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ABSTARCT 

 
This study examined the effect of foreigners' investment on SET 50.  More 

specifically, it empirically examined how and to what extent foreigners' trading was 
associated with the movement of SET 50. Employing a regression analysis, the study 
used daily data, which were collected between January 1 to July 30, 2016. The 
findings revealed that foreigners' trading was positively related to the movement of 
SET 50. Other factors that also influenced the movement of SET 500 included the 
Total Return Index (TRI), Market Capitalization Weighted Index (MCWI) and Price-Book 
Value. 
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กิตติกรรมประกาศ 
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บทที่ 1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

“ทุน” ปัจจัยทีม่ีความส าคัญต่อการพัฒนาและการขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทย อันส่งผล
ต่อระดับรายได้และความเป็นดีอยู่ดีของประชาชน การเพิ่มขึ้นของการลงทุนจะส่งผลต่อการเพ่ิม
ผลผลิต ภาวะการจ้างงาน และตัวแปรอื่นๆในเศรษฐกิจมหภาค โดยมีตลาดการเงิน (Financial 
Market) เป็นแหล่งเงินทุนทัง้ในด้านการระดมทุนของผู้ต้องการเงินทุนและเป็นแหล่งการปล่อยเงินทุน
ส าหรับผู้ที่ต้องการปล่อยเงินทุนส่วนเกินที่ตนมีอยู่ ตลอดจนเป็นแหล่งอ านวยความสะดวกแก่บุคคล
ทั้งสองฝ่ายใหส้ามารถท าธุรกรรมได้สะดวกขึ้น ทั้งนี้ตลาดการเงินซึ่งมีสถาบันการเงินเป็นสื่อกลางใน
การระดมเงินออมจากประชาชน ภาคธุรกิจ และภาครัฐบาล และตลาดทุนนับเป็นส่วนหนึ่งของตลาด
การเงินจึงมีบทบาทที่ส าคญัอย่างยิ่งต่อการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีการเปดิด าเนินการเมื่อวันที่ 30 เมษายน พ.ศ.2518  
โดยการด าเนินงานนั้นอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติ พ.ศ. 2517 จนกระทั่งประกาศใช้พระราชบัญญัติ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์ พ.ศ.2535 ในวันที่ 16 มีนาคม พ.ศ.2535 ซึ่งเป็นการน าบทบัญญัติ
ต่างๆที่มีอยู่อย่างกระจัดกระจายมารวบรวมอยู่ในพระราชบัญญัติเดียว ที่มีการก าหนดการดูแลตลาด
ทุนและหลักทรัพย์ในทั้งระบบ และตลาดหลักทรัพย์เป็นนิติบุคคลที่มลีักษณะเป็นองค์กรที่ก ากับดูแล
ตนเอง (Self Regulatory Organization ) คือการเป็นองค์กรที่ไม่ได้แสวงหาผลก าไรและไม่ได้ใช้งบ
จากทางราชการ และมีคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย เป็นผู้ก าหนดนโยบายและ
ควบคุมการด าเนินงานของตลาดหลักทรัพย์โดยกระบวนการพัฒนาตลาดหลักทรัพย์ ได้ด าเนินการมา
อย่างต่อเนื่องจนถึงปัจจุบัน ภายใต้กรอบหน้าที่ที่มีการวางไว้อย่างเป็นระบบ แต่ก็ปฏิเสธมิได้ว่าการ
ด าเนินงานต่างๆ อาจต้องประสบกับภาวะอุปสรรคต่างๆ อันมาจากผลการด าเนินงานของสถาบันที่
เกี่ยวข้อง จากสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจ การเมือง และภาคต่างประเทศ ซึ่งส่งผลต่อการพัฒนา
ประเทศอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้เช่นกัน ส าหรับการศึกษาในส่วนนี้จะน าเสนอถึงบทบาทและหน้าที่ของ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การศึกษาพัฒนาการของตลาดต้ังแต่เปิดตลาดถึงปัจจุบัน (ตรงกับ
แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติตั้งแต่ฉบับที่ 3 เป็นต้นมา) เหตุการณ์ที่มีความส าคัญต่อตลาด 
ตลาดหลักทรัพย์กับการพัฒนาเศรษฐกิจ ทศิทางอันเป็นประโยชน์ต่อการพัฒนาและแนะน า 

การพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศที่มีความเชื่อมโยงส าคัญกับตลาดหลักทรัพย์ในแง่ของการ
ระดมทุนสู่ภาคธุรกิจนั้นสามารถประเมินจากข้อมูลการพฒันาการของตลาดหลักทรัพย์เอง และการ
เทียบเคียงกับดัชนีในต่างประเทศเป็นเพียงส่วนหนึ่งที่ชี้ได้ว่า แม้ว่าตลาดจะมีพัฒนาการที่ดีขึ้น ในแง่
คุณภาพและการด าเนินงาน แต่ในด้านปริมาณแล้วยังคงขึ้นกับภาวะความผันผวนอันเกดิจาก
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สภาพแวดล้อมภายนอก แต่อีกประเด็นที่ต้องพิจารณาถึง คือ กลไกการท างานของตลาดน้ันส่งผลต่อ
ระบบเศรษฐกิจมากหรือน้อยเพียงใด ตั้งแต่มีการก่อตั้งตลาดมาเพื่อรองรับกับเป้าหมายที่ต้องการของ
แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมตั้งแต่ฉบับที่ 3 เป็นต้นมา ที่ต้องการเน้นการขยายตัวทางเศรษฐกิจเป็น
ส าคัญ เมื่อเทียบเคียงหน้าที่หลัก คือ การระดมทุนสู่ภาคธุรกิจ เปรียบเทียบกับระบบธนาคารพาณิชย์
ที่ปล่อยสินเชื่อให้กับภาคธุรกิจในช่วงเวลาที่ตลาดมีการเติบโตอย่างเต็มที่ พบว่าสัดส่วนของการระดม
ทุนในตลาด เมือ่เทียบกับการลงทุนทั้งประเทศนั้นยังมีค่าที่น้อยมากเมื่อเทียบกับสินเชื่อที่ธนาคาร
พาณิชย์ให้กับภาคธุรกิจ โดยแผนพัฒนาเศรษฐกิจฯในช่วง 1 - 3 แผนแรกจะเน้นการสร้างโครงสร้าง
พื้นฐาน และนบัตั้งแต่แผน 3 เป็นต้นมา เน้นการขยายตัวทางเศรษฐกิจ แต่ยังคงรักษาเสถียรภาพทาง
ราคาในเวลาเดียวกันแผนที่มีการเน้นการพัฒนาตลาดทุนอย่างชัดเจนคือ แผนฉบับที่ 7 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand) หรือตลาดหุ้นถือเป็น
แหล่งเงินทุนทีใ่หญท่ี่สุดของประเทศที่มีส่วนส าคัญในการพัฒนาเศรษฐกิจความเจริญของประเทศชาติ 
ตลาดหลักทรัพย์ท าหน้าที่เป็นตลาดรองในการซื้อขายหลกัทรัพย์ในการระดมเงินทุนและการจัดสรร
เงินทุนในระยะยาวให้แก่ภาคธุรกิจต่างๆ ซึง่จะช่วยสนับสนุนตลาดทุนและระบบเศรษฐกิจโดยรวมของ
ประเทศ การซือ้ขายตลาดหลักทรัพย์จะมีความสัมพันธ์กับทิศทางและแนวโน้มของการพัฒนาทาง
เศรษฐกิจการซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ก าลังเป็นสิ่งที่น่าสนใจแพรห่ลายของทุกวงการ ไม่ว่าจะ
เป็นธุรกิจข้าราชการ พนักงานรัฐวิสาหกิจ และทั่วๆไป เมื่อพิจารณาโครงสร้างของผู้ลงทุนในตลาด
หลักทรัพย์ จะพบว่ามีผู้ลงทุน 3ประเภท ไดแ้ก่ ผูล้งทุนไทย ผู้ลงทุนต่างประเทศ และผู้ลงทุนสถาบัน  

ซึ่งจากในช่วงต้ังแต่ปีพ.ศ.2533 เป็นต้นมา นกัลงทุนจากยุโรปและสหรัฐอเมริกาได้เพิ่มการ
ลงทุนในตลาดการลงทุนใหมน่ี้ในเอเชียและลาตินอเมริกา เป็นจ านวนหลายเท่าตัว เมื่อเทียบกับช่วงปี 
พ.ศ.2523-2532 จึงท าให้นักลงทุนต่างชาติมีบทบาทส าคญัต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
(www.set.or.th) การที่นักลงทุนต่างชาติ(Foreign Investors) เข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ยอ่มส่งผลต่อการลงทุนของนักลงทุนในประเทศในด้านต่างๆ ทั้งด้านการซื้อขายโดยตรง 
รวมไปถึงการกระจายข้อมูลขา่วสารการลงทุน ของนักลงทุนต่างชาติ เนื่องจากจ านวนเงินลงทุนของ
นักลงทุนต่างชาติ ที่เข้ามาลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยนั้นมปีริมาณที่มาก ดังนั้นการซื้อ
ขาย หรือการเคลื่อนไหวของนักลงทุนต่างชาติ จึงส่งผลกระทบต่อราคาของหลักทรัพย์และ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ต่างๆในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย ท าให้นักลงทุนในประเทศทั้งนัก
ลงทุนสถาบัน และนักลงทุนรายย่อย ให้ความสนใจและติดตามการลงทุนจากนักลงทุนต่างชาติ 
เพราะฉะนั้นถ้าหากศึกษาถึงผลกระทบต่อนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อปรมิาณการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET50  
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ภาพที่1.1: แสดงสัดส่วนมูลคา่การซื้อขายของนักลงทุนต่างชาติในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย  
 

                                               หนว่ย:ล้านบาท 

 
ที่มา: Set market analysis and reporting tool.  (2016).  Retrieved from  
       www.setsmart.com. 
 

จากภาพที่ 1.1 การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยตั้งแต่ปีพ.ศ. 2555-2558  
มูลค่าการซื้อขายเพ่ิมขึ้นในปี พ.ศ.2556 ซึ่งมูลค่าซื้อ 2,574,268.17 ล้านบาท มูลค่าขายอยู่ที่ 
2,768,179.16 ล้านบาท เมื่อเทียบกับช่วงปีพ.ศ. 2555 ทีผ่่านมา ดังนั้นจึงเห็นได้ว่าเมื่อดัชนีตลาด
หลักทรัพย์มีการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นส่งผลให้มูลค่าการซื้อขายเพิ่มสูงขึ้นด้วย 
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ภาพที่1.2: มูลค่าการซื้อขายของนักลงทุนต่างชาติ 1ม.ค.-30มิ.ย. 2559           
 

                                     หน่วย:ล้านบาท 

 
 
ดังนั้นลักษณะของผู้ลงทุน ในส่วนของนักลงทุนต่างชาติจึงมีความส าคัญอย่างมากต่อการ

พัฒนาตลาดทุน ซึ่งลักษณะของผู้ลงทุนแต่ละประเภทมีความแตกต่างกันอยู่หลายประการ โดยผู้
ลงทุนสถาบันจะเป็นกลุ่มที่มีความเชี่ยวชาญและมีความเขา้ใจเกี่ยวกับการลงทุนและความเสี่ยงเป็น
อย่างดี มีการก าหนดนโยบายการลงทุนที่ชัดเจนกว่าผู้ลงทุนรายย่อย และมีการตัดสินใจที่เป็นระบบ
แบบแผนภายใต้กฎเกณฑ์ซึ่งผ่านการพิจารณาอย่างรอบคอบโดยคณะบุคคลเป็นการสะท้อนให้เห็นถงึ
ลักษณะการลงทุนของผู้ลงทุนสถาบันส่วนใหญ่ซึ่งจะเป็นการลงทุนในระยะยาวเพ่ือให้เป็นไปตาม
เป้าหมายที่ก าหนดและมีการซื้อขายไม่บ่อยครั้ง ในขณะที่ลักษณะของผูล้งทุนรายย่อยนั้นจะเป็นการ
ถือครองหุ้นในระยะสั้นเพื่อหวังผลจากการเก็งก าไร มีการซื้อขายบ่อยครั้งกว่า เนื่องจากการตัดสินใจ
ในการซื้อขายสามารถกระท าได้อย่างรวดเร็วและคล่องตัวกว่าผู้ลงทุนสถาบัน โดยมูลค่าการซื้อขาย
สะสมระหว่างเดือน 1 ม.ค. 2559 - 16 มิ.ย. พ.ศ. 2559 พบว่า มีมูลค่าการซื้อหลักทรัพย์รวม 
172,904.57 ลา้นบาท โดย ส่วนใหญ่มาจากนักลงทุนทั่วไปในประเทศ มากถึงร้อยละ 95.86 ส่วน
น้อย คือ นักลงทุนในต่างประเทศ ร้อยละ 3.04 สถาบันหลักทรัพย์ภายในประเทศ ร้อยละ 1.00 และ 
บัญชีบริษัทหลกัทรัพย์ ร้อยละ 0.10 ส าหรบัมูลค่าการขายหลักทรัพย์รวม 172,904.56 ล้านบาท โดย 
สว่นใหญ่มาจากนักลงทุนทั่วไปในประเทศ มากถึงร้อยละ 94.91 ส่วนน้อย คือ นักลงทนุใน
ต่างประเทศ ร้อยละ 3.04 สถาบันหลักทรพัย์ภายในประเทศ ร้อยละ 1.59 และ บัญชบีริษัท
หลักทรัพย์ ร้อยละ 0.10  
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ตารางที่ 1.1: แสดงมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์สะสมระหว่างเดือน 1 ม.ค. 2559 - 16 มิ.ย. พ.ศ.  
 2559 จ าแนกตามประเภทผู้ลงทุน 
 

