
การเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเสีย่งจากการลงทุนใน            

ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยกบัอตัราผลตอบแทนและความเสีย่งจาก

การลงทุนในหลกัทรพัย ์ หมวดธุรกิจธนาคาร 

 

คเณศ ศรีอมรรตันกุล
1
 

ผศ.ดร.อดิลล่า พงศย์ีห่ลา้
2
 

 

บทคดัย่อ 

การศึกษาวิจัยคร้ังน้ี มีวัตถุประสงค์เพ่ือเปรียบเทยีบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง

จากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกับอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการ

ลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารและเพ่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง

จากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกับอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการ

ลงทุนในหลักทรัพย์รายตัวในหมวดธุรกจิธนาคาร รวมถึงเปรียบเทยีบอตัราผลตอบแทนและความ

เสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ขนาดใหญ่ ขนาดกลาง และขนาดเลก็ ใน

การวิจัยคร้ังน้ีผู้วิจัยใช้การค านวณผลตอบแทนและความเสี่ยง และงานวิจัยอื่นๆที่เกี่ยวข้องมาเป็น

กรอบแนวคิดในการวิจัย โดยท าการศึกษาหลักทรัพย์จ านวน 11 หลักทรัพย์ ช่วงเวลาที่ใช้ใน

การศึกษาต้ังแต่วันที่ 26 พฤษภาคม 2554 ถึงวันที่ 30 กันยายน 2558 รวมเป็นข้อมูลจ านวน 

1067 วัน โดยใช้ราคาปิดรายวันของหลักทรัพย์รวมถึงข้อมูลเงินปันผลมาค านวณหาอัตรา

ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ พันธบัตรออมทรัพย์ของกระทรวงการคลังเป็นตัวแทนของอัตรา

ผลตอบแทนที่ปราศจากความเสี่ยง และใช้ข้อมูลดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยรายวันมา

ค านวณหาอัตราผลตอบแทนของตลาด ผู้ศึกษาท าการหา Sharpe’s ratio จากสัดส่วนระหว่าง

อัตราผลตอบแทนกับความเสี่ยง โดยวิเคราะห์ลักษณะข้อมูลจากตัวอย่าง และวิเคราะห์เพ่ือ

ทดสอบสมมติฐาน ใช้ตัวทดสอบทางสถิติ  t-test และ One-Way ANOVA เพ่ือใช้วิเคราะห์ความ

แตกต่างของข้อมูลที่สามารถหาค่าเฉล่ียได้  

ผลการศึกษาพบว่า อัตราผลตอบแทน และ Sharpe’s ratio จากการลงทุนในตลาด

หลักทรัพย์กับการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร และ หลักทรัพย์รายตัว ได้แก่ SCB 

KBANK BBL KTB BAY TMB TCAP TISCO KKP และ LHBANK ไม่แตกต่างกัน ยกเว้น

หลักทรัพย์ CIMBT ที่ให้ Sharpe’s ratio แตกต่างกัน อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ โดยหลักทรัพย์

ทุกตัวมีความเสี่ยง แตกต่างกัน อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ และยังพบว่า หลักทรัพย์หมวดธุรกิจ

                                                           
1
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ธนาคาร ขนาดใหญ่ ขนาดกลาง และ ขนาดเลก็ ให้อัตราผลตอบแทน และ Sharpe’s ratio จาก

การลงทุน ไม่แตกต่างกนั แต่มีความเสี่ยง แตกต่างกนั อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  

 

1.บทน า 

การเลือกลงทุนส าหรับผู้ที่มีเงินออมและประสงค์จะบริหารเงินออมของตนให้เกิด

ประโยชน์งอกเงยน้ันนอกเหนือจากการฝากเงินไว้กับธนาคารพาณิชย์หรือสถาบันการเงินต่างๆ 

การลงทุนในตลาดหุ้นกนั็บเป็นทางเลือกหน่ึงของการลงทุนที่น่าสนใจ ผู้มีเงินออมมีโอกาสได้รับ

ผลตอบแทนจากการลงทุนในอัตราที่สูงกว่าและหลากหลายรูปแบบกว่า โดยเฉพาะอย่างย่ิงใน

สถานการณ์ที่อัตราดอกเบ้ียเงินฝากลดต ่าลงอย่างมากอย่างในปัจจุบัน นอกจากน้ีการลงทุนใน

ตลาดหุ้นยังถือได้ว่ามีบทบาทในการร่วมเป็นส่วนหน่ึงที่จะสนับสนุนการพัฒนาตลาดทุนและระบบ

เศรษฐกิจโดยรวมของประเทศให้ย่ังยืนอีกด้วย อย่างไรกต็าม การลงทุนย่อมมีความเสี่ยงตามมา

ด้วยเสมอ ย่ิงหลักทรัพย์ที่ให้ผลตอบแทนในอัตราที่สูงกมั็กจะตามมาด้วยความเสี่ยงที่สูงด้วย

เช่นกัน เช่ือว่าการเฟ้นหา หุ้นที่มีอัตราผลตอบแทนที่สูงและมีความเสี่ยงที่ต ่า รวมถึงหลีกเล่ียง   

หุ้นที่มีอัตราผลตอบแทนที่ต ่าแต่มีความเสี่ยงที่สูง ย่อมเป็นสิ่งที่นักลงทุนประเภทบุคคลและนิติ

บุคคลทั้งหลายต่างมุ่งแสวงหา 

ในปัจจุบันหุ้นที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีอยู่มากมายซ่ึงสามารถจัดเป็นหมวด

