
 
บทท่ี 1 
บทนํา 

 
1.1 ที่มาและความสําคญัของปญหา 

การลงทุนสวนบุคคลท่ีนิยมกันอยางแพรหลายในประเทศไทยมีหลายประเภท  ซ่ึงการ
ฝากเงินในธนาคาร เปนการลงทุนท่ีคนไทยคุนเคยและนิยมมากท่ีสุด เนื่องจากปราศจากความเส่ียง 
และไดผลตอบแทนท่ีแนนอนแมจะไมมากนัก  ดวยเหตุผลนี้ทําใหตัวเลขเงินออมในระบบธนาคาร
พาณิชยในประเทศไทยมีสูงถึง 5,639,846 ลานบาท (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2547) เหตุผลท่ี
นอกจากผลตอบแทนคุมคาในระดับหนึ่งแลว ท่ีสําคัญมีรัฐบาลค้ําประกันเงินฝากให จึงทําใหการ
ลงทุนประเภทนี้ปราศจากความเส่ียง แตเม่ือคิดเปนผลตอบแทนท่ีแทจรงิแลว (อัตราดอกเบ้ีย หักลบ
กับอัตราภาษี และอัตราเงินเฟอ) การลงทุนโดยการฝากธนาคารอาจไดผลตอบแทนท่ีไมคุมคา
โดยเฉพาะอยางยิ่งในภาวะเศรษฐกิจปจจุบัน 

นับตั้งแตการเกิดวิกฤตการณเศรษฐกิจ ในป 2540 ประเทศไทยไดประสบปญหา
เศรษฐกิจตกต่ําอยางรุนแรง ปจจัยทางเศรษฐกิจตางๆ ไมวาจะเปน ระดับอัตราดอกเบ้ีย อัตรา
แลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ ฯลฯ ไดสงผลกระทบตอการดําเนินงานของสถาบันการเงินและภาค
ธุรกิจอยางตอเนื่องเปนลูกโซ   
        อัตราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีเคยสูงก็มีการปรับตัวลดลงตามภาวะเศรษฐกิจ จากป 2540 ท่ีเคย
อยูท่ีประมาณรอยละ 11 ตอป ปจจุบันกลับอยูท่ีรอยละ 0.75 (ธนาคารแหงระเทศไทย, รายงาน
เศรษฐกิจการเงิน, 2547) การท่ีภาวะเศรษฐกิจและอัตราดอกเบ้ียลดลงอยางตอเนื่องดังกลาว ทําให
การฝากเงินในธนาคารไมสามารถท่ีจะคุมครองคาเงิน และใหอัตราผลตอบแทนท่ีนาเพียงพอกับ
อัตราเงินเฟอและภาษีจากรัฐบาลได 

การลงทุนในหลักทรัพยเปนอีกทางเลือกหนึ่งในการลงทุน ซ่ึงผลตอบแทนท่ีไดรับคือ 
ผลกําไรอันเนื่องมาจากสวนตางของราคา เงินปนผล และสิทธิในการจองหุนใหม ซ่ึงผลท่ีไดขึ้นอยู
กับคุณภาพของหลักทรัพยท่ีผูลงทุนเลือก  

