAND) 

PUBLIC CO.,LTD. 

TYCN 11 ธ.ค.46-30 ธ.ค.48 

18. บริษัท ฮ้ัวฟง รับเบอร
(ไทยแลนด)จํากัด (มหาชน) 

HWA FONG RUBBER 
(THAILAND) PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

HFT 15 ธ.ค.46-30 ธ.ค.48 

19. บริษัทผลิตภัณฑคอนกรีต 
ชลบุรี จํากัด (มหาชน) 

CHONBURI CONCRETE 
PRODUCT PUBLIC 

COMPANY LIMITED 

CCP 16 ธ.ค.46-30 ธ.ค.48 

20. บริษัท สิงห พาราเทค 
จํากัด (มหาชน) 

SINGHA PARATECH 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

SINGHA 19 ธ.ค.46-30 ธ.ค.48 

21. บริษัท อุตสาหกรรม อีเล็ค
โทรนิคส จํากัด (มหาชน) 

ELECTRONICS 
INDUSTRY PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

EIC 22 ธ.ค.46-30 ธ.ค.48 
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ตาราง 1.3 (ตอ)  หลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยและชวงเวลาของ
ขอมูลหลักทรัพยกลุมเขาใหมที่ใชในการศกึษา 

 
ช่ือหลักทรัพยกลุมเขาใหม 

 
ช่ือภาษาอังกฤษ 

 
ช่ือยอ 

ชวงเวลาของขอมูลที่
นํามาใช 

22. บริษัทควอลิต้ีคอน
สตรัคช่ันโปรดัคส จํากัด 
(มหาชน) 

QUALITY 
CONSTRUCTION 

PRODUCTS PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

Q-CON 6 ม.ค. 47-30  ธ.ค. 48 

23. บริษัท สหโคเจน(ชลบุรี) 
จํากัด (มหาชน) 

SAHACOGEN 
(CHONBURI) PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

SCG 7 ม.ค. 47-30 ธ.ค. 48 

24. บริษัทแกรนดแอสเสท ดี
เวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

GRANDE ASSET 
DEVELOPMENT PUBLIC 

COMPANY LIMITED 

GRAND 10 ก.พ.47-30  ธ.ค. 48 

25. บริษัททาอากาศยานไทย 
จํากัด (มหาชน) 

AIRPORTS OF 
THAILAND PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

AOT 11 มี.ค. 47-30 ธ.ค. 48 

26. บริษัทตะวันออกพาณิชย 
ลีสซิ่ง จํากัด (มหาชน) 

EASTERN 
COMMERCIAL LEASING 

PUBLIC COMPANY 
LIMITED 

ECL 22  มี.ค. 47-30 ธ.ค. 48 

27. บริษัท เอ็น.ซี.เฮาสซิ่ง 
จํากัด (มหาชน) 

N. C. HOUSING PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

NCH 29 มี.ค. 47-30 ธ.ค.48 

28. บริษัทเอส แพ็ค แอนด 
พริ้นท จํากัด (มหาชน) 

S. PACK & PRINT 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

SPACK 30 มี.ค. 47-30 ธ.ค.48 

29. บริษัท อารียา พรอพเพอร
ต้ี จํากัด (มหาชน) 

AREEYA PROPERTY 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

AREEYA 1 เม.ย.47-30 ธ.ค.48 

30. บริษัท ซีเอส ล็อกซอินโฟ 
จํากัด (มหาชน) 

CS LOXINFO PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

CSL 8 เม.ย.47-30 ธ.ค.48 

31. บริษัทนวนคร จํากัด 
(มหาชน) 

NAVANAKORN PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

NNCL 18 พ.ค.47-30 ธ.ค. 48 
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ตาราง 1.3 (ตอ)  หลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยและชวงเวลาของ 
ขอมูลหลักทรัพยกลุมเขาใหมที่ใชในการศกึษา 

 
ช่ือหลักทรัพยกลุมเขาใหม 

 
ช่ือภาษาอังกฤษ 

 
ช่ือยอ 

ชวงเวลาของขอมูลที่
นํามาใช 

32. บริษัท เอส.ไอ.เอส ดิสทริ
บิวช่ัน จํากัด (มหาชน) 

SIS DISTRIBUTION 
(THAILAND) PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

SIS 21 มิ.ย.47-30 ธ.ค.48 

33.  บริษัท โปรเฟสชั่นแนล 
เวสต เทคโนโลยี จํากัด 
(มหาชน) 

PROFESSIONAL WASTE 
TECHNOLOGY (1999) 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

PRO 23 ก.ค.47-30 ธ.ค.48 

34. บริษัท เอเซีย เมทัล จํากัด 
(มหาชน) 

ASIA METAL PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

AMC 13 ส.ค.47-30 ธ.ค.48 

35. บริษัท ไมดา ลิสซิ่ง จํากัด 
(มหาชน) 

MIDA LEASING PUBLIC 
CO., LTD. 

