
 

บทที่1 
บทนํา 

 
1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
 
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนสถาบันการเงินที่มีความสําคัญในตลาดทุนและตลาด
การเงินไทย ทําหนาที่เปนชองทางการลงทุนทั้งชาวไทย ชาวตางชาติ และเปนศูนยกลางในการซื้อ
ขายหลักทรัพย รวมถึงเปนกลไกหรือตัวกลางในการระดมเงินออมหรือเงินทุนสวนเกิน (pooling of 
resources) จากภาคครัวเรือนและจัดสรรเงินทุนสูภาคการผลิตที่ตองการเงินทุน (transfer and 
allocation of resources) ทําใหการออมและการลงทุนเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ ผูมีเงินออมมี
แรงจูงใจในการออม และมีทางเลือกในการออมและการลงทุนเพิ่มขึ้น เมื่อเงินออมเขาสูระบบ
การเงินผานกลไกตลาดทุนมากขึ้น ก็จะมีชองทางและโอกาสในการระดมทุนระยะยาวในตลาดทุน
เพิ่มขึ้น ทําใหการใชทรัพยากรหรือเงินออมเปนไปอยางมีประสิทธิภาพสนับสนุนการพัฒนาธุรกิจ
และระบบเศรษฐกิจ ทั้งนี้การลงทุนใหม ๆ หรือการขยายกิจการตาง ๆ จะมีผลโดยตรงตอกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจ ทั้งในดานการผลิต การจางงาน ระดับราคาสินคาในตลาด และการคาระหวางประเทศ 
ซ่ึงจะสงผลดีตอการขยายตัวหรือการเติบโต ทางเศรษฐกิจของประเทศโดยรวม นอกจากนี้ทําให
อุปสงคและอุปทานถูกสะทอนออกมาตามความตองการของตลาดหรือเปนไปตามกลไกตลาดทําให
การจัดสรรทรัพยากรหรือเงินลงทุนเปนไปอยางมีประสิทธิภาพและเหมาะสมเนื่องจากกิจการที่ดี
ยอมมีผูตองการลงทุนมากทําใหราคาของหลักทรัพยที่ออกโดยกิจการ หรือหลักทรัพยที่อางอิงจาก
พื้นฐานของกิจการนั้นปรับตัวสูงขึ้น ตามความตองการของผูลงทุน หลักทรัพยดังกลาวก็จะถูก
สะทอนออกมาในทิศทางที่ตรงกันขาม 
 ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยเปนเครื่องมือหนึ่งที่สามารถแสดงทิศทางการเคลื่อนไหว 
โดยรวมของราคาหลักทรัพยที่มีการซื้อขายกันอยูในตลาดหลักทรัพย ถาดัชนีราคาหุนมีคาสูงขึ้น
แสดงวาราคาหุนสวนใหญในตลาดหลักทรัพยมีการปรับตัวเพิ่มขึ้น เมื่อเปรียบเทียบกับราคา
หลักทรัพยในวันที่ผานมาในทางตรงกันขาม ถาดัชนีราคาหุนมีคาลดลง แสดงวาราคาหลักทรัพย
สวนใหญในตลาดหลักทรัพยมีการปรับตัวลดลง ทําใหนักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจลงทุน
หลักทรัพย อีกทั้งยังสามารถใชดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยช้ีวัดถึงภาวะเศรษฐกิจไทยในปจจุบันและ
คาดการณแนวโนมการซื้อขายหุนในตลาดหลักทรัพยรวมถึงภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ใน
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ขณะเดียวกันนักลงทุนในประเทศมักนิยมใชดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยที่นํามาอางอิงนั้นจะมี
ผลกระทบและความสําคัญทางดานเศรษฐกิจตอประเทศตน และเปนประเทศที่มีเศรษฐกิจขนาด
ใหญซ่ึงมีอิทธิพลตอเศรษฐกิจประเทศไทยและมีความสัมพันธเกี่ยวของกัน 
   จากการที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนสวนหนึ่งของตลาดการเงิน ตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จึงมีความสัมพันธกับภาวะเศรษฐกิจทั้งในประเทศและตางประเทศ ใน
ปจจุบันนี้ระบบเศรษฐกิจการเงินของโลกมีความเชื่อมโยงทั้งการคา การลงทุน เนื่องจากการ
ติดตอส่ือสารที่สะดวกรวดเร็ว โดยเฉพาะตลาดการเงินทั่วโลกมีความสัมพันธกัน ดังนั้นเมื่อมี
