
 
 
 

1 
 

บทที่ 1 

บทนํา 

1.1  ท่ีมาและความสําคัญ 

        ตลาดหลักทรัพย   เปนสถาบันการเงินที่มีความสําคัญในตลาดทุนและตลาดการเงินของ
ไทย  ทําหนาที่เปนศูนยกลางในการซื้อขายหลักทรัพย  และเปนตัวกลางในการระดมเงินออมหรือ
เงินทุนสวนเกินจากภาคครัวเรือนมาสูภาคการผลิตที่ตองการเงินทุน  ซ่ึงการระดมเงินทุนจากตลาด
ทุนโดยผานตลาดหลักทรัพยฯ  นั้นเปนอีกทางเลือกหนึ่งในการระดมทุนของธุรกิจตางๆ 
นอกเหนือจากการกูยืมจากสถาบันการเงินโดยทั่วไป   ทําใหกิจการนั้นสามารถระดมเงินทุนระยะ
ยาวเพื่อใชในการลงทุนและดําเนินธุรกิจไดตามที่ตองการโดยไมตองมีภาระจากดอกเบี้ยเงินกูและ
สัดสวนหนี้ที่เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับสวนของเจาของ    และผูลงทุนหรือผูมีเงินออมมีโอกาสที่จะไดมี
สวนรวมเปนเจาของกิจการตาง ๆ ที่เสนอขายหลักทรัพย ซ่ึงทําใหมีแรงจูงใจในการออมและมี
ทางเลือกในการออมและการลงทุนเพิ่มมากขึ้น   ซ่ึงทําใหการออมและการลงทุนเปนไปอยางมี
ประสิทธิภาพ ทําใหเกิดโอกาสในการระดมทุนระยะยาวในตลาดทุนเพิ่มขึ้น และมีการใชเงินออม
เปนไปอยางมีประสิทธิภาพ เปนการสนับสนุนการพัฒนาธุรกิจและระบบเศรษฐกิจโดยตรง 

 นอกจากนั้นภาวะการซื้อขายหลักทรัพยในเวลานั้นๆ จะมีความสําคัญและสัมพันธกับ
ทิศทางและแนวโนมของพัฒนาการทางเศรษฐกิจ เนื่องจากกลไกตลาดทุนในขณะนั้นจะสะทอนถึง
ความตองการเพื่อการลงทุนของภาคการผลิตและความเชื่อมั่นของผูลงทุน ซ่ึงอาจกลาวไดวา
พัฒนาการและภาวะของตลาดหลักทรัพยฯเปนดัชนีที่ช้ีการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศและถือเปน
กลไกที่ชวยระดมทุนและการพัฒนาทางเศรษฐกิจของประเทศที่สําคัญประการหนึ่ง 

 หลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีและการสื่อสารก็เปนอีกกลุมหนึ่งที่ไดรับความสนใจจากนัก
ลงทุน เนื่องดวยปจจุบัน เทคโนโลยีและการสื่อสารเปนสิ่งจําเปนอยางมากในปจจุบันเนื่องจาก
สามารถชวงสรางความไดเปรียบ ในการแขงขันและชวยสนับสนุนใหเกิดการพัฒนาในดานตางๆ  
อยางตอเนื่อง ซ่ึงถือวามีบทบาทสําคัญอยางยิ่งในโลกปจจุบัน  และถึงแมวาปจจัยหลายๆดานทําให
ราคาและผลตอบแทนจากหลักทรัพยมีความไมแนนอนก็ตาม 
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  ปจจุบันคณะกรรมการกิจการคมนาคมแหงชาติ  (กทช.) มีการพิจารณาออกใบอนุญาต 
เครือขาย 3 จี ใชกับเอกชน และไดคาดการณวา จะสามารถออกใบอนุญาต 3จีไดภายในป 
2551 สงผลใหนักลงทุนสนใจเขามาซื้อหลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีสารสนเทศมากขึ้น จึงเปน
โอกาสแกเอกชนที่ทําธุรกิจดานเทคโนโลยีและการสื่อสาร และทําใหตลาดดานเทคโนโลยีและการ
ส่ือสารมีการเติบโตและเปนที่นาสนใจของประชาชน เนื่องจากเทคโนโลยี 3 จี เปนสิ่งที่นาสนใจ
และสามรถพัฒนาในระบบตางๆ ไดอยางตอเนื่องและหลากหลายธุรกิจ ทั้งยังสามารถสรางมูลคา
จากการพัฒนาเทคโนโลยีอีกดวย   

