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บทคัดย่อ 

 

            การคน้ควา้อิสระนีมีวตัถุประสงคใ์นการวิจยั (1) เพือศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจไทย (2) เพือศึกษา

ความสัมพนัธ์ของดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) , ดชันีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (DJI) , การเติบโตทาง 

เศรษฐกิจ (GDP) , ดชันีค่าเงินดอลล่าร์สหรัฐ (DXY) วา่มีความเกียวขอ้งหรือส่งผลกระทบต่อดชันีตลาด

หลกัทรัพยไ์ทย (SET Index) อยา่งไร ในการศึกษาคน้ควา้ครังนีจะทาํการเก็บชุดขอ้มูลลกัษณะทุติยภูมิ 

(Secondary Data) ทีระยะเวลา  ปี ยอ้นหลงัตงัแต่ปี พ.ศ. -  ชุดขอ้มูลจะทาํการเก็บเป็นราย

ไตรมาสรวมทงัหมด  ไตรมาส เครืองมือในการคาํนวณ SPSS โดยการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา 

(Descriptive Statistics) และการวิคเราะห์เชิงปริมาณ (Quantitively Analysis) โดยศึกษาและวิเคราะห์

จากผลการคาํนวณในรูปแบบของสมการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

การวิเคราะห์ขอ้มูล (1).ตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูล ก่อนนาํไปวเิคราะห ์โดยการคดัเลือก

ตวัอยา่ง (Observation) ทีสามารถใชวิ้เคราะห์ได ้โดยตวัอยา่งทีจะวเิคราะห์มีตวัแปรทีสมบูรณ์ครบถว้น 

และในแต่ละตวัแปรจะตอ้งไม่มีความผดิพลาด หายไปของขอ้มูล เนืองจากถา้หากใชแ้บบจาํลองที

ตอ้งการตวัแปรทีมีค่าเป็นศูนยจ์ะไม่สามารถทาํได ้(2). เมือตรวจสอบขอ้มูลเสร็จแลว้ จึงทาํการป้อน

ขอ้มลูในคอมพิวเตอร์ โดยใชโ้ปรแกรมทดสอบทางสถิติ (3). ดาํเนินการวิเคราะห์ดว้ยวธีิทางสถิติใน

การวิเคราะห์ขอ้มูลแบบ Multiple Regression Analysis และเทคนิคการเลือกตวัแปรอิสระเขา้สมการ

ความถดถอย 

ผลการศึกษา พบว่า ตวัแปรอิสระต่างๆ สามารถอธิบายถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมีผลต่อดชันี

ตลาดหลกัทรัพย ์(SET Index) ร้อยละ .  อีกร้อยละ .  เกิดจากปัจจยัอืน โดยตวัแปรอิสระมีค่า

นยัสาํคญัที .  คือ อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี   (BOND 10 Y)  มีค่าสมัประสิทธิเท่ากบั .  

สามารถอธิบายได้ว่า หากการเปลียนแปลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี   (BOND 10 Y)  

เปลียนแปลงไป  หน่วย จะทาํให้มีผลต่อการเปลียนแปลงของ ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์ (SET) 3.382 

หน่วย ในทิศทางเดียวกนั  

ดัชนีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (DJI) มีค่าสัมประสิทธิเท่ากับ .  สามารถอธิบายได้ว่า หากการ

เปลียนแปลงของดชันีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (DJI)  เปลียนแปลงไป  หน่วย จะทาํให้มีผลต่อการ

เปลียนแปลงของ ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(SET) .  หน่วยในทิศทางเดียวกนั 

ผลการทดสอบสมมุตฐาน พบว่าปัจจัยทางเศรษฐกิจทีมีผลต่อดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพย ์

แห่งประเทศไทย พบว่าปัจจยัทีมีการเปลียนแปลงของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี (BOND 10 Y) 

และดชันีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (DJI) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย (SET Index) มีนยัสาํคญัทางสถิติทีระดบั .  ตรงตามสมมุติฐานทีกาํหนดไว ้

ABSTRACT 
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           Objectives of Independent research. (1) This is to study Thai economic factors. (2) 

To study the relationship of the consumer price index (CPI), Dow Jones Industrial Index 

(DJI), Gross domestic product (GDP), US Dollar Index (DXY) whether it is related to or 

affects the Thai stock market index (SET Index) In this study, the secondary data set for 10 

years from 2011-2020 will be collected on a quarterly basis for a total of 40 quarters in this 

study. SPSS by Descriptive Statistics and Quantitative Analysis (Quantitively Analysis) by 

studying and analyzing the calculation results in the form of Multiple Regression Analysis. 

 Data analysis (1). Verify the accuracy of the information before being analyzed by 

sample selection (Observation) that can be used for analysis. The samples to be analyzed 

had complete variables. and in each variable there must be no errors lost data Because if 

using a model that requires a variable with a zero value, it will not be possible (2). therefore 

enter the data into the computer Using a statistical testing program (3). The statistical 

analysis was performed using Multiple Regression Analysis and the technique of selecting 

independent variables into the regression equation. 

 The results showed that the independent variables Can explain the economic factors 

affecting the SET Index (SET Index) 64.40%, the other 35.60% caused by other factors The 

independent variable had a significant value of 0.05, meaning the 10-year bond yield 

(BOND 10 Y) had a coefficient of 3.382. If the change in the bond yield of 10 years (BOND 

10 Y) changes by 1 unit, it will affect the change of Stock Exchange Index (SET) 3.382 

units in the same direction. The Dow Jones Industrial Average (DJI) has a coefficient of 

4.022. If the change in the Dow Jones Industrial Average (DJI) changes by 1 unit, it will 

affect the change in Stock Exchange Index (SET) 4.022 units in the same direction. 