ย่อยๆได้ทั้งหมด 28 หมวดธุรกิจ โดยหลักทรัพย์ในหมวดธุรกิจธนาคารมีมูลค่าสูงสุดในช่วงเวลา

ที่ท  าการศึกษา ซ่ึงธนาคารพาณิชย์กจั็ดได้ว่าเป็นสถาบันการเงินที่มีความส าคัญย่ิงส าหรับประเทศ 

ทั้งน้ีเพราะธนาคารพาณิชย์น้ันถูกจัดได้ว่าเป็นแหล่งเงินกู้รายใหญ่ที่สุดของประเทศ เป็นตัวกลาง

ในการท าธุรกรรมทางการเงิน อีกทั้งยังเป็นเป็นแหล่งเงินออม และ ที่พักเงินที่ใหญ่ที่สุดอีกด้วย 

เรียกได้ว่าที่ใดมีมนุษย์ที่น่ันจะปราศจากธนาคารคงมิได้ ดังน้ันหลักทรัพย์กลุ่มน้ีจึงมีบทบาทส าคัญ

เป็นที่น่าสนใจ มีสภาพคล่องสูง มีการเติบโตอย่างต่อเน่ือง โดยหลักทรัพย์ในหมวดธุรกิจธนาคาร

ประกอบด้วย หลักทรัพย์อยู่ทั้งหมดจ านวน 11 หลักทรัพย์  ซ่ึงเรียงตามมูลค่าตลาดได้แก่  SCB 

KBANK BBL KTB BAY TMB TCAP CIMBT TISCO KKP และ LHBANK ซ่ึงผู้ศึกษา

ค้นคว้ามีความสนใจที่จะท าการค้นคว้าหาข้อมูลเกี่ยวกับ การเปรียบเทยีบอัตราผลตอบแทนและ

ความเสี่ยงจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกับอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง

จากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกจิธนาคาร โดยผลการศึกษาในคร้ังน้ีจะเป็นข้อมูลส าคัญช่วย

ให้นักลงทุนสามารถน าไปวางแผนประกอบการตัดสนิใจในการลงทุนในหลักทรัพย์กลุ่มดังกล่าวได้

เป็นอย่างดี 

ผู้ศึกษาเช่ือเป็นอย่างย่ิงว่าการลงทุนมีความเสี่ยง แต่มันจะเสี่ยงย่ิงกว่าถ้าหากเราไม่

รู้จักลงทุน ชีวิตคือการลงทุนในโลกน้ีไม่มีอะไรได้มาหากไม่ลงทุน ในตลาดหุ้นความไม่รู้คือความ

เสี่ยงที่น่ากลัวที่สุด ซ่ึงผู้ที่อยากจะประสบความส าเรจ็ในด้านการลงทุน ควรเร่งศึกษาและหม่ันหา

ความรู้ข้อมูลเพ่ิมเติมอยู่เสมอตลอดเวลา ดังน้ันผู้ลงทุนจึงควรศึกษาข้อมูลและวิเคราะห์ข่าวสาร
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ต่างๆที่เกี่ยวข้องกับการลงทุนอย่างละเอียดและถี่ถ้วน จะช่วยให้ผู้ลงทุนตัดสินใจได้อย่างแม่นย า 

สามารถบริหารความเสี่ยงจากการลงทุนให้อยู่ในระดับที่เหมาะสม และจะได้รับผลตอบแทนจาก

การลงทุนในระดับที่น่าพึงพอใจตามที่ตนคาดหวังได้ การลงทุนอย่างชาญฉลาดถือเป็นก้าวแรก              

สู่การมีอสิรภาพทางการเงินอย่างที่ทุกทา่นใฝ่ฝัน 

 

2.วตัถุประสงคข์องการศึกษา 

1.  เพ่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กับ อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์

หมวดธุรกจิธนาคาร 

2.  เพ่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กับ อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์   

รายตัวในหมวดธุรกจิธนาคาร 

3.  เพ่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์

หมวดธุรกจิธนาคาร ขนาด Large-Cap , Mid-Cap และ Small-Cap 

 

3. สมมติฐานการศึกษา 

1.  อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ

ไทยกบัอตัราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร แตกต่าง

กนัอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

2.  อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ

ไทยกบัอตัราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์รายตัวในหมวดธุรกิจธนาคาร 

แตกต่างกนัอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

3.  อตัราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร 

ขนาด Large-Cap Mid-Cap และ Small-Cap แตกต่างกนัอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

 

4. ประโยชนที์ไ่ดร้บัจากการศึกษา 

1.  นักลงทุนสามารถน าผลการวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการ

ลงทุนมาประกอบการตัดสนิใจในการเลือกลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกจิธนาคารได้ 

2.  นักลงทุนสามารถน าความรู้ที่ได้จากการศึกษาน้ี ไปใช้ประเมินอัตราผลตอบแทน

และความเสี่ยงของหลักทรัพย์ในหมวดธุรกิจอื่นๆ ที่ท่านสนใจเพ่ือเป็นประโยชน์ในการลงทุน

ต่อไปได้ 

3.  นักศึกษาและบุคคลทั่วไปที่สนใจ สามารถน าผลการศึกษาค้นคว้าน้ีเป็นข้อมูล

พ้ืนฐานในการค้นคว้าต่อยอดต่อไปได้ 
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5. ขอบเขตของการศึกษา 

1.  ขอบเขตด้านข้อมูล ผู้ศึกษาท าการเปรียบเทยีบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง

จากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกับอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการ

ลงทุนในหลักทรัพย์รายตัวในหมวดธุรกจิธนาคารที่จดทะเบียนอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ

ไทยทั้งหมด 11 หลักทรัพย์ ได้แก่ 1. ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน): SCB       2. 