 เนื่องจากผลตอบแทนที่คาดหวังในหลักทรัพยมีความสัมพันธกับความเสี่ยงของหลักทรัพย
และขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยมีลักษณะเปนขอมูลอนุกรมเวลาซึ่งมีความผัน
ผวนของคาความคลาดเคลื่อนไมคงที่และขึ้นอยูกับขนาดของคาความคลาดเคลื่อนในอดีต ดวยเหตุ
นี้จึงไดทําการศึกษาการประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยในกลุม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร โดยทําการเปรียบเทียบผลจากแบบจําลอง ARIMA GARCH 
แบบจําลอง Exponential GARCH (EGARCH) และจําลอง Threshold GARCH (TGARCH) เพื่อหา
แบบจําลองที่ดีที่สุดในการประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยในกลุม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร  ซ่ึงหากแบบจําลองมีความแมนยําในการประมาณคาความ
ผันผวนของอัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยสูง ยอมเปนประโยชนตอนักลงทุนในการใชเพื่อ
ประกอบการตัดสินใจในการลงทุนในหลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 
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ตารางที่ 1.1 แสดงการจัดอันดับราคามูลคาตลาดของหลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีสาร    
       สนเทศและการสื่อสาร 

มูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด  
ลําดับ หลักทรัพย 

(ลานบาท) 
รอยละ 

1 ADVANC 265,075.69 46.03 
2 DTAC 97,080.25 16.86 
3 SIM 85,174.00 14.79 
4 SHIN 65,621.87 11.39 
5 TRUE 10,346.46 1.80 
6 IEC 7,946.32 1.38 
7 SMART 6,444.93 1.12 
8 THCOM 5,479.69 0.95 
9 SAMTEL 4,500.00 0.78 
10 FORTS 3,456.00 0.60 

ที่มา : จากการคํานวณ 

รูปท่ี 1.1  แสดงสัดสวนหลักทรัพยที่ทําการศึกษาตอหลักทรัพยในกลุมที่ศึกษา 

 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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         1.1.1  ขอมูลท่ัวไปของหลักทรัพยท่ีทําการศึกษา 

    ในการศึกษานี้ไดทําการศึกษาในหลักทรัพยกลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ จํานวน 4 หลักทรัพย โดยพิจารณาจากหลักทรัพยที่มี
ราคามูลคาตลาดสูง มีขอมูลราคาปดของหลักทรัพยรายวันที่มีลักษณะผันผวนและมีการซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพยไมนอยกวา 5 ป 

     1)  บริษัท ทรู คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) : TRUE      

         บริษัทกอตั้งขึ้นในป 2533 และในป 2536  ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยโดยใชช่ือ บริษัท เทเลคอมเอเชีย คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) ตอมาป 2547 บริษัทได
เปลี่ยนชื่อบริษัทมาเปน บริษัท ทรู คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) มีช่ือยอหลักทรัพยวา “TRUE” 
ธุรกิจเริ่ม จากผูใหบริการโทรศัพทพื้นฐาน จนปจจุบันเปนผูใหบริการสื่อสารครบวงจรที่ครอบคลุม
ทั้งบริการเสียง ขอมูล และภาพ เพื่อตอบสนองความตองการของลูกคาทุกกลุมทั้ง ลูกคาทั่วไป 
ลูกคาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม และลูกคาองคกรธุรกิจขนาดใหญ  และเปนผูบริการ
อินเทอรเน็ตรายใหญสุด  รวมทั้งยังเปนผูใหบริการโทรศัพทพื้นฐานรายใหญที่สุดในเขตกรุงเทพฯ 
และปริมณฑล เปนผูใหบริการเกมสออนไลนรายใหญ และเปนผูใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ราย
ใหญอันดับสามของประเทศ 

รูปท่ี 1.2  แสดงความสัมพันธระหวางดัชนตีลาดหลักทรพัยกับราคาหลกัทรัพยของ                                                      
   บริษัท ทรู คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 

                

Daily QTRUE.BK 11/13/2007 - 2/19/2008 (BKK)

BarOHLC, QTRUE.BK, Last Trade
2/14/2008, 6.10, 6.2, 6, 6
SMA, QTRUE.BK, Last Trade(Last),  20
2/14/2008, 5.49

Price
THB

.12

5

5.2

5.4

5.6

5.8

6

6.2

6.4

6.6

6.8

7

Vol, QTRUE.BK, Last Trade
2/14/2008, 323,986

Volume
THB

.1234

200,000

400,000

600,000

 19  26  03  11  17  25  02  07  14  21  28  04  11  18
November 2007 December 2007 January 2008 February 2008    

ที่มา : Reuters (2008) 
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    2)  บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) :  ADVAN 

