
 
บทท่ี 1 
บทนํา 

 
1.1 ที่มาและความสําคญัของปญหา 

การลงทุนสวนบุคคลท่ีนิยมกันอยางแพรหลายในประเทศไทยมีหลายประเภท  ซ่ึงการ
ฝากเงินในธนาคาร เปนการลงทุนท่ีคนไทยคุนเคยและนิยมมากท่ีสุด เนื่องจากปราศจากความเส่ียง 
และไดผลตอบแทนท่ีแนนอนแมจะไมมากนัก  ดวยเหตุผลนี้ทําใหตัวเลขเงินออมในระบบธนาคาร
พาณิชยในประเทศไทยมีสูงถึง 5,639,846 ลานบาท (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2547) เหตุผลท่ี
นอกจากผลตอบแทนคุมคาในระดับหนึ่งแลว ท่ีสําคัญมีรัฐบาลค้ําประกันเงินฝากให จึงทําใหการ
ลงทุนประเภทนี้ปราศจากความเส่ียง แตเม่ือคิดเปนผลตอบแทนท่ีแทจรงิแลว (อัตราดอกเบ้ีย หักลบ
กับอัตราภาษี และอัตราเงินเฟอ) การลงทุนโดยการฝากธนาคารอาจไดผลตอบแทนท่ีไมคุมคา
โดยเฉพาะอยางยิ่งในภาวะเศรษฐกิจปจจุบัน 

นับตั้งแตการเกิดวิกฤตการณเศรษฐกิจ ในป 2540 ประเทศไทยไดประสบปญหา
เศรษฐกิจตกต่ําอยางรุนแรง ปจจัยทางเศรษฐกิจตางๆ ไมวาจะเปน ระดับอัตราดอกเบ้ีย อัตรา
แลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ ฯลฯ ไดสงผลกระทบตอการดําเนินงานของสถาบันการเงินและภาค
ธุรกิจอยางตอเนื่องเปนลูกโซ   
        อัตราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีเคยสูงก็มีการปรับตัวลดลงตามภาวะเศรษฐกิจ จากป 2540 ท่ีเคย
อยูท่ีประมาณรอยละ 11 ตอป ปจจุบันกลับอยูท่ีรอยละ 0.75 (ธนาคารแหงระเทศไทย, รายงาน
เศรษฐกิจการเงิน, 2547) การท่ีภาวะเศรษฐกิจและอัตราดอกเบ้ียลดลงอยางตอเนื่องดังกลาว ทําให
การฝากเงินในธนาคารไมสามารถท่ีจะคุมครองคาเงิน และใหอัตราผลตอบแทนท่ีนาเพียงพอกับ
อัตราเงินเฟอและภาษีจากรัฐบาลได 

การลงทุนในหลักทรัพยเปนอีกทางเลือกหนึ่งในการลงทุน ซ่ึงผลตอบแทนท่ีไดรับคือ 
ผลกําไรอันเนื่องมาจากสวนตางของราคา เงินปนผล และสิทธิในการจองหุนใหม ซ่ึงผลท่ีไดขึ้นอยู
กับคุณภาพของหลักทรัพยท่ีผูลงทุนเลือก  