  (หน่วย : ล้านบาท) 
นักลงทุน ซ้ือ ขำย สุทธ ิ

มูลค่ำ (%) มูลค่ำ (%) มูลค่ำ 
สถาบันในประเทศ 1,734.06 1.00 2,742.32 1.59 (-1,008.26) 
บัญชีบริษัทหลกัทรัพย ์ 180.62 0.10 180.42 0.10 0.19 
นักลงทุนต่างประเทศ 5,251.57 3.04 5,881.13 3.40 (-629.56) 
นักลงทุนทั่วไปในประเทศ 165,738.32 95.86 164,100.69 94.91 1,637.62 
รวม 172,904.57 100.00 172,904.56 100.00  

 
ที่มา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย.  (ม.ป.ป.).  มูลค่าการซื้อขายหลกัทรัพย์สะสม ระหว่าง ม.ค.- 
       มิ.ย. 59.  สืบค้นจาก www.set.or.th.  
 

จากความส าคัญในข้างต้นแสดงให้เห็นความส าคัญของลักษณะของกลุ่มผู้ลุงทนในตลาด
หลักทรัพย์ ดังนั้นจึงศึกษาถึงผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 
SET 50 จึงจะเป็นประโยชน์ต่อผู้ลงทุนในการศึกษาและพิจารณาซื้อขายหลักทรัพย์และสามารถน า
ข้อมูลไปใช้ประกอบเพื่อพิจารณาและการตัดสินใจในการลงทุนซื้อขายในหลักทรัพย์ไดอ้ย่างมี
ประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 

  
1.2 วัตถุประสงค์ของกำรศึกษำ 
 เพื่อวิเคราะห์ความสัมพันธ์และผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
 
1.3 สมมติฐำนงำนวิจัย 
 สมมติฐานงานวิจัยเก่ียวกับผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET 50 โดยอาศัยแนวคิดและทฤษฎีความสัมพันธ์ของการเปลี่ยนแปลงของปัจจัยที่ใช้ใน
การทดสอบสมมติฐานได้แก ่
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 สมมติฐานที่ 1 ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย ์(Securities) มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  โดยการปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์เพิ่มสูงขึน้
จะส่งผลต่อปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 เปลี่ยนแปลงเพิ่มสูงขึ้นตาม 

สมมติฐานที่ 2 ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน (Financial) มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  โดยการเปลี่ยนแปลงปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบัน
การเงินเพิ่มสูงขึ้นจะส่งผลต่อปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย์ SET 50 เปลี่ยนแปลง
เพิ่มสูงขึ้นตาม 

สมมติฐานที่ 3 ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย (Investors) มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  โดยการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อยเพ่ิมสูงขึ้นจะส่งผลต่อ
ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 เปลี่ยนแปลงเพ่ิมสูงขึ้น
ตาม 

สมมติฐานที ่4 ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ (Foreign) มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 โดยการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติเพิ่มสูงขึ้นจะส่งผลต่อ
ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 เปลี่ยนแปลงเพ่ิมสูงขึ้น
ตาม 

สมมติฐานที่ 5 มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์ (Dow Jones) มีผลต่อการซื้อ
ขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย์ SET 50 โดยการซื้อขายหลักทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ (Dow Jones) 
เพิ่มสูงขึ้นจะส่งผลต่อปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
เปลี่ยนแปลงเพิ่มสูงขึ้นตาม 

สมมติฐานที่ 6 อัตราแลกเปลีย่นเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรฐั (Exchange) มี
ผลต่อการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 โดยการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐเพิ่มสูงขึ้นจะส่งผลต่อปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 เปลี่ยนแปลงเพ่ิมสูงขึ้นตาม 

สมมติฐานที่ 7 อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์ (SET Index) มีผลต่อการซื้อ
ขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย์ SET 50 โดยการเปลี่ยนแปลงอัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคา
หลักทรัพยเ์พิ่มสูงขึ้นจะส่งผลต่อปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ 
SET 50 เปลี่ยนแปลงเพิ่มสูงขึ้นตาม 

สมมติฐานที่ 8 ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (SET50TRI) มีผลต่อการซื้อขายหลักทรัพย์ใน
ตลาดหลักทรัพย์ SET 50 โดยการเปลี่ยนแปลงราคาดัชนีผลตอบแทนรวมเพิ่มสูงขึน้จะส่งผลต่อ
ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  
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สมมติฐานที่ 9 อัตราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น (Price) มีผลต่อการซื้อขายหลักทรัพยใ์น
ตลาดหลักทรัพย์ SET 50 โดยการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้นเพิ่มสูงขึ้นจะส่งผลต่อ
ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  

 
1.4 ขอบเขตของกำรศึกษำ  
 งานวิจัยเป็นการศึกษาวิจัยในเชิงปริมาณ (Quantitative Research) เพื่อศึกษาผลกระทบ
ของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลตอ่การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 มีขอบเขตงานวิจัยดังนี้ 
 1.4.1 ขอบเขตด้านเนื้อหา  
  1.4.1.1 มุ่งศึกษาผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET 50 
  1.4.1.2 เป็นปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซือ้ขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 
50  
  1.42 ขอบเขตด้านเวลา วิจัยได้ใช้ระยะเวลาระหว่างวันที่ 1 เดือน มกราคม พ.ศ. 2559 – 30 
มิถุนายน พ.ศ. 2559 โดยท าการเก็บข้อมูลเป็นรายวัน จ านวน 120 ข้อมูล 
 1.4.3 ขอบเขตด้านตัวแปร ตัวแปรที่ท าการศึกษา ประกอบด้วย 
   1.4.3.1 ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) มีจ านวน 9 ตัวแปร ประกอบด้วย  
    1.4.3.1.1 ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ เปน็ลักษณะของผู้ลงทุน
ในการลงทุนซือ้ขายหลักทรพัย์โดยผ่านบริษัทที่ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ ดังน้ันจึงกล่าวได้ว่า ปริมาณ
การเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ จึงมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับ ปริมาณการเปลี่ยนแปลง
การซื้อขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
    1.4.3.1.2 ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน เป็นลักษณะของผู้ลงทุนใน
การลงทุนซื้อขายหลักทรัพย์โดยผ่านสถาบันการเงิน ดังน้ันจึงกล่าวได้ว่า ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของ
สถาบันการเงินจึงมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับ ปริมาณการเปลีย่นแปลงการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
    1.4.3.1.3 ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย เป็นลักษณะของผูล้งทุน
ในการลงทุนซือ้ขายหลักทรพัย์โดยนักลงทุนรายย่อย ดังนั้นจึงกล่าวได้ว่า ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของ
นักลงทุนรายย่อย จึงมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับ ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
    1.4.3.1.4 ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ เป็นลักษณะของผูล้งทุน
ในการลงทุนซือ้ขายหลักทรพัย์โดยนักลงทุนต่างชาติ ดังน้ันจึงกล่าวได้ว่า ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของ
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นักลงทุนต่างชาติ จึงมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับ ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
    1.4.3.1.5 อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ประเทศ
สหรัฐอเมริกา เป็นดัชนีในการชี้น าสภาพตลาดของหุ้นต่างประเทศและเป็นตัวเปรียบเทียบกับสภาพ
ตลาดทั่วไป นักลงทุนจึงใช้ดัชนอีุตสาหกรรมดาวโจนส์ในการวิเคราะห์การขึ้นลงของราคาหลักทรัพย์ 
ดังนั้น อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ประเทศสหรัฐอเมริกา จึงมีความสัมพันธ์
ในทิศทางเดียวกันกับ ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
    1.4.3.1.6 อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรฐั เป็น
ราคาของเงินตราสกุลใดสกลุหน่ึงเมื่อเทียบกับเงินตราสกุลอื่นหนึ่งหน่วยเป็นปัจจัยที่มบีทบาทส าคัญ
ในการก าหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ คืออุปทานอุปสงค์ของเงินตราต่างประเทศ ดังนั้น 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรฐั จึงมีความสมัพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับ 
ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
    1.4.3.1.7 มูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์เป็นดัชนีที่สะท้อน
ความเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ทั้งหมด โดยค านวณจากหุ้นสามญัจดทะเบียนทุกตัวในตลาด
หลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย ดังนั้น มูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์จึงมีความสัมพันธ์
ในทิศทางเดียวกันกับ ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
    1.4.3.1.7 ราคาดัชนีผลตอบแทนรวมเป็นดัชนีของการจ่ายเงินปันผลของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ โดยเป็นค่าเฉลี่ยรวมทั้งตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การที่อัตรา
เงินปันผลตอบแทนเพิ่มขึ้นหรอืลดลง มีส่วนท าให้การลงทนุของนักลงทุนเปลี่ยนแปลง ดังนั้น อัตรา
การเปลี่ยนแปลงของอัตราเงินปันผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จงึมี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับ ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ 
SET 50 
     1.4.3.1.8 มูลค่าส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น  เป็นราคาปิดต่อมูลค่าตามบัญช ี
ซึ่งเป็นดัชนีในการช้ีน าสภาพของหุ้น นักลงทุนจึงใช้มูลค่าส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้นในการวิเคราะห์
การขึ้นลงของราคาหลักทรัพย์ ดังน้ัน อัตราการเปลี่ยนแปลงของมูลค่าส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น จึง
มีความสัมพันธ์กับ ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  
   1.4.3.2 ตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย ์
SET 50  
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 1.5 ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 
 1.5.1 ผลการศึกษาจะทราบถึงผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET 50 เพื่อเป็นประโยชน์ต่อผู้สนใจและผูล้งทุนในน าไปประกอบการตัดสินใจลงทุนใน
สัญญาซื้อขายหลักทรัพย์ได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
 1.5.2 ผลการศกึษาจะท าให้ทราบถึงความแตกต่างของผลกระทบที่เกิดจากการเข้าซื้อหุ้น ซึ่ง
เป็นประโยชน์ต่อผู้ลงทุนในการศึกษาและพจิารณาซื้อขายหลักทรัพย์เพื่อให้ได้ผลตอบแทนที่
สอดคล้องกับความต้องการ 
 1.5.3 ผลการศกึษาเพื่อน าไปวิเคราะห์แนวโน้มของการเปลี่ยนแปลงของมูลค่าการซื้อขาย
หลักทรัพย ์ของนักลงทุนและใช้ประกอบการตัดสินใจลงทนุในตลาดหลักทรัพย์ให้ดียิ่งขึ้น 
 1.5.4 ได้ทราบถึงปัจจัยที่มีอิทธิพลการเปลี่ยนแปลงของตลาดหลักทรัพย์อื่นๆ ทีส่ าคัญที่มีผล
ต่อปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  
         1.5.5 ตลาดหลักทรัพย์และหน่วยงานที่เกี่ยวข้องในตลาดหลักทรัพย์ ได้ใช้ประโยชน์จาก
ผลงานการวิจัยครั้งนี้ เพื่อศึกษาถึงผลกระทบต่างๆ ที่ส่งผลต่อดัชนี SET50   
 
