
7.7.ผลตอบแทนและความเสี่ยงผลตอบแทนและความเสี่ยง

โดย ครูภูริวัฒน  เกื้อทาน



จุดประสงคและสาระการเรียนรู

ศึกษาความเสี่ยง ประเภทของความเสี่ยงแบบเปนระบบและไมเปนระบบ 

ศึกษาแนวคิดอัตราผลตอบแทนที่คาดหวัง แนวคิดการหาความเสี่ยง

ดวยสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานและคาความแปรปรวน แนวคิดการ

คํานวณผลตอบแทนที่คาดหวัง แนวคิดสมการ CAPM

เพื่อใหมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับความเสี่ยงและผลตอบแทน ประเภท

ของความเสี่ยง ผลตอบแทนที่คาดหวัง การวิเคราะหเสนหลักทรัพย 

SML การสรางสมการ CAPM



 

การลงทุนในหลกัทรพัยแ์ละความเสียงของเงินลงทุน

การลงทุนในหุนปจจุบัน ตองอาศัยขอมูลขาวสารใหมๆ มาวิเคราะหอยาง

เปนระบบ เพื่อประกอบการตัดสินใจ โดยตองศึกษาการตีราคา

สินทรัพยฝายทุน (CAPM) และการคํานึงถึงคาของเงินตามเวลา 

(Present Value)

การนําเงินออม มาลงทุนในหลักทรัพย(หุน)เพื่อหวังผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในอนาคตนั้นมีความไมแนนอน ผูลงทุนจึงตองรับภาระความ

เสี่ยงที่จะไมไดรับผลตอบแทนครบตามจํานวนที่คาดหวัง ดังนั้น ผู

ลงทุนควรศึกษาความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นในการลงทุนดวย



