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บทคัดยอ 

 

งานวิจัยเรื่องนี้มวีัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอิทธิพลของมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ
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สถาบัน อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา อัตราการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส และอัตราการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ ลวนมีความอิทธิพลในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลัก 

ทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ในขณะท่ีอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมี

ประสิทธิภาพ และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค ไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 แตอยางใด 

 

 

คําสําคัญ: การเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50, มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุน  

            ตางชาติ, มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน, ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 



 

Wareedee,T. M.B.A ., March 2016, Graduate School. Bangkok University 

The Influence of Net Purchase of Foreign Investors and Local Institutions on the 

SET50 Index (77 pp.) 

Advisor: Asst. Prof. Supachet Chansarn, Ph. D. 

 

 

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
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งานวิจัยนี้สําเร็จไดดวยความชวยเหลือของ ผูชวยศาสตราจารย ดร.ศุภเจตน จันทรสาสน ท่ี

คอยตรวจสอบแกไข และใหคําแนะนําทุกข้ันตอนเปนอยางดีพรอมท้ังใหคําปรึกษาอันเปนประโยชน

อยางยิ่งตอการดําเนินงานวิจัยนี้ จนงานวิจัยนี้สําเร็จลุลวงดวยดี ขอบคุณในความกรุณาสละเวลาของ

อาจารยเปนอยางยิ่ง ผูศึกษามีความซาบซึ้งและขอบพระคุณเปนอยางสูงไว ณ โอกาสนี้ 

รวมถึงขอขอบพระคุณคณาจารย คณะบริหารธุรกิจ มหาวิทยาลัยกรุงเทพ ทุกทานท่ีได

ประสิทธิ์ประสาทวิชาองคความรูตางๆ ตลอดจนผูแตงตําราวิชาการตางๆ ท่ีใชในการศึกษาคนควา

และอางอิงทุกทาน ใหสามารถนําความรูท่ีไดมาประกอบการจัดทํารายงานการคนควาอิสระนี้ ผูศึกษา

มีความซาบซึ้งและขอบพระคุณเปนอยางสูงไว ณ โอกาสนี้ 

ขอกราบขอบพระคุณบิดา มารดา และพี่สาวท่ีคอยใหการสนับสนุน คําปรึกษา และความ

ชวยเหลือ ตลอดจนเปนกําลังใจในการศึกษาดวยดีตลอดมา จนกระท่ังการศึกษาคนควาอิสระฉบับนี้

เสร็จสมบูรณในท่ีสุด 

คุณคาอันพึงมีจากการศึกษาคนควาอิสระฉบับนี้ ขอมอบเปนเครื่องบูชาพระคุณบิดา มารดา 

ครู อาจารย และผูมีพระคุณทุกทาน 
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บทท่ี 1 

บทนํา 

 

1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนสถาบันท่ีมีความสําคัญในตลาดทุนทําหนาท่ีเปนแหลงระดม

เงินทุนระยะยาวใหกับธุรกิจท่ีตองการเงินทุนสําหรับธุรกิจ โดยการออกหลักทรัพยเสนอขายใหนักลง 

ทุนและประชาชนท่ัวไปท่ีมีเงินออม ถาเปนการเสนอขายหลักทรัพยเพิ่มทุนครั้งแรกหรือครั้งใหมจะ

เรียกวาเปนการขายหลักทรัพยในตลาดแรก (Primary Market) ซึ่งตลาดหลักทรัพยไมไดเปนผูทํา

หนาท่ีซื้อขายหลักทรัพยโดยตรง แตจะดูแลใหการซื้อขายดําเนินไปอยางเปนระเบียบ มีความคลองตัว 

โปรงใส และยุติธรรม การท่ีตลาดหลักทรัพยมีบทบาทสําคัญดังกลาว ทําใหหลักทรัพยท่ีเสนอขายใน

ตลาดแรกมีสภาพคลอง (Liquidity) มากข้ึน เพราะนักลงทุนหรือประชาชนท่ัวไปท่ีซื้อหลักทรัพยใน

ตลาดแรกสามารถนําหลักทรัพยดังกลาวมาทําการซื้อขายในตลาดรอง เพื่อเปล่ียนเปนเงินไดตามราคา

ท่ีถูกกําหนดข้ึนจากอุปสงคและอุปทานในขณะนั้น ทําใหการจัดสรรทรัพยากรหรือเงินลงทุนเปนไป

อยางมีประสิทธิภาพและเหมาะสม เนื่องจากกิจการท่ีดียอมมีผูตองการลงทุนมากทําใหราคาหลัก 

ทรัพยท่ีออกโดยกิจการนั้นปรับตัวสูงข้ึนตามความตองการของนักลงทุนสวนกิจการท่ีมีนักลงทุนสนใจ

ลงทุนนอยราคาหลักทรัพยดังกลาวก็จะถูกสะทอนออกมาในทางตรงกันขาม 

สําหรับประเทศไทย ตลาดรองท่ีเปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพยท่ีออกจําหนายในตลาดแรก

มาแลว คือตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งเปดดําเนินการต้ังแตวันท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 

โดยราคาและมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯต้ังแตอดีตจนถึงปจจุบันมีความผันผวน

อยางมาก รวมท้ังมีบริษัทท่ีสนใจเขามาระดมทุนจํานวนมากข้ึน โดยปจจุบันมีบริษัทท่ีจดทะเบียน

ประมาณ 707 บริษัท และคาดวาจะมีเพิ่มมากข้ึนในอนาคตอยางตอเนื่อง ซึ่งไมเพียงแตจะมีนักลงทุน

ท่ีเปนประชนชนท่ัวไปเทานั้น แตยังมีนักลงทุนประเภทสถาบันและกองทุนท้ังในและตางประเทศเขา

มาลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย(ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2558) 

เพื่อสงเสริมการออกตราสารอนุพันธและเปนเครื่องมือวัดสภาวะตลาดสําหรับกองทุนรวมตางๆ 

ตลาดหลักทรัพยฯ จึงจัดทําดัชนีราคาหลักทรัพยSET50 เพื่อเปนดัชนีราคาหุนท่ีใชแสดงระดับและ

ความเคล่ือนไหวของราคาหุนสามัญ 50 ตัวท่ีมีมูลคาราคาตลาดสูง มีการซื้อขายมีสภาพคลองสูงอยาง

สม่ําเสมอ และมีสัดสวนผูถือหุนรายยอยผานเกณฑท่ีกําหนดการปรับรายการหลักทรัพยท่ีใชในการ

คํานวณดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ทุกๆ6 เดือน ท้ังนี้เพื่อความเหมาะสมและสอดคลองกับสภาพ 

การณในตลาดหลักทรัพย เชน กรณีท่ีมีบริษัทจดทะเบียนเขาใหม หรือกรณีมีการเพิ่มทุนของบริษัทจด

ทะเบียน ใหสามารถนํามาใชในการคํานวณดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ได(ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย, 2558) 
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จากปญหาวิกฤตเศรษฐกิจซับไพรมในป 2551 ไดสงผลกระทบตอการลงทุนโดยตรงเพราะวิกฤต

เศรษฐกิจในครั้งนั้นทําใหนักลงทุนตางชาติซึ่งสวนใหญเปนสถาบันทางการเงินช้ันนําของโลกตางพากัน 

เทขายหลักทรัพยเพื่อท่ีจะนําเงินสดกลับประเทศเพื่อสรางสภาพคลองของธุรกิจตนเอง ซึ่งผูลงทุน

ตางชาตินั้นไดขายสุทธิเปนระยะเวลาติดตอกันต้ังแตเดือนกันยายน พ.ศ. 2550 ถึงเดือนพฤศจิกายน 

พ.ศ. 2551 สงผลใหราคาของหลักทรัพยลดลงอยางมากสงผลใหดัชนีหลักทรัพยในตลาดลดลงจาก 

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

ซึ่งเปนตัวเลขท่ีตํ่าท่ีสุดในรอบ 5 ป โดยตัวเลขดัชนีลดลงถึง 505.44 จุดซึ่งเปนการลดมูลคาลงถึง 

55.71% และ SET50 Index ไดปรับตัวลดลงเชนกันจาก 672.79 จุด ในเดือนตุลาคม พ.ศ. 2550 ลง

มาตํ่าสุดท่ี 279.83 ในเดือนพฤศจิกายน พ .ศ. 2551 โดยปรับตัวลดลง 392.96 จุด หรือคิดเปน 

58.41% (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2558)  

จะเห็นวา ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีการเปล่ียนแปลงในลักษณะเดียวกันกับดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งเปนดัชนีท่ีสามารถสะทอนการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท้ังหมด

และหลักทรัพยท่ีอยูในกลุมดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เปนหลักทรัพยท่ีมีการเคล่ือนไหวของราคา

ตอเนื่องเพราะมีสภาพคลองสูง อีกท้ังปริมาณการซื้อและปริมาณขายของหลักทรัพยในกลุมดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 มีมากเกินกวาครึ่งหนึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยของท้ัง

ตลาดหลักทรัพยฯ จึงเปนตัวสะทอนภาพรวมตลาดไดอยางชัดเจนจากความสําคัญของดัชนีราคาหลัก 

ทรัพยSET50 ท่ีสามารถสะทอนภาพรวมของกลุมหลักทรัพยท่ีมีสภาพคลองสูง เปนดัชนีท่ีนักลงทุน

สถาบันท้ังในและตางประเทศใชเปนเกณฑในการจัดสรรการลงทุนและมีบทบาทสําคัญตอตลาดตรา

สารอนุพันธ เชน ตลาด Future และ ตลาด Option ท่ีใชดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เปนเกณฑ

อางอิงในการลงทุน ปกติแลวมีความผันผวนอยูในระดับสูงทําใหการศึกษาปจจัยตางๆท่ีมีอิทธิพลตอ

การเปล่ียนของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ถือเปนประเด็นท่ีสําคัญและนาสนใจ เนื่องจากจะเปน

ขอมูลชวยใหนักลงทุนสามารถตัดสินใจลงทุนในกลุมหลักทรัพย SET50 ไดอยางมีประสิทธิภาพมาก

ข้ึน 

จากการทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ พบวาการเปดเสรีทางการเงินของประเทศไทยทําใหมีนัก

ลงทุนจํานวนมากใหความสนใจตอมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศ ท้ังนี้ เพื่อชวยในการตัดสินใจลงทุนหรือแสวงหากําไรในหลักทรัพยเนื่องจากเช่ือวาความผัน

ผวนในตลาดสวนหนึ่งเปนผลมาจากพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนตางชาติ ในขณะท่ีบทบาทของ

พฤติกรรมการลงทุนของสถาบันการเงินตางๆและนักลงทุนรายยอยภายในประเทศก็เปนปจจัยท่ีอาจ

สงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ไดเชนกัน (พีรพล ธีระตันติกุลและ 

บัณฑิต ชัยวิชยชาติ, 2551)  ดังนั้นงานวิจัยเรื่องนีจึ้งมีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอิทธิพลของมูลคา

การซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติและนักลงทุนสถาบัน ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลัก 
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ทรัพย SET50 ระหวางป 2548 ถึง 2558 เพื่อเปนขอมูลสําหรับการวางแผนตัดสินใจลงทุนในกลุม

หลักทรัพย SET50 ตอไป 

 

1.2 วัตถุประสงคการศึกษา 

งานวิจัยเรื่องนี้มวีัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอิทธิพลของมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ และ

มูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพยSET50 ในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย  

1.3 ขอบเขตของการศึกษา 

1. งานวิจัยนี้ศึกษาการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในภาพรวมของตลาด โดย

ไมไดศึกษาเปนรายบริษัท 

2. งานวิจัยนี้ศึกษาดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เปนรายเดือน  

3. งานวิจัยนี้ครอบคลุมชวงเวลาต้ังแตเดือน มกราคม ป พ.ศ.2548 ถึงเดือนธันวาคม ป 

พ.ศ.2558 รวม 132 เดือน 

 

1.4 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

1. นักลงทุนสามารถนําผลการศึกษาไปชวยประกอบการพิจารณาลงทุนในตลาดหลักทรัพยได

อยางมีประสิทธิภาพ 

2. ภาคธุรกิจท่ีเกี่ยวของ เชน บริษัทหลักทรัพยบริษัทประกันภัย เปนตน สามารถนําผล

การศึกษาไปใชแนะนําการลงทุนและจัดสรรเงินลงทุนไดอยางมีประสิทธิภาพ 

3. หนวยงานภาครัฐท่ีเกี่ยวของ เชน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ธนาคารแหงประเทศ

ไทย สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต) สามารถนําขอมูล

ท่ีไดไปเปนแนวทางในการพิจารณาเกี่ยวกับการวางแผนนโยบายการดําเนินงานของตลาดทุน

ในประเทศไทยใหสอดคลองกับสถานการณตางๆ ไดอยางเหมาะสม 

 

1.5 คํานิยามศัพทเฉพาะ 

คํานิยามศัพทเฉพาะท่ีสําคัญสําหรับการศึกษาเรื่องนี้ไดแก 

1. ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) หมายถึง สถาบัน

ประเภทตลาดรองท่ีจัดต้ังเพื่อสงเสริมการระดมเงินทุน และจัดสรรเงินทุนในตลาดทุนซึ่ง

กอใหเกิดประโยชนแกระบบเศรษฐกิจในระยะยาว 
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2. ดัชนีราคาหลักทรัพยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) หมายถึง ดัชนีท่ีสะทอน

ความเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท้ังหมด โดยคํานวณจากหุนสามัญทุกตัวท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

3. ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 (SET50 Index) หมายถึง ดัชนีราคาหุนท่ีใชแสดงระดับ

ความเคล่ือนไหวของราคาหุนสามัญ 50 ตัวท่ีมีมูลคาตลาดสูงและการซื้อขายมีสภาพคลองสูง

อยางสม่ําเสมอโดยสูตรและวิธีการคํานวณเชนเดียวกับการคํานวณดัชนีตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยใชวันท่ี 16 สิงหาคมพ .ศ. 2538 เปนวันฐาน ท้ังนี้จะมีการปรับรายช่ือหุนหรือ

หลักทรัพยท่ีนํามาใชคํานวณทุก 6 เดือน 

4. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (Net Pruchase of Foreign Investors: NF) 

หมายถึง มูลคาการซื้อขายสุทธิรายเดือนของนักลงทุนตางชาติ หรือหมายถึงผลตางของ

ปริมาณซื้อและขายคูณดวยราคาหลักทรัพยตอเดือนของกลุมนักลงทุนตางชาติ 

5. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (Net Purchase of Local Institutions: NI) 

หมายถึง มูลคาการซื้อขายสุทธิรายเดือนของนักลงทุนสถาบัน หรือหมายถึงผลตางของ

ปริมาณซื้อและขายคูณดวยราคาหลักทรัพยตอเดือนของกลุมนักลงทุนสถาบัน 

6. ดัชนีดาวโจนส (Down Jones Industrial Average: DJIA) หมายถึง ดัชนีสะทอนการ

เคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศสหรัฐอเมริกา

ท้ังหมด 

7. ดัชนีนิกเคอิ (Nikkei Index: NKY) หมายถึงดัชนีสะทอนการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยโตเกียว (Tokyo Stock Exchange) ประเทศญี่ปุนท้ังหมด 

8. ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) หมายถึง ตัวเลขทางสถิติท่ีใชวัดการ

เปล่ียนแปลงของราคาสินคาและบริการท่ีผูบริโภคซื้อหามาบริโภคในปจจุบันเปรียบเทียบกับ

ราคาในปท่ีกําหนดไวเปนปฐาน 

9. อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (Effective Exchange Rate: EER) หมายถึง คาเฉล่ียถวง

น้ําหนัก (Weighted Average) ของอัตราแลกเปล่ียนของเงินตราภายในประเทศกับเงินตรา

ของประเทศคูคาท่ีสําคัญ ดัชนีนี้จะแสดงผลของการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอ

สินคาเขาและสินคาออกของประเทศนั้นกับประเทศคูคาท่ีสําคัญ  

10. ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (Consumer Confidence Index: CCI) หมายถึงดัชนีรายเดือนท่ี

ไดจากแบบสอบสอบความรูสึกของผูบริโภคท่ีมีตอภาวะเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนในปจจุบันและ

คาดการณอนาคต ในชวง 3 - 6 เดือนขางหนาในเรื่องภาวะเศรษฐกิจท่ัวไป เชน การใชจาย 

รายได โอกาสหางานทํา และการใชจายเพื่อซื้อสินคาอุปโภค  
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11. ราคาทองคําตางประเทศรายเดือน (Gold Price: GOLD) หมายถึง เปนราคาอางอิงทาง

อิเล็กทรอนิกสไมรวมคาใชจายตางๆ ท่ีเกิดข้ึนจริงในการสงมอบทองคํา ราคาปดตอเดือนโดย

มีหนวยเปนดอลลารสหรัฐตอออนซ ($/ounces)  

12. ราคาน้ํามันรายเดือน (Oil Price: OIL) หมายถึง เปนราคาน้ํามันดิบรายเดือนในตลาด 

Nymex ประเทศสหรัฐอเมริกาหนวยเปนดอลลารสหรัฐตอบารเรล 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

บทท่ี 2 

การทบทวนวรรณกรรม 

 

จากการทบทวนวรรณกรรม สามารถแบงการนําเสนอออกเปน 3 สวน ไดแก (1) แนวคิดและ

ทฤษฎีท่ีเกี่ยวของ (2) งานวิจัยท่ีเกี่ยวของ และ (3) กรอบแนวคิดในการวิจัย รายละเอียดมีดังนี้ 

 

2.1 แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 

2.1.1 ขอมูลท่ัวไปเกี่ยวกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

2.1.2 ทฤษฎีประสิทธิภาพตลาด (Efficient Market Hypothesis) 

2.1.3 แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุนและความเส่ียง 

2.1.4 แนวคิดผลกระทบของอัตราแลกเปล่ียนตอตลาดหลักทรัพย 

2.1.5 การวิเคราะหหลักทรัพยดวยปจจัยพื้นฐาน (Fundamental Analysis) 

 

2.1.1 ขอมูลท่ัวไปเก่ียวกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ในป พ.ศ. 2538 ตลาดหลักทรัพยไดริเริ่มการคํานวณ SET50 Index เพื่อใชเปนดัชนีอางอิง 