ML 19 ส.ค.47-30 ธ.ค.48 

36. บริษัท โออิชิ กรุป จํากัด 
(มหาชน) 

OISHI GROUP PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

OISHI 25 ส.ค.47-30 ธ.ค. 48 

37. บริษัท เค-เทค คอน
สตรัคช่ัน จํากัด(มหาชน) 

K-TECH 
CONSTRUCTION 

PUBLIC COMPANY 
LIMITED 

KTECH 1 ก.ย.47-30 ธ.ค..48 

38. บริษัท ซีฟโก จํากัด 
(มหาชน) 

SEAFCO PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

SEAFCO 3 ก.ย.47-30 ธ.ค.48 

39. บริษัท เอเชียน อินซูเล
เตอร จํากัด (มหาชน) 

ASIAN INSULATORS 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

AI 9 ก.ย.47-30 ธ.ค. 48 

40. บริษัท สามชัย สตีล 
อินดัสทรี จํากัด (มหาชน) 

SAMCHAI STEEL 
INDUSTRIES PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

SAM 15 ก.ย.47-30 ธ.ค. 48 

41. บริษัท ดี อี แคปปตอล 
จํากัด (มหาชน) 

DE CAPITAL PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

DE 17 ก.ย.47-30 ธ.ค.48 

42. บริษัท ดีคอนโปรดักส 
จํากัด (มหาชน) 

DCON PRODUCTS 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

DCON 21 ก.ย.47-30  ธ.ค .48 
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ตาราง 1.3 (ตอ)  หลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยและชวงเวลาของ
ขอมูลหลักทรัพยกลุมเขาใหมที่ใชในการศกึษา 

 
ช่ือหลักทรัพยกลุมเขาใหม 

 
ช่ือภาษาอังกฤษ 

 
ช่ือยอ 

ชวงเวลาของขอมูลที่
นํามาใช 

43. บริษัท เวิรคพอยท เอ็น
เทอรเทนเมนท  จํากัด 
(มหาชน) 

WORKPOINT 
ENTERTAINMENT 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

WORK 29 ก.ย.47-30 ธ.ค 48 

44.  บริษัท ที.กรุงไทย
อุตสาหกรรม จํากัด (มหาชน) 

T.KRUNGTHAI 
INDUSTRIES PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

TKT 30 ก.ย.47-30 ธ.ค 48 

45. บริษัทโกลเบล็ก โฮลดิ้ง 
แมนเนจเมนทจํากัด (มหาชน) 

GLOBLEX HOLDING 
MANAGEMENT PUBLIC 

COMPANY LIMITED 

GBX 5 ต.ค.47-30 ธ.ค 48 

46. บริษัท กรุปลีส จํากัด 
(มหาชน) 

GROUP LEASE PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

GL 13 ต.ค.47-30 ธ.ค. 48 

47. บริษัท เอส. เอน.ซี ฟอร
เมอร  จํากัด (มหาชน) 

SNC FORMER PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

SNC 21 ต.ค.47-30 ธ.ค.48 

 48. บริษัท ไทยออยส จํากัด 
(มหาชน) 

THAI OIL PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

TOP 26 ต.ค.47-30 ธ.ค.48 
 
 

49. บริษัทหลักทรัพย ไซรัส 
จํากัด (มหาชน) 

SYRUS SECURITIES 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

SYRUS 27 ต.ค.47-30 ธ.ค.48 

50. บริษัท แมงปอง จํากัด 
(มหาชน) 

MANGPONG PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

PONG 5 พ.ย 47-30 ธ.ค.48 

51. บริษัท แปซิฟกไพพ จํากัด 
(มหาชน) 

PACIFIC PIPE PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

PAP 8 พ.ย 47-30 ธ.ค. 48 

52. บริษัท บางกอก เชน 
ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) 

BANGKOK CHAIN 
HOSPITAL PUBLIC 

COMPANY LIMITED 

KH 10 พ.ย 47- 30 ธ.ค. 48 

53. บริษัท อสมท จํากัด 
(มหาชน) 

MCOT PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

MCOT 17 พ.ย 47-30 ธ.ค.48 
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ตาราง 1.3 (ตอ)  หลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยและชวงเวลาของ
ขอมูลหลักทรัพยกลุมเขาใหมที่ใชในการศกึษา 