1.6 นิยำมศัพท์ที่เกี่ยวข้อง 
 บริษัทหลักทรัพย์ หมายถึง บริษัทที่ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ เช่น การเป็นนายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์ การค้าหลักทรัพย ์การเป็นที่ปรึกษาการลงทุน การจัดจ าหน่ายหลักทรัพย์ การจัดการ
กองทุนรวม และการจัดการกองทุนส่วนบุคคล  
 ผู้ลงทุนรายย่อย หมายถึง ผู้ลงทุนซึ่งไม่ได้อยู่ในกลุ่มของผู้ลงทุนสถาบัน เช่น ผู้ลงทุนธรรมดา
หรือนิติบุคคลซึ่งมีเงินลงทุนในหลักทรัพย์ เป็นผู้ลงทุนรายบุคคลที่ตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ด้วย
ตนเองผ่านทางเจ้าหน้าที่การตลาดบริษัทหลักทรัพย์หรือผ่านระบบการซื้อขายทางอินเตอร์เน็ต 
 ตลาดหลักทรัพย์ หรือ ตลาดหุ้น หมายถึง สถานที่ส าหรบัซื้อขายแลกเปลี่ยนหลักทรพัย์ระยะ
ยาว ของ บริษัทมหาชนจ ากัด ซึ่งถือว่าเป็นตลาดรอง (Secondary Market) ทั้งนี้เนื่องจากจะท าการ
ซื้อขายเฉพาะหลักทรัพย์ที่ไดอ้อกจ าหน่ายให้แก่ประชาชนโดยทั่วไปแล้วเท่านั้น หลักทรพัย์ระยะยาว 
จะประกอบไปด้วยตราสารหนี้ และตราสารทุนซึ่งประกอบไปด้วย หุ้นสามัญ หุ้นบรุิมสิทธิ ใบส าคญั
แสดงสิทธิแบบต่างๆ ใบส าคญัแสดงสิทธิอนุพันธ์ หุ้นกู้และหน่วยลงทุน เป็นต้น โดยเรียกว่าเป็น
ประเภทของตราสารเพ่ือการลงทุนตลาดหลักทรัพย์มีอยู่แทบทุกประเทศทั่วโลก 
 ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ หมายถึง มลูค่าการซื้อหลักทรัพย์ของนักลงทุน
โดยผ่านทางบริษัทหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย หมายถึง มลูค่าการซื้อหลักทรัพย์ของนักลงทุน
รายย่อยในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
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 ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน หมายถึง มูลค่าการซื้อหลักทรพัย์ของนักลงทุนโดย
ผ่านทางสถาบันการเงินในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 มูลค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์ หมายถึง มูลค่าการสะทอ้นความเคลื่อนไหว
ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรพัย์ โดยค านวณจากหุ้นสามญัจดทะเบียนทุกตัวที่อยู่ใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยซึ่งจะรวมถึงหน่วยลงทุนของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
 มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์ หมายถึง มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาด
หลักทรัพย์หุ้นชั้นน าในตลาดหุ้นนิวยอร์กประเทศสหรัฐอเมริกา และเป็นหนึ่งในดัชนีซึ่งถูกสร้างโดย
ชาลส์ ดาว บรรณาธิการวอลล์สตรีทเจอร์นลั และผู้ร่วมกอ่ตั้งดาวโจนส์แอนด์คอมพานี  
 ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม หมายถึง ผลตอบแทนทุกประเภทของการลงทุนในหลักทรัพย์ให้
สะท้อนออกมาในค่าดัชนี ทั้งผลตอบแทนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมลูค่าหลักทรัพย์ทีล่งทุนสิทธิใน
การจองซื้อหุ้น ซึ่งเป็นสิทธิทีใ่ห้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมในการซื้อหุ้นเพิ่มทุน ซึ่งมักจะให้สิทธซิื้อในราคาที่ต่ า
กว่าราคาตลาด ณ ขณะนั้น และเงินปันผล ซึ่งเป็นส่วนแบ่งของก าไรที่จ่ายให้กับผู้ถือหุ้น โดยมี
สมมติฐานเพิ่มเติมว่าเงินปันผลที่ได้รับนี้จะถกูน าไปลงทุนในหลักทรัพย์ดว้ย   
 สถาบันการเงิน หมายถึง  สถาบันที่ท าหน้าที่ระดมเงินออม ให้กู้ยืมแกผู่้ที่ต้องการเงินไปเพ่ือ
การบริโภคหรือเพื่อการลงทุนด าเนินธุรกิจ โดยจ่ายดอกเบี้ยให้แก่ผู้ออมและคิดดอกเบี้ยจากผู้กู้ยืม  
กิจกรรมเหล่านี้เกดิขึ้นเมื่อคนเราประกอบอาชีพมีรายได้เกิดขึ้นย่อมมีอิสระที่จะน ารายได้น้ันไปใช้จ่าย
เพื่อการบริโภคก็ได้  หรือจะเก็บออมไว้ในสถาบันการเงินต่างๆเพื่อให้ได้รับดอกเบี้ยงอกเงยก็ได้  และ
ทางด้านการเงินของประเทศปกติก็จะมีอยู่ 2 กลุ่ม คือ กลุ่มหนึ่งมีรายได้แล้วต้องการจะเก็บออมไว้ 
ส่วนอีกกลุ่มหนึ่งต้องการเงินทุนไปประกอบธุรกิจของตนสถาบันการเงินจะเข้ามาเป็นตัวกลาง
ให้บริการทางการเงินแก่คนทั้ง 2 กลุ่มนี้ สถาบันการเงินจะระดมเงินออกจากประชาชนในรูปแบบ
ต่างๆกันแล้วให้ผู้ที่ต้องการกู้ยืมไปลงทุนในกิจการของตน 
 หุ้นหลักทรัพย ์SET 50 หมายถึง ดัชนีราคาหุ้นที่ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยจัดท าขึ้น
อีกตัวหนึ่ง เพ่ือใช้แสดงระดับและความเคลื่อนไหวของราคาหุ้นสามัญ 50 ตัวที่มมีูลค่าตลาดสูงและ
การซื้อขายมีสภาพคล่องสูงอย่างสม่ าเสมอ 
 อัตราผลตอบแทน หมายถึง ผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริงและผลตอบแทนทีค่าดหวังของ
หลักทรัพย์ผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริงเป็น ผลตอบแทนที่เกดิขึ้นหลังจากความจริงได้เกิดขึ้นแล้วหรือ
ได้รับผลตอบแทนนั้นแล้ว ส่วนผลตอบแทนที่คาดหวัง คือ ผลตอบแทนจากหลักทรัพยท์ี่นักลงทุนคาด
ว่าจะได้รับในอนาคต นั่นคือผลตอบแทนที่ได้คาดคะเนไว้  ซึ่งอาจจะเป็นหรือไม่เป็นไปตามที่คาดหวัง
ไว ้โดยน าอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (Weighted Average Executed Yield)  ซึ่งเป็นการ
น าอัตรา ผลตอบแทน (Executed Yield) มาเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักด้วยมูลค่าการซื้อขาย   
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 อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรพัย์ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET 
Index) หมายถึง ดัชนีที่สะทอ้นความเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ทั้งหมดโดยค านวณจากหุ้นสามญั
จดทะเบียนทุกตัวในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ยกเว้นหุ้นที่ถูกขึ้นเครื่องหมาย SP เกิน 1 ปี 
โดยเป็นการค านวณระดับราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยเฉลี่ย ณ วันหรือ
เวลาใดเวลาหนึ่งเทียบกับวันฐาน   
 อัตราเงินปันผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หมายถงึ อัตราของการ
จ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ โดยเป็นค่าเฉลี่ยรวมทั้งตลาด หลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



บทที่ 2 
แนวคิดทฤษฎีและงานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 

 
 การศึกษาเรื่องผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 
SET50 ในครั้งนี้ผู้วิจัยได้ท าการรวบรวมข้อมูล แนวคิดทฤษฎี เอกสารอ้างอิง และงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
สามารถน าเสนอได้ดังนี้ 
 2.1 แนวคิดเก่ียวกับการลงทุน 
 2.2 แนวคิดการลงทุนในตลาดหลักทรัพย ์
 2.3 แนวคิดปัจจัยที่เกี่ยวข้องกับปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย ์
 2.4 แนวคิดเก่ียวกับอัตราผลตอบแทน 
 2.5 งานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 
 
