
 
บทที่ 5 

สรุปผลการศึกษา  อภิปรายผล  และขอเสนอแนะ 
 

การศึกษาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  แตละกลุมอุตสาหกรรมในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  สามารถสรุปผลการศึกษา  อภิปรายผล รวมทั้งขอเสนอแนะ 
ดังตอไปนี ้

 
สรุปผลการศึกษา 

จากการศึกษาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนของบริษทัที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัยจํานวน  261 บริษัท  แบงเปน 29 กลุมอุตสาหกรรม  เปนระยะเวลา 5 ป  ตั้งแต      
ป พ.ศ. 2543  ถึงป พ.ศ. 2547 พบวาจํานวนบริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมเกินกวา 10 บริษัทขึ้น
ไปที่สามารถเก็บขอมูลได มีจํานวน 12 กลุมอุตสาหกรรม ซ่ึงอุตสาหกรรมที่มีจํานวนบรษิัทมาก
ที่สุด คือกลุมแฟชั่น  กลุมพฒันาอสังหาริมทรัพย และกลุมเงินทุนและหลักทรัพย  ตามลําดับ 

การวิเคราะหสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของตัวแปร ทําใหไดขอสรุปวาตัวแปรที่นํามาทําการ
ทดสอบไมมีปญหาเรื่อง Multicollinearity พบวาจํานวน 7 กลุมอุตสาหกรรมที่ไมมีปญหาเรื่อง
ความสัมพันธระหวางตัวแปร ประกอบดวย กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย  กลุมอาหารและเครื่องดืม่  
กลุมการเกษตร  กลุมวัสดุกอสราง  กลุมพาณิชย  กลุมสื่อสาร และกลุมเครื่องใชไฟฟา 
 การวิเคราะหคาทางสถิติของตัวแปรที่นํามาใชในการศึกษาทั้งหมดในภาพรวมของทุกกลุม
อุตสาหกรรม และวิเคราะหคาทางสถิติของตัวแปรแตละกลุมอุตสาหกรรม เพื่อแสดงใหทราบถึง
ลักษณะของขอมูลที่นํามาใชในการศึกษา การกระจายของขอมูลใกลเคียงการกระจายปกติ (Normal 
Distribution)   ทําใหไดวาขอมูลที่นํามาทดสอบสอดคลองกับสมมติฐานการทดสอบ  

การวิเคราะหสมการถดถอยของภาพรวมกลุมอุตสาหกรรม ที่ระดับนยัสําคัญ  0.05 พบวา 
ตัวแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คือ ตัวทวีสวนของผูถือ
หุน (EM) โดยจะมกีารเปลีย่นแปลงไปในทิศทางเดยีวกัน ซ่ึงหมายความวา ถาอัตราสวนตัวทวีของ
ผูถือหุน (EM) สามารถคํานวณไดจาก สินทรัพยรวม หารดวย สวนของผูถือหุน เปนลักษณะของ
โครงสรางทางการเงิน เมื่ออัตราสวนนี้สูงขึ้นจะสงผลใหผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE)  ใน
ภาพรวมของทกุกลุมอุตสาหกรรมเพิ่มขึ้น   
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การวิเคราะหสมการถดถอยของแตละกลุมอุตสาหกรรม ไดผลการวิเคราะหดังนี ้
กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย  ที่ระดับนยัสําคัญ 0.05พบวาตัวแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลง

ของผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM) และตวัทวีสวนของผูถือหุน 
(EM)  โดยมีการเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั แสดงวา    เมื่ออัตรากําไรสุทธิ (PM)             
และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) เพิ่มขึ้นจะสงผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนในกลุมพัฒนา
อสังหาริมทรัพยเพิ่มขึ้น  สําหรับอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)ไมใชปจจยัสําคัญที่มีผลตอ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  

กลุมอาหารและเครื่องดื่ม ทีร่ะดับนยัสําคัญ 0.05 พบวาตัวแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลง
ของผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM)  โดยจะมีการเปลี่ยนแปลงไปใน
ทิศทางเดียวกนัเมื่ออัตรากําไรสุทธิเพิ่มขึ้นจะสงผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE)  
เพิ่มขึ้น  และเมื่ออัตรากําไรสุทธิลดลงก็จะสงผลใหผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ลดลงดวย  
สําหรับอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) ไมใชปจจัยสําคัญทีม่ี
ผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน   