 

Hypothesis test results found that economic factors affecting the stock market index 

of Thailand It was found that the changing factors of the 10-year bond yield (BOND 10 Y) 

and the Dow Jones Industrial Average (DJI) were related in the same direction as the Stock 

Exchange of Thailand (SET Index). The 0.05 level satisfies the established hypothesis. 
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1.ชือเรือง  

ปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมีผลต่อดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพย ์แห่งประเทศไทย 

กรณีศึกษา พ.ศ. 2554 -2563 

 

[ Economic Factors Affecting Stock Market Index of Thailand, case studies, 2011–2020 ] 

 

2.ความเป็นมาและความสําคัญ 

 

การออมเงินและการลงทุนในปัจจุบนัมีหลากหลายทางเลือก ซึงไดมี้การพฒันาจากอดีตจนถึง

ปัจจุบัน หนึงในการลงทุนทีคนส่วนใหญ่ให้ความสนใจคือการลงุทนซือหลักทรัพย์หุ้น อาจเพราะ

คาดหวงัราคาของหลกัทรัพยที์จะเพิมขึนในอนาคตและอตัราเงินฝันผล  การลงทุนผ่านบริษทัหลกัทรัพย์

ไทย (บล.) ผูล้งทุนสามารถเลือกลงทุนในหลกัทรัพยร์ายตัวทีสนใจได ้โดยส่วนใหญ่ผูล้งทุนจะทํา

ธุรกรรมไดเ้องผา่น application หรือ website ของ บล. ซึงจะเหมาะกบัผูล้งทุนทีมีประสบการณ์ลงทุนอยู่

แลว้ โดยมกัมีค่าธรรมเนียมขนัตาํในการทาํธุรกรรม และเงินลงทุนเริมตน้ส่วนใหญ่ที 1 แสนบาท โดย

หากขายหลกัทรัพยแ์ละเปลียเป็นเงินสดในปีเดียวกนัจะตอ้งนาํมาคาํนวณภาษีเงินไดบุ้คคลธรรมดา ทงันี 

ประเภทสินทรัพยที์ลงทุนได้มี หุ้น บอนด ์หน่วยลงทุน เงินฝาก สัญญาอนุพนัธ์ในตลาด Exchange ( 

ธนาคารแห่งประเทศไทย , 2563 ) 

จากภาพแสดงกราฟแสดงมูลค่าการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2001 – 

2021 จะเห็นไดว้่าดชันีตลาดหลกัทรัพยม์ีการเปลียนแปลงในทิศทางทีเป็นแนวโน้มขาขึนเรือยๆ นัน

แสดงวา่มีผูล้งทุนทงัรายยอ่ย รายใหญ่ สถาบนัการเงิน กองทุนไดมี้การลงทุนในกลุ่มบริษทัทีอยูใ่นตลาด

หลกัทรัพย์อย่างต่อเนือง  ซึงในแต่ละปีจะมีปัจจัยทางเศรษฐกิจทีส่งผลต่อการเปลียนแปลงมูลค่า

หลกัทรัพยอ์ยา่งต่อเนือง (พรทิพย ์กองชุน, 2021) โดยในช่วงทีเกิดวิกฤตโควิดมีหลายปัจจยัทีทาํให้นัก

ลงทุนเกิดความกลวัในการถือหลกัทรัพยห์ันไปถือเป็นเงินสดมากขึน นกัลงทุนจึงขายหลกัทรัพยอ์อกมา

เป็นจาํนวนมากทาํให้ราคาของหลกัทรัพยไ์ม่สามารถคาดคะเนดว้ยเหตุผลหรือปัจจยัพืนฐานได ้ราคา

ของหลกัทรัพยใ์นสถานการณ์วิกฤตจึงมิไดส้ะทอ้นมูลค่าทีแทจ้ริงแตกต่างจากในสถานการณ์ปกติตามที

ทฤษฎีตลาดทีมีประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis: EMH) เชือว่าการเปลียนแปลงราคาหุ้นจะ

เป็นขอ้มูลสะท้อนข่าวสารอย่างสมบูรณ์หากการตดัสินใจซือขายหุ้นของนักลงทุนในตลาดตงัอยู่บน

พนืฐานของการคาดคะเนดว้ยเหตุผล (Rational Expectations) โดยทีราคาหุน้จะปรับตวัสูงขึนหรือลดลง

อย่างรวดเร็วเมือมีขอ้มูลข่าวสารใหม่ๆ เขา้มากระทบอย่างรวดเร็วจนไม่มีใครสามารถทาํกาํไรไดเ้กิน

กว่าระดบักาํไรปกติซึงเรียกตลาดทุนลกัษณะนีว่าตลาดทีมีประสิทธิภาพ (Eugene, 1965 อา้งใน สมยศ 

กิตติสุขเจริญ, 2558) แต่ทีเหมือนกนัคือในวิกฤตทุกครังดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยท์วัโลกเมือถึงจุด



6 

 

ทีราคาอยูต่าํกวา่จุดดุลยภาพก็ย่อมปรับตวัสูงขึนเพือเขา้หาจุดดุลยภาพ ตามทฤษฎีอุปสงคแ์ละอุปทานใน

การกาํหนดราคาหลกัทรัพย ์(Jack Hirshleifer, & Glazer, 2005) เช่นในวกิฤตแฮมเบอร์เกอร์ ทีก่อนและ

หลงัวกิฤตแฮมเบอร์เกอร์ในปี ค.ศ. 2007-2009 ทีแมจ้ะไดรั้บผลกระทบแต่ก็สามารถกลบัมาในระดบัเดิม

ก่อนมีวิกฤตและสามารถทาํจุดสูงสุด 

 ซึงสิงเหล่านีเป็นปัจจัยทีส่งผลให้ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยมีการปรับตัวลดลงในทิศทาง

เดียวกนั 

 ในช่วงไตรมาส 2 ปี 2563 ตลาดหุ้นไทยและตลาดหุ้นทัวโลกฟืนตัวจากการทีรัฐบาล และ

ธนาคารกลางของประเทศเศรษฐกิจสาํคญัๆ ใชม้าตรการทางการเงินแบบผ่อนคลาย มาตรการ อดัฉีด

สภาพคล่องเขา้สู่ระบบดว้ยนโยบายผ่อนคลายเชิงปริมาณ (QE) อยา่งต่อเนือง และมาตรการทางการคลงั

ด้วยการเพิมวงเงินงบประมาณทีมีมูลค่าสูงอย่างมีนัยสําคัญเมือเทียบ สัดส่วนต่อ GDP ของแต่ละ

ประเทศ เพือช่วยเหลือเยียวยาประชาชนทีไดรั้บผลกระทบจาก มาตรการปิดเมืองและพยงุเศรษฐกิจ ใน

ดา้นปัจจยัราคานาํมัน กลุ่มโอเปคบรรลุขอ้ตกลง ในการปรับลดกาํลงัการผลิต ส่งผลเชิงบวกต่อราคา

นาํมนัและหุ้นกลุ่มนาํมนั นอกจากนี ธนาคาร แห่งประเทศไทยไดป้รับลดอตัราดอกเบียนโยบายลงสู่