ในการวิจัยครั้ งนี้ ผูวิจัยมีความสนใจเฉพาะหลักทรัพย  2 หลักทรัพย  ใน2 กลุม
อุตสาหกรรม คือ กลุมอุตสาหกรรมพลังงานและกลุมอุตสาหกรรมปโตรเคมี  เนื่องจากหลักทรัพย
กลุมพลังงานนั้น เปนหลักทรัพยท่ีมีศักยภาพท่ีโดดเดนมากกลุมหนึ่งท่ีนักทุนสวนใหญใหความ
สนใจ  เพราะพลังงานเปนปจจัยการผลิตท่ีจําเปนตอการพัฒนาประเทศในทุกๆสาขาท้ังการพัฒนา
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อุตสาหกรรม เกษตรกรรม และอ่ืนๆ จนรัฐบาลใหการสนับสนุนการลงทุนในดานพลังงาน เชน 
การลงทุนในทอสงกาซระหวางประเทศ ซ่ึงทําใหประเทศของเราไดรับประโยชนอยางมาก เม่ือ
พิจารณาในแงของการเจริญเติบโตของอุตสาหกรรมพลังงาน จากขอมูลในอดีตชวงป 2529-2535 
ในชวงท่ีเศรษฐกิจของประเทศขยายตัวประมาณรอยละ 8-10 ตอป ความตองการใชพลังงานของ
ประเทศไดสูงขึ้นตามไปดวยถึง 1.3-1.5 เทาของอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (สํานักงาน
คณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ, 2546) เม่ือพิจารณาสัดสวนเทียบกับสัดสวนมูลคารวม
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หลักทรัพยกลุมพลังงานเปนกลุมหลักทรัพยท่ีมีมูลคาตลาด
รวมของกลุมคิดเปนประมาณรอยละ 13.28 ของมูลคาตลาดรวมของตลาดหลักทรัพย แหงประเทศ
ไทย ซ่ึงคิดเปนอันดับสองรองจากกลุมธนาคาร (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2546) อีกท้ัง
หลักทรัพยในกลุมพลังงานมีปริมาณการซ้ือขายสูงอยางตอเนื่อง และราคาของหลักทรัพยในกลุมนี้
ก็ไมผันผวน เปล่ียนแปลง ตามดัชนีตลาดหลักทรัพยเชนเดียวกับหลักทรัพย กลุมธนาคาร และกลุม
สถาบันการเงิน ซ่ึงถือไดวาหลักทรัพยภายในกลุมพลังงานมีปจจัยพ้ืนฐานดี  มีการประกาศผลการ
ดําเนินงานอยางตอเนื่องชัดเจน และมีอัตราผลตอบแทนจากการจายเงินปนผลอยูในระดับท่ี
นาสนใจ   
  จากตารางท่ี 1.1 จะเห็นวาหลักทรัพยในกลุมพลังงานนั้นมีมูลคาตลาดรวม (Market 
Capital) สูง โดยจะเห็นไดวาหลักทรัพยของบรษิัท ปตท. จํากัด (มหาชน) นั้นมีมูลคาตลาดรวมสูง
ถึง 9,995 ลานเหรียญสหรัฐ  รองลงมาเปนบริษัท ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด (มหาชน)  
บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุร ี   โฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน)   บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน)  บริษัท บาน
ปู จํากัด (มหาชน)  ซ่ึงมีมูลคาตลาดรวม  4,019 ลานเหรียญสหรัฐ , 1,313 ลานเหรียญสหรัฐ,  862  
ลานเหรียญสหรัฐ  และ 743  ลานเหรียญสหรัฐ  ตามลําดับ    โดยเห็นไดวามูลคาตลาดรวมของ 5  
หลักทรัพยแรกนั้นมีมูลคาท่ีสูงมาก  อีกท้ังดัชนีหลักทรัพยกลุมพลังงานนั้น  ยังมีแนวโนมท่ีจะ
ปรับตัวสูงขึ้นอีกดวย พิจารณาไดจากภาพท่ี 2 ซ่ึงในชวงปพ.ศ. 2541 - 2545 ไดรับผลกระทบจาก
วิกฤติเศรษฐกิจ จึงทําใหดัชนีหลักทรัพยนั้นลดลงอยางตอเนื่อง แตภายหลังจากป พ.ศ. 2546 เปนตน
มาดัชนีหลักทรัพยในกลุมนี้ไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ดังนั้นหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรม
พลังงานนี้ อยูในระยะเจริญเติบโต (Growth)   จึงเปนท่ีนาจับตามองอีกกลุมหนึ่ง อีกท้ังรัฐบาลยังให
การสนับสนุนในเรื่องของการผลิตพลังงานในขณะท่ีเศรษฐกิจไทยในปจจุบันไดขยายตัวอยาง
ตอเนื่อง 
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ตารางที ่1.1 แสดงขอมูลพ้ืนฐานของหลักทรัพยในกลุมพลังงานท้ัง 12 บริษัท 
 

Item Securities RIC Market Cap  
(USD) EPS PB PE ROE 

1 Banpu PCL BANP 743,322,127 7.75 1.36 14.32 9.20 
2 PTT  PCL PTT 9,995,086,992 14.09 3.61 1.029 35.08 
3 PTT Expl & Prod PTTE 4,019,472,647 18.44 3.57 13.56 26.33 
4 Ratchaburi RATC 1,313,146,870 3.74 2.15 9.93 21.93 
5 Electricity Gen EGCO 862,738,356 11.41 1.35 5.83 23.19 
6 Bangchak BCP 295,055,469 -2.49 3.92 - -42.50 
7 Picnic Gas & Engi PICN 218,954,061 0.65 4.84 22.49 14.46 
8 Bangkok Aviat BAFS 87,136,520 0.92 2.06 11.30 18.20 
9 Sahacogen SCG 83,309,512 0.41 2.11 - 20.92 
10 Rayong Purifier RPC 58,881,530 3.62 2.70 7.94 26.61 
11 Lanna Resources LANN 50,887,137 0.17 1.39 34.71 3.89 
12 Siam United Sve SUSC 31,829,719 0.10 0.96 10.90 6.86 
ท่ีมา Reuters (2004 :  Online) 
 
