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บทคัดยอ 

 

งานวิจัยเรื่องนี้มวีัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอิทธิพลของมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ

และนักลงทุนสถาบันท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ในตลาดหลัก 

ทรัพยแหงประเทศไทยชวงเวลาระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ.2548 ถึงเดือนธันวาคม ป พ.ศ.2558 

รวมท้ังศึกษาอิทธิพลของปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสําคัญ ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ ราคา

น้ํามัน ราคาทองคํา ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีดาวโจนส และดัชนีนิกเคอิ ท่ีมี

ตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 โดยอาศัยการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุ

ในการวิเคราะหขอมูลทุติยภูมิจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ธนาคารแหงประเทศไทย สํานัก

ดัชนีเศรษฐกิจการคา สํานักปลัดกระทรวงพาณิชย และบลูมเบิรก  

จากการศึกษาพบวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุน

สถาบัน อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา อัตราการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส และอัตราการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ ลวนมีความอิทธิพลในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลัก 

ทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ในขณะท่ีอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมี

ประสิทธิภาพ และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค ไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 แตอยางใด 
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ABSTRACT 

 

This study aims to investigate the influence of net purchase values of foreign 

investors and local institutions on SET50 index in Thailand during January 2005 to 

December 2015. It also examines the influence of several important macroeconomic 

factors, including oil price, gold price, consumer confidence index, consumer price 

index, effective exchange rate, Dow Jones Industrial Average Index, and NIKKEI Index, 

on SET50 Index. This study employs multiple regression analysis to analyze 

secondary data obtained from the Stock Exchange of Thailand, Bank of Thailand, 

Bureau of Trade and Economic Indices and Bloomberg database.  

The findings reveal that net purchase values of foreign investors and net 

purchase value of local institutions in the Stock Exchange of Thailand, as well as 

change in oil price, change in gold price, change in consumer confidence index, 

change in Dow Jones Industrial Average Index and change in NIKKEI Index have the 

significantly positive influence on changes in SET50 Index. In contrast, change in 

effective exchange rate and change in consumer price index have no significant effect 

to change in SET50 Index. 

 

 

Keywords: Change in SET50 Index, Net Purchase of Foreign Investors, Net Purchase of  

               Local Institutions, Stock Exchange of Thailand



ฉ 

กิตติกรรมประกาศ 

 

งานวิจัยนี้สําเร็จไดดวยความชวยเหลือของ ผูชวยศาสตราจารย ดร.ศุภเจตน จันทรสาสน ท่ี

คอยตรวจสอบแกไข และใหคําแนะนําทุกข้ันตอนเปนอยางดีพรอมท้ังใหคําปรึกษาอันเปนประโยชน

อยางยิ่งตอการดําเนินงานวิจัยนี้ จนงานวิจัยนี้สําเร็จลุลวงดวยดี ขอบคุณในความกรุณาสละเวลาของ

อาจารยเปนอยางยิ่ง ผูศึกษามีความซาบซึ้งและขอบพระคุณเปนอยางสูงไว ณ โอกาสนี้ 

รวมถึงขอขอบพระคุณคณาจารย คณะบริหารธุรกิจ มหาวิทยาลัยกรุงเทพ ทุกทานท่ีได

ประสิทธิ์ประสาทวิชาองคความรูตางๆ ตลอดจนผูแตงตําราวิชาการตางๆ ท่ีใชในการศึกษาคนควา

และอางอิงทุกทาน ใหสามารถนําความรูท่ีไดมาประกอบการจัดทํารายงานการคนควาอิสระนี้ ผูศึกษา

มีความซาบซึ้งและขอบพระคุณเปนอยางสูงไว ณ โอกาสนี้ 

ขอกราบขอบพระคุณบิดา มารดา และพี่สาวท่ีคอยใหการสนับสนุน คําปรึกษา และความ

ชวยเหลือ ตลอดจนเปนกําลังใจในการศึกษาดวยดีตลอดมา จนกระท่ังการศึกษาคนควาอิสระฉบับนี้

เสร็จสมบูรณในท่ีสุด 

คุณคาอันพึงมีจากการศึกษาคนควาอิสระฉบับนี้ ขอมอบเปนเครื่องบูชาพระคุณบิดา มารดา 

ครู อาจารย และผูมีพระคุณทุกทาน 
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บทท่ี 1 

บทนํา 

 

1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนสถาบันท่ีมีความสําคัญในตลาดทุนทําหนาท่ีเปนแหลงระดม

เงินทุนระยะยาวใหกับธุรกิจท่ีตองการเงินทุนสําหรับธุรกิจ โดยการออกหลักทรัพยเสนอขายใหนักลง 

ทุนและประชาชนท่ัวไปท่ีมีเงินออม ถาเปนการเสนอขายหลักทรัพยเพิ่มทุนครั้งแรกหรือครั้งใหมจะ

เรียกวาเปนการขายหลักทรัพยในตลาดแรก (Primary Market) ซึ่งตลาดหลักทรัพยไมไดเปนผูทํา

หนาท่ีซื้อขายหลักทรัพยโดยตรง แตจะดูแลใหการซื้อขายดําเนินไปอยางเปนระเบียบ มีความคลองตัว 

โปรงใส และยุติธรรม การท่ีตลาดหลักทรัพยมีบทบาทสําคัญดังกลาว ทําใหหลักทรัพยท่ีเสนอขายใน

ตลาดแรกมีสภาพคลอง (Liquidity) มากข้ึน เพราะนักลงทุนหรือประชาชนท่ัวไปท่ีซื้อหลักทรัพยใน

ตลาดแรกสามารถนําหลักทรัพยดังกลาวมาทําการซื้อขายในตลาดรอง เพื่อเปล่ียนเปนเงินไดตามราคา

ท่ีถูกกําหนดข้ึนจากอุปสงคและอุปทานในขณะนั้น ทําใหการจัดสรรทรัพยากรหรือเงินลงทุนเปนไป

อยางมีประสิทธิภาพและเหมาะสม เนื่องจากกิจการท่ีดียอมมีผูตองการลงทุนมากทําใหราคาหลัก 

ทรัพยท่ีออกโดยกิจการนั้นปรับตัวสูงข้ึนตามความตองการของนักลงทุนสวนกิจการท่ีมีนักลงทุนสนใจ

ลงทุนนอยราคาหลักทรัพยดังกลาวก็จะถูกสะทอนออกมาในทางตรงกันขาม 

สําหรับประเทศไทย ตลาดรองท่ีเปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพยท่ีออกจําหนายในตลาดแรก

มาแลว คือตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งเปดดําเนินการต้ังแตวันท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 

โดยราคาและมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯต้ังแตอดีตจนถึงปจจุบันมีความผันผวน

อยางมาก รวมท้ังมีบริษัทท่ีสนใจเขามาระดมทุนจํานวนมากข้ึน โดยปจจุบันมีบริษัทท่ีจดทะเบียน

ประมาณ 707 บริษัท และคาดวาจะมีเพิ่มมากข้ึนในอนาคตอยางตอเนื่อง ซึ่งไมเพียงแตจะมีนักลงทุน

ท่ีเปนประชนชนท่ัวไปเทานั้น แตยังมีนักลงทุนประเภทสถาบันและกองทุนท้ังในและตางประเทศเขา

มาลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2558) 

เพื่อสงเสริมการออกตราสารอนุพันธและเปนเครื่องมือวัดสภาวะตลาดสําหรับกองทุนรวมตางๆ 

ตลาดหลักทรัพยฯ จึงจัดทําดัชนีราคาหลักทรัพยSET50 เพื่อเปนดัชนีราคาหุนท่ีใชแสดงระดับและ

ความเคล่ือนไหวของราคาหุนสามัญ 50 ตัวท่ีมีมูลคาราคาตลาดสูง มีการซื้อขายมีสภาพคลองสูงอยาง

สม่ําเสมอ และมีสัดสวนผูถือหุนรายยอยผานเกณฑท่ีกําหนดการปรับรายการหลักทรัพยท่ีใชในการ

คํานวณดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ทุกๆ6 เดือน ท้ังนี้เพื่อความเหมาะสมและสอดคลองกับสภาพ 

การณในตลาดหลักทรัพย เชน กรณีท่ีมีบริษัทจดทะเบียนเขาใหม หรือกรณีมีการเพิ่มทุนของบริษัทจด

ทะเบียน ใหสามารถนํามาใชในการคํานวณดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ได(ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย, 2558) 
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จากปญหาวิกฤตเศรษฐกิจซับไพรมในป 2551 ไดสงผลกระทบตอการลงทุนโดยตรงเพราะวิกฤต

เศรษฐกิจในครั้งนั้นทําใหนักลงทุนตางชาติซึ่งสวนใหญเปนสถาบันทางการเงินช้ันนําของโลกตางพากัน 

เทขายหลักทรัพยเพื่อท่ีจะนําเงินสดกลับประเทศเพื่อสรางสภาพคลองของธุรกิจตนเอง ซึ่งผูลงทุน

ตางชาตินั้นไดขายสุทธิเปนระยะเวลาติดตอกันต้ังแตเดือนกันยายน พ.ศ. 2550 ถึงเดือนพฤศจิกายน 

พ.ศ. 2551 สงผลใหราคาของหลักทรัพยลดลงอยางมากสงผลใหดัชนีหลักทรัพยในตลาดลดลงจาก 

907.28 จุด ในเดือนตุลาคม พ.ศ. 2550 ลงมาตํ่าสุดท่ี 401.84 จุด ในเดือนพฤศจิกายน พ.ศ. 2551 

ซึ่งเปนตัวเลขท่ีตํ่าท่ีสุดในรอบ 5 ป โดยตัวเลขดัชนีลดลงถึง 505.44 จุดซึ่งเปนการลดมูลคาลงถึง 

55.71% และ SET50 Index ไดปรับตัวลดลงเชนกันจาก 672.79 จุด ในเดือนตุลาคม พ.ศ. 2550 ลง

มาตํ่าสุดท่ี 279.83 ในเดือนพฤศจิกายน พ .ศ. 2551 โดยปรับตัวลดลง 392.96 จุด หรือคิดเปน 

58.41% (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2558)  

จะเห็นวา ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีการเปล่ียนแปลงในลักษณะเดียวกันกับดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งเปนดัชนีท่ีสามารถสะทอนการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท้ังหมด

และหลักทรัพยท่ีอยูในกลุมดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เปนหลักทรัพยท่ีมีการเคล่ือนไหวของราคา

ตอเนื่องเพราะมีสภาพคลองสูง อีกท้ังปริมาณการซื้อและปริมาณขายของหลักทรัพยในกลุมดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 มีมากเกินกวาครึ่งหนึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยของท้ัง

ตลาดหลักทรัพยฯ จึงเปนตัวสะทอนภาพรวมตลาดไดอยางชัดเจนจากความสําคัญของดัชนีราคาหลัก 

ทรัพยSET50 ท่ีสามารถสะทอนภาพรวมของกลุมหลักทรัพยท่ีมีสภาพคลองสูง เปนดัชนีท่ีนักลงทุน

สถาบันท้ังในและตางประเทศใชเปนเกณฑในการจัดสรรการลงทุนและมีบทบาทสําคัญตอตลาดตรา

สารอนุพันธ เชน ตลาด Future และ ตลาด Option ท่ีใชดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เปนเกณฑ

อางอิงในการลงทุน ปกติแลวมีความผันผวนอยูในระดับสูงทําใหการศึกษาปจจัยตางๆท่ีมีอิทธิพลตอ

การเปล่ียนของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ถือเปนประเด็นท่ีสําคัญและนาสนใจ เนื่องจากจะเปน

ขอมูลชวยใหนักลงทุนสามารถตัดสินใจลงทุนในกลุมหลักทรัพย SET50 ไดอยางมีประสิทธิภาพมาก

ข้ึน 

จากการทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ พบวาการเปดเสรีทางการเงินของประเทศไทยทําใหมีนัก

ลงทุนจํานวนมากใหความสนใจตอมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศ ท้ังนี้ เพื่อชวยในการตัดสินใจลงทุนหรือแสวงหากําไรในหลักทรัพยเนื่องจากเช่ือวาความผัน

ผวนในตลาดสวนหนึ่งเปนผลมาจากพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนตางชาติ ในขณะท่ีบทบาทของ

พฤติกรรมการลงทุนของสถาบันการเงินตางๆและนักลงทุนรายยอยภายในประเทศก็เปนปจจัยท่ีอาจ

สงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ไดเชนกัน (พีรพล ธีระตันติกุลและ 

บัณฑิต ชัยวิชยชาติ, 2551)  ดังนั้นงานวิจัยเรื่องนีจึ้งมีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอิทธิพลของมูลคา

การซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติและนักลงทุนสถาบัน ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลัก 
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ทรัพย SET50 ระหวางป 2548 ถึง 2558 เพื่อเปนขอมูลสําหรับการวางแผนตัดสินใจลงทุนในกลุม

หลักทรัพย SET50 ตอไป 

 

1.2 วัตถุประสงคการศึกษา 

งานวิจัยเรื่องนี้มวีัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอิทธิพลของมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ และ

มูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพยSET50 ในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย  

1.3 ขอบเขตของการศึกษา 

1. งานวิจัยนี้ศึกษาการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในภาพรวมของตลาด โดย

ไมไดศึกษาเปนรายบริษัท 

2. งานวิจัยนี้ศึกษาดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เปนรายเดือน  

3. งานวิจัยนี้ครอบคลุมชวงเวลาต้ังแตเดือน มกราคม ป พ.ศ.2548 ถึงเดือนธันวาคม ป 

พ.ศ.2558 รวม 132 เดือน 

 

1.4 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

1. นักลงทุนสามารถนําผลการศึกษาไปชวยประกอบการพิจารณาลงทุนในตลาดหลักทรัพยได

อยางมีประสิทธิภาพ 

2. ภาคธุรกิจท่ีเกี่ยวของ เชน บริษัทหลักทรัพยบริษัทประกันภัย เปนตน สามารถนําผล

การศึกษาไปใชแนะนําการลงทุนและจัดสรรเงินลงทุนไดอยางมีประสิทธิภาพ 

3. หนวยงานภาครัฐท่ีเกี่ยวของ เชน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ธนาคารแหงประเทศ

ไทย สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต) สามารถนําขอมูล

ท่ีไดไปเปนแนวทางในการพิจารณาเกี่ยวกับการวางแผนนโยบายการดําเนินงานของตลาดทุน

ในประเทศไทยใหสอดคลองกับสถานการณตางๆ ไดอยางเหมาะสม 

 

1.5 คํานิยามศัพทเฉพาะ 

คํานิยามศัพทเฉพาะท่ีสําคัญสําหรับการศึกษาเรื่องนี้ไดแก 

1. ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) หมายถึง สถาบัน

ประเภทตลาดรองท่ีจัดต้ังเพื่อสงเสริมการระดมเงินทุน และจัดสรรเงินทุนในตลาดทุนซึ่ง

กอใหเกิดประโยชนแกระบบเศรษฐกิจในระยะยาว 
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2. ดัชนีราคาหลักทรัพยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) หมายถึง ดัชนีท่ีสะทอน

ความเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท้ังหมด โดยคํานวณจากหุนสามัญทุกตัวท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

3. ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 (SET50 Index) หมายถึง ดัชนีราคาหุนท่ีใชแสดงระดับ

ความเคล่ือนไหวของราคาหุนสามัญ 50 ตัวท่ีมีมูลคาตลาดสูงและการซื้อขายมีสภาพคลองสูง

อยางสม่ําเสมอโดยสูตรและวิธีการคํานวณเชนเดียวกับการคํานวณดัชนีตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยใชวันท่ี 16 สิงหาคมพ .ศ. 2538 เปนวันฐาน ท้ังนี้จะมีการปรับรายช่ือหุนหรือ

หลักทรัพยท่ีนํามาใชคํานวณทุก 6 เดือน 

4. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (Net Pruchase of Foreign Investors: NF) 

หมายถึง มูลคาการซื้อขายสุทธิรายเดือนของนักลงทุนตางชาติ หรือหมายถึงผลตางของ

ปริมาณซื้อและขายคูณดวยราคาหลักทรัพยตอเดือนของกลุมนักลงทุนตางชาติ 

5. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (Net Purchase of Local Institutions: NI) 

หมายถึง มูลคาการซื้อขายสุทธิรายเดือนของนักลงทุนสถาบัน หรือหมายถึงผลตางของ

ปริมาณซื้อและขายคูณดวยราคาหลักทรัพยตอเดือนของกลุมนักลงทุนสถาบัน 

6. ดัชนีดาวโจนส (Down Jones Industrial Average: DJIA) หมายถึง ดัชนีสะทอนการ

เคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศสหรัฐอเมริกา

ท้ังหมด 

7. ดัชนีนิกเคอิ (Nikkei Index: NKY) หมายถึงดัชนีสะทอนการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยโตเกียว (Tokyo Stock Exchange) ประเทศญี่ปุนท้ังหมด 

8. ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) หมายถึง ตัวเลขทางสถิติท่ีใชวัดการ

เปล่ียนแปลงของราคาสินคาและบริการท่ีผูบริโภคซื้อหามาบริโภคในปจจุบันเปรียบเทียบกับ

ราคาในปท่ีกําหนดไวเปนปฐาน 

9. อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (Effective Exchange Rate: EER) หมายถึง คาเฉล่ียถวง

น้ําหนัก (Weighted Average) ของอัตราแลกเปล่ียนของเงินตราภายในประเทศกับเงินตรา

ของประเทศคูคาท่ีสําคัญ ดัชนีนี้จะแสดงผลของการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอ

สินคาเขาและสินคาออกของประเทศนั้นกับประเทศคูคาท่ีสําคัญ  

10. ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (Consumer Confidence Index: CCI) หมายถึงดัชนีรายเดือนท่ี

ไดจากแบบสอบสอบความรูสึกของผูบริโภคท่ีมีตอภาวะเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนในปจจุบันและ

คาดการณอนาคต ในชวง 3 - 6 เดือนขางหนาในเรื่องภาวะเศรษฐกิจท่ัวไป เชน การใชจาย 

รายได โอกาสหางานทํา และการใชจายเพื่อซื้อสินคาอุปโภค  
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11. ราคาทองคําตางประเทศรายเดือน (Gold Price: GOLD) หมายถึง เปนราคาอางอิงทาง

อิเล็กทรอนิกสไมรวมคาใชจายตางๆ ท่ีเกิดข้ึนจริงในการสงมอบทองคํา ราคาปดตอเดือนโดย

มีหนวยเปนดอลลารสหรัฐตอออนซ ($/ounces)  

12. ราคาน้ํามันรายเดือน (Oil Price: OIL) หมายถึง เปนราคาน้ํามันดิบรายเดือนในตลาด 

Nymex ประเทศสหรัฐอเมริกาหนวยเปนดอลลารสหรัฐตอบารเรล 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

บทท่ี 2 

การทบทวนวรรณกรรม 

 

จากการทบทวนวรรณกรรม สามารถแบงการนําเสนอออกเปน 3 สวน ไดแก (1) แนวคิดและ

ทฤษฎีท่ีเกี่ยวของ (2) งานวิจัยท่ีเกี่ยวของ และ (3) กรอบแนวคิดในการวิจัย รายละเอียดมีดังนี้ 

 

2.1 แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 

2.1.1 ขอมูลท่ัวไปเกี่ยวกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

2.1.2 ทฤษฎีประสิทธิภาพตลาด (Efficient Market Hypothesis) 

2.1.3 แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุนและความเส่ียง 

2.1.4 แนวคิดผลกระทบของอัตราแลกเปล่ียนตอตลาดหลักทรัพย 

2.1.5 การวิเคราะหหลักทรัพยดวยปจจัยพื้นฐาน (Fundamental Analysis) 

 

2.1.1 ขอมูลท่ัวไปเก่ียวกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ในป พ.ศ. 2538 ตลาดหลักทรัพยไดริเริ่มการคํานวณ SET50 Index เพื่อใชเปนดัชนีอางอิง 

(Underlying Index) สําหรับการออกสินคาและผลิตภัณฑใหมเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการลงทุนแก

นักลงทุน ในระยะแรกการคัดเลือกหลักทรัพยท่ีนํามาใชในการคํานวณ SET50 Index จะพิจารณา

หลักทรัพยท่ีมีมูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูงและการซื้อขายมีสภาพคลองสูง

อยางสม่ําเสมอ และตองเปนหลักทรัพยท่ีมีการกระจายของผูถือหลักทรัพยรายยอยอยางเหมาะสม 

เพื่อสะทอนความสามารถในการเขาลงทุนของนักลงทุน (Investability) อีกดวย  

วิธีการคํานวณดัชนี SET50 Index ใชวิธีการคํานวณดัชนีและการปรับฐานการคํานวณดัชนี 

เชนเดียวกับการคํานวณ SET Index กลาวคือ ใชการคํานวณแบบถวงน้ําหนักดวยมูลคาหลักทรัพย

ตามราคาตลาด (Market Capitalization Weight) และมีปรับฐานการคํานวณดัชนีทุกครั้งท่ีมีการ

เปล่ียนแปลงมูลคาของหลักทรัพยท่ีใชในการคํานวณ (อางใน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 19 

มกราคม พ.ศ. 2559. เขาถึงใน www.set.or.th) 

SET 50 Index = มูลคาตลาดรวม ณ วันปจจุบัน (CMV) X 1000  

                        มูลคาตลาดรวม ณ วันฐาน (BMV)*  

หมายเหตุ *วันฐาน 16 สิงหาคม พ.ศ.2538 คาดัชนี ณ วันฐาน 1000 จุด 
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หลักเกณฑในการคัดเลือกหลักทรัพย SET50 Index 

1. เปนหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไมนอยกวา 6 เดือน ยกเวนหลักทรัพยท่ีไดรับ

การคัดเลือกเขามาในการคํานวณดัชนีระหวางรอบกอนรอบการพิจารณาทบทวนรายช่ือ 

2. อยูในกลุมหลักทรัพยมีขนาดใหญสูงสุด 200 อันดับแรก โดยพิจารณาจากมูลคาหลักทรัพยตาม

ราคาตลาดเฉล่ียตอวันยอนหลัง 3 เดือน สูงสุด 200 อันดับแรก หากมีขอมูลดังกลาวไมถึง 3 

เดือน ใหพิจารณามูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดเฉล่ียตอวันยอนหลังต้ังแตวันท่ีหลักทรัพยนั้น

เขาจดทะเบียนซื้อขาย 

3.  เปนหลักทรัพยท่ีมีสัดสวนผูถือหลักทรัพยรายยอย (Free-Float) ไมนอยกวารอยละ 20 

4. เปนหลักทรัพยท่ีมีการซื้อขายสม่ําเสมอ 

4.1  มีมูลคาการซื้อขายบนกระดานหลักสูงกวา 50% ของมูลคาการซื้อขายเฉล่ียตอ

หลักทรัพยของหลักทรัพยประเภทหุนสามัญท้ังตลาดในเดือนเดียวกัน 

4.2  มูลคาการซื้อขายตามขอ 4.1 ตองตอเนื่องเปนเวลาไมตํ่ากวา 9 ใน 12 เดือน 

(หรือไมนอยกวา3 ใน 4 สําหรับหุนสามัญท่ีเขาซื้อขายนอยกวา 12 เดือน แต

ท้ังนี้ตองไมนอยกวา 6 เดือน)  

