
 
 

บทที่  1 

บทนํา 

 เอกสารฉบับนี้จัดทําเพื่อประกอบการคนควาแบบอิสระเร่ือง ระบบวิเคราะหมูลคาของหุน 
บนพื้นฐานแนวทางการลงทุนแบบเนนคุณคา   โดยมีรายละเอียดของที่มา วัตถุประสงค ขอบเขต 
 และขอมูลอ่ืนๆท่ีเกี่ยวของ  ดังจะกลาวในหัวขอตางๆ 
1.1 หลักการและเหตุผล     

 ตลาดหุนเปนแหลงรวบรวมสินทรัพยของบรรดาธุรกิจท้ังหลาย   การลงทุนผานทางตลาด
หุน   มีเปาหมายคือเพื่อทํากําไรจากการซ้ือขายหุน  ใหไดรับผลตอบแทนท่ีสูงท่ีสุด  โดยท่ัวไปการ
วิเคราะหหุนจะมีอยูสองแนวทางหลักคือ 

 -  การวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน (Fundamental  Analysis) 

 -  การวิเคราะหปจจัยทางเทคนิค (Technical  Analysis) 

 การวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน  เปนการวิเคราะหจากพ้ืนฐานการดําเนินงานของบริษัทเทียบ
กับราคาหุน  เชน การวิเคราะหงบการเงิน   การวิเคราะหการเจริญเติบโตของบริษัท  นโยบาย
ทางดานการบริหาร   การจายเงินปนผล  สินทรัพยและหน้ีสินของบริษัท  หรือปจจัยอ่ืนๆท่ีมีผลตอ
การดําเนินงานของบริษัทท้ังในระยะส้ันและระยะยาวเพ่ือทําการตัดสินใจในการซ้ือ  ขาย หุน 

 การวิเคราะหทางเทคนิค  เปนการวิเคราะหโดยพิจารณาจากการเคล่ือนท่ีของราคาหุน เชน 
ตําแหนงของราคาสูง  ตําแหนงของราคาตํ่า   แนวโนมของราคา  รูปแบบตางของกราฟราคาหุน  
และปจจัยอ่ืนๆท่ีมีผลตอการเคล่ือนท่ีของราคาหุนเพื่อทําการตัดสินใจในการซ้ือขาย 

 สําหรับงานวิจัยนี้จะมุงไปในแนวคิดท่ีเรียกวาการลงทุนแบบเนนคุณคา   แนวคิดนี้จะอาศัย
การวิเคราะหปจจัยพื้นฐานเปนหลักและเนนการถือครองหุนระยะยาว     ปจจัยพื้นฐานท่ีจะนํามา
วิเคราะหดูไดจากงบการเงินของบริษัทตางๆที่อยูในตลาดหลักทรัพยท่ีประกาศในแตละไตรมาส  
ไดแก 

- สินทรัพยของบริษัท 
- หนี้สินของบริษัท 
- สวนของผูถือหุน 
- รายไดของบริษัท 
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- รายจายของบริษัท 
- สวนของผูถือหุนของบริษัท 
- กระแสเงินสดของบริษัท 
ผูวิจัยมีแนวความคิดท่ีจะพัฒนาระบบเพื่อชวยนักลงทุนในการเร่ิมตนลงทุนตามแนวคิด

การลงทุนแบบเนนคุณคา   ซ่ึงการวิเคราะหหามูลคาของหุนจะตองอาศัยขอมูลเปนจํานวนมาก   
และจะตองหาความสัมพันธระหวางคาตางๆของตัวบริษัทท่ีอยูในตลาดหุน    มูลคาท่ีไดจะข้ึนอยู
กับสมมติฐานของนักลงทุนแตละคน และยังข้ึนอยูกับความเส่ียงกับผลตอบแทนท่ีนักลงทุนแตละ
คนคาดหวัง   โดยมูลคาท่ีคํานวณไดจะนํามาเปรียบเทียบกับราคาหุนในตลาดเพื่อชวยในการ
ตัดสินใจลงทุน    เนื่องจากขอมูลท่ีจะนํามาใชในการหามูลคาหุนมีอยูจํานวนมาก ทางผูวิจัยมี
ความคิดวานาจะนําเอาเทคนิคตางๆของทางสถิติมาใชในการวิเคราะหขอมูลตางๆ  เพื่อท่ีจะสรุปเอา
สาระสําคัญท่ีซอนอยูในตัวขอมูลออกมา  เพื่อชวยใหนักลงทุนสามารถตัดสินใจลงทุนไดดียิ่งข้ึน   
เพื่อท่ีจะลดความเส่ียงในการลงทุนของผูลงทุนใหไดมากท่ีสุด    

 1.1.1 การลงทุนแบบเนนคุณคา  พรชัย  รัตนนนทชัยสุข (2550)  กลาววาการลงทุนแบบ
เนนคุณคาตามคํานิยามต้ังแตเร่ิมแรกของเบนจามิน  เกรแฮมและเดวิด  ดอดด  อยูบนพื้นฐานของ
คุณลักษณะหลักสามประการของตลาดการเงิน : 