เหตุการณเกิดขึ้นในตลาดการเงินแหงหนึ่งยอมกระทบตอความเปนไปของตลาดการเงินอื่น ๆ อยาง
รวดเร็ว รวมถึงในประเทศที่มีความสัมพันธทางเศรษฐกิจของโลกอยางกลุมภูมิภาคโอเชียเนีย เชน 
ประเทศออสเตรเลีย  และ ประเทศนิวซีแลนดยอมสงผลกระทบตอดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย
ของประเทศไทย อันเนื่องมาจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้นเปนตลาดหลักทรัพยที่กําลัง
พัฒนามีความออนไหวตอเหตุการณหรือภาวการณตาง ๆ ไมวาจะเปนปญหาภายในประเทศและ
ปญหาภายนอกประเทศ 
   ความสัมพันธทางเศรษฐกิจระหวางประเทศไทยกับประเทศออสเตรเลียนั้น เมื่อจากมูลคา
การลงทุน ออสเตรเลียนับเปนนักลงทุนอันดับที่ 9 ของประเทศไทย การลงทุนจากออสเตรเลียสวน
ใหญจะเปนลักษณะของการรวมลงทุนกับผูประกอบการไทย เชน Bendix Mintex Pacific Pty.Ltd.  
(ผลิตผาเบรค) กลุมบริษัท Liquip (ผลิตอุปกรณและชิ้นสวนหัวจายที่ใชในการขนถายผลิตภัณฑป
โตรเคมีหรือสารเคมีเหลว) และกลุมบริษัท Ferrier Hodgson (สํานักงานใหคําปรึกษาและแนะนํา
ทางดานธุรกิจการเงินแกธนาคาร สถาบันทางการเงิน) เปนตน ทางดานการคาในระยะสองศตวรรษ
ที่ผานมาออสเตรเลียไดเปลี่ยนการพึ่งพาตลาดยุโรปและตลาดสหรัฐอเมริกามาเปนคาขายติดตอกับ
ประเทศในเอเชียมากขึ้น วัตถุประสงคสําคัญของรัฐบาลประเทศออสเตรเลียก็เพื่อปฏิรูประบบ
เศรษฐกิจระหวางประเทศและใหการคาระหวางประเทศเปนไปโดยเสรี ซ่ึงเนนในภูมิภาคเอเชีย-
แปซิฟก ประเทศไทยก็เปนตลาดเปาหมายแหงหนึ่งของประเทศออสเตรเลีย ตามแผนสงเสริม
การคาระหวางประเทศของประเทศไทยออสเตรเลีย (กรมสงเสริมการสงออก, 2549) โดยประเทศ
ไทยมีการสงออก 3 เดือนแรกของป 2002 (ม.ค.-มี.ค.) มีมูลคา 342.4 ลานเหรียญสหรัฐมีอัตราการ
ขยายตัวเพิ่มขึ้นจากป 2001 คิดเปนรอยละ 14  ในสวนของความสัมพันธทางเศรษฐกิจระหวาง
ประเทศไทยกับประเทศนิวซีแลนดมีลักษณะใกลเคียงกับประเทศออสเตรเลีย ดานการคาประเทศ
นิวซีแลนดเปนประเทศคูคานําสินคาเขาจากประเทศไทยอันดับที่ 15 คิดเปน 260 ลานเหรียญ
นิวซีแลนดในป พ.ศ.2541เพิ่มเปน  400 ลานเหรียญนิวซีแลนดในป พ.ศ.2543 ในดานการลงทุนจะ
เปนลักษณะของการรวมลงทุนกับผูประกอบการไทยสวนใหญเปนการลงทุนทาง อุตสาหกรรม
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การเกษตร กอสราง เหมืองแร ยานยนต และการใหคําปรึกษาตาง ๆ  โดยอุตสาหกรรมเหลานี้เปน
อุตสาหกรรมที่ประเทศนิวซีแลนดมีความชํานาญอยูแลว นอกนี้จากผลจากการจัดทําความตกลง
การคาเสรี(FTA)ไทย-ออสเตรเลีย และ ไทย-นิวซีแลนด กอใหเกิดประโยชนตอภาคเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย คือ จะชวยเพิ่มผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP) ของไทยถึง 25.2 พันลานเหรียญ
สหรัฐเฉพาะในการจัดทําความตกลงการคาเสรี(FTA)ไทย-ออสเตรเลีย ชวยลดและผอนคลายความ
เข็มงวดของมาตรการกฎระเบียบตาง ๆ ที่เปนอุปสรรคตอการคาสินคาและบริการ เกิดการคาเสรี
ทางการคาระหวางกันเพิ่มขึ้นทั้งกับประเทศไทย-ออสเตรเลียและประเทศไทย-นิวซีแลนด โดยที่
การเปดเสรีจะสงผลกระทบตอผลบวกตอภาคการลงทุน ขณะเดียวกันการจัดทําความตกลงการคา
เสรี(FTA)ไทย-ออสเตรเลียและไทย-นิวซีแลนดยังเปนกรอบสงเสริมใหเกิดความรวมมือเพิ่มขึ้นเชน 
ความรวมมือในภาคการเงิน การรวมทุน ตลอดจนการถายถอดเทคโนโลยี (กรมสงเสริมการสงออก, 
2549) 
 