5. หากมีหลักทรัพยท่ีผานเกณฑการคัดเลือกขางตนนอยกวา 105 หลักทรัพยใหดําเนินการตาม

ข้ันตอนตอไปนี ้

5.1 ลดอัตราสวนของมูลคาการซื้อขายเฉล่ียตอหลักทรัพยจากเดิม 50% ลงครั้งละ

5% ท้ังนี้ตองไมตํ่ากวา 20%  

5.2  ลดจํานวนเดือนท่ีหลักทรัพยนั้นตองผานเกณฑดานมูลคาการซื้อขายลงครั้งละ

1 เดือนท้ังนี้ตองไมตํ่ากวา 6 เดือน  

6. หลักทรัพยนั้นๆ จะตองไมมีเหตุใดเหตุหนึ่งดังตอไปนี้ 

6.1 เปนหลักทรัพยท่ีเขาขายอาจถูกเพิกถอนตามขอกําหนดของตลาดหลักทรัพย 

6.2 เปนหลักทรัพยท่ีจะเพิกถอนตัวเองออกในระยะเวลาอันใกล 

6.3 อยูในระหวางถูกส่ังพักการซื้อขาย (SP) เปนระยะเวลานาน 

6.4 มีแนวโนมท่ีจะถูกพักการซื้อขายเปนระยะเวลานาน  

7. นําหลักทรัพยท่ีผานการคัดเลือกมาจัดลําดับตามมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดเฉล่ียโดยหลัก 

ทรัพยในอันดับท่ี 1-50 จะใชในการคํานวณ SET50 Index  (โดยมีอันดับท่ี 51-55 เปนรายช่ือ

สํารอง) 

8. การทบทวนหลักทรัพยจะกระทําทุก 6 เดือน ในชวงเดือนมิถุนายน (อางใน ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย, 19 มกราคม พ.ศ. 2559. เขาถึงใน www.set.or.th) 
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ตารางท่ี 2.1 :แสดงหลักทรัพย 50 หลักทรัพยใน SET50 Index  

 
 (ตารางมีตอ) 

อันดับ หลักทรัพย ชื่อบริษัท หมวดธุรกิจ กลุมอุตสาหกรรม

1 ADVANC บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร เทคโนโลยี

2 AOT  บริษัท ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

3 BA บริษัท การบินกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

4 BANPU บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

5 BBL ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ธนาคาร ธุรกิจการเงิน

6 BCP บริษัท บางจากปโตรเลียม จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

7 BDMS บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด(มหาชน) การแพทย บริการ

8 BEC บริษัท บีอีซี เวิลด จํากัด (มหาชน) สื่อและสิ่งพิมพ บริการ

9 BH บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) การแพทย บริการ

10 BLA บริษัท กรุงเทพประกันชีวิต จํากัด (มหาชน) ประกันภัยและประกันชีวิต ธุรกิจการเงิน

11 BTS บริษัท บีทีเอส กรุป โฮลดิ้งส จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

12 CBG บริษัท คาราบาวกรุป จํากัด (มหาชน) อาหารและเครื่องดื่ม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

13 CENTEL บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) การทองเที่ยวและสันทนาการ บริการ

14 CK บริษัท ช.การชาง จํากัด (มหาชน) บริการรับเหมากอสราง อสังหาริมทรัพยและกอสราง

15 CPALL บริษัท ซีพี ออลล จํากัด (มหาชน) พาณิชย บริการ

16 CPF บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน) อาหารและเครื่องดื่ม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

17 CPN  บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) พัฒนาอสังหาริมทรัพย อสังหาริมทรัพยและกอสราง

18 DELTA บริษัทเดลตา อีเลคโทรนิคส (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส เทคโนโลยี

19 DTAC บริษัท โทเทิ่ล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จํากัด (มหาชน) เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร เทคโนโลยี

20 EGCO บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

21 GLOW  บริษัท โกลว พลังงาน จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

22 HMPRO บริษัท โฮม โปรดักส เซ็นเตอร จํากัด (มหาชน) พาณิชย บริการ

23 INTUCH บริษัท อินทัช โฮลดิ้งส จํากัด (มหาชน) เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร เทคโนโลยี

24 IRPC  บริษัท ไออารพีซี จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

25 ITD  บริษัท อิตาเลียนไทย ดีเวลอปเมนต จํากัด (มหาชน) บริการรับเหมากอสราง อสังหาริมทรัพยและกอสราง
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ตารางท่ี 2.1 (ตอ): แสดงหลักทรัพย 50 หลักทรัพยใน SET50 Index 

 
 

ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.(2559).รายช่ือดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50.  สืบคน   

       จาก  www.set.or.th 

อันดับ หลักทรัพย ชื่อบริษัท หมวดธุรกิจ กลุมอุตสาหกรรม

26 IVL  บริษัท อินโดรามา เวนเจอรส จํากัด (มหาชน) ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ สินคาอุตสาหกรรม

27 ADVANC บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร เทคโนโลยี

28 AOT  บริษัท ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

29 BA บริษัท การบินกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

30 BANPU บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

31 BBL ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ธนาคาร ธุรกิจการเงิน

32 BCP บริษัท บางจากปโตรเลียม จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

33 BDMS บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด(มหาชน) การแพทย บริการ

34 BEC บริษัท บีอีซี เวิลด จํากัด (มหาชน) สื่อและสิ่งพิมพ บริการ

35 BH บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) การแพทย บริการ

36 BLA บริษัท กรุงเทพประกันชีวิต จํากัด (มหาชน) ประกันภัยและประกันชีวิต ธุรกิจการเงิน

37 BTS บริษัท บีทีเอส กรุป โฮลดิ้งส จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

38 CBG บริษัท คาราบาวกรุป จํากัด (มหาชน) อาหารและเครื่องดื่ม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

39 CENTEL บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) การทองเที่ยวและสันทนาการ บริการ

40 CK บริษัท ช.การชาง จํากัด (มหาชน) บริการรับเหมากอสราง อสังหาริมทรัพยและกอสราง

41 CPALL บริษัท ซีพี ออลล จํากัด (มหาชน) พาณิชย บริการ

42 CPF บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน) อาหารและเครื่องดื่ม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

43 CPN  บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) พัฒนาอสังหาริมทรัพย อสังหาริมทรัพยและกอสราง

44 DELTA บริษัทเดลตา อีเลคโทรนิคส (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส เทคโนโลยี

45 DTAC บริษัท โทเทิ่ล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จํากัด (มหาชน) เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร เทคโนโลยี

46 EGCO บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

47 GLOW  บริษัท โกลว พลังงาน จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

48 HMPRO บริษัท โฮม โปรดักส เซ็นเตอร จํากัด (มหาชน) พาณิชย บริการ

49 INTUCH บริษัท อินทัช โฮลดิ้งส จํากัด (มหาชน) เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร เทคโนโลยี

50 WHA บริษัท ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) พัฒนาอสังหาริมทรัพย อสังหาริมทรัพยและกอสราง
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ภาพท่ี 2.1 : แสดงสัดสวนของหลักทรัพยใน SET50 ตามมูลคาตลาด ณ วันท่ี 20 มกราคม 2559 

 

 

 

 

 

 

 

 

ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.(2559).สัดสวนของหลักทรัพยใน SET50 ตามมูลคาตลาด. 

       สืบคนจาก www.set.or.th 

 

จากภาพท่ี 2.1แสดงถึง สัดสวนตามมูลคาตลาดของหลักทรัพยท่ีอยูในดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพย SET50 โดย สัดสวนมูลคาตลาดท่ีสูงท่ีสุด คือ หมวดธุรกิจการเงิน คิดเปนรอยละ 23.44

รองลงมาคือ หมวดทรัพยากร คิดเปนรอยละ 20.20 และหมวดบริการ คิดเปนรอยละ 19.07 

 

2.1.2 ทฤษฎีประสิทธิภาพตลาด (Efficient Market Hypothesis)  

ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพ เปนการซื้อขายหุนในตลาดแขงขันสมบูรณซึ่งเช่ือวามูลคาท่ีควร

เปนของหุนเทากับราคาตลาดเสมอ โดยราคาหุนจะข้ึนหรือลงอยางรวดเร็วตามขาวสารใหมๆ 

เนื่องจากทฤษฎีตลาดประสิทธิภาพต้ังบนสมมุติฐานดังนี ้

1. มีผูซื้อขายในตลาดจํานวนมากจนไมสามารถกําหนดราคาได สงผลใหราคาสุดทายของหุน

เขาสูภาวะดุลยภาพหรือราคาตลาดเสมอ  

2. ผูลงทุนมีพื้นฐานในการประเมินราคาหุน และตัดสินใจซื้อขายหุนดวยเหตุผล 

3. ผูซื้อและผูขายหุนไดรับขอมูลขาวสารอยางสมบูรณและเทาเทียม 

4. ผูลงทุนเลือกลงทุนในหุน ณ ระดับราคา ท่ีระดับความเส่ียงท่ีใหผลตอบแทนสูงสุด  

ความมีประสิทธิภาพของตลาดนั้นสามารถจําแนกไดจากความเร็วในการตอบสนองขอมูลเปน 

3 ระดับดังนี้  
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1. ประสิทธิภาพตํ่า (The Weakly Efficient Market)ลักษณะคือหลักทรัพยมีราคา

เคล่ือนไหวอยางสุม และยืดหยุนตํ่า เนื่องจากผูลงทุนไดรับขอมูลเทาเทียมกันทําใหราคาในอดีตไมอาจ

นํามาประเมินราคาหุนในปจจุบันได 

 2. ประสิทธิภาพระดับปานกลาง (Semi-Strong Efficient Market) ลักษณะคือขาวสาร

เผยแพรตอสาธารณชนท่ัวไป นักลงทุนประเมินราคาหุนใหมอยูตลอดเวลาเมื่อไดรับขอมูลใหมๆ 

3. ประสิทธิภาพสูง (The Strongly Efficient Market) เปนตลาดท่ีขอมูลขาวสาร และ

ขอมูลท่ีไมเปดเผย (Inside Information) เผยแพรอยางรวดเร็วตอสาธารณชนท่ัวไป นักลงทุนมีการ

ประเมินมูลคาหุนใหมอยูตลอดเวลาเมื่อไดรับขอมูลใหมๆ ทําใหราคาหุนมีความยืดหยุนมาก (Eugene 

,1965 อางใน วรชัย ชางเผือก, 2552) 

 

2.1.3 แนวคิดเก่ียวกับการลงทุนและความเสี่ยง 

 การลงทุน (Investment)  

 จิรัตน สังขแกว (2544, หนา 7- 9) กลาววา การลงทุน หมายถึง การกันเงินไวในชวงเวลา

หนึ่ง เพื่อกอใหเกิดเงินสดรับในอนาคต โดยกระแสเงินสดรับนี้ควรคุมคากับอัตราเงินเฟอ และคุมกับ

ความไมแนนอนท่ีจะเกิดข้ึนกับกระแสเงินสดรับในอนาคต โดยการลงทุนแบงเปนประเภทใหญได 4

ประเภท 

 1. การลงทุนเพื่อการบริโภค (Consumer Investment) ท่ีเปนสินคาถาวร เปนการลงทุน

โดยมุงหวังความพอใจในการใชทรัพยสินเหลานั้น    

2. การลงทุนในธุรกิจ (Business or Economic Investment) โดยคาดหวังรายไดท่ีไดจาก

การลงทุนนั้นโดยมีเปาหมายคือ กําไร 

 3. การลงทุนในหลักทรัพย (Financial or Securities Investment) เชน หุนสามัญ 

พันธบัตร (Bond) หุนกูหุนทุน (Stock) ซึ่งถือเปนการลงทุนทางออมโดยหวังดอกเบ้ียหรือเงินปนผล

เปนผลตอบแทน 

4. การลงทุนทางเลือก (Alternative Investment) เชน การลงทุนอสังหาริมทรัพย การ

ลงทุนในสินคาโภคภัณฑ (Commodity Investment) ไดแก ทองคํา น้ํามัน สินคาเกษตรกรรมซึ่งการ

ลงทุนในสินทรัพยทางเลือกสามารถลดความเส่ียงของพอรตการลงทุนในชวงท่ีตลาดทุนผันผวน

เนื่องจาก สินทรัพยทางเลือกมีการเคล่ือนไหวไมสัมพันธหรืออาจตรงขามกับการลงทุนในหลักทรัพย

นอกจากนี้การลงทุนทางเลือกยังสามารถชวยปองกันความเส่ียงจากภาวะเงินเฟอเนื่องจาก สินทรัพย

ทางเลือกถือเปนสินคาท่ีสงผลตออัตราเงินเฟอโดยตรง ทําใหราคาของสินทรัพยทางเลือกเปล่ียนแปลง

ในทิศทางเดียวกับอัตราเงินเฟอ การลงทุนทางเลือกจึงเปนการลงทุนทดแทนการลงทุนในหลักทรัพย

ในภาวะท่ีตลาดทุนมีความผันผวนหรืออัตราเงินเฟอสูง 
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จุดมุงหมายในการลงทุน 

 จิรัตนสังขแกว (2544, หนา 10-12) กลาวไววาผูลงทุนแตละคนมีจุดมุงหมายการลงทุนท่ี

แตกตางกันไปอาจจะลงทุนเพื่อหวังรายไดหรือหวงัไดกําไรจากการขายหลักทรัพยหรืออาจตองการท้ัง

สองอยางสามารถแบงจุดมุงหมายไดดังนี้ 

1.ความปลอดภัยของเงินท่ีลงทุน (Security of Principal) หมายถึงการรักษาเงินลงทุน

เริ่มแรกใหคงไวรวมถึงการปองกันความเส่ียงซึ่งอาจจะเกิดจากอํานาจในการซื้อลดลงเนื่องจากภาวะ

เงินเฟอดังนัน้จึงเปนการลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีเวลาครบกําหนดคืนเงินตนท่ีแนนอนซึง่ไดแกพนัธบัตร

รัฐบาลหุนกูและหุนบุริมสิทธิ 

2. เสถียรภาพของรายรับ (Stability of Income) ผูลงทุนมักจะลงทุนในหลักทรัพยท่ีให

รายไดสม่ําเสมอเชนดอกเบ้ียหรือเงินปนผลหุนบุริมสิทธิ์ซึ่งการไดรับกําไรอยางสม่ําเสมอนี้ทําใหผู

ลงทุนสามารถวางแผนการใชเงินทุนไดวาจะนํารายไดจากการลงทุนนี้ไปใชบริโภค หรือลงทุนใหม 

3 .ความงอกเงยของเงินลงทุน (Capital Growth) ผูลงทุนมุงหวังใหเงินลงทุนเพิ่มข้ึนไม

เพียงแตลงทุนในหุนของบริษัทท่ีกําลังขยายตัว (Growth Stock) เทานั้นแตรวมไปถึงการนํารายได

จากการลงทุนไปลงทุนใหม 

4. สภาพคลองในการซื้อขาย (Marketability) หมายถึง หลักทรัพยท่ีซื้อหรือขายไดงายและ

รวดเร็วท้ังนี้ข้ึนอยูกับราคา และขนาดของตลาดหลักทรัพยท่ีหุนนั้นจดทะเบียนดวย  

 5. ความงายตอการเปล่ียนเปนเงินสดไดทันที (Liquidity) เมื่อหลักทรัพยท่ีลงทุนมีความ

คลองตัวสูง (Liquidity) ความสามารถในการหากําไร (Profitability) ยอมลดลงโดยผูลงทุนตองการ

ลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีสภาพคลอง Liquidity หรือหลักทรัพยท่ีใกลเคียงกับเงินสดเนื่องจากคาดหวัง

วาจะมีเงินพรอมท่ีจะลงทุนไดทันที 

 6.การกระจายเงินลงทุน (Diversifications) โดยวัตถุประสงคคือการกระจายความเส่ียง

ลงทุนในหลักทรัพยโดยสามารถทําไดหลายวิธี เชน การลงทุนผสมระหวางหลักทรัพยท่ีมีหลักประกัน

ในเงินลงทุนและมีรายไดจากการลงทุนท่ีแนนอนกบัหลักทรัพยท่ีมีรายไดและราคาเปล่ียนแปลงไปตาม

ภาวะธุรกิจ เปนตน 

 7.ความพอใจในดานภาษี (Favorable tax Status) ฐานะจายภาษีของนักลงทุนถือเปน

ปจจัยสําคัญท่ีผูบริหารเงินลงทุนตองใหความสนใจโดยคํานึงวาจะรักษารายไดและกําไรไวไดอยางไร

เชน ลงทุนในพันธบัตรท่ีไดรับการยกเวนภาษีหรือซื้อหุนท่ีไมมีการจายเงินปนผลในตอนนี้แตจะได

กําไรจากการขายหุนในอนาคต 

 ขอมูลพื้นฐานในการลงทุน (Basic Information)  

 ขอมูลพื้นฐานท่ีตองเขาใจและชวยตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยประกอบดวยขอมูลสําคัญ

เบ้ืองตน 2 ประการคือ 
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 1. การพิจารณาภาพรวมของตลาดการรับทราบขอมูลและพิจารณาภาพโดยรวมของตลาด

หลักทรัพยมีหัวขอท่ีสําคัญดังนี้ 

  1.1 ดัชนีราคาหลักทรัพยท่ีนิยมใชกันมากท่ีสุดไดแกดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย (SET Index) ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 และดัชนีราคาหลักทรัพยรายกลุม

อุตสาหกรรม เพื่อใชพิจารณาการเคล่ือนไหวของหุนในแตละกลุมอุตสาหกรรมวาเคล่ือนไหวข้ึนลงเปน

อยางไรในชวงนั้นๆ 

  1.2 ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย เปนอีกปจจัยท่ีมีความสําคัญตอการพิจารณา

ลงทุนในตลาดหลักทรัพยเนื่องจากในสภาวะตลาดโดยรวมดี นักลงทุนจะทําการซื้อขายอยางคึกคัก 

ทําใหตลาดมีสภาพคลองในการซื้อขายหุนสูง 

  1.3 จํานวนหุนท่ีมีราคาปดสูงข้ึนลดลงหรือเทาเดิมหากวันใดท่ีหุนสวนใหญมีราคา

ปดสูงข้ึนจะเปนการสะทอนใหเห็นภาพของภาวะตลาดหลักทรัพยท่ีดีในทางตรงกันขาม หากราคา

หุนสวนใหญติดลบสภาพตลาดอาจไมดีนักหรือถาหุนสวนใหญมีราคาปดคอนขางคงท่ีแสดงวาตลาด

หลักทรัพยนาจะมีการเคล่ือนไหวอยูในชวงแคบๆ 

 2. การพิจารณาคุณภาพหุนรายตัวเกณฑพิจารณาหุนเบ้ืองตนเพื่อชวยตัดสินใจในการลงทุน

ดังนี ้

  2.1 ราคา (Price) ราคาหุนจะตองนํามาวิเคราะหรวมกับผลการดําเนินงานไดแกP/E 

Ratio ซึ่งสามารถแสดงคุณภาพในระดับพื้นฐานของหุนตัวนั้นๆ 

          2.2 อัตราเงินปนผลตอบแทน (Dividend Yield) หมายถึงอัตราผลตอบแทนจากเงิน

ปนผลโดยคิดเปนเปอรเซ็นต 

ความเสี่ยงจากการลงทุน 

 สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2549) กลาววา ความเส่ียง

คือการท่ีผลตอบแทนท่ีไดรับจริงจากการลงทุนเบ่ียงเบนหรือแตกตางไปจากผลตอบแทนท่ีผูลงทุน

คาดหวังไวไมวาจะทางบวกหรือลบก็ถือวาเปนความเส่ียงดวยกันท้ังนั้น 

 ในขณะท่ี อัญญา ขันธวิทย (2546, หนา 34) กลาววา ความเส่ียง คือ ผลตอบแทนท่ีไดรับ

จริง (Actual Return) มีโอกาสท่ีจะเบ่ียงเบนหรือแตกตางไปจากผลตอบแทนท่ีผูลงทุนนั้นคาดหวังไว 

(Expected Return) ถาโอกาสท่ีการลงทุนเบ่ียงเบนหรือแตกตางมากก็ยิ่งมีความเส่ียงสูงกวาแตถา

เบ่ียงเบนหรือแตกตางนอยก็จะมีความเส่ียงตํ่ากวา 

 ในขณะท่ี สุภาว จุลนาพันธ  (2529, หนา 36-38) กลาววา ความเส่ียงในการลงทุน หมายถึง

การท่ีผลตอบแทนท่ีไดรับจริงจะนอยไปกวาผลตอบแทนท่ีผูลงทุนคาดหวังไวสามารถวัดความเส่ียงได

จาก คาพิสัย (Range) ระหวางอัตราผลตอบแทนสูงสุดและตํ่าสุดท่ีจะเปนไปไดคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน
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(StandardDeviation) หรือซิกมา และการวัดคาเบตาซึ่งเปนการใชแนวความคิดถดถอย

(Regression) เปนตน ประเภทความเส่ียงมี 2 ประเภทใหญๆไดแก 

1. ความเส่ียงจากปจจัยมหภาคเปนความเส่ียงท่ีเกิดจากปจจัยภายนอกท่ียากจะควบคุมหรือ

คาดการณลวงหนาไดและสงผลกระทบหลักทรัพยทุกตัว ยากท่ีจะลดหรือทําใหหมดไปดวยการ

กระจายการลงทุน 

2. ความเส่ียงจากปจจัยจุลภาคเปนความเส่ียงท่ีเกิดจากปจจัยภายในบริษัทซึ่งเปนความเส่ียง

เฉพาะแตละบริษัท (Firm-Specific Risk) ซึ่งสามารถลดลงไดดวยการจัดสรรการลงทุน 

(Diversification)  

 

2.1.4 แนวคิดผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนตอตลาดหลักทรัพย  

 Frederic (2007) ไดอธิบายทฤษฎีท่ีสําคัญในการกําหนดอัตราแลกเปล่ียน คือ ทฤษฎีความ

เสมอภาคของอํานาจซื้อ กลาวถึง ความสัมพันธของกฎราคาเดียว คือ ประเทศสองประเทศผลิตสินคา

เหมือนกัน ตนทุนการขนสง รวมท้ังอุปสรรคทางการคามีนอยมากราคาสินคาท้ังสองประเทศควรเทา 

กันไมวาประเทศใดเปนผูผลิต การนํากฎของราคาเดียวมาใชตอระดับราคาในสองประเทศทําใหเกิด

ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซื้อ สรุปทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซื้อไดวาถาระดับราคา

สินคาของประเทศหนึ่งเพิ่มข้ึนเมื่อเปรียบเทียบกับประเทศอื่นสกุลเงินของประเทศนั้นจะลดลง โดย

ปจจัยท่ีกระทบตออัตราแลกเปล่ียนมี 4 ปจจัย ไดแก 

 1.  ระดับราคาสินคาโดยเปรียบเทียบ (Relative Price Level) กลาวคือ เมื่อราคาสินคาของ

ประเทศหนึ่งเพิ่มข้ึน ความตองการสินคาของประเทศนั้นจะลดลง และคาเงินสกุลนั้นก็มีแนวโนมลด 

ลง (Depreciate) ในทางกลับกันการลดลงของระดับราคาของประเทศนั้นโดยเปรียบเทียบกับระดับ

ราคาในตางประเทศ คาเงินของประเทศนั้นจะเพิ่มข้ึน (Appreciate) 

 2.  อุปสรรคทางการคา (Trade Barriers) เชน การกําหนดโควตาการเก็บภาษีการนําเขาจะ

มีผลตออัตราแลกเปล่ียน 

 3.  หากประเทศหนึ่งมีความตองการตอสินคาของอีกประเทศหนึ่ง อุปสงคท่ีเพิ่มข้ึนสําหรับ

สินคาจะมีผลตอการเพิ่มคาของเงิน โดยสาเหตุเพราะสินคาจะขายไดดีอยางตอเนื่องแมคาเงินจะสูงข้ึน

ก็ตาม   

 4.  ความสามารถการผลิต (Productivity) ถาผลิตสินคาไดเพิ่มมากข้ึนทําใหราคาสินคาใน

ประเทศนั้นเมื่อเปรียบเทียบกับสินคาตางประเทศลดลงความตองการสินคาสําหรับประเทศนั้นจะ

เพิ่มข้ึน และคาเงินจะมีแนวโนมเพิ่มข้ึนในท่ีสุด (Appreciate) 