ธนาคารกสิกรไทย จ ากัด (มหาชน): KBANK 3.ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน): BBL                 

4. ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน): KTB 5. ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน): BAY              

6. ธนาคารทหารไทย จ ากัด (มหาชน): TMB 7. บริษัท ทุนธนชาต จ ากัด (มหาชน): TCAP              

8. ธนาคาร ซีไอเอม็บี ไทย จ ากัด (มหาชน): CIMBT 9. ธนาคารทิสโก้ จ ากัด (มหาชน): 

TISCO 10. ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากัด (มหาชน): KKP 11. บริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล 

กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน): LHBANK 

รวมถึงข้อมูลดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET Index) และ ดัชนี

ราคาหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร (Sector Index : Bank) นอกจากน้ียังรวบรวมข้อมูลอัตรา

ผลตอบแทนของพันธบัตรออมทรัพย์ของกระทรวงการคลังจากฐานข้อมูลของธนาคารแห่ง

ประเทศไทย 

2.  ขอบเขตด้านเน้ือหา เน้ือหาที่ศึกษาเน้นศึกษาทฤษฎีของ ทฤษฎีการประเมินราคา

สินทรัพย์ทุน (Capital Asset Pricing Model : CAPM) ซ่ึง Sharpe (1964), Lintner (1965) 

และ Mossin (1966) ได้พัฒนาแนวคิดมาจากทฤษฎีกลุ่มหลักทรัพย์ของมาร์โควิทซ์ (Markowitz 

Portfolio Theory) เพ่ืออธิบายถึงการประเมินอัตราผลตอบแทน หรือราคาของหลักทรัพย์และ

กลุ่มหลักทรัพย์ในตลาดทุน จากค่าความเสี่ยงของหลักทรัพย์หรือกลุ่มหลักทรัพย์น้ัน โดยสมการ 

CAPM 

3.  ขอบเขตด้านเวลา ใช้ข้อมูลทุติยภมูิ(Secondary Data) โดยช่วงเวลาที่

ท  าการศึกษา คือต้ังแต่วันที่ 26 พฤษภาคม 2554 – 30 กนัยายน 2558 

 

6. ระเบยีบวิธีวิจยั 

การวิเคราะห์ข้อมูล แบ่งการวิเคราะห์ข้อมูลออกเป็น 2 ส่วน คือ 

1.  การวิเคราะห์ข้อมูลในส่วนที่  1 เป็นการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative 

Analysis) และ วิเคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) โดยการน าเอาข้อมูลราคาปิด               

มาท าการวิเคราะห์เชิงปริมาณโดยใช้โปรแกรมค านวณ Microsoft Excel V.2013 เพ่ือค านวณ

ข้อมูลเกี่ยวกับอัตราผลตอบแทน ความเสี่ยง และ อัตราผลตอบแทนต่อความเสี่ยง ถัดมาใช้สถิติ

เบ้ืองต้นในการวิเคราะห์ในการการแจกแจงความถี่  ได้แก่ ค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

ค่าสงูสดุ ค่าต ่าสดุ และ จ านวนข้อมูล โดยใช้โปรแกรมค านวณ IBM SPSS Statistics V.22 
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2.  การวิเคราะห์ข้อมูลในส่วนที่ 2 เป็นการวิเคราะห์เชิงอนุมาน (Inferential 

Statistics) เพ่ือทดสอบสมมุติฐานที่ ต้ังข้ึนโดยใช้ตัวทดสอบทางสถิติ Independent-Samples               

t-test เพ่ือใช้วิเคราะห์ความแตกต่างของข้อมูลที่สามารถหาค่าเฉล่ียได้แบบ 2 กลุ่มตัวอย่าง

เปรียบเทยีบกัน และ ทดสอบทางสถิติ One-Way ANOVA เพ่ือใช้วิเคราะห์ความแตกต่างของ

ข้อมูลที่สามารถหาค่าเฉล่ียส าหรับหลายกลุ่มตัวอย่างเปรียบเทียบกัน โดยใช้โปรแกรมค านวณ 

IBM SPSS Statistics V.22 

 

7. ผลการศึกษา 

         สรุปผลลกัษณะของตวัอย่าง 

หลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ให้อัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันเท่ากับ ร้อยละ 

0.0213 ซ่ึงต ่ากว่าตลาด โดยหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารขนาด Large-Cap ให้อัตรา

ผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันสูงที่สุดเท่ากับ ร้อยละ 0.0419 รองลงมาคือ ขนาด Mid-Cap เท่ากับ 

ร้อยละ 0.0369 และ ขนาด Small-Cap ให้อัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันต ่าที่สุดเท่ากับ ร้อยละ 

0.0203 โดยมี 6 หลักทรัพย์ที่ให้อัตราผลตอบแทนสูงกว่าตลาด สามารถเรียงล าดับจากมากไป

น้อย ได้ดังน้ี หลักทรัพย์ KBANK ร้อยละ 0.0553 ต่อวัน หลักทรัพย์ BAY ร้อยละ 0.0479 ต่อ

