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1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
 
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนสถาบันการเงินที่มีความสําคัญในตลาดทุนและตลาด
การเงินไทย ทําหนาที่เปนชองทางการลงทุนทั้งชาวไทย ชาวตางชาติ และเปนศูนยกลางในการซื้อ
ขายหลักทรัพย รวมถึงเปนกลไกหรือตัวกลางในการระดมเงินออมหรือเงินทุนสวนเกิน (pooling of 
resources) จากภาคครัวเรือนและจัดสรรเงินทุนสูภาคการผลิตที่ตองการเงินทุน (transfer and 
allocation of resources) ทําใหการออมและการลงทุนเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ ผูมีเงินออมมี
แรงจูงใจในการออม และมีทางเลือกในการออมและการลงทุนเพิ่มขึ้น เมื่อเงินออมเขาสูระบบ
การเงินผานกลไกตลาดทุนมากขึ้น ก็จะมีชองทางและโอกาสในการระดมทุนระยะยาวในตลาดทุน
เพิ่มขึ้น ทําใหการใชทรัพยากรหรือเงินออมเปนไปอยางมีประสิทธิภาพสนับสนุนการพัฒนาธุรกิจ
และระบบเศรษฐกิจ ทั้งนี้การลงทุนใหม ๆ หรือการขยายกิจการตาง ๆ จะมีผลโดยตรงตอกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจ ทั้งในดานการผลิต การจางงาน ระดับราคาสินคาในตลาด และการคาระหวางประเทศ 
ซ่ึงจะสงผลดีตอการขยายตัวหรือการเติบโต ทางเศรษฐกิจของประเทศโดยรวม นอกจากนี้ทําให
อุปสงคและอุปทานถูกสะทอนออกมาตามความตองการของตลาดหรือเปนไปตามกลไกตลาดทําให
การจัดสรรทรัพยากรหรือเงินลงทุนเปนไปอยางมีประสิทธิภาพและเหมาะสมเนื่องจากกิจการที่ดี
ยอมมีผูตองการลงทุนมากทําใหราคาของหลักทรัพยที่ออกโดยกิจการ หรือหลักทรัพยที่อางอิงจาก
พื้นฐานของกิจการนั้นปรับตัวสูงขึ้น ตามความตองการของผูลงทุน หลักทรัพยดังกลาวก็จะถูก
สะทอนออกมาในทิศทางที่ตรงกันขาม 
 ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยเปนเครื่องมือหนึ่งที่สามารถแสดงทิศทางการเคลื่อนไหว 
โดยรวมของราคาหลักทรัพยที่มีการซื้อขายกันอยูในตลาดหลักทรัพย ถาดัชนีราคาหุนมีคาสูงขึ้น
แสดงวาราคาหุนสวนใหญในตลาดหลักทรัพยมีการปรับตัวเพิ่มขึ้น เมื่อเปรียบเทียบกับราคา
หลักทรัพยในวันที่ผานมาในทางตรงกันขาม ถาดัชนีราคาหุนมีคาลดลง แสดงวาราคาหลักทรัพย
สวนใหญในตลาดหลักทรัพยมีการปรับตัวลดลง ทําใหนักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจลงทุน
หลักทรัพย อีกทั้งยังสามารถใชดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยช้ีวัดถึงภาวะเศรษฐกิจไทยในปจจุบันและ
คาดการณแนวโนมการซื้อขายหุนในตลาดหลักทรัพยรวมถึงภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ใน
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ขณะเดียวกันนักลงทุนในประเทศมักนิยมใชดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยที่นํามาอางอิงนั้นจะมี
ผลกระทบและความสําคัญทางดานเศรษฐกิจตอประเทศตน และเปนประเทศที่มีเศรษฐกิจขนาด
ใหญซ่ึงมีอิทธิพลตอเศรษฐกิจประเทศไทยและมีความสัมพันธเกี่ยวของกัน 
   จากการที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนสวนหนึ่งของตลาดการเงิน ตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จึงมีความสัมพันธกับภาวะเศรษฐกิจทั้งในประเทศและตางประเทศ ใน
ปจจุบันนี้ระบบเศรษฐกิจการเงินของโลกมีความเชื่อมโยงทั้งการคา การลงทุน เนื่องจากการ
ติดตอส่ือสารที่สะดวกรวดเร็ว โดยเฉพาะตลาดการเงินทั่วโลกมีความสัมพันธกัน ดังนั้นเมื่อมี