 ในขณะท่ี อุษสยา แพทยเจริญ  (2552, หนา 44) กลาววา  อัตราแลกเปล่ียนสามารถสงผล

กระทบตอตลาดหลักทรัพยไดหลายทางคือ 
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 ประการแรกคาเงินออนลงจะสงผลใหราคาหลักทรัพยลดลงเพราะมีการคาดการณวาจะเกิด

ภาวะเงินเฟอในอนาคตจะถูกมองวาเปนขาวในแงลบสําหรับตลาดหลักทรัพยเพราะจะเหนี่ยวรั้งหรือ

ระงับการใชจายของผูบริโภคซึ่งในท่ีสุดก็จะสงผลตอรายไดของบริษัท 

 ประการท่ีสองนักลงทุนตางชาติจะไมเต็มใจท่ีจะถือสินทรัพยในสกุลเงินท่ีออนคาเพราะจะทํา

ใหผลตอบแทนลดลง 

 ประการท่ีสามอัตราแลกเปล่ียนออนคาลงในแตละบริษัทจะแตกตางกันไปข้ึนอยูกับวาบริษัท

เหลานั้นมีการสงออกหรือนําเขามากกวากันบริษัทท่ีเปนผูนําเขารายใหญจะไดรับความเดือดรอนจาก

ตนทุนท่ีเพิ่มสูงข้ึนในขณะท่ีผลตอบแทนลดลงเมื่อคาเงินในประเทศออนคาจนสงผลใหราคาหลักทรัพย

ของบริษัทนั้นราคาลดลง 

 ประการสุดทายในระดับเศรษฐศาสตรมหภาคคาเงินออนลงจะกระตุนอุตสาหกรรมการสง 

ออกและจะทําใหการนําเขาลดลงการผลิตภายในประเทศจะไดรับผลดีซึ่งการเพิ่มข้ึนของผลผลิตภาย 

ในประเทศเปนตัวช้ีวัดความเฟองฟูของเศรษฐกิจสําหรับผูลงทุนและมักจะสงผลดีตอราคาหลักทรัพย

(Ajayi & Mougoue ,1996 อางใน อุษสยา แพทยเจริญ ,2552) 

 

2.1.5 การวิเคราะหหลักทรัพยดวยปจจัยพื้นฐาน (Fundamental Analysis) 

การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ (Economic Analysis) 

การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจเปนการวิเคราะหถึงภาวะเศรษฐกิจปจจุบันและสภาวการณของ

เศรษฐกิจในอนาคตวากําลังเปนไปในทิศทางใด จะมีการเติบโตอยางตอเนื่องหรือกําลังเขาสูภาวะตก 

ตํ่าโดยการวิเคราะหภาวะแนวโนมเศรษฐกิจนี้จะเปนประโยชนแกผูลงทุนในการพิจารณาชวงเวลาใน

การลงทุนโดยในการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจจะมีเครื่องช้ีภาวะเศรษฐกิจประกอบดวย 

  1. ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (Gross Domestic Product: GDP) แสดงถึง รายได

หรือผลผลิตในประเทศยกเวนรายไดสุทธิท่ีเกิดข้ึนในตางประเทศ ถา GDP เพิ่มข้ึน หมายความวา 

มูลคาของผลผลิตสินคาและบริการท้ังหมดท่ีผลิตข้ึนในประเทศในปนั้นเพิ่มข้ึน แสดงวาเศรษฐกิจในป

นั้นมีแนวโนมดีข้ึน ในทางตรงกันขาม ถา GDP ลดลง หมายความวามูลคาของผลผลิตสินคาและ

บริการท้ังหมดท่ีผลิตข้ึนในประเทศปนั้นลดลง แสดงวาเศรษฐกิจในปนั้นมีแนวโนมแยลง 

 2. ดัชนีราคาผูผลิต (Producer Price Index: PPI) แสดงการเปล่ียนแปลงราคาสินคาจาก

ผูผลิตโดยจําแนกเปนราคากลุมผลิตภัณฑกลาวคือ ถา PPI เพิ่มข้ึน แสดงวาราคาสินคาประเภท

วัตถุดิบมีการปรับตัวสูงข้ึน ซึ่งจะทําใหระดับราคาสินคาโดยท่ัวไปท่ีจําหนายแกผูบริโภคมีการปรับตัว

เพิ่มข้ึน ถา PPI ลดลง แสดงวาราคาสินคาประเภทวัตถุดิบมีการปรับตัวลดลง ซึ่งจะสงผลใหระดับ

ราคาสินคาโดยท่ัวไปท่ีจําหนายแกผูบริโภคจะมีการปรับตัวลดลงดวย 
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 3. อัตราดอกเบ้ีย (Interest Rate) สําคัญตอการลงทุนเนื่องจากอัตราดอกเบ้ียเปนตนทุนของ

เงินลงทุนการท่ีอัตราดอกเบ้ียภายในประเทศสูงข้ึน จะทําใหการลงทุนภายในประเทศลดลงประชาชน

จะนําเงินออมฝากธนาคารซึ่งมีความเส่ียงตํ่าไมนําเงินมาลงทุนทําใหภาคเอกชนท่ีตองการระดมเงินทุน

เพื่อนําไปขยายกิจการมีตนทุนเงินท่ีสูงข้ึนเนื่องจากตองทําการกูยืมเงินจากแหลงเงินกูอื่นแทนการ

ระดมทุนจากนักลงทุนในตลาดหลักทรัพย 

 4. อัตราเงินเฟอ (Inflation Rate) เปนอัตราท่ีแสดงถึงอัตราของราคาสินคาและบริการใน

ชวงเวลาหนึ่งซึ่งทําใหเงินจํานวนหนึ่งไมสามารถซื้อสินคาไดเทากับจํานวนท่ีเคยซื้อไดภาวะเงินเฟอจะ

ทําใหทุนในการผลิตสูงราคาสินคาและบริการมีราคาเพิ่มข้ึนทําใหการสงออกลดลงเนื่องจากตนทุน

สินคาออกไมสามารถแขงขันในตางประเทศได 

 5. นโยบายการเงิน (Monetary Policy) เปนนโยบายท่ีสรางผลกระทบตอพฤติกรรมทาง

เศรษฐกิจไดอยางฉับพลัน เพราะจะเกี่ยวกับการกําหนดอัตราดอกเบ้ียและปริมาณเงินท่ีหมุนเวียนใน

ระบบ ซึ่งธนาคารแหงประเทศไทยเปนผูดําเนินนโยบายการเงินของประเทศ กลาวคือ หากธนาคาร

แหงประเทศไทยใชนโยบายดอกเบ้ียสูง จะทําใหเศรษฐกิจชะลอตัว เพราะประชาชนจะชะลอการ

บริโภคและหันมาเก็บออมมากข้ึนเพื่อใหมีรายไดจากดอกเบ้ียมากข้ึน ขณะท่ีนักธุรกิจและบุคคลท่ัวไป

ก็ตองเสียดอกเบ้ียเงินกูสูงข้ึน สงผลใหการบริโภคและการผลิตลดลงในทางกลับกันหากธนาคารแหง

ประเทศไทยใชนโยบายอัตราดอกเบ้ียตํ่า เศรษฐกิจจะขยายตัวมากข้ึนสงเสริมใหเกิดการผลิตและการ

บริโภคเพิ่มข่ิน 

 6. นโยบายการคลัง (Fiscal Policy) หมายถึง นโยบายรายรับและรายจายของภาครัฐ หาก

รัฐบาลตองการชะลอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ (ลดการบริโภคและการผลิตลง) ก็สามารถทําไดโดย

การข้ึนภาษีใหสูงข้ึน หรือ จํากัดการใชจายเพื่อซื้อสินคาและบริการของภาครัฐลง  แตถาตองการ

กระตุนเศรษฐกิจรัฐบาลก็ทําในส่ิงตรงขาม โดยอาจจะเพิ่มคาใชจายดานโครงสรางพื้นฐาน

(Infrastructure) เชน การกอสรางถนน ระบบคมนาคม เปนตนนโยบายการคลังกระทบตอเศรษฐกิจ

โดยตรง แตมักจะมีผลตอพฤติกรรมชา เพราะตองใชเวลาในการตัดสินใจท่ีจะดําเนินนโยบายผาน

ระบบเศรษฐกิจ ดังนั้น จึงมักใชนโยบายการคลังเพื่อใหเกิดแนวโนมการเปล่ียนแปลงท่ีตองการใน

ระยะยาว (ธีรารัตน จิตตสามารถ, 2547, หนา 12-15)  

การวิเคราะหอุตสาหกรรม 

การวิเคราะหอุตสาหกรรมจะเปนการวิเคราะห วงจรอุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) 

สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมวาจะมีแนวโนมอัตราการ

เจริญเติบโตอยางไรซึ่งข้ึนอยูกับปจจัยหลายอยางดวยกัน เชน นโยบายของรัฐบาลท่ีจะใหการ

สนับสนุนหรือเปนอุปสรรคในการดําเนินธุรกิจ โครงสรางการเปล่ียนแปลงของระบบภาษีของรัฐบาล

โครงสรางอุตสาหกรรมแตละประเภท เปนตน(ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2559) 
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 1.ลักษณะของอุตสาหกรรมตามลักษณะการเปล่ียนแปลงผลการดําเนินงานของอุตสาหกรรม

นั้นสามารถแบงประเภทของอุตสาหกรรมเมื่อมีการเปล่ียนแปลงวัฏจักรธุรกิจไดดังนี้ 

  1.1 อุตสาหกรรมท่ีเติบโตสูงกวาการเติบโตของเศรษฐกิจ (Growth Industries) 

เปนอุตสาหกรรมท่ีมีอัตราการเติบโตของกําไรสูงโดยลักษณะของการเติบโตไมข้ึนอยูกับวัฏจักรธุรกิจ

แตมักจะข้ึนกับเทคโนโลยีหรือนวัตกรรมการผลิตและจําหนายท่ีเปล่ียนแปลงไป 

  1.2 อุตสาหกรรมท่ีเติบโตในระดับเดียวกับเศรษฐกิจ (Cyclical Industries) เปน

อุตสาหกรรมท่ีไดประโยชนจากการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยมียอดขายและกําไรดีข้ึนและชะงักงันเมือ่

เศรษฐกิจชะลอตัวลง 

  1.3 อุตสาหกรรมไมตกตํ่าตามเศรษฐกิจ (Defensive Industries) เปนอุตสาหกรรม

ท่ีตกตํ่าเพียงเล็กนอยในยามท่ีเศรษฐกิจตกตํ่าและเติบโตตามการเติบโตของเศรษฐกิจ 

 2. วงจรชีวิตอุตสาหกรรม (Industry Life Cycles) ทราบจากการขายและความสามารถใน

การทํากําไรของแตละผลิตภัณฑเปล่ียนไปตามระยะเวลาทําใหสามารถวิเคราะหอัตราการเติบโตของ

อุตสาหกรรมได 

3. โครงสรางการแขงขันท่ีตองพิจารณาไดแก จํานวนคูแขงขัน อุปสรรคคูแขงขันรายใหม 

อํานาจตอรองผูซื้อสินคาอํานาจการตอรองของผูขายวัตถุดิบ สินคาทดแทน เปนตนการวิเคราะห

ภาวะการแขงขันจะชวยใหทราบวาแตละอุตสาหกรรมนั้นมีความแข็งแกรงทางดานการแขงขันเพียงใด 

เพื่อดูศักยภาพในการทํากําไรในระยะยาวไดเพื่อใชชวยตัดสินใจลงทุนตอไป (ธีรารัตน จิตตสามารถ, 

2547) 

การวิเคราะหบริษัท 

การวิเคราะหบริษัทเปนข้ันสุดทายของการวิเคราะหหลักทรัพย ดวยปจจัยพื้นฐาน ซึ่งเปน

การวิเคราะหเพื่อคัดเลือกบริษัทท่ีควรลงทุนโดยเนนท้ังการวิเคราะหเชิงคุณภาพ (Qualitative 

Analysis) เชน ประสบการณและความนาเช่ือถือของผูบริหาร บุคคลากร ขีดความสามารถดาน

การตลาด การผลิต การวิจัยและพัฒนา การบริหารระบบสารสนเทศ ฯลฯ และการวิเคราะหเชิง

ปริมาณ (Quantitative Analysis) ซึ่งจะวิเคราะหงบการเงินท้ังในอดีตและปจจุบันของบริษัทเพื่อ

นํามาประมาณกําไรตอหุนและราคาหุนในอนาคต (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2559) 

รายละเอียดวิธีการวิเคราะหบริษัทมีดังนี้ 

 1. เชิงคุณภาพ คือ การวิเคราะหขอมูลท่ีไมสามารถคํานวณออกมาเปนตัวเลขเพื่อเปรียบ 

เทียบกัน สามารถบอกถึงสถานะของบริษัทแนวทางการดําเนินงานความสามารถทางการแขงขันและ

แนวโนมในอนาคตเชนการวิเคราะห SWOT และ BCG Matrix 
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 2. เชิงปริมาณคือการวิเคราะหขอมูลท่ีสามารถคํานวณออกมาเปนตัวเลขและสามารถนํา

ผลลัพธท่ีไดมาเปรียบเทียบเพื่อแสดงฐานะของบริษัทไดแกงบดุลงบกําไรขาดทุน (ธีรารัตน จิตต

สามารถ, 2551, หนา 28)   

 

2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

 ชนิษฏา ถนัดคา (2551) ไดศึกษาปจจัยท่ีมีผลกระทบตอดัชน ีSET50 ซึ่งประกอบดวยอัตรา

เงินเฟอ ดอกเบ้ียเงินฝาก ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน มูลคาซื้อสุทธิของตางประเทศ ราคาทองคํา

น้ํามันดิบ ดัชนีนิเคอิ ดัชนีฮั่งเส็ง ดัชนีดาวโจนส และ อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลารสหรัฐ โดยใช

วิธีกําลังสองนอยท่ีสุดสรุปไดวามูลคาซื้อสุทธิของตางประเทศ น้ํามันดิบ ดัชนีฮั่งเส็ง ดัชนีดาวโจนส ท่ีมี

ความสัมพันธทางเดียวกันกับดัชนี SET50 และ อัตราแลกเปล่ียน ดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 3 เดือน ท่ีมี

ความสัมพันธเชิงลบกับดัชนี SET50 สวนอัตราเงินเฟอ ดัชนีการลงทุนเอกชน ราคาทองคํา และดัชนี

นิเคอิไมมีนัยสําคัญกับดัชนี SET50 

 วิโรจน เดชะผล (2552) ศึกษางานวิจัยตัวแปรทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพลตอการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยผลการวิจัยสรุปไดดังนี้ตัวแปรท่ีมีความสัมพันธทางเดียวกัน

กับดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแกดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีตลาดหลักทรัพยญี่ปุน

ดัชนีดาวโจนสมูลคาการซื้อหลักทรัพยของนักลงทุนตางประเทศตัวแปรท่ีมีความสัมพันธในทิศทางตรง 

กันขามกับดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแกอัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 

อเมริกาสวนตัวแปรท่ีไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแก ดัชนีราคา

ผูบริโภคและราคาน้ํามันสหรัฐอเมริกา 

รัชน ีรุงศรีรัตนวงศ (2553) ศึกษาเรื่องปจจัยท่ีสงผลตอดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ซึ่ง

ปจจัยท่ีนํามาใชไดแกอัตราเงินกู (MLR) ดัชนีดาวโจนส (DJIA) มูลคาการซื้อขายถัวเฉล่ียรายเดือนของ

นักลงทุนรายยอย (LOCAL) อัตราแลกเปล่ียนถัวเฉล่ียรายเดือนคาเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ (THB) 

และราคาทองคําตางประเทศถัวเฉล่ียรายเดือน (GOLD) เปนขอมูลทุติยภูมิรายเดือนโดยชวงระยะ 

เวลาท่ีทําการศึกษาเริ่มต้ังแตปพ.ศ. 2548 ถึงปพ.ศ. 2553 ดวยการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุโดย

วิธีประมาณคากําลังสองนอยท่ีสุด จากการศึกษาสรุปไดวาดัชนีดาวโจนส (DJIA) และมูลคาการซื้อ

ขายถัวเฉล่ียรายเดือนของนักลงทุนรายยอย (LOCAL) สงผลตอดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ท่ี

ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 ซึ่งมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีหลักทรัพย SET50 

วรพล จําเนียนดํารงกานต  (2555) ไดศึกษาการไหลของเงินทุนสุทธิจากตางประเทศกับดัชนี

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลรายวันต้ังแต มกราคม 2008 ถึงกรกฎาคม 2012 โดย

วิธี Regression Model และ Generalize Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity 

(GARCH) เพื่อทดสอบความสัมพันธของตัวแปรจากการศึกษาพบวาการไหลออกของเงินทุนสุทธิจาก
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ตางประเทศกับดัชนีตลาดหลักทรัพยมีความสัมพันธเชิงบวกและความเคล่ือนไหวของดัชนีตลาด

เปนไปในทางบวกในระยะยาว แมวาอาจเปนไปในทิศทางตรงขามในระยะส้ัน 

ปรียานุช ศรียุกตนิรันดร (2556) ทําการศึกษาปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีตอราคา SET50 Index 

Futures โดยขอมูลแบบอนุกรมเวลา เปนรายเดือนระหวางวันท่ี 1 มกราคม 2551ถึง 31 ธันวาคม 

2555 รวม 5 ป ยกเวนผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศใชขอมูลรายไตรมาส ซึ่งวิธีการศึกษาวิเคราะห

ขอมูลคือ การวิเคราะหดวยแบบจําลองสมการถดถอยพหุคูณเชิงซอนจากการศึกษาพบวา ผลิตภัณฑ

มวลรวมในประเทศ ราคานํ้ามัน และอัตราดอกเบ้ีย มีความสัมพันธเชิงบวกกับราคา SET50 Index 

Futures สวนอัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ มีความสัมพันธในเชิงลบกับราคา SET50 Index 

Futures มีนัยสําคัญทางสถิติไดถึงรอยละ 85.9 สวนตัวแปรท่ีไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียน 

แปลงราคา SET50 Index Futures ไดแกดัชนีดาวโจนส (DJIA) ยอดซื้อขายหลักทรัพยโดยรวมสุทธิ

ผลตอบแทนของ SET50 Indexและราคาสัญญาซื้อขายลวงหนา SET50 Index ในเดือนกอนหนา 

หนึ่งฤทัย นวลศรีและนัฏวดี แปนนอย(2558) ไดศึกษาปจจัยกําหนดดัชนีหลักทรัพยSET 50 

โดยใชขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series) ต้ังแตไตรมาสท่ี 3 ป พ.ศ.2547 ถึงไตรมาสท่ี 2 ป พ.ศ.

2557 จํานวน 40 ไตรมาส ใชวิธีการวิเคราะหเชิงซอน (Multiple Regression) สรุปไดวา ปริมาณเงิน

ในประเทศราคาน้ํามันดิบดูไบ อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี และดัชนีดาวโจนสมีความ 

สัมพันธในเชิงบวกกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียเงินกูยืมระหวางธนาคาร มี

ความสัมพันธในเชิงลบกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50ท่ีระดับความเช่ือมั่นรอยละ 99 สวนอัตราแลก 

เปล่ียนไมมีความสัมพันธกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท้ังนี้อาจเกิดจากชวงท่ีทําการศึกษามีการ

เกิดวิกฤตเศรษฐกิจท่ีสําคัญท้ังเศรษฐกิจไทยและเศรษฐกิจโลกจึงสงผลใหคาตัวแปรเกิดความผันผวน 

สมยศ กิตติสุขเจริญ (2558) ศึกษาปจจัยท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงรายวันของดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50ชวงระหวางวนัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ.2554 ถึงวันท่ี 30 มิถุนายน พ.ศ. 2558 โดยใช

การวิเคราะหการถดถอยแบบเชิงพหุสรุปพบวา การเปล่ียนแปลงของดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส การ

เปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ225 การเปล่ียนแปลงของดัชนีฮั่งเส็ง ยอดซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตาง 

ชาติ ยอดซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติใน SET50 Index Futures มีความสัมพันธเชิงบวกกับ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 สวนการเปล่ียนแปลงในอัตราแลกเปล่ียนมีความสัมพันธเชิงลบกับดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 

ฐกฤต กาญจนสําราญวงศ (2558) ศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยปจจัยท่ีตองการศึกษา ไดแก มูลคาการซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติ มูลคาการ

ซื้อขายของนักลงทุนสถาบัน ดัชนี S&P500 ราคาทองคํา และอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

สหรัฐอเมริกาประเภทอายุ 10 ป ซึ่งใชขอมูลรายวัน ต้ังแตวันท่ี 29 กรกฎาคม พ.ศ. 2556 ถึงวันท่ี 13 

มีนาคม พ.ศ. 2558 ท้ังหมด 400 วันพบวา มูลคาการซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติ มูลคาการซื้อ



20 

 

ขายของนักลงทุนสถาบัน และอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐอเมริกาประเภทอายุ 10 ป 

เปนปจจัยท่ีมีอิทธิพลกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญ  

Maysami (2004) ศึกษาหาความสัมพันธของปจจัยทางเศรษฐกิจกับดัชนีราคาหลักทรัพยใน

ประเทศสิงคโปร และดัชนีราคาหลักทรัพยกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีใช

ในการศึกษา ไดแก ดัชนีราคาผูบริโภค อัตราดอกเบ้ีย ดัชนีราคาผูผลิต อัตราแลกเปล่ียนและอุปทาน

เงิน สรุปพบวาอัตราดอกเบ้ีย ดัชนีราคาผูผลิต อัตราแลกเปล่ียน และอุปทานเงินมีผลสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญกับดัชนีราคาหลักทรัพยในประเทศสิงคโปร และดัชนีราคากลุมอสังหาริมทรัพย  

Joseph Tagne Talla (2013) ศึกษาผลกระทบปจจัยทางเศรษฐกิจกับดัชนีราคาหลักทรัพย

ในประเทศสวีเดนชวงเวลาท่ีทําการศึกษาระยะเวลา 1993 ถึง 2003 ปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีใชในการ 

ศึกษา ไดแกอัตราดอกเบ้ีย อัตราเงินเฟออัตราแลกเปล่ียนผลการศึกษาพบวาอัตราเงินเฟอและอัตรา

แลกเปล่ียนมีความสัมพันธเชิงลบอยางมีนัยสําคัญตอดัชนีราคาหลักทรัพยในประเทศสวีเดน 

Katanasos (2014) ศึกษาอิทธิพลของมูลคาการซื้อขายสุทธิของนักลงทุนประเภทตางๆ ท่ีมี

ผลตอการเคล่ือนไหวของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยในประเทศเกาหลีระหวางป 1995 ถึง 2005 โดย

ใชวิธี GARCH พบวา หลังวิกฤตเศรษฐกิจเอเชียมูลคาการซื้อขายของนักลงทุนสถาบัน นักลงทุนใน

ประเทศ และนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธเชิงบวกตอดัชนีราคาหลักทรัพยในประเทศเกาหลี 

 

2.3 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

จากการทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวของพบวาผลงายวิจัยท่ีผานมา พบวา สวนใหญใชอัตราแลก 

เปล่ียน (Bilateral Exchange Rate) เชน อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินดอลลารสหรัฐตอสกุลเงินบาท 

เปนตัวแปรในศึกษา แตเนื่องจากอัตราแลกเปล่ียน (Bilateral Exchange Rate) นั้นไมสามารถช้ีวา

โดยรวมแลวสกุลเงินบาทแข็งคาหรือออนคาเมื่อเทียบกับสกุลเงินของประเทศอื่นๆ จึงเห็นควรใชอัตรา

แลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (Effective Exchange Rate) ซึ่งเปนการเปรียบเทียบคาเงินบาทกับ

คาเงินของประเทศคูคาและคูแขงของไทยและนํามาถวงน้ําหนักดวยสัดสวนการคาระหวางกัน และ

สามารถช้ีวัดความสามารถในการแขงขันดานราคาของประเทศไทยไดในระดับหนึ่งมาเปนตัวแปรควม

คุมในการวิจัยครั้งนี้แทน และสามารถกําหนดกรอบแนวคิดในการวิจัยไดดังภาพท่ี 2.2 ดังตอไปน ี้ 
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ภาพท่ี 2.2: กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