ระดบัตาํสุดเป็นประวติัการณ์ที 0.50% อย่างไรก็ตาม การมีนโยบายให้ธนาคารพาณิชย์งดจ่ายปันผล

ระหว่างกาลและระงบัการซือหุ้นคืน เป็นการชวัคราว เพือสํารองเงินทุนรองรับปัญหาหนีเสียทีอาจจะ

เกิดขึนในอนาคต สร้างความกงัวล ในดา้นคุณภาพสินทรัพยแ์ละส่งผลให้หุ้นกลุ่มธนาคารปรับตัวลง

กดดนัตลาด ในช่วงไตรมาส 3 ปี 2563 ตลาดหุน้ไทยปรับตวัผนัผวนในทิศทางขาลง จากความกงัวลต่อ 

การระบาดระลอกที 2 หลงัพบผูติ้ดเชือในหลายพืนทีทวัโลก รวมถึงการพบผูติ้ดเชือจากผูที้เดินทาง เขา้

มาจากต่างประเทศ และความคืบหนา้ในการพฒันาวคัซีนป้องกนั COVID-19 ทีคาดวา่จะล่าชา้ ออกไป 

นอกจากนี ตลาดหุ้นเริมประเมินผลกระทบทีอาจเกิดขึนในอุตสาหกรรมต่างๆ เมือเขา้ใกล ้วนัเลือกตงั

ประธานาธิบดีสหรัฐฯ ซึงผลการเลือกตงัจะส่งผลต่อทิศทางนโยบายต่างๆ ในการบริหาร ประเทศ

สหรัฐฯ และอาจส่งผลต่อแนวโนม้การลงทุนตลาดทุนทวัโลก ประกอบกบัมีความกงัวลต่อ สถานการณ์

การชุมนุมประท้วงทางการเมืองภายในประเทศ ดชันีตลาดหุ้นไทยปิดทีระดบั 1,237.04 จุด ณ สินรอบ

บญัชี (ธนาคารกสิกรไทย , 2563 )  

 ดว้ยเหตุผลทงัหมดนี ดงันนัผูวิ้จยัตอ้งการทาํการศึกษาเรือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมีผลต่อดชันี

ราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพย ์แห่งประเทศไทย กรณีศึกษา พ.ศ. 2554-2563 เพือเป็นประโยชน์ในการลงทุน

ต่อไป 
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3.วตัถุประสงค์ของการศึกษา 

1. เพือศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมีผลกระทบกบัดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยต์ลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index) 

 

4. สมมุตฐิาน  

1. ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) , ดชันีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (DJI) , การเติบโตทาง เศรษฐกิจ 

(GDP) , ดชันีค่าเงินดอลล่าร์สหรัฐ (DXY) มีทิศทางเดียวกนักบัดชันี ราคาหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

2. อตัราดอกเบียนโยบาย (PR) , อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี มีทิศทางตรงกนัขา้มกบั 

ราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศไทย) 

 

5. ขอบเขตการศึกษา 

ขอบแขตด้านเนือหา  ศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมีผลต่อดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพย ์แห่ง

ประเทศไทย กรณีศึกษา พ.ศ. 2554-2563 

ขอบเขตด้านระยะเวลา  ระยะเวลาในการศึกษา ตงัแต่เดือนตุลาคม  - ธนัวาคม  

ขอบเขตด้านประชากร  เก็บขอ้มลูสถิติปัจจยัทางเศรษฐกิจและราคาดชันีราคาหุน้ตลาด

หลกัทรัพย ์แห่งประเทศไทย กรณีศึกษา พ.ศ. 2554-2563 โดยเก็บขอ้มูลเป็นรายไตรมาส  

 

 ขอบแขตด้านตัวแปร  

 ตวัแปรทีใชใ้นการศึกษาในครังนี จาํแนกออกเป็นตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม ดงันี 

ตัวแปรต้น คือ ปัจจยัส่วนบุคคลของผูต้อบแบบสอบถาม ไดแ้ก่ การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (GDP)  

อตัราผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี (BOND 10 Y )  ดัชนีดอลล่าร์สหรัฐ ( DXY )  ดชันีราคาผูบ้ริโภค                         

( Consumer Price Index) ดชันีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (Dow Jones Industrials Index) และอตัราการ

วา่งงาน (Unemployment Rate ) 

ตัวแปรตาม คือ ดชันีหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index) 

 

 

 

 

 

 

 



8 

 

6. แนวคิดและทฤษฎีทีเกยีวข้อง 

แนวคิดและทฤษฎีของการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์ 

แนวคิดโลกาภิวฒัน์ทางดา้นเศรษฐกิจ (Economic globalization)  

โลกาภิวฒัน์ทางดา้นเศรษฐกิจคือการทีสภาวะเศรษฐกิจของโลกไม่เป็นอิสระต่อกนั ซึงเป็นผล

มาจากการขยายตวัทางการคา้ การไหลเวียนของเงินทุน และการเติบโตอยา่งรวดเร็วของเทคโนโลย ีและ

โลกาภิวฒัน์ทางดา้นเศรษฐกิจนีแสดงถึงการขยายตวัอยา่งต่อเนืองของการตลาดทีไร้พรมแดนและเป็น

แนวโน้มทีเกิดขึนใหม่สาหรับการพฒันาเศรษฐกิจภายใต้โลกใบนี กล่าวได้ว่าการเจริญเติบโตอย่าง

รวดเร็วของโลกาภิวฒัน์ทางเศรษฐกิจมีรากฐานมาจากการพฒันา อยา่งรวดเร็วในดา้นวิทยาศาสตร์และ

เทคโนโลยี ส่งผลให้ระบบการตลาดทางเศรษฐกิจขยายตวัอย่างกวา้งขวางไปทวัโลก นอกจากนีการ

เคลือนยา้ยของแรงงานระหวา่งประเทศก็เป็นอีกปัจจยั ทีส่งผลใหเ้กิดการเจริญเติบโตอย่างรวดเร็วของ

โลกาภิวฒันท์างเศรษฐกิจ  

การพฒันาทางดา้นวิทยาศาสตร์และเทคโนโลยียงัส่งผลดีต่อระบบเศรษฐกิจคือสามารถช่วยลด

ค่าใช้จ่ายในการขนส่งและการติดต่อสือสารส่งผลให้การคา้ขายระหว่างประเทศทาํไดง่้ายขึน ช่วยให้

โลกาภิวฒันท์างเศรษฐกิจเป็นรูปธรรมมากขึน ตวัอยา่งของโลกาภิวฒัน์ทางเศรษฐกิจ ทีเห็นเป็นรูปธรรม 