กลุมวัสดุกอสราง  ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 พบวาตัวแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM) โดยจะมีการเปลี่ยนแปลงไปใน
ทิศทางเดียวกนั  เมื่ออัตรากาํไรสุทธิเพิ่มขึ้น ผลตอบแทนสวนของผูถือหุนก็จะเพิม่ขึ้นดวย สําหรบั
อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) ไมใชปจจัยสําคัญที่มีผลตอ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  

กลุมพาณิชย  พบวาอัตรากําไรสุทธิ (PM)  อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) และตัวทวี
สวนของผูถือหุน (EM)  ไมใชปจจยัสําคัญที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) 

กลุมธุรกิจการเกษตร  ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 พบวาตวัแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM) และอัตราการหมุนของสินทรัพย 
(AT) เมื่ออัตรานี้เพิ่มขึ้นกจ็ะทําใหผลตอบแทนสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้น สําหรับตวัแปรตวัทวีสวน
ของผูถือหุน (EM) ไมใชปจจัยสําคัญที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน 

กลุมสื่อสาร ที่ระดับนยัสําคัญ 0.05 พบวาตวัแปรที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน(ROE) คืออัตรากําไรสุทธิ (PM) อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) 
และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) โดยจะมีการเปลีย่นแปลงไปในทิศทางเดียวกนักับผลตอบแทน
สวนของผูถือหุน  

กลุมเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร ที่ระดับนยัสําคัญ 0.05 พบวาตัวแปรที่มีผลตอการ
เปล่ียนแปลงของผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) คือตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) โดยจะมี
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การเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั สําหรับอัตรากําไรสุทธิ (PM) และอัตราการหมุนของ
สินทรัพย (AT) ไมใชปจจัยทีสํ่าคัญที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  

จากผลการศึกษานี้ทําใหผูลงทุนและผูที่สนใจทั่วไปไดรับทราบตัวแปรที่สงผลตอ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ของแตละกลุมอุตสาหกรรม วาผลตอบแทนสวนของผูถือหุน
เปนผลมาจากประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (PM) ประสิทธิภาพจากการใชสินทรัพย (AT)  หรือ
เกิดจากโครงสรางทางการเงิน (EM) ไดดยีิง่ขึ้น เพื่อเปนขอมูลในการนําไปใชพจิารณาประกอบการ
ตัดสินใจ หรือนําไปใชในการศึกษาเพิ่มเตมิตอไป 
 
อภิปรายผลการศึกษา  
 1. จากการทดสอบสมการถดถอยทําใหไดขอสรุปวาเปนไปตามแบบจําลองดูปองท  ที่
กําหนดวา ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน ไดมาจากอตัรากําไรสุทธิ (PM) อัตราการหมุนของ
สินทรัพย (AT) และตวัทวสีวนของผูถือหุน (EM)  ซ่ึงในแตละกลุมอุตสาหกรรมพบวาตวัแปรที่มี
ผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนมีความแตกตางกันออกไป โดยจะขึน้อยูกับปจจัยตางๆ ที่มี
ความแตกตางกันในแตละกลุมอุตสาหกรรรมนั้น 
 2.   จากการวิเคราะหสมการถดถอย พบวาตัวแปรอิสระที่ประกอบดวย อัตรากําไรสุทธิ (PM)  
อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  และตวัทวีสวนของผูถือหุน (EM)  ที่มีผลตอผลตอบแทนสวน
ของผูถือหุน (ROE)  แตละกลุมอุตสาหกรรมมีความแตกตางกันดังตารางตอไปนี ้
 

กลุมอุตสาหกรรม PM AT EM 
ภาพรวมกลุมอุตสาหกรรม   3 
กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย 3  3 
กลุมอาหารและเครื่องดื่ม 3   
กลุมวัสดุกอสราง 3   
กลุมการเกษตร 3 3  
กลุมสื่อสาร 3 3 3 
กลุมเครื่องใชไฟฟา   3 

• กลุมพาณิชยไมมีตัวแปรอิสระใดที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  (ROE)   
ภาพรวมทกุกลุมอุตสาหกรรม  พบวาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน คือตัว

