
 
บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) เปนตลาดทุนที่
สําคัญสําหรับการลงทุนทั้งนักลงทุนชาวไทยและชาวตางชาติ  รวมถึงผูที่มีเงินออมที่กําลังแสวงหา
ชองทางการบริหารเงินใหเกิดประโยชนหรือใหไดผลตอบแทนสูงสุด เพราะการเขามาลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น มีสิทธิในการไดรับเงินปนผลจากกําไรที่เกิดขึ้น สามารถ
คาดหวังในหลักทรัพยที่ถืออยู ซ่ึงจะมีมูลคาเพิ่มขึ้นได ถาธุรกิจนั้นเจริญเติบโตและมีผลกําไร
เพิ่มขึ้น  หรือมีการลงทุนในชวงจังหวะที่เหมาะสม ประกอบกับความสามารถในการวิเคราะห
ขอมูลเพื่อการลงทุนอยางมีหลักการ  และการเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น
ยังเปนอีกทางเลือกหนึ่งของการลงทุนที่นาสนใจและเหมาะสําหรับผูที่ตองการความหลากหลายใน
การลงทุนทั้งประเภทของสินคาและผลตอบแทน (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2547) ทาง
รัฐบาลจึงไดเล็งเห็นถึงความสําคัญของภาคเอกชนในการระดมทุนเพื่อการพัฒนาประเทศ จึงได
จัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยขึ้น  เพื่อใหเปนศูนยกลางในการระดมและจัดสรรเงินทุนใน
ระยะยาวที่มีประสิทธิภาพ (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2547)  
 ตลาดหลักทรัพยจึงนับเปนแหลงระดมเงินทุนแหงหนึ่งที่มีบทบาทสําคัญในการระดม
เงินทุนของประเทศ ซ่ึงในการที่จะเขามาลงทุนของนักลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
นั้น นักลงทุนจะตองอาศัยขอมูลทั้งในดานเทคนิคและการวิเคราะหพื้นฐาน ประกอบกับปจจัย
เศรษฐกิจทั้งในประเทศและตางประเทศที่จะสงผลกระทบมายังตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
เพื่อใชประกอบการตัดสินใจในการลงทุน เพราะปจจัยทางเศรษฐกิจนั้นเปนปจจัยสําคัญที่สงผล
กระทบตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพย และปญหาทางเศรษฐกิจก็อาจสงผลกระทบตอปญหาอื่นๆ
ไดอีกมากมาย และกอใหเกิดผลกระทบตอการลงทุนของนักลงทุนอยางมาก  จากการที่ตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนสวนหนึ่งของตลาดการเงิน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจึงมี
ความสัมพันธกับภาวะเศรษฐกิจทั้งในประเทศและตางประเทศ และในปจจุบันนี้ระบบเศรษฐกิจ
การเงินของโลกมีความเชื่อมโยงใกลชิด และผูกพันกันมากทั้งการคาขาย การลงทุน และการ
ติดตอส่ือสารที่สะดวกรวดเร็วขึ้น  โดยเฉพาะตลาดการเงินทั่วโลกมีความสัมพันธกันและมี
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ผลกระทบถึงกันยิ่งกวาภาคเศรษฐกิจอื่นๆ จึงทําใหเหตุการณที่เกิดขึ้นในตลาดการเงินแหงหนึ่งยอม
สงผลกระทบตอความเปนไปของตลาดการเงินอื่นๆ อยางรวดเร็ว รวมถึงการที่ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยนั้นเปนตลาดหลักทรัพยที่กําลังพัฒนาและมีความออนไหวตอเหตุการณหรือภาวการณ
ตางๆที่เกิดขึ้น ทั้งภายในและตางประเทศ 

