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บทคัดย่อ 

 การค้นคว้าอิสระคร้ังนีมี้วัตถุประสงค์เพ่ือ 1) ศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงราคา

ปิดของหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) 2) ทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจัยทางเศรษฐกิจกับ

ราคาปิดของหลักทรัพย์กลุ่มอตุสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) และ 3) สร้างแบบจ าลองทางคณิตศาสตร์ที่ดีที่สุดเพ่ือ

น าไปใช้ในการพยากรณ์ราคาปิดของหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ข้อมูลที่ใช้ในการค้นคว้าอิสระ

คร้ังนี ้เป็นข้อมูลทุติยภูมิที่เก็บต้ังแต่เดือนมกราคม 2559 ถึงเดือนธันวาคม 2563 เคร่ืองมือที่ใช้ในการค้นคว้าอิสระใน

คร้ังนี ้คือใช้วิธีการทางเศรษฐมิติสร้างสมการในรูปของสมการถดถอยเชิงซ้อน และประมาณค่าโดยสมการถดถอยด้วย

วิธีก าลังสองน้อยที่สุด (Method of Least Squares) น าตัวแปรเข้าระบบสมการด้วยวิธี Enter ผลการศึกษา พบว่า อัตรา

ดอกเบีย้ (MLR) และอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (EX) เป็นปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มี

ผลกระทบต่อราคาปิดของหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

และมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกันข้าม ส่วนอัตรา ดัชนีราคาผบู้ริโภคภายในประเทศ(CPI) อัตราดอกเบีย้ (MOR) 

อัตราดอกเบีย้ (MRR) เงินเฟ้อ(IR) และอัตราดอกเบีย้เงินฝากประจ า 3 เดือน (FIX3)เป็นปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มี

ผลกระทบต่อราคาปิดของหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

และมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน 

 The objectives of this study were 1) To investigate the economic factors affecting closing price index of 

financial business group (banks) sector 2) To test the relationship between economic factors and closing price 

index of financial business group (banks) sector 3) To set the econometric model for forecast closing price 

index of financial business group (banks) sector. The secondary data were collected from January 2016 to 

December 2020, analyzed through econometric equation by Multiple Regression and Least Squares method 

with enter program. The results showed that Minimum Loan Rate (MLR) and Foreign Exchange Rate (EX) 

affected closing price index of Financial Business Group (Banks) sector in the Stock Exchange of Thailand 

with opposite relationship. Consumer Price Index (CPI), Minimum Overdraft Rate (MOR), Minimum Retail 

Rate (MRR), Inflation Rate (IR) and Deposit Rate 3 month (FIX 3) affected closing price index of financial 

business group (banks) sector in the Stock Exchange of Thailand with the same relationship. 

 

 

 



บทน า 

ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 

 กลุ่มคนรุ่นใหม่หันมาสนใจการลงทุนกนัมากขึ้น เพราะมีความตอ้งการต่อยอดเงินและเขา้ใจความเส่ียง 

เน่ืองจากการออมแบบปกติ ไม่เพียงพอต่อภาวะเงินเฟ้อในอนาคต เทรนดก์ารซ้ือขายหุน้ก าลงัเป็นท่ีนิยมมากในหมู่คน

รุ่นใหม่ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในช่วง 5 ปีท่ีผา่นมา เทคโนโลยแีละนวตักรรมต่างๆท่ีพฒันาไปขา้งหนา้อยา่งรวดเร็วท าให้

ประชาชนตอ้งปรับตวัตาม เอ้ือใหค้นรุ่นใหม่เขา้ถึงการซ้ือขายหุน้ไดง่้ายและสะดวกมากขึ้น โดยหลกัทรัพยข์องกลุ่ม

อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ไดรั้บความสนใจเป็นอย่างมากจากนกัลงทุนรุ่นใหม่ เน่ืองจากการขยายตวัของ

ธนาคารพาณิชยไ์ปในโลกออนไลน์ในช่วงหลายปีท่ีผา่นมา ทั้งในดา้นธุรกรรมออนไลน์ การใหสิ้นเช่ือออนไลน์ และ