ภาพที่ 1.1 การเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรพัยประเทศไทย ออสเตรเลีย และ 

นิวซีแลนด 

 
 
ที่มา : Reuters (2005) 
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การเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหุนตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยเปรียบเทียบเทียบกับ
ดัชนีราคาหุน All Ordinary ของประเทศประเทศออสเตรเลีย และดชันีราคาหุน New Zealand 
Exchange All Index ประเทศนิวซีแลนด ภาพที่ 1.1 แสดงใหเห็นการเปลี่ยนแปลงทางดานราคาเปน
รายเดือ วาความสัมพันธทางเศรษฐกิจระหวางประเทศไทยกับประเทศออสเตรเลียและประเทศไทย
กับประเทศนวิซีแลนด ซ่ึงจะเหน็วาในบางชวงมีการเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกนั( บางชวงในป
2 0 0 3 เปนตนมา และบางชวงการเคลื่อนไหวเปนไปในทิศทางตรงกนัขามชวง 1 9 9 6 - 1 9 9 8 )ใน
การศึกษาถึงความสัมพันธของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับดัชนีราคาหุน

ตลาดหลักทรพัยในภูมภิาคโอเชียเนยี เชน ประเทศออสเตรเลียและประเทศนวิซีแลนด จึงเปนเรื่อง
ที่นาสนใจและมีประโยชนตอนักลงทุน ในการทีจ่ะทําการคาดการณถึงการเคลื่อนไหวของดัชนี
ราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและทราบถึงตัวแปรใดสงผลกระทบในดานตัวแปรตน
หรือตัวแปรตามเพื่อที่จะนําไปใชวิเคราะหแนวโนมของการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาหลักทรัพย

และนํามาใชเปนขอมูลเพื่อพิจารณาประกอบการลงทุนในตลาดหลักทรัพยไทยไดดีขึน้ 
 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

1.2.1  เพื่อศึกษาถึงความสัมพันธของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยใดในภูมิภาคโอเชียเนีย
ที่มีความสัมพันธดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(SET) โดยดัชนีราคาหุนตลาด
หลักทรัพยภูมิภาคโอเชียเนียที่นํามาศึกษานี้มีทั้งหมด 2 กลุม คือ ดัชนี All Ordinary (AORD) 
ประเทศออสเตรเลียและ ดัชนี New Zealand Exchange All Index (NZC) ประเทศนิวซีแลนด 