2.1 แนวคิดเกี่ยวกับการลงทนุ 
  อรปรียา ศิริมงคล (2549) กล่าวว่า การลงทุนเป็นระดับผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลักทรัพย์หรอืทรัพย์สินใดๆมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน กับระดับความเสี่ยงกล่าวคือหากระดับ
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงขึ้นระดับความเสี่ยงที่ผูล้งทุนพึง แบกรับจากการลงทุนนั้นจะสูงขึน้
ด้วยเสมอ  
 เพชรี ขุมทรัพย์  (2540) กล่าวว่า การลงทุนเป็นการศึกษาและวิเคราะห์จากข้อมูลต่างๆ ที่จะ
น ามาใช้ประเมินราคาหลักทรัพย์ลงทุน โดยเฉพาะ อย่างยิ่งการประเมินราคาหุ้นสามัญของบริษัท
ต่างๆ ที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์และตามวิธีมูลค่าของ หลักทรัพย์ก าหนดจากมูลค่าปัจจุบันของเงินสดที่
บริษัทคาดว่าจะได้รบัในอนาคต (ก าไร) หรอืเงินสดที่ผู้ถือ หุ้นคาดว่าจะได้รับในอนาคตการประเมิน
มูลค่าของหลักทรัพย์โดยสามารถแยกเป็น วิเคราะห์ ภาวะเศรษฐกิจ วิเคราะห์อุตสาหกรรม วิเคราะห์
บริษัท การวิเคราะห์เศรษฐกิจ เป็นการวิเคราะห์ลักษณะภาวะทางเศรษฐกิจและแนวโน้มภาวะ
เศรษฐกิจใน อนาคต เพื่อก าหนดประเภทสินทรัพย์ที่จะลงทุน เป็นต้นว่า ลงทุนในหุ้นทนุ หรือ
สินทรัพย์อื่น นอกจากนี้ การวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจท าใหผู้้ลงทุนสามารถคาดการณ์เกี่ยวกับ
ภาวการณ์ทางการเงินของต่างประเทศและภาวะตลาดหุ้นรวมทั้งการคาดคะเนถึงอัตราดอกเบ้ีย ภาวะ
เงินเฟ้อ ราคาหุ้น ตลอดจนอุตสาหกรรมที่นา่ลงทุน  
 สถาบันพัฒนาบุคลากรธุรกิจหลักทรัพย์ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2546) อธิบายถึง
การลงทุน (Investment) หมายถึง การซื้ออสังหาริมทรัพยห์รือหลักทรัพย์ของบุคคลหรอืสถาบัน ซึ่ง
ให้ผลตอบแทนเป็นสัดส่วนกับความเสี่ยงตลอดเวลาอันยาวนานประมาณ 10 ปี แต่อย่างต่ าไม่เกิน 3 
ปี การลงทุนแบ่งออกเป็นประเภทใหญ่ๆได้ 3 ประเภท  
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 1. การลงทุนเพ่ือการบริโภค (Consumer Investment) เป็นเรื่องเกี่ยวข้องกับการซื้อสินค้า 
ประเภทคงทนถาวรเช่น รถยนต์ รวมทั้งการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (Real Estate Investment) 
การลงทุนในลกัษณะนี้ไม่ได้หวังก าไรในรูปตัวเงิน แต่หวังความพอใจในการใช้ทรัพยากรเหล่านั้น  การ
ซื้อทองค าเพื่อเป็นเครื่องประดับเป็นการลงทุนเพื่อการบริโภคอย่างหนึ่งของผู้บริโภค เงินที่จ่ายเป็น
เงินที่ได้จากการออม การซื้อทองค าเพื่อเป็นเครื่องประดับให้ความพอใจแก่เจ้าของแลว้ ในกรณีที่
ทองค ามีมูลค่าสูงขึ้นหากขายได้ ถือได้ว่าเป็นเพียงผลพลอยได้  
 2. การลงทุนในธุรกิจ (Business or Economic Investment) หมายถึง การซื้อสินทรัพย์
เพื่อประกอบธุรกิจหารายได้ โดยหวังว่ารายได้ที่ได้น้ีจะเพียงพอที่จะชดเชยกับความเสี่ยงในการลงทุน
ได้แก่ การลงทนุในสินค้าประเภททุน เครื่องจักร โรงงาน เพื่อผลิตสินค้าและบริการเพ่ือสนองความ
ต้องการของผู้บริโภค การลงทุนลักษณะนี้มุง่หวังก าไรจากการลงทุน ก าไรจะเป็นตัวดึงดูดผู้ลงทุนน า
เงินมาลงทุน การลงทุนตามความหมายนี้เป็นการน าเงินออม (Saving) หรือ เงินที่สะสมไว้ 
(Accumulated Fund) หรือกู้ยืมเงินจากธนาคาร (Bank Credit) มาลงทุนเพ่ือจัดสร้างหรือจัดหา
สินค้าประกอบด้วย เครื่องจักรและสินทรัพย์ ประเภทอสังหาริมทรัพย์ ได้แก่ การลงทนุในที่ดิน 
อาคารสิ่งปลูกสร้างเพื่อน ามาใช้ผลิตสินค้าและบริการเพื่อตอบสนองความต้องการของผู้บริโภค 
 3. การลงทุนในหลักทรัพย์ (Financial or Securities Investment) การลงทุนตาม
ความหมายทางการเงินหรือการลงทุนในหลักทรัพย์ (Asset) ในรูปของหลักทรัพย์ (Securities) เช่น 
พันธบัตร หุ้นกู้ หุ้นทุน ตราสาร เป็นต้น การลงทุนในลักษณะนี้เป็นการลงทุนทางอ้อมที่แตกต่างจาก
การลงทุนทางธุรกิจ ผู้ที่มีเงินแม้เมื่อไม่ต้องการเป็นผู้ประกอบธุรกิจเอง เนื่องจากมีความเสี่ยงหรือผู้
ออมยังมีเงินไม่มากพอ ผู้ลงทนุน าเงินที่ออมได้ไปซื้อหลักทรัพย์ลงทุนโดยให้ผลตอบแทนในรูปของ
อัตราดอกเบี้ยหรือเงินปันผล (Yield) และ ส่วนต่างราคา (Capital Gain) ซึ่งมากหรือน้อยจะขึ้นอยู่
กับความเสี่ยงของหลักทรัพยท์ี่ลงทุน 
 ดังนั้นการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นทางเลือกหนึ่งของการลงทุนที่ได้รับ
ความสนใจจากผู้ที่มีเงินออม เพราะมีโอกาสได้รับผลตอบแทนทีสู่งกว่าการลงทุนประเภทอื่นๆ 
นอกจากนี้การที่ตลาดหลักทรัพย์มีบริษัทจดทะเบียนที่หลากหลาย ตลาดหลักทรัพย์จึงเหมาะอย่างยิ่ง
ส าหรับผู้ที่ต้องการความหลากหลายในการลงทุนทั้งประเภทสินค้าและผลตอบแทน เพราะมีสินค้า
หรือตราสารเพื่อการลงทุนหลายประเภทซึ่งออกโดยบริษัทจดทะเบียนที่ประกอบธุรกิจในหลาย
ประเภท และหลายอุตสาหกรรมให้เลือกลงทุนตามความต้องการก่อนตัดสินใจลงทุนหลักทรัพย์ 
 จุดมุ่งหมายของการลงทุน 
 Reilly (1979) กล่าวว่าจุดมุ่งหมายของการลงทุนเป็นภาระผูกพันในช่วงระยะเวลาหนึ่งของ
เงินทุนจ านวนหนึ่งเพื่อให้ได้มาซึ่งผลตอบแทนในอนาคตที่มากพอจะชดเชยกับภาระผูกพันในช่วง
ระยะเวลาที่น าเงินมาลงทุน รวมถึงอัตราเงินเฟ้อ และความไม่แน่นอนในอนาคตของเงินลงทุนจ านวน
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นั้นด้วย ดังน้ันนักลงทุนแต่ละรายจะคาดหวังผลตอบแทนที่ได้รับจากการลงทุนต่างกันโดยอาจขึ้นอยู่
กับจุดมุ่งหมาย และวัตถุประสงค์ของการลงทุนนั่นเอง 
 เพชร  ขุมทรัพย์ (2544) อธิบายถึงจุดมุ่งหมายของการลงทุนมีรายละเอียดดังนี้ 
 1.ความปลอดภัยของเงินทุน (Security of Principal) นอกจากจะหมายความถึง การรักษา
เงินลงทุนเริ่มแรกให้คงไว้แล้ว ยังหมายความรวมถึงการป้องกันความเสี่ยงซึ่งเกิดจากอ านาจซื้อลดลง
อันเป็นผลจากภาวะเงินเฟ้ออีกด้วย 
 2.เสถียรภาพของรายได้ (Stability of Income) นักลงทุนส่วนมากจะลงทุนในหลักทรัพย์ที่
ให้รายได้สม่ าเสมอ เช่น ดอกเบี้ย หรือเงินปันผล เป็นต้น ทั้งนี้นักลงทุนสามารถท าแผนการใช้เงินทุน
ได้ว่าจะน ารายได้นี้ไปใช้เพื่อการบริโภค หรือเพ่ือลงทุนใหมต่่อไป นอกจากนี้ดอกเบี้ย หรือเงินปันผลที่
ได้รับเป็นประจ าในวันน้ีย่อมมีค่ามากกว่าดอกเบี้ย หรือเงินปันผลที่ได้สญัญาว่าจะให้ในอนาคต เพราะ
สัญญาที่ให้ไว้นัน้อาจไม่ได้ตามสัญญาก็เป็นได ้
 3. ความงอกเงยของเงินลงทุน (Capital Growth) โดยทั่วไปแล้วนักลงทนุมีจุดมุ่งหมายว่า
จะต้องท าให้เงินลงทุนมีผลด าเนินการที่งอกเงย ทั้งนี้ไม่ได้หมายความว่าการเพิ่มพูนของเงินทุนจะ
เกิดขึ้นได้จากลงทุนในหุ้นของบริษัทที่ก าลังขยายตัว (Growth Stock) เท่านั้น แต่การน ารายได้ที่
ได้รับไปลงทุนใหม่ก็สามารถท าให้เกิดการงอกเงยเงินทุนได้ดีพอๆ กับการลงทุนในหุ้นของบริษัทที่
ก าลังขยายตัว นักลงทุนส่วนมากเพิ่มมูลค่าของเงินทุนโดยการน าดอกเบ้ียและเงินปันผลที่ได้รับไป
ลงทุนใหม่ ซึ่งช่วยให้นักลงทุนสามารถปรับฐานะการลงทุนในระยะยาวให้ดีขึ้นโดยท าให้การจัดการ
การคล่องตัว และยังรักษาอ านาจซื้อให้คงไว้ 
 4. ความคล่องตัวในการซื้อขาย (Marketability) โดยส่วนมากหลักทรพัย์ที่ควรซื้อขายควรจะ
ซื้อ หรือขายได้ง่าย และรวดเร็ว ทั้งนีข้ึ้นอยู่กับราคา ขนาดของตลาดหลักทรัพย์ที่หุ้นนัน้จดทะเบียน 
ขนาดของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ และความสนใจที่นักลงทุนมีต่อหุ้นนี้ 
 5. ความสามารถในการเปลี่ยนเป็นเงินสดได้ทันที (Liquidity) เมื่อหลักทรัพย์ที่ลงทุนมสีภาพ
คล่องสูง ความสามารถในการหาก าไรย่อมลดลงนักลงทุนต้องการลงทุนในหลักทรัพย์ทีใ่กล้เคียงกับ
เงินสดก็เพราะว่าหากโอกาสลงทุนที่น่าดึงดูดใจมาถึง ก็สามารถมีเงินพร้อมที่จะลงทุนได้ทันทีการ
จัดการส าหรับเงินทุนส่วนนี้นักลงทุนอาจแบ่งสรรปันส่วนจากเงินลงทุนเพื่อการนี้ หรืออาจใช้เงินปัน
ผลหรือดอกเบ้ียที่ได้รับมาเพื่อซื้อหุ้นใหม่ก็ได ้
 6. การกระจายเงินทุน (Diversification) หมายถึงการกระจายความเสี่ยงโดยที่นักลงทุน
สามารถป้องกันความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพย์ได้เพียงหลักทรัพย์เดียว โดยสามารถกระจาย
ความเสี่ยงได้ 4 วิธี ดังนี้ 
   6.1 ลงทุนผสม ระหว่างหลักทรัพย์ที่มีหลักประกันในเงินลงทุน และมีรายได้จากการ
ลงทุนแน่นอนกับหลักทรัพยท์ี่มีรายได้ และราคาเปลี่ยนแปลงขึ้นลงตามภาวะเศรษฐกิจ 
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   6.2 ลงทุนในหลักทรัพย์หลายๆ อย่างปนกันไป 
   6.3 ลงทุนในหลักทรัพย์ของธุรกิจที่มีความแตกต่างทางภูมิศาสตร์ และความแตกต่าง
ในลักษณะการผลิตเพื่อลดความเสี่ยงเรื่องน้ าท่วมหรือภัยธรรมชาติ เป็นต้น 
   6.4 ลงทุนในหลักทรัพย์ของธุรกิจที่มีลักษณะการผลิตที่ต่างกันต้ังแต่วัตถุดิบไป จน
สินค้าส าเร็จรปู หรืออาจลงทุนในกิจการทีป่ระกอบธุรกิจในลักษณะเดียวกัน 
 
2.2 แนวคิดการลงทุนในตลาดหลักทรัพย ์
 การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  เป็นทางเลือกหนึ่งของการลงทุนที่ได้รับความ
สนใจจากผู้ที่มเีงินออม เพราะมีโอกาสได้รับผลตอบแทนที่สูงกว่าการลงทุนประเภทอื่นๆ นอกจากนี้
การที่ตลาดหลักทรัพย์มีบริษทัจดทะเบียนที่หลากหลาย ตลาดหลักทรัพย์จึงเหมาะอย่างยิ่งส าหรับผู้ที่
ต้องการความหลากหลายในการลงทุนทั้งประเภทสินค้าและผลตอบแทนเพราะมีสินค้าหรือตราสาร
เพื่อการลงทุนหลายประเภทซึ่งออกโดยบริษัทจดทะเบียนที่ประกอบธุรกิจในหลายประเภทและหลาย  
อุตสาหกรรมให้เลือกลงทุนตามความต้องการก่อนตัดสินใจลงทุนหลักทรพัย์ 
 ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลเกี่ยวกับสภาพเศรษฐกิจ ซึ่งเป็นปัจจัยพ้ืนฐานเป็นล าดับแรก  แล้วจึง
พิจารณาสภาพอุตสาหกรรม โดยรวบรวมข้อมูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมมาวิเคราะห์แต่ละส่วน 
เพื่อน าไปสู่การตัดสินใจลงทนุในแต่ละอุตสาหกรรม นอกจากนี้ผู้ลงทุนในหลักทรัพย์จ าเป็นต้อง
พิจารณา นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง ของรัฐบาลและประเทศอื่นๆที่ส่งผลต่อการไหลเวียนของ
เงินทุน ในการวิเคราะห์อุตสาหกรรมผู้วิเคราะห์จะต้องพิจารณาถึงวัฎจักรธุรกิจว่าอยู่ในระยะใด วงจร
การขยายตัวของอุตสาหกรรมและโครงสร้างการแข่งขันของอุตสาหกรรมนั้นควบคู่กันไป จากนั้นจึง
วิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัท วิสัยทัศน์ของผู้บรหิาร กลยุทธ์ของบริษัท เป็นวิธีการหนึ่งที่ผู้
ลงทุนสามารถน าไปใช้ตัดสินใจเลือกลงทุน 
 นอกจากนี้จังหวะการเข้าซื้อเป็นสิ่งส าคัญ เนื่องจากราคาหลักทรัพย์ในแต่ละปีความผันผวน
มาก หากสามารถเข้าไปในลงทุนในช่วงที่ราคาหลักทรัพยป์รับตัวลงมามาก นักลงทุนจะสามารถซื้อ
หลักทรัพย์ได้ในราคาถูก อย่างไรก็ตามประชาชนที่เข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ ยังขาดความรู้
ความเข้าใจเกี่ยวกับหลักการลงทุนและไม่ได้ศึกษา ปัจจัยต่างๆทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบต่อราคา
หลักทรัพย์ทีแ่ท้จริงและนิยมซื้อตามค าบอกเล่า นักลงทุนรายย่อยจึงตกเป็นเครื่องมือของกลุ่มคนกลุ่ม
หนึ่ง ที่ท าราคาหลักทรัพย์ใหสู้งเกินความเป็นจริงอย่างรวดเร็วอย่างผิดสังเกตการเผยแพร่ความรู้ให้นัก
ลงทุนตลอดจนแจ้งข่าวที่รวดเร็ว ถูกต้องมากขึ้นเป็นเครื่องมือช่วยในการตัดสินใจของนักลงทุน เช่น 
การประกาศจ่ายปันผล การแตกหุ้น การเพิ่มทุน และการเปลี่ยนแปลงผู้บริหารของธุรกิจ เป็นต้น 
นอกจากนี้ผู้ลงทุนยังต้องทราบถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได้อาทิเช่น โรคระบาด ความขัดแย้งระหว่าง
ประเทศ การชุมนุมประท้วงทางการเมืองภายในประเทศ ซึ่งข่าวเหล่านี้มีอิทธิพลต่อการเปลี่ยนแปลง