การท าธุรกรรมการเงินระหวา่งประเทศท่ีสะดวกมากขึ้น ท าให้ธนาคารพาณิชยมี์การขยายตวัในดา้นผลการด าเนินงาน

ใหก้วา้งไกลยิ่งขึ้น รวมถึงการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่นกัลงทุนมากขึ้น การส่งเสริมใหธุ้รกิจธนาคารพาณิชยมี์ความ

คล่องตวัในการพฒันาไปสู่การแข่งขนัอยา่งสากล ไดน้ั้นจ าเป็นจะตอ้งมีการเผยแพร่ขอ้มูลท่ีเป็นประโยชน์ใหแ้ก่นกั

ลงทุน และตอ้งมีแรงจูงใจใหเ้กิดการลงทุนนั้น ซ่ึงก็คือผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์(Stock Return) โดย

หมายถึงผลตอบแทนท่ี เกิดจากการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยแ์ละผลตอบแทนจากเงินปันผล ดงันั้น หากนกั

ลงทุนสามารถทราบถึงการเปล่ียนแปลงของผลตอบแทนท่ีเกิดจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ยอ่มจะเป็นประโยชน์ต่อการ

ลงทุน เน่ืองจากมีหลายปัจจยัท่ีอาจเป็นสาเหตุของการเปล่ียนแปลงของผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์อง

กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) โดยการคน้ควา้อิสระคร้ังน้ีจะใหค้วามสนใจเฉพาะปัจจยัทางการเงินใน

ระดบัมหภาค จากการคน้ควา้อิสระในคร้ังน้ีจะช่วยให้นกัลงทุนมีความรู้และความเขา้ใจถึงสาเหตุของการเปล่ียนแปลง

ของผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพของ

การลงทุน ช่วยให้นกัลงทุนก าหนดกลยทุธ์การลงทุนไดง่้ายขึ้น ท าใหน้กัลงทุนท่ีมีความสนใจในหุน้กลุ่มอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) สามารถพิจารณาเพื่อลงทุนในหุ้นไดง่้ายขึ้น โดยดูจากอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยข์อง

กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ท่ีเปล่ียนแปลงไปตามปัจจยัต่าง ๆ ท่ีการคน้ควา้อิสระกล่าวมาขา้งตน้ 

นอกจากน้ีภาครัฐบาลสามารถเอาไปใชป้ระโยชน์ โดยการน าเอาขอ้มูลปัจจยัทางการเงินในระดบัมหภาคในส่วนของ

ปัจจยัต่าง ๆ ท่ีมีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ไปใชเ้ป็นแนวทางใน

การก าหนดนโยบายการด าเนินงานเพื่อใหส้ถาบนัการเงินและเศรษฐกิจของประเทศพฒันาสู่ระดบัสากล 

 

 

 



วัตถุประสงค์การวิจัย 

1. เพื่อศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงราคาปิดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจ

การเงิน(ธนาคาร) 

2. เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัทางเศรษฐกิจกบัราคาปิดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน

(ธนาคาร) 

3. สร้างแบบจ าลองทางคณิตศาสตร์ท่ีครอบคลุม เพื่อน าไปใชใ้นการพยากรณ์ราคาปิดของหลกัทรัพยข์องกลุ่ม

อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) โดยใชปั้จจยัทางเศรษฐกิจท่ีก าหนดมาค านวณ 

 

สมมติฐานการการวิจัย 

 ในการคน้ควา้อิสระ ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อราคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจ

การเงิน(ธนาคาร) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีขอ้สมมติฐานดงัน้ี 

 ดชันีราคาปิดหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) มีความสัมพนัธ์กนักบัการเปล่ียนแปลง

ของ ดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ (CPI) อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี ประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (MLR) 

อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินเบิกเกินบญัชี (MOR) อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี (MRR) อตัราเงิน

เฟ้อ (IR) อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สรอ. (EX)และอตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน (FIX3) 

  

 

 

 

 

 

 

 



ขอบเขตของการวิจัย 

 เป็นการคน้ควา้อิสระ ถึงปัจจยัพื้นฐานทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของราคาปิดหลกัทรัพย์

โดยใชข้อ้มูลหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร)ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