เช่น รถยนต์ฟอร์ดลีแมน (Lyman) ทีกระบวนการออกแบบเกิดขึนในประเทศเยอรมนัในขณะทีระบบ

เกียร์ผลิตในประเทศเกาหลี ระบบปัมนาํมนัเชือเพลิงผลิตในประเทศสหรัฐอเมริกาและเครืองยนต์ผลิต

ในประเทศออสเตรเลีย จะเห็นไดว้า่เทคโนโลยีมีส่วนช่วยใหร้ะบบเศรษฐกิจของโลกง่ายขึน ลดขอ้จาํกดั

ทางเศรษฐกิจเดิมทีเคยเกิดขึน เช่น ขอ้จาํกดัทางดา้นระยะทาง เป็นตน้  

ภายใตก้รอบการทาํงานของ GATT และองคก์ารการคา้โลก (WTO) ผลกัดนัใหห้ลายๆ ประเทศ

ลดทอนกาํแพงภาษีเพือส่งผลให้เกิดการคา้ การลุงทุนระหว่างประเทศมากขึน อยา่งไรก็ตามการส่งผ่าน

รูปแบบเศรษฐกิจจากรูปแบบทีมีการวางแผนจากส่วนกลางมาสู่ระบบเศรษฐกิจทีอิงตามความตอ้งการ

ของตลาดในแต่ละพืนทีมีส่วนทาให้การรวมตวัของเศรษฐกิจโลกมีรูปธรรมอย่างแทจ้ริง  บริษทัขา้ม

ชาติ (Multinational corporations: MNC) เป็นสือกลางหลักของระบบโลกาภิว ัฒน์ทางเศรษฐกิจ 

เนืองจากบริษทัเหล่านีจะวางแผนรูปแบบและกระบวนการผลิต รวมถึงการจดัสรรทรัพยากรมนุษยใ์น

ระดบัโกลบอล โดยเนน้ใหเ้กิดผลกาํไรทีมากทีสุด และการขยายตวัของบริษทัขา้มชาติส่งผลดีต่อระบบ

เศรษฐกิจโลก  

โลกาภิวฒัน์ทางการเงินไดเ้กิดการพฒันาอย่างรวดเร็วทีสุดและเป็นแรงขับเคลือนหลักของ

โลกาภิวฒัน์ทางเศรษฐกิจ กล่าวคือระบบการเงินระหว่างประเทศไดต้อบสนองต่อความตอ้งการ และ

กิจกรรมในการคา้และการลงทุนระหวา่งประเทศ ตวัอยา่งทีเห็นภาพไดอ้ยา่งชดัเจน คือ ในปี ค.ศ.  

ตวัเลขปริมาณการลงทุนรวมในตลาดหลกัทรัพยแ์ละพนัธบตัรของประเทศมหาอานาจทีพฒันาแลว้มี

เพียงแค่ % ของผลิตภัณฑ์มวลรวม (GDP) ต่อมาในปี ค.ศ.  ไดข้ยายตัวมากกว่า % และ
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ปริมาณเงินไหลเวียนรายวนัเฉลียของการแลกเปลียนเงินตราระหว่างประเทศจาก  แสนลา้นเหรียญ

สหรัฐไปเป็น .  ลา้นลา้นเหรียญสหรัฐ  

กระบวนการในการทาเกิดโลกาภิวฒัน์ทางเศรษฐกิจ ก็ถือไดว้่าเป็นกระบวนการเปลียนแปลง

โครงสร้างทางอุตสาหกรรรม ภายใตก้ารพฒันาทางดา้นวิทยาศาสตร์และเทคโนโลยี และการเพิมขึน

ของระดบัรายไดข้องประชากร โครงสร้างทางอุตสาหกรรมของทุก ๆ ประเทศก็เริมมีการพฒันาและ

เปลียนแปลง ในเร็ว ๆ นีระบบเศรษฐกิจของประเทศตะวนัตกทีพฒันาแลว้ไดก้า้วเขา้สู่ยคุเศรษฐศาสตร์

ทางความรู้ (Knowledge economy) อย่างสมบูรณ์ และยงัได้เริมกระจายไปสู่ประเทศกาลังพัฒนา 

โลกาภิวฒัน์ทางเศรษฐกิจไดมี้ส่วนอย่างมากใหเ้กิดการแข่งขนัของในตลาดโลกของผูป้ระกอบการจาก

ทวัโลก เพือให้ไดม้าซึงการเป็นผูน้าของตลาดและความสามารถในการแข่งขนั ผูป้ระกอบการทีอยู่ใน

ประเทศนนัๆ เอง หรือผูป้ระกอบการจากต่างประเทศต่างพยายามหาหนทางทีจะทาํการควบรวมกิจการ 

(Merger) และซือกิจการ (Acquisition) เพือความได้เปรียบทางการค้าและการแข่งขันของตนเอง 

ตวัอยา่งเช่น การซือกิจการของ Mannesmann โดย Vodaphone  ประเทศทีพฒันาแลว้ไดมี้บทบาทในการ

เป็นผูน้าํในดา้นการกาํหนดกฏระเบียบ ขอ้บงัคบัต่าง ๆ สาํหรับโลกาภิวฒัน์ทางดา้นเศรษฐกิจ ในปี ค.ศ. 

 ปริมาณการส่งออกของประเทศเหล่านีเท่ากับ ,  ลา้นลา้นเหรียญสหรัฐ คิดเป็น . % ของ

มูลค่าการคา้ระหว่างประเทศทวัโลก ในปี ค.ศ.  การลงทุนในต่างชาติของ  ประเทศ พฒันาแลว้

รวมถึงประเทศกลุ่ม G  (สวิตเซอร์แลนด ์สวีเดน และเนเธอร์แลนด์) มีมูลค่าสูงถึง . % ของมูลค่า

การคา้ระหว่างประเทศทวัโลก การทีประเทศพฒันาแลว้มีบทบาทในดา้นกฏระเบียบ ขอ้บงัคบัต่าง ๆ ใน

ดา้นการคา้ 

การลงทุนระหวา่งประเทศ แสดงใหเ้ห็นถึงขอ้ไดเ้ปรียบทางการคา้ การลงทุนทีพวกเขาตอ้งการ

จะไดรั้บจากประเทศคู่คา้และในขณะเดียวกนัอาจกล่าวไดว้่าผูที้ได้ประโยชน์สูงสุดของโลกาภิวฒัน์