1.2.2  เพื่อศึกษาวาดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยใดเปนสาเหตุที่สงผลกระทบตออีกดัชนี
ราคาหุนตลาดหลักทรัพยหนึ่ง 

 
1.3 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 
 การศึกษาครั้งนี้จะเปนประโยชนตอนักลงทุนในการที่จะนําขอมูลจากดัชนีราคาหุนตลาด
หลักทรัพยภูมิภาคโอเชียเนียนํามาใชในการวิเคราะหถึงแนวโนม ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคา
หุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และนํามาอางอิงในการซื้อขายหลักทรัพยของนักลงทุนแตละ
คน เพื่อที่จะสามารถปรับกลยุทธการลงทุนใหเหมาะสมกับสภาวะการเคลื่อนไหวของตลาดที่มีการ
เปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว และขอมูลจากการศึกษาครั้งนี้จะมีประโยชนตอนักลงทุนในการที่จะเปน
แนวทางในการวางแผนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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1.4 ขอบเขตการศึกษาและแหลงท่ีมาของขอมูล 
  ในการศึกษาความสัมพันธดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับดัชนีราคา
หุนตลาดหลักทรัพยของภูมิภาคโอเชียเนีย โดยใชขอมูลทุติยภูมิเปนรายวัน ตั้งแต วันที่ 29 ธันวาคม 
พ.ศ. 2546 ถึง 29 ธันวาคม พ.ศ. 2548 รวมระยะเวลา 2 ป จากศูนยการเงินและการลงทุน 
มหาวิทยาลัยเชียงใหม โดยใชราคาปดของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย SET 
Index   ดัชนี All Ordinary ประเทศออสเตรเลีย ดัชนี New Zealand Exchange All Index ประเทศ
นิวซีแลนด ในแตละวัน 
 
1.5 นิยามคําศัพทเฉพาะ 
 ตลาดหลักทรัพย (Stock Exchange Market) หมายถึงศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพย
ประเภทตางๆ เชนหุมสามัญ หุนกู หุนแปลงสภาพและพันธบัตรเงินกู เปนตน โดยมีกฎระเบียบการ
ซ้ือขายชัดเจน 
 ดัชนีราคาหุน (Stock Price Index) หมายถึงเครื่องมือทางสถิติที่แสดงการเคลื่อนไหวของ
ราคาหุน โดยรวมในตลาดหลักทรัพย ถาดัชนีมีคาสูงขึ้นหมายความวา ราคาสวนใหญในตลาด
หลักทรัพยสูงขึ้น เมื่อเปรียบเทียบกับราคาหุน ในวันฐาน ถาดัชนีมีคาลดลงหมายความวา ราคา
หุนสวนใหญในตลาดหลักทรัพยลดลง เมื่อเปรียบเทียบกับราคาหุนในวันฐานและวันที่ผานมา 
 ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) หมายถึงดัชนีราคา
หลักทรัพยที่ทางตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจัดทําขึ้น เพื่อแสดงถึงการเคลื่อนไหวของราคา
หลักทรัพยที่ทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยการเปรียบเทียบมูลคาตลาด
รวมวันปจจุบัน ( ราคาตลาด คูณดวยจํานวนหลักทรัพยที่จดทะเบียน ณ วันปจจุบัน ) กับมูลคา
การตลาดรวมวันฐาน คือวันที่  30 เมษายน 2518 ซ่ึงเปนวันแรกที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
เปดใหมีการซื้อขายหลักทรัพย และจะมีการปรับฐานในกรณีที่มีหลักทรัพยใหมเขาตลาด หรือมีการ
เพิกถอนหลักทรัพยออกจากตลาด หรือบริษัทหลักทรัพยมีการเพิ่มทุน ลดทุน หรือควบรวมกิจการ
บริษัทนอกตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
             มูลคาตลาดรวม ณ ราคาวันปจจุบัน x 100 
  SET Index   =        
            มูลคาตลาดรวม ณ ราคาวันฐาน 
 
 ดัชนีปด (Close Index) หมายถึงดัชนีซ้ือขายครั้งสุดทายของตลาดใดตลาดหนึ่งในวันทํา
การวันสุดทายของเดือน 
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