สหรัฐอเมริกาก็เปนประเทศหนึ่งที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดรับผลกระทบ
ตางๆอยางมาก ไมวาจะเปนเหตุการณตางๆที่เกิดขึ้นภายในประเทศ ไดสงผลกระทบตอดัชนีราคา
หุนตลาดหลักทรัพยของไทย เนื่องจากเศรษฐกิจของไทยนั้นไดเกี่ยวโยงกับสหรัฐอเมริกาเปนอยาง
มาก ไมวาจะเปนในเรื่องของการที่สหรัฐเปนตลาดสงออกที่สําคัญของไทย คือเปนตลาดสงออก
อันดับที่ 1 ของประเทศไทย (กรมสงเสริมการสงออก, 2547) จึงทําใหประเทศไทยมีเศรษฐกิจที่มี
ความสัมพันธกับสหรัฐอเมริกาอยางมาก   จากการที่ เศรษฐกิจของไทยมีความสัมพันธกับ
สหรัฐอเมริกา ทําใหเศรษฐกิจของสหรัฐยอมสงผลกระทบตอประเทศไทยได เพราะเนื่องจากสหรัฐ
เปนประเทศคูคาสําคัญของไทย หากเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอยูในสภาพดี ความตองการสินคา
ยอมมีมากขึ้น สงผลดีตอยอดขายและเม็ดเงินที่กลับเขามาในประเทศไทยและในทางตรงขาม หาก
เศรษฐกิจของประเทศสหรัฐประสบปญหา จะสงผลทําใหยอดจําหนายสินคาและบริการของ
อุตสาหกรรมตางๆ ในประเทศลดนอยลงได จึงกอใหเกิดผลกระทบตอเศรษฐกิจของประเทศไทย
ได   ซ่ึงผลกระทบจากสหรัฐอีกอยางหนึ่งที่มีผลกระทบตอดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยของไทย
คือ ผลกระทบของการออนคาหรือแข็งคาของเงินดอลลาร  ที่มีผลตอคาเงินบาทหรืออัตรา
แลกเปลี่ยนของไทยอยางมาก เนื่องจาก คาเงินบาทเปนปจจัยทางเศรษฐกิจที่เกี่ยวของกับการลงทุน 
เปนสาเหตุที่สําคัญตอความเชื่อมั่นของผูลงทุนอยางมาก โดยเฉพาะหากเกิดขึ้นกับอุตสาหกรรมที่
ตองพึ่งพาวัตถุดิบจากตางประเทศ เพราะหากคาของเงินออนลง ยอมทําใหคาใชจายในการสั่ง
สินคาเขามาผลิตหรือจําหนายสูงขึ้นตามไปดวย แตสําหรับกิจการที่สงสินคาหรือบริการที่รับเงิน
กลับเขามาประเทศอาจไดรับผลดี (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2546) ดังภาพที่ 1.1 ที่แสดง
ใหเห็นวาเมื่อคาเงินบาทแข็งคาขึ้น ทําใหดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยของไทยสูงขึ้น ตรงกันขาม
กับชวงที่คาเงินบาทออนคาลงทําใหดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยของไทยนั้นต่ําลงจะเห็นไดวา
ผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนนั้นสงผลกระทบตอดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยของไทยอยาง
มาก 
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ภาพที่ 1.1   ความสัมพันธของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยของไทยกบัคาเงินบาท 

ราคาปดของดั  ชนีราคาหุน (รายเดือน)
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ราคาปดของอัตราแลกเปลี่ยนตอดอลลาร(รายเดือน)
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ที่มา: Reuters (2005) 

 

สาเหตุอีกประการหนึ่งก็จากการขึ้นอัตราดอกเบี้ยของสหรัฐ ที่ทําใหประเทศตางๆ ตอง
ปรับอัตราดอกเบี้ยขึ้นตามดวย หากอัตราดอกเบี้ยขยับตัวสูงขึ้น จะทําใหตนทุนการผลิตของกิจการ
หรืออุตสาหกรรมตางๆ สูงขึ้นตามไปดวย และในทางตรงกันขาม หากอัตราดอกเบี้ยลดลง ผูคนใน
สังคมจะมีกําลังซื้อมากขึ้น สงผลใหอุตสาหกรรมขยายตัว ธุรกิจตางๆ รวมถึงการลงทุนใน
หลักทรัพยก็จะไดรับผลดีตามไปดวย (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2547) อีกทั้งเศรษฐกิจ
ภายในประเทศก็มีอิทธิพลตอการตัดสินใจเขามาลงทุนในประเทศอยางมากทั้งนักลงทุนชาวไทย
และชาวตางชาติ เพราะจะสงผลตอความเชื่อมั่นในการลงทุนกับนักลงทุนได  ดังนั้นการติดตาม
ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยอยางใกลชิดนับเปนส่ิงที่จําเปนสําหรับผูลงทุน
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ในตลาดหลักทรัพย โดยเฉพาะขอมูลทางดานเศรษฐกิจทั้งในประเทศและตางประเทศ ไมวาจะเปน 
อัตราดอกเบี้ย อัตราเงินเฟอ อัตราแลกเปลี่ยน ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติ เปนตน นับวามี
ความสําคัญตอการพยากรณแนวโนมของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยอยางมาก จากภาวะตลาด
หลักทรัพยนั้นมีความสัมพันธกับภาวะเศรษฐกิจ เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงขึ้นกับปจจัยทางเศรษฐกิจ 
ยอมทําใหเกิดผลกระทบตอตลาดหลักทรัพยดวย  

จากความสัมพันธดังกลาวนี้ นักลงทุนในประเทศจึงนิยมใชดัชนีราคาหุนตลาด
หลักทรัพยตางประเทศของประเทศที่มีความสําคัญทางเศรษฐกิจ มาอางอิงในการซื้อขายหลักทรัพย
ในประเทศไทย และจากความสัมพันธของไทยกับสหรัฐอเมริกา ดังที่กลาวมานี้ จึงทําใหใน
การศึกษาครั้งนี้ไดเลือกศึกษาถึงความสัมพันธระหวางดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยกับดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยสหรัฐอเมริกา คือ Nasdaq  Dow Jones และ S&P 500  ซ่ึงเปน
ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยที่สําคัญอยางมากสําหรับนักลงทุนทุกคน ที่จะใชในการวิเคราะหและ
อางอิงในการซื้อขายหลักทรัพยในประเทศไทย  ดังนั้นในการศึกษาถึงความสัมพันธของดัชนีราคา
หุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับสหรัฐอเมริกาจึงเปนเรื่องที่นาสนใจอยางยิ่งและมี
ประโยชนตอผูลงทุนอยางมากในการที่จะคาดการณถึงการเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหุนตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  เพื่อที่จะนําไปใชในการวิเคราะหแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของดัชนี
ราคาหุน ระดับราคาหลักทรัพยของไทย และยังสามารถนํามาใชเปนขอมูลเพื่อใชพิจารณา
ประกอบการลงทุนในตลาดหลักทรัพยไทยไดดียิ่งขึ้น 