          เปดใหบริการครั้งแรกเมื่อเดือนตุลาคม พ.ศ. 2533เปนบริษัทในเครือ ชิน คอร
ปอเรชั่น (ชินคอรป)มีช่ือยอที่ใชกันโดยทั่วไปคือ เอไอเอส (AIS) ของ และเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย เมื่อป พ.ศ. 2534 หลังจากนั้นขยายกิจการโดยการเขาซื้อกิจการในเครือ
ชินวัตร เชน ชินวัตร ดาตาคอม (ปจจุบันคือ บริษัท แอดวานซ ดาตาเน็ตเวิรค คอมมิวนิเคชั่นส จํากัด 
: ชินวัตร เพจจิ้ง)  เปนตน บริษัทเปดบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ในระบบจีเอสเอ็ม ในชื่อ Digital 
GSM และเปนผูลงทุนในการสร าง เครือขายเซลลูล ารนอกเหนือจากการดํา เนินกิจการ
โทรศัพทเคลื่อนที่แลว เอไอเอส ยังไดขยายการลงทุนในกิจการที่เกี่ยวกับโทรคมนาคมในบริษัท
ยอยตางๆ ปจจุบันบริษัทเปนผูใหบริการโทรศัพทมือถือ อันดับ 1 ใน มีสวนแบงการตลาด ประมาณ 
48%  

รูปท่ี 1.3  แสดงความสัมพันธระหวางดัชนีตลาดหลักทรัพยกับราคาหลักทรัพยของ  
   บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) 

              

Daily QADVA.BK 11/13/2007 - 2/19/2008 (BKK)

BarOHLC, QADVA.BK, Last Trade
2/14/2008, 107, 109, 103, 105
SMA, QADVA.BK, Last Trade(Last),  20
2/14/2008, 95.98

Price
THB

.12

86

88

90

92

94

96

98

100

102

104

106

Vol, QADVA.BK, Last Trade
2/14/2008, 51,501

Volume
THB

.1234
20,000

40,000

60,000

80,000

 19  26  03  11  17  25  02  07  14  21  28  04  11  18
November 2007 December 2007 January 2008 February 2008  

ที่มา : Reuters (2008) 

                    3)  บริษัท สามารถคอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน):SAMART 

             กอตั้งในปพ.ศ. 2529 โดยใชช่ือบริษัท สามารถเทลคอม จํากัด ดําเนินธุรกิจดานวิศว 
กรรมระบบสื่อสารโทรคมนาคม  ตอมาไดเปลี่ยนชื่อเปนบริษัท สามารถคอรปอเรชั่น จํากัด และ
ในปพ.ศ. 2536 ไดแปรสภาพเปนบริษัทมหาชนและไดเขาเปนผูรวมใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่
ในระบบ Digital PCN  และในปจจุบันไดลงทุนทําธุรกิจไฟฟา เพื่อผลิตไฟฟาปอนใหแกบริษัท 
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กัมปอตซิเมนตจํากัดในประเทศกัมพูชา  

รูปท่ี 1.4  แสดงความสัมพันธระหวางดัชนีตลาดหลักทรัพยกับราคาหลักทรัพยของ 
   บริษัท สามารถคอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 

               

Daily QSAMA.BK 1/29/2008 - 5/5/2008 (BKK)

BarOHLC, QSAMA.BK, Last Trade
4/30/2008, 7.5, 7.8, 7.5, 7.75
SMA, QSAMA.BK, Last Trade(Last),  20
4/30/2008, 7.55

Price
THB

.12

7.25

7.3

7.35

7.4

7.45

7.5

7.55

7.6

7.65
7.7

Vol, QSAMA.BK, Last Trade
4/30/2008, 79,397

Volume
THB

.1234

50,000

 04  11  18  25  03  10  17  24  31  08  16  21  28  05
February 2008 March 2008 April 2008

 

ที่มา : Reuters (2008) 

     4)  บริษัท สามารถเทลคอม จํากัด (มหาชน): SAMT 

          กอตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 18 กรกฎาคม 2529 ดําเนินธุรกิจเกี่ยวกับงานวิศวกรรม
ระบบสื่อสารโทรคมนาคม โดยโครงการในระยะแรกไดเร่ิมประมูลติดตั้งระบบสื่อสารผาน
ดาวเทียมที่สนามบิน 4 แหง คือ กรุงเทพมหานคร หาดใหญ อุบลราชธานี และเชียงใหม และ ไดรับ
สัมปทานจากกรมไปรษณียโทรเลขในการใหบริการสื่อสารขอมูลผานดาวเทียม หรือวีแซท ปจจุบัน 
ดําเนินธุรกิจบริการดานระบบเทคโนโลยีสารสนเทศและสื่อสารโทรคมนาคมผานโครงขาย
โทรคมนาคมตางๆ รวมทั้งบริการรับเหมา ออกแบบ ติดตั้ง และบํารุงรักษาระบบแบบครบวงจร 
สําหรับองคกรทั้งภาครัฐและเอกชน 
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รูปท่ี 1.5   แสดงความสัมพันธระหวางดัชนีตลาดหลักทรัพยกับราคาหลักทรัพยของ  
  บริษัท สามารถเทลคอม จํากัด (มหาชน) 