  จากการท่ีเลือกอุตสาหกรรมปโตรเคมีนั้นเนื่องจากการขยายตัวของเศรษฐกิจท่ัวโลกใน
ชวงเวลาท่ีผานมาสงผลใหผลิตภัณฑปโตรเคมี การบริโภคสูงขึ้นมาก โดยเฉพาะผลิตภัณฑโอ
เลฟนสซ่ึง ตรวจสอบไดจากราคาท่ีมีการขยับสูงขึ้นอยางมาก   ในการพิจารณาถึงโอกาสในการ
ขยายตัวของอุตสาหกรรมปโตรเคมีขั้นตน อาจพิจารณาไดจากสถานะของอุตสาหกรรมปโตรเคมี
ขั้นปลายหรือท่ีเรียกกันอีกนัยหนึ่งวาอุตสาหกรรมเม็ดพลาสติก เนื่องจากเปนผูท่ีรับผลิตภัณฑใน
ขั้นตนไปทําการผลิตตอหากอุตสาหกรรมเม็ดพลาสติกมีอันตองหยุดชะงักลงก็จะสงผลกระทบ
โดยตรงตอผูผลิตในอุตสาหกรรมปโตรเคมีขั้นตนดวย โดยเม็ดพลาสติกท่ีสําคัญและมีสวน
เกี่ยวของกับผลิตภัณฑโอเลฟนสของบริษัท คือ โพลิเอทิลีน Polyethylene (HDPE, LLDPE), โพลิ
ไวนิลคลอไรด Poly Vinyl Chloride (PVC), โพลิโพรพิลีน Polypropylene (PP) 

ในป 2546 ท่ีผานมาคาดวาจะมีอัตราการขยายตัวของการบริโภคเม็ดพลาสติกในประเทศ
ไทยเฉล่ียประมาณรอยละ 9 ซ่ึงเปนอัตราท่ีสูงกวาการขยายตัวทางเศรษฐกิจท่ี 6.4% ประมาณ 1.4 
เทา นับวาเปนอัตราการเตบิโตท่ีคอนขางสูง โดยเฉพาะในภาวะท่ีฐานการบริโภคในประเทศมีขนาด
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ใหญมากขึ้นเรื่อยๆ สําหรับความตองการเม็ดพลาสติกในอนาคตนั้น มีแนวโนมท่ีคอนขางสดใส 
เนื่องจากเศรษฐกิจท้ังในระดับโลก และในประเทศไทยมีแนวโนมท่ีดีอยู เม่ือประกอบกับทิศทาง
ราคาน้ํามันดิบท่ีจะยังทรงตัวในระดับสูงตอไป ภายใตการควบคุมของกลุมโอเปก ก็จะเปนปจจัยท่ี
ชวยเสริมใหอุตสาหกรรมปโตรเคมีขับเคล่ือนเขาสูวัฏจักรขาขึ้น ซ่ึงคาดวาจะถึงจุดสูงสุดในป 2548  

 
ตารางที ่1.2 อัตราการบริโภคเม็ดพลาสติกท่ีสําคัญของประเทศไทย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา  :  สถาบันปโตรเลียมแหงประเทศไทย และธนาคารแหงประเทศไทย 
 

