
 
บทที่  1 
บทนํา 

 
1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา  

ปจจุบันทางเลือกในการลงทุนมีอยูหลายรูปแบบ แตละรูปแบบมีความแตกตางกันในแง
ของผลตอบแทน ความเส่ียง และสภาพคลองในการลงทุน ต้ังแตอดีตมาจนถึงปจจุบัน คนไทยสวน
ใหญยังคงนิยมออมเงินหรือลงทุนโดยการฝากเงินกับธนาคาร แตเม่ือระดับดอกเบ้ียเงินฝากตํ่าลง จึง
มีผูสนใจในการออมหรือการลงทุนผานชองทางอ่ืนๆ เพิ่มข้ึน นอกจากการลงทุนในหุนแลว 
ทางเลือกการลงทุนไดแกการซ้ือต๋ัวสัญญาใชเงิน การลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนรวม 
พันธบัตร หุนกู ตลอดจนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(หรือท่ีเรียกโดยยอวา 
“ตลาดหลักทรัพย”) และการลงทุนอ่ืนๆ 

รูปภาพท่ี 1 :  แสดงอัตราผลตอบแทนต๋ัวเงินคลังและพันธบัตรรัฐบาล 

 

ท่ีมา : ธนาคารกลางแหงประเทศไทย 

ความแตกตางระหวางทางเลือกตางๆ ในการลงทุนท่ีกลาวถึงขางตน ไดแก ผลตอบแทน 
ความเส่ียง และสภาพคลองของการลงทุนดังนั้น กอนท่ีจะตัดสินใจลงทุนทุกคร้ัง ควรศึกษาขอมูล
โดยพิจารณาถึงปจจัยท่ีเกี่ยวของและขอจํากัดตางๆ  อยางรอบคอบเสมอ  ท้ังในเร่ืองของ
วัตถุประสงคและขอจํากัดในการลงทุน ระดับผลตอบแทน ความเส่ียง และสภาพคลองของการ
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ลงทุนท่ีคาดหวังไว รวมท้ังการยอมรับความเส่ียงไดของแตละบุคคล เนื่องจากปจจัยเหลานี้ ลวนมี
สวนสําคัญท่ีชวยใหผูลงทุนสามารถเลือกรูปแบบการลงทุนท่ีเหมาะสม และสอดคลองกับความ
ตองการของตนเองใหมากท่ีสุดเทาท่ีจะทําได(จิรัตน สังขแกว,2548) 

ถึงแมวาทางเลือกในการลงทุนจะมีอยูหลายรูปแบบ แตรูปแบบหนึ่งท่ีมีผูสนใจอยูไมนอย 
ไดแก ทางเลือกในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ หรือ การลงทุนในหุน การลงทุนซ้ือขาย
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯก็ถือวาเปนอีกการลงทุนหนึ่ง ท่ีมีความเส่ียงในอัตราผลตอบแทนท่ี
คาดวาจะไดรับจากการลงทุน ดังนั้นจึงมีผูพยายามคิดคนหาวิธีวิเคราะหเพื่อหามูลคาท่ีควรจะเปน
ของราคาหลักทรัพย เพื่อการคาดคะเนแนวโนมความเคล่ือนไหว หรือเพื่อการวัดหาความสัมพันธ
ระหวางอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยกับอัตราผลตอบแทนของตลาด(ขวัญหลา จันทะพันธ
,2546)  

รูปภาพท่ี 2 :  แสดงอัตราผลตอบแทนในตลาดหลักทรัพยฯ 

 

ท่ีมา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ตลาดหลักทรัพยฯของประเทศไทยมักไดรับอิทธิพลจากปจจัยหลายดานท้ังปจจัย
ภายในประเทศ ประกอบดวยปจจัยดานตางๆ ไมวาจะเปนทางดานเศรษฐกิจ เสถียรภาพของรัฐบาล 
นโยบายการเงินการคลัง รวมถึงผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย และ
ปจจัยภายนอกประเทศไดแก ภาวะหลักทรัพยตางประเทศ บทบาทของนักลงทุนตางชาติซ่ึงมักจะ
ลงทุนดวยเงินลงทุนจํานวนมากทําใหมีอิทธิพลตอการกําหนดทิศทางของตลาดหลักทรัพยดวยกัน
ท้ังส้ิน เม่ือเกิดเหตุการณใดท่ีมีอิทธิพลตอตลาดข้ึนยอมสงผลกระทบอยางรวดเร็ว โดยสงผลให
ดัชนีตลาดหลักทรัพยมักมีการปรับตัวข้ึนลงอยางรวดเร็ว นักลงทุนรายยอยท่ีอยูในตลาดมีมักมี
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พฤติกรรมการลงทุนแบบซ้ือตามนักลงทุนรายใหญ และจะซ้ือหุนท่ีอยูใน 10 อันดับแรกท่ีมียอดการ
ซ้ือขายสูงสุด การปรับตัวข้ึนลงอยางรวดเร็วของดัชนีตลาดหลักทรัพยนี้สงผลใหนักลงทุนรายยอย
ในตลาดเกิดสวนตางอยูเสมอ (อเนก อุปรา,2547) ปจจุบันอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจในประเทศ
ยังอยูในระดับตํ่า อัตราดอกเบ้ียเงินฝากในธนาคารพาณิชยอยูในระดับตํ่า คาเงินบาทคอนขางมี
เสถียรภาพ แตนักลงทุนและประชาชนโดยท่ัวไปยังไมม่ันใจในการลงทุนแมวาตลาดหลักทรัพยจะ
มีมาตรการตางๆ ในการกระตุนตลาด เชน การปรับลดคาธรรมเนียมจากการซ้ือขายหลักทรัพย  