(Underlying Index) สําหรับการออกสินคาและผลิตภัณฑใหมเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการลงทุนแก

นักลงทุน ในระยะแรกการคัดเลือกหลักทรัพยท่ีนํามาใชในการคํานวณ SET50 Index จะพิจารณา

หลักทรัพยท่ีมีมูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูงและการซื้อขายมีสภาพคลองสูง

อยางสม่ําเสมอ และตองเปนหลักทรัพยท่ีมีการกระจายของผูถือหลักทรัพยรายยอยอยางเหมาะสม 

เพื่อสะทอนความสามารถในการเขาลงทุนของนักลงทุน (Investability) อีกดวย  

วิธีการคํานวณดัชนี SET50 Index ใชวิธีการคํานวณดัชนีและการปรับฐานการคํานวณดัชนี 

เชนเดียวกับการคํานวณ SET Index กลาวคือ ใชการคํานวณแบบถวงน้ําหนักดวยมูลคาหลักทรัพย

ตามราคาตลาด (Market Capitalization Weight) และมีปรับฐานการคํานวณดัชนีทุกครั้งท่ีมีการ

เปล่ียนแปลงมูลคาของหลักทรัพยท่ีใชในการคํานวณ (อางใน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 19 

มกราคม พ.ศ. 2559. เขาถึงใน www.set.or.th) 

SET 50 Index = มูลคาตลาดรวม ณ วันปจจุบัน (CMV) X 1000  

                        มูลคาตลาดรวม ณ วันฐาน (BMV)*  

หมายเหตุ *วันฐาน 16 สิงหาคม พ.ศ.2538 คาดัชนี ณ วันฐาน 1000 จุด 
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หลักเกณฑในการคัดเลือกหลักทรัพย SET50 Index 

1. เปนหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไมนอยกวา 6 เดือน ยกเวนหลักทรัพยท่ีไดรับ

การคัดเลือกเขามาในการคํานวณดัชนีระหวางรอบกอนรอบการพิจารณาทบทวนรายช่ือ 

2. อยูในกลุมหลักทรัพยมีขนาดใหญสูงสุด 200 อันดับแรก โดยพิจารณาจากมูลคาหลักทรัพยตาม

ราคาตลาดเฉล่ียตอวันยอนหลัง 3 เดือน สูงสุด 200 อันดับแรก หากมีขอมูลดังกลาวไมถึง 3 

เดือน ใหพิจารณามูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดเฉล่ียตอวันยอนหลังต้ังแตวันท่ีหลักทรัพยนั้น

เขาจดทะเบียนซื้อขาย 

3.  เปนหลักทรัพยท่ีมีสัดสวนผูถือหลักทรัพยรายยอย (Free-Float) ไมนอยกวารอยละ 20 

4. เปนหลักทรัพยท่ีมีการซื้อขายสม่ําเสมอ 

4.1  มีมูลคาการซื้อขายบนกระดานหลักสูงกวา 50% ของมูลคาการซื้อขายเฉล่ียตอ

หลักทรัพยของหลักทรัพยประเภทหุนสามัญท้ังตลาดในเดือนเดียวกัน 

4.2  มูลคาการซื้อขายตามขอ 4.1 ตองตอเนื่องเปนเวลาไมตํ่ากวา 9 ใน 12 เดือน 

(หรือไมนอยกวา3 ใน 4 สําหรับหุนสามัญท่ีเขาซื้อขายนอยกวา 12 เดือน แต

ท้ังนี้ตองไมนอยกวา 6 เดือน)  

5. หากมีหลักทรัพยท่ีผานเกณฑการคัดเลือกขางตนนอยกวา 105 หลักทรัพยใหดําเนินการตาม

ข้ันตอนตอไปนี ้

5.1 ลดอัตราสวนของมูลคาการซื้อขายเฉล่ียตอหลักทรัพยจากเดิม 50% ลงครั้งละ

5% ท้ังนี้ตองไมตํ่ากวา 20%  

5.2  ลดจํานวนเดือนท่ีหลักทรัพยนั้นตองผานเกณฑดานมูลคาการซื้อขายลงครั้งละ

1 เดือนท้ังนี้ตองไมตํ่ากวา 6 เดือน  

6. หลักทรัพยนั้นๆ จะตองไมมีเหตุใดเหตุหนึ่งดังตอไปนี้ 

6.1 เปนหลักทรัพยท่ีเขาขายอาจถูกเพิกถอนตามขอกําหนดของตลาดหลักทรัพย 

6.2 เปนหลักทรัพยท่ีจะเพิกถอนตัวเองออกในระยะเวลาอันใกล 

6.3 อยูในระหวางถูกส่ังพักการซื้อขาย (SP) เปนระยะเวลานาน 

6.4 มีแนวโนมท่ีจะถูกพักการซื้อขายเปนระยะเวลานาน  

7. นําหลักทรัพยท่ีผานการคัดเลือกมาจัดลําดับตามมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดเฉล่ียโดยหลัก 

ทรัพยในอันดับท่ี 1-50 จะใชในการคํานวณ SET50 Index  (โดยมีอันดับท่ี 51-55 เปนรายช่ือ

สํารอง) 

8. การทบทวนหลักทรัพยจะกระทําทุก 6 เดือน ในชวงเดือนมิถุนายน (อางใน ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย, 19 มกราคม พ.ศ. 2559. เขาถึงใน www.set.or.th) 
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ตารางท่ี 2.1 :แสดงหลักทรัพย 50 หลักทรัพยใน SET50 Index  

 
 (ตารางมีตอ) 

อันดับ หลักทรัพย ชื่อบริษัท หมวดธุรกิจ กลุมอุตสาหกรรม

1 ADVANC บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร เทคโนโลยี

2 AOT  บริษัท ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

3 BA บริษัท การบินกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

4 BANPU บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

5 BBL ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ธนาคาร ธุรกิจการเงิน

6 BCP บริษัท บางจากปโตรเลียม 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 กรุป โฮลดิ้งส จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

12 CBG บริษัท คาราบาวกรุป จํากัด (มหาชน) อาหารและเครื่องดื่ม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

13 CENTEL บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) การทองเที่ยวและสันทนาการ บริการ

14 CK บริษัท ช.การชาง จํากัด (มหาชน) บริการรับเหมากอสราง อสังหาริมทรัพยและกอสราง

15 CPALL บริษัท ซีพี ออลล จํากัด (มหาชน) พาณิชย บริการ

16 CPF บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน) อาหารและเครื่องดื่ม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

17 CPN  บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) พัฒนาอสังหาริมทรัพย อสังหาริมทรัพยและกอสราง

18 DELTA บริษัทเดลตา อีเลคโทรนิคส (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส เทคโนโลยี

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

20 EGCO บริษัท ผลิตไฟฟา 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 ไออารพีซี จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

25 ITD  บริษัท อิตาเลียนไทย ดีเวลอปเมนต จํากัด (มหาชน) บริการรับเหมากอสราง อสังหาริมทรัพยและกอสราง
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ตารางท่ี 2.1 (ตอ): แสดงหลักทรัพย 50 หลักทรัพยใน SET50 Index 

 
 

ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.(2559).รายช่ือดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50.  สืบคน   

       จาก  www.set.or.th 

อันดับ หลักทรัพย ชื่อบริษัท หมวดธุรกิจ กลุมอุตสาหกรรม

26 IVL  บริษัท อินโดรามา เวนเจอรส จํากัด (มหาชน) ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ สินคาอุตสาหกรรม

27 ADVANC บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร เทคโนโลยี

28 AOT  บริษัท ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

29 BA บริษัท การบินกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

30 BANPU บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน) พลังงานและสาธารณูปโภค ทรัพยากร

31 BBL ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) ธนาคาร ธุรกิจการเงิน

32 BCP บริษัท บางจากปโตรเลียม 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 กรุป โฮลดิ้งส จํากัด (มหาชน) ขนสงและโลจิสติกส บริการ

38 CBG บริษัท คาราบาวกรุป จํากัด (มหาชน) อาหารและเครื่องดื่ม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

39 CENTEL บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) การทองเที่ยวและสันทนาการ บริการ

40 CK บริษัท ช.การชาง จํากัด (มหาชน) บริการรับเหมากอสราง อสังหาริมทรัพยและกอสราง

41 CPALL บริษัท ซีพี ออลล จํากัด (มหาชน) พาณิชย บริการ

42 CPF บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน) อาหารและเครื่องดื่ม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร

43 CPN  บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) พัฒนาอสังหาริมทรัพย อสังหาริมทรัพยและกอสราง

44 DELTA บริษัทเดลตา อีเลคโทรนิคส (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส เทคโนโลยี

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

46 EGCO บริษัท ผลิตไฟฟา 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 คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) พัฒนาอสังหาริมทรัพย อสังหาริมทรัพยและกอสราง
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ภาพท่ี 2.1 : แสดงสัดสวนของหลักทรัพยใน SET50 ตามมูลคาตลาด ณ วันท่ี 20 มกราคม 2559 

 

 

 

 

 

 

 

 

ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.(2559).สัดสวนของหลักทรัพยใน SET50 ตามมูลคาตลาด. 

       สืบคนจาก www.set.or.th 

 

จากภาพท่ี 2.1แสดงถึง สัดสวนตามมูลคาตลาดของหลักทรัพยท่ีอยูในดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพย SET50 โดย สัดสวนมูลคาตลาดท่ีสูงท่ีสุด คือ หมวดธุรกิจการเงิน คิดเปนรอยละ 23.44

รองลงมาคือ หมวดทรัพยากร คิดเปนรอยละ 20.20 และหมวดบริการ คิดเปนรอยละ 19.07 

 

2.1.2 ทฤษฎีประสิทธิภาพตลาด (Efficient Market Hypothesis)  

ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพ เปนการซื้อขายหุนในตลาดแขงขันสมบูรณซึ่งเช่ือวามูลคาท่ีควร

เปนของหุนเทากับราคาตลาดเสมอ โดยราคาหุนจะข้ึนหรือลงอยางรวดเร็วตามขาวสารใหมๆ 

เนื่องจากทฤษฎีตลาดประสิทธิภาพต้ังบนสมมุติฐานดังนี ้

1. มีผูซื้อขายในตลาดจํานวนมากจนไมสามารถกําหนดราคาได สงผลใหราคาสุดทายของหุน

เขาสูภาวะดุลยภาพหรือราคาตลาดเสมอ  

2. ผูลงทุนมีพื้นฐานในการประเมินราคาหุน และตัดสินใจซื้อขายหุนดวยเหตุผล 

3. ผูซื้อและผูขายหุนไดรับขอมูลขาวสารอยางสมบูรณและเทาเทียม 

4. ผูลงทุนเลือกลงทุนในหุน ณ ระดับราคา ท่ีระดับความเส่ียงท่ีใหผลตอบแทนสูงสุด  

ความมีประสิทธิภาพของตลาดนั้นสามารถจําแนกไดจากความเร็วในการตอบสนองขอมูลเปน 

3 ระดับดังนี้  
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1. ประสิทธิภาพตํ่า (The Weakly Efficient Market)ลักษณะคือหลักทรัพยมีราคา

เคล่ือนไหวอยางสุม และยืดหยุนตํ่า เนื่องจากผูลงทุนไดรับขอมูลเทาเทียมกันทําใหราคาในอดีตไมอาจ

นํามาประเมินราคาหุนในปจจุบันได 

 2. ประสิทธิภาพระดับปานกลาง (Semi-Strong Efficient Market) ลักษณะคือขาวสาร

เผยแพรตอสาธารณชนท่ัวไป นักลงทุนประเมินราคาหุนใหมอยูตลอดเวลาเมื่อไดรับขอมูลใหมๆ 

3. ประสิทธิภาพสูง (The Strongly Efficient Market) เปนตลาดท่ีขอมูลขาวสาร และ

ขอมูลท่ีไมเปดเผย (Inside Information) เผยแพรอยางรวดเร็วตอสาธารณชนท่ัวไป นักลงทุนมีการ

ประเมินมูลคาหุนใหมอยูตลอดเวลาเมื่อไดรับขอมูลใหมๆ ทําใหราคาหุนมีความยืดหยุนมาก (Eugene 

,1965 อางใน วรชัย ชางเผือก, 2552) 

 

2.1.3 แนวคิดเก่ียวกับการลงทุนและความเสี่ยง 

 การลงทุน (Investment)  

 จิรัตน สังขแกว (2544, หนา 7- 9) กลาววา การลงทุน หมายถึง การกันเงินไวในชวงเวลา

หนึ่ง เพื่อกอใหเกิดเงินสดรับในอนาคต โดยกระแสเงินสดรับนี้ควรคุมคากับอัตราเงินเฟอ และคุมกับ

ความไมแนนอนท่ีจะเกิดข้ึนกับกระแสเงินสดรับในอนาคต โดยการลงทุนแบงเปนประเภทใหญได 4

ประเภท 

 1. การลงทุนเพื่อการบริโภค (Consumer Investment) ท่ีเปนสินคาถาวร เปนการลงทุน

โดยมุงหวังความพอใจในการใชทรัพยสินเหลานั้น    

2. การลงทุนในธุรกิจ (Business or Economic Investment) โดยคาดหวังรายไดท่ีไดจาก

การลงทุนนั้นโดยมีเปาหมายคือ กําไร 

 3. การลงทุนในหลักทรัพย (Financial or Securities Investment) เชน หุนสามัญ 

พันธบัตร (Bond) หุนกูหุนทุน (Stock) ซึ่งถือเปนการลงทุนทางออมโดยหวังดอกเบ้ียหรือเงินปนผล

เปนผลตอบแทน 

4. การลงทุนทางเลือก (Alternative Investment) เชน การลงทุนอสังหาริมทรัพย การ

ลงทุนในสินคาโภคภัณฑ (Commodity Investment) ไดแก ทองคํา น้ํามัน สินคาเกษตรกรรมซึ่งการ

ลงทุนในสินทรัพยทางเลือกสามารถลดความเส่ียงของพอรตการลงทุนในชวงท่ีตลาดทุนผันผวน

เนื่องจาก สินทรัพยทางเลือกมีการเคล่ือนไหวไมสัมพันธหรืออาจตรงขามกับการลงทุนในหลักทรัพย

นอกจากนี้การลงทุนทางเลือกยังสามารถชวยปองกันความเส่ียงจากภาวะเงินเฟอเนื่องจาก สินทรัพย

ทางเลือกถือเปนสินคาท่ีสงผลตออัตราเงินเฟอโดยตรง ทําใหราคาของสินทรัพยทางเลือกเปล่ียนแปลง

ในทิศทางเดียวกับอัตราเงินเฟอ การลงทุนทางเลือกจึงเปนการลงทุนทดแทนการลงทุนในหลักทรัพย

ในภาวะท่ีตลาดทุนมีความผันผวนหรืออัตราเงินเฟอสูง 
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จุดมุงหมายในการลงทุน 

 จิรัตนสังขแกว (2544, หนา 10-12) กลาวไววาผูลงทุนแตละคนมีจุดมุงหมายการลงทุนท่ี

แตกตางกันไปอาจจะลงทุนเพื่อหวังรายไดหรือหวงัไดกําไรจากการขายหลักทรัพยหรืออาจตองการท้ัง

สองอยางสามารถแบงจุดมุงหมายไดดังนี้ 

1.ความปลอดภัยของเงินท่ีลงทุน (Security of Principal) หมายถึงการรักษาเงินลงทุน

เริ่มแรกใหคงไวรวมถึงการปองกันความเส่ียงซึ่งอาจจะเกิดจากอํานาจในการซื้อลดลงเนื่องจากภาวะ

เงินเฟอดังนัน้จึงเปนการลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีเวลาครบกําหนดคืนเงินตนท่ีแนนอนซึง่ไดแกพนัธบัตร

รัฐบาลหุนกูและหุนบุริมสิทธิ 

2. เสถียรภาพของรายรับ (Stability of Income) ผูลงทุนมักจะลงทุนในหลักทรัพยท่ีให

รายไดสม่ําเสมอเชนดอกเบ้ียหรือเงินปนผลหุนบุริมสิทธิ์ซึ่งการไดรับกําไรอยางสม่ําเสมอนี้ทําใหผู

ลงทุนสามารถวางแผนการใชเงินทุนไดวาจะนํารายไดจากการลงทุนนี้ไปใชบริโภค หรือลงทุนใหม 

3 .ความงอกเงยของเงินลงทุน (Capital Growth) ผูลงทุนมุงหวังใหเงินลงทุนเพิ่มข้ึนไม

เพียงแตลงทุนในหุนของบริษัทท่ีกําลังขยายตัว (Growth Stock) เทานั้นแตรวมไปถึงการนํารายได

จากการลงทุนไปลงทุนใหม 

4. สภาพคลองในการซื้อขาย (Marketability) หมายถึง หลักทรัพยท่ีซื้อหรือขายไดงายและ

รวดเร็วท้ังนี้ข้ึนอยูกับราคา และขนาดของตลาดหลักทรัพยท่ีหุนนั้นจดทะเบียนดวย  

 5. ความงายตอการเปล่ียนเปนเงินสดไดทันที (Liquidity) เมื่อหลักทรัพยท่ีลงทุนมีความ

คลองตัวสูง (Liquidity) ความสามารถในการหากําไร (Profitability) ยอมลดลงโดยผูลงทุนตองการ

ลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีสภาพคลอง Liquidity หรือหลักทรัพยท่ีใกลเคียงกับเงินสดเนื่องจากคาดหวัง

วาจะมีเงินพรอมท่ีจะลงทุนไดทันที 

 6.การกระจายเงินลงทุน (Diversifications) โดยวัตถุประสงคคือการกระจายความเส่ียง

ลงทุนในหลักทรัพยโดยสามารถทําไดหลายวิธี เชน การลงทุนผสมระหวางหลักทรัพยท่ีมีหลักประกัน

ในเงินลงทุนและมีรายไดจากการลงทุนท่ีแนนอนกบัหลักทรัพยท่ีมีรายไดและราคาเปล่ียนแปลงไปตาม

ภาวะธุรกิจ เปนตน 

 7.ความพอใจในดานภาษี (Favorable tax Status) ฐานะจายภาษีของนักลงทุนถือเปน

ปจจัยสําคัญท่ีผูบริหารเงินลงทุนตองใหความสนใจโดยคํานึงวาจะรักษารายไดและกําไรไวไดอยางไร