ทวีสวนของผูถือหุน (EM)  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน            ซ่ึงเปนไปตามทฤษฎีของ
ดูปองท ที่อธิบายวา ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สามารถแยกไดเปนอตัราสวน คอื 
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ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA)  กับตัวทวีสวนของผูถือหุน  โดยทีต่ัวแปร 2 ตัวแปรแรกคือ อัตรา
กําไรสุทธิ (PM)  และอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  จะเปนการหาคาผลตอบแทนจาก
สินทรัพย  ดังนั้นเมื่อตองการหาคา ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ก็จําเปนที่จะตองนําตวัทวี
สวนของผูถือหุนมาคํานวณ    ดังนั้นตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM)  จึงเปนตวัแปรที่สําคัญใน
ภาพรวมของกลุมอุตสาหกรรมที่สงผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน 

กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย  พบวาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  คือ
อัตรากําไรสุทธิ (PM)  และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM)  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนั ซ่ึง
เปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก  โดยลักษณะของกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยตามที่สถาบัน
พัฒนาความรูตลาดทุน (2549)  ไดอธิบายวา เมื่อวัฏจกัรธุรกิจเริ่มที่จะเขาสูภาวการณขยายตวัหลัง
วิกฤตเศรษฐกจิ  กลุมอุตสาหกรรมที่จะไดรับประโยชนอยางมาก คอือุตสาหกรรมที่เกี่ยวของกบั
สินทรัพยที่มีราคาสูงคือกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย โดยลักษณะของอุตสาหกรรมเปน
อุตสาหกรรมที่เติบโตในระดับเดียวกนักับการเติบโตของธุรกิจ (Cyclical Industries) จึงทําใหผล
ประกอบการของกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยดีขึ้น รวมท้ังอุตสาหกรรมนี้จําเปนตองใชเงินทุนสูง
มากในการดําเนินธุรกิจ  จึงทําใหตวัแปรที่มีความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มากคือ อัตรากําไรสุทธิ 
(PM) และตวัทวีสวนของผูถือหุน (EM)  

กลุมอาหารและเครื่องดื่ม  พบวาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน คือ อัตรา
กําไรสุทธิ (PM)  มีความสมัพันธในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก   โดย
ลักษณะของกลุมอาหารและเครื่องดื่มตามที่สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน (2549) ไดอธิบายวา  
อุตสาหกรรมนี้จะไมเปล่ียนแปลงตามภาวะเศรษฐกิจโดยมีการเติบโตคอนขางสม่ําเสมอ (Defensive 
Industries) เนื่องจากเปนอุตสาหกรรมที่เปนปจจยั 4 ในการดําเนนิชีวติของมนุษย  ตามที่ชมรมนัก
ลงทุนเนนคุณคา (2546 : ออนไลน) ที่อธิบายวาธุรกิจนีม้ีกําไรที่ดีขึ้นมาตลอดตั้งแตป 2542  จึงทาํ
ใหตวัแปรที่มคีวามสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มากคือ อัตรากําไรสุทธิ (PM) 