วัน หลักทรัพย์ SCB ร้อยละ 0.0453 ต่อวัน หลักทรัพย์ TMB ร้อยละ 0.0436 ต่อวัน 

หลักทรัพย์ KKP ร้อยละ 0.0381 ต่อวัน หลักทรัพย์ TCAP ร้อยละ 0.0326 ต่อวัน และมี 5 

หลักทรัพย์ที่ให้อัตราผลตอบแทนต ่ากว่าตลาด สามารถเรียงล าดับจากมากไปน้อย ได้ดังน้ี 

หลักทรัพย์ TISCO ร้อยละ 0.0280 ต่อวัน หลักทรัพย์ KTB ร้อยละ 0.0259 ต่อวัน หลักทรัพย์ 

BBL ร้อยละ 0.0250 ต่อวันหลักทรัพย์ LHBANK ร้อยละ 0.0202 ต่อวัน หลักทรัพย์ CIMBT 

ร้อยละ -0.0405 ต่อวัน 

หลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร มีความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันเท่ากับ 1.2523 ซ่ึงสูงกว่า

ตลาด โดยหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารขนาด Small-Cap มีความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันต ่าที่สุด

เท่ากับ 1.1089 รองลงมาคือ ขนาด Large-Cap เท่ากับ 1.3613 และ ขนาด Mid-Cap มีความ

เสี่ยงเฉล่ียต่อวันสงูที่สดุเทา่กบั 1.5092 โดยมี 11 หลักทรัพย์ที่มีความเสี่ยงสูงกว่าตลาด สามารถ

เรียงล าดับจากน้อยไปมาก ได้ดังน้ี หลักทรัพย์ BBL เท่ากับ 1.3801 ต่อวัน หลักทรัพย์ 

LHBANK เท่ากับ 1.4391 ต่อวัน หลักทรัพย์ TCAP เท่ากับ 1.5690 ต่อวัน หลักทรัพย์ SCB 

เทา่กบั 1.5786  ต่อวัน หลักทรัพย์ TISCO เท่ากับ 1.5813 ต่อวัน หลักทรัพย์ KBANK เท่ากับ 

1.6196 ต่อวัน หลักทรัพย์ KKP เท่ากับ 1.6877 ต่อวัน หลักทรัพย์ KTB เท่ากับ 1.7301 ต่อ

วัน หลักทรัพย์ CIMBT เท่ากับ 1.7346 ต่อวันหลักทรัพย์ TMB เท่ากับ 1.8171 ต่อวัน และ 

หลักทรัพย์ BAY เทา่กบั 1.8243 ต่อวัน  

หลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารให้ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันเท่ากับร้อยละ-0.0014 

ซ่ึงต ่ากว่าตลาด โดยหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารขนาด Small-Cap ให้ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อ
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วันสงูที่สดุเทา่กบั ร้อยละ  0.0124 รองลงมาคือ ขนาด Large-Cap เท่ากับ ร้อยละ 0.0091 และ 

ขนาด Mid-Cap ให้ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันต ่าที่สุดเท่ากับ ร้อยละ 0.0078 โดยมี 11 

หลักทรัพย์ที่ให้ Sharpe’s ratio ต ่ากว่าตลาด สามารถเรียงล าดับจากมากไปน้อย ได้ดังน้ี 

หลักทรัพย์ TISCO ร้อยละ 0.0381 ต่อวัน หลักทรัพย์ TMB ร้อยละ 0.0253 ต่อวัน หลักทรัพย์ 

KBANK ร้อยละ 0.0242 ต่อวัน หลักทรัพย์ KTB ร้อยละ 0.0153 ต่อวัน หลักทรัพย์ SCB ร้อย

ละ 0.0073 ต่อวัน หลักทรัพย์ TCAP  ร้อยละ 0.0002 ต่อวัน หลักทรัพย์ KKP ร้อยละ                    

-0.0005 ต่อวัน หลักทรัพย์ BAY ร้อยละ -0.0102 ต่อวันหลักทรัพย์ BBL ร้อยละ -0.0111 

ต่อวัน หลักทรัพย์ LHBANK ร้อยละ -0.0147 ต่อวัน และ หลักทรัพย์ CIMBT ร้อยละ                  

-0.0787 ต่อวัน 

         สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

ผลการทดสอบด้วยค่าสถิติ t-test แบบอสิระ พบว่า อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันจาก

การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์กับอัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันจากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวด

ธุรกจิธนาคาร ไม่แตกต่างกนั โดยอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันของตลาดเท่ากับ ร้อยละ 0.0289 

และ หลักทรัพย์หมวดธุรกจิธนาคารให้อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันเทา่กบั ร้อยละ 0.0213 ส่วน

อัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์กับอัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวัน

จากการลงทุนในหลักทรัพย์ SCB KBANK BBL KTB BAY TMB TCAP CIMBT TISCO 

KKP และ LHBANK ไม่แตกต่างกัน โดยหลักทรัพย์ที่ให้อัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันสูงที่สุด 

คือ KBANK เทา่กบั ร้อยละ 0.0553 

ผลการทดสอบด้วยค่าสถิติ t-test แบบอิสระ พบว่า ความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันจากการ

ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์กับความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันจากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจ

ธนาคาร แตกต่างกนั อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันของตลาด

เท่ากับ 0.9074 และ หลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารมีความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันเท่ากับ 1.2523 

ส่วนความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์กับความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันจากการ

ลงทุนในหลักทรัพย์ SCB KBANK BBL KTB BAY TMB TCAP CIMBT TISCO KKP และ 

LHBANK แตกต่างกนั อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยหลักทรัพย์ที่มีความเสี่ยงเฉล่ีย 