จากกรอบแนวคิดในการวิจัยตามภาพท่ี 2.2 สามารถอธิบายไดดังนี ้

ตัวแปรตามในการศึกษาครั้งนี้คือ การเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 วัดจาก

อัตราการเปล่ียนแปลงรายเดือนของของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีหนวยเปนรอยละ 

 ตัวแปรอิสระท่ีตองการวิเคราะหในการศึกษาครั้งนี้ไดแก : 

1. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (Net Purchase of Foreign Investors: NF) วัด

จากมูลคาการซื้อสุทธิรายเดือนของนักลงทุนตางชาติซึ่งขอมูลสวนนี้จะเปนขอมูลท่ีประกาศ 

ณ ส้ินวันทําการบนหนาเวบไซตของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีหนวยเปนลานบาท 

2. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (Net Purchase of Local Institutions: NI) วัดจาก

มูลคาการซื้อสุทธิรายเดือนของนักลงทุนสถาบันซึ่งเปนขอมูลท่ีประกาศ ณ ส้ินวันทําการบน

หนาเวบไซตของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีหนวยเปนลานบาท 

 

ตัวแปรอิสระ 

   1.  มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (NF) 

   2.  มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน(NI) 

   3. อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (EER) 

   4.  ราคาน้ํามัน (OIL) 

   5.  ราคาทองคํา (GOLD) 

   6.  ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (CCI) 

   7.  ดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) 

   8.  ดัชนีดาวโจนส (DJIA)  

   9.  ดัชนีนิกเคอิ (NKY)   

 

ตัวแปรตาม 

การเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 
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      ตัวแปรควบคุมในงานวิจัยเรื่องนี้ ไดแก : 

1. อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (Effective Exchange Rate: EER) วัดจาก อัตราการ

เปล่ียนแปลงรายเดือนของอัตรา Effective Exchange Rate ของเงินบาทซึ่งเปนขอมูล

ท่ีประกาศ ณ ส้ินวันทําการบนหนาธนาคารแหงประเทศไทย มีหนวยเปนรอยละ 

2. ราคาน้ํามัน (Oil Price) วัดจากอัตราการเปล่ียนแปลงรายเดือนของราคาน้ํามันดิบ ใน

ตลาด Nymex ประเทศสหรัฐอเมริกา มีหนวยเปนรอยละ  

3. ราคาทองคํา (Gold Price) วัดจาก อัตราการเปล่ียนแปลงรายเดือนของราคาทองคํา มี

หนวยเปนรอยละ  

4. ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (Consumer Confidence Index: CCI) วัดจาก อัตราการ

เปล่ียนแปลงรายเดือนของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค มีหนวยเปนรอยละ 

5. ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) วัดจาก อัตราการเปล่ียนแปลงราย

เดือนของดัชนีราคาผูบริโภค มีหนวยเปนรอยละ อีกนัยหนึ่งคือ อัตราเงินเฟอนัน่เอง 

6. ดัชนีดาวโจนส (Down Jones Industrial Average: DJIA) วัดจาก อัตราการ

เปล่ียนแปลงรายเดือนของดัชนี Down Jones Industrial Average มีหนวยเปนรอยละ 

7. ดัชนีนิกเคอิ (NIKKEI Indexes: NKY) วัดจาก อัตราการเปล่ียนแปลงรายเดือนของดัชนี 

NIKKEI Indexes มีหนวยเปนรอยละ 

 

 

 



 

บทท่ี 3 

ระเบียบวิธีวิจัย 

 

การศึกษาอิทธิพลของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติในSET50 และมูลคาการซื้อ

สุทธิของนักลงทุนสถาบันใน SET50 ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในครั้งนี้เปนการวิจัยเชิงปริมาณซึ่งอาศัยขอมูลจากแหลงทุติยภูมิ 

และอาศัยกระบวนการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุเปนเครื่องมือหลัก โดยมีรายละเอียดของระเบียบ

วิธีวิจัยดังนี ้

 3.1 ประเภทของงานวิจัย 

3.2 ขอมูลและแหลงขอมูล 

 3.3 กระบวนการวิเคราะห 

 3.4 สมมติฐานในการวิจัย 

 

3.1 ประเภทของงานวิจัย 

งานวิจัยนี้เปนงานวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) ซึ่งอาศัยขอมูลอนุกรมเวลา 

(Time Series Data) จากแหลงทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยอาศัยการวิเคราะหการถดถอยเชิง

พหุเปนเครื่องมือหลัก ท้ังนี้ตัวแปรตาม ไดแก การเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ในขณะท่ีตัวแปรอิสระประกอบดวย มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (Net Pruchase of 

Foreign Investors: NF) มูลคาการซื้อขายสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (Net Purchase of Local 

Institutions: NI) อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (Effective Exchange Rate) ราคาน้ํามัน (Oil 

Price) ราคาทองคํา (Gold Price)ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (Consumer Confidence Index: CCI)  

ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) ดัชนีดาวโจนส (Dow Jones Industrial 

Average: DJIA) และดัชนีนิกเคอิ (Nikkei Index: NKY) 

 

3.2 ขอมูลและแหลงขอมูล 

งานวิจัยนี้อาศัยขอมูลอนุกรมเวลารายเดือนแบบทุติยภูมิ (Secondary Time Series Data) 

รายเดือนต้ังแตเดือนมกราคม พ.ศ. 2548 จนถึงเดือนธันวาคมพ.ศ. 2558 รวมเปนระยะเวลา 132 

เดือน หรือ132 ขอมูล โดยรายละเอียดของขอมูลและแหลงท่ีมาของขอมูลแสดงดังตารางท่ี 3.1 

ตอไปนี้
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ตารางท่ี 3.1:แสดงแหลงขอมูลทุติยภูมิ ตัวแปรตาม และตัวแปรอิสระ 

 

 

 

ตัวแปร รายละเอียด หนวยวัด แหลงท่ีมา ช่ือแหลงขอมูล 

SET50 ดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพยSET50 

จุด www.set.or.th 

 

ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

NF มูลคาการซื้อสุทธิ

ของนักลงทุน

ตางชาติ 

ลานบาท www.setsmart.com 

 

ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

NI มูลคาการซื้อสุทธิ

ของนักลงทุน

สถาบัน 

ลานบาท www.setsmart.com 

 

ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

EER อัตราแลกเปล่ียน

ท่ีมีประสิทธิภาพ 

บาทตอ

ดอลลาร

สหรัฐ 

www.bot.or.th ธนาคารแหงประเทศ

ไทย 

OIL ราคาน้ํามัน ดอลลาร

สหรัฐตอ

บารเรล 

www.bloomberg.com บลูมเบิรก 

GOLD ราคาทองคํา ดอลลาร

ตอออนซ 

www.bloomberg.com บลูมเบิรก 

CCI ดัชนีความเช่ือมั่น

ผูบริโภค 

- www.price.moc.go.th สํานักดัชนีเศรษฐกิจ

การคา สํานัก

ปลัดกระทรวงพาณิชย 

CPI ดัชนีราคา

ผูบริโภค 

- www.price.moc.go.th สํานักดัชนีเศรษฐกิจ

การคา สํานัก

ปลัดกระทรวงพาณิชย 

DJIA ดัชนีดาวโจนส จุด www.bloomberg.com บลูมเบิรก 

NKY ดัชนีนิกเคอิ จุด www.bloomberg.com บลูมเบิรก 
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3.3 กระบวนการวิเคราะห 

3.3.1. การวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณนา 

ในการวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณนาจะนําเอาขอมูลท่ีเก็บไดในทุกตัวแปร ไดแก ดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 มูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนท้ัง 2 ประเภท อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพราคา

น้ํามันราคาทองคําดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคดัชนีดาวโจนส และดัชนีนิกเคอิมาวิเคราะหและนําเสนอ

สถิติท่ีสําคัญของตัวแปรทุกตัวท่ีใชในการวิจัย ไดแก คาเฉล่ีย คาเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด คาตํ่า 

สุด และนําเสนอดวยตารางจากนั้นในข้ันตอนตอไปจะนําเสนอดวยกราฟของการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 คูกับตัวแปรอื่นๆ ทีละคู เพื่อดูความสัมพันธท่ีมีตอดัชนีราคาหลักทรัพย 

SET50 

3.3.2. การวิเคราะหดวยการสมการถดถอยเชิงพหุ 

ในข้ันตอนนี้จะเปนการวิเคราะหอิทธิพลของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ นักลง 

ทุนสถาบัน และตัวแปรควบคุม ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 โดย

อาศัยการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Linear Regressions) ดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด 

(Ordinary Least Squares: OLS) โดยมีแบบจําลอง ดังนี ้

แบบจําลองท่ีใชในการศึกษา 

∆ SET50 = β 0 + β 1NF + β 2NI + β 3∆ EER + β 4∆OIL+ β 5∆GOLD+ β 6∆CCI 

+ β 7∆CPI + β 8∆DJIA + β 9∆NKY + ε  

กําหนดให 

∆ SET50    หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

 iβ            หมายถึง   คา Parameter โดย i = 1, 2, …… , 9 

 NF          หมายถึง   มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ 

 NI            หมายถึง   มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน 

∆ EER       หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

∆OIL        หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน 

∆GOLD     หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา 

∆CCI        หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค  

∆CPI        หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค 

∆DJIA       หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส 

∆NKY       หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ 

ε              หมายถึง   คาความคลาดเคล่ือน 
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ตัวแปรในการศึกษา 

สําหรับตัวแปรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้ มีดังนี้ 

ตัวแปรตาม คือ ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

  ตัวแปรอิสระ ท่ีนํามาใชในการศึกษาประกอบดวย 

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (NF) : เมื่อมูลคาซื้อขายของนักลงทุนตางชาติสุทธิ ณ 

ส้ินเดือนเปนบวก (หมายความวานักลงทุนตางชาติเปนผูซื้อหุนมากกวาขาย) แสดงวามีเม็ดเงินจาก

ตางชาติมาลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึน ระดับราคาหุนจะสูงข้ึน จึงสงผลใหดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวา มูลคาซื้อขายสุทธิของนักลงทุน

ตางชาติมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (NI) : เมื่อมูลคาซื้อขายของนักลงทุนสถาบันสุทธิ ณ 

ส้ินเดือนเปนบวก (หมายความวานักลงทุนสถาบันเปนผูซื้อหุนมากกวาขาย) แสดงวามีเม็ดเงินจากของ

นักลงทุนสถาบันทําการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึนระดับราคาหุนจะสูงข้ึน จึง

สงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวา มูลคาซื้อสุทธิของของนกั

ลงทุนสถาบัน มีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

การเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพรายเดือน (EER) : เมื่ออัตราแลก 

เปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพปรับตัวเพิ่มข้ึนหรือสกุลเงินบาทแข็งคาข้ึนเมื่อเทียบกับเงินสกุลอื่นๆ ของ

ประเทศคูคา ทําใหนักลงทุนเกิดความเช่ือมั่นและมีความตองการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยมากข้ึน เนื่องจากเช่ือวาสกุลเงินบาทแข็งคาข้ึนเกิดจากนักลงทุนตางชาติตองการเขามา

ลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัว

เพิ่มสูงข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวาอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนี

ราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ราคาน้ํามันรายเดือน หนวยเปนเหรียญสหรัฐตอบารเรล (OIL): เมื่อราคาน้ํามันปรับตัวสูงข้ึน 

จะสงผลใหตนทุนการผลิตของธุรกิจสูงข้ึน ผูบริโภคตองใชเงินซื้อน้ํามันแพงข้ึน เพราะฉะนั้นจะทํา

ใหผลการดําเนินงานของธุรกิจปรับตัวลดลง จึงสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัว

ลดลง ดังนั้นจึงคาดการณวาราคาน้ํามันมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับดัชนีราคาตลาดหลัก 

ทรัพย SET50 

ราคาทองคํารายเดือน หนวยเปนดอลลารสหรัฐตอออนซ (GOLD): เมื่อราคาทองคําปรับตัว

สูงข้ึน จะสงผลใหนักลงทุนใหความสนใจลงทุนในทองคําแทนเนื่องจากเปนการลงทุนทางเลือกสําหรับ

นักลงทุน จึงสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัวลดลงดังนั้นจึงคาดการณวาราคา

ทองคํารายเดือน หนวยเปนดอลลารสหรัฐตอออนซมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับดัชนีราคา

ตลาดหลักทรัพย SET50 
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ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (CCI): เมื่อดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคปรับตัวสูงข้ึน แสดงวา

ความรูสึกของผูบริโภคท่ีมีตอภาวะเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนในปจจุบันและคาดการณวาในอนาคตชวง 3-6 

เดือนขางหนาสภาพเศรษฐกิจดี จึงสงผลใหผูบริโภคจับจายใชสอยซื้อสินคา ทําใหผลการดําเนินงาน

ของธุรกิจดีข้ึน จึงสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัวสูงข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวา 

ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ดัชนีราคาผูบริโภค (CPI): เมื่อดัชนีราคาผูบริโภคปรับตัวสูงข้ึนแสดงวาราคาสินคาและบริการ

ในทองตลาดเพิ่มสูงข้ึนแสดงถึงประชากรในประเทศมีภาระการใชจายท่ีเพิ่มข้ึน สงผลใหการลงทุนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยลดลงทําใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัวลดลงดังนั้นจึง

คาดการณวา ดัชนีราคาผูบริโภคมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ดัชนีดาวโจนส (DJIA): เมื่อดัชนีดาวโจนสปรับเพิ่มสูงข้ึนจะสงผลใหความเช่ือมั่นภาค

เศรษฐกิจและภาคการลงทุนท่ัวโลกเพิ่มสูงข้ึน ทําใหภาคการลงทุนในตลาดทุนเพิ่มสูงข้ึน นักลงทุนเขา

มาลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึนจึงสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ปรับตัวเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวา ดัชนีอุสาหกรรมดาวโจนสมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ดัชนีนิกเคอิ (NKY): เมื่อดัชนีนิกเคอิปรับเพิ่มสูงข้ึน จะสงผลใหความเช่ือมั่นภาคเศรษฐกิจ

และภาคการลงทุนท่ัวโลกเพิ่มสูงข้ึน ทําใหมีการลงทุนในตลาดทุนท่ัวโลกมากข้ึน ทําใหนักลงทุนเขามา

ลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึน และจะสงผลใหเกิดความเช่ือมั่นแกผูลงทุนในประ 

เทศมากข้ึน ทําใหมีการนําเงินมาลงทุนในตลาดหุนมากข้ึน จึงสงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ปรับตัวเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวาดัชนีนิกเคอิมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย

SET50 

 

ตารางท่ี 3.2 : สรุปสมมติฐานความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอดัชนี SET50 

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอดัชนี SET50 

ลําดับ ตัวแปร ตัวยอ ทิศทางความสัมพันธ 

1. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ NF + 

2. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน NI + 

3. อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ EER + 

4. ราคาน้ํามัน OIL - 

5. ราคาทองคํา GOLD - 

                                                                                                     (ตารางมีตอ) 
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ตารางท่ี 3.2 (ตอ) : สรุปสมมติฐานความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอดัชนี SET50 

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอดัชนี SET50 

ลําดับ ตัวแปร ตัวยอ ทิศทางความสัมพันธ 

6. ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค CCI + 

7. ดัชนีราคาผูบริโภค CPI - 

8. ดัชนีดาวโจนส DJIA + 

9. ดัชนีนิกเคอิ NKY + 

 

อยางไรก็ตาม กอนท่ีจะสามารถดําเนินการวิเคราะหการถดถอยได จําเปนตองมีการตรวจ 

สอบความนาเช่ือถือของขอมูลเสียกอน สําหรับกระบวนตรวจสอบมีข้ันตอนดังนี้ 

 

ข้ันตอนท่ี 1. การตรวจสอบปญหา Unit Root  

สําหรับงานวิจัยนี้ตัวแปรสวนใหญท่ีนํามาศึกษานั้นมีลักษณะเปนอนุกรมเวลา (Times Series 

Data) ซึ่งมีความสัมพันธกับเวลาจึงอาจทําใหผลการประมาณคาเกิดการคลาดเคล่ือนข้ึนได ซึ่งการ 

ศึกษาโดยใชขอมูลอนุกรมเวลานั้น มีขอสมมติฐานท่ีวาขอมูลอนุกรมเวลานั้นจะตองมีคุณสมบัตินิ่ง

(Stationary) โดยตัวแปรท่ีมีคุณสมบัตินิ่ง (Stationary) สมมติฐานอยู 3 ประการคือ คาเฉล่ีย 

(Mean) คาความแปรปรวน (Variance) คาความแปรปรวนรวม (Covariance) คงท่ีไมเปล่ียนแปลง

ตามกาล เวลาวิธีการทดสอบคุณสมบัติความนิ่ง (Stationary) ของตัวแปรท่ีมีมีลักษณะเปนอนุกรม

เวลา (Times Series Data) คือ การทดสอบยูนิทรูท (Unit Root Test) เพราะฉะนั้นในงานวิจัยครั้งนี้

เลือกใชวิธีทดสอบStationary ของ Dickey and Fuller (1979) หรือท่ีเรียกวา“Augmented 

Dickey Fuller Test” (ADF Test) โดยสมการท่ีใชมีดังนี้ (Pindyck & Rubinfeld, 1998) 

 

จากสมการ t1t10t eYY +ρ+α+α= − (1) 

 

กําหนดให        Yt   คือ ตัวแปรท่ีตองการทดสอบในชวงเวลา t 

                    Yt-1 คือ ตัวแปรท่ีตองการทดสอบในชวงเวลา t-1 

                     t   คือ ตัวแปรแนวโนมเวลา 

                             ρ   คือ สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ 

te  คือ คาความคาดเคล่ือนของการประมาณ 

ปรับสมการ (1) ขางตนใหอยูในรูปของผลตางโดยนําเอา yt-1 ไปลบออกท้ัง 2 ขางของสมการ 
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จะได t1t10t eYY +θ+α+α=∆ − (2) 

โดยกําหนดให   1−ρ=θ หลังจากนั้นจะทําการทดสอบสมมติฐานสําหรับความนิ่งของ

ขอมูล โดยมีสมมติฐานหลักและสมมติฐานรองดังนี้ 

0:H0 =θ  

0:H1 ≠θ  
โดยจะใชคาสถิติ Z(t) ในการทดสอบหากสถิติทดสอบ Z(t) ท่ีไดจากการคํานวณมีคานอยกวา

คาวิกฤติจะสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก H0หมายความวาขอมูลมีความนิ่ง 

 

ข้ันตอนท่ี 2. การตรวจสอบปญหา Multicollinearity 

ปญหา Multicollinearity คือปญหาท่ีตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเองเกินกวาระดับท่ี

ยอมรับไดเพราะในการวิจัยมีตัวแปรอิสระจํานวนมากกวา 1 ตัว ดังนั้นอาจเปนไปไดท่ีตัวแปรอิสระท่ีมี

อยูอาจมีความสัมพันธกันเองได ซึ่งจะสงผลในการเลือกตัวแปรอิสระท่ีมีความสําคัญตอตัวแปรตาม

เนื่องจากจะพบวาตัวแปรเหลานั้นแสดงคาความสัมพันธตอตัวแปรตาม หากตัวแปรอิสระมีความ 

สัมพันธกันเองมากเกินไปจะละเมิดสมมติฐานขอท่ีวาตัวแปรอิสระตองไมมีความสัมพันธเชิงเสนตอกัน 

การท่ีเกิดปญหา Multicollinearity จะสงผลตอการวิเคราะหการถดถอยมีคาคลาดเคล่ือนและไมมี

นัยสําคัญทางสถิติโดยงานวิจัยนี้จะใชวิธีตรวจสอบพิจารณาจากคาสัมประสิทธสัมพันธ (Correlation 

Coefficient) ณ ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 หากคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธมีคาสูงกวา 0.7 หรือตํ่ากวา -

0.7 จะถือวาเกิดปญหา Multicollinearity (Pindyck & Rubinfeld, 1998) 

 

ข้ันตอนท่ี 3. การตรวจสอบปญหา Autocorrelation 

Autocorrelation คือ เหตุการณท่ีคาความคลาดเคล่ือน u มีความสัมพันธตอกันหรือมี

covariationระหวาง uiกับ ujหรือ E(ui,uj)ไมเทากับ 0 เมื่อi ≠ j ปญหา Autocorrelation นี้จะทําให

ระดับนัยสําคัญทางสถิติมีคาสูงกวาาท่ีควรจะเปน คาR2 และคา F statistic จะไมนาเช่ือถือในความถูก

ตองปญหานี้อาจเกิดจากการท่ีตัวแปรทางเศรษฐศาสตรมีลักษณะเปนแนวโนม หรือวัฏจักร หรือเกิด

จากการท่ีไมรวมตัวแปรอิสระบางตัวไวในแบบจําลองในการวิจัยครั้งนี้เลือกตรวจสอบปญหา 

Autocorrelation โดยใชวิธี Durbin Watson Test (DW) ซึ่งเปนวิธีท่ีงายและนิยมกนัมากโดยจะ

พิจารณาจากคาDurbin – Watsonโดยคา Durbin – Watson หรือ DWหรือ d หาไดจาก (Pindyck 

& Rubinfeld, 1998) 
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ซึ่งคา DW จะมีคาอยูระหวาง 0 ถึง 4 ดังนี ้

   

                        สรุปไมได      สรุปไมได 

 

 

      0            DL   Du              2       4-Du     4-DL              4  

         ปฎิเสธ H0           ยอมรับ H0     ปฎิเสธ H0  

    Autocorrelation            No Autocorrelation                   Autocorrelation 

 

โดยทําการเปรียบเทียบคา DW ท่ีคํานวณไดกับคา DLและ DU  ท่ีเปดจากตาราง 

ถา    DW < DL            แสดงวา เกิดปญหา Autocorrelation ทางบวก 

       DW > 4- DL แสดงวา เกิดปญหา Autocorrelation ทางลบ 

       DU < DW < 4-Du  แสดงวา ไมเกิดปญหา Autocorrelation 

ถาคา DW อยูนอกนั้นยงัไมสามารถสรุปได 

 

ข้ันตอนท่ี 4 การวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุ 

การวิเคราะหสมการถดถอยเปนการวิเคราะหทางสถิติท่ีเกี่ยวกับการสรางตัวแบบทาง 

คณิตศาสตรเพื่อศึกษาถึงความสัมพันธระหวางตัวแปรสองตัวแปรหรือมากกวาโดยสามารถแบงการ 

วิเคราะหสมการการถดถอยออกเปนสองประเภทคือสมการถดถอยอยางงาย (Simple Regression 

Analysis) และสมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ซึ่งวัตถุประสงคในการศึกษา 

คือการพยากรณการประมาณคาการหาความสัมพันธ การทดสอบความสัมพันธ หรือการวัดความคาด 

เคล่ือนจากการประมาณการโดยในการวิเคราะหสมการถดถอยและสหสัมพันธอยางงายจะประกอบ 

ไปดวยตัวแปร 2 ตัวแปร ไดแกตัวแปรอิสระ (Independent Variable) ซึ่งกําหนดใหใชสัญลักษณ X 

และตัวแปรตาม (Dependent Variable) ซึ่งกําหนดใหใชสัญลักษณ Y ซึ่งในการศึกษาครั้งนี้จะกลาว 

ถึงการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณ (Multiple RegressionAnalysis) เปนการศึกษาความ สัมพันธ

ของตัวแปรท่ีมากกวาสองตัวโดยมีตัวแปรอิสระมากกวาหนึ่งตัวเนื่องจากในสถานการณความเปนจริง
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หรือในเชิงปฏิบัติ ส่ิงตางๆ ในตลาดทุนท่ีเกิดข้ึนมีสาเหตุหรือไดรับอิทธิพลจากหลายปจจัย ซึ่งแตละ

