
 

เปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในหุนสามัญ
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว 

 

อุทัย  นันทวงศ1 
ดร.มล.กุณฑลรัตน  ทวีวงศ2 

 

บทคัดยอ 

 การศึกษาคร้ังนี้เปนการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุน  

ในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว แหงละ 2 

หลักทรัพย รวมเปน 4 หลักทรัพยคือ ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL, บริษัท ผลิต

ไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH, ธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด 

(มหาชน) หรือ BCEL และบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ  EDL-Gen ท่ีนํามา

ศึกษาโดยอาศัยแบบจําลอง CAPM Model และผลการวิเคราะหในเชิงสถิติของ T-Test ใชขอมูล

ทุติยภูมิรายวันอยูในชวงเวลาตั้งแตวันท่ี 13 มกราคม 2554 – 30 มิถุนายน 2557 ท่ีนํามาศึกษา 

 ผลการศึกษาพบวา ในระยะเวลาท่ีผานมา หลักทรัพยท่ีใหผลตอบแทนสูงสุดธนาคาร

กรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL สามารถสรางผลตอบแทนเฉล่ียสูงกวาธนาคารการคา

ตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL  และ ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ 

BBL  มีคาความเส่ียงสูงกวาคาความเส่ียงเบตา ของธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด 

(มหาชน) หรือ BCEL แสดงวา ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL  มีความเส่ียงสูง

กวา เม่ือมีความเสี่ยงสูงก็ใหผลตอบแทนท่ีสูงเชนกัน 

 สวนของบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH    กับ บริษัท 

ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ EDL-Gen ผลการศึกษาพบวา บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮ

ลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH    สามารถสรางผลตอบแทนเฉล่ียสูง และมีคาความเส่ียงสูง

กวาคาความเส่ียงเบตาสูงกวาบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ EDL-Gen เม่ือมีการ

อัตราผลตอบแทนสูงท่ีสุดและมีความเสี่ยงมากท่ีสุดเชนกัน  

 

 

 

 

 

                                                            
1
 นักศึกษาหลักสูตรบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต  สาขาบริหารธุรกิจ  มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย 

2
 ท่ีปรึกษาสารนิพนธ 
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1. บทนํา 
การลงทุนในทรัพยสินทางการเงินทําไดหลายรูปแบบ ท้ังในรูปแบบการฝากเงินและ

การซ้ือหลักทรัพยประเภทตางๆ โดยท่ัวไปมีผลตอบแทนและความเส่ียงมากหรือนอยข้ึนอยูกับ

ตราสารท่ีผูลงทุนเลือกท่ีจะฝากหรือลงทุน  และทั้งผูท่ีฝากหรือผูลงทุนจะตองเผชิญในแตละ

รูปแบบการออม หรือการลงทุน ซึ่งท่ีมีความแตกตางกันดวย ตราสารประเภททุนเปนตราสารอีก

ประเภทหนึ่งท่ีผูลงทุนใหความสนใจมากในปจจุบัน ไดแกหุนสามัญและหุนบุริมสิทธิ โดยหุน

สามัญเปนตราสารที่แสดงความเปนเจาของกิจการ มีสิทธิในการออกเสียงและมีรายไดจากการรับ

เงินปนผล สิทธิในการจองหุนเพ่ิมทุน หรือใบสําคัญแสดงสิทธิ์ เปนตน ตามที่บริษัทผูท่ีขายหุน

ประกาศจาย และการลงทุนในหุนสามัญเปนการลงทุนท่ีใหผลประโยชนไมสมํ่าเสมอ จํานวนไม

คงท่ี ชวงจังหวะเวลาท่ีจายผลตอบแทนไมแนนอน ผูลงทุนท่ีซื้อหุนสามัญยอมคาดหวัง

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหุนสามัญรูปแบบอ่ืนๆ อีกไดแก กําไรจากการขายหุน สิทธิในการซื้อ

หุนใหม และในกรณีท่ีลงทุนในบริษัทนั้นเปนสัดสวนสูง ผูลงทุนยังหวังสิทธิในการมีสวนในการ