โดยเป็นขอ้มูลรายเดือน ในช่วงระยะเวลา 5 ปีตั้งแต่ มกราคม พ.ศ. 2559 ถึง ธนัวาคม พ.ศ. 2563 ท าการคน้ควา้อิสระ

เพียง 4ธนาคาร ไดแ้ก่ 

1. ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) ตวัยอ่หุน้ SCB 

2.  ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั(มหาชน) ตวัยอ่หุ้น KBANK  

3. ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั(มหาชน) ตัวย่อหุ้น BBL 

4. บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั(มหาชน) หรือธนาคารทิสโก ้จ ากดั (มหาชน) ตวัย่อหุ้น TISCO 

เหตุผมท่ีเลือก 4 ธนาคาร เพราะ มีมูลค่าสูงท่ีสุดในกลุ่มหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร)ใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1. เพื่อเพิ่มประสิทธิผลในการก าหนดกลยุทธ์การบริหารการลงทุนใหแ้ก่นกัลงทุนท่ีมีความสนใจโดยพิจารณาจาก

ความสัมพนัธ์ของปัจจยัทางเศรษฐกิจกบัราคาปิดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร)  

2. เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการท านายราคาปิดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) และเป็น

ขอ้มูลประกอบในการตดัสินใจลงทุนของนกัลงทุนได ้

3. ท าใหท้ราบถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ท่ีอาจส่งผลต่อการเลือกลงทุนเพื่อเพิ่มผลตอบแทนหรือเก็งก าไร และลดความเส่ียงท่ีอาจจะ

เกิดขึ้นจากการลงทุน 

 

 

 

 



กรอบแนวคิดในการวิจัย 

ตัวแปรอิสระ 

ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบต่อราคาปิดของหลักทรัพย์กลุ่มธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

1. ดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ(CPI) 

2. อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (MLR) 

3. อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินเบิกเกินบญัชี(MOR) 

4. อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี(MRR) 

5. อตัราเงินเฟ้อ(IR) 

6. อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สรอ. (EX) 

7. อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน (FIX3) 

ตัวแปรตาม 

ราคาปิดของหลักทรัพย์ 4 ธนาคาร คือ 

1. ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) หรือ SCB 

2.  ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั(มหาชน) หรือ KBANK  

3. ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั(มหาชน) หรือ BBL 

4. ธนาคารทิสโก ้จ ากดั (มหาชน) หรือTISCO 

 

 

 

 

 



เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

ทฤษฎีการวิเคราะห์หลกัทรัพย์ (Theoretical Analysis of Securities) 

 การวิเคราะห์หลกัทรัพยท่ี์ใชก้นัโดยทัว่ไปมี 2 วิธี คือการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental Analysis)และ

การวิเคราะห์ทางเทคนิค (Technical Analysis) ซ่ึงในท่ีน้ีจะขอกล่าวถึงรายละเอียดท่ีเก่ียวกบัการวิเคราะห์ทาง

ปัจจยัพื้นฐาน ดงัต่อไปน้ีคือ 

 1. ทฤษฎีการวิเคราะห์หลักทรัพย์ด้วยปัจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis)  

โดยทัว่ไปสามารถจ าแนกการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานออกเป็น 3 ประเภทใหญ่ ๆ คือการวิเคราะห์เศรษฐกิจและตลาด

หลกัทรัพยก์ารวิเคราะห์อุตสาหกรรมและการวิเคราะห์บริษทั ในแง่ของการวิเคราะห์เศรษฐกิจและตลาดหลกัทรัพยน์ั้น 

มุ่งสู่การประเมินภาวะเศรษฐกิจผลของการเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจต่อภาวะอุตสาหกรรมและฐานะกิจการ ตลอดจน

ผลกระทบต่อตลาดหลกัทรัพยส่์วนการวิเคราะห์อุตสาหกรรมเป็นการประเมิน ภาพรวมของการผลิต การขาย สภาพการ

แข่งขนัโครงสร้างตน้ทุนราคาอุปสงคใ์นสินคา้ ตลอดจนแนวโนม้ของอุตสาหกรรมนั้น เพื่อน าไปสู่การวิเคราะห์บริษทั 

