
บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

   ดัชนีราคาหลักทรัพยเปนเครื่องมืออันหนึ่งที่ชวยใหนักลงทุนสามารถวิเคราะหตัดสินใจ
ในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยสามารถเปรียบเทียบแนวโนมที่ผานมาวา
เปนอยางไร  ดัชนีราคาหลักทรัพยมีการเคลื่อนไหวในทิศทางใด ถาดัชนีเปนบวกแสดงใหเห็นถึง
ราคาหลักทรัพยมีการปรับตัวสูงขึ้นเมื่อเทียบกับราคาหลักทรัพยสวนใหญในวันฐานและวันที่ผาน
มา  ทําใหสามารถคาดการณเกี่ยวกับตลาดหลักทรัพยไดในอนาคตและยังเปนมาตรฐานในการวัด
ความสามารถบริหารการลงทุนของนักลงทุนในกลุมตลาดหลักทรัพยประเภทตางๆ  อีกทั้งยัง
สามารถชี้วัดถึงภาวะเศรษฐกิจไทยในปจจุบันและพยากรณภาวะของเศรษฐกิจของประเทศใน
อนาคต 
    ในชวงตั้งแตตนป 2537  พบวาตลาดหลักทรัพยไดรับความสนใจจากนักลงทุนและมีการ
เก็งกําไรสูงมากการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ในป พ.ศ.2536  มีมูลคา
สูงสุด  เฉลี่ยวันละ 8,984 ลานบาท  ทําใหดัชนีราคาหลักทรัพยฯเฉลี่ยตอปเทากับ 1,682 อันเปนผล
เนื่องมาจากการที่ประเทศไทยอัตราดอกเบี้ยที่สูงกวาอัตราดอกเบี้ยในตางประเทศ  กอใหเกิดการ
เคลื่อนยายเงินทุนจากตางประเทศเขามาในประเทศไทยและมีการนําเงินทุนเขามาในตลาด
หลักทรัพยจํานวนมาก  แตในเดือนกรกฎาคม  พ.ศ.2540 ประเทศไทยประสบปญหาวิกฤติเศรษฐกิจ
จนตองประกาศลดคาเงินบาททําใหมูลคาซ้ือขายไดชะลอตัวลงตามลําดับ  จนเหลือเพียงวันละ
ประมาณ 3,000-4,000 ลานบาท และดัชนีราคาหลักทรัพยฯ เฉลี่ยตอปลดลงเหลือเพียง  355.81   ณ 
ส้ินป 2541 อันเนื่องมาจากความไมมั่นใจของนักลงทุนในสถาบันการเงิน (สํานักงานคณะกรรมการ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2545)  สงผลกระทบตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย  นอกจากนี้ผูลงทุนในประเทศมักนิยมใชดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยตางประเทศมาอางอิง
ในการซื้อขายหลักทรัพย  โดยหลักทรัพยที่นํามาอางอิงนั้นจะมีผลกระทบและความสําคัญทาง
เศรษฐกิจตอประเทศตน มักเปนประเทศที่มีเศรษฐกิจขนาดใหญซ่ึงมีอิทธิตอเศรษฐกิจของประเทศ
ไทยและมีความสัมพันธเกี่ยวของกัน 
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ตลาดหลักทรัพยเปนสวนหนึ่งของตลาดการเงินซึ่งมีความเกี่ยวของสัมพันธกัน  ดังนั้น
เมื่อมีเหตุการณเกิดขึ้นในตลาดการเงินแหงหนึ่งยอมกระทบตอการเปนไปของตลาดการเงินอื่นๆ
อยางรวดเร็วสวนหนึ่งเปนเพราะตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีความเปราะบาง  และออนไหว
งายอันจะเห็นไดจากผลกระทบจากเหตุการณทางดานเศรษฐกิจตางๆที่มีความผันผวน  หรือ
ภาวการณทางการเมือง แมกระทั่งเหตุการณทางดานปจจัยภายนอกที่ไมเกี่ยวของกับการลงทุนเชน
ปญหาไขหวัดนก  การเลือกตั้ง การขึ้นราคาน้ํามัน ยอมสงผลกระทบทันทีตอการตัดสินใจของนัก
ลงทุน  เนื่องมาจากเปนตลาดหลักทรัพยที่กําลังพัฒนา  เมื่อมีเหตุการณสําคัญเกิดขึ้นในประเทศที่มี
ความสัมพันธทางเศรษฐกิจของโลกอยางกลุมสหภาพยุโรป เชนประเทศอังกฤษ เยอรมัน และ
ฝร่ังเศส ซ่ึงเปนประเทศมหาอํานาจของโลก  ยอมสงผลกระทบตอดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย
ของไทยเนื่องจากสภาพการซื้อขายของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีลักษณะเก็งกําไร
คอนขางสูง  โดยผูลงทุนมีสัดสวนการซื้อขายในตลาดมากที่สุด  คือผูลงทุนบุคคล  ซ่ึงมีพฤติกรรม
แบบเก็งกําไร  ในขณะที่ผูลงทุนประเภทกลุมบุคคลหรือสถาบันซึ่งลงทุนโดยพิจารณาจาก
ปจจัยพื้นฐานของหลักทรัพยและหวังผลตอบแทนในระยะยาวยังมีสัดสวนไมมากนัก (สํานักงาน
คณะกรรมการหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2545)   