เชน ลงทุนในพันธบัตรท่ีไดรับการยกเวนภาษีหรือซื้อหุนท่ีไมมีการจายเงินปนผลในตอนนี้แตจะได

กําไรจากการขายหุนในอนาคต 

 ขอมูลพื้นฐานในการลงทุน (Basic Information)  

 ขอมูลพื้นฐานท่ีตองเขาใจและชวยตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยประกอบดวยขอมูลสําคัญ

เบ้ืองตน 2 ประการคือ 
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 1. การพิจารณาภาพรวมของตลาดการรับทราบขอมูลและพิจารณาภาพโดยรวมของตลาด

หลักทรัพยมีหัวขอท่ีสําคัญดังนี้ 

  1.1 ดัชนีราคาหลักทรัพยท่ีนิยมใชกันมากท่ีสุดไดแกดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย (SET Index) ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 และดัชนีราคาหลักทรัพยรายกลุม

อุตสาหกรรม เพื่อใชพิจารณาการเคล่ือนไหวของหุนในแตละกลุมอุตสาหกรรมวาเคล่ือนไหวข้ึนลงเปน

อยางไรในชวงนั้นๆ 

  1.2 ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย เปนอีกปจจัยท่ีมีความสําคัญตอการพิจารณา

ลงทุนในตลาดหลักทรัพยเนื่องจากในสภาวะตลาดโดยรวมดี นักลงทุนจะทําการซื้อขายอยางคึกคัก 

ทําใหตลาดมีสภาพคลองในการซื้อขายหุนสูง 

  1.3 จํานวนหุนท่ีมีราคาปดสูงข้ึนลดลงหรือเทาเดิมหากวันใดท่ีหุนสวนใหญมีราคา

ปดสูงข้ึนจะเปนการสะทอนใหเห็นภาพของภาวะตลาดหลักทรัพยท่ีดีในทางตรงกันขาม หากราคา

หุนสวนใหญติดลบสภาพตลาดอาจไมดีนักหรือถาหุนสวนใหญมีราคาปดคอนขางคงท่ีแสดงวาตลาด

หลักทรัพยนาจะมีการเคล่ือนไหวอยูในชวงแคบๆ 

 2. การพิจารณาคุณภาพหุนรายตัวเกณฑพิจารณาหุนเบ้ืองตนเพื่อชวยตัดสินใจในการลงทุน

ดังนี ้

  2.1 ราคา (Price) ราคาหุนจะตองนํามาวิเคราะหรวมกับผลการดําเนินงานไดแกP/E 

Ratio ซึ่งสามารถแสดงคุณภาพในระดับพื้นฐานของหุนตัวนั้นๆ 

          2.2 อัตราเงินปนผลตอบแทน (Dividend Yield) หมายถึงอัตราผลตอบแทนจากเงิน

ปนผลโดยคิดเปนเปอรเซ็นต 

ความเสี่ยงจากการลงทุน 

 สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2549) กลาววา ความเส่ียง

คือการท่ีผลตอบแทนท่ีไดรับจริงจากการลงทุนเบ่ียงเบนหรือแตกตางไปจากผลตอบแทนท่ีผูลงทุน

คาดหวังไวไมวาจะทางบวกหรือลบก็ถือวาเปนความเส่ียงดวยกันท้ังนั้น 

 ในขณะท่ี อัญญา ขันธวิทย (2546, หนา 34) กลาววา ความเส่ียง คือ ผลตอบแทนท่ีไดรับ

จริง (Actual Return) มีโอกาสท่ีจะเบ่ียงเบนหรือแตกตางไปจากผลตอบแทนท่ีผูลงทุนนั้นคาดหวังไว 

(Expected Return) ถาโอกาสท่ีการลงทุนเบ่ียงเบนหรือแตกตางมากก็ยิ่งมีความเส่ียงสูงกวาแตถา

เบ่ียงเบนหรือแตกตางนอยก็จะมีความเส่ียงตํ่ากวา 

 ในขณะท่ี สุภาว จุลนาพันธ  (2529, หนา 36-38) กลาววา ความเส่ียงในการลงทุน หมายถึง

การท่ีผลตอบแทนท่ีไดรับจริงจะนอยไปกวาผลตอบแทนท่ีผูลงทุนคาดหวังไวสามารถวัดความเส่ียงได

จาก คาพิสัย (Range) ระหวางอัตราผลตอบแทนสูงสุดและตํ่าสุดท่ีจะเปนไปไดคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน
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(StandardDeviation) หรือซิกมา และการวัดคาเบตาซึ่งเปนการใชแนวความคิดถดถอย

(Regression) เปนตน ประเภทความเส่ียงมี 2 ประเภทใหญๆไดแก 

1. ความเส่ียงจากปจจัยมหภาคเปนความเส่ียงท่ีเกิดจากปจจัยภายนอกท่ียากจะควบคุมหรือ

คาดการณลวงหนาไดและสงผลกระทบหลักทรัพยทุกตัว ยากท่ีจะลดหรือทําใหหมดไปดวยการ

กระจายการลงทุน 

2. ความเส่ียงจากปจจัยจุลภาคเปนความเส่ียงท่ีเกิดจากปจจัยภายในบริษัทซึ่งเปนความเส่ียง

เฉพาะแตละบริษัท (Firm-Specific Risk) ซึ่งสามารถลดลงไดดวยการจัดสรรการลงทุน 

(Diversification)  

 

2.1.4 แนวคิดผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนตอตลาดหลักทรัพย  

 Frederic (2007) ไดอธิบายทฤษฎีท่ีสําคัญในการกําหนดอัตราแลกเปล่ียน คือ ทฤษฎีความ

เสมอภาคของอํานาจซื้อ กลาวถึง ความสัมพันธของกฎราคาเดียว คือ ประเทศสองประเทศผลิตสินคา

เหมือนกัน ตนทุนการขนสง รวมท้ังอุปสรรคทางการคามีนอยมากราคาสินคาท้ังสองประเทศควรเทา 

กันไมวาประเทศใดเปนผูผลิต การนํากฎของราคาเดียวมาใชตอระดับราคาในสองประเทศทําใหเกิด

ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซื้อ สรุปทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซื้อไดวาถาระดับราคา

สินคาของประเทศหนึ่งเพิ่มข้ึนเมื่อเปรียบเทียบกับประเทศอื่นสกุลเงินของประเทศนั้นจะลดลง โดย

ปจจัยท่ีกระทบตออัตราแลกเปล่ียนมี 4 ปจจัย ไดแก 

 1.  ระดับราคาสินคาโดยเปรียบเทียบ (Relative Price Level) กลาวคือ เมื่อราคาสินคาของ

ประเทศหนึ่งเพิ่มข้ึน ความตองการสินคาของประเทศนั้นจะลดลง และคาเงินสกุลนั้นก็มีแนวโนมลด 

ลง (Depreciate) ในทางกลับกันการลดลงของระดับราคาของประเทศนั้นโดยเปรียบเทียบกับระดับ

ราคาในตางประเทศ คาเงินของประเทศนั้นจะเพิ่มข้ึน (Appreciate) 

 2.  อุปสรรคทางการคา (Trade Barriers) เชน การกําหนดโควตาการเก็บภาษีการนําเขาจะ

มีผลตออัตราแลกเปล่ียน 

 3.  หากประเทศหนึ่งมีความตองการตอสินคาของอีกประเทศหนึ่ง อุปสงคท่ีเพิ่มข้ึนสําหรับ

สินคาจะมีผลตอการเพิ่มคาของเงิน โดยสาเหตุเพราะสินคาจะขายไดดีอยางตอเนื่องแมคาเงินจะสูงข้ึน

ก็ตาม   

 4.  ความสามารถการผลิต (Productivity) ถาผลิตสินคาไดเพิ่มมากข้ึนทําใหราคาสินคาใน

ประเทศนั้นเมื่อเปรียบเทียบกับสินคาตางประเทศลดลงความตองการสินคาสําหรับประเทศนั้นจะ

เพิ่มข้ึน และคาเงินจะมีแนวโนมเพิ่มข้ึนในท่ีสุด (Appreciate) 

 ในขณะท่ี อุษสยา แพทยเจริญ  (2552, หนา 44) กลาววา  อัตราแลกเปล่ียนสามารถสงผล

กระทบตอตลาดหลักทรัพยไดหลายทางคือ 
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 ประการแรกคาเงินออนลงจะสงผลใหราคาหลักทรัพยลดลงเพราะมีการคาดการณวาจะเกิด

ภาวะเงินเฟอในอนาคตจะถูกมองวาเปนขาวในแงลบสําหรับตลาดหลักทรัพยเพราะจะเหนี่ยวรั้งหรือ

ระงับการใชจายของผูบริโภคซึ่งในท่ีสุดก็จะสงผลตอรายไดของบริษัท 

 ประการท่ีสองนักลงทุนตางชาติจะไมเต็มใจท่ีจะถือสินทรัพยในสกุลเงินท่ีออนคาเพราะจะทํา

ใหผลตอบแทนลดลง 

 ประการท่ีสามอัตราแลกเปล่ียนออนคาลงในแตละบริษัทจะแตกตางกันไปข้ึนอยูกับวาบริษัท

เหลานั้นมีการสงออกหรือนําเขามากกวากันบริษัทท่ีเปนผูนําเขารายใหญจะไดรับความเดือดรอนจาก

ตนทุนท่ีเพิ่มสูงข้ึนในขณะท่ีผลตอบแทนลดลงเมื่อคาเงินในประเทศออนคาจนสงผลใหราคาหลักทรัพย

ของบริษัทนั้นราคาลดลง 

 ประการสุดทายในระดับเศรษฐศาสตรมหภาคคาเงินออนลงจะกระตุนอุตสาหกรรมการสง 

ออกและจะทําใหการนําเขาลดลงการผลิตภายในประเทศจะไดรับผลดีซึ่งการเพิ่มข้ึนของผลผลิตภาย 

ในประเทศเปนตัวช้ีวัดความเฟองฟูของเศรษฐกิจสําหรับผูลงทุนและมักจะสงผลดีตอราคาหลักทรัพย

(Ajayi & Mougoue ,1996 อางใน อุษสยา แพทยเจริญ ,2552) 

 

2.1.5 การวิเคราะหหลักทรัพยดวยปจจัยพื้นฐาน (Fundamental Analysis) 

การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ (Economic Analysis) 

การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจเปนการวิเคราะหถึงภาวะเศรษฐกิจปจจุบันและสภาวการณของ

เศรษฐกิจในอนาคตวากําลังเปนไปในทิศทางใด จะมีการเติบโตอยางตอเนื่องหรือกําลังเขาสูภาวะตก 

ตํ่าโดยการวิเคราะหภาวะแนวโนมเศรษฐกิจนี้จะเปนประโยชนแกผูลงทุนในการพิจารณาชวงเวลาใน

การลงทุนโดยในการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจจะมีเครื่องช้ีภาวะเศรษฐกิจประกอบดวย 

  1. ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (Gross Domestic Product: GDP) แสดงถึง รายได

หรือผลผลิตในประเทศยกเวนรายไดสุทธิท่ีเกิดข้ึนในตางประเทศ ถา GDP เพิ่มข้ึน หมายความวา 

มูลคาของผลผลิตสินคาและบริการท้ังหมดท่ีผลิตข้ึนในประเทศในปนั้นเพิ่มข้ึน แสดงวาเศรษฐกิจในป

นั้นมีแนวโนมดีข้ึน ในทางตรงกันขาม ถา GDP ลดลง หมายความวามูลคาของผลผลิตสินคาและ

บริการท้ังหมดท่ีผลิตข้ึนในประเทศปนั้นลดลง แสดงวาเศรษฐกิจในปนั้นมีแนวโนมแยลง 

 2. ดัชนีราคาผูผลิต (Producer Price Index: PPI) แสดงการเปล่ียนแปลงราคาสินคาจาก

ผูผลิตโดยจําแนกเปนราคากลุมผลิตภัณฑกลาวคือ ถา PPI เพิ่มข้ึน แสดงวาราคาสินคาประเภท

วัตถุดิบมีการปรับตัวสูงข้ึน ซึ่งจะทําใหระดับราคาสินคาโดยท่ัวไปท่ีจําหนายแกผูบริโภคมีการปรับตัว

เพิ่มข้ึน ถา PPI ลดลง แสดงวาราคาสินคาประเภทวัตถุดิบมีการปรับตัวลดลง ซึ่งจะสงผลใหระดับ

ราคาสินคาโดยท่ัวไปท่ีจําหนายแกผูบริโภคจะมีการปรับตัวลดลงดวย 
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 3. อัตราดอกเบ้ีย (Interest Rate) สําคัญตอการลงทุนเนื่องจากอัตราดอกเบ้ียเปนตนทุนของ

เงินลงทุนการท่ีอัตราดอกเบ้ียภายในประเทศสูงข้ึน จะทําใหการลงทุนภายในประเทศลดลงประชาชน

จะนําเงินออมฝากธนาคารซึ่งมีความเส่ียงตํ่าไมนําเงินมาลงทุนทําใหภาคเอกชนท่ีตองการระดมเงินทุน

เพื่อนําไปขยายกิจการมีตนทุนเงินท่ีสูงข้ึนเนื่องจากตองทําการกูยืมเงินจากแหลงเงินกูอื่นแทนการ

ระดมทุนจากนักลงทุนในตลาดหลักทรัพย 

 4. อัตราเงินเฟอ (Inflation Rate) เปนอัตราท่ีแสดงถึงอัตราของราคาสินคาและบริการใน

ชวงเวลาหนึ่งซึ่งทําใหเงินจํานวนหนึ่งไมสามารถซื้อสินคาไดเทากับจํานวนท่ีเคยซื้อไดภาวะเงินเฟอจะ

ทําใหทุนในการผลิตสูงราคาสินคาและบริการมีราคาเพิ่มข้ึนทําใหการสงออกลดลงเนื่องจากตนทุน

สินคาออกไมสามารถแขงขันในตางประเทศได 

 5. นโยบายการเงิน (Monetary Policy) เปนนโยบายท่ีสรางผลกระทบตอพฤติกรรมทาง

เศรษฐกิจไดอยางฉับพลัน เพราะจะเกี่ยวกับการกําหนดอัตราดอกเบ้ียและปริมาณเงินท่ีหมุนเวียนใน

ระบบ ซึ่งธนาคารแหงประเทศไทยเปนผูดําเนินนโยบายการเงินของประเทศ กลาวคือ หากธนาคาร

แหงประเทศไทยใชนโยบายดอกเบ้ียสูง จะทําใหเศรษฐกิจชะลอตัว เพราะประชาชนจะชะลอการ

บริโภคและหันมาเก็บออมมากข้ึนเพื่อใหมีรายไดจากดอกเบ้ียมากข้ึน ขณะท่ีนักธุรกิจและบุคคลท่ัวไป

ก็ตองเสียดอกเบ้ียเงินกูสูงข้ึน สงผลใหการบริโภคและการผลิตลดลงในทางกลับกันหากธนาคารแหง

ประเทศไทยใชนโยบายอัตราดอกเบ้ียตํ่า เศรษฐกิจจะขยายตัวมากข้ึนสงเสริมใหเกิดการผลิตและการ

บริโภคเพิ่มข่ิน 

 6. นโยบายการคลัง (Fiscal Policy) หมายถึง นโยบายรายรับและรายจายของภาครัฐ หาก

รัฐบาลตองการชะลอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ (ลดการบริโภคและการผลิตลง) ก็สามารถทําไดโดย

การข้ึนภาษีใหสูงข้ึน หรือ จํากัดการใชจายเพื่อซื้อสินคาและบริการของภาครัฐลง  แตถาตองการ

กระตุนเศรษฐกิจรัฐบาลก็ทําในส่ิงตรงขาม โดยอาจจะเพิ่มคาใชจายดานโครงสรางพื้นฐาน

(Infrastructure) เชน การกอสรางถนน ระบบคมนาคม เปนตนนโยบายการคลังกระทบตอเศรษฐกิจ

โดยตรง แตมักจะมีผลตอพฤติกรรมชา เพราะตองใชเวลาในการตัดสินใจท่ีจะดําเนินนโยบายผาน

ระบบเศรษฐกิจ ดังนั้น จึงมักใชนโยบายการคลังเพื่อใหเกิดแนวโนมการเปล่ียนแปลงท่ีตองการใน

ระยะยาว (ธีรารัตน จิตตสามารถ, 2547, หนา 12-15)  

การวิเคราะหอุตสาหกรรม 

การวิเคราะหอุตสาหกรรมจะเปนการวิเคราะห วงจรอุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) 

สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมวาจะมีแนวโนมอัตราการ

เจริญเติบโตอยางไรซึ่งข้ึนอยูกับปจจัยหลายอยางดวยกัน เชน นโยบายของรัฐบาลท่ีจะใหการ

สนับสนุนหรือเปนอุปสรรคในการดําเนินธุรกิจ โครงสรางการเปล่ียนแปลงของระบบภาษีของรัฐบาล

โครงสรางอุตสาหกรรมแตละประเภท เปนตน(ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2559) 
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 1.ลักษณะของอุตสาหกรรมตามลักษณะการเปล่ียนแปลงผลการดําเนินงานของอุตสาหกรรม

นั้นสามารถแบงประเภทของอุตสาหกรรมเมื่อมีการเปล่ียนแปลงวัฏจักรธุรกิจไดดังนี้ 

  1.1 อุตสาหกรรมท่ีเติบโตสูงกวาการเติบโตของเศรษฐกิจ (Growth Industries) 

เปนอุตสาหกรรมท่ีมีอัตราการเติบโตของกําไรสูงโดยลักษณะของการเติบโตไมข้ึนอยูกับวัฏจักรธุรกิจ

แตมักจะข้ึนกับเทคโนโลยีหรือนวัตกรรมการผลิตและจําหนายท่ีเปล่ียนแปลงไป 

  1.2 อุตสาหกรรมท่ีเติบโตในระดับเดียวกับเศรษฐกิจ (Cyclical Industries) เปน

อุตสาหกรรมท่ีไดประโยชนจากการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยมียอดขายและกําไรดีข้ึนและชะงักงันเมือ่