ผลการทดสอบด้วยค่าสถิติ t-test แบบอิสระ พบว่า Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันจาก

การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์กับ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันจากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวด

ธุรกิจธนาคาร ไม่แตกต่างกัน โดย Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันของตลาดเท่ากับ ร้อยละ 0.0526 

และ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันของหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารเท่ากับ ร้อยละ -0.0014 ส่วน 

Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ กับ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันจาก

การลงทุนในหลักทรัพย์ SCB KBANK BBL KTB BAY TMB TCAP TISCO KKP และ 

LHBANK ไม่แตกต่างกัน โดยหลักทรัพย์ที่ให้ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวันสูงที่สุด คือ TISCO 

เท่ากับ ร้อยละ 0.0381 แต่หลักทรัพย์ CIMBT ให้ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวัน แตกต่างกัน  
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อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยหลักทรัพย์ CIMBT ให้ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวัน 

ต ่าที่สดุเทา่กบั ร้อยละ -0.0787 

ผลการทดสอบด้วยค่าสถิติ One-Way ANOVA พบว่า อัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวัน

จากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ขนาด Large-Cap ขนาด Mid-Cap และ ขนาด 

Small-Cap ไม่แตกต่างกัน โดยหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ขนาด Large-Cap ให้อัตรา

ผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันจากการลงทุนสงูที่สุดเทา่กบั ร้อยละ 0.0419 

ผลการทดสอบด้วยค่าสถิติ One-Way ANOVA พบว่า ความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันจากการ

ลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ขนาด Large-Cap ขนาด Mid-Cap และ ขนาด Small-

Cap แตกต่างกัน อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร 

ขนาด Small-Cap มีความเสี่ยงเฉล่ียต่อวันจากการลงทุนต ่าที่สุดเทา่กบั 1.1089 

ผลการทดสอบด้วยค่าสถิติ One-Way ANOVA พบว่า Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวัน

จากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ขนาด Large-Cap ขนาด Mid-Cap และ ขนาด 

Small-Cap ไม่แตกต่างกัน โดยหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ขนาด Small-Cap ให้ Sharpe’s 

ratio เฉล่ียต่อวันจากการลงทุนสงูที่สดุเทา่กบั ร้อยละ 0.0124 

 

8. อภิปรายผลการศึกษา 

จากการศึกษา การเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกบัอตัราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์

หมวดธุรกิจธนาคาร พบว่าหลักทรัพย์ KBANK BAY SCB TMB KKP และ TCAP ให้อัตรา

ผลตอบแทนสงูกว่าตลาดเลก็น้อย แต่หลักทรัพย์ในหมวดธุรกิจธนาคารทุกตัว มีความเสี่ยงสูงกว่า

ตลาดอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ นักลงทุนที่ไม่ชอบความเสี่ยงจึงควรหลีกเล่ียงการลงทุนใน

หลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารในช่วงน้ี ซ่ึงสอดคล้องกับงานวิจัยของ กิตติยาพร คชาอนันต์ 

(2555) ที่พบว่า หลักทรัพย์ที่มีอตัราผลตอบแทนสงูกว่าอตัราผลตอบแทนตลาด มี 2 หลักทรัพย์

คือ KBANK และ SCB ด้านความเสี่ยง หลักทรัพย์กลุ่มธนาคารพาณิชย์ทั้งหมด มีอัตราความ

เสี่ยงสูงกว่าอัตราความเสี่ยงของตลาด หลักทรัพย์ที่มีอัตราความเสี่ยงสูงที่สุดคือ TMB รองลงมา

คือ KTB, BAY, KBANK, SCB, BBL ตามล าดับ  

รวมถึงยังสอดคล้องกับงานวิจัยของ  พรวรรณ นันทแพศย์  (2552) ที่พบว่า 

หลักทรัพย์ที่ให้อัตราผลตอบแทนเฉล่ียสูงสุด 5 อันดับแรก คือ หลักทรัพย์ของ ธนาคารกรุงศรี

อยุธยา จ ากัด (มหาชน), ธนาคารกสิกรไทย จ ากัด (มหาชน), ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด 

(มหาชน), ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) และ ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) ซ่ึงล าดับ

อาจแตกต่างกนับ้างเลก็น้อย เน่ืองจากช่วงระยะเวลาที่ท  าการเกบ็ข้อมูลแตกต่างกนั  

นอกจากน้ียังสอดคล้องกับงานวิจัยของ พูนศักด์ิ แสงสันต์ (2551) ที่พบว่า อัตรา

ผลตอบแทนของหลักทรัพย์กลุ่มธนาคารมีทั้งสูงและต ่ากว่าตลาด แต่ความเสี่ยงสูงกว่าตลาดทุก
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หลักทรัพย์อาจมีเหตุผลเน่ืองมาจาก พฤติกรรมของนักลงทุนที่เบ่ียงเบนไป ไม่มีความมั่นใจในการ

ลงทุน ชะลอการลงทุน โดยมีการขายหลักทรัพย์มากกว่าซ้ือท าให้เกิดความแปรปรวนของราคา 

และมีมูลเหตุมาจากปัจจัยภายนอกที่เกิดข้ึนในช่วงเวลาที่ท  าการศึกษา ได้แก่ ภาวะเศรษฐกิจใน

ประเทศและต่างประเทศ ความไม่มีเสถียรภาพทางการเมืองและสังคม  ซ่ึงปัจจัยดังกล่าวน้ีมี