 
ภาพที่1.1 การเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับหุนในกลุมสหภาพ 

  ยุโรป 

 
ที่มา: Reuters (2004) 
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    ภาพท่ี 1 แสดงการเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
เปรียบเทียบกับดัชนีราคาหุน FTSE 100 ของประเทศอังกฤษ ดัชนี Xetra Dax ของประเทศเยอรมัน
และดัชนี CAC 40 ของประเทศฝรั่งเศส ใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงทางดานราคาเปนรายเดือนวามี
การเปลี่ยนแปลงสัมพันธกัน  

   โดยความสัมพันธระหวางไทยกับสหภาพยุโรปนั้น  มีลักษณะที่ สําคัญคือ   เปน
ความสัมพันธในดานการคาและการลงทุน  ในดานการคานั้นสหภาพยุโรปถือเปนคูคาอันดับสอง
ของไทย  ในสวนดานการลงทุนนั้นก็ถือไดวามีบทบาทไมนอยในดานการลงทุนโดยตรงในประเทศ
ไทย  สวนการลงทุนในหลักทรัพยนั้น อาจกลาววามีแนวโนมดีขึ้นเปรียบเทียบกับการลงทุน
ทางตรง  โดยการลงทุนในหลักทรัพยของกลุมประเทศสหภาพยุโรปนั้นเพิ่มขึ้นอยางเห็นไดชัดหลัง
ป 1998  โดยมีการนําเขาสุทธิการลงทุนในหลักทรัพยเพิ่มในระดับหนึ่งลานบาทในป 1988 เปน
ระดับ 507.8 ลานบาทในป 1992 และขยายตัวอยางมากในปจจุบัน (รวมยุโรป, 2536) จึงกลาวไดวา
การลงทุนในหลักทรัพยมีการขยายตัวมากขึ้นอยางรวดเร็วในปจจุบันและมีแนวโนมที่จะเปนตลาด
ทุนที่สําคัญของประเทศไทย 
    ดังนั้นในการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยกับดัชนีหุนตลาดหลักทรัพยในสหภาพยุโรป เชนประเทศอังกฤษ เยอรมัน และฝรั่งเศส เปนตน 
จึงเปนเรื่องที่นาสนใจและมีประโยชนตอผูลงทุน ในการที่จะทําการคาดการณเกี่ยวกับการ
เคล่ือนไหวของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยรวมถึงผลกระทบตางๆที่เกี่ยวของ
กับดัชนีราคาหุน และทราบถึงตัวแปรใดสงผลกระทบในดานตัวแปรตนหรือตัวแปรตาม  เพื่อที่จะ
นําไปใชวิเคราะหแนวโนมของการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาหลักทรัพย และใชประกอบการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพยไดดียิ่งขึ้น 
 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 
    เพื่อวิเคราะหดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยใดในสหภาพยุโรปมีความสัมพันธกับดัชนี
ราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET index) โดยดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย
ของสหภาพยุโรปที่นํามาศึกษานี้มีทั้งหมด 3 กลุม คือ ดัชนี FTSE 100 ของประเทศอังกฤษ  ดัชนี  
Xetra Dax  ของประเทศเยอรมัน และดัชนี CAC 40 ประเทศฝรั่งเศส  
 