ทางดา้นเศรษฐกิจนีคือกลุ่มประเทศเหล่านีนนัเอง  

 

แนวคดิตลาดหุ้นในยุคโลกาภิวฒัน์และการรวมตวักันของตลาดหุ้น (Globalization and consolidation 

of stock markets)  

ความกา้วหนา้ทางเทคโนยีในปัจจุบันทีทาํให้ระบบการซือขายหุ้นสามารถทาไดผ่้านระบบ

อินเทอร์เน็ต โดยเทรดเดอร์หรือนกัลงทุนเพียงแค่ติดตามการเคลือนไหวตลาดหุน้และซือขายผ่านทาง

ระบบอินเทอร์เน็ตทีไดเ้ชือมต่อกับนกัลงทุนทวัโลก หรือกล่าวไดอี้กนยัหนึงวา่เป็นยคุ โลกไร้พรมแดน

ของตลาดหุน้ทีนกัลงทุนทวัทุกมุมโลกสามารถซือขายหุน้ได ้โดยตลาดหุน้ตอ้งหาวิธีหรือกลไกการซือ

ขายหุน้ทีมีประสิทธิภาพสูงสุดและตน้ทุนในการซือขายตาํทีสุด โดยตอ้งอาศยัความร่วมมือของตลาด

หุน้ทวัโลก นนัคือตลาดหุ้นตอ้งสามารถตอบสนองความตอ้งการของนักลงทุนตลอด  ชวัโมงและ

สร้างเครืองมือทีอานวยความสะดวกในการซือขายหลกัทรัพยต์่างชนิดกนัได ้และทา้ยทีสุดเมือบริษทั

มหาชนตอ้งการทีจะระดมทุนก็จะสามารถทาํได้ง่ายดายภายใตต้ลาดไร้พรมแดน ดว้ยแรงกดดันทีได้
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กล่าวไปในขา้งตน้ทาํใหเ้กิดแนวโนม้ทีจะทาํใหต้ลาดหุน้ทวัโลก มีการเคลือนไหวไปในทิศทางเดียวกนั

และอาจรวมตัวกลายเป็นตลาดเดียวในทีสุด ในทศวรรษทีผ่านมาการยุบรวมของตลาดหุ้นเกิดขึนใน

ระดับทอ้งถินในตลาดหุ้นทีมีการดาเนินการเหมือนๆ กัน เช่น ในสหรัฐอเมรกา NYSE รวมตัวกับ 

Archipelago ECN ในปี ค.ศ.  หรือ NASDAQ เขา้ซือ Instinet ในปี ค.ศ.  และซือตลาดหุ้น 

Boston ในปี ค.ศ.  ไม่ต่างจากในทวีปยุโรป ที Euronext เกิดขึนจากการรวมตวัของตลาดหุน้ปารีส 

บรัสเซส ลิซบอน อมัซ์สเตอร์ดมั และต่อมาไม่นานก็ไดซื้อตลาดอนุพนัธ์ Liffe ในลอนดอน หลงัจาก

นนั NYSE group และ Euronext ไดค้วบรวมกนัในปี ค.ศ.  กลายเป็น NYSE Euronext นอกจากนี

กลุ่ม NYSE ยงัไดถื้อหุน้ % ในตลาดหุน้อินเดีย และยงัไดท้าํความตกลงร่วมกนักบัตลาดหุน้โตเกียว ใน

เดือนมีนาคม ค.ศ.  NASDAQ ไดยื้นขอ้เสนอเขา้ซือตลาดหุน้ลอนดอนแต่ขอ้เสนอนีไดถู้กปฏิเสธ

ไป อย่างไรก็ตาม NASDAQ ก็ไม่ลดละความพยายามและไดเ้ขา้มาถือหุ้นในตลาดฝังทวีปยุโรปในปี 

ค.ศ.  โดยไดร่้วมมือกบัตลาดหุน้ Borse Dubai เขา้ซือตลาดหุน้ OMX Swedish exchange 

 

แนวคดิกระบวนการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ (Securities investment process)  

การลงทุนคือ การเลือกถือครองสินทรัพยที์อาจเป็นสินทรัพยที์มีความเสียงหรือปราศจากความ

เสียง และการออมในแนวคิดนีคือการลงทุนในสินทรัพยที์ปลอดภยัหรือปราศจากความเสียง เช่น การ

ฝากเงินไวก้บัธนาคารทีเชือถือได ้ 

กลุ่มหลกัทรัพย ์หรือพอร์ตโฟลิโอ (Portfolio) ของนักลงทุนแต่ละคนจะบ่งบอกถึง ความชืน

ชอบในหลกัทรัพยที์แตกต่างกนั เมือนกัลงทุนไดส้ร้างพอร์ตโฟลิโอของตวัเองขึนแลว้ ถือไดว้า่พอร์ตโฟ

ลิโอคือสินทรัพย ์และสินทรัพยนี์จะเกิดความเคลือนไหวโดยการขายหลกัทรัพย ์ทีถือครองอยู่ หรือการ

ซือหลกัทรัพยเ์พิมขึน เมือตอ้งการขยายขนาดพอร์ตโฟลิโอ นกัลงทุนก็จะทาํการเพิมเงินทุนสาหรับซือ

หลกัทรัพยเ์พิมขึน ในทางตรงกนัขา้มการขายหลกัทรัพยอ์อกไปก็เป็น การลดขนาดของพอร์ตโฟลิโอ

ของตนเองลงเช่นกนั  

ก่อนทีนักลงทุนจะตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ จะต้องเกิดกระบวนการเลือกสินทรัพย์ที

ตอ้งการลงทุน(Asset allocation) โดยสินทรัพยอ์าจอยู่ในรูปแบบหลกัทรัพย ์ทองคาํ อสังหาริมทรัพย ์

เมือนักลงทุนตัดสินใจทีจะเลือกลงทุนในหลักทรัพย์แล้ว กระบวนการต่อมาคือการเลือกประเภท

หลกัทรัพย ์(Security selection) กลุ่มอุตสาหกรรม และหลกัทรัพยร์ายตวั จนกระทงัไดห้ลกัทรัพย ์ ที

ตอ้งการ การสร้างพอร์ตโฟลิโอ แบบบนลงล่าง (Top-down portfolio) เริมตน้จากการการเลือกประเภท

ของหลกัทรัพย ์เช่นนาย ก มีเงินฝากในธนาคารตอ้งทาการตดัสนใจในสัดส่วนของเงิน ทีตอ้งการนาไป