ผลกระทบต่อความแปรปรวนของผลการด าเนินงานและความเสี่ยงของหลักทรัพย์กลุ่มธนาคารย่ิง

กว่าหลักทรัพย์กลุ่มอื่นๆในตลาด และยังมีผลกระทบอย่างมากต่อการลงทุนจากต่างประเทศ 

(foreign portfolio investment) อกีด้วย  

และยังสอดคล้องกบังานวิจัยของ ทรงกฤษณ์ รักงาม (2550) ที่พบว่า หลักทรัพย์ของ 

ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) ให้อัตราผลตอบแทนสูงที่สุด เฉล่ียร้อยละ 217.24 และ 

หลักทรัพย์ของ ธนาคารไทยธนาคาร จ ากัด (มหาชน) ให้อัตราผลตอบแทนต ่าที่สุด เฉล่ียร้อยละ 

-70.86 ความเสี่ยงของหลักทรัพย์กลุ่มธุรกิจธนาคารพาณิชย์ไทย พบว่า หลักทรัพย์ของ 

ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) มีค่าความเสี่ยงเฉล่ียสูงที่สุด เท่ากับ 9.63 ซ่ึงเหน็ได้ว่าอัตรา

ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ค่อนข้างสงู เน่ืองจากช่วงที่ท  าการศึกษาเป็นช่วงแนวโน้มตลาดขาข้ึน 

รวมทั้งยังสอดคล้องกับงานวิจัยของ สุภาวดี สัตยายุทย์ (2546) ที่พบว่า ซ่ึงโดยส่วน

ใหญ่หลักทรัพย์ในกลุ่มธนาคารพาณิชย์จะมีความเสี่ยงมากกว่าตลาด แสดงว่าหลักทรัพย์ในกลุ่ม

ธนาคารส่วนใหญ่มีการเคล่ือนไหวมากกว่าตลาด เช่น ถ้าตลาดปรับตัวสูงขึ้ นมากกว่า 1% 

หลักทรัพย์ในกลุ่มธนาคารพาณิชย์จะปรับตัวขึ้ นมากกว่า 1% และในทางตรงกันข้าม ถ้าตลาด

ปรับตัวลดลง 1% หลักทรัพย์ในกลุ่มธนาคารพาณิชย์จะปรับตัวลดลงมากกว่า 1% ดังน้ัน ในการ

ตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์น้ัน ควรที่จะถือหลักทรัพย์เหล่าน้ีไว้ในช่วงที่ภาวะเศรษฐกิจก าลัง

ขยายตัว ส่วนในช่วงที่ภาวะตลาดมีการปรับตัวลดลง ไม่ควรถือหลักทรัพย์เหล่าน้ีไว้ 

แต่ขัดแย้งกับงานวิจัยของ จินดา จันที (2540) ที่พบว่า กลุ่มธนาคารพาณิชย์ ที่ให้

ผลตอบแทนเฉล่ียสูงกว่าอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดหลักทรัพย์ แต่มีความเสี่ยงต ่ากว่า

ตลาดกลักทรัพย์ และมีค่าเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพย์ช้ากว่าตลาด จ่ึงเหมาะส าหรับการลงทุน

ระยะยาว ซ่ึงช่วงที่ท  าการเกบ็ข้อมูล อยู่ในช่วง ตั้งแต่ เดือนมกราคม 2535 ถึง เดือนธันวาคม 

2538 ซ่ึงเป็นช่วงที่เศรษฐ์กิจไทยมีการเติบโตเป็นอย่างมากผิดกับปัจจุบัน จึงท าให้ได้รับผลที่

แตกต่างกนั 

และขัดแย้งกบังานวิจัยของ เชิดชัย วงษ์เมตตา (2540) ที่พบว่า การลงทุนในหุ้นกลุ่ม

ธนาคารให้อัตราผลตอบแทนจากราคาหุ้นเฉล่ีย ร้อยละ 34.04 ต่อปี ขณะที่หุ้นทั้งหมดในตลาด

หลักทรัพย์ให้อตัราผลตอบแทน ร้อยละ 22.28 ต่อปี ซ่ึงต ่ากว่า หลักทรัพย์กลุ่มธนาคาร ซ่ึงช่วงที่

ท  าการเกบ็ข้อมูล อยู่ในช่วง ตั้งแต่ ปี 2536 – 2539 ซ่ึงเป็นช่วงที่ธนาคารมีการขยายสินเช่ือเพ่ิม

เป็นจ านวนมาก ก่อนจะเกดิวิกฤติต้มย ากุ้ง จึงท าให้ได้รับผลที่แตกต่างกนั 

จากการศึกษา การเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกบัอตัราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์
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หมวดธุรกิจธนาคาร พบว่า หลักทรัพย์ในหมวดธุรกิจธนาคารทั้งหมดให้ Sharpe’s ratio ต ่ากว่า

ตลาด จึงไม่น่าลงทุนในหลักทรัพย์ใดเลย โดยหลักทรัพย์ CIMBT ให้ Sharpe’s ratio เฉล่ียต่อวัน 

ต ่ า ที่ สุ ด เ ท่ า กั บ ร้ อยละ  -0.0787ซ่ึ ง ไ ม่ น่ า ล ง ทุนที่ สุ ด ซ่ึ ง สอดค ล้อ งกั บ ง าน วิ จั ยขอ ง                   

นฤมล ถัมภ์บรรฑุ (2555) ที่พบว่า หลักทรัพย์ CIMBT มีความเสี่ยงน้อยกว่าตลาด ซ่ึงมีอัตรา