16 

ราคาหลักทรัพย์ และมลูค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์ไทยมีระดับความผันผวนอย่าง
มาก 
 ความเสี่ยงของการลงทุนในหลักทรัพย์   
 ความเสี่ยง (Risk) หรือ ความไม่แน่นอน (Uncertainty) เกิดขึ้นได้เมื่อสภาพที่ไม่อาจรู้ได้
แน่นอนว่าจะเกิดอะไรขึ้น โอกาสที่ผลตอบแทนที่ได้รับจรงิ (Actual Return) ต่ ากว่าผลตอบแทนที่นกั
ลงทุนคาดหวังไว้ (Expected Return) อันเน่ืองมาจากสาเหตุต่างๆผู้ลงทุนพยายามหลีกเลี่ยงความ
เสี่ยงหรือลดความเสี่ยงให้เหลือน้อยที่สุด ซึง่แต่ละบุคคลยอมรับความเสี่ยงในระดับที่แตกต่างกัน
ออกไป ขึ้นอยู่กับความชอบ ทัศนคติ แรงจูงใจของผู้ลงทนุนั้นว่ามากน้อยเพียงใดซึ่งในการเลือกลงทุน
ที่ให้ผลตอบแทนที่ดี หากผูล้งทุนพิจารณาถึงความเสี่ยงจากการลงทุน โดยพิจารณาเฉพาะแล้ว จะท า
ให้เกิดความผิดพลาดจากการลงทุนได้ ปกติแล้วความเสี่ยงรวม (Total Risk) หาได้จากค่าความ
เบี่ยงเบนมาตรฐาน ซึ่งประเภทของความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรพัย์จ าแนกได้เป็น 2 ประเภท
ใหญ ่ได้แก ่
 1. ความเสี่ยงที่เป็นระบบ (Systematic Risk) คือ การเปลี่ยนแปลงของผลตอบ แทนจากการ
ลงทุนในหลักทรัพย์ที่เปลี่ยนแปลงไปที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพ แวดล้อมภายนอกของ
ธุรกิจ ซึ่งไม่สามารถควบคุมได้และมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย์ในตลาดทั้งหมด ซึ่งเมื่อเกิดขึ้นแล้ว
จะท าให้ราคาหลักทรัพย์โดยทั่วไปเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันแบ่งเป็น 
  1.1 ความเสี่ยงเกี่ยวกับตลาดหลักทรัพย์ (Market risk) คือ ความเสียงอันเกิดจากการ
สูญเสียในเงินลงทุน ซึ่งเป็นผลเนื่องมาจากการเปลี่ยนแปลงราคาหุ้นและสินทรัพย์ต่างๆในตลาด 
เพราะราคาหลักทรัพย์เปลี่ยนแปลงขึ้นลงอยู่ตลอดเวลา โอกาสสุญเสียหรอื ขาดทุนเนื่องจากการ
เคลื่อนไหวของราคาหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์มีมากความเสี่ยงทางการตลาด เป็นเรื่องเกี่ยวกับ
การเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ ไม่เกี่ยวกับการประเมินมูลค่าที่แท้จริงของ
หลักทรัพย์ ถึงแม้ว่าความสามารถในการท าก าไร (Earning Power) ของกิจการไม่เปลี่ยนแปลง แต่
ราคาหลักทรัพย์ที่เปลี่ยน แปลงนั้นขึ้นอยู่กับ Demand และ Supply ของหลักทรัพย์ประเภทนั้นๆ 
ในตลาดซึ่งอยู่เหนือการควบคุมของบริษัท สาเหตุเหล่านี้ ได้แก่ สงคราม การตายของผู้บริหาร
ประเทศ ปีที่มกีารเลือกต้ังผู้บริหารประเทศ นโยบายการเมือง การเก็งก าไร ที่เกิดขั้นในตลาดหุ้นและ
การเปลี่ยนแปลงในราคาหุ้นน้ีจะเกิดจากการคาดคะเนของผู้ลงทุนที่มีตอ่ความก้าว หน้า (Prospect) 
ของบริษัทนั้น 
  1.2 ความเสี่ยงในอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Risk) คือความเสี่ยงที่เกิดจากการ
เปลี่ยนแปลงในผลตอบแทน อันเน่ืองมาจากการเปลี่ยนแปลงในอัตราดอกเบี้ยทั่วไปในตลาด อัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดระยะยาวจะมีการเคลื่อนไหวอยู่ตลอดเวลา การเปลี่ยนแปลง ในอัตราดอกเบี้ยมีผล
ท าให้หลักทรัพย์ต่างๆ กระทบการะเทือนในลักษณะเดียวกัน เช่น ถ้าอัตราดอกเบี้ยในตลาดทั่วๆไป
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ปรับตัวสูงขึ้น จะมีผลท าให้ราคาหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย์ลดลง เพราะนักลงทุนจะท าการ
เปรียบเทียบผลตอบแทนและความเสี่ยงระหว่างการฝากเงินไว้กับสถาบันการเงินกับการลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยถ้านักลงทุนเห็นว่าผลตอบแทนจากดอกเบ้ียสูงกว่าผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลักทรัพย์ก็จะขายหลักทรัพยท์ี่ตนถือครองอยู่ออกมา มีผลท าให้ราคาหลกัทรัพย์ลด
ต่ าลง 
  1.3 ความเสี่ยงในอ านาจซื้อหรือภาวะเงินเฟ้อ (Purchasing Power Risk or 
Inflation Risk) คือความเสี่ยงที่เกิดจากระดับราคาสินค้าโดยทั่วไปสูงขึ้น ซึ่งมีผลท าให้มูลค่าของเงิน
ลดลง จึงท าใหอ้ านาจการซื้อลดต่ าลงไปด้วย เพราะจ านวนเงินที่ได้รับเท่าเดิมแต่ค่าของเงินลดลง หรือ
ที่เรียกว่าภาวะเงินเฟ้อ ซึ่งนักลงทุนหรือสถาบันการเงินจะถูกกระทบกระเทือนเกี่ยวกับอ านาจซื้อ
อย่างมาก โดยเฉพาะอย่างยิ่งเงินฝากประเภทออมทรัพย์ (Saving Account) พันธบัตรรัฐบาล หุ้นกู้ 
การประกันชีวิต (Life Insurance) และหลักทรัพย์ประเภทอื่นๆ ซึ่งได้รับดอกเบี้ยในอัตราคงที่ ดังนั้น
ความเสี่ยงประเภทนี้ไม่ได้ท าให้อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนเปลี่ยนแปลง แต่มีผลท าให้
ผลตอบแทนทีแ่ท้จริงลดลง  
 2. ความเสี่ยงที่ไม่เป็นระบบ (Unsystematic Risk) ความเสี่ยงที่เกิดขึ้นเฉพาะกิจการหนึ่ง 
หรือ อุตสาหกรรมใดอุตสาหกรรมหนึ่ง ซึ่งเมื่อเกิดเหตุการณ์นี้แล้วจะมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์
ของธุรกิจนั้น ไม่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์อื่นในตลาดความเสี่ยงที่ถูกจัดอยู่ในความเสี่ยงที่ไม่
เป็นระบบ ได้แก่ ความเสี่ยงทางธุรกิจ (Business Risk) โดยประกอบด้วยความเสี่ยงต่างๆดังน้ี 
  2.1 ความเสี่ยงทางการเงิน (Financial Risk) หมายถึง โอกาสที่ผู้ลงทุนจะเสียรายได้
และเงินลงทุน หากบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ไม่มีเงินช าระหน้ีอาจท าให้บริษัทถึงกับล้มละลาย 
  2.2 ความเสี่ยงทางการบริหาร (Management Risk) เป็นความเสี่ยงอันเกิดจากการ
บริหารงานของผู้บริหาร เช่น ความผิดพลาดของผู้บริหาร และการธุรกิจของผู้บริหาร 
  2.3 ความเสี่ยงทางอุตสาหกรรม (Industry Risk) เป็นความเสี่ยงที่เกิดจากแรงผลักดัน
บางอย่าง ที่ท าให้ผลตอบแทนของธุรกิจทุกแห่งในอุตสาหกรรมประเภทเดียวกันหรือบางอุตสาหกรรม
ถูกกระทบกระเทือน 
 