                

Daily QSAMT.BK 1/29/2008 - 5/5/2008 (BKK)

BarOHLC, QSAMT.BK, Last Trade
4/30/2008, 7.4, 7.75, 7.4, 7.75
SMA, QSAMT.BK, Last Trade(Last),  20
4/30/2008, 7.56

Price
THB

.12
7.10

7.2

7.3

7.4

7.5

7.6

7.7

Vol, QSAMT.BK, Last Trade
4/30/2008, 1,368

Volume
THB

.1234

500

1,000

 04  11  18  25  03  10  17  24  31  08  16  21  28  05
Jan 08 February 2008 March 2008 April 2008

 

ที่มา : Reuters (2008) 

1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 

1. เพื่อสรางแบบจําลองในการประมาณคาของอัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยในกลุม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารโดยวิธีการของอารีมาการช   อีการช  และทีการช 

2. ทดสอบและเปรียบเทียบความแมนยําของแบบจําลองประมาณคาอัตราของผลตอบแทน
ระหวางแบบจําลองอารีมาการช   อีการช  และทีการช 

 

1.3  ประโยชนท่ีจะไดรับจากการศึกษา 

1. เพื่อทราบอัตราของผลตอบแทนของหลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีสาสนเทศและการสื่อสาร
วามีการเปลี่ยนแปลงไปอยางไร  ซ่ึงชี้ใหเห็นถึงความเสี่ยงในการลงทุนในตลาดทุนของไทย 

2. เพื่อนําผลการศึกษาไปใชเปนแนวทางใหนักลงทุนใชในการประกอบการพิจารณา
เปรียบเทียบและตัดสินใจเลือกลงทุนในหลักทรัพยกลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสารในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

 
1.4  ขอบเขตการศึกษา 
         การศึกษานี้ใชขอมูลรายวันของราคาหลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 
ที่ทําการซื้อขายอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงระยะเวลา 5 ป จํานวน 1225 ขอมูล  
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เร่ิมตั้งแตวันที่ 2 พฤษภาคม พ.ศ. 2546 ถึงวันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 2551 (นับเฉพาะวันที่มีการซื้อขาย) 
จํานวน 4หลักทรัพย  ดังตอไปนี้ 

 1) TRUE  : บริษัท ทรูคอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 

2) ADVANC : บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) 

3) SAMART : บริษัท สามารถคอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 

4) SAMT : บริษัท สามารถเทลคอม จํากัด (มหาชน) 

1.5  แหลงท่ีมาของขอมูล 
      การศึกษาครั้งนี้ไดเก็บขอมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data) ของราคาหลักทรัพยรายวัน ของ
หลักทรัพยกลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร ที่ทําการซื้อขายอยูในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยในชวงระยะเวลา 5 ป เร่ิมตั้งแตวันที่ 2 พฤษภาคม พ.ศ. 2546 ถึงวันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 
2551 โดยไดใชขอมูลจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(Stock Exchange of Thailand : SET)
และศูนยการเงินและการลงทุน (Finance and Investment Center: FIC) มหาวิทยาลัยเชียงใหม  
 
1.6  นิยามศัพท 

ราคาปด (close price) หมายถึง ราคาซื้อขายที่ตกลงกันครั้งสุดทายของหลักทรัพย i กอน
ปดตลาดในวันหนึ่ง ๆ 

ความเสี่ยง(Risk) หมายถึง ความเสี่ยงในการถือหลักทรัพยที่อาจทําใหผลตอบแทนที่ไดรับ
นอยกวาผลตอบแทนที่คาดการณไว โดยอาจเกิดจากการที่ไดรับเงินปนผลหรืออัตราดอกเบี้ยนอย
กวาที่คิดหรือเกิดจากราคาหลักทรัพยที่ปรากฏนั้นสูงหรือต่ํากวาที่เราคาดหวังไว  ซ่ึงสาเหตุที่ทําให
มีการเปลี่ยนแปลงในผลตอบแทนอาจเกิดจากอิทธิพลจากภายนอกกิจการที่ไมสามารถควบคุมได
หรืออิทธิพลภายในกิจการซึ่งสามารถควบคุมได 

ความผันผวน (Volatility)  หมายถึง คาที่แสดงถึงการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย ใน
ที่นี้ใชเปนราคาปดของหลักทรัพยวามีการเคลื่อนไหวขึ้นลงเทาใด   

Leverage effect คือ ความไมแนนอนมักจะสูง หรือลักษณะความไมสมมาตรของความ
แปรปรวนแบบมีเงื่อนไข 

 