เศรษฐกิจชะลอตัวลง 

  1.3 อุตสาหกรรมไมตกตํ่าตามเศรษฐกิจ (Defensive Industries) เปนอุตสาหกรรม

ท่ีตกตํ่าเพียงเล็กนอยในยามท่ีเศรษฐกิจตกตํ่าและเติบโตตามการเติบโตของเศรษฐกิจ 

 2. วงจรชีวิตอุตสาหกรรม (Industry Life Cycles) ทราบจากการขายและความสามารถใน

การทํากําไรของแตละผลิตภัณฑเปล่ียนไปตามระยะเวลาทําใหสามารถวิเคราะหอัตราการเติบโตของ

อุตสาหกรรมได 

3. โครงสรางการแขงขันท่ีตองพิจารณาไดแก จํานวนคูแขงขัน อุปสรรคคูแขงขันรายใหม 

อํานาจตอรองผูซื้อสินคาอํานาจการตอรองของผูขายวัตถุดิบ สินคาทดแทน เปนตนการวิเคราะห

ภาวะการแขงขันจะชวยใหทราบวาแตละอุตสาหกรรมนั้นมีความแข็งแกรงทางดานการแขงขันเพียงใด 

เพื่อดูศักยภาพในการทํากําไรในระยะยาวไดเพื่อใชชวยตัดสินใจลงทุนตอไป (ธีรารัตน จิตตสามารถ, 

2547) 

การวิเคราะหบริษัท 

การวิเคราะหบริษัทเปนข้ันสุดทายของการวิเคราะหหลักทรัพย ดวยปจจัยพื้นฐาน ซึ่งเปน

การวิเคราะหเพื่อคัดเลือกบริษัทท่ีควรลงทุนโดยเนนท้ังการวิเคราะหเชิงคุณภาพ (Qualitative 

Analysis) เชน ประสบการณและความนาเช่ือถือของผูบริหาร บุคคลากร ขีดความสามารถดาน

การตลาด การผลิต การวิจัยและพัฒนา การบริหารระบบสารสนเทศ ฯลฯ และการวิเคราะหเชิง

ปริมาณ (Quantitative Analysis) ซึ่งจะวิเคราะหงบการเงินท้ังในอดีตและปจจุบันของบริษัทเพื่อ

นํามาประมาณกําไรตอหุนและราคาหุนในอนาคต (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2559) 

รายละเอียดวิธีการวิเคราะหบริษัทมีดังนี้ 

 1. เชิงคุณภาพ คือ การวิเคราะหขอมูลท่ีไมสามารถคํานวณออกมาเปนตัวเลขเพื่อเปรียบ 

เทียบกัน สามารถบอกถึงสถานะของบริษัทแนวทางการดําเนินงานความสามารถทางการแขงขันและ

แนวโนมในอนาคตเชนการวิเคราะห SWOT และ BCG Matrix 
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 2. เชิงปริมาณคือการวิเคราะหขอมูลท่ีสามารถคํานวณออกมาเปนตัวเลขและสามารถนํา

ผลลัพธท่ีไดมาเปรียบเทียบเพื่อแสดงฐานะของบริษัทไดแกงบดุลงบกําไรขาดทุน (ธีรารัตน จิตต

สามารถ, 2551, หนา 28)   

 

2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

 ชนิษฏา ถนัดคา (2551) ไดศึกษาปจจัยท่ีมีผลกระทบตอดัชน ีSET50 ซึ่งประกอบดวยอัตรา

เงินเฟอ ดอกเบ้ียเงินฝาก ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน มูลคาซื้อสุทธิของตางประเทศ ราคาทองคํา

น้ํามันดิบ ดัชนีนิเคอิ ดัชนีฮั่งเส็ง ดัชนีดาวโจนส และ อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลารสหรัฐ โดยใช

วิธีกําลังสองนอยท่ีสุดสรุปไดวามูลคาซื้อสุทธิของตางประเทศ น้ํามันดิบ ดัชนีฮั่งเส็ง ดัชนีดาวโจนส ท่ีมี

ความสัมพันธทางเดียวกันกับดัชนี SET50 และ อัตราแลกเปล่ียน ดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 3 เดือน ท่ีมี

ความสัมพันธเชิงลบกับดัชนี SET50 สวนอัตราเงินเฟอ ดัชนีการลงทุนเอกชน ราคาทองคํา และดัชนี

นิเคอิไมมีนัยสําคัญกับดัชนี SET50 

 วิโรจน เดชะผล (2552) ศึกษางานวิจัยตัวแปรทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพลตอการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยผลการวิจัยสรุปไดดังนี้ตัวแปรท่ีมีความสัมพันธทางเดียวกัน

กับดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแกดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีตลาดหลักทรัพยญี่ปุน

ดัชนีดาวโจนสมูลคาการซื้อหลักทรัพยของนักลงทุนตางประเทศตัวแปรท่ีมีความสัมพันธในทิศทางตรง 

กันขามกับดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแกอัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 

อเมริกาสวนตัวแปรท่ีไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแก ดัชนีราคา

ผูบริโภคและราคาน้ํามันสหรัฐอเมริกา 

รัชน ีรุงศรีรัตนวงศ (2553) ศึกษาเรื่องปจจัยท่ีสงผลตอดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ซึ่ง

ปจจัยท่ีนํามาใชไดแกอัตราเงินกู (MLR) ดัชนีดาวโจนส (DJIA) มูลคาการซื้อขายถัวเฉล่ียรายเดือนของ

นักลงทุนรายยอย (LOCAL) อัตราแลกเปล่ียนถัวเฉล่ียรายเดือนคาเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ (THB) 

และราคาทองคําตางประเทศถัวเฉล่ียรายเดือน (GOLD) เปนขอมูลทุติยภูมิรายเดือนโดยชวงระยะ 

เวลาท่ีทําการศึกษาเริ่มต้ังแตปพ.ศ. 2548 ถึงปพ.ศ. 2553 ดวยการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุโดย

วิธีประมาณคากําลังสองนอยท่ีสุด จากการศึกษาสรุปไดวาดัชนีดาวโจนส (DJIA) และมูลคาการซื้อ

ขายถัวเฉล่ียรายเดือนของนักลงทุนรายยอย (LOCAL) สงผลตอดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ท่ี

ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 ซึ่งมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีหลักทรัพย SET50 

วรพล จําเนียนดํารงกานต  (2555) ไดศึกษาการไหลของเงินทุนสุทธิจากตางประเทศกับดัชนี

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลรายวันต้ังแต มกราคม 2008 ถึงกรกฎาคม 2012 โดย

วิธี Regression Model และ Generalize Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity 

(GARCH) เพื่อทดสอบความสัมพันธของตัวแปรจากการศึกษาพบวาการไหลออกของเงินทุนสุทธิจาก
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ตางประเทศกับดัชนีตลาดหลักทรัพยมีความสัมพันธเชิงบวกและความเคล่ือนไหวของดัชนีตลาด

เปนไปในทางบวกในระยะยาว แมวาอาจเปนไปในทิศทางตรงขามในระยะส้ัน 

ปรียานุช ศรียุกตนิรันดร (2556) ทําการศึกษาปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีตอราคา SET50 Index 

Futures โดยขอมูลแบบอนุกรมเวลา เปนรายเดือนระหวางวันท่ี 1 มกราคม 2551ถึง 31 ธันวาคม 

2555 รวม 5 ป ยกเวนผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศใชขอมูลรายไตรมาส ซึ่งวิธีการศึกษาวิเคราะห

ขอมูลคือ การวิเคราะหดวยแบบจําลองสมการถดถอยพหุคูณเชิงซอนจากการศึกษาพบวา ผลิตภัณฑ

มวลรวมในประเทศ ราคานํ้ามัน และอัตราดอกเบ้ีย มีความสัมพันธเชิงบวกกับราคา SET50 Index 

Futures สวนอัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ มีความสัมพันธในเชิงลบกับราคา SET50 Index 

Futures มีนัยสําคัญทางสถิติไดถึงรอยละ 85.9 สวนตัวแปรท่ีไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียน 

แปลงราคา SET50 Index Futures ไดแกดัชนีดาวโจนส (DJIA) ยอดซื้อขายหลักทรัพยโดยรวมสุทธิ

ผลตอบแทนของ SET50 Indexและราคาสัญญาซื้อขายลวงหนา SET50 Index ในเดือนกอนหนา 

หนึ่งฤทัย นวลศรีและนัฏวดี แปนนอย(2558) ไดศึกษาปจจัยกําหนดดัชนีหลักทรัพยSET 50 

โดยใชขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series) ต้ังแตไตรมาสท่ี 3 ป พ.ศ.2547 ถึงไตรมาสท่ี 2 ป พ.ศ.

2557 จํานวน 40 ไตรมาส ใชวิธีการวิเคราะหเชิงซอน (Multiple Regression) สรุปไดวา ปริมาณเงิน

ในประเทศราคาน้ํามันดิบดูไบ อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี และดัชนีดาวโจนสมีความ 

สัมพันธในเชิงบวกกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียเงินกูยืมระหวางธนาคาร มี

ความสัมพันธในเชิงลบกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50ท่ีระดับความเช่ือมั่นรอยละ 99 สวนอัตราแลก 

เปล่ียนไมมีความสัมพันธกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท้ังนี้อาจเกิดจากชวงท่ีทําการศึกษามีการ

เกิดวิกฤตเศรษฐกิจท่ีสําคัญท้ังเศรษฐกิจไทยและเศรษฐกิจโลกจึงสงผลใหคาตัวแปรเกิดความผันผวน 

สมยศ กิตติสุขเจริญ (2558) ศึกษาปจจัยท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงรายวันของดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50ชวงระหวางวนัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ.2554 ถึงวันท่ี 30 มิถุนายน พ.ศ. 2558 โดยใช

การวิเคราะหการถดถอยแบบเชิงพหุสรุปพบวา การเปล่ียนแปลงของดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส การ

เปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ225 การเปล่ียนแปลงของดัชนีฮั่งเส็ง ยอดซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตาง 

ชาติ ยอดซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติใน SET50 Index Futures มีความสัมพันธเชิงบวกกับ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 สวนการเปล่ียนแปลงในอัตราแลกเปล่ียนมีความสัมพันธเชิงลบกับดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 

ฐกฤต กาญจนสําราญวงศ (2558) ศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยปจจัยท่ีตองการศึกษา ไดแก มูลคาการซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติ มูลคาการ

ซื้อขายของนักลงทุนสถาบัน ดัชนี S&P500 ราคาทองคํา และอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

สหรัฐอเมริกาประเภทอายุ 10 ป ซึ่งใชขอมูลรายวัน ต้ังแตวันท่ี 29 กรกฎาคม พ.ศ. 2556 ถึงวันท่ี 13 

มีนาคม พ.ศ. 2558 ท้ังหมด 400 วันพบวา มูลคาการซื้อขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติ มูลคาการซื้อ
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ขายของนักลงทุนสถาบัน และอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐอเมริกาประเภทอายุ 10 ป 

เปนปจจัยท่ีมีอิทธิพลกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญ  

Maysami (2004) ศึกษาหาความสัมพันธของปจจัยทางเศรษฐกิจกับดัชนีราคาหลักทรัพยใน

ประเทศสิงคโปร และดัชนีราคาหลักทรัพยกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีใช

ในการศึกษา ไดแก ดัชนีราคาผูบริโภค อัตราดอกเบ้ีย ดัชนีราคาผูผลิต อัตราแลกเปล่ียนและอุปทาน

เงิน สรุปพบวาอัตราดอกเบ้ีย ดัชนีราคาผูผลิต อัตราแลกเปล่ียน และอุปทานเงินมีผลสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญกับดัชนีราคาหลักทรัพยในประเทศสิงคโปร และดัชนีราคากลุมอสังหาริมทรัพย  

Joseph Tagne Talla (2013) ศึกษาผลกระทบปจจัยทางเศรษฐกิจกับดัชนีราคาหลักทรัพย

ในประเทศสวีเดนชวงเวลาท่ีทําการศึกษาระยะเวลา 1993 ถึง 2003 ปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีใชในการ 

ศึกษา ไดแกอัตราดอกเบ้ีย อัตราเงินเฟออัตราแลกเปล่ียนผลการศึกษาพบวาอัตราเงินเฟอและอัตรา

แลกเปล่ียนมีความสัมพันธเชิงลบอยางมีนัยสําคัญตอดัชนีราคาหลักทรัพยในประเทศสวีเดน 

Katanasos (2014) ศึกษาอิทธิพลของมูลคาการซื้อขายสุทธิของนักลงทุนประเภทตางๆ ท่ีมี

ผลตอการเคล่ือนไหวของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยในประเทศเกาหลีระหวางป 1995 ถึง 2005 โดย

ใชวิธี GARCH พบวา หลังวิกฤตเศรษฐกิจเอเชียมูลคาการซื้อขายของนักลงทุนสถาบัน นักลงทุนใน

ประเทศ และนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธเชิงบวกตอดัชนีราคาหลักทรัพยในประเทศเกาหลี 

 

2.3 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

จากการทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวของพบวาผลงายวิจัยท่ีผานมา พบวา สวนใหญใชอัตราแลก 

เปล่ียน (Bilateral Exchange Rate) เชน อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินดอลลารสหรัฐตอสกุลเงินบาท 

เปนตัวแปรในศึกษา แตเนื่องจากอัตราแลกเปล่ียน (Bilateral Exchange Rate) นั้นไมสามารถช้ีวา

โดยรวมแลวสกุลเงินบาทแข็งคาหรือออนคาเมื่อเทียบกับสกุลเงินของประเทศอื่นๆ จึงเห็นควรใชอัตรา

แลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (Effective Exchange Rate) ซึ่งเปนการเปรียบเทียบคาเงินบาทกับ

คาเงินของประเทศคูคาและคูแขงของไทยและนํามาถวงน้ําหนักดวยสัดสวนการคาระหวางกัน และ

สามารถช้ีวัดความสามารถในการแขงขันดานราคาของประเทศไทยไดในระดับหนึ่งมาเปนตัวแปรควม

คุมในการวิจัยครั้งนี้แทน และสามารถกําหนดกรอบแนวคิดในการวิจัยไดดังภาพท่ี 2.2 ดังตอไปน ี้ 
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ภาพท่ี 2.2: กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

จากกรอบแนวคิดในการวิจัยตามภาพท่ี 2.2 สามารถอธิบายไดดังนี ้

ตัวแปรตามในการศึกษาครั้งนี้คือ การเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 วัดจาก

อัตราการเปล่ียนแปลงรายเดือนของของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีหนวยเปนรอยละ 

 ตัวแปรอิสระท่ีตองการวิเคราะหในการศึกษาครั้งนี้ไดแก : 

1. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (Net Purchase of Foreign Investors: NF) วัด

จากมูลคาการซื้อสุทธิรายเดือนของนักลงทุนตางชาติซึ่งขอมูลสวนนี้จะเปนขอมูลท่ีประกาศ 

ณ ส้ินวันทําการบนหนาเวบไซตของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีหนวยเปนลานบาท 

2. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (Net Purchase of Local Institutions: NI) วัดจาก

มูลคาการซื้อสุทธิรายเดือนของนักลงทุนสถาบันซึ่งเปนขอมูลท่ีประกาศ ณ ส้ินวันทําการบน

หนาเวบไซตของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีหนวยเปนลานบาท 

 

ตัวแปรอิสระ 

   1.  มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (NF) 

   2.  มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน(NI) 

   3. อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (EER) 

   4.  ราคาน้ํามัน (OIL) 

   5.  ราคาทองคํา (GOLD) 

   6.  ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (CCI) 

   7.  ดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) 

   8.  ดัชนีดาวโจนส (DJIA)  

   9.  ดัชนีนิกเคอิ (NKY)   

 

ตัวแปรตาม 

การเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 
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      ตัวแปรควบคุมในงานวิจัยเรื่องนี้ ไดแก : 

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

เปล่ียนแปลงรายเดือนของอัตรา Effective Exchange Rate ของเงินบาทซึ่งเปนขอมูล

ท่ีประกาศ ณ ส้ินวันทําการบนหนาธนาคารแหงประเทศไทย มีหนวยเปนรอยละ 

2. ราคาน้ํามัน (Oil Price) วัดจากอัตราการเปล่ียนแปลงรายเดือนของราคาน้ํามันดิบ ใน

ตลาด Nymex ประเทศสหรัฐอเมริกา มีหนวยเปนรอยละ  

3. ราคาทองคํา (Gold Price) วัดจาก อัตราการเปล่ียนแปลงรายเดือนของราคาทองคํา มี

หนวยเปนรอยละ  

4. ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (Consumer Confidence Index: CCI) วัดจาก อัตราการ

เปล่ียนแปลงรายเดือนของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค มีหนวยเปนรอยละ 

5. ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) วัดจาก อัตราการเปล่ียนแปลงราย

เดือนของดัชนีราคาผูบริโภค มีหนวยเปนรอยละ อีกนัยหนึ่งคือ อัตราเงินเฟอนัน่เอง 

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

เปล่ียนแปลงรายเดือนของดัชนี Down Jones Industrial Average มีหนวยเปนรอยละ 

7. ดัชนีนิกเคอิ (NIKKEI Indexes: NKY) วัดจาก อัตราการเปล่ียนแปลงรายเดือนของดัชนี 

NIKKEI Indexes มีหนวยเปนรอยละ 

 

 

 



 

บทท่ี 3 

ระเบียบวิธีวิจัย 

 

การศึกษาอิทธิพลของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติในSET50 และมูลคาการซื้อ

สุทธิของนักลงทุนสถาบันใน SET50 ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในครั้งนี้เปนการวิจัยเชิงปริมาณซึ่งอาศัยขอมูลจากแหลงทุติยภูมิ 

และอาศัยกระบวนการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุเปนเครื่องมือหลัก โดยมีรายละเอียดของระเบียบ

วิธีวิจัยดังนี ้

 3.1 ประเภทของงานวิจัย 

3.2 ขอมูลและแหลงขอมูล 

 3.3 กระบวนการวิเคราะห 

 3.4 สมมติฐานในการวิจัย 

 

3.1 ประเภทของงานวิจัย 

งานวิจัยนี้เปนงานวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) ซึ่งอาศัยขอมูลอนุกรมเวลา 