บริหารกิจการดวย หรือมีสิทธิในการเลือกกรรมการบริหารบริษัท 

ดังนั้น ผูวิจัยจึงมีความสนใจท่ีจะศึกษา คนควาหาขอมูลเก่ียวกับอัตราผลตอบแทน

และความเส่ียงของการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศลาว เพ่ือศึกษาวิเคราะหและเปรียบเทียบความแตกตางระหวาง อัตราผลตอบแทนและ

ความเส่ียงของหลักทรัพยแตละประเภท โดยผลการศึกษาในคร้ังนี้จะเปนขอมูลท่ีสําคัญใหกับนัก

ลงทุนสามารถนําไปวางแผน หรือประกอบการตัดสินใจในการลงทุนในหลักทรัพยดังกลาว 

 

2. วัตถุประสงคการศึกษา 
1. เพ่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหุนสามัญใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว 

2. เพ่ือศึกษาหาขอมูลมาใชประกอบในการตัดสินใจเลือกลงทุนระหวางหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว 

 

3. สมมติฐานของการศึกษา 
1. อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของการลงทุนในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาวมีความแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญ 

2. ตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของการลงทุนในหุนสามัญของแตละตัวท่ีเลือกมา

ศึกษาจะมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศลาว 
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4. ขอบเขตของการศึกษา  
ผูศึกษาทําการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหุน

สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว โดยรวมท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว จํานวนท้ังส้ิน 

4 หลักทรัพย ดังนี้ 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

1. ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL   

2. บริษทั ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH   

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว 

1. ธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ  BCEL   

2. บริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ  EDL-Gen 

 

5. ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

1.ทราบถึงความแตกตางระหวางของอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุน

ในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว 

2. นักลงทุนสามารถใชเปนขอมูลเพ่ือหาประกอบการลงทุนระหวางหุนสามัญในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว 

 

6. ระเบียบวิธีศึกษา 
การศึกษานี้ใชขอมูลท่ีเก่ียวกับการซ้ือขายรายวันของหุนสามัญ ท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว จํานวน 2 หลักทรัพยในแตละ

แหง รวมเปน 4 หลักทรัพยในชวงเวลาตั้งแตวันท่ี 13 มกราคม 2554 – 30 มิถุนายน 2557 

ดังนี้ 

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 1. ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL ทุนจดทะเบียน 39,983,450,000

บาท  

 2. บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH ทุนจดทะเบียน   

14,500,000,000บาท 

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว 
 1. ธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL ทุนจดทะเบียน 

682,888,000,000  กีบ หรือ 2,731,552,000 บาท  

 2. บริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ  EDL-Gen ทุนจดทะเบียน 

2,605,792,200,00 กีบ หรือ   10,423,168,800 บาท   
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หมายเหตุ  อัตราแลกเปล่ียนอยูท่ี 250 กีบ เทากับ 1 บาท (อัตราแลกเปล่ียนจะเปล่ียนแปลง

ตลอดเวลา) 

 

7. ผลการศึกษา 
อัตราผลตอบแทนของธนาคารกรุงเทพ จํากัด(มหาชน) หรือ BBL มีอัตรา

ผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 0.000571649 คิดเปน 0.057% โดยที่ผลตอบแทนสูงท่ีสุดเทากับ 

0.00190892 คิดเปน 0.1908% และผลตอบแทนต่ําสุดเทากับ -0.00076562  คิดเปน       

-0.076% สวนอัตราผลตอบแทนของธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ 

BCEL มีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 0.9972 คิดเปน 99.72% โดยท่ีผลตอบแทน สงท่ีสุด

เทากับ 2.9544 คิดเปน 295.44% และผลตอบแทนต่ําสุดเทากับ -0.9601 คิดเปน -96.01% 

 อัตราผลตอบแทนบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH  

มีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 0.001  คิดเปน 0.1% โดยท่ีผลตอบแทนสูงท่ีสุดเทากับ 0.00 