ในการวิจัยครั้ งนี้ ผูวิจัยมีความสนใจเฉพาะหลักทรัพย  2 หลักทรัพย  ใน2 กลุม
อุตสาหกรรม คือ กลุมอุตสาหกรรมพลังงานและกลุมอุตสาหกรรมปโตรเคมี  เนื่องจากหลักทรัพย
กลุมพลังงานนั้น เปนหลักทรัพยท่ีมีศักยภาพท่ีโดดเดนมากกลุมหนึ่งท่ีนักทุนสวนใหญใหความ
สนใจ  เพราะพลังงานเปนปจจัยการผลิตท่ีจําเปนตอการพัฒนาประเทศในทุกๆสาขาท้ังการพัฒนา
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อุตสาหกรรม เกษตรกรรม และอ่ืนๆ จนรัฐบาลใหการสนับสนุนการลงทุนในดานพลังงาน เชน 
การลงทุนในทอสงกาซระหวางประเทศ ซ่ึงทําใหประเทศของเราไดรับประโยชนอยางมาก เม่ือ
พิจารณาในแงของการเจริญเติบโตของอุตสาหกรรมพลังงาน จากขอมูลในอดีตชวงป 2529-2535 
ในชวงท่ีเศรษฐกิจของประเทศขยายตัวประมาณรอยละ 8-10 ตอป ความตองการใชพลังงานของ
ประเทศไดสูงขึ้นตามไปดวยถึง 1.3-1.5 เทาของอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (สํานักงาน
คณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ, 2546) เม่ือพิจารณาสัดสวนเทียบกับสัดสวนมูลคารวม
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หลักทรัพยกลุมพลังงานเปนกลุมหลักทรัพยท่ีมีมูลคาตลาด
รวมของกลุมคิดเปนประมาณรอยละ 13.28 ของมูลคาตลาดรวมของตลาดหลักทรัพย แหงประเทศ
ไทย ซ่ึงคิดเปนอันดับสองรองจากกลุมธนาคาร (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2546) อีกท้ัง
หลักทรัพยในกลุมพลังงานมีปริมาณการซ้ือขายสูงอยางตอเนื่อง และราคาของหลักทรัพยในกลุมนี้
ก็ไมผันผวน เปล่ียนแปลง ตามดัชนีตลาดหลักทรัพยเชนเดียวกับหลักทรัพย กลุมธนาคาร และกลุม
สถาบันการเงิน ซ่ึงถือไดวาหลักทรัพยภายในกลุมพลังงานมีปจจัยพ้ืนฐานดี  มีการประกาศผลการ
ดําเนินงานอยางตอเนื่องชัดเจน และมีอัตราผลตอบแทนจากการจายเงินปนผลอยูในระดับท่ี
นาสนใจ   
  จากตารางท่ี 1.1 จะเห็นวาหลักทรัพยในกลุมพลังงานนั้นมีมูลคาตลาดรวม (Market 
Capital) สูง โดยจะเห็นไดวาหลักทรัพยของบรษิัท ปตท. จํากัด (มหาชน) นั้นมีมูลคาตลาดรวมสูง
ถึง 9,995 ลานเหรียญสหรัฐ  รองลงมาเปนบริษัท ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด (มหาชน)  
บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุร ี   โฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน)   บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน)  บริษัท บาน
ปู จํากัด (มหาชน)  ซ่ึงมีมูลคาตลาดรวม  4,019 ลานเหรียญสหรัฐ , 1,313 ลานเหรียญสหรัฐ,  862  
ลานเหรียญสหรัฐ  และ 743  ลานเหรียญสหรัฐ  ตามลําดับ    โดยเห็นไดวามูลคาตลาดรวมของ 5  
หลักทรัพยแรกนั้นมีมูลคาท่ีสูงมาก  อีกท้ังดัชนีหลักทรัพยกลุมพลังงานนั้น  ยังมีแนวโนมท่ีจะ
ปรับตัวสูงขึ้นอีกดวย พิจารณาไดจากภาพท่ี 2 ซ่ึงในชวงปพ.ศ. 2541 - 2545 ไดรับผลกระทบจาก
วิกฤติเศรษฐกิจ จึงทําใหดัชนีหลักทรัพยนั้นลดลงอยางตอเนื่อง แตภายหลังจากป พ.ศ. 2546 เปนตน
มาดัชนีหลักทรัพยในกลุมนี้ไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ดังนั้นหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรม
พลังงานนี้ อยูในระยะเจริญเติบโต (Growth)   จึงเปนท่ีนาจับตามองอีกกลุมหนึ่ง อีกท้ังรัฐบาลยังให
การสนับสนุนในเรื่องของการผลิตพลังงานในขณะท่ีเศรษฐกิจไทยในปจจุบันไดขยายตัวอยาง
ตอเนื่อง 
 
 
 

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



 3 

ตารางที ่1.1 แสดงขอมูลพ้ืนฐานของหลักทรัพยในกลุมพลังงานท้ัง 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) 
 