(Time Series Data) จากแหลงทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยอาศัยการวิเคราะหการถดถอยเชิง

พหุเปนเครื่องมือหลัก ท้ังนี้ตัวแปรตาม ไดแก การเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ในขณะท่ีตัวแปรอิสระประกอบดวย มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (Net Pruchase of 

Foreign Investors: NF) มูลคาการซื้อขายสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (Net Purchase of Local 

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

Price) ราคาทองคํา (Gold Price)ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (Consumer Confidence Index: CCI)  

ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) ดัชนีดาวโจนส (Dow Jones Industrial 

Average: DJIA) และดัชนีนิกเคอิ (Nikkei Index: NKY) 

 

3.2 ขอมูลและแหลงขอมูล 

งานวิจัยนี้อาศัยขอมูลอนุกรมเวลารายเดือนแบบทุติยภูมิ (Secondary Time Series Data) 

รายเดือนต้ังแตเดือนมกราคม พ.ศ. 2548 จนถึงเดือนธันวาคมพ.ศ. 2558 รวมเปนระยะเวลา 132 

เดือน หรือ132 ขอมูล โดยรายละเอียดของขอมูลและแหลงท่ีมาของขอมูลแสดงดังตารางท่ี 3.1 

ตอไปนี้
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ตารางท่ี 3.1:แสดงแหลงขอมูลทุติยภูมิ ตัวแปรตาม และตัวแปรอิสระ 

 

 

 

ตัวแปร รายละเอียด หนวยวัด แหลงท่ีมา ช่ือแหลงขอมูล 

SET50 ดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพยSET50 

จุด www.set.or.th 

 

ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

NF มูลคาการซื้อสุทธิ

ของนักลงทุน

ตางชาติ 

ลานบาท www.setsmart.com 

 

ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

NI มูลคาการซื้อสุทธิ

ของนักลงทุน

สถาบัน 

ลานบาท www.setsmart.com 

 

ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

EER อัตราแลกเปล่ียน

ท่ีมีประสิทธิภาพ 

บาทตอ

ดอลลาร

สหรัฐ 

www.bot.or.th ธนาคารแหงประเทศ

ไทย 

OIL ราคาน้ํามัน ดอลลาร

สหรัฐตอ

บารเรล 

www.bloomberg.com บลูมเบิรก 

GOLD ราคาทองคํา ดอลลาร

ตอออนซ 

www.bloomberg.com บลูมเบิรก 

CCI ดัชนีความเช่ือมั่น

ผูบริโภค 

- www.price.moc.go.th สํานักดัชนีเศรษฐกิจ

การคา สํานัก

ปลัดกระทรวงพาณิชย 

CPI ดัชนีราคา

ผูบริโภค 

- www.price.moc.go.th สํานักดัชนีเศรษฐกิจ

การคา สํานัก

ปลัดกระทรวงพาณิชย 

DJIA ดัชนีดาวโจนส จุด www.bloomberg.com บลูมเบิรก 

NKY ดัชนีนิกเคอิ จุด www.bloomberg.com บลูมเบิรก 
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3.3 กระบวนการวิเคราะห 

3.3.1. การวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณนา 

ในการวิเคราะหดวยสถิติเชิงพรรณนาจะนําเอาขอมูลท่ีเก็บไดในทุกตัวแปร ไดแก ดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 มูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนท้ัง 2 ประเภท อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพราคา

น้ํามันราคาทองคําดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคดัชนีดาวโจนส และดัชนีนิกเคอิมาวิเคราะหและนําเสนอ

สถิติท่ีสําคัญของตัวแปรทุกตัวท่ีใชในการวิจัย ไดแก คาเฉล่ีย คาเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด คาตํ่า 

สุด และนําเสนอดวยตารางจากนั้นในข้ันตอนตอไปจะนําเสนอดวยกราฟของการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 คูกับตัวแปรอื่นๆ ทีละคู เพื่อดูความสัมพันธท่ีมีตอดัชนีราคาหลักทรัพย 

SET50 

3.3.2. การวิเคราะหดวยการสมการถดถอยเชิงพหุ 

ในข้ันตอนนี้จะเปนการวิเคราะหอิทธิพลของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ นักลง 

ทุนสถาบัน และตัวแปรควบคุม ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 โดย

อาศัยการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Linear Regressions) ดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด 

(Ordinary Least Squares: OLS) โดยมีแบบจําลอง ดังนี ้

แบบจําลองท่ีใชในการศึกษา 

∆ 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   คา Parameter โดย i = 1, 2, …… , 9 

 NF          หมายถึง   มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ 

 NI            หมายถึง   มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน 

∆ EER       หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

∆OIL        หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน 

∆GOLD     หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา 

∆CCI        หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค  

∆CPI        หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค 

∆DJIA       หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส 

∆NKY       หมายถึง   อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ 

ε              หมายถึง   คาความคลาดเคล่ือน 
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ตัวแปรในการศึกษา 

สําหรับตัวแปรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้ มีดังนี้ 

ตัวแปรตาม คือ ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

  ตัวแปรอิสระ ท่ีนํามาใชในการศึกษาประกอบดวย 

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (NF) : เมื่อมูลคาซื้อขายของนักลงทุนตางชาติสุทธิ ณ 

ส้ินเดือนเปนบวก (หมายความวานักลงทุนตางชาติเปนผูซื้อหุนมากกวาขาย) แสดงวามีเม็ดเงินจาก

ตางชาติมาลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึน ระดับราคาหุนจะสูงข้ึน จึงสงผลใหดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวา มูลคาซื้อขายสุทธิของนักลงทุน

ตางชาติมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (NI) : เมื่อมูลคาซื้อขายของนักลงทุนสถาบันสุทธิ ณ 

ส้ินเดือนเปนบวก (หมายความวานักลงทุนสถาบันเปนผูซื้อหุนมากกวาขาย) แสดงวามีเม็ดเงินจากของ

นักลงทุนสถาบันทําการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึนระดับราคาหุนจะสูงข้ึน จึง

สงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวา มูลคาซื้อสุทธิของของนกั

ลงทุนสถาบัน มีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

การเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพรายเดือน (EER) : เมื่ออัตราแลก 

เปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพปรับตัวเพิ่มข้ึนหรือสกุลเงินบาทแข็งคาข้ึนเมื่อเทียบกับเงินสกุลอื่นๆ ของ

ประเทศคูคา ทําใหนักลงทุนเกิดความเช่ือมั่นและมีความตองการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยมากข้ึน เนื่องจากเช่ือวาสกุลเงินบาทแข็งคาข้ึนเกิดจากนักลงทุนตางชาติตองการเขามา

ลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัว

เพิ่มสูงข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวาอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนี

ราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ราคาน้ํามันรายเดือน หนวยเปนเหรียญสหรัฐตอบารเรล (OIL): เมื่อราคาน้ํามันปรับตัวสูงข้ึน 

จะสงผลใหตนทุนการผลิตของธุรกิจสูงข้ึน ผูบริโภคตองใชเงินซื้อน้ํามันแพงข้ึน เพราะฉะนั้นจะทํา

ใหผลการดําเนินงานของธุรกิจปรับตัวลดลง จึงสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัว

ลดลง ดังนั้นจึงคาดการณวาราคาน้ํามันมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับดัชนีราคาตลาดหลัก 

ทรัพย SET50 

ราคาทองคํารายเดือน หนวยเปนดอลลารสหรัฐตอออนซ (GOLD): เมื่อราคาทองคําปรับตัว

สูงข้ึน จะสงผลใหนักลงทุนใหความสนใจลงทุนในทองคําแทนเนื่องจากเปนการลงทุนทางเลือกสําหรับ

นักลงทุน จึงสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัวลดลงดังนั้นจึงคาดการณวาราคา

ทองคํารายเดือน หนวยเปนดอลลารสหรัฐตอออนซมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับดัชนีราคา

ตลาดหลักทรัพย SET50 
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ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (CCI): เมื่อดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคปรับตัวสูงข้ึน แสดงวา

ความรูสึกของผูบริโภคท่ีมีตอภาวะเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนในปจจุบันและคาดการณวาในอนาคตชวง 3-6 

เดือนขางหนาสภาพเศรษฐกิจดี จึงสงผลใหผูบริโภคจับจายใชสอยซื้อสินคา ทําใหผลการดําเนินงาน

ของธุรกิจดีข้ึน จึงสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัวสูงข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวา 

ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ดัชนีราคาผูบริโภค (CPI): เมื่อดัชนีราคาผูบริโภคปรับตัวสูงข้ึนแสดงวาราคาสินคาและบริการ

ในทองตลาดเพิ่มสูงข้ึนแสดงถึงประชากรในประเทศมีภาระการใชจายท่ีเพิ่มข้ึน สงผลใหการลงทุนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยลดลงทําใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัวลดลงดังนั้นจึง

คาดการณวา ดัชนีราคาผูบริโภคมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ดัชนีดาวโจนส (DJIA): เมื่อดัชนีดาวโจนสปรับเพิ่มสูงข้ึนจะสงผลใหความเช่ือมั่นภาค

เศรษฐกิจและภาคการลงทุนท่ัวโลกเพิ่มสูงข้ึน ทําใหภาคการลงทุนในตลาดทุนเพิ่มสูงข้ึน นักลงทุนเขา

มาลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึนจึงสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ปรับตัวเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวา ดัชนีอุสาหกรรมดาวโจนสมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 

ดัชนีนิกเคอิ (NKY): เมื่อดัชนีนิกเคอิปรับเพิ่มสูงข้ึน จะสงผลใหความเช่ือมั่นภาคเศรษฐกิจ

และภาคการลงทุนท่ัวโลกเพิ่มสูงข้ึน ทําใหมีการลงทุนในตลาดทุนท่ัวโลกมากข้ึน ทําใหนักลงทุนเขามา

ลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมากข้ึน และจะสงผลใหเกิดความเช่ือมั่นแกผูลงทุนในประ 

เทศมากข้ึน ทําใหมีการนําเงินมาลงทุนในตลาดหุนมากข้ึน จึงสงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ปรับตัวเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงคาดการณวาดัชนีนิกเคอิมีความสัมพันธเชิงบวกกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย

SET50 

 

ตารางท่ี 3.2 : สรุปสมมติฐานความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอดัชนี SET50 

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอดัชนี SET50 

ลําดับ ตัวแปร ตัวยอ ทิศทางความสัมพันธ 

1. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ NF + 

2. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน NI + 

3. อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ EER + 

4. ราคาน้ํามัน OIL - 

5. ราคาทองคํา GOLD - 

                                                                                                     (ตารางมีตอ) 
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ตารางท่ี 3.2 (ตอ) : สรุปสมมติฐานความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอดัชนี SET50 

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอดัชนี SET50 

ลําดับ ตัวแปร ตัวยอ ทิศทางความสัมพันธ 

6. ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค CCI + 

7. ดัชนีราคาผูบริโภค CPI - 

8. ดัชนีดาวโจนส DJIA + 

9. ดัชนีนิกเคอิ NKY + 

 

อยางไรก็ตาม กอนท่ีจะสามารถดําเนินการวิเคราะหการถดถอยได จําเปนตองมีการตรวจ 

สอบความนาเช่ือถือของขอมูลเสียกอน สําหรับกระบวนตรวจสอบมีข้ันตอนดังนี้ 

 

ข้ันตอนท่ี 1. การตรวจสอบปญหา Unit Root  

สําหรับงานวิจัยนี้ตัวแปรสวนใหญท่ีนํามาศึกษานั้นมีลักษณะเปนอนุกรมเวลา (Times Series 

Data) ซึ่งมีความสัมพันธกับเวลาจึงอาจทําใหผลการประมาณคาเกิดการคลาดเคล่ือนข้ึนได ซึ่งการ 

ศึกษาโดยใชขอมูลอนุกรมเวลานั้น มีขอสมมติฐานท่ีวาขอมูลอนุกรมเวลานั้นจะตองมีคุณสมบัตินิ่ง

(Stationary) โดยตัวแปรท่ีมีคุณสมบัตินิ่ง (Stationary) สมมติฐานอยู 3 ประการคือ คาเฉล่ีย 

(Mean) คาความแปรปรวน (Variance) คาความแปรปรวนรวม (Covariance) คงท่ีไมเปล่ียนแปลง

ตามกาล เวลาวิธีการทดสอบคุณสมบัติความนิ่ง (Stationary) ของตัวแปรท่ีมีมีลักษณะเปนอนุกรม

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

เลือกใชวิธีทดสอบStationary ของ Dickey and Fuller (1979) หรือท่ีเรียกวา“Augmented 

Dickey Fuller Test” (ADF Test) โดยสมการท่ีใชมีดังนี้ (Pindyck & Rubinfeld, 1998) 

 

จากสมการ t1t10t eYY +ρ+α+α= − (1) 

 

กําหนดให        Yt   คือ ตัวแปรท่ีตองการทดสอบในชวงเวลา t 

                    Yt-1 คือ ตัวแปรท่ีตองการทดสอบในชวงเวลา t-1 

                     t   คือ ตัวแปรแนวโนมเวลา 

                             ρ   คือ สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ 

te  คือ คาความคาดเคล่ือนของการประมาณ 

ปรับสมการ (1) ขางตนใหอยูในรูปของผลตางโดยนําเอา yt-1 ไปลบออกท้ัง 2 ขางของสมการ 
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จะได t1t10t eYY +θ+α+α=∆ − (2) 

โดยกําหนดให   1−ρ=θ หลังจากนั้นจะทําการทดสอบสมมติฐานสําหรับความนิ่งของ

ขอมูล โดยมีสมมติฐานหลักและสมมติฐานรองดังนี้ 

0:H0 =θ  

0:H1 ≠θ  
โดยจะใชคาสถิติ Z(t) ในการทดสอบหากสถิติทดสอบ Z(t) ท่ีไดจากการคํานวณมีคานอยกวา

คาวิกฤติจะสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก H0หมายความวาขอมูลมีความนิ่ง 

 

ข้ันตอนท่ี 2. การตรวจสอบปญหา Multicollinearity 

ปญหา Multicollinearity คือปญหาท่ีตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเองเกินกวาระดับท่ี

ยอมรับไดเพราะในการวิจัยมีตัวแปรอิสระจํานวนมากกวา 1 ตัว ดังนั้นอาจเปนไปไดท่ีตัวแปรอิสระท่ีมี

อยูอาจมีความสัมพันธกันเองได ซึ่งจะสงผลในการเลือกตัวแปรอิสระท่ีมีความสําคัญตอตัวแปรตาม

เนื่องจากจะพบวาตัวแปรเหลานั้นแสดงคาความสัมพันธตอตัวแปรตาม หากตัวแปรอิสระมีความ 

สัมพันธกันเองมากเกินไปจะละเมิดสมมติฐานขอท่ีวาตัวแปรอิสระตองไมมีความสัมพันธเชิงเสนตอกัน 

การท่ีเกิดปญหา Multicollinearity จะสงผลตอการวิเคราะหการถดถอยมีคาคลาดเคล่ือนและไมมี

นัยสําคัญทางสถิติโดยงานวิจัยนี้จะใชวิธีตรวจสอบพิจารณาจากคาสัมประสิทธสัมพันธ (Correlation 

Coefficient) ณ ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 หากคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธมีคาสูงกวา 0.7 หรือตํ่ากวา -

0.7 จะถือวาเกิดปญหา Multicollinearity (Pindyck & Rubinfeld, 1998) 

 

ข้ันตอนท่ี 3. การตรวจสอบปญหา Autocorrelation 

Autocorrelation คือ เหตุการณท่ีคาความคลาดเคล่ือน u มีความสัมพันธตอกันหรือมี

covariationระหวาง uiกับ ujหรือ E(ui,uj)ไมเทากับ 0 เมื่อi ≠ j ปญหา Autocorrelation นี้จะทําให

ระดับนัยสําคัญทางสถิติมีคาสูงกวาาท่ีควรจะเปน คาR2 และคา F statistic จะไมนาเช่ือถือในความถูก

ตองปญหานี้อาจเกิดจากการท่ีตัวแปรทางเศรษฐศาสตรมีลักษณะเปนแนวโนม หรือวัฏจักร หรือเกิด

จากการท่ีไมรวมตัวแปรอิสระบางตัวไวในแบบจําลองในการวิจัยครั้งนี้เลือกตรวจสอบปญหา 

Autocorrelation โดยใชวิธี Durbin Watson Test (DW) ซึ่งเปนวิธีท่ีงายและนิยมกนัมากโดยจะ

พิจารณาจากคาDurbin – Watsonโดยคา Durbin – Watson หรือ DWหรือ d หาไดจาก (Pindyck 

& Rubinfeld, 1998) 
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ซึ่งคา DW จะมีคาอยูระหวาง 0 ถึง 4 ดังนี ้

   

                        สรุปไมได      สรุปไมได 

 

 

      0            DL   Du              2       4-Du     4-DL              4  

         ปฎิเสธ H0           ยอมรับ H0     ปฎิเสธ H0  

    Autocorrelation            No Autocorrelation                   Autocorrelation 

 

โดยทําการเปรียบเทียบคา DW ท่ีคํานวณไดกับคา DLและ DU  ท่ีเปดจากตาราง 

ถา    DW < DL            แสดงวา เกิดปญหา Autocorrelation ทางบวก 

       DW > 4- DL แสดงวา เกิดปญหา Autocorrelation ทางลบ 

       DU < DW < 4-Du  แสดงวา ไมเกิดปญหา Autocorrelation 

ถาคา DW อยูนอกนั้นยงัไมสามารถสรุปได 

 

ข้ันตอนท่ี 4 การวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุ 

การวิเคราะหสมการถดถอยเปนการวิเคราะหทางสถิติท่ีเกี่ยวกับการสรางตัวแบบทาง 

คณิตศาสตรเพื่อศึกษาถึงความสัมพันธระหวางตัวแปรสองตัวแปรหรือมากกวาโดยสามารถแบงการ 

วิเคราะหสมการการถดถอยออกเปนสองประเภทคือสมการถดถอยอยางงาย (Simple Regression 

Analysis) และสมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ซึ่งวัตถุประสงคในการศึกษา 