 
ความเสียง/

 
ประเภทของความเสียงในการลงทุน

การลงทุนมีภาวะความไมแนนอนของการเกิดผลตอบแทน ผูลงทุนควรศึกษา

ความเสี่ยงในการลงทุนเพื่อกําหนดกลยุทธการลงทุน ซึ่งแบงได 5 

ประเภท ดังนี้

1. ความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราดอกเบี้ย

2. ความเสี่ยงเกี่ยวกับอํานาจซื้อ

3. ความเสี่ยงทางธุรกิจ

4. ความเสี่ยงทางการเงิน

5. ความเสี่ยงเกี่ยวกับโครงสรางเงินทุน



ความเสี่ยงเกี่ยวกับโครงสรางเงินทุน

ความเสี่ยงเกี่ยวกับโครงสรางองคกรแบบได 2 ระบบ ดังนี้

1. ความเสี่ยงที่เปนระบบ (Systematic Risk) เกิดขึ้นกับทุกองคกร แตไดรับ

ผลกระทบไมเทากัน และไมสามารถหลีกเลี่ยงได เชน อัตราดอกเบี้ย ภาวะตลาด 

ตนทุนการดําเนินงาน เปนตน

2. ความเสี่ยงที่ไมเปนระบบ (Unsystematic Risk) เกิดขึ้นกับบางองคกร เปนความ

เสี่ยงที่สามารถหลีกเลี่ยงได เชน วัฏจักรทางเศรษฐกิจ การบริหารงาน ความเสียง

ทางอุตสาหกรรม เปนตน

ขอ 1+ ขอ 2 เรียกวา ความเสี่ยงรวม



 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน

วัตถุประสงคหลักของผูลงทุน คือ ผลตอบแกนสูงสุด ณ ระดับความเสี่ยงที่

ยอมรับได ผลตอบแทนจึงเปนแรงจูงใจสําคัญในการลงทุน นักลงทุนใช

ระดับอัตราผลตอบแทนที่ประเมินได คูกับความเสี่ยงของทางเลือกใน

การลงทุนตางๆ มาเปรียบเทียบกัน

ผลตอบแทนจากการลงทุน ทําใหเงินลงทุนเพิ่มพูน โดยสามารถจําแนกไดตาม

เวลาการถือครองหุน ในรูปของกําไรสวนเกิน กระแสเงินสด สิทธิ์เพิ่ม

ทุน ผลตอบแทนหุนใหม 



 
ผลตอบแทนจากกาํไรส่วนทุน

ผลตอบแทนจากกําไรสวนทุน (Capital Gain) เปนกําไรจากการขายหุน 

หรือสวนตางของราคาซื้อและราคาขาย เชน

ลงทุนซื้อหุน ตอนตนป 2560 ในราคา 100 บาท และขายออกตอนตนป 2561 ในราคา 

120 บาท ผลตอบแทนที่ไดเทากับ 20 บาท คํานวณหาผลตอบแทนได ดังนี้

สูตร = ราคาตลาดเมื่อสิ้นสุดการลงทุน – ราคาหลักทรัพยที่ซื้อมา  X 100

ราคาหลักทรัพยที่ซื้อมา

=   120-100 x 100 = 20 %

100



 
ผลตอบแทนจากกระแสเงินสด

กรณีผูถือหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธ ิผูลงทุนจะไดรับผลตอบแทนเมื่อถือหุน

ครอบกําหนดจายปนผล หรืออาจไมไดรับปนผลเลย หากบริษัทมี

นโยบายงดจายเงินปนผล 

กรณีผูลงทุนซื้อพันธบัตร หุนกู จะไดรับผลตอบแทนเปน ดอกเบี้ย โดยมีสูตร

หาอัตราผลตอบแทน ดังนี ้

= ราคาตลาดเมื่อสิ้นสุดการลงทุน – ราคาหลักทรัพยที่ซื้อมา +กระแสเงินสดรับ  x 100

ราคาหลักทรัพยที่ซื้อมา



 
ผลตอบแทนจากกาํไรในหุน้เมือประกาศเพิมทุน

กําไรจากการเพิ่มทุน (Gain from Right Offering) เนื่องจากหุนสามัญเดิมได

สิทธิ์ซื้อหุนสามัญออกใหมเพื่อเพิ่มทุน ดังนั้นหากบริษัทใดตองการออก

หุนใหมเพื่อเพิ่มทุน ตองเสนอใหแกผูถือหุนเดิมตามสวนของผูถือครอง

หุนเดิม ผูลงทุนมีสิทธิ์ซื้อไดภายในราคาและระยะเวลาที่กําหนด

การซื้อหุนเพิ่มทุน ในราคาที่ถูกกวา ราคาเฉลี่ยของหุนที่ถือครองอยู จะทําให

ตนทุนในการลงทุน ลดลง สงผลใหมีโอกาสไดกําไรสูงขึ้น



 
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหุน้ใหม่

การลงทุนในหุนใหม ผูลงทุนอาจซื้อหุนในราคาที่บริษัทเสนอขายตอ
ประชาชนทั่วไปกอนเขาตลาด หรืออาจจะซื้อหุนนั้นเมื่อเขาตลาดในวัน
แรก ผลตอบแทนที่ผูลงทุนจะไดรับ คือ กําไรสวนทุน (สวนตางจาก
ราคาซื้อกับราคาขาย) และเงินปนผล ตลอดจนกําไรจากหุนเพิ่มทุน 
ทั้งนี้ขึ้นอยูกับ ลักษณะการลงทุน ระยะเวลาการลงทุน และกลยุทธการ
ลงทุนเฉพาะตัว

คํานวณกําไร* = (จํานวนหุน x ราขาย) – (จํานวนหุน x ราคาซื้อ)

คํานวณเงินปนผล* = จํานวนหุน x อัตราเงินปนผล

*ยังไมหักคาธรรมเนียมและภาษี



 
ความสมัพนัธร์ะหว่างผลตอบแทนและความเสียง

เปนการแสดงถึงความสัมพันธระหวางผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการ

ลงทุน หลักทรัพยที่มีความเสี่ยงสูง ก็ยอมตองการผลตอบแทนที่สูงขึ้น

อัตราผลตอบแทน

ความเสี่ยง

Market Line

สวนชดเชยความเสี่ยง
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