คิดเปน 0% และผลตอบแทนต่าํสุดเทากับ 0.00 คิดเปน 0% สวนอัตราผลตอบแทนบริษัท ผลิต

ไฟฟาลาว จาํกัด (มหาชน) หรือ  EDL-Gen (มหาชน) หรือ BCEL มีอัตราผลตอบแทนเฉล่ีย

เทากับ 0.0008931 คิดเปน 0.089% โดยท่ีผลตอบแทนสูงท่ีสุดเทากับ 0.002289 คดิเปน 

0.2289% และผลตอบแทนต่ําสุดเทากับ -0.0005031 คิดเปน 0.05% 

 คาความเสี่ยงเบตา (β) ของธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL พบวา 

ความเสี่ยงของธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL มีคาเบตา เทากับ 2.26054164 ซึ่ง

มีคาสูงกวาตลาด (มีคาเทากับ 1) หมายความวา ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL 

นั้นมีการเปล่ียนแปลงในอัตราผลตอบแทนสูงกวาการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของ

ตลาด ซึ่งจะทําใหมีคาความเส่ียงสูงกวาตลาด  

   สวนคาเบตา (β) ของธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL 

พบวา ความเส่ียงของธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL มีคาเบตา 

เทากับ 0.05896602 ซึ่งมีคาต่าํกวาตลาด (มีคาเทากับ 1) หมายความวา ธนาคารการคา

ตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL  นัน้มีการเปล่ียนแปลงในอัตราผลตอบแทนต่ํากวา

การเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของตลาด ซึ่งจะทําใหมีคาความเส่ียงต่ํากวาตลาด 

 คาความเสี่ยงเบตา (β) ของบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จาํกัด (มหาชน) หรือ 

RATCH  พบวา ความเสีย่งของบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH  

มีคาเบตา เทากับ 0.701802972 ซึ่งมีคาต่าํ กวาตลาด (มีคาเทากับ 1) หมายความวา บริษัท 

ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จาํกัด (มหาชน) หรือ RATCH  นัน้มีการเปล่ียนแปลงในอัตรา

ผลตอบแทนต่าํกวาการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของตลาด ซึ่งจะทําใหมีคาความเสี่ยง

ต่ํากวาตลาด  
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  สวนคาเบตา (β) ของบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จาํกัด (มหาชน) หรือ  EDL-Gen  

พบวา ความเส่ียงของบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จาํกัด (มหาชน) หรือ  EDL-Gen มีคาเบตา เทากับ 

0.006038306 ซึ่งมีคาต่ํากวาตลาด (มีคาเทากับ 1) หมายความวา บริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด 

(มหาชน) หรือ  EDL-Gen  นั้นมีการเปล่ียนแปลงในอัตราผลตอบแทนต่ํากวาการเปล่ียนแปลง

ของอัตราผลตอบแทนของตลาด ซึ่งจะทําใหมีคาความเสีย่งต่ํากวาตลาด 

 อัตราสวน Treynor Ratio พบวา ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL  

เทากับ -0.009102691 และธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL 

เทากับ 0.00050583 แสดงวา ผลการดําเนนิงานท่ีสามารถทําผลตอบแทนสวนเพิ่มตอ 1 หนวย

ความเสี่ยงท่ีเปนระบบของ ธนาคารการคาตางประเทศลาว จาํกัด (มหาชน) หรือ BCEL สูงกวา

ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL   

 อัตราสวน Treynor Ratio พบวา บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จาํกัด (มหาชน) 

หรือ RATCH    เทากับ -0.003752911 และ เทากับ 0.000386 แสดงวา ผลการดําเนินงานท่ี

สามารถทําผลตอบแทนสวนเพ่ิมตอ 1 หนวยความเส่ียงท่ีเปนระบบของ บริษัท ผลิตไฟฟาลาว 

จํากัด (มหาชน) หรือ  EDL-Gen สูงกวาบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จาํกัด (มหาชน) หรือ 

RATCH 

 อัตราสวน Sharpe Ratio พบวา ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL  เทากับ 