ปจจัยอาจมีความสัมพันธระหวางกนัหรือไมกไ็ด (พงศกร รังศิลป,2547) สามารถเขียนสมการแสดง

ความสัมพันธหรือสมการถดถอยพหุคูณไดดังนี้ 
 

ε+β++β+β+β= nn22110 X.......XXŶ  

 

โดยท่ี    Ŷ  คือ  คาประมาณการคาตัวแปรตาม 

 0β  คือ คาคงท่ีหรือคาท่ีจุดท่ีเสนตรงตัดกับแกน Y เมื่อตัวแปรอิสระมีคาเทากับ 0 

 nβ  คือ สัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficient) โดยคาβ  จะแสดงถึงการ   

                    เปล่ียนแปลงของคา Y เมื่อคา X นั้นๆ เปล่ียนแปลงไป 1 หนวย ในขณะท่ีตัวแปร  

                    อื่นๆคงท่ี 

 ε   คือ คาความคาดเคล่ือนตามปกติจะเทากับ 0 

 n   คือ จํานวนตัวแปรอิสระ 

ในการหาคาสัมประสิทธิ์ของการถดถอย (β ) จะใชวิธีกําลังสองนอยท่ีสุดซึ่งมีหลักการท่ีจะทํา

ใหคาความคลาดเคล่ือนยกกําลังสองของสมการถดถอยมีคาตํ่าท่ีสุดหรือกลาวไดวาเปนหลักการท่ีจะ

ทําใหจุดตางๆ อยูใกลเสนความถดถอยมากท่ีสุด 

สัมประสิทธิ์การตัดสินใจพหุคูณ (Multiple Coefficient of Determination : R2) เปนการ 

วัดคาเปอรเซ็นตของตัวแปรอิสระ X1,X2,X3,…,Xn วาจะสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของตัวแปร 

ตาม γ ไดอยางไรคา R2 จะมีคาระหวางศูนยถึงหนึ่งโดยถาคา R2 เขาใกล 1 แสดงวาตัวแปรอิสระมี 

ความสัมพันธกับตัวแปรตามมาก 

การทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณจะเกี่ยวของกับการทดสอบ 

สมมติฐานเกี่ยวกับคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (β ) วาคาสัมประสิทธิ์ตัวใดมีคาเทากับศูนยเพื่อเปนการ 

ทดสอบวาตัวแปรใดในสมการถดถอยไมมีความสัมพันธหรือเกี่ยวของกับตัวแปรตาม γ ใชการทดสอบ 

สมมติฐานโดยมีสมมติฐานในการทดสอบคือ 

H0: iβ = 0 ตัวแปรตามท่ี i ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระ 

                   H1: iβ ≠ 0 ตัวแปรตามท่ี i มีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระ 

 

3.4 สมมติฐานงานวิจัย 

H0: ไมมีตัวแปรอิสระใดๆ ท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

H1: มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัวแปรท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50     

     อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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           สมมติฐานของการวิจัยมีรายละเอียดดังตอไปนี ้

1. อัตราการเปล่ียนแปลงมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

2. อัตราการเปล่ียนแปลงมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันมีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

3. อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพมีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

4. อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันมีหนวยเปนดอลลารสหรัฐตอบารเรลมีความสัมพันธ

เชิงลบตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

5. อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา มีหนวยเปนดอลลารสหรัฐตอออนซมีความสัมพันธ

เชิงลบตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

6. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคมีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

7. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคมีความสัมพันธเชิงลบตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนี ราคาหลักทรัพย SET50 

8. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนสมีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 

9. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิมีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 



 

บทท่ี 4 

ผลการวิจัย 

 

4.1 ผลการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา 

จากการเก็บรวบรวมขอมูลตัวแปรตางๆ ต้ังแตเดือนมกราคม พ.ศ. 2548 ถึงเดือนธันวาคม 

พ.ศ. 2558 จากแหลงขอมูลทุติยภูมิรวม 132 เดือน ดังท่ีไดกลาวไวในบทท่ี 3 สามารถนําเสนอขอมูล

ทางสถิติของตัวแปรตางๆ ท่ีใชในการศึกษาความสัมพันธของตัวแปรอิสระตางๆ กับอัตราการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย SET50 ไดดังนี ้

 

ตารางท่ี 4.1: สถิติเชิงพรรณนาของ SET50 และอัตราการเปล่ียนแปลงของ SET50  

Variable Mean Standard 

Deviation 

Maximum Minimum 

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (จุด) 683.11 220.87 1,069.36 279.83 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) 
0.63 6.34 15.53 -30.79 

 

จากตารางท่ี 4.1 สรุปคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด และคาตํ่าสุดของดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 โดยพบวาตลอด

ชวงเวลาท่ีทําการศึกษาดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีคาเฉล่ียอยู 683.11 จุด มีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานอยูท่ีเดือนละ 220.87 จุด คาสูงสุดเทากับ 1,069.36 จุด และคาตํ่าสุดอยูท่ี 279.83 จุด 

สําหรับอัตราการเปล่ียนแปลงของ SET50 พบวามีคาเฉล่ียรอยละ 0.63 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ีรอยละ 6.34 ตอเดือน มีคาสูงสุดเทากับรอยละ 15.53 ตอเดือน และ

คาตํ่าสุดของอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยูท่ีรอยละ -30.79 ตอเดือน 

 

ตารางท่ี 4.2: สถิติเชิงพรรณนาของมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนท้ัง 2 กลุม  

มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุน Mean Standard 

Deviation 

Maximum Minimum 

นักลงทุนตางชาติ (ลานบาท) -749.68 22,720.79 74,815.86 -58,745.12 

นักลงทุนสถาบัน (ลานบาท) 1,308.08 9,137.55 28,617.80 -24,457.70 
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จากตารางท่ี 4.2 สรุปคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด และคาตํ่าสุด ของมูลคาซื้อ

สุทธิของนักลงทุนท้ัง 2 กลุมพบวานักลงทุนตางชาติมีมูลคาซื้อสุทธิเฉล่ียเดือนละ -749.68 ลานบาทมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ีเดือนละ 22,720.79 ลานบาท มีคาสูงสุด 74,815.86 ลานบาท และคา

ตํ่าสุดของมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติอยูท่ีเดือนละ -58,745.12 ลานบาท จากขอมูลดังกลาว

ไดแสดงใหเห็นวามูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความผันผวนตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการวิจัย 

สําหรับนักลงทุนสถาบันมมีูลคาซื้อสุทธิเฉล่ียเดือนละ 1,308.08 ลานบาท สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู

ท่ีเดือนละ 9,137.55 ลานบาท มีคาสูงสุดเทากับ 28,617.80 ลานบาท และมูลคาซื้อสุทธิของนักลง 

ทุนสถาบันมี่คาตํ่าสุดเทากับ -24,457.70 ลานบาท 

 

ตารางท่ี 4.3: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอื่นๆกอนแปลงเปนอัตราการเปล่ียนแปลง 

ตัวแปรอิสระอื่นๆ 

ท่ีเก่ียวของ 

Mean Standard 

Deviation 

Maximum Minimum 

อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ  98.02 5.00 109.67 85.47 

ราคาน้ํามัน (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) 79.17 21.03 140.00 37.04 

ราคาทองคํา (ดอลลารสหรัฐตอออนซ) 1,084.74 389.29 1,831.95 415.76 

ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค  25.06 10.58 51.50 7.80 

ดัชนีราคาผูบริโภค  96.85 7.91 107.90 80.40 

ดัชนีดาวโจนส (จุด) 12,767.08 2,696.33 18,132.70 7,062.93 

ดัชนีนิกเคอิ (จุด) 13,133.30 3,542.89 20,585.24 7,568.42 

 

 จากตารางท่ี 4.3 สรุปคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด คาตํ่าสุด ของตัวแปรอื่นๆท่ี

เกี่ยวของกอนแปลงเปนอัตราการเปล่ียนแปลง(รอยละ) ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ  

ราคาน้ํามัน ราคาทองคําดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีดาวโจนส ดัชนีนิกเคอิ 

โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพพบวามีคาเฉล่ียอยูท่ี 98.02 มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี

เดือนละ 5.00 อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพมีคาสูงสุดเทากับ 109.67 และตํ่าสุดอยูท่ี 85.47 

ราคาน้ํามันพบวามีคาเฉล่ียอยูท่ีเดือนละ 79.17ดอลลารสหรัฐตอบารเรลมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานอยูท่ีเดือนละ 21.03 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล มีคาสูงสุด 140.00 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล 

และคาตํ่าสุดของราคาน้ํามันอยูท่ีเดือนละ 37.04 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล 
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ราคาทองคําพบวามีคาเฉล่ียอยู 1,084.74 ดอลลารสหรัฐตอออนซ มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

อยูท่ีเดือนละ 389.29 ดอลลารสหรัฐตอออนซ คาสูงสุดเทากับ 1,831.95 ดอลลารสหรัฐตอออนซ 

และคาตํ่าสุดอยูท่ี 415.76 ดอลลารสหรัฐตอออนซ 

 ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคพบวามีคาเฉล่ียอยูท่ีเดือนละ 25.06 มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี 

10.58 คาสูงสุดเทากับ 51.50 และคาตํ่าสุดอยูท่ี 7.80 

ดัชนีราคาผูบริโภคพบวา มีคาเฉล่ียอยูท่ี 96.85 มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 7.91 คาสูงสุด

เทากับ 51.50 และคาตํ่าสุดอยูท่ี 7.80 

สวนกลุมดัชนีท่ีสําคัญของตางประเทศพบวาดัชนีดาวโจนส มีคาเฉล่ียอยู 12,767.08 จุด มี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ีเดือนละ 2,696.33 จุด คาสูงสุดเทากับ 18,132.70 จุด และคาตํ่าสุดอยูท่ี 

7,062.93 จุด และ ดัชนีนิกเคอิมีคาเฉล่ียอยูท่ีเดือนละ 13,133.30 จุด มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี 

3,542.89 จุด คาสูงสุดเทากับ 20,585.24 จุด และคาตํ่าสุดอยูท่ีเดือนละ 7,568.42 จุด ซึ่งจะเห็นได

วาในกลุมของดัชนีสําคัญของตางประเทศท่ีเปนตัวแปรอิสระนั้นมีความผันผวนคอนขางมากตลอดชวง

ระยะเวลาท่ีทําการวิจัย 

 

ตารางท่ี 4.4: สถิติเชิงพรรณนาของอัตราการเปล่ียนแปลง (รอยละตอเดือน) ของตัวแปรอิสระอื่นๆท่ี 

                 เกี่ยวของ 

อัตราการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรอิสระ

อื่นๆท่ีเก่ียวของ 

Mean Standard 

Deviation 

Maximum Minimum 

อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (รอยละ) 0.13 1.16 2.87 -3.50 

ราคาน้ํามัน (รอยละ) 0.31 9.22 29.71 -32.62 

ราคาทองคํา (รอยละ) 0.82 5.40 12.59 -18.41 

ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (รอยละ) 1.38 17.80 71.21 -44.30 

ดัชนีราคาผูบริโภค (รอยละ) 0.21 0.58 2.23 -2.97 

ดัชนีดาวโจนส (รอยละ) 0.44 3.93 9.54 -14.06 

ดัชนีนิกเคอิ (รอยละ) 0.55 5.75 12.85 -23.83 

 

จากตารางท่ี 4.4 สรุปคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด คาตํ่าสุด ของตัวแปรอื่นๆท่ี

เกี่ยวของหลังแปลงเปนอัตราการเปล่ียนแปลงแลว ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ ราคา

น้ํามัน ราคาทองคํา ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีดาวโจนส ดัชนีนิกเคอิ โดยมี

รายละเอียดดังนี้ 
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 อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพพบวาการเปล่ียนแปลงในอัตรา

แลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ มีคาเฉล่ียรอยละ 0.13 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานรอยละ 1.16 

ตอเดือน มีคาสูงสุดรอยละ 2.87 และคาตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -3.50 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันพบวาการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันรายเดือน มีคา 

เฉล่ียรอยละ 0.31 สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานรอยละ 9.22 ตอเดือน มีคาสูงสุดรอยละ 2.87 และคา

ตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -3.50 

อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําพบวาการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํารายเดือน มี

คาเฉล่ียรอยละ 0.82 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานการเปล่ียนแปลงรอยละ 5.40 ตอเดือน มีคา 

สูงสุดรอยละ 12.59 และคาตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -18.41 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคพบวาการเปล่ียนแปลงในดัชนีความ

เช่ือมั่นผูบริโภคมีคาเฉล่ียรอยละ 1.38 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ีรอยละ 

17.80ตอเดือน มีคาสูงสุดรอยละ 71.21 และคาตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -44.30 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคพบวา การเปล่ียนแปลงในดัชนีราคาผูบริโภคมี

คาเฉล่ียรอยละ 0.21 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ีรอยละ 0.58 ตอเดือน 

มีคาสูงสุดรอยละ 2.23 และคาตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -2.97 

สําหรับอัตราการเปล่ียนแปลงของกลุมดัชนีท่ีสําคัญในตางประเทศพบวาคาเฉล่ียของการ

เปล่ียนแปลงดัชนีดาวโจนสอยูท่ีรอยละ 0.44 ตอเดือน มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ี

รอยละ 3.93 ตอเดือนและ คาเฉล่ียของการเปล่ียนแปลงดัชนีนิกเคอิอยูท่ีรอยละ 0.55 ตอเดือน มี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ีรอยละ 5.75 ตอเดือน 

 

หลังจากนําเสนอขอมูลท่ีไดในคาสถิติเชิงพรรณาดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.1- 4.4 ขางตนแลว 

เพื่อความงายในการศึกษาลักษณะความสัมพันธของการเปล่ียนแปลงของตัวแปรอิสระกับการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ตามระยะเวลาตางๆ ไดอยางชัดเจน จึงนําเสนอขอมูลตัวแปร

อิสระกับกับการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในรูปแบบกราฟดังนี ้

จากภาพท่ี 4.1แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบ

กับมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติแสดงใหเห็นวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ

เคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 ในชวงระเวลาท่ี

ทําการศึกษา  

 

ภาพท่ี 4.1: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับมูลคาการซื้อ 

               สุทธิของนักลงทุนตางชาติ 
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จากศึกษาการเคล่ือนไหวของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน และอัตราการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) แสดงใหเห็นวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุน

สถาบันเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย 

SET50 ในชวงเวลาท่ีทําการศึกษา ดังแสดงในภาพท่ี 4.2 ดานลาง 

 

ภาพท่ี 4.2: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับมูลคาการซื้อ  

              สุทธิของนักลงทุนสถาบัน 

 

 

-40.00%

-30.00%

-20.00%

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

-80,000.00
-60,000.00
-40,000.00
-20,000.00

0.00
20,000.00
40,000.00
60,000.00
80,000.00

100,000.00

De
c-

04
Ju

n-
05

De
c-

05
Ju

n-
06

De
c-

06
Ju

n-
07

De
c-

07
Ju

n-
08

De
c-

08
Ju

n-
09

De
c-

09
Ju

n-
10

De
c-

10
Ju

n-
11

De
c-

11
Ju

n-
12

De
c-

12
Ju

n-
13

De
c-

13
Ju

n-
14

De
c-

14
Ju

n-
15

De
c-

15

มูลคาซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติ 

อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพยSET 50 
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จากศึกษาการเคล่ือนไหวของอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) ดังแสดงใน ภาพท่ี 4.3 ดานลาง 

พบวาอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพมีการเคล่ือนไหวไมสอดคลองกับ

กับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในชวงระเวลาท่ีทําการศึกษาไมมากนัก 

 

ภาพท่ี 4.3 : อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

                เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

 

 
 

จากศึกษาการเคล่ือนไหวอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) 

เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดังแสดงใน ภาพท่ี 4.4 ดานลาง พบวาอัตราการ

เปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันมีการเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในชวงระเวลาท่ีทําการศึกษา 

 

ภาพท่ี 4.4: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

              เปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน 
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จาก ภาพท่ี 4.5 ซึ่งแสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) 

เทียบกับอัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําพบวา อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา

เคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษา 

 

ภาพท่ี 4.5 : อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

                เปล่ียนแปลงของราคาทองคํา 
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อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคานํ้ามัน 
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จาก ภาพท่ี 4.6 ซึ่งแสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตรา

การเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคซึ่งเปนตัวสะทอนถึงความเช่ือมันในเศรษฐกิฐและการ

ใชจายของผูบริโภคพบวา อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคเคล่ือนไหวสอดคลอง

ในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 ตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษา 

 

ภาพท่ี 4.6: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

               เปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค 

 
การเคล่ือนไหวของอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคกับอัตราการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ไมมีความสอดคลองกัน ตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษา ดัง

แสดงในภาพท่ี 4.7 

ภาพท่ี 4.7 : อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับอัตราการ  

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค
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จาก ภาพท่ี 4.8 ซึ่งแสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) 

และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส(รอยละ) พบวา ในชวงป 2005 ถึง ป 2007 กอนการ

เกิด Hamberger Crisis ในป 2008 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 และ

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนสเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันไมมากนักโดยอัตรา

การเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 มีความผันผวนมากกวาอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส 

อยางไรก็ตาม ภายหลังจากการเกิด Hamburger Crisis อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนสเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทาง

เดียวกันมากข้ึน และการเปล่ียนแปลงเพียงเล็กนอยของดัชนีดาวโจนส สงผลอยางมากตอการข้ึนหรือ

ลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เนื่องจากดัชนีดาวโจนสสะทอนถึงสภาวะการฟนตัวของเศรษฐกิจ

อเมริกาและการลงทุนของนักลงทุนตางชาติ 

 

ภาพท่ี 4.8: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

              เปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส 

 

 
 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี

นิกเคอิเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกัน แตดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีความผันผวน

มากกวาดัชนีนิกเคอิตลอดในชวงระเวลาท่ีทําการศึกษาดังแสดงในภาพท่ี 4.10 
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ภาพท่ี 4.9: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

              เปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ 

 

 
 

4.2 ผลการตรวจสอบปญหา Unit Root 

ผลการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ Augmented Dickey-

Fuller Test เพื่อตรวจสอบปญหา Unit Root พบวาคา ADF TEST ของตัวแปรอิสระทุกตัวท่ีนํามา

วิจัยมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.01  แสดงวาไมมีปญหาUnit Rootเกิดข้ึน 

 

ตารางท่ี 4.5: ผลการวิเคราะห Augmented Dickey-Fuller เพื่อตรวจสอบปญหา Unit Root 

Variable ตัวแปร Z(t) P-value 

SET50 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 -9.719*** 0.00 

NF มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ -9.664*** 0.00 

NI มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน -9.596*** 0.00 

EER อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมี

ประสิทธิภาพ 

-8.178*** 0.00 

OIL อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน -8.700*** 0.00 

GOLD อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา -12.813*** 0.00 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางท่ี 4.5 (ตอ) : ผลการวิเคราะห Augmented Dickey-Fuller เพื่อตรวจสอบปญหาUnit Root 

Variable ตัวแปร Z(t) p-value 

CCI อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค -11.349*** 0.00 

CPI อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค -7.427*** 0.00 

DJIA อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส -10.301*** 0.00 

NKY อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ -9.512*** 0.00 

หมายเหตุ : กําหนดให *** แสดงการมีระดับนัยสาคัญท่ี 0.01 

 

4.3 ผลการตรวจสอบปญหา Multicollinearity 

จากการวิเคราะหผลการตรวจสอบปญหา Multicollinearity พบวาตัวแปรอิสระแตละตัวมี

ความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตมีความสัมพันธคอนขางตํ่า คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ

ระหวางตัวแปรอิสระไมถึง 0.7 และไมนอยกวา – 0.7 จึงสามารถสรุปไดวาไมเกิดปญหา 

Multicollinearity เกิดข้ึนในการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุ อยางไรก็ตามแมวามูลคาซื้อสุทธิของ

นักลงทุนตางชาติ (NF) กับมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (NI) จะมีความสัมพันธกันคอนขางสูง    

คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธอยูท่ี -0.7089 แตก็ยังถือวาอยูในเกณฑท่ีสามารถยอมรับไดจึงไดรวมไวใน

สมการ 

 

ตารางท่ี 4.6: คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ 
 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY 

NF -         

NI -0.7089*** -        

EER 0.4042*** -0.2725*** -       

OIL 0.3932*** -0.2064** -0.0631 -      

GOLD 0.1858** -0.1528* -0.0055 -02955*** -     

CCI 0.0699 -0.0463 0.1405 -0.0856 0.0023 -    

CPI 0.1189 -0.239*** -0.1446* 0.4046*** 0.1438 -0.2861*** -   

DJIA 0.3497*** -0.1008 0.0421 0.3494*** 0.0351 -0.0843 0.1022 -  

NKY 0.3505*** -0.0682 0.1234 0.3349*** -0.0643 -0.0125 0.0577 0.6354*** - 

หมายเหตุ : กําหนดให  NF =มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุนตางชาติNI =มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุนสถาบันEER=อัตราการเปลี่ยนแปลง

ของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีประสิทธิภาพ OIL =อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคานํ้ามัน GOLD= อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคํา 

CCI = อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค CPI=อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคDJIA = อัตราการ

เปลี่ยนแปลงของดัชนีดาวโจนส NKY = อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีนิกเคอิกําหนดให ***,**,* หมายถึง มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 

0.01, 0.05 และ 0.10 ตามลําดับ 
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4.4 ผลการตรวจสอบปญหา Autocorrelation 

การตรวจสอบปญหาAutocorrelation ทําไดโดยการคํานวณคา Durbin-Watson (DW) 

จากสมการท่ีกลาวถึงในบทท่ี 3 โดยงานวิจัยนี้มีตัวแปรอิสระ 9 ตัว และจํานวนขอมูลท้ังส้ิน 132 

ขอมูล จากการเปดตาราง Durbin-Watson ท่ี N = 132 และ k = 10 จะได DL= 1.57297 และ  

DU= 1.86311 ดังนั้นจะไดคา 4-DU = 2.13689 และ 4-DL= 2.42703 โดยกําหนดใหสมมติฐานใน

การทดสอบปญหา Autocorrelation มีดังนี้ 

      H0: No Positive Autocorrelation 

หรือ H0: No Negative Autocorrelation 

      H1: Autocorrelation 

เกณฑในการปฏิเสธสมมติฐานหลักคือหากคํานวณไดคา DW นอยกวาคา DL (1.57297) 

จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก และหมายความวาตรวจพบ Positive Autocorrelation ในขณะท่ีหาก 

คํานวณไดคา DW มากกวา 4-DL (2.42703 ) จะปฏิเสธสมมติฐานหลักเชนกันหมายความวาตรวจพบ 

Negative Autocorrelation ซึ่งในกรณีนีไ้มพบปญหา Autocorrelation จากการคํานวณคา 

Durbin-Watson (DW) มีคาเทากับ1.856316ไมไดนอยกวา DL(1.5564) แสดงวา ไมสามารถปฎิเสธ 

สมมติฐานหลักได จึงถือวาไมมีปญหา Autocorrelation เกิดข้ึนดังท่ีไดแสดงในภาพท่ี 4.11 

 

 

ภาพท่ี 4.10 : ผลของการตรวจสอบAutocorrelation 

 

DW 

                            1.856316 

                         สรุปไมได       สรุปไมได 

 

 

      0            DL 
1.856316Du   2       4-Du     4-DL              4 

                       
 1.5564           1.86311                                        2.13689              2.42703  

 

         ปฎิเสธ H0   ยอมรับ H0    ปฎิเสธ H0  

      Autocorrelation            No Autocorrelation                   Autocorrelation 
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4.5 การวิเคราะหขอมูลดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

จากการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรแตละตัวพบวาคา F-stat สําหรับการทดสอบ

นัยสําคัญโดยรวมของสมการมีคาเทากับ 25.74และมีคา P-Value เทากับ 0.00 แสดงวาสมการ

ถดถอยท่ีไดจากการวิเคราะหมีระดับนัยสําคัญโดยรวมท่ี 0.01 แสดงวาในภาพรวมถือวาสมการ

ถดถอยมีความนาเช่ือถือสูง ในขณะท่ี คา R-Squared มีคาเทากับ 0.655 แสดงวาสมการถดถอย

สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ไดถึงรอยละ 65.5 แสดงวาสมการ

ถดถอยสามารถอธิบายตัวแปรตามในงานวิจัยนี้ไดในระดับท่ีคอนขางสูง 

ตารางท่ี 4.7: ผลการวิเคราะหขอมูลดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

Variable Coefficient Std. Error P-value 

NF 0.1636*** 0.0266 0.0000 

NI 0.1378*** 0.0569 0.0170 

EER -0.3331 0.3339 0.3210 

OIL 0.0947** 0.0478 0.0500 

GOLD 0.2341*** 0.0670 0.0010 

CCI 0.0432** 0.0200 0.0330 

CPI -0.3166 0.6956 0.6500 

DJIA 0.2586** 0.1152 0.0270 

NKY 0.2391*** 0.0805 0.0040 

_cons 0.1520 0.3909 0.6980 

Observations 132.0000 

F-stat for overall significance 25.7400 

P-value overall significance 0.0000 

R-square 0.6550 

Durbin-Watson 1.8563 

Critical value (DL) 1.5730 

Critical value (DU) 1.8631 
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หมายเหตุ : กําหนดให  NF =มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุนตางชาติNI =มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุนสถาบันEER=อัตราการเปลี่ยน แปลง

ของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีประสิทธิภาพ OIL=อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคานํ้ามัน GOLD= อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคํา 

CCI =อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคCPI =อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคDJIA = อัตราการ

เปลี่ยนแปลงของดัชนีดาวโจนส NKY = อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีนิกเคอิกําหนดให***,**,*หมายถึงมีนัยสําคัญทางสถิติ 

ที่ระดับ 0.01, 0.05 และ 0.10 ตามลําดับ 

 

ผลการวิเคราะหตัวแปรอิสระดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (NF) จากการวิเคราะหพบวา คาสัมประสิทธิ์การ

ถดถอยของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ มีคาเทากับ 0.1636 คา P- Value เทากับ 0.000

แสดงวา มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ คือ หากมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติปรับตัว

เพิ่มข้ึน 1 พันลานบาท จะทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอย

ละ 0.1636 ตอเดือน 

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (NI) จากการวิเคราะหพบวาคาสัมประสิทธิ์การ

ถดถอยของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันมีคาเทากับ 0.1378 คา P- Value เทากับ 0.0170 

แสดงวา มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญเชนกันแตนอยกวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตาง 

ชาติเล็กนอย หมายความวา ในมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันทุกๆ1พันลานบาทจะทําให

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.1378 ตอเดือน 

ผลการวิเคราะหตัวแปรควบคุมดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (EER) จากการวิเคราะหพบวา 

คา P-value มีคาเทากับ 0.3210 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงในอัตราแลก 

เปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ มีคาเทากับ -0.3331  แสดงวาอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ี

มีประสิทธิภาพไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน (OIL) จากการวิเคราะหพบวา คา P-value มีคา

เทากับ 0.05 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของราคาน้ํามัน มีคาเทากับ 0.0947แสดงวาอัตราการเปล่ียน 

แปลงของราคาน้ํามันมีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

อยางมีนัยสําคัญ โดยหากราคาน้ํามันปรับเพิ่มข้ึนรอยละ1 จะสงผลใหอัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.0947 ตอเดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา (GOLD) จากผลการวิเคราะหพบวา คาสัมประสิทธิ์

การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงในราคาทองคํา มีคาเทากับ 0.2341 คา P-value มีคาเทากับ 

0.0010 แสดงวาอัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํามีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลง
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ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ หมายความวา หากราคาทองคําเพิ่มข้ึนรอยละ1 

จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.2341 

ตอเดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (CCI) จากผลการวิเคราะหพบวา คา

สัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงในดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค มีคาเทากับ 0.0432

คา P-value มีคาเทากับ 0.0330 แสดงวาอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคมี

ความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ  

หมายความวา หากดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคเพิ่มข้ึนรอยละ1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.0432 ตอเดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) จากผลการวิเคราะหพบวา คา P-value 

มีคาเทากับ 0.6500 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค มีคา

เทากับ -0.3166 แสดงวา อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส (DJIA) จากผลการวิเคราะหพบวา คา P-value มี

คาเทากับ 0.0270 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส มีคา

เทากับ 0.2586 แสดงวา อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส มีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ หมายความวา หากดัชนีดาวโจนส 

เพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัว

เพิ่มข้ึนรอยละ 0.2586 ตอเดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ (NKY) จากผลการวิเคราะหพบวา คาสัมประสิทธิ์การ

ถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงในดัชนีนิกเคอิมีคาเทากับ 0.2391คา P-value มีคาเทากับ 0.0040

แสดงวาอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ หมายความวา หากดัชนีนิกเคอิ เพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผล

ทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.2391ตอเดือน 

 

สรุปผลการทดสอบสมมติฐานการวิจัย 

จากการวิเคราะห ขอมูลตามระเบียบวิธีวิจัยสามารถสรุปผลการทดสอบสมมติฐานของการ

วิจัยดังท่ีไดระบุไวในบทท่ี 3 ดังนี้ 

H0 : ไมมีตัวแปรอิสระใดๆ ท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

H1 : มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัวแปรท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย   

     SET50 อยางมีนัยสําคัญ 
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          ซึ่งจากผลการวิจัยในตารางท่ี 4.7 พบวา 

1. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (NF) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญ α= 0.01 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 

2. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (NI) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญ α  = 0.01 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 

3. อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (EER) ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ

ตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 

4. อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน (OIL)  มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญα  = 0.05 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไวแต

ในทิศทางตรงกันขาม 

5. อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา (GOLD) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญ α  = 0.01 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ัง

ไวแตในทิศทางตรงกันขาม 

6. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (CCI) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญα= 0.05  ซึ่งเปนไปตาม

สมมติฐานท่ีต้ังไว 

7. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) ไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 

8. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส (DJIA) ความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญα  = 0.05 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ัง

ไว 

9. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ (NKY) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญ α= 0.01 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ัง

ไว 

 

ถึงแมจะมีตัวแปรอิสระ 2 ตัว ท่ีไมสงผลตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50

อยางไรก็ตามพบวา มีตัวแปรอิสระ 7 ตัว ท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50

ดังนั้นจึงสามารถสรุปไดวาสมมติฐานการวิจัยท่ีไดต้ังไวในบทท่ี 3 เปนจริง 

 

 



 

บทท่ี 5 

บทสรุป 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอิทธิพลของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ 

และมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันรวมท้ังปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีเปนตัวแปรควบคุมอื่นๆ อีก

ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพราคาน้ํามันราคาทองคํา ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคา

ผูบริโภคดัชนีดาวโจนสและดัชนีนิกเคอิท่ีมีผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย

SET50 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยชวงเวลาท่ีทําการศึกษาต้ังแตเดือนมกราคม ป พ.ศ. 

2548 ถึง ป พ.ศ. 2558 รวมระยะเวลา 11 ป คิดเปน 132 เดือน 

ซึ่งตลอดชวงระยะเวลาท่ีไดทําการศึกษาดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีความผันผวนคอน 

ขางมาก เนื่องจากภายหลังป พ.ศ.2548 เศรษฐกิจไทยเริ่มฟนตัวดีข้ึนจากเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัว

ในชวงกอนหนา นักลงทุนเริ่มกลับมามีความเช่ือมั่นในเศรษฐกิจไทยอีกครั้งและทยอยซื้อหลักทรัพย  

สงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 คอยๆ ปรับตัวสูงข้ึนอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตาม ในป พ.ศ.

2551 ประเทศสหรัฐอเมริกาประสบวิกฤตสินเช่ือดอยคุณภาพ ทําใหนักลงทุนตางชาติเทขายหลัก 

ทรัพยท่ีลงทุนไวในภูมิภาคเอเซียรวมท้ังประเทศไทย สงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัว

ลดลงอยางตอเนื่องและมีคาตํ่าสุดอีกครั้งในชวงป พ.ศ.2552 จนกระท่ังในป พ.ศ.2553 เปนตนมา 

เศรษฐกิจในประเทศไทยเริ่มกลับมาฟนตัวอีกครั้ง ทําใหนักลงทุนตางชาติเช่ือมั่นในเศรษฐกิจของไทย

จึงเพิ่มมูลคาการลงทุนมากข้ึนสงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึน (ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย,2558) 

ภายหลังจากการทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวของแลว งานวิจัยนี้จึงเลือกใชวิธีวิเคราะหการถดถอย

เชิงพหุ (Multiple Regression) โดยกําหนดตัวแปรอิสระท้ังหมด 9 ตัว ไดแก มูลคาการซื้อสุทธิของ

นักลงทุนตางชาติมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ี

มีประสิทธิภาพ อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา อัตรา

การเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค อัตรา

การเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ และตัวแปรตามคือ การ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 โดยเพื่อใหงานวิจัยนี้ไดผลท่ีนาเช่ือถือและมีความ

ถูกตอง ไดทําการตรวจสอบปญหา Unit Root ตรวจสอบปญหา Multicollinearity และปญหา 

Autocorrelation กอนท่ีจะทําการวิเคราะหขอมูลดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

ผลการตรวจสอบปญหาUnit Root พบวาคา ADF TEST ของตัวแปรอิสระทุกตัวท่ีนํามาวิจัย 

มีระดับนัยสําคัญท่ี 0.01แสดงวาไมมีปญหา Unit Root ผลการตรวจสอบปญหา Multicollinearity



49 

 

พบวาตัวแปรอิสระแตละตัวมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตมีความสัมพันธคอนขางตํ่า 

คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระไมถึง 0.7 หรือไมนอยกวา – 0.7 จึงสามารถสรุปไดวา

ไมเกิดปญหา Multicollinearity เกิดข้ึนในการวิเคราะหการถดถอยเชิงซอนและผลจากการตรวจ 

สอบปญหา Autocorrelationคา Durbin-Watson (DW) มีคาเทากับ 1.8563 ไมไดนอยกวา DL 

(1.5729) แสดงวา ไมสามารถปฎิเสธสมมติฐานหลักได จึงสมารถสรุปไดวาไมมีปญหา 

Autocorrelation 

จากผลการวิเคราะหขอมูลดวยสมการถดถอยเชิงพหุสามารถสรุปไดวามูลคาการซื้อสุทธิของ

นักลงทุนตางชาติ มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่น

ผูบริโภค อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนสและอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ มีผลตอ

การเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติตรงกับสมมติฐาน

ท่ีต้ังไว ขณะท่ีอัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน และอัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําสง

ผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 แตมีความสัมพันธในเชิง

บวกไมตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไว และพบวาการเปล่ียนแปลงในอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ และ

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ถึงแมจะมีตัวแปรอิสระ 2 ตัวท่ีไมสงผลตอการเปล่ียน 

แปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางไรก็ตาม พบวา มีตัวแปรอิสระ 7 ตัวท่ีสงผลตอการเปล่ียน 

แปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ดังนั้นจึงสามารถสรุปไดวาสมมติฐาน

การวิจัยท่ีไดต้ังไวในบทท่ี 3 เปนจริง 

โดยตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษานั้น ในมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติทุกๆ 

พันลานบาท จะทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.16 

ตอเดือน หากมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันเพิ่มข้ึนพันลานบาทจะทําใหอัตราการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.14 ตอเดือนหากราคาน้ํามันเพิ่มข้ึนรอยละ1 

จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.09 ตอ

เดือน หากราคาทองคําเพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลัก 

ทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.23 ตอเดือนหากดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคเพิ่มข้ึนรอยละ 1 

จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.04 ตอ

เดือนหากดัชนีดาวโจนส เพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลัก 

ทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.26 ตอเดือน และหากดัชนีนิกเคอิ เพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผล

ทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.24 ตอเดือน 
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5.2 อภิปรายผลการวิจัย 

 จากผลการวิจัย มีประเด็นท่ีนาสนใจนํามาอภิปรายผลไดดังนี้  

 มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ พบวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติท่ีเพิ่มข้ึน

ทุกๆ พันลานบาท จะทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 

0.16 ตอเดือน จากผลการวิจัยดังกลาวตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไว และสอดคลองกับสมยศ กิตติสุขเจริญ 

(2558) ท่ีไดทําการศึกษาเปนรายวัน ชวงเวลา 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2554 จนถึงวันท่ี 30 มิถุนายน พ.ศ. 

2558 พบวา หากนักลงทุนตางชาติมียอดซื้อสุทธิ ณ ส้ินวัน 1 ลานบาท จะทําใหดัชนี SET50 ปดบวก 

0.0004829 จุด 

 มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญโดยการเพิ่มข้ึนของมูลคาการซื้อขายของสถาบันทุกๆ 1 พัน 

ลานบาท จะสงผลใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับเพิ่มข้ึนรอยละ 

0.14 ตอเดือน จากผลงานวิจัยดังกลาวตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไว และสอดคลองกับผลงานวิจัยของ ฐก

ฤต กาญจนสําราญวงศ (2558) ท่ีใชขอมูลรายวัน ต้ังแตวันท่ี 29 กรกฎาคม พ.ศ. 2556 ถึงวันท่ี 13 

มีนาคม พ.ศ.2558 พบวาถาการเพิ่มข้ึนของมูลคาการซื้อขายของสถาบันทุกๆ 1 พันลานบาท จะทํา

ใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยปรับตัวเพิ่มข้ึน 0.392 จุด 

จากการวิเคราะหตัวแปรอิสระดวยสมการถดถอยเชิงพหุ จะเห็นไดวามูลคาการซื้อสุทธิของ

นักลงทุนตางชาติและมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากนักลงทุนท้ัง 2 ประเภทเปนนักลง 

ทุนท่ีมีปริมาณและมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯตอวันสูง จึงทําใหการซื้อขายของ

นักลงทุนท้ัง 2 ประเภท สงผลกระทบตอราคาของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯหรือดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 โดยตรง 

สําหรับตัวแปรควบคุมท้ัง 5 ตัว สามารถสรุปผลไดดังนี ้

 อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งไมตรงตามสมมติฐานท่ีต้ังไวสอดคลองกับผลวิจัย

งานวิจัยของหนึ่งฤทัย นวลศรีและนัฎวดี แปนนอย (2558) ท่ีพบวาอัตราแลกเปล่ียนไมมีความสัมพันธ

กับการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 แตขัดแยงกับผลงานวิจัยของปรียานุช ศรียุกตนิ

รันดร และ กฤษฎาภรณ รุจิธํารงกุล (2556) ท่ีพบวา อัตราแลกเปล่ียนมีความสัมพันธในทิศทางตรง 

กันขามกับการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ขอสันนิฐานท่ีอาจจะทําใหอัตราการ

เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เนื่องจากชวงเวลาท่ีทําการศึกษาสวนใหญครอบคลุมชวงเวลากอนและ
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หลังภาวะวิกฤตเศรษฐกิจยุโรป และสหรัฐอเมริกาฯ และมีเปล่ียนแปลงทิศทางการเคล่ือนยายเงิน

ลงทุนของนักลงทุนตางชาติ คือ ภายหลังวิกฤตเศรษฐกิจในระยะแรกนักลงทุนตางชาติทําการขาย

หลักทรัพยเพื่อนําเงินออกจากประเทศไทยสงผลใหดัชนีSET50ปรับตัวลดลง และอัตราแลกเปล่ียนเงิน

ท่ีมีประสิทธิภาพปรับตัวลดลง (คาเงินบาทออนคาลง) ตอมาภายหลังยุโรป และสหรัฐอเมริกาฯ ทํา

การอัดฉีดสภาพคลองเขาระบบ ทําใหนักลงทุนตางชาติหันมาลงทุนในกลุมประเทศกําลังพัฒนาท่ี

เศรษฐกิจมีความแข็งแกรงและใหอัตราผลตอบแทนท่ีดีกวา สงผลใหดัชนีตลาดหุนของกลุมประเทศ

กําลังพัฒนารวมถึงประเทศไทยปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน ทําใหอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพปรับตัว

เพิ่มข้ึนเชนเดียวกัน จึงอาจกลาวไดวาการเปล่ียนแปลงของดัชนีหลักทรัพย SET50 ตางหากท่ีสงผลกร

ทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ โดยพบวาหากราคาน้ํามันเพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลให

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.09 ตอเดือน จากผลงาน 

วิจัยดังกลาวตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไว แตเปนไปในทิศทางตรงกันขาม สอดคลองกับผลการวิจัยของ

หนึ่งฤทัย นวลศรีและ นัฎวดี แปนนอย (2558) พบวา ราคาน้ํามันมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญใน

ทิศทางเดียวกันกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งโดยปกติจะพบวาราคาน้ํามันมีความสัมพันธในเชิง

ลบตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย ท้ังนี้ ขอสันนิษฐานท่ีอาจจะทําใหอัตราการเปล่ียน 

แปลงของราคาน้ํามันมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

อยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดของหลักทรัพยในกลุมพลังงาน มีมูลคา

ตลาดสูงจึงสงผลตอดัชนีตลาดหลักทรัพยไดมากกวาหลักทรัพยท่ีมีมูลคาตลาดตํ่า โดยเมื่อราคาน้ํามัน

ปรับตัวสูงข้ึนราคาหลักทรัพยของกลุมพลังงานจะปรับตัวสูงข้ึนตาม สงผลใหดัชนีตลาดหลักทรัพย

ปรับตัวเพิ่มข้ึนเมื่อนักลงทุนโดยท่ัวไปเห็นดัชนีตลาดหลักทรัพยเปล่ียนแปลงไปในทิศทางบวก นักลง 

ทุนสวนใหญมองวาเปนสัญญาณท่ีดี เพราะเขาใจวาตลาดโดยภาพรวมกําลังดีข้ึน จึงกลาเส่ียงลงทุนใน

หลักทรัพยมากข้ึน และสงผลใหราคาหลักทรัพยในตลาดก็ปรับตัวข้ึนตามไปดวยอยางไรก็ตามดัชนี

ตลาดหลักทรัพยจะปรับข้ึนเพียงระยะส้ันเทานั้น 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํามีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญโดยหากราคาทองคําปรับเพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลทําให

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.23 ตอเดือน ซึ่ง

เปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว แตในทิศทางตรงกันขาม และไมสอดคลองกับงานวิจัยของหนึ่งฤทัย นวล

ศรี และนัฏวดี แปนนอย (2558) ท่ีพบวาราคาทองคํา ไมมีความสัมพันธกับดัชนีราคาหลักทรัพย 

SET50 ขณะท่ีงานวิจัยนี้พบวา อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํามีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ โดยขอสันนิษฐานท่ีอาจจะทําใหอัตรา
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การเปล่ียนแปลงของราคาทองคํามีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย 

SET50 เนื่องจากงานวิจัยนี้ทําการศึกษาชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษาสวนใหญครอบคลุมชวงหลัง

สหรัฐอเมริกาฯ ประสบภาวะวิกฤตและคาเงินสกุลดอลลารสหรัฐอเมริกาฯ ออนคาลงมากเมื่อเทียบ

กับคาเงินสกุลตางประเทศอื่นๆ สงผลใหธนาคารกลางของประเทศตางๆ นักลงทุนสถาบัน และนักทุน

รายยอยหันมาลงทุนในทองคํา ทดแทนการถือเงินหรือสินทรัพยในสกุลดอลลารสหรัฐอเมริกาฯ ซึ่งทํา

ใหราคาทองคําในตลาดโลกปรับตัวสูงข้ึนอยางตอเนื่อง ในขณะเดียวกัน ภายหลังจากเศรษฐกิจยุโรป 

และสหรัฐอเมริกาฯ ประสบภาวะวิกฤต นักลงทุนตางชาติหันมาลงทุนในกลุมประเทศกําลังพัฒนาท่ี

เศรษฐกิจมีความแข็งแกรงและใหอัตราผลตอบแทนท่ีดีกวา สงผลใหดัชนีตลาดหุนของกลุมประเทศ

กําลังพัฒนารวมถึงประเทศไทยปรับตัวเพิ่มสูงข้ึนเชนเดียวกันในชวงเวลาดังกลาว 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญโดยพบวาหากดัชนีความเช่ือมั่นผู บริโภคเพิ่ม 

ข้ึนรอยละ 1 จะสงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ0.04 ตอเดือนจากผลงาน 

วิจัยดังกลาวตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไวและสอดคลองกับงานวิจัยของ วิโรจน เดชะผล (2552) ท่ีใช   

ขอมูลรายเดือน ระหวางเดือนมกราคม พ.ศ. 2544 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2551 พบวาหากดัชนีความ

เช่ือมั่นผูบริโภคเพิ่มข้ึนรอยละ1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.12 ตอเดือน ซึ่งสูงกวาผลงานวิจัยนี้ท่ีทําการศึกษาในชวงระยะ 

เวลาท่ีสวนใหญเศรษฐกิจโลกประสบภาวะวิกฤต และมีผันผวนทางเศรษฐกิจคอนขางมากซึ่งสงผล

กระทบอยางมากตอความมั่นใจของนักลงทุนท้ังในและตางประเทศจึงอาจทําใหดัชนีความเช่ือมั่น

ผูบริโภคซึ่งเปนปจจัยภายในประเทศมีความสําคัญลดลงในมุมมองของนักลงทุน 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคไมมีผลอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว สอดคลองกับผลงานวิจัย

ของ วิโรจน เดชะผล (2552) ท่ีใชขอมูลรายเดือน ระหวางเดือนมกราคม พ.ศ. 2544 ถึงเดือนธันวาคม 

พ.ศ. 2551 พบวา ดัชนีราคาผูบริโภคไมสงผลอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตอดัชนีตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยขอสันนิษฐานท่ีอาจจะทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคไมมีนัย 

สําคัญทางสถิติตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เนื่องจากมาตรา การการชวย 

เหลือคาครองชีพของรัฐบาล ไดแก คาน้ําประปา คาไฟฟา รถเมลฟรี รถไฟฟรี การตรึงราคาแกสหุง

ตม และการชวยเหลือคาชุดนักเรียน อุปกรณการเรียนและการดูแลราคาสินคาของกระทรวงพาณิชย

อยางใกลชิด ทําใหดัชนีราคาผูบริโภคไมสามารถสะทอนระดับราคาในระบบเศรษฐกิจไดอยางแทจริง 

ตัวแปรนี้จึงไมเปนไปตามสมมติฐานของสมการ 
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อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส มีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ 

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ โดยพบวา หากดัชนีดาวโจนสปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 1 

จะทําใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.26 จากผลการวิจัยดังกลาว ตรงกับสมมติฐาน

ท่ีไดต้ังไว และสอดคลองกับงานวิจัยของ สมยศ กิตติสุขเจริญ (2558) ท่ีไดทําการศึกษาเปนรายวัน 

ชวงเวลา 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2554 จนถึงวันท่ี 30 มิถุนายน พ.ศ. 2558 พบวา หากดัชนีอุตสาหกรรม

ดาวโจนสปดสูงข้ึน 1 จุด จะทําใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปดสูงข้ึน 0.0069126 จุด เนื่องจาก

ดัชนีดาวโจนสซึ่งถือเปนตัวช้ีวัดสําคัญของสภาวะเศรษฐกิจโลกปรับเพิ่มสูงข้ึนจึงสงผลบวกตอความ