รูปภาพท่ี 3 :  แสดงอัตราผลตอบแทนดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 12 เดือน 
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ท่ีมา : ธนาคารกลางแหงประเทศไทย 

รูปภาพที่ 4 :  แสดงคาสถิติสําคัญและผลการดําเนินงานของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 

 

ท่ีมา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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ดังนั้นการศึกษาในคร้ังนี้จึงตองการศึกษาปจจัยในการกําหนดดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย(SET Index) ไดแก อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 12เดือน,อัตราแลกเปล่ียนระหวาง
ไทยกับสหรัฐอเมริกา, ราคาน้ํามันดิบตลาดลวงหนาดูไบ 1 เดือน, มูลคาการซ้ือขายหลักทรัพย และ 
ปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย วาปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคตัวใดท่ีมีผลตอดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

1.2.1  เพื่อศึกษาถึงรูปแบบความสัมพันธระหวางดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
และ ตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคตาง ๆ 

1.2.2 เพื่อใหนักลงทุนทราบวา ตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคจะสงผลตอดัชนีตลาดหลักทรัพยใน
ทิศทางใด เพื่อสนับสนุนเสริมประสิทธิภาพในการตัดสินใจของนักลงทุนใหมากท่ีสุด  

 
1.3 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 

ผลของการศึกษาคร้ังนี้จะเปนประโยชนตอนักลงทุนในการท่ีจะนําขอมูลจากตัวแปรเศรษฐกิจ
มหภาคตาง ๆ นํามาใชในการศึกษาวิเคราะหถึงแนวโนม ความเคล่ือนไหวของดัชนีตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย และนํามาใชอางอิงในการซ้ือขายหลักทรัพยของนักลงทุนแตละคน 

เพื่อท่ีจะสามารถปรับกลยุทธการลงทุนไดอยางทันทวงทีใหเหมาะกับสภาวะการเคล่ือนไหวของ
ตลาดท่ีมีการเปล่ียนแปลงอยางรวดเร็ว และขอมูลจากการศึกษาคร้ังนี้จะมีประโยชนตอนักลงทุนใน
การที่จะใชเปนแนวทางในการวางแผนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
1.4 ขอบเขตของการศึกษา 

การวิเคราะหจะเร่ิมจากการเก็บรวบรวมขอมูลเปนขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) รายวัน
ระยะเวลา 489 วันทําการ ต้ังแตวันท่ี 1 กันยายม 2550 ถึงวันท่ี 31 สิงหาคม 2552 ของดัชนีตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จากสํานักงานตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และขอมูลท่ีไดจาก 
โปรแกรม DATA STREAM จากศูนยการเงินและการลงทุน ( Finance and Investment Center ) 
เพื่อหาความสัมพันธระหวางดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคโดย
จะเนนใหเห็นถึงผลกระทบของตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีตอดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 
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1.5 นิยามศัพท 

ตลาดหลักทรัพย (Stock Exchange Market) หมายถึงศูนยกลางการซ้ือขายหลักทรัพย 
ประเภทตางๆ เชน หุนสามัญ หุนกู หุนแปลงสภาพและพันธบัตรเงินกู เปนตน โดยมี กฎระเบียบ
การซ้ือขายชัดเจน 

ราคาปด (Close Price) คือราคาตลาดของหลักทรัพย X ท่ีมีการซ้ือขายเปนรายการ สุดทายของ
แตละเดือน 

ดัชนีราคาหลักทรัพย (Stock Price Index) คือเคร่ืองมือทางสถิติท่ีแสดงความเคล่ือนไหวของ
ราคาหุนโดยรวมของตลาด ถาดัชนีมีคาสูงจะหมายความวาจะมีราคาหุนสวนใหญในตลาด
หลักทรัพยสูงข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกับราคาหุนในวันฐานและวันท่ีผานมาและถาดัชนีมีคาลดลงจะ
หมายความวาราคาหุนสวนใหญในตลาดหลักทรัพยลดลงเม่ือเปรียบเทียบกับราคาหุนในวันฐาน
และวันท่ีผานมา 

ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) คืออัตราสวนระหวางมูลคาตลาดรวม
ในวันนี้กับมูลคาตลาดรวม ณ วันฐาน(วันท่ี 30 เมษายน 2518 เปนวันแรกท่ีตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยเปดทําการซ้ือขายหลักทรัพย) และจะมีการปรับฐานในกรณีท่ีมีการรับหลักทรัพยใหม
เขาตลาดมีการเพิกถอนหลักทรัพยออกจากตลาด บริษัทจดทะเบียนหรือบริษัทรับอนุญาตมีการเพิ่ม
หรือลดทุนหรือควบกิจการกับบริษัทนอกตลาดหลักทรัพย 

 
มูลคาตลาดรวม ณ ราคาวันปจจุบัน x 100 

SET Index = ________________________________________________ 
มูลคาตลาดรวม ณ ราคาวันฐาน 

 
 

 


