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บทคัดย่อ 

การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาผลตอบแทน ความเส่ียง และการประเมินมูลค่าของ
หลกัทรัพย ์บริษทั เอสพีซีจี จ  ากดั (มหาชน) โดยเลือกใชท้ฤษฎีการตั้งราคาหลกัทรัพย ์ (CAPM) ใน
การวิเคราะห์หลกัทรัพยบ์ริษทั เอสพีซีจี จ  ากดั (มหาชน) ประยุกตใ์ชก้บัตวัแบบ Rolling จากทฤษฎี 
Rolling Analysis of Time Series Model โดยขอ้มูลท่ีใชศึ้กษาเป็นขอ้มูลทุติยภูมิทางการเงิน ใชร้าคา
ปิดของหลกัทรัพยร์ายวนัยอ้นหลงัในช่วง พ.ศ.2556 ตั้งแต่วนัท่ี 2 มกราคม พ.ศ.2556 ถึงวนัท่ี 27 
ธนัวาคม พ.ศ.2556 จ านวน 245 ขอ้มูล 

 ผลการศึกษาพบว่าความสัมพนัธ์ระหว่างผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยแ์ละหลกัทรัพย์
บริษทั เอสพีซีจี จ  ากดั (มหาชน) เป็นไปในทิศทางท่ีเรียกไดว้่า หลกัทรัพยเ์ชิงรุก เน่ืองจากมีค่าเบตา้ 
(ß) มากกว่า 1 ทั้ง 45 ค่า แสดงวา่การเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทั จะ
เปล่ียนแปลงมากกว่าการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์และชุดขอ้มูลท่ี 
หลกัทรัพยมี์ค่าแอลฟ่า (α) มากกว่า (1-ß) R

f
 ทั้งหมด 35 ค่าแสดงถึงผลตอบแทนท่ีสูงกว่าราคา 

ดุลยภาพ แสดงว่าราคาหลกัทรัพยใ์นขณะนั้นต ่ากว่าราคาท่ีเหมาะสม (Undervalued) ผูล้งทุนควร
ตดัสินใจลงทุนโดยการซ้ือหลกัทรัพย ์ ส าหรับชุดขอ้มูลท่ีหลกัทรัพยมี์ค่าแอลฟ่า (α) นอ้ยกวา่ (1- ß) 
R

f
 ทั้งหมด 10 ค่าแสดงถึงให้ผลตอบแทนท่ีต ่ากวา่ราคาดุลยภาพ แสดงวา่ราคาหลกัทรัพยใ์นขณะนั้น

สูงกวา่ราคาท่ีเหมาะสม (Overvalued) ผูล้งทุนควรตดัสินใจลงทุนโดยการขายหลกัทรัพยน์ั้น 
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ABSTRACT 

This study has the objective to analyze returns, risks, and valuations of SPCG public 
company limited securities by using CAPM for analysis and applying in Rolling Analysis of Time 
Series Model. Data for this study were is closing prices of SPCG from 2 January 2013 to 27 
December 2013 covering 245 observations. 

The study shows that relation of securities and SPCG tends to be aggressive stocks because 
the ß parameters have the value greater than 1 of all 45 values as the change in individual asset 
return appear to be greater than the change in market return, the α parameters have the value greater 
than (1- ß) R

f
35 values. It shows higher returns than equilibrium price that the securities are 

undervalued. So investors should invest at this time.  About α parameters that have the value above 
to equilibrium price (10 values) that the securities are overvalued, the investors should invest by 
selling the securities. 
 