เหตุการณเกิดขึ้นในตลาดการเงินแหงหนึ่งยอมกระทบตอความเปนไปของตลาดการเงินอื่น ๆ อยาง
รวดเร็ว รวมถึงในประเทศที่มีความสัมพันธทางเศรษฐกิจของโลกอยางกลุมภูมิภาคโอเชียเนีย เชน 
ประเทศออสเตรเลีย  และ ประเทศนิวซีแลนดยอมสงผลกระทบตอดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย
ของประเทศไทย อันเนื่องมาจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้นเปนตลาดหลักทรัพยที่กําลัง
พัฒนามีความออนไหวตอเหตุการณหรือภาวการณตาง ๆ ไมวาจะเปนปญหาภายในประเทศและ
ปญหาภายนอกประเทศ 
   ความสัมพันธทางเศรษฐกิจระหวางประเทศไทยกับประเทศออสเตรเลียนั้น เมื่อจากมูลคา
การลงทุน ออสเตรเลียนับเปนนักลงทุนอันดับที่ 9 ของประเทศไทย การลงทุนจากออสเตรเลียสวน
ใหญจะเปนลักษณะของการรวมลงทุนกับผูประกอบการไทย เชน Bendix Mintex Pacific Pty.Ltd.  
(ผลิตผาเบรค) กลุมบริษัท Liquip (ผลิตอุปกรณและชิ้นสวนหัวจายที่ใชในการขนถายผลิตภัณฑป
โตรเคมีหรือสารเคมีเหลว) และกลุมบริษัท Ferrier Hodgson (สํานักงานใหคําปรึกษาและแนะนํา
ทางดานธุรกิจการเงินแกธนาคาร สถาบันทางการเงิน) เปนตน ทางดานการคาในระยะสองศตวรรษ
ที่ผานมาออสเตรเลียไดเปลี่ยนการพึ่งพาตลาดยุโรปและตลาดสหรัฐอเมริกามาเปนคาขายติดตอกับ
ประเทศในเอเชียมากขึ้น วัตถุประสงคสําคัญของรัฐบาลประเทศออสเตรเลียก็เพื่อปฏิรูประบบ
เศรษฐกิจระหวางประเทศและใหการคาระหวางประเทศเปนไปโดยเสรี ซ่ึงเนนในภูมิภาคเอเชีย-
แปซิฟก ประเทศไทยก็เปนตลาดเปาหมายแหงหนึ่งของประเทศออสเตรเลีย ตามแผนสงเสริม
การคาระหวางประเทศของประเทศไทยออสเตรเลีย (กรมสงเสริมการสงออก, 2549) โดยประเทศ
ไทยมีการสงออก 3 เดือนแรกของป 2002 (ม.ค.-มี.ค.) มีมูลคา 342.4 ลานเหรียญสหรัฐมีอัตราการ
ขยายตัวเพิ่มขึ้นจากป 2001 คิดเปนรอยละ 14  ในสวนของความสัมพันธทางเศรษฐกิจระหวาง
ประเทศไทยกับประเทศนิวซีแลนดมีลักษณะใกลเคียงกับประเทศออสเตรเลีย ดานการคาประเทศ
นิวซีแลนดเปนประเทศคูคานําสินคาเขาจากประเทศไทยอันดับที่ 15 คิดเปน 260 ลานเหรียญ
นิวซีแลนดในป พ.ศ.2541เพิ่มเปน  400 ลานเหรียญนิวซีแลนดในป พ.ศ.2543 ในดานการลงทุนจะ
เปนลักษณะของการรวมลงทุนกับผูประกอบการไทยสวนใหญเปนการลงทุนทาง อุตสาหกรรม
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การเกษตร กอสราง เหมืองแร ยานยนต และการใหคําปรึกษาตาง ๆ  โดยอุตสาหกรรมเหลานี้เปน
อุตสาหกรรมที่ประเทศนิวซีแลนดมีความชํานาญอยูแลว นอกนี้จากผลจากการจัดทําความตกลง
การคาเสรี(FTA)ไทย-ออสเตรเลีย และ ไทย-นิวซีแลนด กอใหเกิดประโยชนตอภาคเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย คือ จะชวยเพิ่มผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP) ของไทยถึง 25.2 พันลานเหรียญ
สหรัฐเฉพาะในการจัดทําความตกลงการคาเสรี(FTA)ไทย-ออสเตรเลีย ชวยลดและผอนคลายความ
เข็มงวดของมาตรการกฎระเบียบตาง ๆ ที่เปนอุปสรรคตอการคาสินคาและบริการ เกิดการคาเสรี
ทางการคาระหวางกันเพิ่มขึ้นทั้งกับประเทศไทย-ออสเตรเลียและประเทศไทย-นิวซีแลนด โดยที่
การเปดเสรีจะสงผลกระทบตอผลบวกตอภาคการลงทุน ขณะเดียวกันการจัดทําความตกลงการคา
เสรี(FTA)ไทย-ออสเตรเลียและไทย-นิวซีแลนดยังเปนกรอบสงเสริมใหเกิดความรวมมือเพิ่มขึ้นเชน 
ความรวมมือในภาคการเงิน การรวมทุน ตลอดจนการถายถอดเทคโนโลยี (กรมสงเสริมการสงออก, 
2549) 
 