กลุมวัสดุกอสราง  พบวาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน คืออัตรากําไรสุทธิ 
(PM)  มีความสัมพันธในทศิทางเดียวกนั ซ่ึงจะเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก    ตามผล
การศึกษาของ วิไลวรรณ  ชะอุม (2547)  กลาววาอุตสาหกรรมวัสดกุอสรางขึ้นอยูกบัความตองการ
ดานอสังหาริมทรัพย  ประกอบกับปจจบุันธุรกิจอสังหาริมทรัพยอยูในภาวะฟนตัวสงผลใหความ
ตองการวัสดุอุปกรณที่ใชกอสรางเพิ่มขึ้น  จะเห็นไดจากอัตรากําไร (PM) อุตสาหกรรมนี้คอนขาง
สูง  ดังนั้นจึงทําใหตวัแปรที่มีความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มาก คือ อัตรากําไรสุทธิ (PM)  
 กลุมการเกษตร  พบวาตวัแปรที่มีผลมีผลตอผลตอนแทนสวนของผูถือหุนคือ อัตรากําไร
สุทธิ (PM)  และอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  เนื่องมาจากประเทศไทยเปนประเทศ
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เกษตรกรรมและไดรับผลดีจากภาวะเศรษฐกิจที่ดีขึ้นและนอกจากนี้ยังไดรับการสงเสริมจากภาครัฐ
เกี่ยวกับมาตรการทางดานภาษีที่เกีย่วของ รวมถึงไดมกีารคาขายอยางเสรีในทั่วโลกจึงสงผลใหผล
กําไรของกลุมการเกษตรดีขึ้น  และนอกจากนี้เมื่อจัดกลุมอุตสาหกรรมตามที่สถาบันพัฒนาความรู
ตลาดทุน (2549) อธิบายวากลุมอุตสาหกรรมการเกษตรจดัประเภทอยูในกลุมการแขงขันกึ่ง
สมบูรณ (Monopolistic Competition) ดงันั้นจึงจําเปนที่จะตองสรางความแตกตางดานภาพลักษณ 
และดานคณุภาพของสินคาใหสูงขึ้น   ดังนั้นจึงทําใหตวัแปรที่มีความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มาก
คือ อัตรากําไรสุทธิ (PM ) และอัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  

กลุมสื่อสาร  พบวาตวัแปรที่มีผลตอผลตอนแทนสวนของผูถือหุนคือ อัตรากําไรสุทธิ 
(PM)  อัตราการหมุนของสินทรัพย (AT)  และตวัทวีสวนของผูถือหุน (EM)  โดยมีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกนัซึ่งเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก  โดยลักษณะของกลุมสื่อสารตามที่
สถาบันพัฒนาความรูตลาดทนุ (2549)  อธิบายวา กลุมสื่อสารเปนลักษณะของอุตสาหกรรมที่มีการ
เติบโตสูงกวาการเติบโตของธุรกิจ (Growth Industries) จะเปนอตุสาหกรรมที่มีการเติบโตของกําไร
สูง  โดยแทบจะไมขึ้นอยูกับวัฎจกัรธุรกิจเลย  ประกอบกับวิถีการดําเนินชวีิต (Life Style) ของ
ประชากรเปลี่ยนไปเกิดความตองการความสะดวก สบายมากขึ้น สงผลใหธุรกิจกลุมสื่อสารมีการ
เติบโตมากขึ้น   และนอกจากนี้กลุมสื่อสารเมื่อแบงตามลักษณะโครงสรางการแขงขันจะอยูในกลุม
ผูผลิตนอยราย (Oligopoly) เปนอุตสาหกรรมที่มีการใชเงินทุนสูงมากในสินทรัพยเพื่อกอใหเกิด
รายได  ดังนั้นจึงทําใหตวัแปรที่มีความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มาก คืออัตรากําไรสุทธิ (PM)  อัตรา
การหมุนของสินทรัพย (AT)  และตวัทวีสวนของผูถือหุน (EM) 

กลุมเครื่องใชไฟฟา  พบวาตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนคือ  ตัวทวีสวน
ของผูถือหุน (EM)  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกัน ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอน
แรก  ตามผลการศึกษาของ วิไลวรรณ  ชะอุม (2547)  กลาววา อุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟาเปน
อุตสาหกรรมที่จําเปนตองใชเงินทุนสูงมาก และมีการใชเทคโนโลยีสูง  ดังนั้นจึงทําใหตวัแปรที่มี
ความสําคัญในอุตสาหกรรมนี้มาก คือตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM)   

กลุมพาณิชย  พบวาตัวแปรทั้ง 3 ตัวแปรประกอบดวย อัตรากําไรสุทธิ (PM)  อัตราการ
หมุนของสินทรัพย (AT)  และตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM)  ไมสงผลรวมกันตอผลตอบแทนสวน
ของผูถือหุน  ซ่ึงไมเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวตอนแรก  ตามที่ นิเวศน  เหมวชิรวรากร (2547) 
อธิบายวา กลุมอุตสาหกรรมพาณิชยจะผลิตสินคาที่มีคุณภาพและลักษณะคลายกัน  รวมทั้งมีการซื้อ
และขายทัว่โลก  ราคาซื้อและราคาขายเปนไปตามกลไกตลาด  ลักษณะของธุรกิจคาดการณไดยาก 
และมารจิน หรือกําไรจากการขายต่ํา  มีคูแขงขันมาก  ดังนั้นจึงเปนไปไดวาในกลุมพาณิชยมหีลาย
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ปจจัยที่เขามาเกี่ยวของในการทําธุรกิจ จึงทําใหขอมูลที่นํามาวิเคราะหไมไดสะทอนถึงขอเท็จจริง
ในกลุมอุตสาหกรรมนี้ไดมากนัก 