ลงทุน และสัดส่วนทีต้องการลงทุนในสินทรัพย์แต่ละประเภท โดยอาศัยการตัดสินใจจะขึนอยู่กับ

ผลตอบแทนทีคาดว่าจะได้รับ และความเสียงทีสามารถรับได้ จากนันจะทาการเลือกประเภทของ

หลกัทรพัย ์และหลกัทรัพยร์ายตวัเป็นขนัตอนสุดทา้ย  
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แนวคดิการลงทุนในหุ้นสามัญ  

การลงทุนในหุน้สามญัในตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นอีกหนึงทางเลือกทีไดรั้บความนิยมจากนักลงทุน 

โดยการลงทุนซือหุ้นของบริษทัในตลาดหลกัทรัพย ์มีผลใหผู้ที้ถือหน่วยลงทุน (ถือหุน้) มีส่วนร่วมเป็น

จาของในบริษทันนั ๆ ตามสัดส่วนของหุ้นทีถือและผูถ้ือหุ้นหรือผูล้งทุนจะไดรั้บผลประโยชน์ถา้หาก

บริษทัทีถือหุน้อยูมี่ผลประกอบการทีดีหรือมีศกัยภาพทางธุรกิจ ทาํใหหุ้น้ของบริษทัมีความน่าสนใจใน

การลงทุน เมือมีความตอ้งการจากนกัลงทุน ราคาหุน้ยอ่มปรับตวัสูงขึน ทาใหเ้ป็นโอกาสทีผูถื้อหุ้นเดิม

สามารทาํกาํไรจากผลต่างของราคาขายทีสูงขึนได ้และนอกจากนีอาจมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนใน

รูปแบบปันผลซึงอาจอยู่ในรูปเงินปันผล หรือหุน้ปันผลได ้เมือพิจารณาถึงสภาพคล่องของการลงทุน

รูปแบบหุน้ หุน้ทีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นทรัพยสิ์นทีมีสภาพคล่องสูงกวา่ทรัพยสิ์นถาวรอืน 

ๆ เช่น บา้นหรือทีดิน เนืองจากหุน้มีตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นแหล่งกลางสาหรับการซือขาย ทาใหผู้ล้งทุน

สามารถซือขายหุน้หรือเปลียนมือการถือหุ้นไดโ้ดยสะดวกและคล่องตวั โดยผูล้งทุนไม่จาเป็นตอ้งรู้จกั

กบัผูที้ตอ้งการจะซือหรือจะขายหุ้นดว้ย สิงสาคญัในการตกลงกันระหว่างผูซื้อและผูข้ายคือราคาทีทงั

สองฝ่ายพึงพอใจ และมีการส่งมอบค่าหุน้และโอนความเป็นเจา้ของหุ้นตรงตามเวลาทีกาหนด (จิรัตน์ 

สงัขแ์กว้, 2552)  

 

ความเสียงของการลงทุน  

ความเสียงของการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์บ่งเป็น  แบบ ดงันี  

1. ความเสียงทีไม่เป็นระบบ (Unsystematic risk, Unique risk or Diversifiable risk) เป็นความ

เสียงทีเกิดขึนจากลกัษณะเฉพาะของกิจการใดกิจการหนึง หรืออุตสาหกรรมใดอุตสาหกรรมหนึง เช่น 

โครงสร้างทางการเงินของกิจการ ความสามารถของผูบ้ริหาร หรือภาพพจนข์องบริษทั  

2. ความเสียงทีเป็นระบบ (Systematic risk, Market risk or Non diversifiable risk) เป็นความ

เสียงทีเกิดขึนจากการทีปัจจยัหนึง สามารถส่งผลระบบต่อทุกหลกัทรัพยใ์นตลาด เช่น การเพิมขึนของ

ราคานา้มนัในตลาดโลก ภยัธรรมชาติ หรือนโยบายทางดา้นการเงินทีรฐับาลประกาศใช ้

 

การกระจายความเสียงโดยการลงทุนในกลุ่มหลักทรัพย์ระหว่างประเทศ (International portfolio 

diversification)  

ปัจจุบนันีการลงทุนระหว่างประเทศมีการขยายตวัเพิมมากขึน เนืองมาจากมีการพฒันาระบบ

ตลาดการเงินทวัโลกใหมี้ความเชือมโยงกนัมากขึน และบางประเทศไดมี้การลดหรือผ่อนปรนมาตรการ

ในการควบคุมการลงทุนในประเทศ เพืออาํนวยความสะดวกใหน้ักลงทุนโดยเฉพาะนกัลงทุนต่างชาติ

ใหส้ามารถเขา้มาลงทุนในประเทศของตนไดม้ากขึน การลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพยร์ะหวา่งประเทศเป็น

อีกวิธีการหนึงทีนักลงทุนเลือกใช้สําหรับการกระจายความเสียงในการลงทุน เนืองจากพบว่ากลุ่ม

หลกัทรัพยร์ะหว่างประเทศ มีค่าสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์ (Correlation) ค่อนขา้งตาํ เมือเปรียบเทียบกบั
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การลงทุนในหลกัทรัพยใ์นประเทศหรือในทอ้งถินเพียงอย่างเดียว สาเหตุหลกั  ประการทีทาให้เกิด

ความแตกต่างมีดงันี  

1. การดาเนินนโยบายการเงินการคลงัของแต่ละประเทศมีความเป็นเอกเทศกนั  

2. สกุลเงินทีใชใ้นแต่ละประเทศมีความแตกต่างกนั  

3. ทรัพยากรธรรมชาติของแต่ละประเทศมีความแตกต่างกนั  

4. เทคโนโลยีและความหลากหลายของภาคอุตสาหกรรมในแต่ประเทศ มีความแตกต่างกนั  

ทงันียงัพบว่าค่าสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์ของหลกัทรัพยต่์างประเทศทีอยู่ในภูมิภาคเดียวกัน 

หรือใกลก้นัจะมีค่าสัมประสิทธิสหสมัพนัธ์เป็นไปในเชิงบวก ในขณะทีค่าสัมประสิทธิสหสัมพนัธ์ของ

หลกัทรัพยต่์างประเทศทีอยู่ต่างภูมิภาคกนั หรือใกลก้นัจะมีค่าสมัประสิทธิสหสัมพนัธ์เป็นไปในเชิงลบ 

หรือสามารถอธิบายไดว้่าเศรษฐกิจของประเทศทีอยู่ในภูมิภาคเดียวกัน จะมีความสัมพนัธ์กนัมากกว่า