ผลตอบแทนเปล่ียนแปลงไปในทศิทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของตลาด ในสัดส่วนที่น้อย

กว่า โดยมีอัตราผลตอบแทนที่ต้องการมากกว่าอัตราผลตอบแทนที่คาดว่าจะได้รับ เน่ืองจากการ

ชดเชยความเสี่ยงที่เป็นระบบ จึงไม่ควรตัดสนิใจเลือกลงทุน  

รวมถึงยังสอดคล้องกับงานวิจัยของ วีรยา ถวิลบุญ (2550) ที่พบว่า การลงทุนใน

หลักทรัพย์กลุ่มธุรกิจประกันภัยได้รับอัตราผลตอบแทนโดยรวมสูงสุด เท่ากับ ร้อยละ 15.62 

และ ค่าความเสี่ยงจากการลงทุนก็สูงสุดเช่นเดียวกัน เท่ากับ 13.35 ส่วนกลุ่มธุรกิจที่ให้

ผลตอบแทนต ่าสดุคือ กลุ่มธุรกิจธนาคารพาณิชย์ ได้รับผลตอบแทน เท่ากับ ร้อยละ 5.68 และมี

ความเสี่ยง เทา่กบั 4.25   

และยังสอดคล้องกับงานวิจัยของ ธนันต์พร จรรย์โกมล (2546) ที่พบว่า การใช้ตัว

แบบการตั้งราคาหลักทรัพย์ ในปี 2543 ปรากฏว่า ไม่ควรลงทุนในหลักทรัพย์ใดเลย เน่ืองจาก

อตัราผลตอบแทนขาดทุนทุกๆหลักทรัพย์ที่ท  าการศึกษา 

ในการท าวิจัยคร้ังน้ี ผู้วิจัยไม่พบงานวิจัยที่ท  าการวิเคราะห์ การเปรียบเทียบอัตรา

ผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารขนาดขนาด      

Large-Cap, Mid-Cap และ Small-Cap ท าให้ไม่มีงานวิจัยมาสนับสนุนหรือโต้แย้ง 

 

9. ขอ้เสนอแนะ 

ขอ้เสนอแนะจากการท าวิจัย 

1.  จากผลการศึกษาพบว่า หลักทรัพย์หมวดธุรกจิธนาคารทุกตัว มีความเสี่ยงสูงกว่า

ตลาด และมีอัตราผลตอบแทนที่ใกล้เคียงกับตลาด ดังน้ัน นักลงทุนทั่วไปที่ไม่ชอบความเสี่ยง จึง

ควรที่จะหลีกเล่ียงการลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร หรือหากนักลงทุนมีความประสงค์

ที่จะลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารกค็วรพิจารณาหลักทรัพย์ หรือกลุ่มหลักทรัพย์ที่ให้

ความเสี่ยงต ่าที่สดุ เช่น หลักทรัพย์ BBL 

2.  ผลการศึกษาพบว่า หลักทรัพย์ที่ ให้อัตราผลตอบแทนสูงกว่าตลาดได้แก่ 

KBANK BAY SCB TMB KKP และ TCAP แต่มีความเสี่ยงที่แตกต่างกันไป ดังน้ัน นักลงทุน

ควรพิจารณาเลือกลงทุนให้สอดคล้องกับอัตราผลตอบแทนที่คาดหวัง และระดับความเสี่ยงที่

ยอมรับได้ 

3.  จากผลการศึกษาพบว่า หลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคารทุกตัว ให้ Sharpe’s ratio 

ต ่ากว่าตลาด ดังน้ัน นักลงทุนทั่วไปที่ให้ความค านึงถึงความสมเหตุสมผล จึงควรที่จะหลีกเล่ียง

การลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร หรือหากนักลงทุนมีความประสงค์ที่จะลงทุนใน
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หลักทรัพย์หมวดธุรกจิธนาคารกค็วรพิจารณาหลักทรัพย์ หรือกลุ่มหลักทรัพย์ที่ให้ Sharpe’s ratio 

สงูที่สดุ เช่น หลักทรัพย์ TISCO 

4.  ผลการศึกษาพบว่า หลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ขนาด Small-Cap ให้ 

Sharpe’s ratio สงูที่สดุ และมีความเสี่ยงต ่าที่สดุ ถึงแม้ว่าจะให้อัตราผลตอบแทนที่ต ่ากว่าเลก็น้อย 

เมื่อเทยีบกบั ขนาด Large-Cap และ ขนาด Mid-Cap 

5.  เน่ืองจากในช่วงระยะเวลาที่ท  าการเกบ็ข้อมูล เป็นช่วงที่เศรษฐกิจภายในประเทศ

มีการชะลอตัวเน่ืองจากมีปัจจัยต่างๆมากระทบ นักลงทุนจึงควรพิจารณาแนวโน้มทางเศรษฐกิจ 

และวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน ข่าวสาร และ เหตุการณ์ต่างๆ ควบคู่กบัการตัดสนิใจลงทุน 

         ขอ้เสนอแนะส าหรบังานวิจยัในอนาคต 

1.  ควรศึกษาเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนใน

หลักทรัพย์หมวดธุรกิจอื่นๆร่วมด้วย เพ่ือให้เห็นถึงภาพรวมจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทยมากยิ่งขึ้น 

2.  ในช่วงเวลาที่ศึกษา คือต้ังแต่ เดือน พฤษภาคม พ.ศ. 2554 ถึงเดือน กันยายน 

พ.ศ. 2558 ซ่ึงเป็นช่วงเวลาที่ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีความผันผวน อันมีเหตุผล