-0.0001079 สวนธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL  เทากับ          

-0.00012985 แสดงวา ประสิทธิภาพผลการดาํเนินงานท่ีสามารถทําผลตอบแทนสวนเพ่ิมตอ 1 

หนวยความเส่ียงท่ีเปนรวมของ ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL  ต่าํกวา ธนาคาร

การคาตางประเทศลาว จาํกัด (มหาชน) หรือ BCEL 

 อัตราสวน Sharpe Ratio พบวา บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ 

RATCH    เทากับ -0.000101769 สวนบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน)  หรือ  EDL-

Gen เทากับ -0.000120 แสดงวา ประสิทธิภาพผลการดําเนินงานท่ีสามารถทําผลตอบแทนสวน

เพ่ิมตอ 1 หนวยความเส่ียงท่ีเปนรวมของ บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ 

RATCH    ต่ํากวาบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ  EDL-Gen 

 

8. อภิปรายผลการศึกษา 
จากการวิจัยศึกษาเปรียบเทียบความเส่ียงของธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ 

BBL กับ ธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL ลําดับแรกท่ีมี

ผลตอบแทนสูงสุดในชวงเวลาตั้งแตวันท่ี 13 มกราคม 2554 – 30 มิถุนายน 2557 เม่ือนํา

ผลการวิจัยและผลการทดสอบสมติฐาน มาวิเคราะหกับแนวทฤษฎี ไดดังนี้ 

 ผลจากการวิจัยพบวา เม่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของธนาคาร

กรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL กับ ธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ 
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BCEL  จากขอมูลในอดีตตั้งแตวันท่ี 13 มกราคม 2554 – 30 มิถุนายน 2557  จะเห็นไดวา 

ธนาคารกรุงเทพ  จํากัด (มหาชน)  หรือ  BBL    สามารถสรางผลตอบแทนเฉล่ียสูงกวาธนาคาร

การคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL ประกอบกับความเสี่ยงของธนาคารกรุงเทพ 

จํากัด (มหาชน) หรือ BBL  สามารถซึ่งวัดดวยคาเบตาและคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน จากการหา

คาเฉล่ียเคล่ือนท่ี (Moving Average) พบวา ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL  มีคา

ความเส่ียงสูงกวาคาความเส่ียงเบตาของธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ 

BCEL แสดงวา  ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL มีความเสี่ยงสูงกวา ธนาคารการคา

ตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL นอกจากนี้คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานพบวา ความ

เส่ียงรวมของธนาคารกรุงเทพ จํากัด  (มหาชน)  หรือ BBL  มีคาท่ีสูงกวา ธนาคารการคา

ตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL  ดังนั้นธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ 

BBL   จึงมีความเส่ียงรวมท้ังท่ีเปนระบบและไมเปนระบบสูงกวาธนาคารการคาตางประเทศลาว 

จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL 

 เม่ือพิจารณาเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนตอความเส่ียงโดยใชวิธีมาตรวัดแบบ  

Treynor Ratio พบวา ธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL สามารถให

ผลตอบแทนตอ 1 หนวยความเส่ียงท่ีสูงกวาธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL   แสดง

ถึงการดําเนินงานของธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL สามารถให

ผลตอบแทนตอความเส่ียงท่ีเทากันสูงกวาและเม่ือพิจารณาเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนตอ

ความเส่ียงโดยใชวิธีมาตรวัดแบบ  Sharpe Ratio พบวา ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ 

BBL   มีคาสูงกวา ธนาคารการคาตางประเทศลาว จํากัด (มหาชน) หรือ BCEL  แสดงวา

ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL   มีประสิทธิภาพผลการดําเนินงานท่ีสูงกวา 

ดังนั้นจากการวิจัยสรุปวา อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง เม่ือพิจารณาจะเห็นวา 

ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) หรือ BBL   ใหอัตราผลตอบแทนสูงท่ีสุดและมีความเส่ียงมาก

ท่ีสุดเชนกัน ดังนั้นจึงเปนไปในทิศทางเดียวกันคือ การลงทุนท่ีใหผลตอบแทนสูงก็จะมีความเส่ียง

สูงเชนกัน 

ผลจากการวิจัยพบวา เม่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงของบริษัท 

ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน) หรือ RATCH  กับ บริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด 

(มหาชน) หรือ EDL-Gen จากขอมูลในอดีตตั้งแตวันท่ี 13 มกราคม 2554 – 30 มิถุนายน 

2557  จะเห็นไดวา บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน) หรือ RATCH  สามารถ

สรางผลตอบแทนเฉล่ียสูงกวาบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ EDL-Gen ประกอบ

กับความเส่ียงของบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH   สามารถซึ่งวัด

ดวยคาเบตาและคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน จากการหาคาเฉล่ียเคล่ือนท่ี  (Moving Average) 

พบวา บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH    มีคาความเสี่ยงสูงกวา

คาความเส่ียงเบตาของบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ EDL- Gen  แสดงวา บริษัท 
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ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH  มีความเส่ียงสูงกวา บริษัท ผลิตไฟฟา

ลาว จํากัด  (มหาชน) หรือ EDL- Gen  คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานพบวา ความเส่ียงรวมของ

บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH  มีคาท่ีสูงกวา บริษัท ผลิตไฟฟา

ลาว จํากัด (มหาชน) หรือ EDL- Gen ดังนั้นบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) 

หรือ  RATCH  มีความเส่ียงรวมท้ังท่ีเปนระบบและไมเปนระบบสูงกวาบริษัท  ผลิตไฟฟาลาว 

จํากัด (มหาชน) หรือ EDL- Gen 

 เม่ือพิจารณาเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนตอความเส่ียงโดยใชวิธีมาตรวัดแบบ  

Treynor Ratio พบวา บริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ EDL- Gen  สามารถให

ผลตอบแทนตอ 1 หนวยความเสี่ยงท่ีสูงกวาบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) 

หรือ RATCH  แสดงถึงการดําเนินงานของบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด (มหาชน) หรือ EDL- 

Gen  BCEL สามารถใหผลตอบแทนตอความเส่ียงท่ีเทากันสูงกวา และเม่ือพิจารณาเปรียบเทียบ

อัตราผลตอบแทนตอความเส่ียงโดยใชวิธีมาตรวัดแบบ  Sharpe Ratio พบวา บริษัท ผลิตไฟฟา

ราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH มีคาสูงกวา ของบริษัท ผลิตไฟฟาลาว จํากัด 

(มหาชน)  หรือ EDL-Gen แสดงวาบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ 

RATCH    มีประสิทธิภาพผลการดําเนินงานท่ีสูงกวา 

 ดังนั้นจากการวิจัยสรุปวา อัตราผลตอบแทนและความเส่ียง เม่ือพิจารณาจะเห็นวา 

บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ RATCH    ใหอัตราผลตอบแทนสูงท่ีสุด

และมีความเส่ียงมากท่ีสุดเชนกัน ดังนั้นจึงเปนไปในทิศทางเดียวกันคือ การลงทุนท่ีให

ผลตอบแทนสูงก็จะมีความเสี่ยงสูงเชนกัน 

 

9. ขอเสนอแนะจากการศึกษาครั้งตอไป 

 จากการศึกษาเร่ือง อัตราผลตอบแทนและความเส่ียงในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยแหงประเทศลาว  ลําดับแรกท่ีมีผลตอบแทนและความเสี่ยง

จะอยูในชวงตั้งแตวันท่ี 13 มกราคม 2554 – 30 เมษายน 2557 ในการศึกษาคร้ังตอไปควรนํา

ตลาดหลักทรัพยอ่ืนท่ีมาศึกษาเปรียบเทียบดวยเชน การลงทุนในตลาดหลักทรัพย ท่ีอยูใน

ประเทศอาเซียน เปนตน 

 ในการศึกษาคร้ังนี้เปนการศึกษายอนหลัง ตั้งแตวันท่ี 2554 - 2557 ยังมีหลักทรัพย

อ่ืน ท่ีนาสนใจในการศึกษาในตราสารทุน ตราสารหนี้ และอื่นๆ ของแตละตลาดหลักทรัพยควร

เอามาศึกษาดวย  
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