ซ่ึงเป็นการวิเคราะห์จุดอ่อน-จุดแขง็ของกิจการ โดยเปรียบเทียบกบักิจการอ่ืนๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกนั หรือ

เปรียบเทียบกบัผลการด าเนินงานในอดีตของกิจการนั้น 

 2. ทฤษฎีการวิเคราะห์หลักทรัพย์ทางเทคนิค (Technical Analysis) 

การวิเคราะห์ทางเทคนิค คือการวิเคราะหอ์ุปสงคแ์ละอุปทานของหลกัทรัพยใ์นช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง เพื่อหารูปแบบการ

ประเมินราคาหุน้ในอนาคต เป้าหมายส าคญั ในการวเิคราะหห์ลกัทรัพยท์างเทคนิคคือการหาช่วงเวลาท่ีเหมาะสมท่ีสุด

ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์โดยอาศยัการเคล่ือนไหวของราคาและปริมาณการซ้ือขายหุน้ในอดีตท่ีผา่นมาเพื่อคาดการณ์

แนวโน้มของราคา ซ่ึงแตกต่างจากการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานท่ีมุ่งใหค้วามสนใจกบัแนวโน้มในระยะยาวและการลงทุน

อยา่งแทจ้ริงการวิเคราะห์ทางเทคนิคส่วนใหญ่สนใจกบัแนวโนม้ระยะกลางและระยะสั้น เพื่อมุ่งหวงัการเก็งก าไรจาก

การซ้ือขายหลกัทรัพยซ่ึ์งจะอาศยัหลกัการทางสถิติมาใชพ้ยากรณ์ดงันั้นเคร่ืองมือในการวิเคราะห์ทางเทคนิค คือ 

รูปแบบต่าง ๆ ท่ีปรากฏในแผนภูมิต่าง ๆ ไม่วา่จะเป็นแผนภูมิแท่ง (Bar Chart) เส้นแนวโนม้ เส้นแนวรับ เส้นแนวตา้น

และเส้นค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี (Moving Average–MA) หรือการวิเคราะห์แบบทฤษฎีแกน เป็นตน้ การวิเคราะห์ทางเทคนิค

ท าใหน้กัลงทุนสามารถเลือกลงทุนโดยมีหลกัการในการลงทุนมากขึ้น มีความสะดวกรวดเร็วและไม่ซบัซอ้น ดงัเช่น

การวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัพื้นฐาน 

 

 



3.วิธีด าเนินการวิจัย 

ขอ้มูลท่ีใชใ้นการคน้ควา้อิสระเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยใชข้อ้มูลตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2559 ถึง 

ธนัวาคม พ.ศ. 2563 โดยเก็บรวบรวมมาจากรายงานการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

รายงานเศรษฐกิจรายเดือนของธนาคารแห่งประเทศไทย นอกจากน้ียงัอาศยัขอ้มูลและผลงานท่ีเก่ียวขอ้ง เอกสารทาง

วิชาการ วารสารทางเศรษฐกิจอ่ืน ๆ และจากห้องสมุดของธนาคารพาณิชยแ์ละมหาวิทยาลยัต่าง ๆ เพื่อใชใ้นการเก็บ

ขอ้มูลประกอบการคน้ควา้อิสระซ่ึงเป็นการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative analysis) โดยแบบจ าลองท่ีใชใ้นการ

คน้ควา้อิสระพฒันาขึ้นมาจาก 

 แบบจ าลอง Single Index Model เพื่ออธิบายถึงความสัมพนัธ์ของตวัแปรในสมการและประมาณค่า

สัมประสิทธ์ิของตวัแปรจากแบบจ าลอง โดยใชว้ิธีการทางเศรษฐมิติ สร้างสมการในรูปของสมการถดถอยเชิงซ้อน 

(Multiple Linear Regression) และประมาณค่าโดยสมการถดถอยดว้ยวิธีก าลงัสองน้อยท่ีสุด (Method of Least Squares) 

เป็นสมการถดถอยของกลุ่มตวัอยา่งเป็นการน าตวัแปรเขา้ระบบสมการดว้ยวิธีAll Enter คือถือวา่ ตวัแปรอิสระทุกตวัมี