 
ช่ือหลักทรัพยกลุมเขาใหม 

 
ช่ือภาษาอังกฤษ 

 
ช่ือยอ 

ชวงเวลาของขอมูลที่
นํามาใช 

54. บริษัท บลิส-เทล จํากัด 
(มหาชน) 

BLISS-TEL PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

BLISS 13 ธ.ค.47-30 ธ.ค.48 

55. บริษัท ไทยนอคซ สเตน
เลส จํากัด (มหาชน) 

THAINOX STAINLESS 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

TNX 14 ธ.ค.47-30 ธ.ค 48 

56. บริษัทโพลีเพล็กซ
(ประเทศไทย) จํากัด 
(มหาชน) 

POLYPLEX (THAILAND) 
PUBLIC COMPANY 

LIMITED 

PTL 15 ธ.ค.47-30 ธ.ค.48 

57. บริษัท ยูไนเต็ด เปเปอร 
จํากัด (มหาชน) 

UNITED PAPER PUBLIC 
COMPANY LIMITED 

UTP 16 ธ.ค.47-30ธ.ค 48 

หมายเหตุ : NA หมายถึง ไมปรากฏขอมูล 

ที่มา:    ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2548ค) 
 

           โดยการศึกษาครั้งนี้ จะทําการศกึษาหลักทรัพยกลุมเขาใหมในตลาดหลักทรพัยแหง
ประเทศไทย รวม 56 หลักทรัพย โดยม ี 1 หลักทรัพยที่ไมไดทําการศึกษาเนื่องจากหลักทรัพยได
ถอนการจดทะเบียนออกไปจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คือ บริษัท อีจวีี จํากัด (มหาชน) 
(EGV PUBLIC COMPANYLIMITED:EGV) และหลักทรัพยบริษัทไทยโอเลฟนส จํากัด (มหาชน) 
(THAI OLEFINS PUBLIC COMPANY LIMITED:TOC) ใชขอมูลถึงวันที่ 30 มิถุนายน พ.ศ. 2548 
เพราะหลักทรพัยถูกควบรวมกิจการเปลี่ยนชื่อเปนหลักทรัพย  PTTCH ในครึ่งหลัง ป 2548 

 
1.5    นิยามศัพท 

ดัชนีราคาหลักทรัพย (Stock Price Index)   หมายถึง คาสถิติที่พัฒนาขึ้นเพื่อใชเปน
เครื่องชี้วัดที่สะทอนภาพรวมการเคลื่อนไหวของระดับราคาการซื้อขายของหลักทรัพยวามีการ
เปลี่ยนแปลงขึ้นลงอยางไรในปจจุบัน เมื่อทําการเปรียบเทียบกับวันฐานที่เร่ิมมีการคํานวณดัชนี
ราคาหลักทรัพยนั้น ดัชนีราคาหลักทรัพยสามารถคํานวรไดหลายวิธี ซ่ึงแตละวิธีก็มีขอสมมติฐาน
และหลักเกณฑในการคํานวณที่แตกตางกัน 
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ดัชนีราคาหลักทรัพยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) หมายถึง ดัชนีราคา

หลักทรัพยประเภทที่คํานวณถัวเฉลี่ยราคาหุนสามัญแบบถวงน้ําหนักดวยจํานวนหลักทรัพยจด
ทะเบียนเปนดัชนีที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  คํานวณขึ้นโดยใชหุนสามัญจดทะเบยีนทกุตวั
ในตลาดหลักทรัพย โดยสูตรคํานวณมีดังนี้ 

                    SET Index =         มูลคาตลาดรวมวนัปจจบุัน(Current market Value)   x 100  
                          มูลคาตลาดรวมวันฐาน (Base Market Value)  

โดยดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนดัชนีเปรียบเทียบมูลคา
ตลาดของหลักทรัพยที่เปนหุนสามัญทั้งหมดที่เปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยในวัน
ปจจุบัน กับมูลคาตลาดหลักทรัพยในวันฐานคือ วันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 2518 โดยมีการปรับฐานการ
คํานวณ ในกรณีที่มีการเปลี่ยนแปลงของจํานวน หลักทรัพยจดทะเบียน เชน เมื่อมีการรับหรือเพิก
ถอนหลักทรัพย การรับหุนเพิ่มทุน เปนตน เพื่อใหการเคลื่อนไหวของดัชนีสะทอนการเปลี่ยนแปลง 
ของราคาหลักทรัพย 