2.3 แนวคิดปจัจัยที่เกี่ยวข้องกับปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย ์
 อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ  
 ศรัณย์รัชต์ ธีรโชติธนกุล (2553) กล่าวว่า อัตราแลกเปลี่ยนของแต่ละเดือนจากประกาศของ
ธนาคารแห่งประเทศไทย แสดงถึงความสามารถในการเขา้มาลงทุนของนักลงทุนต่างประเทศ โดย
ในช่วงที่เศรษฐกิจของประเทศไทยมีสภาพคล่องที่ดีท าให้มีความต้องการเงินบาทมากขึ้นส่งผลให้
ค่าเงินบาทแข็งค่า นักลงทุนต่างประเทศให้ความสนใจที่ จะเข้ามาลงทุนเพิ่มมากขึ้น ส่งผลให้มูลค่า
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การซื้อขายสุทธิของนักลงทุนต่างประเทศเพิ่มมากขึ้นแต่ถ้าหากในช่วงที่เศรษฐกิจของประเทศไทยเกิด
วิกฤตทางการเมืองและการเงินขึ้นส่งผลให้คา่เงินบาทอ่อนตัว นักลงทุนต่างประเทศให้ความสนใจที่จะ
เข้ามาลงทุนลดน้อยลง ส่งผลให ้มูลค่าการซื้อขายหลักทรพัย์สุทธิของนักลงทุนต่างประเทศลดน้อยลง 
ดังนั้นอัตราแลกเปลี่ยน ระหว่างเงินบาทกับเงินดอลลาร์สหรัฐ จึงมีความสัมพันธ์ปริมาณการ
เปลี่ยนแปลงการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
 อัตราแลกเปลี่ยน คือ ราคาของเงินตราต่างประเทศ เมื่อเทียบกับค่าของเงินภายในประเทศ 
โดยทั่วไปมักก าหนดเทียบเงินตราประเทศ 1 หน่วยกับค่าของเงินภายใน ปัจจัยส าคญัในการก าหนด
อัตราแลกเปลี่ยน ก็คือ ปัจจยัทางด้านอุปสงค์และอุปทานเงินตรา ต่างประเทศนั่นเอง ระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนที่ใช้กันในทางปฏิบัติมีอยู่ 2 วิธี คือ ระบบอัตรา แลกเปลี่ยนผันแปรได้ เนือ่งจากการ
ด าเนินนโยบายเศรษฐกิจแบบเสรี รัฐไม่อาจควบคุมระดับ อัตราแลกเปลี่ยนให้คงที่ได้ ดงันั้น จะ
กล่าวถึงเฉพาะระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบผันแปรได ้เท่านั้น ซึ่งสามารถแบ่งออกเป็น 2 แบบคือ  
 1. ระบบอัตราแลกเปลี่ยนผันแปรภายในขอบเขตที่ก าหนด หรือ การลอยค่าภายใต้การ 
แทรกแซงทางการ (Dirty Floats) ระบบนี้เป็นระบบที่ประเทศใหญ ่2-3 ประเทศ ก าหนดค่าของ 
หน่วยเงินไว้เป็นทองค า ส่วนประเทศอื่นๆ ก าหนดค่าของหน่วยเงินเป็นอัตราส่วน เทียบกับ เงินตรา
ชนิดที่ก าหนดค่าไว้เป็นทองค านี้ และอัตราแลกเปลี่ยนของหน่วยเงินเหล่านี้จะถูกก าหนดขึ้นโดยความ
เห็นชอบของกองทุนการเงินระหว่างประเทศ และลักษณะที่ส าคัญ คือ การยินยอมให้อัตรา
แลกเปลี่ยนผันแปรได้อยู่ในขอบเขตจ ากัด โดยรัฐบาลประเทศนั้นจะต้องรักษาอัตราแลกเปลี่ยนไว้ให้
อยู่ในขอบเขตด้วยการใช้นโยบายเศรษฐกิจภายในประเทศ และการ ควบคุมตลาดเงินตราต่างประเทศ
ที่ซื้อขายกันในประเทศ  
 2. ระบบอัตราแลกเปลี่ยนผันแปรได้โดยเสรี หรือการลอยค่าแบบเสรี (Clean Floats) คือ 
ระบบที่รัฐไม่เข้ามาควบคุมระบบการแลกเปลี่ยนเงินตรา แต่จะปล่อยให้อุปสงค์และอุปทานของ 
เงินตราสกุลต่างๆเป็นตัวก าหนดขึ้นเองเป็นระบบที่ท าให้แนวคิดแบบเสรีนิยม และกลไกตลาด ท า
หน้าที่อย่างมีประสิทธิภาพ ไม่มีการบิดเบือนของราคา แต่ระบบนี้ไม่เป็นที่นิยมเนื่องจากอาจ ท าให้
อัตราแลกเปลี่ยนผันแปรอย่างไม่มีเสถียรภาพ อาจมีการกักตุนเงินตราเพื่อเก็งก าไรหรือการทุ่มตลาด
เพื่อให้อัตราแลกเปลี่ยนของเงินสกุลสกุลหนึ่งลดลงก็ได้ การผันแปรไปมากๆเช่นน้ี จะมีผลกระทบต่อ
เสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจภายในประเทศ เช่นอาจท าให้เกิดภาวะเงินเฟ้อ เงินฝืดและการว่างงาน 
เป็นต้น 
 มูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม 
 ศรัณย์รัชต์ ธีรโชติธนกุล (2553) กล่าวว่า ผลตอบแทนรวมเป็นอัตราการจ่ายเงินปันผลของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์เป็นค่าเฉลี่ยรวมทั้งตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยถ้า
อัตราการจ่ายเงิน ปันผลอยู่ในอัตราที่สูงก็จะส่งผลให้มูลคา่การซื้อขายหลักทรัพย์สทุธิขยับสูงตามไป
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ด้วย ดังน้ันอัตราเงินปันผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจึงมีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกันกบัปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
 ดัชนีผลตอบแทนรวม คือ การค านวณผลตอบแทนทุกประเภทของการลงทุนในหลักทรัพย์ให้
สะท้อนออกมาในค่าดัชนี ทั้งผลตอบแทนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมลูค่าหลักทรัพย์ทีล่งทุน 
(Capital Gain/Loss) สิทธิในการจองซื้อหุ้น (Rights) ซึ่งเป็นสิทธิที่ใหแ้ก่ผู้ถือหุ้นเดิมในการซื้อหุ้นเพ่ิม
ทุน ซึ่งมักจะให้สิทธิซื้อในราคาที่ต่ ากว่าราคาตลาด ณ ขณะนั้น และเงนิปันผล (Dividends) ซึ่งเป็น
ส่วนแบ่งของก าไรที่จ่ายให้กบัผู้ถือหุ้น โดยมีสมมตฐิานเพิ่มเติมว่าเงินปันผลที่ได้รับนี้จะถูกน าไปลงทุน
ในหลักทรัพย์ด้วย (Reinvest)  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้จัดท าการค านวณค่าดัชนี
ผลตอบแทนรวมตลาดหลักทรัพย์ (SET TRI) ดัชนีผลตอบแทนรวม SET50 (SET50 TRI) ดัชนี
ผลตอบแทนรวม SET100 (SET100 TRI) ดัชนีผลตอบแทนรวม SETHD (SETHD TRI) ดัชนี
ผลตอบแทนรวมตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (MAI TRI) และดัชนีผลตอบแทนรวมรายอุตสาหกรรม 
(Industry TRI) รายวัน เพื่อเป็นเครื่องมือเพิ่มเติมส าหรับสะท้อนผลตอบแทนโดยรวมจากการลงทุน
ในแต่ละกลุ่มหลักทรัพย์ พร้อมกันนี้ ตลาดหลักทรัพย์ฯได้ค านวณอัตราผลตอบแทนรวมรายเดือนของ
หลักทรัพย์ย้อนหลัง 12 เดือน ส าหรับเป็นข้อมูลเพิ่มเติมให้กับผู้ลงทุนทีต่้องการเปรียบเทียบ
ผลตอบแทนการลงทุนเป็นรายหลักทรัพย ์
 มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ 
 มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์ เป็นตัวช้ีน าสภาพตลาดของหุ้นต่างประเทศและ
เป็นตัว เปรียบเทียบกับสภาพตลาดทั่วไป นักลงทุนจึงใช้ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ ในการวิเคราะห์ 
การขึ้นลงของราคาหลักทรัพย์ ดังน้ัน ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์จึงมีความสัมพันธ์ในทิศทาง เดียวกัน
กับมูลค่าการซือ้ขายหลักทรพัย์ของนักลงทุนรายย่อยในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ดังนั้น ดัชนี
ดาวน์โจนส์เป็นดัชนีอ้างอิงที่ส าคัญที่สุดตัวหนึ่งในแวดวงตลาดหุ้นทั่วโลก เป็นข้อมูลส าคัญที่เป็น
เสมือนตัวชี้วัด สภาวะหรือกระแสเศรษฐกจิ ถือเป็นตัวเลขที่สะท้อนสภาวะของตลาดหุ้นใน
สหรัฐอเมริกา ถ้าร้อย ละการเปลี่ยนแปลงของดัชนีดาวน์โจนส์เพิ่มมากขึน้ นักลงทุนต่างประเทศก็จะ
ถอนทุนออกเพื่อ กลับไปลงทุนที่ประเทศ ซึ่งดัชนี Dow Jones ส่งผลตอ่การเปลี่ยนแปลงของดัชนี
ตลาด หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จะส่งผลให้มูลค่าการซือ้ขายของนักลงทุนต่างประเทศลดลงไปด้วย
ร้อยละการเปลี่ยนแปลงของดัชนีดาวน์โจนส์จึงมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับปริมาณการ
เปลี่ยนแปลงการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 
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2.4 แนวคิดเกี่ยวกับอัตราผลตอบแทน 
 ปัจจัยที่เป็นองค์ประกอบตอ่อัตราผลตอบแทน 
 นารฏิยา ยนเปี่ยม (2538) กล่าวว่า ผู้ลงทุนแต่ละคนก าหนดอัตราผลตอบแทนจากการลงทุน
ที่แตกต่างกัน ขึ้นอยู่กับปัจจัยที่เป็นองค์ประกอบ 2 ข้อ คือ 
 1. อัตราผลตอบแทนที่แท้จรงิหรืออัตราผลตอบแทนที่ไมม่ีความเสี่ยง (The Risk Free Rate) 
หมายถึง อัตราผลตอบแทนที่ผู้ลงทุนต้องการภายใต้ภาวะกรณีที่สมมติว่าไม่มีความเสี่ยง ดังนั้นผู้ลงทุน
ทราบว่าจะได้รับผลตอบแทนอย่างแน่นอนและจะได้รับเมื่อใด อัตราผลตอบแทนดังกล่าวอาจ
เทียบเคียงได้ว่าเป็นอัตราที่ผู้ลงทุนต้องการเพื่อแลกเปลี่ยนกับความพอใจจากการบริโภคเงินออมใน
ปัจจุบันและในอนาคต 
 2. อัตราผลตอบแทนที่ชดเชยความเสี่ยงจากการลงทุน (Risk Premium) เป็นอัตรา
ผลตอบแทนทีผู่้ลงทุนเรียกรอ้งเพิ่มขึ้น เพื่อชดเชยกับความเสี่ยงที่ต้องรับภาระเพิ่มขึ้นจากอัตราผล
ตอบภายใต้ภาวการณ์ที่ไม่มีความเสี่ยง เนื่องจากผู้ลงทุนโดยส่วนมาก 
 การค านวณอตัราผลตอบแทนของหุ้นสามัญ 
 ปัจจัยส าคัญประการหน่ึงที่ผู้ลงทุนต้องพิจารณาเพื่อใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุนก็คือ 
ผลตอบแทน จากการลงทุน เพื่อเปรียบเทียบกับความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการลงทุน ซึ่งมูลค่าของ
ผลตอบแทนทีจ่ะได้รับนั้นต้องมากพอที่จะชดเชยกับความเสี่ยงหรือความสามารถท าให้ผู้ลงทุนเกิด
ความพึงพอใจ ดังนั้นการคาดการณ์อัตราผลตอบแทนที่จะได้รับจากการลงทุนจึงเป็นเครื่องมือส าคัญ
ที่ช่วยในการตัดสินใจของผู้ลงทุน ซึ่งในการศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนในครั้งนี้เป็นการศึกษา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในกรณีที่ไม่มีการจ่ายเงินปันผล โดยมีรูปแบบในการค านวณ ดังนี้ 
 
 
  Ri =                 ( Pt  -  P0  )          x 100 
                    P0 

 