อิทธิพลต่อตวัแปรตาม จึงน าตวัแปรอิสระทุกตวัเขา้ระบบสมการพร้อม ๆ กนัในทีเดียว 

โดยมีรูปแบบสมการ 

SET-BANK = (a0) +(a1) CPI+(a2) MLR+(a3) MOR+(a4) MRR+(a5) IR+(a6) EX+(a7) FIX3 

 

4.ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 ผลจากการทดสอบดว้ยวิธีก าลงัสองน้อยท่ีสุด (Ordinary Least Squares) เพื่อประมาณคา่สัมประสิทธ์ิ (Beta 

Coefficient) ของดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ (CPI) อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินกูแ้บบมี

ระยะเวลา (MLR) อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินเบิกเกินบญัชี(MOR) อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี

(MRR) อตัราเงินเฟ้อ (IR) อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สรอ. (EX) อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน 

(FIX3) โดยค่าสัมประสิทธ์ิท่ีไดจ้ากสมการถดถอยจะเรียกวา่ผลกระทบจากดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ(a1) 

ผลกระทบจากอตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (a2) ผลกระทบจากอตัราดอกเบ้ียลูกคา้

รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินเบิกเกินบญัชี (a3) ผลกระทบจากอตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี (a4) ผลกระทบจากอตัรา

เงินเฟ้อ (a5) ผลกระทบจากอตัราแลกเปล่ียน (a6) และผลกระทบจากอตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน (a7) 

ตามล าดบั ซ่ึงผลการทดสอบแบ่งเป็น 4 กรณีตามจ านวนธนาคาร โดยมีรูปแบบสมการ ดงัน้ี 

 SET-BANK = (a0) +(a1) CPI +(a2) MLR +(a3) MOR +(a4) MRR +(a5) IR +(a6) EX+(a7) FIX3 



5. สรุปผลการวิจัย การอภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 การลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้น นกัลงทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้งคน้ควา้ถึงขอ้มูลต่าง ๆ เก่ียวกบัหลกัทรัพยร์วมถึงการน า

ทฤษฎีต่าง ๆ ท่ีเก่ียวกบัการลงทุนมาประยกุตใ์ชเ้พื่อเป็นขอ้มูลพื้นฐานในการตดัสินใจลงทุน ซ่ึงในการคน้ควา้อิสระน้ี

ไดน้ าทฤษฎี Single Index Model มาประยกุตใ์ช ้เพื่อท าการคน้ควา้อิสระ ถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันี

ราคาปิดหลกัทรัพยโ์ดยท าการคน้ควา้อิสระหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) แต่ละหลกัทรัพย์

เป็นจ านวน 4ธนาคาร ซ่ึงจะอยูใ่นช่วงเวลาตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2559 ถึง ธนัวาคม พ.ศ. 2563  ส าหรับช่วงเวลาท่ีใช้

ในการคน้ควา้อิสระคร้ังน้ีมีช่วงเวลาท่ีประเทศไทยประสบปัญหาวิกฤติการณ์ทางดา้นโรคระบาดโควิด-19 อีกทั้ง

ผลกระทบของภยัพิบติัในคร้ังน้ีเกิดขึ้นกบัทัว่ทั้งโลก ส่งผลใหส้ถาบนัการเงินบางแห่งตอ้งปิดด าเนินกิจการ วิกฤติการณ์

ดงักล่าวส่งผลกระทบต่อภาวะการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและปัจจยัทางเศรษฐกิจอ่ืนๆ 

ไม่วา่จะเป็นอตัราดอกเบ้ียต่างๆ อตัราแลกเปล่ียน ท าใหมี้ความผนัผวนอยา่งมาก ดงันั้น ผลท่ีไดจ้ากการคน้ควา้อิสระ

อาจจะบิดเบือนไปบา้ง 

การอภิปรายผลการวิจัย 

 การคน้ควา้อิสระคร้ังน้ีเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในการหาค่าความสัมพนัธ์ของตวัแปรทั้ง 7 ตวั คือ ดชันี

ราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ (CPI) อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (MLR) อตัรา

ดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้น ดีประเภทเงินเบิกเกินบญัชี(MOR) อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี(MRR) อตัราเงินเฟ้อ(IR) 

อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (EX) อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน (FIX3) โดยใชว้ธีิวิเคราะห์

พหุคูณแบบ (All Enter Multiple Regression Analysis) ซ่ึงขอ้จ ากดัในการใชวิ้ธีน้ีจะไดค้่าตวัแปร ท่ีแสดงออกมาจะเป็น

ตวัแปรท่ีมีนยัส าคญั ท่ี0.05 มีการอภิปรายผลดงัน้ี 

1. ดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ (CPI) ค่าตวัแปรท่ีไดอ้อกมาแสดงใหเ้ห็นวา่ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั

ราคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ซ่ึงพบวา่ คือมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั โดย

ภาพรวมของดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ (CPI) ท่ีสูงขึ้นจะมีผลท าใหร้าคาปิดของหลกทัรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงิน(ธนาคาร)สูงขึ้น 

2. อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (MLR) ค่าตวัแปรท่ีไดอ้อกมามีค่าความสัมพนัธ์ใน

ทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงหมายความวา่ดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (MLR) ท่ีเพิ่มขึ้นมีผลกบั

ราคาปิดของกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร)ท่ีลดลง 



3. อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินเบิกเกินบญัชี(MOR) คา่ตวัแปรท่ีไดอ้อกมาแสดงวา่ มีความสัมพนัธ์ใน

ทิศทางเดียวกนักบัราคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) โดยมีเพียงธนาคารไทยพาณิชย ์

จ ากดั (มหาชน) ตวัยอ่หุ้น SCB เท่านั้น ท่ีไปในทิศทางตรงกนัขา้มซ่ึงสามารถสะทอ้นใหเ้ห็นวา่อตัราดอกเบ้ียลูกคา้ราย

ใหญ่ชั้นดีประเภทเงินเบิกเกินบญัชี(MOR)ของธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน)  ท่ีสูงขึ้น จะมีผลท าใหร้าคาปิดของ

หลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร)ทิศทางท่ีลดลง ทั้งน้ีเน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของอตัราดอกเบ้ียลูกคา้

รายใหญ่ชั้นดีประเภทเงินเบิกเกินบญัชี(MOR) จะสามารถแสดงถึงนกัลงทุนท่ีมีก าลงัลงทุนอยูใ่นภาคธุรกิจไดเ้ป็นอยา่ง

ดี อีกทั้งในช่วงท่ีน าขอ้มูลมาเป็นช่วงท่ีเกิดวิกฤติการณ์โควิด-19ซ่ึงประเทศไทยก็ไดรั้บผลกระทบจากเหตุการณ์ในคร้ัง

นั้นแต่ไม่มากนกัจึงเป็นท่ีสนใจใหน้กัลงทุนเคล่ือนยา้ยน าเงินมาลงทุนในประเทศไทยเพิ่มมากขึ้น 

4. อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี(MRR) ค่าตวัแปรท่ีไดอ้อกมาแสดงวา่ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาปิด

ของหลกั ทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) โดยมีเพียงธนาคารทิสโก ้จ ากดั (มหาชน) หรือTISCO 

เท่านั้น ท่ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงสามารถสะทอ้นใหเ้ห็นวา่อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี(MRR) ท่ี

สูงขึ้น จะมีผลท าใหร้าคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) เพิ่มสูงขึ้นดว้ย เน่ืองจากในช่วงท่ี 

คน้ควา้เป็นช่วงท่ีเกิดวิกฤติการณ์โควิด-19 โดยประเทศไทยก็ไดรั้บผลกระทบจากเหตุการณ์ต่างๆ แต่ยงันอ้ยกวา่

ประเทศอ่ืนๆ จึงท าใหเ้ป็นท่ีตอ้งการลงทุนของนกัลงทุนต่างชาติรวมทั้งหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน

(ธนาคาร) ซ่ึงเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีความน่าเช่ือถือและมีความมัน่คงทางดา้นการเงิน 

5. อตัราเงินเฟ้อ (IR) คา่ตวัแปรท่ีไดอ้อกมาแสดงวา่มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่ม

อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) คือเม่ืออตัราเงินเฟ้อเพิ่มสูงขึ้นจะมีผลกระทบท าใหร้าคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่ม

อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) เพิ่มสูงขึ้นดว้ย ถา้อตัราเงินเฟ้อเพิ่มสูงขึ้น แสดงวา่ราคาสินคา้และบริการโดยทัว่ไป

ในระบบเศรษฐกิจสูงขึ้นเร่ือย ๆ ซ่ึงก็จะมีผลท าใหค้่าของเงินท่ีเราถืออยูล่ดลง ความตอ้งการซ้ือหุน้ของนกัลงทุนก็

เพิ่มขึ้นดว้ย ส่งผลท าใหร้าคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร)สูงตามไปดว้ย ซ่ึงตรงกบัการ

คน้ควา้อิสระดว้ยตนเองของ จิตนภา แช่มกนั , ณฐันนัท ์ล้ิมโสภิตพรรณ และหน่ึงฤทยั วงศค์  าจนัทร์เร่ือง ผลกระทบ

ของปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีต่อธุรกิจอสังหาริมทรัพยผ์ลการศึกษาพบวา่ อตัราเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั

กบัราคาหุน้หมวดอสังหาริมทรัพย ์

6. อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (EX) ค่าตวัแปรท่ีไดอ้อกมาแสดงวา่ มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

ตรงกนั ขา้มกบั ราคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ซ่ึงพบวา่ มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

ตรงกนัขา้ม โดยมีเพียงธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) ตวัยอ่หุน้ SCB เท่านั้น ท่ีมีทิศทางเดียวกนั ซ่ึงสามารถ

สะทอ้นใหเ้ห็นวา่อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (EX) ท่ีสูงขึ้น จะมีผลท าใหร้าคาปิดของหลกัทรัพย์



กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร)ลดลง เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์

สหรัฐฯ สามารถดึงดูดนกัลงทุนชาวต่างชาติใหม้าลงทุนไดเ้ป็นอยา่งดี 

7. อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน (FIX3) ค่าตวัแปรท่ีไดอ้อกมาแสดงวา่ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัราคา

ปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ซ่ึงพบวา่ มีผลสอดคลอ้งกบั สมมติฐานในเบ่ืองตน้ คือมี

ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั 

 

ประโยชน์ที่ได้รับรับจากผลการวิจัย  

 จากการคน้ควา้อิสระเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีประโยชน์ท่ีเห็นไดช้ดัดงัน้ี  

 1. นกัลงทุนสามารถน ามาใชเ้ป็น 1 ในขอ้มูลช่วยตดัสินใจในการซ้ือ-ขายหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ร่วมกบัขอ้มูลอา้งอิงอ่ืนๆ ซ่ึงจะช่วยใหน้กัลงทุนมี

ทางเลือกในการใชเ้คร่ืองมือ และพร้อมรับมือกบัความผนัผวนของดชันีต่างๆ 

 2. สถาบนัการเงิน รัฐบาลและธนาคารกลางแห่งประเทศไทยสามารถเลือกน าไปใชอ้า้งอิงในการก าหนดค่า

ดชันีต่างๆ ซ่ึงจะมีผลต่อหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) เพื่อวางแผนนโยบายท่ีสอดคลอ้งกบั

ความตอ้งการไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 

 

 

 

 

 

 

 

 



ข้อเสนอแนะที่ได้จากการวิจัย 

 จากการคน้ควา้อิสระเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีขอ้เสนอแนะสรุปไดด้งัน้ี 

 1. ขอ้มูลท่ีไดจ้ากการคน้ควา้อิสระคร้ีงน้ีสามารถน าไปใชป้ระกอบในการตดัสินใจเลือกลงทุนในหลกัทรัพยไ์ด ้

แต่การลงทุนในหลกัทรัพยเ์ป็นการลงทุนท่ีมีความเส่ียงสูง นกัลงทุนควรหาขอ้มูลเพิ่มเติมในการตดัสินใจก่อนน าไปใช้

ในการลงทุนไม่วา่จะเป็นในส่วนของปัจจยัพื้นฐานท่ีประกอบไปดว้ย ปัจจยัทางการเมือง ปัจจยัของอุตสาหกรรม หรือ