เช่ือมั่นภาคเศรษฐกิจและภาคการลงทุนท่ัวโลก และมีการลงทุนในตลาดทุนเพิ่มมากข้ึน ทําใหนัก

ลงทุนในประเทศมีความเช่ือมั่นตอภาวะเศรษฐกิจและลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมาก

ข้ึนสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึน  

 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ มีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ 

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ โดยหากดัชนีนิกเคอิปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ1 จะทําให

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.24จากผลการวิจัยดังกลาว 

ตรงกับสมมติฐานท่ีไดต้ังไวซึ่งสอดคลองและมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับงานวิจัยของ สมยศ 

กิตติสุขเจริญ (2558) ท่ีไดทําการศึกษาเปนรายวัน ชวงเวลา 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2554 จนถึงวันท่ี 30 

มิถุนายน พ.ศ. 2558 พบวาหากดัชนีนิกเคอิปดสูงข้ึน 1 จุด จะทําใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปด

สูงข้ึน 0.0047785 จุดเนื่องจากดัชนีนิกเคอิซึ่งนักลงทุนใชเปนตัวช้ีวัดสําคัญของสภาวะเศรษฐกิจใน

แถบเอเซีย หากดัชนีนิกเคอิเพิ่มสูงข้ึนนักลงทุนจะคาดการณวาสภาพการลงทุนในขณะนั้นนาลงทุน 

และกลานําเงินมาลงทุนในตลาดหลักทรัพยมากข้ึน 

 

5.3 ขอเสนอแนะ 

งานวิจัยเรื่องนีไ้ดใหขอมูลเกี่ยวกับอิทธิพลของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติและ

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน รวมถึงปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสําคัญ ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมี

ประสิทธิภาพ ราคาน้ํามัน ราคาทองคํา ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีดาวโจนส 

ดัชนีฮั่งเส็ง และดัชนีนิกเคอิ ท่ีมีผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งผลการ 

วิจัยนี้จะเปนประโยชนแกผูท่ีเกี่ยวของ ไดแก นักลงทุน ภาคธุรกิจท่ีเกี่ยวของ ตลอดจนหนวยงานภาค 

รัฐสามารถนําผลการศึกษาไปใชประโยชน โดยนักลงทุน สามารถนําผลท่ีไดไปใชคาดการณประกอบ 

การตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ สวนประโยชนแกภาคธุรกิจท่ีเกี่ยวของ 

อาทิเชน บริษัทหลักทรัพย บริษัทประกันภัย เปนตน สามารถนําผลการศึกษาไปใชแนะนําการลงทุน 

และจัดสรรเงินลงทุนไดอยางมีประสิทธิภาพอีกท้ังยังมีประโยชนตอหนวยงานภาครัฐท่ีเกี่ยวของ อาทิ

เชน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ธนาคารแหงประเทศไทย สํานักงานคณะ กรรมการกํากับหลัก 
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ทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต) สามารถนําขอมูลท่ีไดไปเปนแนวทางในการพิจารณาเกี่ยวกับการ

วางแผนนโยบายการดําเนินงานของตลาดทุนในประเทศไทยใหสอดคลองกับสถานการณตางๆไดอยาง

เหมาะสม 

อยางไรก็ตามงานวิจัยนี้มีขอจํากัดบางประการท่ีผูสนใจควรทราบกอนนํางานวิจัยนี้ไปใช

ประโยชนไดแก งานวิจัยนี้มุงนําเสนอขอมูลเปนรายเดือนจึงทําใหมีขอจํากัดดานขอมูล เชน รายได

ประชาติผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP) ดัชนีความเช่ือมั่นทางเศรษฐกิจ ซึ่งมีการประกาศเปน

รายไตรมาส รายครึ่งป และประจําป จึงขาดปจจัยสําคัญในสวนนี้ไป ดังนั้นผูสนใจควรระมัดระวังใน

การนํางานวิจัยนีไ้ปใชอีกท้ัง งานวิจัยนี้นําเสนอในภาพรวมของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ฉะนั้นผล

วิจัยจึงไมไดสะทอนบริษัทท้ังหมดท่ีอยูในตลาดหลักทรัพย และทายสุดงานวิจัยนี้ไมไดคํานึงถึงอิทธิพล

ของปจจัยทางเศรษฐกิจ สังคม และการเมือง ท่ีสงผลตอบรรยากาศการลงทุนภายในประเทศซึ่งจะ

สงผลกระทบตอระดับราคาหลักทรัพยโดยรวม 

สําหรับขอเสนอแนะตองานวิจัยในอนาคต ผูสนใจอาจทําการศึกษาปจจัยอื่นๆท่ีสงผลตอดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มเติม เชน ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 Index Future เปนตนอาจขยาย

การศึกษาเปนรายไตรมาส รายป เพื่อสามารถนําเอาปจจัยดานรายไดประชาชาติ ผลิตภัณฑมวลรวม

ในประเทศ (GDP) ดัชนีความเช่ือมั่นทางเศรษฐกิจอื่นๆมาศึกษาเพิ่มเติม หรือทําการศึกษาเปนรายวัน

เพื่อใหเห็นภาพกวางข้ึนในเชิงลึก นอกจากนี้อาจทําการศึกษาโดยแบงชวงเวลาท่ีทําการศึกษาออกเปน

กอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจและหลังเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ เพื่อศึกษาวาความสัมพันธของตัวแปรท่ีมีตอดัชนี

ราคาหลักทรัพยนั้นเปล่ียนแปลงไปหรือไม โดยใชวิธีวิจัยเดิมในการทําการศึกษาซึ่งจะชวยตอยอดองค

ความรูเกี่ยวกับตลาดทุนในประเทศไทยซึ่งจะเปนประโยชนอยางยิ่งตอท้ังภาครัฐและเอกชน 
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ขอมูลรายเดือนท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 
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ขอมูลรายเดือน(กอนแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 

SET50 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY

1 31/1/2005 491.42 47,920.66 -17,389.84 89 48.2 424.35 45.6 80.40 10489.94 11387.59

2 28/2/2005 522.64 31,619.39 -9,853.37 89.85 51.75 436.60 51.5 80.80 10766.23 11740.6

3 31/3/2005 472.86 -10,141.04 -2,563.08 89.26 55.4 428.10 41 81.60 10503.76 11668.95

4 30/4/2005 458.2 -7,149.84 -4,329.11 88.06 49.72 433.23 24.5 82.20 10192.51 11008.9

5 31/5/2005 461.84 -3,014.13 2,096.36 87.49 51.97 415.76 27.9 82.70 10467.48 11276.59

6 30/6/2005 471.66 16,657.27 -5,696.23 86.27 56.5 436.20 23.7 82.90 10274.97 11584.01

7 31/7/2005 477.15 13,759.63 -6,142.40 85.47 60.57 427.90 13.2 84.20 10640.91 11899.6

8 31/8/2005 495.78 17,879.60 -8,988.80 85.75 68.94 432.01 22.6 84.80 10481.6 12413.6

9 30/9/2005 511.89 12,978.50 -47.18 86.31 66.24 473.30 13.8 85.40 10568.7 13574.3

10 31/10/2005 477.4 -26,711.22 4,333.80 87.77 59.76 472.53 19.7 85.70 10440.07 13606.5

11 30/11/2005 467.28 2,925.36 1,315.31 88.22 57.32 494.80 24.8 85.00 10805.87 14872.15

12 31/12/2005 502.85 21,817.50 -3,939.01 87.94 61.04 513.30 29.4 84.90 10717.5 16111.43

13 31/1/2006 540.02 74,815.86 -24,457.70 89.68 67.92 569.79 26.3 85.10 10864.86 16649.82

14 28/2/2006 524.62 19,088.07 -4,664.67 90.55 61.41 556.75 25.8 85.30 10993.41 16205.43

15 31/3/2006 509.12 -309.18 -212.57 91.4 66.63 585.93 17.6 86.20 11109.32 17059.66

16 30/4/2006 533.86 18,437.97 -2,182.87 93.05 71.88 638.32 14.7 87.20 11367.14 16906.23

17 31/5/2006 492.52 -34,410.69 12,538.09 91.14 71.29 648.58 12.3 87.80 11168.31 15467.33

18 30/6/2006 471.54 -13,065.57 7,174.39 91.59 73.93 600.25 12.8 87.80 11150.22 15505.18

19 31/7/2006 482.63 9,671.37 -8,866.97 92.36 74.4 634.58 13.5 88.00 11185.68 15456.81

20 31/8/2006 482.43 9,382.36 -4,521.31 92.99 70.26 622.7 15.2 88.00 11381.15 16140.76

21 30/9/2006 480.3 10,883.77 -1,039.05 93.77 62.91 601.8 18 87.70 11679.07 16127.58

22 31/10/2006 504.55 18,269.98 -5,467.04 94.37 58.73 601.1 27.8 88.10 12080.73 16399.39

23 30/11/2006 515.93 2,605.77 4,675.67 95.39 63.13 638.8 29.8 88.00 12221.93 16274.33

24 31/12/2006 473.27 -31,923.72 14,266.70 96.37 61.05 635.3 26.9 88.00 12463.15 17225.83

25 31/1/2007 456.89 11,810.90 -7,307.14 96.82 58.14 646.5 24 87.70 12621.69 17383.42

26 28/2/2007 475.66 17,531.10 -5,516.79 97.28 61.79 676.15 23.7 87.40 12268.63 17604.12

27 31/3/2007 471.93 1,282.16 3,773.25 98.38 65.87 663.5 17.8 87.90 12354.35 17287.65

28 30/4/2007 491.97 11,715.22 299.32 98.33 65.71 678.02 17.7 88.80 13062.91 17400.41

29 31/5/2007 523.4 24,306.11 -5,263.75 99.06 64.01 656.95 17.9 89.50 13627.64 17875.75

30 30/6/2007 550.01 30,880.11 -4,917.72 99.54 70.68 650.9 16.7 89.50 13408.62 18138.36

31 31/7/2007 617.33 30,077.92 -6,210.17 101.11 78.21 666.9 13.3 89.50 13211.99 17248.89

32 31/8/2007 586.31 -35,407.20 9,313.97 99.46 74.04 668.8 14.7 89.00 13357.74 16569.09

33 30/9/2007 616.03 3,110.29 1,418.32 98.31 81.66 738.48 15.2 89.50 13895.63 16785.69

34 31/10/2007 672.79 13,644.86 -3,507.67 97.41 94.53 783.75 16.6 90.30 13930.01 16737.63

35 30/11/2007 622.63 -38,223.57 11,976.67 96.5 88.71 794.35 13.5 90.70 13371.72 15680.67

การเปลี่ยนแปลงของ

วัน/เดือน/ปลําดับ
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ขอมูลรายเดือน(กอนแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 

SET50 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY

35 30/11/2007 622.63 -38,223.57 11,976.67 96.5 88.71 794.35 13.5 90.70 13371.72 15680.67

36 31/12/2007 630.73 -15,709.44 9,705.87 97.49 95.98 836.7 18.3 90.70 13264.82 15307.78

37 31/1/2008 567.17 -35,163.87 8,636.02 97.65 91.75 923.78 16.7 91.50 12650.36 13592.47

38 28/2/2008 614.37 31,334.25 -12,535.79 98.64 101.84 971.65 18 92.10 12266.39 13603.02

39 31/3/2008 587.61 -10,059.67 -139.89 99.82 101.58 934.94 17.9 92.60 12262.89 12525.54

40 30/4/2008 599.3 -65.12 -1,198.86 99.23 113.46 864.93 12.2 94.20 12820.13 13849.99

41 31/5/2008 597.82 159.76 -5,061.04 98.47 127.35 882.5 9.4 96.30 12638.32 14338.54

42 30/6/2008 548.95 -36,544.91 12,921.93 95.61 140 934.01 8.6 97.30 11350.01 13481.38

43 31/7/2008 473.85 -35,855.22 11,597.94 94.17 124.08 909.8 7.8 97.70 11378.02 13376.81

44 31/8/2008 485.25 -11,360.32 7,881.00 95.23 115.46 836.05 9.9 94.80 11543.55 13072.87

45 30/9/2008 417.23 -27,559.49 8,279.58 95.51 100.64 894.45 11.5 94.90 10850.66 11259.86

46 31/10/2008 288.76 -15,604.07 575.00 97.62 67.81 729.75 11.7 93.80 9325.01 8576.98

47 30/11/2008 279.83 -9,592.16 702.99 97.3 54.43 813.75 10.1 92.60 8829.04 8512.27

48 31/12/2008 316.45 -12,035.50 13,517.92 95.47 44.6 865.95 10.2 91.10 8776.39 8859.56

49 31/1/2009 303.59 -4,218.90 -4,695.53 95.88 41.68 927.85 13.1 91.10 8000.86 7994.05

50 28/2/2009 299.58 -3,475.64 -527.89 96.81 44.76 942.32 13 92.00 7062.93 7568.42

51 31/3/2009 300.2 2,148.12 -1,461.64 96.6 49.66 919.25 10.1 92.40 7608.92 8109.53

52 30/4/2009 346.81 3,815.99 659.33 96.08 51.12 889.62 10.6 93.30 8168.12 8828.26

53 31/5/2009 398.36 8,089.73 -2,695.76 96.17 66.31 975.45 11.5 93.10 8500.33 9522.5

54 30/6/2009 430.35 13,834.69 -6,102.41 96.59 69.89 940.2 10.8 93.40 8447 9958.44

55 31/7/2009 449.91 9,040.20 -3,080.34 96.33 69.45 954 10.1 93.40 9171.61 10356.83

56 31/8/2009 467.27 2,995.84 1,631.82 95.85 69.96 954.1 10.2 93.80 9496.28 10492.53

57 30/9/2009 511.82 22,994.86 -6,926.23 95.04 70.61 1002.76 14.8 94.00 9712.28 10133.23

58 31/10/2009 483.67 655.45 -911.33 94.9 77 1,045.45 18 94.10 9712.73 10034.74

59 30/11/2009 483.54 -13,135.17 6,925.18 94.72 77.28 1,172.43 16.7 94.40 10344.84 9345.55

60 31/12/2009 520.69 -4,514.18 14,881.65 95.45 79.36 1,104.70 20.7 94.30 10428.05 10546.44

61 31/1/2010 490.77 -7,484.94 -8,209.92 96.27 72.89 1,081.20 27.4 94.84 10067.33 10198.04

62 28/2/2010 507.68 5,421.73 5,857.77 96.81 79.66 1,117.59 24.9 95.37 10325.26 10126.03

63 31/3/2010 558.28 44,600.28 -9,342.64 98.35 83.76 1,109.34 19.3 95.59 10856.63 11089.94

64 30/4/2010 538.93 -4,094.03 -4,322.42 99.17 86.15 1,179.03 15.3 96.06 11008.61 11057.4

65 31/5/2010 524.14 -58,745.12 10,751.87 100.46 73.97 1,213.60 13.1 96.25 10136.63 9768.7

66 30/6/2010 547.46 2,974.70 4,632.89 100.7 75.63 1,243.61 19.9 96.50 9774.02 9382.64

67 31/7/2010 583.83 6,878.98 -3,659.73 99.17 78.95 1,181.00 21.2 96.65 10465.94 9537.3

68 31/8/2010 622.67 16,019.48 -7,890.67 99.81 71.92 1,234.03 21.9 96.88 10014.72 8824.06

69 30/9/2010 674.42 36,008.45 -14,983.18 101.72 79.97 1,313.75 24.6 96.81 10788.05 9369.35

70 31/10/2010 677.52 15,477.49 -7,870.31 102.07 81.43 1,359.40 24.6 96.83 11118.49 9202.45

ลําดับ วัน/เดือน/ป

การเปลี่ยนแปลงของ
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ขอมูลรายเดือน(กอนแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 

SET50 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY

71 30/11/2010 698.46 -6,274.40 9,925.28 102.75 84.11 1,372.64 24.90 97.04 11006.02 9937.04

72 31/12/2010 720.19 30,941.19 9,911.42 102.72 91.38 1,421.40 23.70 97.19 11577.51 10228.92

73 31/1/2011 668.58 -28,629.97 -7,005.29 100.25 92.19 1,329.88 20.3 97.72 11891.93 10237.92

74 28/2/2011 690.89 8,453.55 -2,365.17 99.27 96.97 1,411.04 19.3 98.11 12226.34 10624.09

75 31/3/2011 735.98 19,599.07 8,867.59 99.64 106.72 1,433.18 17.00 98.59 12319.73 9755.1

76 30/4/2011 770.69 29,505.72 -15,769.17 99.85 113.93 1,563.70 17.10 99.95 12810.54 9849.74

77 31/5/2011 754.08 -16,706.31 3,501.59 98.56 102.7 1,538.05 20.00 100.29 12569.79 9693.73

78 30/6/2011 729.78 -26,898.95 7,822.79 97.46 95.42 1,510.40 21.20 100.42 12414.34 9816.09

79 31/7/2011 794.01 37,870.62 -12,253.90 98.36 95.7 1,627.05 29.10 100.60 12143.24 9833.03

80 31/8/2011 747.07 -42,039.37 -6,781.10 98.38 88.81 1,831.95 30.20 101.04 11613.53 8955.2

81 30/9/2011 636.3 -16,506.06 -4,559.77 98.38 79.2 1,623.79 29.6 100.70 10913.38 8700.29

82 31/10/2011 691.97 30,802.23 2,011.15 97.55 93.19 1,718.30 23.8 100.89 11955.01 8988.39

83 30/11/2011 697.33 -12,584.48 -679.32 97.79 100.36 1,705.10 18.5 101.11 12045.68 8434.61

84 31/12/2011 718.4 12,014.54 -1,938.90 97.65 98.83 1,564.91 21.20 100.62 12217.56 8455.35

85 31/1/2012 757.45 2,974.44 1,518.64 96.14 98.48 1,738.09 24.20 101.02 12632.91 8802.51

86 29/2/2012 818.78 46,434.05 -15,344.94 97.95 107.07 1,783.80 25.80 101.39 12952.07 9723.24

87 31/3/2012 842.91 33,361.63 -20,420.73 99.31 103.02 1,668.15 23.00 101.99 13212.04 10083.56

88 30/4/2012 863.82 1,181.99 -2,396.45 98.58 104.87 1,663.71 24.30 102.42 13213.63 9520.89

89 31/5/2012 791.54 -14,744.06 -7,689.30 97.91 86.53 1,566.10 27.40 102.82 12393.45 8542.73

90 30/6/2012 814.38 -5,666.35 6,009.04 97.77 84.96 1,597.45 27.60 102.99 12880.09 9006.78

91 31/7/2012 828.67 295.96 -6,648.16 97.6 88.06 1,624.90 29.10 103.35 13008.68 8695.06

92 31/8/2012 840.32 -2,086.99 -3,478.01 97.78 96.47 1,691.85 29.50 103.76 13090.84 8839.91

93 30/9/2012 886.58 3,266.26 4,239.01 98.15 92.19 1,772.25 30.20 104.10 13437.13 8870.16

94 31/10/2012 879.06 -17,891.92 7,885.68 98.87 86.24 1,720.73 34.50 104.24 13096.46 8928.29

95 30/11/2012 898.81 6,173.30 10,557.49 99.37 88.91 1,714.98 36.60 103.87 13025.58 9446.01

96 31/12/2012 945.39 23,090.02 1,465.34 99.73 91.82 1,664.46 35.40 104.27 13104.14 10395.18

97 31/1/2013 988.21 15,037.03 4,471.62 102.59 97.49 1,674.92 33.10 104.44 13860.58 11138.66

98 28/2/2013 1,014.03 -17,387.09 15,360.37 104.67 92.05 1,588.75 32.40 104.66 14054.49 11559.36

99 31/3/2013 1,024.92 6,244.48 12,153.42 106.77 97.23 1,597.50 37.90 104.73 14578.54 12397.91

100 30/4/2013 1,055.62 -19,839.32 6,263.45 108.78 93.46 1,473.41 42.20 104.90 14839.8 13860.86

101 31/5/2013 1,029.01 -5,147.36 3,356.00 106.95 91.97 1,387.80 40.10 105.15 15115.57 13774.54

102 30/6/2013 982.99 -55,492.29 28,617.80 103.24 96.56 1,234.53 39.10 105.31 14909.6 13677.32

103 31/7/2013 966.03 498.32 -10,324.70 103.23 105.03 1,332.17 37.00 105.42 15499.54 13668.32

104 31/8/2013 882.98 -39,939.09 11,369.58 101.55 107.65 1,395.27 36.00 105.41 14810.31 13388.86

105 30/9/2013 940.88 9,606.01 12,218.92 101.31 102.33 1,336.03 34.90 105.58 15129.67 14455.8

ลําดับ วัน/เดือน/ป

การเปลี่ยนแปลงของ
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ขอมูลรายเดือน(กอนแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 

 

 

 

 

SET50 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY

106 31/10/2013 987.06 1,167.64 -2,325.82 101.67 96.38 1,335.89 36.20 105.76 15545.75 14327.94

107 30/11/2013 935.22 -48,074.94 10,071.40 101.3 92.72 1,253.35 35.10 105.86 16086.41 15661.87

108 31/12/2013 883.4 -40,584.39 16,931.08 99.84 98.42 1,202.74 33.60 106.01 16576.66 16291.31

109 31/1/2014 866.34 -13,665.35 3,475.45 98.6 97.49 1,244.55 29.50 106.46 15698.85 14914.53

110 28/2/2014 899.51 -21,376.78 14,148.09 99.18 102.59 1,326.39 26.70 106.71 16321.71 14841.07

111 31/3/2014 935.76 14,253.82 -3,670.54 99.89 101.58 1,294.20 27.50 106.94 16457.66 14827.83

112 30/4/2014 959.51 15,872.37 3,129.56 99.93 99.74 1,291.48 29.80 107.47 16580.84 14304.11

113 31/5/2014 952.2 -35,760.26 18,011.84 99.03 102.71 1,249.68 28.50 107.90 16717.17 14632.38

114 30/6/2014 999.62 -357.42 6,822.69 99.31 105.37 1,313.36 38.40 107.79 16826.6 15162.1

115 31/7/2014 1,006.97 13,765.63 -15,155.96 100.29 98.17 1,295.10 41.40 107.70 16563.3 15620.77

116 31/8/2014 1,044.25 2,398.49 10,095.62 101.17 95.96 1,287.32 44.00 107.61 17098.45 15424.59

117 30/9/2014 1,057.22 21,116.58 -5,430.23 102.29 91.16 1,207.26 45.80 107.43 17042.9 16173.52

118 31/10/2014 1,053.22 -16,139.35 12,345.63 102.43 80.54 1,172.94 46.10 107.32 17390.52 16413.76

119 30/11/2014 1,069.36 11,046.60 3,599.59 103.71 66.15 1,167.38 44.20 107.19 17828.24 17459.85

120 31/12/2014 1,001.01 -27,738.81 24,052.19 105.25 53.27 1,198.87 44.20 106.65 17823.07 17450.77

121 31/1/2015 1,050.29 -4,299.88 9,784.66 107 48.24 1,283.79 43.30 106.02 17164.95 17674.39

122 28/2/2015 1,042.80 -6,898.14 -3,528.17 108.4 49.76 1,213.18 42.40 106.15 18132.7 18797.94

123 31/3/2015 997.66 2,741.59 -2,657.48 109.67 47.6 1,185.32 40.00 106.33 17776.12 19206.99

124 30/4/2015 1,006.10 129.68 16,437.11 109.29 59.63 1,203.11 38.80 106.35 17840.52 19520.01

125 31/5/2015 985.37 3,147.24 4,365.72 105.46 60.3 1,190.58 38.90 106.53 18010.68 20563.15

126 30/6/2015 989.21 -10,487.63 8,259.11 105.97 59.47 1,173.34 38.90 106.64 17619.51 20235.73

127 31/7/2015 950.42 -26,424.71 9,017.64 105.01 47.12 1,095.80 33.70 106.57 17689.86 20585.24

128 31/8/2015 905.68 -44,300.61 13,888.16 103.22 49.2 1,132.26 34.60 106.33 16528.03 18890.48