เศรษฐกิจทีอยู่ต่างภูมิภาคกัน ซึงจะเรียกว่าเกิด Regional effect ดังนันการลงทุนในกลุ่มหลักทรัพย์

ระหวา่งประเทศสามารถลดความเสียงในการลงทุนได ้มากกวา่การลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพยใ์นทอ้งถิน

เพียงอยา่งเดียว 

 
ภาพที -  การเปรียบเทียบความเสียงในการลงทุนระหว่างการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพย ์

ในตลาดหลกัทรัพยส์หรัฐอเมริกา กบักลุ่มหลกัทรัพยร์ะหวา่งประเทศ (Solnik, 1974) 

จากภาพที -  อธิบายได้ว่าความเสียงจะลดลงไปมากเมือมีการกระจายการลงทุนไปยงักลุ่ม

หลักทรัพย์ระหว่างประเทศ เมือเปรียบเทียบกับการลงทุนในกลุ่มหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์

สหรัฐอเมริกาเพียงอยา่งเดียว เนืองจากเกิดการเปลียนแปลงของความเสียงบางส่วนจากความเสียง ทีเป็น

ระบบเมือพิจารณาแค่ในระดบัทอ้งถิน ไดเ้ปลียนเป็นความเสียงทีไม่เป็นระบบเมือพิจารณา ในระดบั

ระหวา่งประเทศ ดงันนัจึงสามารถกาจดัความเสียงนีออกไปได ้เช่น ระบบอตัราแลกเปลียนทางการเงิน 

นโยบายการเงินการคลงั ทรัพยากรธรรมชาติ ทีเคยเป็นขอ้จากดัหรือความเสียงทีเป็นระบบเมือพิจารณา

ในระดบัทอ้งถิน แต่เมือพิจารณาในระดบัระหว่างประเทศปัจจยัเหล่านีไดก้ลายเป็นความเสียงทีไม่เป็น

ระบบไป  

 



13 

 

ดัชนรีาคาหุ้น และการเปรียบเทียบ  

ดัชนรีาคาหุ้น ความหมายและวธีิการคานวณ  

ดชันีราคาหุน้ (Price index) เป็นดชันีชีวดัสภาพทวัไปของตลาดหลกัทรัพย ์ถา้ในกรณี ทีตลาด

หลกัทรัพยอ์ยู่ในสภาวะทีดี ดชันีราคาหุน้ก็จะมีทิศทางทีเพิมสูงขึน แต่ในทางกลบักนั ถา้ตลาด

หลกัทรัพยอ์ยู่ในสภาวะทีไม่ค่อยดีหรือซบเซา ดชันีราคาหุน้ก็จะมีทิศทางทีลดต่าลง  

การคานวณดชันีราคาหุน้มี  วธีิ คือ 

1. วิธีถวัเฉลียถ่วงนา้หนกัทางเลขคณิตจากราคาซือขายในขณะปัจจุบนั  

2. วิธีถวัเฉลียถ่วงนา้หนกัทางเลขคณิตดว้ยมูลค่าเปรียบเทียบระหวา่งมลูค่าหุน้รวม ในขณะนัน

กบัมูลค่าหุ้นรวมของปีฐาน  

 

การคาํนวนดชันีราคาหุน้ดว้ยวิธีถวัเฉลียถ่วงนา้หนกัทางเลขคณิตจากราคาซือขายในขณะ

ปัจจุบนั  

เป็นการนาราคาปิดของหุน้ทุกหุน้มารวมกนัหารดว้ยตวัหารทีไดมี้การปรับแต่งค่าตามการ

เปลียนแปลงทีเกิดขึน ดชันีราคาหุน้แบบนีจะใชใ้นการคานวณดชันีราคาหุน้ดาวโจนส์ (Dow jones 

industrial average: DJIA) มีสูตรการคานวณดงันี  

 

           (1) 

 

Price indext คือ ดชันีราคาหุน้ ณ เวลา t  

Pit คือ ราคาปิดของหุ้นทุกหุน้มารวมกนั  

Dadj คือ ตวัหารทีไดมี้การปรับแต่งค่าตามการเปลียนแปลงทีเกิดขึน  

การคาํนวณดชันีราคาหุน้ดว้ยวิธีถวัเฉลียถ่วงนาํหนกัทางเลขคณิตดว้ยมูลค่าเปรียบเทียบระหวา่ง

มูลค่าหุน้รวมในขณะนันกบัมูลค่าหุน้รวมของปีฐาน เป็นการคานวณโดยการใชผ้ลรวมของราคาปิดของ

หุน้แต่ละตวั ณ วนันนัๆ คูณดว้ยจานวนหุ้นซือขายของหุน้แต่ละตวั หารดว้ยผลรวมของราคาปิดของหุ้น

แต่ละตวั ณ วนัทีใชเ้ป็น วนัฐาน คูณดว้ยจาํนวนหุน้ซือขายของหุ้นแต่ละตวั ณ วนัทีใชเ้ป็นวนัฐาน โดย

ดชันีทีสาคญัทีใช้วิธีการคาํนวณแบบนีคือ ดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index) ดชันี 

NASDAQ ดชันี ฮงัเส็ง (Hangseng) ดชันีตลาดหลกัทรัพยเ์ซียงไฮ ้(SSE) ดชันีตลาดหลกัทรัพยเ์ซินเจิน 

(SZSE) เป็นตน้  

 

          

(2) 
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Price indext  คือ ดชันีราคาหุน้ ณ วนันนั ๆ  

Pt   คือ ราคาปิดของหุ้นแต่ละตวั ณ วนันนั ๆ  

Qt   คือ จานวนหุน้ซือขายของหุน้แต่ละตวั ณ วนันนั ๆ  

PO   คือ ราคาปิดของหุ้นแต่ละตวั ณ ทีใชเ้ป็นวนัฐาน  

QO   คือ จานวนหุน้ซือขายของหุน้แต่ละตวั ณ วนัฐาน 
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. กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

  ตัวแปรต้น       ตัวแปรตาม  

 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

8. ประโยชน์ทีคาดว่าจะได้รับ  

1. เพือทราบถึงปัจจยัทีสาํคญัทีมีผลต่อการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET)  

2. เพือทราบว่าปัจจยัใดบา้ง มีผลต่อราคาดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพย ์

 

. การเก็บรวบรวมข้อมูล 

 ขอ้มูลทีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลขนัทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยการเก็บขอ้มูลเป็นรายไตร