  1) ราคาของหลักทรัพยมีการเปล่ียนแปลงข้ึนๆลงๆอยางมีนัยสําคัญ     
  2) สินทรัพยทางการเงินเหลาจะมีมูลคาตามปจจัยพื้นฐาน  ซ่ึงคอนขางมีเสถียรภาพ
  3) กลยุทธของการเขาซ้ือหลักทรัพยเม่ือราคาตลาดของพวกมันอยูในระดับตํ่ากวา 

มูลคาท่ีแทจริงอยางมีนัยสําคัญ 

นรินทร  โอฬารกิจอนันต(2549)  ไดเสนอวิธีการคิดหามูลคาของหุนไวไดดังนี้ 

 1.1.2 การคิดมูลคาหุนจากเงินปนผล  แบงไดสองแบบคือ 

  1) หุนท่ีจายเงินปนผลคงท่ี  

   มูลคาหุน  =  D / r 

  โดยท่ี  D คือ เงินปนผลในแตละป 

r   คือ ตนทุนของเงินทุนของผูถือหุน 
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  2) หุนท่ีจายเงินปนผลเพิ่มข้ึน 

   มูลคาหุน = D / (r-g) 

  โดยท่ี D คือ เงินปนผลในแตละป 

   r  คือ ตนทุนของเงินทุนของผูถือหุน 

   g  คือ อัตราการเติบโตเฉล่ียของเงินปนผล 

 1.1.3 การคิดมูลคาหุนโดยวิธีคิดลดกระแสเงินสดของบริษัท(Discount  Cashflow) มี
ข้ันตอนในการคํานวณดังนี้ 

  1) หาผลรวมของกระแสเงินสดอิสระท้ังหมดของบริษัทท่ีคาดหวังไดในอนาคต
ลดดวยตนทุนเงินทุนของบริษัท 

  2) นําคาท่ีไดในขอ 1 มาบวกดวยสินทรัพยท่ีไมใชในกิจการแตเปนของบริษัทจะ
ไดเปนมูลคาบริษัท 

  3) นํามูลคาบริษัทมาหักออกดวยมูลคาหนี้สินท้ังหมดของบริษัทจะไดเปนมูลคา
หุนรวมของบริษัท 

  4) นํามูลคาหุนรวมในขอ 3 มาหารดวยจํานวนหุนท้ังหมดของบริษัทจะไดมูลคา
หุนตอหุนของบริษัท 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

 1) เพื่อพัฒนาระบบวิเคราะหมูลคาหุนโดยอาศัยหลักการลงทุนแบบเนนคุณคา 

2) เพื่อศึกษาวาสามารถใชแนวคิดทางสถิติเพื่อหาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะตางๆ 

จากผลการดําเนินงานทางธุรกิจ วามีความสัมพันธกับแนวโนมของราคาหุนหรือไม 

1.3 ประโยชนท่ีจะไดรับจากการศึกษา 
 ไดระบบวิเคราะหมูลคาหุนโดยอาศัยหลักการลงทุนแบบเนนคุณคา เพื่อชวยประกอบการ
ตัดสินใจในการลงทุน 
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1.4 ขอบเขตและวิธีการศึกษา 

 1.4.1 ขอบเขต 

  1) เสนอวิธีการหามูลคาหุนท่ีแทจริงโดยใชวิธีคิดลดกระแสเงินสดของบริษัท
(Discount Cashflow) และจากเงินปนผลของบริษัท 

  2) ขอมูลท่ีใชในการวจิัยใชขอมูลยอนหลัง 3 ป จํานวน 5 บริษัท 

  3) สําหรับการวิเคราะหหุนท่ีมีการจายปนผลตอเนื่อง 3 ปข้ึนไปและอยูในกลุม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  กลุมสินคาอุปโภคบริโภค  กลุมสินคาอุตสาหกรรม  กลุมบริการ
และกลุมเทคโนโลยี    

  4) หุนท่ีจะนํามาวิเคราะหตองอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเทานั้น 

  5)  การถือครองหุนจะตองมีระยะ 1 ปข้ึนไป 

 1.4.2 วิธีการศึกษา 

  1)  ออกแบบฐานขอมูลเพื่อใชในการเก็บขอมูล 

  2)  รวบรวมขอมูลของหุนจากตลาดหลักทรัพย 

  3)  นําขอมูลท่ีไดมาทําการวิเคราะหหาความสัมพันธ 

  4)  พัฒนาระบบเพื่อทําการวิเคราะหขอมูล 

  5)  ทดสอบระบบท่ีพัฒนาแลวกับขอมูลท่ีรวบรวมมา 

1.5 สถานท่ีท่ีใชดําเนินการและรวบรวมขอมูล 

1)  ภาควิชาวิทยาการคอมพิวเตอร คณะวิทยาศาสตร มหาวิทยาลัยเชียงใหม 

 2)  สํานักหอสมุด มหาวทิยาลัยเชียงใหม                                                                                                        

3) ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

1.6 เคร่ืองมือท่ีใชในการพฒันา 

1) ซอฟตแวรท่ีใชในการพัฒนา ภาษา Java 
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2)  ซอฟตแวรฐานขอมูล Mysql 

3)  เคร่ืองคอมพิวเตอร ซ่ึงประกอบดวย ความเร็วอยางนอย 1 GHz, หนวยความจํา    

    ขนาดอยางนอย 256 MB, ความจุของ Hard disk อยางนอย 40 GB 

4)  เคร่ืองพิมพ 

 

 

 