129 30/9/2015 868.71 -21,150.00 1,685.28 101.97 45.09 1,123.41 35.40 106.28 16284.7 17388.15

130 31/10/2015 899.52 208.51 -5,201.48 102.08 46.59 1,142.11 36.20 106.49 17663.54 19083.1

131 30/11/2015 869.38 -14,483.18 7,920.34 103.27 41.65 1,056.40 37.60 106.15 17719.92 19747.47

132 31/12/2015 813.55 -32,528.41 19,083.75 102.85 37.04 1,062.55 37.2 105.74 17425.03 19033.71

ลําดับ วัน/เดือน/ป

การเปลี่ยนแปลงของ
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ขอมูลรายเดือน(หลังแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 

SET50 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY

1 31/1/2005 4.852 47.921 -17.390 1.378 10.932 -3.150 2.935 0.112 -2.718 -0.881

2 28/2/2005 6.353 31.619 -9.853 0.955 7.365 2.887 12.939 0.498 2.634 3.100

3 31/3/2005 -9.525 -10.141 -2.563 -0.657 7.053 -1.947 -20.388 0.990 -2.438 -0.610

4 30/4/2005 -3.100 -7.150 -4.329 -1.344 -10.253 1.198 -40.244 0.735 -2.963 -5.656

5 31/5/2005 0.794 -3.014 2.096 -0.647 4.525 -4.033 13.878 0.608 2.698 2.432

6 30/6/2005 2.126 16.657 -5.696 -1.394 8.717 4.916 -15.054 0.242 -1.839 2.726

7 31/7/2005 1.164 13.760 -6.142 -0.927 7.204 -1.903 -44.304 1.568 3.561 2.724

8 31/8/2005 3.904 17.880 -8.989 0.328 13.819 0.961 71.212 0.713 -1.497 4.319

9 30/9/2005 3.249 12.978 -0.047 0.653 -3.916 9.558 -38.938 0.708 0.831 9.350

10 31/10/2005 -6.738 -26.711 4.334 1.692 -9.783 -0.163 42.754 0.351 -1.217 0.237

11 30/11/2005 -2.120 2.925 1.315 0.513 -4.083 4.713 25.888 -0.817 3.504 9.302

12 31/12/2005 7.612 21.817 -3.939 -0.317 6.490 3.739 18.548 -0.118 -0.818 8.333

13 31/1/2006 7.392 74.816 -24.458 1.979 11.271 11.005 -10.544 0.236 1.375 3.342

14 28/2/2006 -2.852 19.088 -4.665 0.970 -9.585 -2.289 -1.901 0.235 1.183 -2.669

15 31/3/2006 -2.955 -0.309 -0.213 0.939 8.500 5.241 -31.783 1.055 1.054 5.271

16 30/4/2006 4.859 18.438 -2.183 1.805 7.879 8.941 -16.477 1.160 2.321 -0.899

17 31/5/2006 -7.744 -34.411 12.538 -2.053 -0.821 1.607 -16.327 0.688 -1.749 -8.511

18 30/6/2006 -4.260 -13.066 7.174 0.494 3.703 -7.452 4.065 0.000 -0.162 0.245

19 31/7/2006 2.352 9.671 -8.867 0.841 0.636 5.719 5.469 0.228 0.318 -0.312

20 31/8/2006 -0.041 9.382 -4.521 0.682 -5.565 -1.872 12.593 0.000 1.748 4.425

21 30/9/2006 -0.442 10.884 -1.039 0.839 -10.461 -3.356 18.421 -0.341 2.618 -0.082

22 31/10/2006 5.049 18.270 -5.467 0.640 -6.644 -0.116 54.444 0.456 3.439 1.685

23 30/11/2006 2.255 2.606 4.676 1.081 7.492 6.272 7.194 -0.114 1.169 -0.763

24 31/12/2006 -8.269 -31.924 14.267 1.027 -3.295 -0.548 -9.732 0.000 1.974 5.847

25 31/1/2007 -3.461 11.811 -7.307 0.467 -4.767 1.763 -10.781 -0.341 1.272 0.915

26 28/2/2007 4.108 17.531 -5.517 0.475 6.278 4.586 -1.250 -0.342 -2.797 1.270

27 31/3/2007 -0.784 1.282 3.773 1.131 6.603 -1.871 -24.895 0.572 0.699 -1.798

28 30/4/2007 4.246 11.715 0.299 -0.051 -0.243 2.188 -0.562 1.024 5.735 0.652

29 31/5/2007 6.389 24.306 -5.264 0.742 -2.587 -3.108 1.130 0.788 4.323 2.732

30 30/6/2007 5.084 30.880 -4.918 0.485 10.420 -0.921 -6.704 0.000 -1.607 1.469

31 31/7/2007 12.240 30.078 -6.210 1.577 10.654 2.458 -20.359 0.000 -1.466 -4.904

32 31/8/2007 -5.025 -35.407 9.314 -1.632 -5.332 0.285 10.526 -0.559 1.103 -3.941

33 30/9/2007 5.069 3.110 1.418 -1.156 10.292 10.419 3.401 0.562 4.027 1.307

34 31/10/2007 9.214 13.645 -3.508 -0.915 15.760 6.130 9.211 0.894 0.247 -0.286

35 30/11/2007 -7.456 -38.224 11.977 -0.934 -6.157 1.352 -18.675 0.443 -4.008 -6.315

ลําดับ วัน/เดือน/ป

การเปลี่ยนแปลงของ
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ขอมูลรายเดือน(หลังแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 

 

SET50 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY

36 31/12/2007 1.301 -15.709 9.706 1.026 8.195 5.331 35.556 0.000 -0.799 -2.378

37 31/1/2008 -10.077 -35.164 8.636 0.164 -4.407 10.408 -8.743 0.882 -4.632 -11.205

38 28/2/2008 8.322 31.334 -12.536 1.014 10.997 5.182 7.784 0.656 -3.035 0.078

39 31/3/2008 -4.356 -10.060 -0.140 1.196 -0.255 -3.778 -0.556 0.543 -0.029 -7.921

40 30/4/2008 1.989 -0.065 -1.199 -0.591 11.695 -7.488 -31.844 1.728 4.544 10.574

41 31/5/2008 -0.247 0.160 -5.061 -0.766 12.242 2.031 -22.951 2.229 -1.418 3.527

42 30/6/2008 -8.175 -36.545 12.922 -2.904 9.933 5.837 -8.511 1.038 -10.194 -5.978

43 31/7/2008 -13.681 -35.855 11.598 -1.506 -11.371 -2.592 -9.302 0.411 0.247 -0.776

44 31/8/2008 2.406 -11.360 7.881 1.126 -6.947 -8.106 26.923 -2.968 1.455 -2.272

45 30/9/2008 -14.018 -27.559 8.280 0.294 -12.836 6.985 16.162 0.105 -6.002 -13.868

46 31/10/2008 -30.791 -15.604 0.575 2.209 -32.621 -18.414 1.739 -1.159 -14.060 -23.827

47 30/11/2008 -3.093 -9.592 0.703 -0.328 -19.732 11.511 -13.675 -1.279 -5.319 -0.754

48 31/12/2008 13.087 -12.035 13.518 -1.881 -18.060 6.415 0.990 -1.620 -0.596 4.080

49 31/1/2009 -4.064 -4.219 -4.696 0.429 -6.547 7.148 28.431 0.000 -8.837 -9.769

50 28/2/2009 -1.321 -3.476 -0.528 0.970 7.390 1.560 -0.763 0.988 -11.723 -5.324

51 31/3/2009 0.207 2.148 -1.462 -0.217 10.947 -2.448 -22.308 0.435 7.730 7.150

52 30/4/2009 15.526 3.816 0.659 -0.538 2.940 -3.223 4.950 0.974 7.349 8.863

53 31/5/2009 14.864 8.090 -2.696 0.094 29.714 9.648 8.491 -0.214 4.067 7.864

54 30/6/2009 8.030 13.835 -6.102 0.437 5.399 -3.614 -6.087 0.322 -0.627 4.578

55 31/7/2009 4.545 9.040 -3.080 -0.269 -0.630 1.468 -6.481 0.000 8.578 4.001

56 31/8/2009 3.859 2.996 1.632 -0.498 0.734 0.010 0.990 0.428 3.540 1.310

57 30/9/2009 9.534 22.995 -6.926 -0.845 0.929 5.100 45.098 0.213 2.275 -3.424

58 31/10/2009 -5.500 0.655 -0.911 -0.147 9.050 4.257 21.622 0.106 0.005 -0.972

59 30/11/2009 -0.027 -13.135 6.925 -0.190 0.364 12.146 -7.222 0.319 6.508 -6.868

60 31/12/2009 7.683 -4.514 14.882 0.771 2.692 -5.777 23.952 -0.106 0.804 12.850

61 31/1/2010 -5.746 -7.485 -8.210 0.859 -8.153 -2.127 32.367 0.573 -3.459 -3.303

62 28/2/2010 3.446 5.422 5.858 0.561 9.288 3.366 -9.124 0.559 2.562 -0.706

63 31/3/2010 9.967 44.600 -9.343 1.591 5.147 -0.738 -22.490 0.231 5.146 9.519

64 30/4/2010 -3.466 -4.094 -4.322 0.834 2.853 6.282 -20.725 0.492 1.400 -0.293

65 31/5/2010 -2.744 -58.745 10.752 1.301 -14.138 2.932 -14.379 0.198 -7.921 -11.655

66 30/6/2010 4.449 2.975 4.633 0.239 2.244 2.473 51.908 0.260 -3.577 -3.952

67 31/7/2010 6.643 6.879 -3.660 -1.519 4.390 -5.035 6.533 0.155 7.079 1.648

68 31/8/2010 6.653 16.019 -7.891 0.645 -8.904 4.490 3.302 0.238 -4.311 -7.478

69 30/9/2010 8.311 36.008 -14.983 1.914 11.193 6.460 12.329 -0.072 7.722 6.180

70 31/10/2010 0.460 15.477 -7.870 0.344 1.826 3.475 0.000 0.021 3.063 -1.781

ลําดับ วัน/เดือน/ป

การเปลี่ยนแปลงของ
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 ขอมูลรายเดือน(หลังแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 

SET50 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY

71 30/11/2010 3.091 -6.274 9.925 0.666 3.291 0.974 1.220 0.217 -1.012 7.983

72 31/12/2010 3.111 30.941 9.911 -0.029 8.643 3.552 -4.819 0.155 5.193 2.937

73 31/1/2011 -7.166 -28.630 -7.005 -2.405 0.886 -6.439 -14.346 0.545 2.716 0.088

74 28/2/2011 3.337 8.454 -2.365 -0.978 5.185 6.103 -4.926 0.399 2.812 3.772

75 31/3/2011 6.526 19.599 8.868 0.373 10.055 1.569 -11.917 0.489 0.764 -8.179

76 30/4/2011 4.716 29.506 -15.769 0.211 6.756 9.107 0.588 1.379 3.984 0.970

77 31/5/2011 -2.155 -16.706 3.502 -1.292 -9.857 -1.640 16.959 0.340 -1.879 -1.584

78 30/6/2011 -3.222 -26.899 7.823 -1.116 -7.089 -1.798 6.000 0.130 -1.237 1.262

79 31/7/2011 8.801 37.871 -12.254 0.923 0.293 7.723 37.264 0.179 -2.184 0.173

80 31/8/2011 -5.912 -42.039 -6.781 0.020 -7.200 12.593 3.780 0.437 -4.362 -8.927

81 30/9/2011 -14.827 -16.506 -4.560 0.000 -10.821 -11.363 -1.987 -0.337 -6.029 -2.847

82 31/10/2011 8.749 30.802 2.011 -0.844 17.664 5.820 -19.595 0.189 9.545 3.311

83 30/11/2011 0.775 -12.584 -0.679 0.246 7.694 -0.768 -22.269 0.218 0.758 -6.161

84 31/12/2011 3.022 12.015 -1.939 -0.143 -1.525 -8.222 14.595 -0.485 1.427 0.246

85 31/1/2012 5.436 2.974 1.519 -1.546 -0.354 11.066 14.151 0.398 3.400 4.106

86 29/2/2012 8.097 46.434 -15.345 1.883 8.723 2.630 6.612 0.366 2.526 10.460

87 31/3/2012 2.947 33.362 -20.421 1.388 -3.783 -6.483 -10.853 0.592 2.007 3.706

88 30/4/2012 2.481 1.182 -2.396 -0.735 1.796 -0.266 5.652 0.422 0.012 -5.580

89 31/5/2012 -8.367 -14.744 -7.689 -0.680 -17.488 -5.867 12.757 0.391 -6.207 -10.274

90 30/6/2012 2.886 -5.666 6.009 -0.143 -1.814 2.002 0.730 0.165 3.927 5.432

91 31/7/2012 1.755 0.296 -6.648 -0.174 3.649 1.718 5.435 0.350 0.998 -3.461

92 31/8/2012 1.406 -2.087 -3.478 0.184 9.550 4.120 1.375 0.397 0.632 1.666

93 30/9/2012 5.505 3.266 4.239 0.378 -4.437 4.752 2.373 0.328 2.645 0.342

94 31/10/2012 -0.848 -17.892 7.886 0.734 -6.454 -2.907 14.238 0.134 -2.535 0.655

95 30/11/2012 2.247 6.173 10.557 0.506 3.096 -0.334 6.087 -0.355 -0.541 5.799

96 31/12/2012 5.182 23.090 1.465 0.362 3.273 -2.946 -3.279 0.385 0.603 10.048

97 31/1/2013 4.529 15.037 4.472 2.868 6.175 0.628 -6.497 0.163 5.773 7.152

98 28/2/2013 2.613 -17.387 15.360 2.027 -5.580 -5.145 -2.115 0.211 1.399 3.777

99 31/3/2013 1.074 6.244 12.153 2.006 5.627 0.551 16.975 0.067 3.729 7.254

100 30/4/2013 2.995 -19.839 6.263 1.883 -3.877 -7.768 11.346 0.162 1.792 11.800

101 31/5/2013 -2.521 -5.147 3.356 -1.682 -1.594 -5.810 -4.976 0.238 1.858 -0.623

102 30/6/2013 -4.472 -55.492 28.618 -3.469 4.991 -11.044 -2.494 0.152 -1.363 -0.706

103 31/7/2013 -1.725 0.498 -10.325 -0.010 8.772 7.909 -5.371 0.104 3.957 -0.066

104 31/8/2013 -8.597 -39.939 11.370 -1.627 2.495 4.737 -2.703 -0.009 -4.447 -2.045

105 30/9/2013 6.557 9.606 12.219 -0.236 -4.942 -4.246 -3.056 0.161 2.156 7.969

ลําดับ วัน/เดือน/ป

การเปลี่ยนแปลงของ
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ขอมูลรายเดือน(หลังแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 

 
 

 

 

 

SET50 NF NI EER OIL GOLD CCI CPI DJIA NKY

106 31/10/2013 4.908 1.168 -2.326 0.355 -5.815 -0.010 3.725 0.170 2.750 -0.884

107 30/11/2013 -5.252 -48.075 10.071 -0.364 -3.797 -6.179 -3.039 0.095 3.478 9.310

108 31/12/2013 -5.541 -40.584 16.931 -1.441 6.148 -4.038 -4.274 0.142 3.048 4.019

109 31/1/2014 -1.931 -13.665 3.475 -1.242 -0.945 3.476 -12.202 0.424 -5.295 -8.451

110 28/2/2014 3.829 -21.377 14.148 0.588 5.231 6.576 -9.492 0.235 3.968 -0.493

111 31/3/2014 4.030 14.254 -3.671 0.716 -0.985 -2.427 2.996 0.216 0.833 -0.089

112 30/4/2014 2.538 15.872 3.130 0.040 -1.811 -0.210 8.364 0.496 0.748 -3.532

113 31/5/2014 -0.762 -35.760 18.012 -0.901 2.978 -3.237 -4.362 0.400 0.822 2.295

114 30/6/2014 4.980 -0.357 6.823 0.283 2.590 5.096 34.737 -0.102 0.655 3.620

115 31/7/2014 0.735 13.766 -15.156 0.987 -6.833 -1.390 7.813 -0.083 -1.565 3.025

116 31/8/2014 3.702 2.398 10.096 0.877 -2.251 -0.601 6.280 -0.084 3.231 -1.256

117 30/9/2014 1.242 21.117 -5.430 1.107 -5.002 -6.219 4.091 -0.167 -0.325 4.855

118 31/10/2014 -0.378 -16.139 12.346 0.137 -11.650 -2.843 0.655 -0.102 2.040 1.485

119 30/11/2014 1.532 11.047 3.600 1.250 -17.867 -0.474 -4.121 -0.121 2.517 6.373

120 31/12/2014 -6.392 -27.739 24.052 1.485 -19.471 2.697 0.000 -0.504 -0.029 -0.052

121 31/1/2015 4.923 -4.300 9.785 1.663 -9.442 7.083 -2.036 -0.591 -3.693 1.281

122 28/2/2015 -0.713 -6.898 -3.528 1.308 3.151 -5.500 -2.079 0.123 5.638 6.357

123 31/3/2015 -4.329 2.742 -2.657 1.172 -4.341 -2.296 -5.660 0.170 -1.967 2.176

124 30/4/2015 0.846 0.130 16.437 -0.346 25.273 1.501 -3.000 0.019 0.362 1.630

125 31/5/2015 -2.060 3.147 4.366 -3.504 1.124 -1.041 0.258 0.169 0.954 5.344

126 30/6/2015 0.390 -10.488 8.259 0.484 -1.376 -1.448 0.000 0.103 -2.172 -1.592

127 31/7/2015 -3.921 -26.425 9.018 -0.906 -20.767 -6.608 -13.368 -0.066 0.399 1.727

128 31/8/2015 -4.707 -44.301 13.888 -1.705 4.414 3.327 2.671 -0.225 -6.568 -8.233

129 30/9/2015 -4.082 -21.150 1.685 -1.211 -8.354 -0.782 2.312 -0.047 -1.472 -7.953

130 31/10/2015 3.547 0.209 -5.201 0.108 3.327 1.665 2.260 0.198 8.467 9.748

131 30/11/2015 -3.351 -14.483 7.920 1.166 -10.603 -7.505 3.867 -0.319 0.319 3.481

132 31/12/2015 -6.422 -32.528 19.084 -0.407 -11.068 0.582 -1.064 -0.386 -1.664 -3.614

ลําดับ วัน/เดือน/ป

การเปลี่ยนแปลงของ
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คาสถิติท่ีไดจากการแสดงผลของโปรแกรม 
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                 0.0000
         nky     0.6354   1.0000 
              
              
        djia     1.0000 
                                
                   djia      nky

              
                 0.0000   0.4372   0.1586   0.0001   0.4636   0.8870   0.5110
         nky     0.3505  -0.0682   0.1234   0.3349  -0.0643  -0.0125   0.0577 
              
                 0.0000   0.2501   0.6315   0.0000   0.6899   0.3366   0.2434
        djia     0.3497  -0.1008   0.0421   0.3494   0.0351  -0.0843   0.1022 
              
                 0.1744   0.0058   0.0982   0.0000   0.1000   0.0009
         cpi     0.1189  -0.2390  -0.1446   0.4046   0.1438  -0.2861   1.0000 
              
                 0.4257   0.5984   0.1080   0.3290   0.9794
         cci     0.0699  -0.0463   0.1405  -0.0856   0.0023   1.0000 
              
                 0.0329   0.0803   0.9499   0.0006
        gold     0.1858  -0.1528  -0.0055   0.2955   1.0000 
              
                 0.0000   0.0176   0.4721
         oil     0.3932  -0.2064  -0.0631   1.0000 
              
                 0.0000   0.0016
         eer     0.4042  -0.2725   1.0000 
              
                 0.0000
          ni    -0.7089   1.0000 
              
              
          nf     1.0000 
                                                                             
                     nf       ni      eer      oil     gold      cci      cpi

. pwcorr nf ni eer oil gold cci cpi djia nky,sig

                delta:  1 unit
        time variable:  month, 1 to 132
. tsset month

. *(1 variable, 132 observations pasted into data editor)

. *(6 variables, 132 observations pasted into data editor)

. *(4 variables, 132 observations pasted into data editor)

Checking http://www.stata.com for update... update available.
      2.  (/v# option or -set maxvar-) 5000 maximum variables
      1.  (/m# option or -set memory-) 50.00 MB allocated to data
Notes:

                       STATA
         Licensed to:  STATAForAll
       Serial number:  71606281563
Single-user Stata license expires 31 Dec 9999:

                                      979-696-4601 (fax)
                                      979-696-4600        stata@stata.com
                                      800-STATA-PC        http://www.stata.com
     Special Edition                  College Station, Texas 77845 USA
                                      4905 Lakeway Drive
  Statistics/Data Analysis            StataCorp
___/   /   /___/   /   /___/   11.0   Copyright 1984-2009
 /__    /   ____/   /   ____/
  ___  ____  ____  ____  ____ (R)
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MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)            -11.349            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller       cci

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)            -12.813            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller      gold

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)             -8.700            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller     oil

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)             -8.178            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller    eer

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)             -9.596            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller   ni

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)             -9.664            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller  nf

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)             -9.719            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller set50
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. 

Durbin-Watson d-statistic( 10,   132) =  1.856316

. estat dwatson

                                                                              
       _cons     .1520185    .390862     0.39   0.698    -.6217319    .9257689
         nky     .2391148   .0804964     2.97   0.004     .0797641    .3984655
        djia     .2586197   .1152457     2.24   0.027     .0304794    .4867601
         cpi    -.3166117    .695608    -0.46   0.650    -1.693637    1.060414
         cci     .0432471    .020066     2.16   0.033     .0035245    .0829698
        gold     .2341427   .0670257     3.49   0.001     .1014585    .3668268
         oil     .0946985   .0478216     1.98   0.050     .0000309    .1893661
         eer    -.3330606   .3339251    -1.00   0.321    -.9940988    .3279776
          ni     .1377553   .0569716     2.42   0.017     .0249743    .2505363
          nf     .1635609   .0266228     6.14   0.000     .1108583    .2162635
                                                                              
       set50        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]
                                                                              

       Total    5263.96986   131   40.182976           Root MSE      =  3.8582
                                                       Adj R-squared =  0.6296
    Residual    1816.05482   122  14.8856952           R-squared     =  0.6550
       Model    3447.91504     9  383.101671           Prob > F      =  0.0000
                                                       F(  9,   122) =   25.74
      Source         SS       df       MS              Number of obs =     132

. reg set50 nf ni eer oil gold cci cpi djia nky

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)             -9.512            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller          nky

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)            -10.301            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller         djia

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
                                                                              
 Z(t)             -7.427            -3.500            -2.888            -2.578
                                                                              
               Statistic           Value             Value             Value
                  Test         1% Critical       5% Critical      10% Critical
                                          Interpolated Dickey-Fuller          

Dickey-Fuller test for unit root                   Number of obs   =       131

. dfuller        cpi
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ภาคผนวก ค 

ภาพท่ี 4.1 ถึงภาพท่ี 4.9: 

กราฟแสดงการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เทียบกับปจจัยตางๆ 
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ภาพท่ี 4.1 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ มูลคาการซื้อสุทธิ 

               ของนักลงทุนตางชาติ 

 

 
 

ภาพท่ี 4.2 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ มูลคาการซื้อสุทธิ 

                ของนักลงทุนสถาบัน 
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ภาพท่ี 4.3: แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

               ของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

 

 

ภาพท่ี 4.4 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

               ของราคาน้ํามัน 
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ภาพท่ี 4.5: แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง 

                ของราคาทองคํา 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 4.6: แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

               ของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค 
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ภาพท่ี 4.7 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง    

                ของดัชนีราคาผูบริโภค 

 

ภาพท่ี 4.8: แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

               ของดัชนีดาวโจนส 
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ภาพท่ี 4.9 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

                ของดัชนีนิกเคอิ 
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