  จากการท่ีเลือกอุตสาหกรรมปโตรเคมีนั้นเนื่องจากการขยายตัวของเศรษฐกิจท่ัวโลกใน
ชวงเวลาท่ีผานมาสงผลใหผลิตภัณฑปโตรเคมี การบริโภคสูงขึ้นมาก โดยเฉพาะผลิตภัณฑโอ
เลฟนสซ่ึง ตรวจสอบไดจากราคาท่ีมีการขยับสูงขึ้นอยางมาก   ในการพิจารณาถึงโอกาสในการ
ขยายตัวของอุตสาหกรรมปโตรเคมีขั้นตน อาจพิจารณาไดจากสถานะของอุตสาหกรรมปโตรเคมี
ขั้นปลายหรือท่ีเรียกกันอีกนัยหนึ่งวาอุตสาหกรรมเม็ดพลาสติก เนื่องจากเปนผูท่ีรับผลิตภัณฑใน
ขั้นตนไปทําการผลิตตอหากอุตสาหกรรมเม็ดพลาสติกมีอันตองหยุดชะงักลงก็จะสงผลกระทบ
โดยตรงตอผูผลิตในอุตสาหกรรมปโตรเคมีขั้นตนดวย โดยเม็ดพลาสติกท่ีสําคัญและมีสวน
เกี่ยวของกับผลิตภัณฑโอเลฟนสของบริษัท คือ โพลิเอทิลีน Polyethylene (HDPE, LLDPE), โพลิ
ไวนิลคลอไรด Poly Vinyl Chloride (PVC), โพลิโพรพิลีน Polypropylene (PP) 

ในป 2546 ท่ีผานมาคาดวาจะมีอัตราการขยายตัวของการบริโภคเม็ดพลาสติกในประเทศ
ไทยเฉล่ียประมาณรอยละ 9 ซ่ึงเปนอัตราท่ีสูงกวาการขยายตัวทางเศรษฐกิจท่ี 6.4% ประมาณ 1.4 
เทา นับวาเปนอัตราการเตบิโตท่ีคอนขางสูง โดยเฉพาะในภาวะท่ีฐานการบริโภคในประเทศมีขนาด
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ใหญมากขึ้นเรื่อยๆ สําหรับความตองการเม็ดพลาสติกในอนาคตนั้น มีแนวโนมท่ีคอนขางสดใส 
เนื่องจากเศรษฐกิจท้ังในระดับโลก และในประเทศไทยมีแนวโนมท่ีดีอยู เม่ือประกอบกับทิศทาง
ราคาน้ํามันดิบท่ีจะยังทรงตัวในระดับสูงตอไป ภายใตการควบคุมของกลุมโอเปก ก็จะเปนปจจัยท่ี
ชวยเสริมใหอุตสาหกรรมปโตรเคมีขับเคล่ือนเขาสูวัฏจักรขาขึ้น ซ่ึงคาดวาจะถึงจุดสูงสุดในป 2548  

 
ตารางที ่1.2 อัตราการบริโภคเม็ดพลาสติกท่ีสําคัญของประเทศไทย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา  :  สถาบันปโตรเลียมแหงประเทศไทย และธนาคารแหงประเทศไทย 
 