แมแ้ต่ปัจจยัทางเศรษฐกิจเพิ่มเติมเพราะปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีน า มาใชใ้นการคน้ควา้อิสระคร้ังน้ีเป็นเพียงส่วนนอ้ย อีก

ปัจจยัหน่ึงท่ีควรหาขอ้มูลเพิ่มเติม คือ ปัจจยัทางเทคนิค ซ่ึงเป็นปัจจยัท่ีมีการคน้ควา้ขอ้มูลในอดีตไม่วา่จะเป็นขอ้มูล

ตลาด รวมถึงราคาหุน้ ปริมาณในการซ้ือขายแต่ละวนัและเทคนิคอ่ืนๆ ท่ีถูกตีพิมพเ์ผยแพร่ออกมา ทั้งน้ีเพื่อดูแนวโนม้

ของการเปล่ียนแปลงในอดีตแลว้มาวิเคราะห์การลงทุนในปัจจุบนั 

 2. เน่ืองมาจากการท่ีรัฐบาลไดน้ าการใชก้ฎระเบียบท่ีเขม้งวดและนโยบายการคลงัในช่วงท่ีประเทศไทยเกิด

วิกฤติการณ์โควิค-19นั้นไดมี้ผลกระทบต่อตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีใชใ้นการคน้ควา้อิสระ ท าใหมี้การเปล่ียนแปลง

แตกต่างไปจากทฤษฎี อยา่งไรก็ตาม ในการคน้ควา้อิสระคร้ังน้ีเป็นเพียงส่วนหน่ึงของปัจจยัทางเศรษฐกิจ ซ่ึงเป็นการ

พิจารณาถึงภาพรวมและตวัแปรเพียงบางตวัเท่านั้น ดงันั้นในการพิจารณาของนกัลงทุนจะตอ้งท าการพิจารณาทั้งการ

วิเคราะห์สภาวะเศรษฐกิจ ซ่ึงจะตอ้งท าการพิจารณาถึงตวัแปรทุกตวั และการวิเคราะห์สภาพอุตสาหกรรม 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



งานวิจัยที่เกี่ยวเน่ืองในอนาคต 

1. การคน้ควา้อิสระคร้ังน้ีไดน้ า ตวัแปรท่ีเป็นตวัแปรทางเศรษฐกิจหลกัๆ มาใชใ้นการวิเคราะห์ โดยไม่สามารถบ่งบอก

ถึงการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหุน้กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ไดม้ากนกั ดงันั้นในการศึกษาคร้ังต่อไป

ควรค านึงถึงตวัแปรท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม และปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีนอกเหนือจาก

ปัจจยัทางเศรษฐกิจ เช่น ปัจจยัทางการเมือง ปัจจยัของตวับริษทั หรือของกลุ่มอุตสาหกรรมนั้นๆ และปัจจยัพื้นฐานอ่ืนๆ

ท่ีเก่ียวขอ้ง 

2. การคน้ควา้อิสระคร้ังน้ีไดใ้ชปั้จจยัทางเศรษฐกิจซ่ึงเป็นปัจจยัหน่ึงของปัจจยัพื้นฐาน ดงันั้นการคน้ควา้อิสระคร้ัง

ต่อไปควรใชปั้จจยัทางเทคนิคควบคู่ไปดว้ยกนัในการวิเคราะห์ขอ้มูล 

3. เป็นทางเลือกให้กบัผูส้นใจน าแนวคิดการคน้ควา้อิสระเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพย์

ของกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไปใชเ้ป็นตวัอยา่งในการ

ท าการคน้ควา้อิสระเร่ืองอ่ืนๆ เพิ่มเติมไดใ้นอนาคต โดยการเปล่ียนค่าดชันี เปล่ียนค่าสถิติตวัแปรหรือเพิ่มตวัแปรท่ีมีผล

ต่อหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน(ธนาคาร) เขา้มาในรูปแบบสมการ 

SET-BANK = (a0) +(a1) CPI+(a2) MLR+(a3) MOR+(a4) MRR+(a5) IR+(a6) EX+(a7) FIX3 

เพื่อใหเ้กิดความหลากหลายของเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการลงทุน  
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