คือการพยากรณการประมาณคาการหาความสัมพันธ การทดสอบความสัมพันธ หรือการวัดความคาด 

เคล่ือนจากการประมาณการโดยในการวิเคราะหสมการถดถอยและสหสัมพันธอยางงายจะประกอบ 

ไปดวยตัวแปร 2 ตัวแปร ไดแกตัวแปรอิสระ (Independent Variable) ซึ่งกําหนดใหใชสัญลักษณ X 

และตัวแปรตาม (Dependent Variable) ซึ่งกําหนดใหใชสัญลักษณ Y ซึ่งในการศึกษาครั้งนี้จะกลาว 

ถึงการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณ (Multiple RegressionAnalysis) เปนการศึกษาความ สัมพันธ

ของตัวแปรท่ีมากกวาสองตัวโดยมีตัวแปรอิสระมากกวาหนึ่งตัวเนื่องจากในสถานการณความเปนจริง
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หรือในเชิงปฏิบัติ ส่ิงตางๆ ในตลาดทุนท่ีเกิดข้ึนมีสาเหตุหรือไดรับอิทธิพลจากหลายปจจัย ซึ่งแตละ

ปจจัยอาจมีความสัมพันธระหวางกนัหรือไมกไ็ด (พงศกร รังศิลป,2547) สามารถเขียนสมการแสดง

ความสัมพันธหรือสมการถดถอยพหุคูณไดดังนี้ 
 

ε+β++β+β+β= nn22110 X.......XXŶ  

 

โดยท่ี    Ŷ  คือ  คาประมาณการคาตัวแปรตาม 

 0β  คือ คาคงท่ีหรือคาท่ีจุดท่ีเสนตรงตัดกับแกน Y เมื่อตัวแปรอิสระมีคาเทากับ 0 

 nβ  คือ สัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficient) โดยคาβ  จะแสดงถึงการ   

                    เปล่ียนแปลงของคา Y เมื่อคา X นั้นๆ เปล่ียนแปลงไป 1 หนวย ในขณะท่ีตัวแปร  

                    อื่นๆคงท่ี 

 ε   คือ คาความคาดเคล่ือนตามปกติจะเทากับ 0 

 n   คือ จํานวนตัวแปรอิสระ 

ในการหาคาสัมประสิทธิ์ของการถดถอย (β ) จะใชวิธีกําลังสองนอยท่ีสุดซึ่งมีหลักการท่ีจะทํา

ใหคาความคลาดเคล่ือนยกกําลังสองของสมการถดถอยมีคาตํ่าท่ีสุดหรือกลาวไดวาเปนหลักการท่ีจะ

ทําใหจุดตางๆ อยูใกลเสนความถดถอยมากท่ีสุด 

สัมประสิทธิ์การตัดสินใจพหุคูณ (Multiple Coefficient of Determination : R2) เปนการ 

วัดคาเปอรเซ็นตของตัวแปรอิสระ X1,X2,X3,…,Xn วาจะสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของตัวแปร 

ตาม γ ไดอยางไรคา R2 จะมีคาระหวางศูนยถึงหนึ่งโดยถาคา R2 เขาใกล 1 แสดงวาตัวแปรอิสระมี 

ความสัมพันธกับตัวแปรตามมาก 

การทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกับการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณจะเกี่ยวของกับการทดสอบ 

สมมติฐานเกี่ยวกับคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (β ) วาคาสัมประสิทธิ์ตัวใดมีคาเทากับศูนยเพื่อเปนการ 

ทดสอบวาตัวแปรใดในสมการถดถอยไมมีความสัมพันธหรือเกี่ยวของกับตัวแปรตาม γ ใชการทดสอบ 

สมมติฐานโดยมีสมมติฐานในการทดสอบคือ 

H0: iβ = 0 ตัวแปรตามท่ี i ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระ 

                   H1: iβ ≠ 0 ตัวแปรตามท่ี i มีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระ 

 

3.4 สมมติฐานงานวิจัย 

H0: ไมมีตัวแปรอิสระใดๆ ท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

H1: มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัวแปรท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50     

     อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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           สมมติฐานของการวิจัยมีรายละเอียดดังตอไปนี ้

1. อัตราการเปล่ียนแปลงมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

2. อัตราการเปล่ียนแปลงมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันมีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

3. อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพมีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

4. อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันมีหนวยเปนดอลลารสหรัฐตอบารเรลมีความสัมพันธ

เชิงลบตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

5. อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา มีหนวยเปนดอลลารสหรัฐตอออนซมีความสัมพันธ

เชิงลบตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

6. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคมีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

7. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคมีความสัมพันธเชิงลบตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนี ราคาหลักทรัพย SET50 

8. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนสมีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 

9. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิมีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 



 

บทท่ี 4 

ผลการวิจัย 

 

4.1 ผลการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา 

จากการเก็บรวบรวมขอมูลตัวแปรตางๆ ต้ังแตเดือนมกราคม พ.ศ. 2548 ถึงเดือนธันวาคม 

พ.ศ. 2558 จากแหลงขอมูลทุติยภูมิรวม 132 เดือน ดังท่ีไดกลาวไวในบทท่ี 3 สามารถนําเสนอขอมูล

ทางสถิติของตัวแปรตางๆ ท่ีใชในการศึกษาความสัมพันธของตัวแปรอิสระตางๆ กับอัตราการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย SET50 ไดดังนี ้

 

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 (รอยละ) 
0.63 6.34 15.53 -30.79 

 

จากตารางท่ี 4.1 สรุปคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด และคาตํ่าสุดของดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 โดยพบวาตลอด

ชวงเวลาท่ีทําการศึกษาดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีคาเฉล่ียอยู 683.11 จุด มีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานอยูท่ีเดือนละ 220.87 จุด คาสูงสุดเทากับ 1,069.36 จุด และคาตํ่าสุดอยูท่ี 279.83 จุด 

สําหรับอัตราการเปล่ียนแปลงของ SET50 พบวามีคาเฉล่ียรอยละ 0.63 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ีรอยละ 6.34 ตอเดือน มีคาสูงสุดเทากับรอยละ 15.53 ตอเดือน และ

คาตํ่าสุดของอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยูท่ีรอยละ -30.79 ตอเดือน 

 

ตารางท่ี 4.2: สถิติเชิงพรรณนาของมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนท้ัง 2 กลุม  

มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุน Mean Standard 

Deviation 

Maximum Minimum 

นักลงทุนตางชาติ (ลานบาท) -749.68 22,720.79 74,815.86 -58,745.12 

นักลงทุนสถาบัน (ลานบาท) 1,308.08 9,137.55 28,617.80 -24,457.70 
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จากตารางท่ี 4.2 สรุปคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด และคาตํ่าสุด ของมูลคาซื้อ

สุทธิของนักลงทุนท้ัง 2 กลุมพบวานักลงทุนตางชาติมีมูลคาซื้อสุทธิเฉล่ียเดือนละ -749.68 ลานบาทมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ีเดือนละ 22,720.79 ลานบาท มีคาสูงสุด 74,815.86 ลานบาท และคา

ตํ่าสุดของมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติอยูท่ีเดือนละ -58,745.12 ลานบาท จากขอมูลดังกลาว

ไดแสดงใหเห็นวามูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความผันผวนตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการวิจัย 

สําหรับนักลงทุนสถาบันมมีูลคาซื้อสุทธิเฉล่ียเดือนละ 1,308.08 ลานบาท สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู

ท่ีเดือนละ 9,137.55 ลานบาท มีคาสูงสุดเทากับ 28,617.80 ลานบาท และมูลคาซื้อสุทธิของนักลง 

ทุนสถาบันมี่คาตํ่าสุดเทากับ -24,457.70 ลานบาท 

 

ตารางท่ี 4.3: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอื่นๆกอนแปลงเปนอัตราการเปล่ียนแปลง 

ตัวแปรอิสระอื่นๆ 

ท่ีเก่ียวของ 

Mean Standard 

Deviation 

Maximum Minimum 

อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ  98.02 5.00 109.67 85.47 

ราคาน้ํามัน (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) 79.17 21.03 140.00 37.04 

ราคาทองคํา (ดอลลารสหรัฐตอออนซ) 1,084.74 389.29 1,831.95 415.76 

ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค  25.06 10.58 51.50 7.80 

ดัชนีราคาผูบริโภค  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 สรุปคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด คาตํ่าสุด ของตัวแปรอื่นๆท่ี

เกี่ยวของกอนแปลงเปนอัตราการเปล่ียนแปลง(รอยละ) ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ  

ราคาน้ํามัน ราคาทองคําดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีดาวโจนส ดัชนีนิกเคอิ 

โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพพบวามีคาเฉล่ียอยูท่ี 98.02 มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี

เดือนละ 5.00 อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพมีคาสูงสุดเทากับ 109.67 และตํ่าสุดอยูท่ี 85.47 

ราคาน้ํามันพบวามีคาเฉล่ียอยูท่ีเดือนละ 79.17ดอลลารสหรัฐตอบารเรลมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานอยูท่ีเดือนละ 21.03 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล มีคาสูงสุด 140.00 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล 

และคาตํ่าสุดของราคาน้ํามันอยูท่ีเดือนละ 37.04 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล 
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ราคาทองคําพบวามีคาเฉล่ียอยู 1,084.74 ดอลลารสหรัฐตอออนซ มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

อยูท่ีเดือนละ 389.29 ดอลลารสหรัฐตอออนซ คาสูงสุดเทากับ 1,831.95 ดอลลารสหรัฐตอออนซ 

และคาตํ่าสุดอยูท่ี 415.76 ดอลลารสหรัฐตอออนซ 

 ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคพบวามีคาเฉล่ียอยูท่ีเดือนละ 25.06 มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี 

10.58 คาสูงสุดเทากับ 51.50 และคาตํ่าสุดอยูท่ี 7.80 

ดัชนีราคาผูบริโภคพบวา มีคาเฉล่ียอยูท่ี 96.85 มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 7.91 คาสูงสุด

เทากับ 51.50 และคาตํ่าสุดอยูท่ี 7.80 

สวนกลุมดัชนีท่ีสําคัญของตางประเทศพบวาดัชนีดาวโจนส มีคาเฉล่ียอยู 12,767.08 จุด มี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ีเดือนละ 2,696.33 จุด คาสูงสุดเทากับ 18,132.70 จุด และคาตํ่าสุดอยูท่ี 

7,062.93 จุด และ ดัชนีนิกเคอิมีคาเฉล่ียอยูท่ีเดือนละ 13,133.30 จุด มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี 

3,542.89 จุด คาสูงสุดเทากับ 20,585.24 จุด และคาตํ่าสุดอยูท่ีเดือนละ 7,568.42 จุด ซึ่งจะเห็นได

วาในกลุมของดัชนีสําคัญของตางประเทศท่ีเปนตัวแปรอิสระนั้นมีความผันผวนคอนขางมากตลอดชวง

ระยะเวลาท่ีทําการวิจัย 

 

ตารางท่ี 4.4: สถิติเชิงพรรณนาของอัตราการเปล่ียนแปลง (รอยละตอเดือน) ของตัวแปรอิสระอื่นๆท่ี 

                 เกี่ยวของ 

อัตราการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรอิสระ

อื่นๆท่ีเก่ียวของ 

Mean Standard 

Deviation 

Maximum Minimum 

อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (รอยละ) 0.13 1.16 2.87 -3.50 

ราคาน้ํามัน (รอยละ) 0.31 9.22 29.71 -32.62 

ราคาทองคํา (รอยละ) 0.82 5.40 12.59 -18.41 

ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (รอยละ) 1.38 17.80 71.21 -44.30 

ดัชนีราคาผูบริโภค (รอยละ) 0.21 0.58 2.23 -2.97 

ดัชนีดาวโจนส (รอยละ) 0.44 3.93 9.54 -14.06 

ดัชนีนิกเคอิ (รอยละ) 0.55 5.75 12.85 -23.83 

 

จากตารางท่ี 4.4 สรุปคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตราฐาน คาสูงสุด คาตํ่าสุด ของตัวแปรอื่นๆท่ี

เกี่ยวของหลังแปลงเปนอัตราการเปล่ียนแปลงแลว ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ ราคา

น้ํามัน ราคาทองคํา ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีดาวโจนส ดัชนีนิกเคอิ โดยมี

รายละเอียดดังนี้ 
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 อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพพบวาการเปล่ียนแปลงในอัตรา

แลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ มีคาเฉล่ียรอยละ 0.13 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานรอยละ 1.16 

ตอเดือน มีคาสูงสุดรอยละ 2.87 และคาตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -3.50 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันพบวาการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันรายเดือน มีคา 

เฉล่ียรอยละ 0.31 สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานรอยละ 9.22 ตอเดือน มีคาสูงสุดรอยละ 2.87 และคา

ตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -3.50 

อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําพบวาการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํารายเดือน มี

คาเฉล่ียรอยละ 0.82 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานการเปล่ียนแปลงรอยละ 5.40 ตอเดือน มีคา 

สูงสุดรอยละ 12.59 และคาตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -18.41 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคพบวาการเปล่ียนแปลงในดัชนีความ

เช่ือมั่นผูบริโภคมีคาเฉล่ียรอยละ 1.38 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ีรอยละ 

17.80ตอเดือน มีคาสูงสุดรอยละ 71.21 และคาตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -44.30 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคพบวา การเปล่ียนแปลงในดัชนีราคาผูบริโภคมี

คาเฉล่ียรอยละ 0.21 ตอเดือน สวนเบ่ียงเบนมาตราฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ีรอยละ 0.58 ตอเดือน 

มีคาสูงสุดรอยละ 2.23 และคาตํ่าสุดอยูท่ีรอยละ -2.97 

สําหรับอัตราการเปล่ียนแปลงของกลุมดัชนีท่ีสําคัญในตางประเทศพบวาคาเฉล่ียของการ

เปล่ียนแปลงดัชนีดาวโจนสอยูท่ีรอยละ 0.44 ตอเดือน มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ี

รอยละ 3.93 ตอเดือนและ คาเฉล่ียของการเปล่ียนแปลงดัชนีนิกเคอิอยูท่ีรอยละ 0.55 ตอเดือน มี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานการเปล่ียนแปลงอยูท่ีรอยละ 5.75 ตอเดือน 

 

หลังจากนําเสนอขอมูลท่ีไดในคาสถิติเชิงพรรณาดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.1- 4.4 ขางตนแลว 

เพื่อความงายในการศึกษาลักษณะความสัมพันธของการเปล่ียนแปลงของตัวแปรอิสระกับการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ตามระยะเวลาตางๆ ไดอยางชัดเจน จึงนําเสนอขอมูลตัวแปร

อิสระกับกับการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในรูปแบบกราฟดังนี ้

จากภาพท่ี 4.1แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบ

กับมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติแสดงใหเห็นวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ

เคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 ในชวงระเวลาท่ี

ทําการศึกษา  

 

ภาพท่ี 4.1: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับมูลคาการซื้อ 

               สุทธิของนักลงทุนตางชาติ 
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จากศึกษาการเคล่ือนไหวของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน และอัตราการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) แสดงใหเห็นวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุน

สถาบันเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย 

SET50 ในชวงเวลาท่ีทําการศึกษา ดังแสดงในภาพท่ี 4.2 ดานลาง 

 

ภาพท่ี 4.2: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับมูลคาการซื้อ  

              สุทธิของนักลงทุนสถาบัน 
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อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพยSET 50 
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จากศึกษาการเคล่ือนไหวของอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) ดังแสดงใน ภาพท่ี 4.3 ดานลาง 

พบวาอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพมีการเคล่ือนไหวไมสอดคลองกับ

กับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในชวงระเวลาท่ีทําการศึกษาไมมากนัก 

 

ภาพท่ี 4.3 : อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

                เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

 

 
 

จากศึกษาการเคล่ือนไหวอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) 

เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดังแสดงใน ภาพท่ี 4.4 ดานลาง พบวาอัตราการ

เปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันมีการเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ในชวงระเวลาท่ีทําการศึกษา 

 

ภาพท่ี 4.4: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

              เปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน 
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อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนท่ีมีประสิทธิภาพ 
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จาก ภาพท่ี 4.5 ซึ่งแสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) 

เทียบกับอัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําพบวา อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา

เคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษา 

 

ภาพท่ี 4.5 : อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

                เปล่ียนแปลงของราคาทองคํา 
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จาก ภาพท่ี 4.6 ซึ่งแสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตรา

การเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคซึ่งเปนตัวสะทอนถึงความเช่ือมันในเศรษฐกิฐและการ

ใชจายของผูบริโภคพบวา อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคเคล่ือนไหวสอดคลอง

ในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 ตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษา 

 

ภาพท่ี 4.6: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

               เปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค 

 
การเคล่ือนไหวของอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคกับอัตราการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ไมมีความสอดคลองกัน ตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษา ดัง

แสดงในภาพท่ี 4.7 

ภาพท่ี 4.7 : อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับอัตราการ  

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค
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จาก ภาพท่ี 4.8 ซึ่งแสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) 

และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส(รอยละ) พบวา ในชวงป 2005 ถึง ป 2007 กอนการ

เกิด Hamberger Crisis ในป 2008 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 และ

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนสเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกันไมมากนักโดยอัตรา

การเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 มีความผันผวนมากกวาอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส 

อยางไรก็ตาม ภายหลังจากการเกิด Hamburger Crisis อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนสเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทาง

เดียวกันมากข้ึน และการเปล่ียนแปลงเพียงเล็กนอยของดัชนีดาวโจนส สงผลอยางมากตอการข้ึนหรือ

ลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เนื่องจากดัชนีดาวโจนสสะทอนถึงสภาวะการฟนตัวของเศรษฐกิจ

อเมริกาและการลงทุนของนักลงทุนตางชาติ 

 

ภาพท่ี 4.8: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

              เปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส 

 

 
 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 และอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี

นิกเคอิเคล่ือนไหวสอดคลองในทิศทางเดียวกัน แตดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีความผันผวน

มากกวาดัชนีนิกเคอิตลอดในชวงระเวลาท่ีทําการศึกษาดังแสดงในภาพท่ี 4.10 
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ภาพท่ี 4.9: อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการ 

              เปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ 

 

 
 