สืบเน่ืองมาจากการที่มีปัจจัยต่างๆมากระทบ และสภาพทางเศรษฐกิจที่ซบเซา เม่ือพิจารณาถึง

อตัราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์ และหลักทรัพย์หมวดธุรกจิธนาคารที่ค่อนข้างต ่ากว่าความ

เป็นจริง อาจท าให้มีข้อมูลในการตัดสินใจไม่เพียงพอ ในการศึกษาคร้ังต่อไปจึงควรน าเอาข้อมูล

ช่วงที่ตลาดหลักทรัพย์มีแนวโน้มขาข้ึนมาเฉล่ียถ่วงน า้หนัก 

3.  การน าเอาข้อมูลราคาปิดรายวันรวมถึงเงินปันผลมาพิจารณาน้ัน ไม่ได้รวมถึง

ข้อมูลสิทธิประโยชน์ในส่วนของหุ้นปันผล และ สิทธิในการซ้ือหุ้นเพ่ิมทุนหรือ Warrants          

มาพิจารณา การท าวิจัยคร้ังในคร้ังต่อไปจึงควรน าเอาข้อมูลสิทธิประโยชน์เหล่าน้ีมาร่วมในการ

พิจารณา รวมถึงปัจจัยพ้ืนฐานต่างๆร่วมด้วย ซ่ึงจะท าให้ข้อมูลที่ได้มีความสมบูรณ์ถูกต้อง แม่นย า 

และสะท้อนถึงความเป็นจริงมากยิ่งขึ้น 

4.  การเลือกพิจารณาราคาปิดของทุกๆวันท าการโดยการตั้งสมมติฐานว่า จะซ้ือ                  

ณ ราคาปิดของวันก่อนและขาย ณ ราคาปิดของวันถัดไป จะมีลักษณะคล้ายกับการลงทุนแบบเกง็

ก าไรของนักลงทุนระยะสั้นที่กระท าแบบหักกลบลบหน้ีภายในวันเดียวกัน ( Net settlement ) ซ่ึง

การพิจารณาหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร โดยส่วนใหญ่จัดเป็นหลักทรัพย์ประเภท Defensive 

stock และความเป็นจริงผู้ลงทุนในลักษณะแบบเกง็ก าไร กไ็ม่นิยมลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจ

ธนาคาร ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรจะใช้ข้อมูลรายเดือน หรือ 15 วัน ในการพิจารณามากกว่า ซ่ึง

จะเหมาะสมกว่าเพราะหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร นักลงทุนส่วนใหญ่นิยมลงทุนในระยะยาว 

เน่ืองจากได้รับเงินปันผลสม ่าเสมอ สภาพคล่องสงู และมีฐานะการเงินมั่นคง 
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10. กิตติกรรมประกาศ 

การศึกษาค้นคว้าเฉพาะบุคคลเร่ือง การเปรียบเทยีบอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง

จากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกับอัตราผลตอบแทนแทนและความเสี่ยงจาก

การลงทุนในหลักทรัพย์หมวดธุรกิจธนาคาร ฉบับน้ี ส าเร็จลุล่วงลงได้อย่างราบร่ืนด้วยความ

อนุเคราะห์เป็นอย่างย่ิงจาก ผศ.ดร.อดิลล่า พงศ์ย่ีหล้า อาจารย์ที่ปรึกษาการค้นคว้าอิสระ ที่กรุณา

สละเวลาอันมีค่าให้ค าปรึกษา ข้อคิดเหน็ ค าแนะน า ซ่ึงล้วนแล้วแต่น ามาซ่ึงแนวทางความคิดอัน

เป็นประโยชน์ ตลอดจนตรวจสอบแก้ไขข้อบกพร่องต่างๆของงานค้นคว้าอิสระฉบับน้ี ให้มีความ

สมบูรณ์มากยิ่งขึ้น 

ขอขอบพระคุณคณาจารย์ทุกๆทา่นที่ได้กรุณาให้ค าแนะน าช่วยเหลือในด้านต่างๆ ด้วย

ความเมตตาเสมอมา ขอขอบคุณเพ่ือนๆพ่ีๆสาขาวิชาการจัดการการเงินทุกๆท่าน ที่ให้ความ

ช่วยเหลือเอื้ อเฟ้ือเป็นอย่างดีในหลายๆอย่าง คอยเป็นห่วงเป็นใย และ ให้ก าลังใจมาโดยตลอด 

และ ขอขอบพระคุณเจ้าของหนังสือทุกเล่ม แหล่งข้อมูลทุกแหล่ง เวบ็ไซต์และงานวิจัยต่างๆ ที่             

ผู้ศึกษาได้ใช้เป็นข้อมูลประกอบในการศึกษาค้นคว้าเฉพาะบุคคลฉบับน้ี 

คุณค่า และ ประโยชน์อันใดที่ได้รับจากงานค้นคว้าเฉพาะบุคคลฉบับน้ี ข้าพเจ้าขอ

มอบแด่ บุพการี และ ครูบาอาจารย์ทุกๆท่านของข้าพเจ้า ตลอดจนผู้มีส่วนช่วยเหลือให้การ

สนับสนุนทุกๆท่าน หากมีข้อผิดพลาดประการใดที่อาจเกิดข้ึนจากการศึกษาค้นคว้าฉบับน้ี                

ผู้ศึกษากราบขออภัย และ ขอน้อมรับไว้ ณ ที่น้ีแต่เพียงผู้เดียว ด้วยความเคารพยิ่ง 
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