ดวยอัตราการเติบโตของความตองการใชเม็ดพลาสติกภายในประเทศจะมีอัตราประมาณ 
1.5-2 เทาของอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ (ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ : 
GDP)  ดังนั้นในชวงท่ีเศรษฐกิจถดถอยหรือชะลอตัวจะสงผลตอความตองการใชเม็ดพลาสติก 
ในทางตรงขามในชวงท่ีอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจเติบโต ความตองการใชเม็ดพลาสติกก็จะ
เพ่ิมขึ้นเชนกัน โดยในป 2547 นี้ โดยความตองการใชเม็ดพลาสติกจะเพ่ิมขึ้นในอัตราท่ีสูงกวาการ
เพ่ิมขึ้นของกําลังการผลิต นอกจากนั้นราคาวัตถุดิบไดแก แนฟทา (Naphtha) ซ่ึงเปนวัตถุดิบอีก
ประเภทหนึ่งท่ีสามารถนํามาเปนวัตถุดิบในการผลิตโอเลฟนสไดปรับตัวสูงขึ้นตามราคาน้ํามันดิบ
เปนผลใหราคาผลิตภัณฑโอเลฟนสและเม็ดพลาสติกคาดวามีราคาอยูในระดับสูง และมีโอกาส
ไดรับประโยชนจากชวงขาขึ้นของวัฏจักรราคาของอุตสาหกรรมปโตรเคมีในครั้งนี้ 
        และการลงทุนในการวิจัยครั้งนี้อีกประเภท คือ การซ้ือสลากออมทรัพยทวีสินของ
ธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณ ซ่ึงผูลงทุนท่ีลงทุนไดคาดหวังจากผลของการถูกรางวัลของ
สลากออมทรัพยทวสิีน โดยรางวัลท่ีไดนัน้จะไมมีการหักภาษี และการถูกรางวลันัน้เปนส่ิงดงึดดูนกั
ลงทุนในการตัดสินใจลงทุนการลงทุนประเภทนี ้ 

หนวย : พันตัน 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545 2546 (E)
PE 589 644 643 533 747 701 866 1034 1142

PVC 363 390 413 298 356 299 354 418 454
PP 322 464 454 426 514 513 577 689 759
อ่ืนๆ 243 291 344 272 295 264 292 369 379
GDP 8.9 5.9 -1.7 -10.2 4.2 4.4 1.9 5.3 6.4

Consumption per Capita 
(กิโลกรัม/คน) 25.5 29.8 30.5 24.9 30.8 28.7 33.5 39.9 43.2

อัตราการบริโภคเม็ดพลาสติกที่สําคัญของประเทศไทย
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  ดังนั้น   นักลงทุนในปจจุบันจึงไดหันมาใหความสนใจกับการลงทุนในประเภทตางๆ 
หลากหลายรูปแบบมากขึ้น ซ่ึงการเลือกลงทุนในแตละประเภทของนักลงทุนนั้น ก็ขึ้นอยูกับ
ลักษณะสวนบุคคลของนักลงทุนเองวาชอบความเส่ียงมากนอยเพียงใด โดยผลตอบแทนจากการ
ลงทุนนั้นมักจะแปรผกผันกับความเส่ียงท่ีไดรับดวยเชนกัน 
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
  เพ่ือทราบถึงอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในประเภทตางๆและ
เปรียบเทียบประสิทธิภาพในการลงทุน เพ่ือเปนแนวทางในการตดัสินใจในการลงทุนสวนบุคคล 
  
1.3  ประโยชนทีไ่ดรับจากการศกึษา 

1) เพ่ือ ทราบถึงแนวทางในการตดัสินใจเพ่ือการลงทุน ท่ีเหมาะสมสําหรับการ
ตัดสินใจลงทุนสวนบุคคล  

2) เพ่ือทราบถึงอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในแตละประเภท 
3) นําแนวทางความรูไปประยกุตใชในการกระจายความเส่ียงสําหรับการลงทุนใน

อนาคตไดอยางถูกตองเหมาะสม 
 
1.4  ขอบเขตของการศึกษา 

ขอมูลท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้ ศึกษาขอมูลตั้งแตป พ.ศ.2545- พ.ศ. 2547 โดยขอมูล
เหลานี้ไดแก 

1)  ศึกษาขอมูลทุติยภูมิ (Secondary data) จากตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย โดยใช
ดัชนตีลาดหลักทรัพยและดัชนกีลุมอุตสาหกรรมกลุมพลังงาน และ กลุมปโตรเคมีและพลาสติก 
โดยใชขอมูลรายสัปดาหของราคาซ้ือขายหลักทรัพยท่ีทําการซ้ือขายอยูในตลาดชวงระยะเวลา 3 ป  
เริ่มตั้งแตวันท่ี 1 มกราคม 2545 ถึงวันท่ี 31 ธันวาคม 2547  รวมท้ังส้ิน  156 สัปดาห   จํานวน 2 
หลักทรัพยดังนี ้

-   BANPU : บริษัท บานปู (มหาชน) จํากัด  
-    NPC      : บริษัท ปโตรเคมีแหงชาต ิจํากดั (มหาชน)   

2)   ศึกษาขอมูลอัตราดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพย ของธนาคารไทยพาณิชย 5 
  3)   ศึกษาขอมูลการออกรางวัลของสลากออมทรัพยทวีสิน จากธนาคารเพ่ือการเกษตร
และสหกรณ  
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