4.2 ผลการตรวจสอบปญหา Unit Root 

ผลการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ Augmented Dickey-

Fuller Test เพื่อตรวจสอบปญหา Unit Root พบวาคา ADF TEST ของตัวแปรอิสระทุกตัวท่ีนํามา

วิจัยมีนัยสําคัญท่ีระดับ 0.01  แสดงวาไมมีปญหาUnit Rootเกิดข้ึน 

 

ตารางท่ี 4.5: ผลการวิเคราะห Augmented Dickey-Fuller เพื่อตรวจสอบปญหา Unit Root 

Variable ตัวแปร Z(t) P-value 

SET50 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 -9.719*** 0.00 

NF มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ -9.664*** 0.00 

NI มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน -9.596*** 0.00 

EER อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมี

ประสิทธิภาพ 

-8.178*** 0.00 

OIL อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน -8.700*** 0.00 

GOLD อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา -12.813*** 0.00 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางท่ี 4.5 (ตอ) : ผลการวิเคราะห Augmented Dickey-Fuller เพื่อตรวจสอบปญหาUnit Root 

Variable ตัวแปร Z(t) p-value 

CCI อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค -11.349*** 0.00 

CPI อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค -7.427*** 0.00 

DJIA อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส -10.301*** 0.00 

NKY อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ -9.512*** 0.00 

หมายเหตุ : กําหนดให *** แสดงการมีระดับนัยสาคัญท่ี 0.01 

 

4.3 ผลการตรวจสอบปญหา Multicollinearity 

จากการวิเคราะหผลการตรวจสอบปญหา Multicollinearity พบวาตัวแปรอิสระแตละตัวมี

ความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตมีความสัมพันธคอนขางตํ่า คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ

ระหวางตัวแปรอิสระไมถึง 0.7 และไมนอยกวา – 0.7 จึงสามารถสรุปไดวาไมเกิดปญหา 

Multicollinearity เกิดข้ึนในการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุ อยางไรก็ตามแมวามูลคาซื้อสุทธิของ

นักลงทุนตางชาติ (NF) กับมูลคาซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (NI) จะมีความสัมพันธกันคอนขางสูง    

คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธอยูท่ี -0.7089 แตก็ยังถือวาอยูในเกณฑท่ีสามารถยอมรับไดจึงไดรวมไวใน

สมการ 

 

ตารางท่ี 4.6: คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ 
 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 =มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุนตางชาติNI =มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุนสถาบันEER=อัตราการเปลี่ยนแปลง

ของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีประสิทธิภาพ OIL =อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคานํ้ามัน GOLD= อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคํา 

CCI = อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค CPI=อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคDJIA = อัตราการ

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

0.01, 0.05 และ 0.10 ตามลําดับ 



43 

 

4.4 ผลการตรวจสอบปญหา Autocorrelation 

การตรวจสอบปญหาAutocorrelation ทําไดโดยการคํานวณคา Durbin-Watson (DW) 

จากสมการท่ีกลาวถึงในบทท่ี 3 โดยงานวิจัยนี้มีตัวแปรอิสระ 9 ตัว และจํานวนขอมูลท้ังส้ิน 132 

ขอมูล จากการเปดตาราง Durbin-Watson ท่ี N = 132 และ k = 10 จะได DL= 1.57297 และ  

DU= 1.86311 ดังนั้นจะไดคา 4-DU = 2.13689 และ 4-DL= 2.42703 โดยกําหนดใหสมมติฐานใน

การทดสอบปญหา Autocorrelation มีดังนี้ 

      H0: No Positive Autocorrelation 

หรือ H0: No Negative Autocorrelation 

      H1: Autocorrelation 

เกณฑในการปฏิเสธสมมติฐานหลักคือหากคํานวณไดคา DW นอยกวาคา DL (1.57297) 

จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก และหมายความวาตรวจพบ Positive Autocorrelation ในขณะท่ีหาก 

คํานวณไดคา DW มากกวา 4-DL (2.42703 ) จะปฏิเสธสมมติฐานหลักเชนกันหมายความวาตรวจพบ 

Negative Autocorrelation ซึ่งในกรณีนีไ้มพบปญหา Autocorrelation จากการคํานวณคา 

Durbin-Watson (DW) มีคาเทากับ1.856316ไมไดนอยกวา DL(1.5564) แสดงวา ไมสามารถปฎิเสธ 

สมมติฐานหลักได จึงถือวาไมมีปญหา Autocorrelation เกิดข้ึนดังท่ีไดแสดงในภาพท่ี 4.11 

 

 

ภาพท่ี 4.10 : ผลของการตรวจสอบAutocorrelation 

 

DW 

                            1.856316 

                         สรุปไมได       สรุปไมได 

 

 

      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 การวิเคราะหขอมูลดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

จากการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรแตละตัวพบวาคา F-stat สําหรับการทดสอบ

นัยสําคัญโดยรวมของสมการมีคาเทากับ 25.74และมีคา P-Value เทากับ 0.00 แสดงวาสมการ

ถดถอยท่ีไดจากการวิเคราะหมีระดับนัยสําคัญโดยรวมท่ี 0.01 แสดงวาในภาพรวมถือวาสมการ

ถดถอยมีความนาเช่ือถือสูง ในขณะท่ี คา R-Squared มีคาเทากับ 0.655 แสดงวาสมการถดถอย

สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ไดถึงรอยละ 65.5 แสดงวาสมการ

ถดถอยสามารถอธิบายตัวแปรตามในงานวิจัยนี้ไดในระดับท่ีคอนขางสูง 

ตารางท่ี 4.7: ผลการวิเคราะหขอมูลดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

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 =มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุนตางชาติNI =มูลคาซ้ือสุทธิของนักลงทุนสถาบันEER=อัตราการเปลี่ยน แปลง

ของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีประสิทธิภาพ OIL=อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคานํ้ามัน GOLD= อัตราการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคํา 

CCI =อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคCPI =อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคDJIA = อัตราการ

เปลี่ยนแปลงของดัชนีดาวโจนส NKY = อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีนิกเคอิกําหนดให***,**,*หมายถึงมีนัยสําคัญทางสถิติ 

ที่ระดับ 0.01, 0.05 และ 0.10 ตามลําดับ 

 

ผลการวิเคราะหตัวแปรอิสระดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (NF) จากการวิเคราะหพบวา คาสัมประสิทธิ์การ

ถดถอยของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ มีคาเทากับ 0.1636 คา P- Value เทากับ 0.000

แสดงวา มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ คือ หากมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติปรับตัว

เพิ่มข้ึน 1 พันลานบาท จะทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอย

ละ 0.1636 ตอเดือน 

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (NI) จากการวิเคราะหพบวาคาสัมประสิทธิ์การ

ถดถอยของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันมีคาเทากับ 0.1378 คา P- Value เทากับ 0.0170 

แสดงวา มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญเชนกันแตนอยกวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตาง 

ชาติเล็กนอย หมายความวา ในมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันทุกๆ1พันลานบาทจะทําให

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.1378 ตอเดือน 

ผลการวิเคราะหตัวแปรควบคุมดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (EER) จากการวิเคราะหพบวา 

คา P-value มีคาเทากับ 0.3210 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงในอัตราแลก 

เปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ มีคาเทากับ -0.3331  แสดงวาอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ี

มีประสิทธิภาพไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน (OIL) จากการวิเคราะหพบวา คา P-value มีคา

เทากับ 0.05 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของราคาน้ํามัน มีคาเทากับ 0.0947แสดงวาอัตราการเปล่ียน 

แปลงของราคาน้ํามันมีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

อยางมีนัยสําคัญ โดยหากราคาน้ํามันปรับเพิ่มข้ึนรอยละ1 จะสงผลใหอัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.0947 ตอเดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา (GOLD) จากผลการวิเคราะหพบวา คาสัมประสิทธิ์

การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงในราคาทองคํา มีคาเทากับ 0.2341 คา P-value มีคาเทากับ 

0.0010 แสดงวาอัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํามีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลง
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ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ หมายความวา หากราคาทองคําเพิ่มข้ึนรอยละ1 

จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.2341 

ตอเดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (CCI) จากผลการวิเคราะหพบวา คา

สัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงในดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค มีคาเทากับ 0.0432

คา P-value มีคาเทากับ 0.0330 แสดงวาอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคมี

ความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ  

หมายความวา หากดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคเพิ่มข้ึนรอยละ1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.0432 ตอเดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) จากผลการวิเคราะหพบวา คา P-value 

มีคาเทากับ 0.6500 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค มีคา

เทากับ -0.3166 แสดงวา อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส (DJIA) จากผลการวิเคราะหพบวา คา P-value มี

คาเทากับ 0.0270 คาสัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส มีคา

เทากับ 0.2586 แสดงวา อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส มีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ หมายความวา หากดัชนีดาวโจนส 

เพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัว

เพิ่มข้ึนรอยละ 0.2586 ตอเดือน 

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ (NKY) จากผลการวิเคราะหพบวา คาสัมประสิทธิ์การ

ถดถอยของอัตราการเปล่ียนแปลงในดัชนีนิกเคอิมีคาเทากับ 0.2391คา P-value มีคาเทากับ 0.0040

แสดงวาอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ หมายความวา หากดัชนีนิกเคอิ เพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผล

ทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.2391ตอเดือน 

 

สรุปผลการทดสอบสมมติฐานการวิจัย 

จากการวิเคราะห ขอมูลตามระเบียบวิธีวิจัยสามารถสรุปผลการทดสอบสมมติฐานของการ

วิจัยดังท่ีไดระบุไวในบทท่ี 3 ดังนี้ 

H0 : ไมมีตัวแปรอิสระใดๆ ท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

H1 : มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัวแปรท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย   

     SET50 อยางมีนัยสําคัญ 
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          ซึ่งจากผลการวิจัยในตารางท่ี 4.7 พบวา 

1. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ (NF) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญ α= 0.01 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 

2. มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน (NI) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญ α  = 0.01 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 

3. อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ (EER) ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ

ตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 

4. อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน (OIL)  มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญα  = 0.05 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไวแต

ในทิศทางตรงกันขาม 

5. อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา (GOLD) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญ α  = 0.01 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ัง

ไวแตในทิศทางตรงกันขาม 

6. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค (CCI) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญα= 0.05  ซึ่งเปนไปตาม

สมมติฐานท่ีต้ังไว 

7. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) ไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว 

8. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส (DJIA) ความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญα  = 0.05 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ัง

ไว 

9. อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ (NKY) มีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลง

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ท่ีระดับนัยสําคัญ α= 0.01 ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ัง

ไว 

 

ถึงแมจะมีตัวแปรอิสระ 2 ตัว ท่ีไมสงผลตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50

อยางไรก็ตามพบวา มีตัวแปรอิสระ 7 ตัว ท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50

ดังนั้นจึงสามารถสรุปไดวาสมมติฐานการวิจัยท่ีไดต้ังไวในบทท่ี 3 เปนจริง 

 

 



 

บทท่ี 5 

บทสรุป 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอิทธิพลของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติ 

และมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันรวมท้ังปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีเปนตัวแปรควบคุมอื่นๆ อีก

ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพราคาน้ํามันราคาทองคํา ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคา

ผูบริโภคดัชนีดาวโจนสและดัชนีนิกเคอิท่ีมีผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย

SET50 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยชวงเวลาท่ีทําการศึกษาต้ังแตเดือนมกราคม ป พ.ศ. 

2548 ถึง ป พ.ศ. 2558 รวมระยะเวลา 11 ป คิดเปน 132 เดือน 

ซึ่งตลอดชวงระยะเวลาท่ีไดทําการศึกษาดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 มีความผันผวนคอน 

ขางมาก เนื่องจากภายหลังป พ.ศ.2548 เศรษฐกิจไทยเริ่มฟนตัวดีข้ึนจากเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัว

ในชวงกอนหนา นักลงทุนเริ่มกลับมามีความเช่ือมั่นในเศรษฐกิจไทยอีกครั้งและทยอยซื้อหลักทรัพย  

สงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 คอยๆ ปรับตัวสูงข้ึนอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตาม ในป พ.ศ.

2551 ประเทศสหรัฐอเมริกาประสบวิกฤตสินเช่ือดอยคุณภาพ ทําใหนักลงทุนตางชาติเทขายหลัก 

ทรัพยท่ีลงทุนไวในภูมิภาคเอเซียรวมท้ังประเทศไทย สงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัว

ลดลงอยางตอเนื่องและมีคาตํ่าสุดอีกครั้งในชวงป พ.ศ.2552 จนกระท่ังในป พ.ศ.2553 เปนตนมา 

เศรษฐกิจในประเทศไทยเริ่มกลับมาฟนตัวอีกครั้ง ทําใหนักลงทุนตางชาติเช่ือมั่นในเศรษฐกิจของไทย

จึงเพิ่มมูลคาการลงทุนมากข้ึนสงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึน (ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย,2558) 

ภายหลังจากการทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวของแลว งานวิจัยนี้จึงเลือกใชวิธีวิเคราะหการถดถอย

เชิงพหุ (Multiple Regression) โดยกําหนดตัวแปรอิสระท้ังหมด 9 ตัว ไดแก มูลคาการซื้อสุทธิของ

นักลงทุนตางชาติมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันอัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ี

มีประสิทธิภาพ อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา อัตรา

การเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค อัตรา

การเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ และตัวแปรตามคือ การ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 โดยเพื่อใหงานวิจัยนี้ไดผลท่ีนาเช่ือถือและมีความ

ถูกตอง ไดทําการตรวจสอบปญหา Unit Root ตรวจสอบปญหา Multicollinearity และปญหา 

Autocorrelation กอนท่ีจะทําการวิเคราะหขอมูลดวยสมการถดถอยเชิงพหุ 

ผลการตรวจสอบปญหาUnit Root พบวาคา ADF TEST ของตัวแปรอิสระทุกตัวท่ีนํามาวิจัย 

มีระดับนัยสําคัญท่ี 0.01แสดงวาไมมีปญหา Unit Root ผลการตรวจสอบปญหา Multicollinearity
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พบวาตัวแปรอิสระแตละตัวมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตมีความสัมพันธคอนขางตํ่า 

คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระไมถึง 0.7 หรือไมนอยกวา – 0.7 จึงสามารถสรุปไดวา

ไมเกิดปญหา Multicollinearity เกิดข้ึนในการวิเคราะหการถดถอยเชิงซอนและผลจากการตรวจ 

สอบปญหา Autocorrelationคา Durbin-Watson (DW) มีคาเทากับ 1.8563 ไมไดนอยกวา DL 

(1.5729) แสดงวา ไมสามารถปฎิเสธสมมติฐานหลักได จึงสมารถสรุปไดวาไมมีปญหา 

Autocorrelation 

จากผลการวิเคราะหขอมูลดวยสมการถดถอยเชิงพหุสามารถสรุปไดวามูลคาการซื้อสุทธิของ

นักลงทุนตางชาติ มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่น

ผูบริโภค อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนสและอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ มีผลตอ

การเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติตรงกับสมมติฐาน

ท่ีต้ังไว ขณะท่ีอัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน และอัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําสง

ผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 แตมีความสัมพันธในเชิง

บวกไมตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไว และพบวาการเปล่ียนแปลงในอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ และ

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค ไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ถึงแมจะมีตัวแปรอิสระ 2 ตัวท่ีไมสงผลตอการเปล่ียน 

แปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางไรก็ตาม พบวา มีตัวแปรอิสระ 7 ตัวท่ีสงผลตอการเปล่ียน 

แปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ดังนั้นจึงสามารถสรุปไดวาสมมติฐาน

การวิจัยท่ีไดต้ังไวในบทท่ี 3 เปนจริง 

โดยตลอดชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษานั้น ในมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติทุกๆ 

พันลานบาท จะทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.16 

ตอเดือน หากมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันเพิ่มข้ึนพันลานบาทจะทําใหอัตราการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.14 ตอเดือนหากราคาน้ํามันเพิ่มข้ึนรอยละ1 

จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.09 ตอ

เดือน หากราคาทองคําเพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลัก 

ทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.23 ตอเดือนหากดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคเพิ่มข้ึนรอยละ 1 

จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.04 ตอ

เดือนหากดัชนีดาวโจนส เพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลัก 

ทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.26 ตอเดือน และหากดัชนีนิกเคอิ เพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผล

ทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.24 ตอเดือน 
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5.2 อภิปรายผลการวิจัย 

 จากผลการวิจัย มีประเด็นท่ีนาสนใจนํามาอภิปรายผลไดดังนี้  

 มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ พบวามูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติท่ีเพิ่มข้ึน

ทุกๆ พันลานบาท จะทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 

0.16 ตอเดือน จากผลการวิจัยดังกลาวตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไว และสอดคลองกับสมยศ กิตติสุขเจริญ 

(2558) ท่ีไดทําการศึกษาเปนรายวัน ชวงเวลา 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2554 จนถึงวันท่ี 30 มิถุนายน พ.ศ. 