 
 โดยที่ Ri  คือ อัตราผลตอบแทนรายเดือนของหลักทรัพย์ที่ศึกษา 
  Pt  คือ ราคาของหลักทรัพย์ ณ Pt 
  Pot  คือ ราคาของหลักทรัพย์ ณ Po 
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2.5 งานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 
 นิษณาต พลเสนา (2549) ศึกษาเรื่องปัจจัยที่ก าหนดปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ใน ตลาด
หลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย ต้ังแต่ พ.ศ. 2530 ถึง พ.ศ. 2547 รวมระยะเวลา 18 ปี วัตถุประสงค์ของ
การศึกษา เพ่ือศึกษาปัจจัยก าหนดปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาด หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ข้อมูลที่ใช้ศึกษาเป็นข้อมูลทุติยภูมิประเภทรายปี โดยปัจจัยที่เลือกท าการศึกษา ได้แก่ รายได้
ประชาชาติ ณ ราคาตลาดปีปัจจุบัน ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์ อัตราเงินปันผลตอบแทนเฉลี่ย และ
อัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ยบาทต่อดอลลาร์ จากการศึกษา พบว่า ปัจจัยที่ก าหนดปริมาณการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้แก ่รายได้ประชาชาติ ณ ราคาตลาดปีปัจจุบัน 
ดัชนีราคา ตลาดหลักทรัพย์ และอัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ยบาทต่อดอลลาร์มีความสัมพันธก์ับปริมาณการ
ซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง ประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน ส่วนอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนเฉลี่ยมีความสัมพนัธ์กับปริมาณการซื้อขายหลกัทรัพย์ในตลาด หลักทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทยในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 90 
 ปุณยา รัชดามรินทร ์(2552) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่อการเคลื่อนไหวของสัญญาซื้อ
ขายล่วงหน้า SET50 Index Futures ในตลาดตราสารอนุพันธ์ใช้ข้อมูลทุติยภูมิแบบ อนุกรมเวลา
แบบรายวันระหว่างวันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2550 ถึง มิถุนายน พ.ศ. 2551 รวม 366 วันท าการ โดย
ใช้แบบจ าลองทางเศรษฐมิติมาประมาณค่าสัมประสิทธิ์ในรูปสมการ ถดถอย (Regression 
Analysis) เพื่อหาค่าสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม โดยตัว แปรอิสระที่ใชใ้นการศึกษา 
ได้แก่ ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ ราคาน ้ามัน อัตราแลกเปลี่ยน บาท/ดอลลาร์สหรฐัฯ มูลค่าการซื้อ
ขายรวมในตลาดอนุพันธ์ และราคาสัญญา ซื้อขายล่วงหน้า ที่อ้างอิงกับ SET50 ในวันก่อน  จาก
การศึกษาพบว่าปัจจัยที่มีผลตอ่การเคลื่อนไหวของราคาซื้อขายล่วงหน้าที่อ้างอิง กับ SET50 ในช่วง
เดือนมกราคม พ.ศ. 2550 ถึงมิถุนายน พ.ศ. 2551 สามารถอธิบายตัวแปรอิสระได้ ดังนี้ ดัชนีหุ้นดาว
โจนส์กับดัชนีราคาซื้อขายล่วงหน้าที่อ้างอิงกับ SET50 มีความสัมพันธ์ ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติ สอดคล้องกับสมมติฐานที่ก าหนด  ราคาน ้ามันดิบกับดัชนีราคาซื้อขายล่วงหน้าที่
อ้างอิงกับ SET50 มีความสัมพันธ์ใน ทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติสอดคล้องกับสมมติฐาน
ที่ก าหนด  อัตราแลกเปลี่ยนบาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ กับดัชนีราคาสัญญาซื้อขายล่วงหน้าที่อ้างอิงกับ 
SET50 มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถติิ สอดคล้องกับสมมติฐานที่
ก าหนด  มูลค่าการซื้อขายในสัญญาซื้อขายล่วงหน้ากบัดัชนีราคาซื้อขายล่วงหน้าที่อ้างอิง กับ SET50 
มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  
 สุภาวดี บุศย์เพชร (2553) ได้ศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลต่อมลูค่าการซื้อขายหลักทรัพย์
ของนักลงทุนรายย่อยในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาถึงปัจจัยทาง
เศรษฐกิจที่มีผลต่อมูลค่าการซื้อขายหลักทรพัย์ของนักลงทุนรายย่อยในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
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ไทย ปัจจัยทางเศรษฐกิจทีใ่ช้ในการศึกษา ได้แก่ ดัชนีราคาผู้บริโภค อัตราดอกเบ้ีย เงินกู้ลูกค้าราย
ย่อยช้ันดีเฉลี่ย อัตราเงินปันผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย ดัชนีอุตสาหกรรมดาว
โจนส์ มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนสถาบันในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และดัชนี
ราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย ข้อมูลที่ใช้เป็น ข้อมูลทุติยภูมิ โดยเก็บรวบรวมข้อมูล ราย
เดือน ตั้งแต่ เดือน มกราคม พ.ศ. 2546 ถึง เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2553 รวมระยะเวลา 90 เดือน จาก
การศึกษาพบว่า ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลต่อมูลค่าการซือ้ขายหลักทรพัย์ของนักลงทุนรายย่อยใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้แก ่ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ของ
นักลงทุนสถาบนัในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยมีทิศทางเดียวกับสมมติฐานอย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิต ิ
 ศรัณย์รัชต์ ธีรโชติธนกุล (2553) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อมลูค่าการซื้อขายหลักทรัพย์สทุธิ
ของนักลงทุนต่างประเทศใน ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาปัจจัยมีผลต่อ
มูลค่าการซื้อขาย หลักทรัพยส์ุทธิของนักลงทุนต่างประเทศในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดย
ใช้ข้อมูลทุติยภมูิ (Secondary Data) ระหว่าง วันที1่ มกราคม พ.ศ.2548 – วันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ.
2552 มาท าการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ ด้วยวิธีวิเคราะห์ในรูปสมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple 
Linear Regression) ตัวแปรอิสระประกอบด้วย 5 ปัจจัย ได้แก่ ร้อยละ การเปลี่ยนแปลงของดัชนี
ดาวน์โจนส์ ร้อยละการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย อัตราแลกเปลี่ยน
ระหว่างเงินบาทกับเงินดอลลาร์สหรัฐ อัตราเงินปันผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
ส่วนต่างระหว่างอัตราดอกเบี้ยในประเทศและต่างประเทศ ผลการศึกษาพบว่าปัจจัยที่มีผลต่อมูลค่า
การซื้อขายหลกัทรัพย์สุทธิของนักลงทุนต่างประเทศในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มี 1 ปัจจัย 
คือร้อยละการเปลี่ยนแปลงของ ดัชนีราคาหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย มีนัยส าคัญทางสถิติ และมี
ความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกันกับมูลค่าการซื้อขายหลกัทรัพย์สุทธิของนักลงทุนต่างประเทศใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 สมยศ กิตติสขุเจริญ (2558) ได้ศึกาถึงปัจจัยที่สงผลต่อการเปลี่ยนแปลงรายวันของดัชนีราคา
หลักทรัพย์ SET50 ในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงรายวันของดัชนีราคาหลักทรัพย์SET50 ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยใช้ข้อมูล
ทุติยภูมิ (Secon dary Data) ตั้งแต่ 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2554 ถึงวันที ่30 มิถุนายน พ.ศ. 2558 เปน็
ระยะเวลา 1,043 วัน ปัจจัยที่ใช้ในการศึกษาได้แก่ ยอดซื้อขายสุทธิของนักลงทุนต่างชาติ ยอดซื้อขาย
สุทธิของนักลงทุนต่างชาติในSET50 Index Futures การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน การ
เปลี่ยนแปลงของดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ การเปลี่ยนแปลงของดัชนีฮั่งเส็ง การเปลี่ยนแปลงของ
ดัชนีนิกเคอิ และการเปลี่ยนแปลงของดัชนีเซี่ยงไฮ้คอมโพสิต จากผลการศึกษาว่าปัจจัยที่ส่งผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงรายวันของดัชนีราคาหลักทรัพย์SET50 ในตลาดหลักทรีพย์แห่งประเทศไทย ได้แก่ ยอด
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ซื้อขายสุทธิของนักลงทุนต่างชาติ ยอดซื้อขายสุทธิของนักลงทุนต่างชาติในSET50 Index Futures 
การเปลี่ยนแปลงของดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ การเปลี่ยนแปลงของดัชนีฮั่งเส็ง การเปลี่ยนแปลง
ของดัชนีนิกเคอิ มีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกับสมติฐานอย่างมีนัยส าคัญทางสถิต ิการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิต ิ
และจากการทบทวนวรรณกรรมต่างๆ ยังขาดผู้ท าการวิจัยถึงผลกระทบนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อ
ปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยS์ET50 ซึ่งมุ่งเจาะจงไปที่กลุ่มนักลงทุนต่างชาติโดยตรงและ
ผลกระทบที่เกดิจากปัจจัยต่างๆทางเศรษฐกิจเนื่องจากนักลงทุนกลุ่มนี้ ท าให้เม็ดเงินหมุนเวียนและ
ราคาในตลาดหลักทรัพย์ขึ้นลงอย่างรวดเร็ว ดังนั้นเมื่อพิจารณาถึงความเหมาะสมในการศึกษาปริมาณ
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพยS์ET50 ผู้วจิัยจึงท าการศึกษามุ้งเน้นไปที่การซื้อขายสทุธิของนักลงทุน
ต่างชาติเป็นหลัก 
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2.6 กรอบแนวคิดในการวิจยั 
 กรอบแนวคิดในการวิจัยครั้งนี้เป็นการรวบรวมแนวคิดและผลกระทบที่เกิดขึ้นกับนักลงทุน
ต่างชาติ 
 
ภาพที ่2.1: กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 
     ตัวแปรอิสระ (Independent Variables)            ตัวแปรตาม (Dependent Variables) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   

  
  

 

1. ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ 
(Securities) 
2. ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน  
(Financial) 
3. ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย 
 (Investors) 
4. ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ                     
(Foreign)    
5. มูลค่าการซื้อขายหลักทรพัย์ตลาดดาวโจนส์                   
 (Dowjon)   
6. อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อ 
ดอลลาร์สหรัฐ (Exchange)                
7. อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์  
(SET Index) 
8. ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (SET50TRI) 
9. อัตราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น (Price) 

การซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยS์ET50  



บทที่ 3 
ระเบยีบวิธีวิจยั 

 
 
 การศึกษาน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพย์ SET 50 โดยใช้ระเบียบวิธีวิจัยในเชิงปริมาณ (Quantitative Research) ใช้ข้อมูล
ทุติยภูมิ มีขั้นตอนและระเบียบวิธีด าเนินการวิจัย ดังนี้  
 
3.1 ข้อมูลและแหล่งที่มาของข้อมูล 
 งานวิจัยเรื่องนี้อาศัยการใช้ข้อมูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลา โดยมีตัวแปรตามได้แก่ ปริมาณ
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพยS์ET50 ในขณะที่ตัวแปรอิสระ ประกอบด้วย ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของ
บริษัทหลักทรัพย ์ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนราย
ย่อย ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ อัตรา
แลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรฐั อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรพัย์ 
ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม อตัราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น ทั้งนี้ข้อมูลของตัวแปรทุกตัวเป็นข้อมูล
รายวัน จ านวน 120 ชุดข้อมูล เริ่มตั้งแต่วนัที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2559 ถึง 30 มิถุนายน พ.ศ. 2559 
โดยท าการเก็บข้อมูลเป็นรายวัน  
 
3.2 ตัวแปรในงานวิจัย 
 ตัวแปรงานวิจัยผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรพัย์ 
SET50  ประกอบด้วย 
 3.2.1 ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) มีจ านวน 9 ตัวแปร ได้แก ่ปริมาณการเข้าซื้อ
หุ้นของบริษัทหลักทรัพย ์(Securities; X1),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน (Financial; X2),
ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย (Investors; X3),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุน
ต่างชาติ (Foreign; X4) ,มูลคา่การซื้อขายหลักทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ (Dowjon; X5) ,อัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (Exchange ; X6) ,มูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคา
หลักทรัพย ์(SET Index; X7) ,มูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (SET50TRI; X8) และมูลค่าส่วนราคา
ปิดต่อก าไรต่อหุ้น (Price ; X9)  
  3.2.2 ตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ การซื้อขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย์ 
SET50  (Y)  
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3.3 เครื่องมือในการศึกษา 
 ในการศึกษานีไ้ด้ใช้แบบจ าลองเพื่อศึกษาผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขาย
ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   โดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติในการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่าง
ตัวแปร โดยใช้วิธีการสร้างสมการเส้นตรงถดถอยด้วยวิธีก าลังสองน้อยที่สุด (Ordinary Least 
Square: OLS) โดยมีแบบจ าลองในการศึกษาดังนี้ 
 
 Y (Change SET)  =    C + ß1(X1)+ ß2(X2) + ß3(X3) + ß4(X4) + ß5(X5) + ß6(X6)+  
     ß7(X7) +ß8(X8)+ß9(X9)………...................................................……. + e 
 
 โดยที่ 

 C   คือ  ค่าคงที่ 
 ß   คือ  ค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ ΔSET50  
 Y   คือ  ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50  

(Change SET) มีหน่วยเป็นล้านบาท 
 X1   คือ  ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของบริษัทหลักทรัพย ์(Securities):หน่วยเป็นบาท 
 X2  คือ  ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของสถาบันการเงิน (Financial):หน่วยเป็นบาท 
 X3  คือ  ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของนักลงทุนรายย่อย (Investors):หน่วยเป็นบาท 
 X4  คือ  ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของนักลงทุนต่างชาติ (Foreign):หน่วยเป็นบาท 
 X5  คือ  มูลค่าการซื้อขายหลกัทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ (Dowjon):หน่วยเป็นบาท 
 X6  คือ  อัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (Exchange) 
 X7   คือ  อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย ์(SET Index):หน่วยเป็นบาท 
 X8   คือ  ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (SET50TRI):หน่วยเป็น บาท 
 X9   คือ  อัตราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น (Price):หน่วยเป็น  บาท 

 
3.4 การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 ในการศึกษานีไ้ด้เก็บรวมรวมข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) มีรายละเอียดดังนี้ 
 3.4.1 ข้อมูลจากการค้นคว้าและรวบรวมจากเอกสารหนังสือ ได้แก่ แนวคิดเกี่ยวกับการ
ลงทุน แนวคิดเกี่ยวกับอัตราผลตอบแทน ขอ้มูลการเข้าซือ้หุ้นของบริษัทหลักทรัพยส์ถาบันการเงิน
และนักลงทุนรายย่อย ข้อมูลปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ 
SET50 ตลอดจนการศึกษาคน้คว้าด้วยตนเองและวิทยานิพนธ์ที่เกี่ยวข้องหรือใกล้เคียง 
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 3.4.2 ข้อมูลจากการรวบรวมข้อมูลในการวิเคราะห์ข้อมูล โดยท าการเก็บรวบรวมข้อมูลเป็น
รายวัน แหล่งข้อมูลประกอบด้วย ข้อมูลจากเว็บไซต์ธนาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th) 
ข้อมูลอัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ท าการค้นคว้าข้อมูลจากเว็บไซต์ตลาดหลักทรัพย์ประเทศไทย (www.set.or.th)  
 
3.5 การวิเคราะห์ข้อมูล 
 การวิเคราะห์ข้อมูลและสถิตทิี่ใช้ในการวิจัยมีขั้นตอนดังต่อไปน้ี 
 3.5.1 การวิเคราะห์ข้อมูล การตรวจสอบข้อมูล (Editing) ผู้วิจัยตรวจสอบความเรียบร้อย
และสมบูรณ์ของข้อมูลแล้วได้น ามาบันทึกเข้า File โดยใช้คอมพิวเตอร์เพื่อท าการประมวลผล ในการ
ค านวณค่าสถิติโดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูป 
 3.5.2 สถิติทีใ่ช้ในการวิจัยเพื่อการวิเคราะห์ข้อมูลประกอบด้วยสถิติในการวิเคราะห์ดังนี้ 
   3.5.2.1 การวิเคราะห์โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) ได้แก่ ค่า
พิสัย ค่าต่ าสุด ค่าสูงสุด ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน  
            3.5.2.2 วิเคราะห์ความสัมพันธ์โดยการหาค่าสัมประสิทธิส์หสัมพันธ์พหคุูณ 
(Multiple Regression Analysis) และใช้วธิีการเลือกตัวแปรโดยวิธีน าตัวแปรเข้าทั้งหมด (Enter 
Regression) เพื่อการสร้างสมการถดถอย 
           3.5.2.3 ตรวจสอบเกิดปัญหาภาวะร่วมเส้นตรงพหุ (Multicollinearrity) ปัญหา
ความสัมพันธ์ภายในของตัวแปรพยากรณ์ (Multicollinearity) โดยพิจารณาจากค่าความคงทนของ
การยอมรับ (Tolerance) มีค่าไม่น้อยกว่า 0.10 ค่าปัจจัยการขยายตัวของความแปรปรวน (VIF : 
Variance Inflation Factor) มีค่าที่น้อยกว่า 10.0  
             3.5.2.4 ตรวจสอบปัญหาสหสัมพันธ์ในตัวแปร (Autocorrelation) โดยวิธีของ 
Durbin-Watson ในการทดสอบว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์ภายในตัวเองหรือไม่ โดยมีเกณฑ์ใน
การวัด Durbin-Watson ดังนี ้
   มีค่าอยู่ในช่วง 1.5-2.5 แสดงว่ามีความเป็นอิสระ 
   มีค่าอยู่ในช่วง 2.6-4.0 แสดงว่ามีความสัมพันธ์ในทิศทางลบ 
   มีค่าอยู่ในช่วง 0-1.4    แสดงว่ามีความสัมพันธ์ในทิศทางบวก 
 