ดวยอัตราการเติบโตของความตองการใชเม็ดพลาสติกภายในประเทศจะมีอัตราประมาณ 
1.5-2 เทาของอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ (ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ : 
GDP)  ดังนั้นในชวงท่ีเศรษฐกิจถดถอยหรือชะลอตัวจะสงผลตอความตองการใชเม็ดพลาสติก 
ในทางตรงขามในชวงท่ีอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจเติบโต ความตองการใชเม็ดพลาสติกก็จะ
เพ่ิมขึ้นเชนกัน โดยในป 2547 นี้ โดยความตองการใชเม็ดพลาสติกจะเพ่ิมขึ้นในอัตราท่ีสูงกวาการ
เพ่ิมขึ้นของกําลังการผลิต นอกจากนั้นราคาวัตถุดิบไดแก แนฟทา (Naphtha) ซ่ึงเปนวัตถุดิบอีก
ประเภทหนึ่งท่ีสามารถนํามาเปนวัตถุดิบในการผลิตโอเลฟนสไดปรับตัวสูงขึ้นตามราคาน้ํามันดิบ
เปนผลใหราคาผลิตภัณฑโอเลฟนสและเม็ดพลาสติกคาดวามีราคาอยูในระดับสูง และมีโอกาส
ไดรับประโยชนจากชวงขาขึ้นของวัฏจักรราคาของอุตสาหกรรมปโตรเคมีในครั้งนี้ 
        และการลงทุนในการวิจัยครั้งนี้อีกประเภท คือ การซ้ือสลากออมทรัพยทวีสินของ
ธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณ ซ่ึงผูลงทุนท่ีลงทุนไดคาดหวังจากผลของการถูกรางวัลของ
สลากออมทรัพยทวสิีน โดยรางวัลท่ีไดนัน้จะไมมีการหักภาษี และการถูกรางวลันัน้เปนส่ิงดงึดดูนกั
ลงทุนในการตัดสินใจลงทุนการลงทุนประเภทนี ้ 

หนวย : 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   นักลงทุนในปจจุบันจึงไดหันมาใหความสนใจกับการลงทุนในประเภทตางๆ 
หลากหลายรูปแบบมากขึ้น ซ่ึงการเลือกลงทุนในแตละประเภทของนักลงทุนนั้น ก็ขึ้นอยูกับ
ลักษณะสวนบุคคลของนักลงทุนเองวาชอบความเส่ียงมากนอยเพียงใด โดยผลตอบแทนจากการ
ลงทุนนั้นมักจะแปรผกผันกับความเส่ียงท่ีไดรับดวยเชนกัน 
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
  เพ่ือทราบถึงอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในประเภทตางๆและ
เปรียบเทียบประสิทธิภาพในการลงทุน เพ่ือเปนแนวทางในการตดัสินใจในการลงทุนสวนบุคคล 
  
1.3  ประโยชนทีไ่ดรับจากการศกึษา 

1) เพ่ือ ทราบถึงแนวทางในการตดัสินใจเพ่ือการลงทุน ท่ีเหมาะสมสําหรับการ
ตัดสินใจลงทุนสวนบุคคล  

2) เพ่ือทราบถึงอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในแตละประเภท 
3) นําแนวทางความรูไปประยกุตใชในการกระจายความเส่ียงสําหรับการลงทุนใน

อนาคตไดอยางถูกตองเหมาะสม 
 
1.4  ขอบเขตของการศึกษา 

ขอมูลท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้ ศึกษาขอมูลตั้งแตป พ.ศ.2545- พ.ศ. 2547 โดยขอมูล
เหลานี้ไดแก 

1)  ศึกษาขอมูลทุติยภูมิ (Secondary data) จากตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย โดยใช
ดัชนตีลาดหลักทรัพยและดัชนกีลุมอุตสาหกรรมกลุมพลังงาน และ กลุมปโตรเคมีและพลาสติก 
โดยใชขอมูลรายสัปดาหของราคาซ้ือขายหลักทรัพยท่ีทําการซ้ือขายอยูในตลาดชวงระยะเวลา 3 ป  
เริ่มตั้งแตวันท่ี 1 มกราคม 2545 ถึงวันท่ี 31 ธันวาคม 2547  รวมท้ังส้ิน  156 สัปดาห   จํานวน 2 
หลักทรัพยดังนี ้

-   BANPU : บริษัท บานปู (มหาชน) จํากัด  
-    NPC      : บริษัท ปโตรเคมีแหงชาต ิจํากดั (มหาชน)   

2)   ศึกษาขอมูลอัตราดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพย ของธนาคารไทยพาณิชย 5 
  3)   ศึกษาขอมูลการออกรางวัลของสลากออมทรัพยทวีสิน จากธนาคารเพ่ือการเกษตร
และสหกรณ  
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