 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 
 

         1.2.1  เพื่อศึกษาถึงความสัมพันธวาของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยใดในสหรัฐอเมริกาที่มี
ความสัมพันธกับดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) โดยดัชนี
ราคาหุนตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกาที่นํามาศึกษานี้มีทั้งหมด 3 กลุมคือ ดัชนี 
Nasdaq ดัชนี Dow Jones ดัชนี S&P 500   

         1.2.2  เพื่อศึกษาวาดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยใดเปนสาเหตุที่สงผลกระทบตออีกดัชนีราคา
หุนตลาดหลักทรัพยหนึ่ง 

 

1.3 ประโยชนท่ีจะไดรับจากการศึกษา 
 

          ผลของการศึกษาครั้งนี้จะเปนประโยชนตอนักลงทุนในการที่จะนําขอมูลจากดัชนีราคา
หุนตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกานํามาใชในการศึกษาวิเคราะหถึงแนวโนม ความเคลื่อนไหว
ของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  และนํามาใชอางอิงในการซื้อขายหลักทรัพย 
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ของนักลงทุนแตละคน เพื่อที่จะสามารถปรับกลยุทธการลงทุนไดอยางทันทวงทีใหเหมาะกับ
สภาวะการเคลื่อนไหวของตลาดที่มีการเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว  และขอมูลจากการศึกษาครั้งนี้จะ
มีประโยชนตอนักลงทุนในการที่จะใชเปนแนวทางในการวางแผนการลงทุนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย  
 

1.4 ขอบเขตการศึกษา 
 

ในการศึกษาความสัมพันธระหวางดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย      
(SET Index) กับดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยสหรัฐอเมริกา โดยใชขอมูลทุติยภูมิเปนรายวัน ตั้งแต
วันที่ 2 มกราคม 2546 ถึง 28 กุมภาพันธ 2548 รวมระยะเวลา 2 ป 2 เดือน จากศูนยการเงินและการ
ลงทุน มหาวิทยาลัยเชียงใหม 
 

1.5 นิยามศัพท 
 

1.5.1  ตลาดหลักทรัพย (Stock Exchange Market) หมายถึงศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพย
ประเภทตางๆ เชน หุนสามัญ หุนกู หุนแปลงสภาพและพันธบัตรเงินกู เปนตน โดยมี
กฎระเบียบการซื้อขายชัดเจน 

1.5.2  ดัชนีราคาหุน (Stock Price Index)  หมายถึง เครื่องมือทางสถิติที่แสดงการเคลื่อนไหว
ของราคาหุนโดยรวมในตลาดหลักทรัพย ถาดัชนีมีคาสูงขึ้นหมายความวา ราคาสวน
ใหญในตลาดหลักทรัพยสูงขึ้น เมื่อเปรียบเทียบกับราคาหุนในวันฐาน และวันที่ผานมา 
ถาดัชนีมีคาลดลงหมายความวา ราคาหุนสวนใหญในตลาดหลักทรัพยลดลง เมื่อ
เปรียบเทียบกับราคาหุนในวันฐานและวันที่ผานมา 

         1.5.3 ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย (SET Index) หมายถึง ดัชนีราคาหลักทรัพยที่ทางตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยจัดทําขึ้น เพื่อแสดงถึงการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพยที่
ทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยเปนการเปรียบเทียบมูลคาตลาด
รวมวันปจจุบัน (ราคาตลาด * จํานวนหลักทรัพยที่จดทะเบียน ณ วันปจจุบัน) กับมูลคา
ตลาดรวมวันฐาน คือวันที่ 30  เมษายน 2518  ซ่ึงเปนวันแรกที่ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยเปดใหมีการซื้อขายหลักทรัพย และจะมีการปรับฐานในกรณีที่มีหลักทรัพย
ใหมเขาตลาด หรือมีการเพิกถอนหลักทรัพยออกจากตลาด หรือบริษัทหลักทรัพยมีการ
เพิ่มทุน ลดทุน หรือควบรวมกิจการกับบริษัทนอกตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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           มูลคาตลาดรวม ณ ราคาวันปจจุบัน  x  100 

SET Index    =                   
     มูลคาตลาดรวม ณ ราคาวันฐาน 
 

1.5.4  ดัชนีปด (Close Index) หมายถึงดัชนีซ้ือขายครั้งสุดทายของตลาดใดตลาดหนึ่งในวัน
ทําการวันสุดทายของเดือน 
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