หุนสามัญ (Common Stock) หมายถึง หลักทรัพยที่บริษัทออกจําหนายเพื่อระดมเงินทุนมา
ดําเนินกิจการ ผูถือหุนสามัญมีสิทธิรวมเปนเจาของบริษัทมีสิทธิออกเสียงลงมติในที่ประชุมผูถือหุน
เ พื่ อ เ ลื อ ก ตั้ ง ก ร ร ม ก า ร บ ริ ษั ท ร ว ม ตั ด สิ น ใ จ ใ น น โ ย บ า ย ก า ร ดํ า เ นิ น ง า น 
ของบริษัท และรวม ตัดสินใจในปญหาสําคัญของบริษัท ผูถือหุนสามัญจะไดรับผลตอบแทนในรูป
เงินปนผล (Dividend) เมื่อบริษัทมีผลกําไร มีโอกาส ไดรับกําไรสวนทุน (Capital Gain) เมื่อราคา
หุนเพิ่มสูงขึ้นตามศักยภาพของบริษัท และมีโอกาสไดรับสิทธิจองซื้อหุนออกใหม (Right) เมื่อ
บริษัทเพิ่มทุนขยายกิจการ หากบริษัทเลิกกิจการก็จะไดรับสวนแบงในสินทรัพยของบริษัทจากยอด
สุทธิหลังจากชําระคืนเจาหนี้และพันธะตาง ๆ หมดแลว หุนสามัญมีอีกชื่อหนึ่งวา Ordinary Share 

หุนบริษัทชั้นดี (Blue Chip Stock) หมายถึง หุนของบริษัทที่มีการดําเนินงานที่มั่นคง 
สามารถรักษาระดับเงินปนผลอยางสม่ําเสมอและเปนบริษัทที่มีการวางแผนขยายกิจการโดย
คํานึงถึงผลกําไรระยะยาวยิ่งกวาการทํากําไรระยะสั้น ในตลาดหลักทรัพยที่สัดสวนของจํานวนนัก
ลงทุนมีมากกวานักเก็งกําไร  ราคาของหุนบริษัทชั้นดีมักจะมีราคาสูงเพราะอุปสงคมีมาก  แตใน
ตลาดหลักทรัพยที่นักลงทุนมีสัดสวนนอยกวานักเก็งกําไรนั้น ราคาหุนชั้นดีกลับอยูในระดับต่ํา ไม
เปนที่นิยมของนักเก็งกําไรเพราะปนราคาไดยาก ไมสามารถใชกลเม็ดดานขาวลือหรือขาววงใน  
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ราคาปด (Close หรือ Closing Price)  หมายถึง ราคาของหลักทรัพยใดๆ  ที่เกิดจากการซื้อ
ขายในตลาดหลักทรัพยเปนรายการสุดทายของแตละวัน  

ราคาปดตอกําไรหุน (P/E Ratio)  หมายถึง เปนเกณฑที่คิดจากอัตราสวน (ratio) ราคาปด 
(Close Price: P) เทียบกับกําไรตอหุน (Earnings per share: E) ซ่ึงสามารถแสดงคุณภาพในระดับ 
พื้นฐานของหุนตัวนั้น ๆ ได คา P/E Ratio คํานวณได จากการเอาราคาปดของหุน ณ วันทําการหนึ่ง 
ๆ หารดวยมูลคากําไรตอหุนของหุนนั้น ๆ ดังมีสูตรดังนี้  

P/E  =           ราคาปด หรือ ราคาตลาดของหุน (P)  
                  กําไรสุทธิตอหุนประจํางวด 12 เดือนของหุน (E)  

มูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization)  หมายถึง มูลคาโดยรวมของหุนสามัญของ
บริษัทใด ๆ ที่คํานวณขึน้โดยใชราคาตลาดของหุนนัน้คณูกับจํานวนหุนสามัญจดทะเบียนทั้งหมด
ของบริษัทดังกลาว  

เงินปนผล (Dividend)  หมายถึง  สวนของกําไรที่บริษัท (หรือกองทุนรวม) แบงจายใหแกผู
ถือหุนสามัญและหุนบุริมสิทธิ (หรือผูถือหนวยลงทุน) ตามสิทธิของแตละหุน ปนผลแกหุน
บุริมสิทธิมักกําหนดไวตายตัวเปนรอยละของราคาตราไว  แตปนผลแกหุนสามัญ  
(หรือหนวย ลงทุน) จะมากหรือนอยเปลี่ยนแปลงไปตามผลการดําเนินงานของบริษัทในแตละป 
คณะกรรมการบริษัทจะประกาศการจายปนผลแกหุน สามัญเปนคราว ๆ ไป ปนผลอาจจายเปนเงิน
สดหรือหุนก็ได 