ภาพที่ 1.1 การเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรพัยประเทศไทย ออสเตรเลีย และ 

นิวซีแลนด 

 
 
ที่มา : Reuters (2005) 
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การเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหุนตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยเปรียบเทียบเทียบกับ
ดัชนีราคาหุน All Ordinary ของประเทศประเทศออสเตรเลีย และดชันีราคาหุน New Zealand 
Exchange All Index ประเทศนิวซีแลนด ภาพที่ 1.1 แสดงใหเห็นการเปลี่ยนแปลงทางดานราคาเปน
รายเดือ วาความสัมพันธทางเศรษฐกิจระหวางประเทศไทยกับประเทศออสเตรเลียและประเทศไทย
กับประเทศนวิซีแลนด ซ่ึงจะเหน็วาในบางชวงมีการเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกนั( บางชวงในป
2 0 0 3 เปนตนมา และบางชวงการเคลื่อนไหวเปนไปในทิศทางตรงกนัขามชวง 1 9 9 6 - 1 9 9 8 )ใน
การศึกษาถึงความสัมพันธของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับดัชนีราคาหุน

ตลาดหลักทรพัยในภูมภิาคโอเชียเนยี เชน ประเทศออสเตรเลียและประเทศนวิซีแลนด จึงเปนเรื่อง
ที่นาสนใจและมีประโยชนตอนักลงทุน ในการทีจ่ะทําการคาดการณถึงการเคลื่อนไหวของดัชนี
ราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและทราบถึงตัวแปรใดสงผลกระทบในดานตัวแปรตน
หรือตัวแปรตามเพื่อที่จะนําไปใชวิเคราะหแนวโนมของการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาหลักทรัพย

และนํามาใชเปนขอมูลเพื่อพิจารณาประกอบการลงทุนในตลาดหลักทรัพยไทยไดดีขึน้ 
 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

1.2.1  เพื่อศึกษาถึงความสัมพันธของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยใดในภูมิภาคโอเชียเนีย
ที่มีความสัมพันธดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(SET) โดยดัชนีราคาหุนตลาด
หลักทรัพยภูมิภาคโอเชียเนียที่นํามาศึกษานี้มีทั้งหมด 2 กลุม คือ ดัชนี All Ordinary (AORD) 
ประเทศออสเตรเลียและ ดัชนี New Zealand Exchange All Index (NZC) ประเทศนิวซีแลนด 