 
ขอคนพบ 
 1. กลุมอุตสาหกรรมที่มีความแตกตางกันในเรื่องของลักษณะการประกอบธุรกิจทําให
ความแตกตางของกลุมอุตสาหกรรมดังกลาวไดสงผลตอ ตัวแปรที่มผีลตอผลตอบแทนสวนของผู
ถือหุนแตกตางกัน  ดังนัน้จึงเปนสิ่งทีน่ักลงทุนและบุคคลที่สนใจควรจะนําไปใชในการวิเคราะห
และตัดสินใจ 
 2.    การศึกษาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) ในภาพรวมทกุกลุม
อุตสาหกรรม รวมทั้งหมด 29 กลุมอุตสาหกรรม ประกอบดวยบริษัท ทั้งหมด 261 บริษัท  ในชวง
ระหวางป พ.ศ.2543- พ.ศ.2547 พบวาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน คือตัวทวีสวน
ของผูถือหุน (EM) 
 3.  เมื่อทําการศึกษาโดยแยกเปนแตละกลุมอุตสาหกรรม จํานวน 7 กลุมอุตสาหกรรม 
พบวาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE)  มากทีสุ่ด คืออัตรากาํไรสุทธิ (PM) 
โดยมีผลกับกลุมอุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพย  กลุมอาหารและเครื่องดื่ม  กลุมการเกษตร  
กลุมวัสดุกอสราง  และกลุมสื่อสาร   สําหรับตัวแปรที่มผีลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) 
รองลงมาคือตัวทวีสวนของผูถือหุน (EM) โดยมีผลกับกลุมอุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพย     
กลุมสื่อสาร  และกลุมเครื่องใชไฟฟา  สําหรับตัวแปรทีม่ีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนอันดบั
สุดทาย คืออัตราการหมุนของสินทรัพย (AT) โดยมีผลกับ  กลุมการเกษตร  และกลุมสื่อสาร 
 4.  บางกลุมอตุสาหกรรม เชน กลุมพาณชิยจากการศึกษาในชวงป พ.ศ. 2543 ถึงป พ.ศ. 
2547 ยังไมพบวามีตัวแปรใดที่มีความสัมพนัธกับผลตอบแทนสวนของของผูถือหุน (ROE)   
  
ขอเสนอแนะ 
 ขอเสนอแนะสําหรับนักลงทุนและบุคคลทั่วไป 
 1. ในการลงทุนเมื่อพิจารณาจากผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) แลวควรจะตอง
พิจารณาถึงประเภทของอุตสาหกรรมดวยเนื่องจากปจจัยตางๆ ที่มีความแตกตางกันของแตละ
อุตสาหกรรมไดมีผลตอผลตอบแทนสวนของผ ู ถือหุน 

2. การศึกษาในชวงป พ.ศ. 2543 ถึงป พ.ศ. 2547 ของกลุมพาณิชยทีพ่บวายังไมมีตวัแปร
ใดที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE)   ดังนั้นจึงควรพิจารณาตัวแปรตางๆ ที่มีผลตอ
ผลตอบแทนสวนของผูถือหุนในกลุมอุตสาหกรรมนี ้
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 ขอเสนอแนะในการทําการศกึษาครั้งตอไป 
1. ศึกษาตวัแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนในชวงกอนวิกฤตเศรษฐกจิ ซ่ึงผล

ที่ไดอาจแตกตางจากที่ไดศึกษาไว 
2. ศึกษากลุมอุตสาหกรรมที่มีความสัมพันธระหวางตัวแปรสูง โดยใชเทคนิคหรือวิธีการ

อ่ืนๆ เพื่อใหทราบถึงตัวแปรที่มีผลตอผลตอบแทนสวนของผูถือหุนในกลุมอุตสาหกรรมนั้นๆ  
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