
 
บทที่ 5 

สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 
 

 การศึกษาคร้ังนี้ มีวัตถุประสงคเพื่อเปนการทดสอบระหวางตัวแปรเศรษฐกิจมห
ภาคท่ีมีผลตอดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(SET) ตัวแปรมหภาคดังกลาว ไดแก 
อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 12 เดือน(INT), อัตราแลกเปล่ียนระหวางไทยกับสหรัฐอเมริกา(EX), 
ราคาน้ํามันดิบดูไบลวงหนา 1 เดือน(DU), ปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย(VOL) และ มูลคาการซ้ือ
ขายหลักทรัพยสุทธิ(VAL) โดยใชขอมูลรายวันระยะเวลา 489 วันทําการ ต้ังแตวันท่ี 1 กันยายม 
2550 ถึงวันท่ี 31 สิงหาคม 2552 โดยการใชแบบจําลองทางเศรษฐมิติดวยเทคนิควิธีCointegration 
และ Error Correction Model (ECM) ตามกระบวนการ ARDL (Autoregressive Distributed Lag) 
ซ่ึงสามารถนําไปสูการวิเคราะหความสัมพันธและพิจารณาผลกระทบท่ีมีผลตอดัชนีตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย(SET) 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 
 จากการศึกษาคร้ังนี้เปนการทดสอบผลกระทบของตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสงผลตอดัชนี
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยการศึกษาดวยวิธี Cointegration และ Error Corection ตาม
กระบวนการ ARDL (Autoregressive Distributed Lag) ในข้ันตอนแรกเปนการทดสอบสมมติฐาน
วาแบบจําลองท่ีศึกษามีความสัมพันธกันหรือไมและจากคาท่ีคํานวณคาความนาจะเปน พบวามี
ความสัมพันธกันระหวางตัวแปรท่ีศึกษาโดยในการศึกษาในข้ันตอนแรกนั้นจะใหการตัดสินใจท่ีมี
ความไหวคอนขางมากจึงนําไปสูการพิจารณาในข้ันตอนถัดไป 

ในข้ันตอนท่ี 2 เปนการทดสอบการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะส้ันโดยใชการทดสอบ 
Cointegration โดยพิจารณาคาสัมประสิทธ์ิ Error Correction (Ect-1) เพื่อดูความสัมพันธระหวางตัว
แปรเศรษฐกิจมหภาคและดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยผลการศึกษาพบวาตัวแปร
เศรษฐกิจหมภาคท่ีมีความสัมพันธกับดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 
ไดแก ดัชนีหลักทรัพยแหงประเทศไทย, ราคาน้ํามันดิบตลาดดูไบลวงหนา 1 เดือน, มูลคาการซ้ือ
ขายหลักทรัพย และ ปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย สวนตัวแปรเศรษฐกิจหมภาคท่ีมีความสัมพันธ
กับดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางตรงกันขาม ไดแก อัตราดอกเบ้ียฝากประจํา 12 
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เดือน และ อัตราแลกเปล่ียนระหวางไทยกับสหรัฐอเมริกาไมมีความสัมพันธกับดัชนีตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สวนผลการทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคและดัชนีตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยเพ่ือวิเคราะหผลในระยะยาว สามารถสรุปผลไดดังนี้ 

ตัวแปรเศรษฐกิจหมภาคท่ีสงผลในทิศทางเดียวกันกับดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย ไดแก มูลคาการซ้ือขายหลักทรัพย และ ปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย 
 
5.2  ขอเสนอแนะ 

เนื่องจากปจจัยท่ีมีผลตอดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ยังมีอีกหลายปจจัยท่ีไมได
นํามาประกอบการศึกษา จึงมีขอเสนอแนะดังนี้คือ 

1.ควรนําปจจัยจากภายในประเทศ เชน ปจจัยทางเศรษฐศาสตรจุลภาคและปจจัยทางมห
ภาคตัวอ่ืน ๆ มารวมพิจรณาถึงความสัมพันธกับดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยดวย 

2.ควรนําปจจัยจากภายนอกประเทศ เชน ภาวะตลาดหลักทรัพยตางประเทศ หรืออาจจะ
เปนตัวแปรทางเศรษฐศาสตรจุลภาคหรือ มหภาคของประเทศท่ีนิยมมาลงทุนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยดวย 
 
5.3 ขอเสนอแนะเชิงนโยบาย 
 อยางไรก็ตาม รัฐบาลควรสนับสนุนใหประชาชนรูจักการลงทุนประเภทนี้ใหมากข้ึน 
เนื่องจากเปนการระดมเงินทุนใหแกกลุมอุตสาหกรรมตาง ๆ อีกท้ังยังเปนการกระจายความเส่ียง 
และเพิ่มผลตอบแทนใหแกประชาชนดวยอีกทางหนึ่ง จากการวิจัยทําใหเห็นวา อัตราดอกเบ้ีย อัตรา
แลกเปล่ียน เปนปจจัยท่ีธนาคารกลางแหงประเทศไทยสามารถควบคุมได หากตองการกระตุน 
ตลาดหลักทรัพยฯ ควรมีนโยบายตางๆ  เชน ลดอัตราแลกเปล่ียน เพื่อสนับสนุนใหตางชาติเขามา
ลงทุนในไทย รวมถึงมูลคา และ ปริมาณการซ้ือขาย หากรัฐบาลมีนโยบาย ลดธรรมเนียมจากการซ้ือ
ขายก็จะเปนการกระตุนตลาดหลักทรัพยฯอีกทางหนึ่ง 

 