มาส เพือใชใ้นการประมวลผล ทงันีช่วงเวลาทีใชใ้นการศึกษา เริมจากช่วงเดือนมกราคม พ.ศ.   ถึง

เดือนธนัวาคม พ.ศ.  โดยเก็บขอ้มูลจาก 

ตารางที  แหล่งทีมาของขอ้มูลทีใชใ้นการวิเคราะห์ 

 

 

 

 

ปัจจัยทางเศรษฐกิจทางเศรษฐกิจทีมีผลกระทบต่อ

ราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์ 

- การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (GDP)  

- อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี (BOND 10 Y )  

- ดชันีดอลล่าร์สหรัฐ ( DXY )  

- ดชันีราคาผูบ้ริโภค ( Consumer Price Index)  

- ดัช นีอุต สา ห ก ร ร ม ด า ว น โ จ น ส์  ( Dow Jones 

Industrials Index)  

- อตัราการวา่งงาน (Unemployment Rate ) 

 

ดัชนีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย (SET Index) 
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Web Address หน่วยงาน ข้อมูล 

www.bot.or.th ธนาคารแห่งประเทศไทย - อตัราการวา่งงาน (Unemployment Rate) 

www.setsmart.com Set Smart - ดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศไทย

(SET Index) 

www.investing.com Investing.com - ดชันี อุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (Dow Jones 

Industrials Index) 

- ดชันีดอลล่าร์สหรัฐ ( DXY ) 

- อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี (BOND 

10 Y )  

www.indexpr.moc.go.th กระทรวงพาณิชย ์ - ดัช นีร า ค า ผู ้บ ริ โภ ค  (  Consumer Price 

Index)  

www.nesdc.go.th สํานักงานสภาพฒันาการ

เ ศ ร ษ ฐ กิ จ แ ล ะ สั ง ค ม

แห่งชาติ 

- การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (GDP)  

 

 

. ขันตอนการวเิคราะห์ข้อมูล 

การประมวลผลขอ้มูล ประกอบดว้ยขนัตอน ดงันี  

. ตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูล ก่อนนาํไปวิเคราะห ์โดยการคดัเลือกตวัอยา่ง 

(Observation) ทีสามารถใชว้ิเคราะห์ได ้โดยตวัอยา่งทีจะวเิคราะห์มีตวัแปรทีสมบูรณ์ครบถว้น และใน

แต่ละตวัแปรจะตอ้งไม่มีความผดิพลาด หายไปของขอ้มูล เนืองจากถา้หากใชแ้บบจาํลองทีตอ้งการตวั

แปรทีมีค่าเป็นศูนยจ์ะไม่สามารถทาํได ้

. เมือตรวจสอบขอ้มูลเสร็จแลว้ จึงทาํการป้อนขอ้มูลในคอมพิวเตอร์ โดยใชโ้ปรแกรมทดสอบ

ทางสถิติ ต่อไป 

. ดาํเนินการวเิคราะหด์ว้ยวิธีทางสถิติในการวิเคราะห์ขอ้มูลแบบ Multiple Regression 

Analysis และเทคนิคการเลือกตวัแปรอิสระเขา้สมการความถดถอย  
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. สมมติฐานในการศึกษา 

 สมมติฐานปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมีผลกระทบกบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กาํหนด

สมมติฐานการศึกษา แยกตามปัจจยัทางเศรษฐกิจ ดงันี  

 . การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (GDP) มีผลกระทบในทิศทางเดียวกนั (+) กบัดชันีตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 . อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี (BOND 10 Y ) มีผลกระทบในทิศทางเดียวกนั (+) กบั

ดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 . ดชันีดอลล่าร์สหรัฐ ( DXY ) มีผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้ม (-) กบัดชันีตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย 

 . ดชันีราคาผูบ้ริโภค ( Consumer Price Index) มีผลกระทบในทิศทางเดียวกนั (+) กบัดชันี

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 . ดชันีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (Dow Jones Industrials Index) มีผลกระทบในทิศทางเดียวกนั 

(+) กบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 . อตัราการว่างงาน (Unemployment Rate ) มีผลกระทบในทิศทางตรงกันขา้ม (-) กับดัชนี

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

ตารางที  สรุปสมมติฐานปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมีรผลกระทบต่อดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

ลาํดบั ตัวแปร สัญลักษณ์ ทศิทาง

ความสัมพนัธ์ 

1 การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ GDP + 

2 อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี BOND 10 Y + 

3 ดชันีดอลล่าร์สหรัฐ ( DXY )  DXY - 

4 ดชันีราคาผูบ้ริโภค ( Consumer Price Index) CPI + 

5 ดชันีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (Dow Jones 

Industrials Index) 

DJI + 

6 อตัราการวา่งงาน (Unemployment Rate ) UR - 
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. ผลการวเิคราะห์ 

จากการวเิคราะห์พบว่า ตวัแปรอิสระต่างๆ สามารถอธิบายถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมีผลต่อดชันี

ตลาดหลกัทรัพย ์(SET Index) ร้อยละ .  อีกร้อยละ .  เกิดจากปัจจยัอืน โดยตวัแปรอิสระมีค่า

นยัสาํคญัที .  ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี (BOND 10 Y) และดชันีอุตสาหกรรมดาวน

โจนส์ (DJI) ตวัแปรทีไม่มีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ คือ การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (GDP)  ดชันีดอล

ล่าร์สหรฐั (DXY)  ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI)  อตัราการวา่งงาน  (UR) ซึงจากการทดสอบค่าสัมประสิทธิ

แต่ละตวัของตวัแปร สามารถอธิบายได ้ดงันี 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี   (BOND 10 Y)  มีค่าสัมประสิทธิเท่ากับ .  สามารถ

อธิบายไดว้่า หากการเปลียนแปลงของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี   (BOND 10 Y)  เปลียนแปลง

ไป  หน่วย จะทาํใหมี้ผลต่อการเปลียนแปลงของ ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(SET) .  หน่วย ในทิศทาง

เดียวกนั  

ดัชนีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (DJI) มีค่าสัมประสิทธิเท่ากบั .  สามารถอธิบายไดว้า่ หาก

การเปลียนแปลงของดชันีอุตสาหกรรมดาวนโจนส์ (DJI)  เปลียนแปลงไป  หน่วย จะทาํใหมี้ผลต่อการ

เปลียนแปลงของ ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(SET) .  หน่วยในทิศทางเดียวกนั 
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