2558 พบวา หากนักลงทุนตางชาติมียอดซื้อสุทธิ ณ ส้ินวัน 1 ลานบาท จะทําใหดัชนี SET50 ปดบวก 

0.0004829 จุด 

 มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญโดยการเพิ่มข้ึนของมูลคาการซื้อขายของสถาบันทุกๆ 1 พัน 

ลานบาท จะสงผลใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับเพิ่มข้ึนรอยละ 

0.14 ตอเดือน จากผลงานวิจัยดังกลาวตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไว และสอดคลองกับผลงานวิจัยของ ฐก

ฤต กาญจนสําราญวงศ (2558) ท่ีใชขอมูลรายวัน ต้ังแตวันท่ี 29 กรกฎาคม พ.ศ. 2556 ถึงวันท่ี 13 

มีนาคม พ.ศ.2558 พบวาถาการเพิ่มข้ึนของมูลคาการซื้อขายของสถาบันทุกๆ 1 พันลานบาท จะทํา

ใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยปรับตัวเพิ่มข้ึน 0.392 จุด 

จากการวิเคราะหตัวแปรอิสระดวยสมการถดถอยเชิงพหุ จะเห็นไดวามูลคาการซื้อสุทธิของ

นักลงทุนตางชาติและมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบันมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากนักลงทุนท้ัง 2 ประเภทเปนนักลง 

ทุนท่ีมีปริมาณและมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯตอวันสูง จึงทําใหการซื้อขายของ

นักลงทุนท้ัง 2 ประเภท สงผลกระทบตอราคาของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯหรือดัชนีราคา

หลักทรัพย SET50 โดยตรง 

สําหรับตัวแปรควบคุมท้ัง 5 ตัว สามารถสรุปผลไดดังนี ้

 อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งไมตรงตามสมมติฐานท่ีต้ังไวสอดคลองกับผลวิจัย

งานวิจัยของหนึ่งฤทัย นวลศรีและนัฎวดี แปนนอย (2558) ท่ีพบวาอัตราแลกเปล่ียนไมมีความสัมพันธ

กับการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 แตขัดแยงกับผลงานวิจัยของปรียานุช ศรียุกตนิ

รันดร และ กฤษฎาภรณ รุจิธํารงกุล (2556) ท่ีพบวา อัตราแลกเปล่ียนมีความสัมพันธในทิศทางตรง 

กันขามกับการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ขอสันนิฐานท่ีอาจจะทําใหอัตราการ

เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพไมมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียนแปลงของ

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เนื่องจากชวงเวลาท่ีทําการศึกษาสวนใหญครอบคลุมชวงเวลากอนและ
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หลังภาวะวิกฤตเศรษฐกิจยุโรป และสหรัฐอเมริกาฯ และมีเปล่ียนแปลงทิศทางการเคล่ือนยายเงิน

ลงทุนของนักลงทุนตางชาติ คือ ภายหลังวิกฤตเศรษฐกิจในระยะแรกนักลงทุนตางชาติทําการขาย

หลักทรัพยเพื่อนําเงินออกจากประเทศไทยสงผลใหดัชนีSET50ปรับตัวลดลง และอัตราแลกเปล่ียนเงิน

ท่ีมีประสิทธิภาพปรับตัวลดลง (คาเงินบาทออนคาลง) ตอมาภายหลังยุโรป และสหรัฐอเมริกาฯ ทํา

การอัดฉีดสภาพคลองเขาระบบ ทําใหนักลงทุนตางชาติหันมาลงทุนในกลุมประเทศกําลังพัฒนาท่ี

เศรษฐกิจมีความแข็งแกรงและใหอัตราผลตอบแทนท่ีดีกวา สงผลใหดัชนีตลาดหุนของกลุมประเทศ

กําลังพัฒนารวมถึงประเทศไทยปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน ทําใหอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพปรับตัว

เพิ่มข้ึนเชนเดียวกัน จึงอาจกลาวไดวาการเปล่ียนแปลงของดัชนีหลักทรัพย SET50 ตางหากท่ีสงผลกร

ทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ โดยพบวาหากราคาน้ํามันเพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลให

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.09 ตอเดือน จากผลงาน 

วิจัยดังกลาวตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไว แตเปนไปในทิศทางตรงกันขาม สอดคลองกับผลการวิจัยของ

หนึ่งฤทัย นวลศรีและ นัฎวดี แปนนอย (2558) พบวา ราคาน้ํามันมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญใน

ทิศทางเดียวกันกับดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งโดยปกติจะพบวาราคาน้ํามันมีความสัมพันธในเชิง

ลบตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย ท้ังนี้ ขอสันนิษฐานท่ีอาจจะทําใหอัตราการเปล่ียน 

แปลงของราคาน้ํามันมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

อยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดของหลักทรัพยในกลุมพลังงาน มีมูลคา

ตลาดสูงจึงสงผลตอดัชนีตลาดหลักทรัพยไดมากกวาหลักทรัพยท่ีมีมูลคาตลาดตํ่า โดยเมื่อราคาน้ํามัน

ปรับตัวสูงข้ึนราคาหลักทรัพยของกลุมพลังงานจะปรับตัวสูงข้ึนตาม สงผลใหดัชนีตลาดหลักทรัพย

ปรับตัวเพิ่มข้ึนเมื่อนักลงทุนโดยท่ัวไปเห็นดัชนีตลาดหลักทรัพยเปล่ียนแปลงไปในทิศทางบวก นักลง 

ทุนสวนใหญมองวาเปนสัญญาณท่ีดี เพราะเขาใจวาตลาดโดยภาพรวมกําลังดีข้ึน จึงกลาเส่ียงลงทุนใน

หลักทรัพยมากข้ึน และสงผลใหราคาหลักทรัพยในตลาดก็ปรับตัวข้ึนตามไปดวยอยางไรก็ตามดัชนี

ตลาดหลักทรัพยจะปรับข้ึนเพียงระยะส้ันเทานั้น 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํามีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญโดยหากราคาทองคําปรับเพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะสงผลทําให

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.23 ตอเดือน ซึ่ง

เปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว แตในทิศทางตรงกันขาม และไมสอดคลองกับงานวิจัยของหนึ่งฤทัย นวล

ศรี และนัฏวดี แปนนอย (2558) ท่ีพบวาราคาทองคํา ไมมีความสัมพันธกับดัชนีราคาหลักทรัพย 

SET50 ขณะท่ีงานวิจัยนี้พบวา อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํามีความสัมพันธเชิงบวกตอการ

เปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ โดยขอสันนิษฐานท่ีอาจจะทําใหอัตรา
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การเปล่ียนแปลงของราคาทองคํามีความสัมพันธเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย 

SET50 เนื่องจากงานวิจัยนี้ทําการศึกษาชวงระยะเวลาท่ีทําการศึกษาสวนใหญครอบคลุมชวงหลัง

สหรัฐอเมริกาฯ ประสบภาวะวิกฤตและคาเงินสกุลดอลลารสหรัฐอเมริกาฯ ออนคาลงมากเมื่อเทียบ

กับคาเงินสกุลตางประเทศอื่นๆ สงผลใหธนาคารกลางของประเทศตางๆ นักลงทุนสถาบัน และนักทุน

รายยอยหันมาลงทุนในทองคํา ทดแทนการถือเงินหรือสินทรัพยในสกุลดอลลารสหรัฐอเมริกาฯ ซึ่งทํา

ใหราคาทองคําในตลาดโลกปรับตัวสูงข้ึนอยางตอเนื่อง ในขณะเดียวกัน ภายหลังจากเศรษฐกิจยุโรป 

และสหรัฐอเมริกาฯ ประสบภาวะวิกฤต นักลงทุนตางชาติหันมาลงทุนในกลุมประเทศกําลังพัฒนาท่ี

เศรษฐกิจมีความแข็งแกรงและใหอัตราผลตอบแทนท่ีดีกวา สงผลใหดัชนีตลาดหุนของกลุมประเทศ

กําลังพัฒนารวมถึงประเทศไทยปรับตัวเพิ่มสูงข้ึนเชนเดียวกันในชวงเวลาดังกลาว 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภคมีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญโดยพบวาหากดัชนีความเช่ือมั่นผู บริโภคเพิ่ม 

ข้ึนรอยละ 1 จะสงผลใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ0.04 ตอเดือนจากผลงาน 

วิจัยดังกลาวตรงกับสมมติฐานท่ีต้ังไวและสอดคลองกับงานวิจัยของ วิโรจน เดชะผล (2552) ท่ีใช   

ขอมูลรายเดือน ระหวางเดือนมกราคม พ.ศ. 2544 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2551 พบวาหากดัชนีความ

เช่ือมั่นผูบริโภคเพิ่มข้ึนรอยละ1 จะสงผลทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 0.12 ตอเดือน ซึ่งสูงกวาผลงานวิจัยนี้ท่ีทําการศึกษาในชวงระยะ 

เวลาท่ีสวนใหญเศรษฐกิจโลกประสบภาวะวิกฤต และมีผันผวนทางเศรษฐกิจคอนขางมากซึ่งสงผล

กระทบอยางมากตอความมั่นใจของนักลงทุนท้ังในและตางประเทศจึงอาจทําใหดัชนีความเช่ือมั่น

ผูบริโภคซึ่งเปนปจจัยภายในประเทศมีความสําคัญลดลงในมุมมองของนักลงทุน 

 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคไมมีผลอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตอการเปล่ียน 

แปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งไมเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว สอดคลองกับผลงานวิจัย

ของ วิโรจน เดชะผล (2552) ท่ีใชขอมูลรายเดือน ระหวางเดือนมกราคม พ.ศ. 2544 ถึงเดือนธันวาคม 

พ.ศ. 2551 พบวา ดัชนีราคาผูบริโภคไมสงผลอยางมีนัยสําคัญทางสถิติตอดัชนีตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยขอสันนิษฐานท่ีอาจจะทําใหอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคไมมีนัย 

สําคัญทางสถิติตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เนื่องจากมาตรา การการชวย 

เหลือคาครองชีพของรัฐบาล ไดแก คาน้ําประปา คาไฟฟา รถเมลฟรี รถไฟฟรี การตรึงราคาแกสหุง

ตม และการชวยเหลือคาชุดนักเรียน อุปกรณการเรียนและการดูแลราคาสินคาของกระทรวงพาณิชย

อยางใกลชิด ทําใหดัชนีราคาผูบริโภคไมสามารถสะทอนระดับราคาในระบบเศรษฐกิจไดอยางแทจริง 

ตัวแปรนี้จึงไมเปนไปตามสมมติฐานของสมการ 
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อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีดาวโจนส มีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ 

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ โดยพบวา หากดัชนีดาวโจนสปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ 1 

จะทําใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.26 จากผลการวิจัยดังกลาว ตรงกับสมมติฐาน

ท่ีไดต้ังไว และสอดคลองกับงานวิจัยของ สมยศ กิตติสุขเจริญ (2558) ท่ีไดทําการศึกษาเปนรายวัน 

ชวงเวลา 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2554 จนถึงวันท่ี 30 มิถุนายน พ.ศ. 2558 พบวา หากดัชนีอุตสาหกรรม

ดาวโจนสปดสูงข้ึน 1 จุด จะทําใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปดสูงข้ึน 0.0069126 จุด เนื่องจาก

ดัชนีดาวโจนสซึ่งถือเปนตัวช้ีวัดสําคัญของสภาวะเศรษฐกิจโลกปรับเพิ่มสูงข้ึนจึงสงผลบวกตอความ

เช่ือมั่นภาคเศรษฐกิจและภาคการลงทุนท่ัวโลก และมีการลงทุนในตลาดทุนเพิ่มมากข้ึน ทําใหนัก

ลงทุนในประเทศมีความเช่ือมั่นตอภาวะเศรษฐกิจและลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมาก

ข้ึนสงผลใหดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย SET50 ปรับตัวเพิ่มข้ึน  

 อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีนิกเคอิ มีความสัมพันธในเชิงบวกตอการเปล่ียนแปลงของ 

ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 อยางมีนัยสําคัญ โดยหากดัชนีนิกเคอิปรับตัวเพิ่มข้ึนรอยละ1 จะทําให

อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มข้ึนรอยละ 0.24จากผลการวิจัยดังกลาว 

ตรงกับสมมติฐานท่ีไดต้ังไวซึ่งสอดคลองและมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับงานวิจัยของ สมยศ 

กิตติสุขเจริญ (2558) ท่ีไดทําการศึกษาเปนรายวัน ชวงเวลา 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2554 จนถึงวันท่ี 30 

มิถุนายน พ.ศ. 2558 พบวาหากดัชนีนิกเคอิปดสูงข้ึน 1 จุด จะทําใหดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ปด

สูงข้ึน 0.0047785 จุดเนื่องจากดัชนีนิกเคอิซึ่งนักลงทุนใชเปนตัวช้ีวัดสําคัญของสภาวะเศรษฐกิจใน

แถบเอเซีย หากดัชนีนิกเคอิเพิ่มสูงข้ึนนักลงทุนจะคาดการณวาสภาพการลงทุนในขณะนั้นนาลงทุน 

และกลานําเงินมาลงทุนในตลาดหลักทรัพยมากข้ึน 

 

5.3 ขอเสนอแนะ 

งานวิจัยเรื่องนีไ้ดใหขอมูลเกี่ยวกับอิทธิพลของมูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติและ

มูลคาการซื้อสุทธิของนักลงทุนสถาบัน รวมถึงปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสําคัญ ไดแก อัตราแลกเปล่ียนท่ีมี

ประสิทธิภาพ ราคาน้ํามัน ราคาทองคํา ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีดาวโจนส 

ดัชนีฮั่งเส็ง และดัชนีนิกเคอิ ท่ีมีผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ซึ่งผลการ 

วิจัยนี้จะเปนประโยชนแกผูท่ีเกี่ยวของ ไดแก นักลงทุน ภาคธุรกิจท่ีเกี่ยวของ ตลอดจนหนวยงานภาค 

รัฐสามารถนําผลการศึกษาไปใชประโยชน โดยนักลงทุน สามารถนําผลท่ีไดไปใชคาดการณประกอบ 

การตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ สวนประโยชนแกภาคธุรกิจท่ีเกี่ยวของ 

อาทิเชน บริษัทหลักทรัพย บริษัทประกันภัย เปนตน สามารถนําผลการศึกษาไปใชแนะนําการลงทุน 

และจัดสรรเงินลงทุนไดอยางมีประสิทธิภาพอีกท้ังยังมีประโยชนตอหนวยงานภาครัฐท่ีเกี่ยวของ อาทิ

เชน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ธนาคารแหงประเทศไทย สํานักงานคณะ กรรมการกํากับหลัก 
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ทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต) สามารถนําขอมูลท่ีไดไปเปนแนวทางในการพิจารณาเกี่ยวกับการ

วางแผนนโยบายการดําเนินงานของตลาดทุนในประเทศไทยใหสอดคลองกับสถานการณตางๆไดอยาง

เหมาะสม 

อยางไรก็ตามงานวิจัยนี้มีขอจํากัดบางประการท่ีผูสนใจควรทราบกอนนํางานวิจัยนี้ไปใช

ประโยชนไดแก งานวิจัยนี้มุงนําเสนอขอมูลเปนรายเดือนจึงทําใหมีขอจํากัดดานขอมูล เชน รายได

ประชาติผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP) ดัชนีความเช่ือมั่นทางเศรษฐกิจ ซึ่งมีการประกาศเปน

รายไตรมาส รายครึ่งป และประจําป จึงขาดปจจัยสําคัญในสวนนี้ไป ดังนั้นผูสนใจควรระมัดระวังใน

การนํางานวิจัยนีไ้ปใชอีกท้ัง งานวิจัยนี้นําเสนอในภาพรวมของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 ฉะนั้นผล

วิจัยจึงไมไดสะทอนบริษัทท้ังหมดท่ีอยูในตลาดหลักทรัพย และทายสุดงานวิจัยนี้ไมไดคํานึงถึงอิทธิพล

ของปจจัยทางเศรษฐกิจ สังคม และการเมือง ท่ีสงผลตอบรรยากาศการลงทุนภายในประเทศซึ่งจะ

สงผลกระทบตอระดับราคาหลักทรัพยโดยรวม 

สําหรับขอเสนอแนะตองานวิจัยในอนาคต ผูสนใจอาจทําการศึกษาปจจัยอื่นๆท่ีสงผลตอดัชนี

ราคาหลักทรัพย SET50 เพิ่มเติม เชน ดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 Index Future เปนตนอาจขยาย

การศึกษาเปนรายไตรมาส รายป เพื่อสามารถนําเอาปจจัยดานรายไดประชาชาติ ผลิตภัณฑมวลรวม

ในประเทศ (GDP) ดัชนีความเช่ือมั่นทางเศรษฐกิจอื่นๆมาศึกษาเพิ่มเติม หรือทําการศึกษาเปนรายวัน

เพื่อใหเห็นภาพกวางข้ึนในเชิงลึก นอกจากนี้อาจทําการศึกษาโดยแบงชวงเวลาท่ีทําการศึกษาออกเปน

กอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจและหลังเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ เพื่อศึกษาวาความสัมพันธของตัวแปรท่ีมีตอดัชนี

ราคาหลักทรัพยนั้นเปล่ียนแปลงไปหรือไม โดยใชวิธีวิจัยเดิมในการทําการศึกษาซึ่งจะชวยตอยอดองค

ความรูเกี่ยวกับตลาดทุนในประเทศไทยซึ่งจะเปนประโยชนอยางยิ่งตอท้ังภาครัฐและเอกชน 
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ภาคผนวก ก 

ขอมูลรายเดือนท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2548 ถึง เดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2558 
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ขอมูลรายเดือน(กอนแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม 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/ปลําดับ
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ขอมูลรายเดือน(กอนแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

ระหวางเดือนมกราคม 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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ขอมูลรายเดือน(กอนแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

ระหวางเดือนมกราคม 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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ขอมูลรายเดือน(กอนแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50  

ระหวางเดือนมกราคม 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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ขอมูลรายเดือน(หลังแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม 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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ขอมูลรายเดือน(หลังแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม 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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 ขอมูลรายเดือน(หลังแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม 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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ขอมูลรายเดือน(หลังแปลงเปนอัตรา)ท่ีใชในการศึกษาถึงการเปล่ียนแปลง 

ของดัชนีราคาหลักทรัพย SET50 

ระหวางเดือนมกราคม 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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                 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 เทียบกับปจจัยตางๆ 
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ภาพท่ี 4.1 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ มูลคาการซื้อสุทธิ 

               ของนักลงทุนตางชาติ 

 

 
 

ภาพท่ี 4.2 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ มูลคาการซื้อสุทธิ 

                ของนักลงทุนสถาบัน 
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ภาพท่ี 4.3: แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

               ของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีประสิทธิภาพ 

 

 

ภาพท่ี 4.4 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

               ของราคาน้ํามัน 
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ภาพท่ี 4.5: แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง 

                ของราคาทองคํา 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 4.6: แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

               ของดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค 
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ภาพท่ี 4.7 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง    

                ของดัชนีราคาผูบริโภค 

 

ภาพท่ี 4.8: แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

               ของดัชนีดาวโจนส 
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ภาพท่ี 4.9 : แสดงอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 (รอยละ) เทียบกับ อัตราการเปล่ียนแปลง  

                ของดัชนีนิกเคอิ 
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