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บทคดัย่อ 

 การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อประมาณค่าความเส่ียงของหลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสารโดยใช้แนวคิดการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิท่ีเปล่ียนแปลงไปตามเวลา 
(Time Varying Coefficient) ซ่ึงประมาณโดยแบบจ าลอง สเตทสเปซ ท าการศึกษาหลกัทรัพยใ์น
กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารจ านวน 12 หลกัทรัพยไ์ด้แก่ บริษทั ไทยคม จ ากัด 

 (มหาชน (  (THCOM), บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั  (มหาชน (  (ADVANC), บริษทัจสั
มิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน(  (JAS), บริษทั ชิน คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั  (มหาชน (  (INTUCH), 
บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั  (มหาชน (  (SAMART), บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน( 
(TRUE), บริษทั โทเท่ิลแอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั  (มหาชน (  (DTAC), บริษทั เอ็ม เอฟ อี ซี จ  ากดั 

 (มหาชน (  ( MFEC), บริษทั สามารถเทลคอม จ ากดั  (มหาชน (  (SAMTEL), บริษทั แอ็ดวานซ์ อิน
ฟอร์เมชัน่ เทคโนโลยี จ  ากดั  (มหาชน (  (AIT), บริษทั เอสวีโอเอ จ ากดั  (มหาชน (  (SVOA) และ
บริษทั อินเตอร์แนชัน่เนิลเอนจีเนียริง จ  ากดั (มหาชน( (IEC)โดยใชข้อ้มูลราคาปิดรายสัปดาห์ของ
แต่ละหลกัทรัพยต์ั้งแต่ปี พ.ศ. 2551 ถึงปี พ.ศ. 2555 รวมทั้งส้ิน 261 สัปดาห์ เน่ืองจากขอ้มูลท่ี
น ามาใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลาจึงตอ้งใชก้ารทดสอบ Unit root เพื่อพิจารณาความน่ิง
ของขอ้มูลก่อนแลว้จึงประมาณค่าความเส่ียงจากแบบจ าลอง CAPM โดยใชแ้บบจ าลอง State Space 
ในการประมาณค่าและให้อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยท์ั้งหมดในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศ
และการส่ือสารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 



จ 

ในช่วงเวลาก่อนหนา้เป็นตวัแทนของตวัแปรท่ีคาดวา่จะส่งผลต่อค่าความเส่ียง 
 ผลการศึกษาพบว่า หลกัทรัพย ์THCOM, JAS  ,TRUE และ SAMTEL มีค่าความเส่ียง
เท่ากบั 1.447982  ,1.19304  ,1.033065 และ 1.07858 ตามล าดบั หลกัทรัพยด์งักล่าวจึงมีลกัษณะเป็น 
Aggressive Stock ส่วนหลกัทรัพย ์ADVANC, INTUCH, SAMART, DTAC, SVOA และ IEC มีค่า
ความเส่ียงเท่ากบั 0.644505  ,0.707487  ,0.59115, 2.1.66.0  , 0.697745 และ 0.26571 ตามล าดบั จึงมี
ลกัษณะเป็น Defensive Stock ในขณะท่ีหลกัทรัพย์ MFEC และAIT มีค่าความเส่ียงเท่ากับ               
-0.275277 และ -0.533094 ตามล าดบั  

เม่ือน าอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพยแ์ต่ละหลกัทรัพยม์าเปรียบเทียบกบัเส้น
ตลาดหลกัทรัพย ์(SML) พบวา่ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย์ SAMART, ADVANC, 
DTAC, INTUCH, SAMTEL, JAS และ THCOM อยูเ่หนือเส้นตลาดหลกัทรัพยแ์สดงวา่หลกัทรัพย์
มีราคาต ่ากวา่ท่ีควรจะเป็น (Under Value) นกัลงทุนควรซ้ือหลกัทรัพยเ์หล่าน้ีก่อนท่ีราคาหลกัทรัพย์
จะมีการปรับตวัเพิ่มข้ึน ส่วนหลกัทรัพย ์AIT, MFEC, IEC, SVOA และ TRUE  มีอตัราผลตอบแทน
ท่ีคาดหวงัอยู่ใตเ้ส้นตลาดหลกัทรัพย ์แสดงว่าหลกัทรัพยเ์หล่าน้ีมีราคาสูงกว่าท่ีควรจะเป็น (Over 
Value) นกัลงทุนจึงควรขายหลกัทรัพยเ์หล่าน้ีก่อนท่ีราคาจะปรับตวัลดลง 
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ABSTRACT 

The objective of this study was to estimate the risk of securities in the Information and 
Communication Technology Sector of the Stock Exchange of Thailand. This estimation uses 
concept of estimating time varying coefficient which estimated by State Space model. Twelve 
securities in the Information and Communication Technology Sector, namely, the Thaicom public 
company limited (THCOM), the Advanced info service public company limited (ADVANC), the 
Jasmine international public company limited (JAS), the Shin corporation public company limited 
(INTUCH), the Samart corporation public company limited (SAMART), the True corporation 
public company limited (TRUE), the Total access communication public company limited 
(DTAC), the MFEC public company limited (MFEC), the Samart telecoms public company 
limited (SAMTEL), the Advance information technology public company limited  (AIT), the 
SVOA public company limited (SVOA) and the International engineering public company 
limited  (IEC), were selected for the estimation by using their 261 weekly closing price from 2008 
to 2012. Unit root test was performed to confirm the stationary nature of these time series. 
Consequently, estimation risk from CAPM model was undertaken following the State Space 
model. Market sector return in last period was used as a variable contributing to time varying 
risks. 
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 The result found that the risk of THCOM, JAS, TRUE and SAMTEL securities were 
1.447982, 1.19304, 1.033065 and 1.07858, respectively. These securities were determined as an 
Aggressive stock. Furthermore, the risk of ADVANC, INTUCH, SAMART, DTAC, SVOA and 
IEC securities were 0.644505, 0.707487, 0.59115, 2.1.66.0 ,  2.1.66.0  and 0.26571, respectively. 
These securities were determined as a Defensive stock. However, there are two securities have a 
negative risk, namely, MFEC and AIT. The risks of these securities were -0.275277 and                
-0.533094, respectively.  

The comparison of expected return from securities with the Securities Market Line 
(SML) showed that expected return of SAMART, ADVANC, DTAC, INTUCH, SAMTEL, JAS 
and THCOM securities were over the Securities Market Line (SML). This implies that these 
securities were Under Value. Therefore, the investor should buy these securities before their price 
increase. However, the expected return of AIT, MFEC, IEC, SVOA and TRUE securities were 
under the Securities Market Line (SML). This implies that these securities were Over Value. 
Therefore, the investor should sell these securities before their price decrease.  

 

 

 