1.2.2  เพื่อศึกษาวาดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยใดเปนสาเหตุที่สงผลกระทบตออีกดัชนี
ราคาหุนตลาดหลักทรัพยหนึ่ง 

 
1.3 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 
 การศึกษาครั้งนี้จะเปนประโยชนตอนักลงทุนในการที่จะนําขอมูลจากดัชนีราคาหุนตลาด
หลักทรัพยภูมิภาคโอเชียเนียนํามาใชในการวิเคราะหถึงแนวโนม ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคา
หุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และนํามาอางอิงในการซื้อขายหลักทรัพยของนักลงทุนแตละ
คน เพื่อที่จะสามารถปรับกลยุทธการลงทุนใหเหมาะสมกับสภาวะการเคลื่อนไหวของตลาดที่มีการ
เปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว และขอมูลจากการศึกษาครั้งนี้จะมีประโยชนตอนักลงทุนในการที่จะเปน
แนวทางในการวางแผนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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1.4 ขอบเขตการศึกษาและแหลงท่ีมาของขอมูล 
  ในการศึกษาความสัมพันธดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับดัชนีราคา
หุนตลาดหลักทรัพยของภูมิภาคโอเชียเนีย โดยใชขอมูลทุติยภูมิเปนรายวัน ตั้งแต วันที่ 29 ธันวาคม 
พ.ศ. 2546 ถึง 29 ธันวาคม พ.ศ. 2548 รวมระยะเวลา 2 ป จากศูนยการเงินและการลงทุน 
มหาวิทยาลัยเชียงใหม โดยใชราคาปดของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย SET 
Index   ดัชนี All Ordinary ประเทศออสเตรเลีย ดัชนี New Zealand Exchange All Index ประเทศ
นิวซีแลนด ในแตละวัน 
 
1.5 นิยามคําศัพทเฉพาะ 
 ตลาดหลักทรัพย (Stock Exchange Market) หมายถึงศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพย
ประเภทตางๆ เชนหุมสามัญ หุนกู หุนแปลงสภาพและพันธบัตรเงินกู เปนตน โดยมีกฎระเบียบการ
ซ้ือขายชัดเจน 
 ดัชนีราคาหุน (Stock Price Index) หมายถึงเครื่องมือทางสถิติที่แสดงการเคลื่อนไหวของ
ราคาหุน โดยรวมในตลาดหลักทรัพย ถาดัชนีมีคาสูงขึ้นหมายความวา ราคาสวนใหญในตลาด
หลักทรัพยสูงขึ้น เมื่อเปรียบเทียบกับราคาหุน ในวันฐาน ถาดัชนีมีคาลดลงหมายความวา ราคา
หุนสวนใหญในตลาดหลักทรัพยลดลง เมื่อเปรียบเทียบกับราคาหุนในวันฐานและวันที่ผานมา 
 ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) หมายถึงดัชนีราคา
หลักทรัพยที่ทางตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจัดทําขึ้น เพื่อแสดงถึงการเคลื่อนไหวของราคา
หลักทรัพยที่ทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยการเปรียบเทียบมูลคาตลาด
รวมวันปจจุบัน ( ราคาตลาด คูณดวยจํานวนหลักทรัพยที่จดทะเบียน ณ วันปจจุบัน ) กับมูลคา
การตลาดรวมวันฐาน คือวันที่  30 เมษายน 2518 ซ่ึงเปนวันแรกที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
เปดใหมีการซื้อขายหลักทรัพย และจะมีการปรับฐานในกรณีที่มีหลักทรัพยใหมเขาตลาด หรือมีการ
เพิกถอนหลักทรัพยออกจากตลาด หรือบริษัทหลักทรัพยมีการเพิ่มทุน ลดทุน หรือควบรวมกิจการ
บริษัทนอกตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
             มูลคาตลาดรวม ณ ราคาวันปจจุบัน x 100 
  SET Index   =        
            มูลคาตลาดรวม ณ ราคาวันฐาน 
 
 ดัชนีปด (Close Index) หมายถึงดัชนีซ้ือขายครั้งสุดทายของตลาดใดตลาดหนึ่งในวันทํา
การวันสุดทายของเดือน 
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