1.3 ประโยชนท่ีจะไดรับจากการศึกษา 
    การศึกษาครั้งนี้มีประโยชนตอนักลงทุนในการที่จะใชเปนแนวทางในการวางแผนการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยนักลงทุนสามารถที่จะนําขอมูลจากดัชนีราคาหุน

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



   

 

4

ตลาดหลักทรัพยของสหภาพยุโรปนํามาใชในการศึกษาวิเคราะหถึงแนวโนม ความเคลื่อนไหวของ
ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งมีความสัมพันธกัน  และนํามาใชอางอิงในการซื้อ
ขายหลักทรัพย ของนักลงทุน เพื่อที่จะสามารถปรับกลยุทธการลงทุนไดอยางทันทวงที   
 
 1.4 ขอบเขตการศึกษา  

การศึกษาความสัมพันธระหวางดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET 
index) กับดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยในสหภาพยุโรป โดยใชขอมูลทุติยภูมิรายวัน ระยะเวลา 2 
ป 2 เดือน ตั้งแตเดือนธันวาคม 2545 ถึงเดือนกุมภาพันธ 2548  จากศูนยการเงินและการลงทุน  โดย
ใชราคาปดของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET index)  เปรียบเทียบกับดัชนี  
FTSE 100 ประเทศอังกฤษ ดัชนี Xetra Dax  ประเทศเยอรมันและดัชนี CAC 40 ประเทศฝรั่งเศส 
ทุกสิ้นวันทําการ 
 
1.5 นิยามศัพทเฉพาะ 

   ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย (SET index) หมายถึงอัตราสวนระหวางมูลคาตลาดรวม 
ณ วันปจจุบัน กับมูลคาตลาดรวม ณ วันฐาน คือวันที ่30 เมษายน ซ่ึงเปนวันที่ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยเริ่มเปดดําเนินการเปนวันแรก โดยมูลคาตลาดรวม หมายถึงผลบวกของผลคูณระหวาง
ราคาซื้อขายกับหุนสามัญจดทะเบียนทั้งหมดของแตละหลักทรัพย และราคาซื้อขายหมายถึง ราคา
ปด ณ วันนัน้ในกรณีทีหุ่นสามัญใดไมมีการซื้อขายก็ใหใชราคาปดครั้งกอน 

   ดัชนีราคาหุน (stock price index) หมายถึงเครื่องมือทางสถิติที่แสดงการเคลื่อนไหวของ
ราคาหุนโดยรวมในตลาดหลักทรัพย  นักลงทุนจะใชดัชนีราคาหุนเพื่อวิเคราะหการเปลี่ยนแปลง
ราคาหุนโดยทั่วไป  ถาดัชนีมีคาสูงขึ้นหมายความวา ราคาสวนใหญในตลาดหลักทรัพยสูงขึ้น เมื่อ
เปรียบเทียบกับราคาหุนในวันฐาน และวันที่ผานมา ถาดัชนีมีคาลดลงหมายความวา ราคาหุนสวน
ใหญในตลาดหลักทรัพยลดลง เมื่อเปรียบเทียบกับราคาหุนในวันฐานและวันที่ผานมา 

   ดัชนีปด (close index) หมายถึงดัชนีซ้ือขายครั้งสุดทายของตลาดใดตลาดหนึ่งในวันทํา
การวันสุดทายของเดือน 
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