มูลคาตามบัญชี (Book Value)  หมายถึง  มูลคาของหุนสามัญ 1 หุนที่ไดจากการประเมินคา
สินทรัพยสุทธิ (Net Asset Value) ตอหุนตามงบดุลลาสุดของ บริษัทผูออกหุน ซ่ึงหมายความวาหาก
บริษัทนี้เลิกกิจการและสามารถนําสินทรัพยรวมถึงหนี้สินตาง ๆ ไปแปรเปนเงินสดไดตามมูล คาที่
ระบุในงบดุลนั้นแลว ผูถือหุนจะไดรับเงินคืนในจํานวนเทากับมูลคาตามบัญชีตอการถือหุน 1 หุน  

                       มูลคาตามบัญชี  =   สินทรัพยรวม – หนี้สินรวม   
                                                          จํานวนหุนสามัญทั้งหมดที่บริษัทออกเรียกชําระเงินคาหุนแลว  

ราคา (Price) โดยปกติผูลงทุนมักเห็นราคาของหุนเปนสิ่งสําคัญ เนื่องจากมีการเคลื่อนไหว
ขึ้นลง จากแรงซื้อ แรงขาย อยูตลอดเวลา และเมื่อตลาดหลักทรัพยปดทําการ ผูลงทุนมักดูราคาปด
ของหุนที่ตนเองสนใจวาเพิ่มขึ้น ลดลง หรือ เปลี่ยนแปลงมากนอยเพียงใด และราคาก็หมายถึง
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จํานวนเงินที่ผูลงทุนพิจารณาวาเหมาะสมตอการซื้อขาย หรือถือหุนนั้น ๆ ไวหรือไมอยางไร แตใน
การวิเคราะหคุณภาพของหุนตาง ๆ นั้น ราคาหุนจะตองนํามาวิเคราะหรวมกับผลการดําเนินงานอัน
ไดแก กําไรตอหุนการจายปนผลหรือขอมูลอ่ืน ๆ อีกหลายประการ ดังนั้นราคาจึงเปนเพียง 
ตัวกําหนดเพื่อประกอบการตัดสินใจเบื้องตนเทานั้น  

 
ความเสี่ยง (risk)  หมายถึง โอกาสที่สูญเสียของบางอยาง หรือ ความเสี่ยงในการถือ

หลักทรัพยที่อาจทําใหไดผลตอบแทนที่เปนจริงนอยกวาผลตอบแทนที่คาดหวังไว  ซ่ึงสาเหตุอาจมา
จากการที่เงินปนผล หรือ ดอกเบี้ยที่ไดรับนอยกวาที่คาดคะเนไว  นอกจากนี้อาจมีสาเหตุมาจากราคา
ของหลักทรัพยที่ปรากฏต่ํากวาราคาที่นักลงทุนคาดคะเนไว  โดยสาเหตุที่ทําใหเกิดความเสี่ยง  อาจ
เกิดจากอิทธิพลที่มาจากภายนอกกิจการที่ไมสามารถควบคุมได เรียกวา  ความเสี่ยงที่เปนระบบ 
(systematic risk) และความเสี่ยงที่เกิดจากอิทธิพลที่มาจากภายในกิจการที่สามารถควบคุมได 
เรียกวา  ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ  (unsystematic risk) 

 
ความเสี่ยงท่ีเปนระบบ (systematic risk)  หมายถึง ความเสี่ยงที่เกิดจากปจจัยที่บริษัทไม

สามารถควบคุมได  ไดแก  การเปลี่ยนแปลงในภาวะเศรษฐกิจ  การเมือง และ ภาวะแวดลอมของ
สังคม ซ่ึงสงผลกระทบตอตลาดหลักทรัพยทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย มีสาเหตุมา
จากความเสี่ยงทางตลาด  ความเสี่ยงในอัตราดอกเบี้ยหรือความเสี่ยงในอํานาจซื้อ เปนตน 

 
ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ  (unsystematic risk)  หมายถึง ความเสี่ยงที่ทําใหธุรกิจนั้น

เกิดการเปลี่ยนแปลงไปจากธุรกิจอื่น โดยจะกระทบกระเทือนตอราคาหลักทรัพยของบริษัทนั้นเพียง
แหงเดียวไมสงผลกระทบตอราคาหลักทรัพยอ่ืนในตลาดหลักทรัพย  ซ่ึงปจจัยดังกลาว ไดแก  ความ
เปลี่ยนแปลงดานรสนิยมของผูบริโภค  ความผิดพลาดของผูบริหาร  สาเหตุที่ทําใหเกิดความเสี่ยง
ประเภทนี้อาจเกิดจากความเสี่ยงดานการบริหาร และความเสี่ยงดานการเงิน 
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