3.6 การน าเสนอข้อมูล 
 ในการศึกษาผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET 50 
จะน าเสนอข้อมูลการศึกษาและการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถติิโดยจะน าเสนอในรูปแบบของตารางและ
การบรรยาย 



บทที่ 4 
ผลการวิจัย 

 
 การศึกษาผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 ใช้
ระเบียบวิธีวิจัยในเชิงปริมาณ (Quantitative Research) ใช้ข้อมูลทุติยภูมิ ข้อมูลเป็นรายวัน ระหว่าง
วันที่ 1 เดือนมกราคม – 30 มิถุนายน พ.ศ. 2559 รวมทั้งหมด 120 ชุด 

วิเคราะห์ผลใชส้ถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) เพื่ออธิบายผลการศึกษา ได้แก่ ค่า
พิสัย ค่าต่่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน และวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ (Quantitative 
Analysis) และใช้วิธีการหาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์พหุคณู (Multiple Regression Analysis) ท่า
การเลือกตัวแปรโดยวิธีน่าตัวแปรเข้าทั้งหมด (Enter) โดยใช้ค่า Tolerance และ VIF เพื่อทดสอบว่า
เกิดปัญหาภาวะร่วมเส้นตรงพห ุ(Multicollinearrity) ที่ระดับนัยส่าคัญทางสถิติที่ 0.05 ประมวลผล
ข้อมูลจากโปรแกรมคอมพิวเตอร์ส่าเร็จรูปทางสถิติ  

การน่าเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูล และการแปลผลการวิเคราะห์ข้อมูลของการวิจัยครั้งนี้ 
ผู้วิจัยได้วิเคราะห์และน่าเสนอในรูปแบบตารางประกอบค่าอธิบายโดยเรียงล่าดับเป็น 3 ส่วน 
ดังต่อไปนี้  

ส่วนที่ 4.1 ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาตัวแปรผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อ
การซื้อขายในตลาดหลักทรพัย์ SET50 

ส่วนที่ 4.2 ผลการวิเคราะห์การเกิดปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระผลกระทบของ
นักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  

ส่วนที่ 4.3 ผลการทดสอบสมมติฐานผลกระทบนักลงทุนต่างชาติที่มีผลตอ่การซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET50  

 
ส่วนที่ 4.1 ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาตัวแปรผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการ
ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  
 ในส่วนนี้เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนาตัวแปรผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มี
ผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 ข้อมลูเป็นรายวัน ระหว่างวันที่ 1 เดือนมกราคม – 30 
มิถุนายน พ.ศ. 2559 รวมทั้งหมด 120 ชุด ซึ่งตัวแปรต้นในงานวิจัย จ่านวน 9 ตัวแปร และตัวแปร
ตาม คือ การซือ้ขายในตลาดหลักทรัพย ์SET50 มีรายละเอียดดังนี้ 
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สัญลักษณ ์  ค่าอธิบาย ตัวแปร 
X1                     ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์  (Securities)     
X2              ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน     (Financial) 
X3              ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย       (Investors) 
X4             ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ       (Foreign) 
X5             มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์        (Dowjon) 
X6             อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรฐั   (Exchange) 
X7             อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรพัย ์                 (SET Index) 
X8             ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม                         (SET50TRI) 
X9               อัตราส่วนราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น                      (Price) 
Y                การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์SET50           (Change SET) 
 

ซึ่งในส่วนนี้ได้ท่าการวิเคราะห์ค่าสถิติค่าเชิงพรรณนาประกอบด้วย ค่าพิสัย ค่าต่่าสุด ค่าสูงสุด 
ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ซึ่งน่ามาสรุปผลเป็นรายตัวแปรได้ดังนี้
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ตารางที่ 4.1: แสดงผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาตัวแปรผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  
 

ตัวแปร 
 

สถิติเชิงพรรณนา 

ค่าพสิัย ค่าต่่าสุด ค่าสูงสุด  ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน   

Securities 
 
7,256,303,960.95 

 
-4,652,101,574.25 

 
2,604,202,386.70 

  
1,049,856,372.45 

  

Financial 13,123,541,140.26 -7,482,224,180.21 5,641,316,960.05  2,001,436,993.98   
Investors 17,554,804,323.99 -8,349,950,281.46 9,204,854,042.53  3,584,255,813.84   
Foreign 12,191,252,931.41 -3,639,573,151.08 8,551,679,780.33  1,867,481,844.28   
Dowjon 252,290,000.00 68,940,000.00 321,230,000.00  39,446,943.79   
Exchange 1.51 34.98 36.48  0.39   
SET Index 2,256.40 16,995.13 19,251.53  424.96   
SET50TRI 611,283.00 956,968.00 1,568,251.00  169,230.00   
Price 1,645.31 16,969.17 18,614.48  417.74   
Change SET 42,941,420,534.21 15,572,143,557.29 58,513,564,091.50  7,950,863,148.69   
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***หมายเหต:ุตัวเลขในตารางแสดงค่าพิสัย ค่าต่่าสุด ค่าสงูสุด ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ของแต่
ละตัวแปรโดย Change SET = การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 Securities=ปริมาณการเข้า
ซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย(์หน่วย:บาท) Financial=ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน(หน่วย:
บาท)  Investors=ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย(หน่วย:บาท) Foreign=ปริมาณการเข้า
ซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ (หน่วย:บาท) Dowjon=มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ตลาดดาวโจนส์
(หน่วย:บาท) Exchange=อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ(หน่วย:บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ) SET 
Index=อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์ (หน่วย:บาท)  SET50TRI=ราคาดัชนี
ผลตอบแทนรวม(หน่วย:บาท) Price=อัตราส่วนราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น(หน่วย:บาท)   
 
 ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาตัวแปรผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อ
ขายในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  สรุปผลเป็นรายตัวแปรได้ดังนี้ 
 1) ด้านปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของบริษัทหลักทรัพย ์(Securities), (X1) พบว่า มีความแตกต่าง
ระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต่่าสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ 7,256,303,960.95 บาทโดยมีค่า
ต่่าสุดอยู่ที่ -4,652,101,574.25 บาทค่าสูงสุดอยู่ที่ 2,604,202,386.70 บาทค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
1,049,856,372.45 บาท อธิบายผลการแจกแจงข้อมูลไดด้ังภาพที่ 4.1  
 
ภาพที่ 4.1: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ 
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2) ด้านปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของสถาบันการเงิน (Financial), (X2) พบว่า มีความแตกต่าง
ระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต่่าสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ 13,123,541,140.26 บาท โดยมีค่า
ต่่าสุดอยู่ที่ -7,482,224,180.21 บาท ค่าสูงสุดอยู่ที่ 5,641,316,960.05 บาท ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
2,001,436,993.98 บาท อธิบายผลการแจกแจงข้อมูลไดด้ังภาพที่ 4.2 
 
ภาพที่ 4.2: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน 
 

 
 

 
3) ดา้นปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของนักลงทุนรายย่อย (Investors), (X3) พบว่า มีความแตกต่าง

ระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต่่าสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ 17,554,804,323.99 บาทโดยมีค่า
ต่่าสุดอยู่ที่ -8,349,950,281.46 บาท ค่าสูงสุดอยู่ที่ 9,204,854,042.53 บาท ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
3,584,255,813.84 บาท อธิบายผลการแจกแจงข้อมูลไดด้ังภาพที่4.3  
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ภาพที่ 4.3: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย 
 

 
 
4) ด้านปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของนักลงทุนต่างชาติ (Foreign), (X4) พบว่า มีความแตกต่าง

ระหว่างข้อมูลทีม่ีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต่่าสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ 12,191,252,931.41 บาทโดยมีค่า
ต่่าสุดอยู่ที ่-3,639,573,151.08 บาท ค่าสูงสุดอยู่ที่ 8,551,679,780.33 บาท ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
1,867,481,844.28 บาท อธิบายผลแจกแจงข้อมูลดังภาพที่ 4.4 
 
ภาพที่ 4.4: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ 
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5) ด้านมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ (Dowjon), (X5) พบว่า มีความแตกต่าง
ระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต่่าสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ 252,290,000.00 บาทโดยมีค่า
ต่่าสุดอยู่ที ่68,940,000.00 บาทค่าสูงสุดอยู่ที่ 321,230,000.00 บาท ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
170,476,988.64บาท สามารถอธิบายผลการแจกแจงข้อมูลได้ดังภาพที่ 4.5 
 
ภาพที่ 4.5: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ 
 

 
 
6) ด้านอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรฐั (Exchange), (X6) พบว่า 

มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกบัข้อมูลที่มีค่าต่่าสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ 1.51 โดยมีค่าต่่าสุด
อยู่ที ่34.98 บาทต่อดอลลาร์ ค่าสูงสุดอยู่ที่ 36.48 บาทต่อดอลลาร์ ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.39 บาท
ต่อดอลลาร์ สามารถอธิบายผลการแจกแจงข้อมูลได้ดังภาพที่ 4.6 
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ภาพที่ 4.6: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ 
 

 
 

7) ด้านมูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย ์(SET Index), (X7) พบว่า มีความ
แตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมลูที่มีค่าต่่าสุดหรอืค่าพิสัยเท่ากับ 2,256.40 บาท โดยมีค่า
ต่่าสุดอยู่ที ่16,995.13 บาท ค่าสูงสุดอยู่ที่ 19,251.53 บาท ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 424.96 บาท 
สามารถอธิบายผลการแจกแจงข้อมูลได้ดังภาพที่ 4.7 
 
ภาพที่ 4.7: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรมูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรพัย์ 
 

 
 
8) ด้านมูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (SET50TRI), (X8) พบว่า มีความแตกต่างระหว่าง

ข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลทีม่ีค่าต่่าสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ 611,283.00 บาทโดยมีค่าต่่าสุดอยู่ที ่
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956,968.00 บาท ค่าสูงสุดอยู่ที่ 1,568,251.00 บาท คา่เบ่ียงเบนมาตรฐาน 169,230.00 บาท 
สามารถอธิบายผลการแจกแจงข้อมูลได้ดังภาพที่ 4.8 
 
ภาพที่ 4.8: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรมูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม 
 

 
 
9) ด้านมูลค่าส่วนราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น (Price), (X9) พบว่า มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่

มีค่าสูงสุดกับขอ้มูลที่มีค่าต่่าสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ 1,645.31 บาท โดยมีค่าต่่าสุดอยู่ที่ 16,969.17 
บาท ค่าสูงสุดอยู่ที่ 18,614.48 บาท ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 471.74 บาท สามารถผลการแจกแจง
ข้อมูลได้ดังภาพที่ 4.9 
 
ภาพที่ 4.9: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรมูลค่าส่วนราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น 
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10) ด้านปริมาณการเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ SET50  (Change SET), (Y) 
พบว่า มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต่่าสุดหรอืค่าพิสัยเท่ากับ 
42,941,420,534.21 บาทโดยมีค่าต่่าสุดอยู่ที่ 15,572,143,557.29 บาท ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 
58,513,564,091.50 บาท คา่เบ่ียงเบนมาตรฐาน 7,950,863,148.69 บาท อธิบายผลการแจกแจง
ข้อมูลได้ดังภาพที่ 4.10 
 
ภาพที่ 4.10: แสดงผลการแจกแจงตัวแปรปริมาณการเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ SET50   
 

 
 
 
ตารางที่ 4.2: แสดงผลการทดสอบการเกิดปัญหาความสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระปัจจัยที่มีผลต่อ 
 ปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายใน 
 ตลาดหลักทรัพย์ SET 50  
 

ตัวแปร 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

Securities ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ (X1) 0.751 1.332 
Financial ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน (X2) 0.566 1.768 
Investors ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย (X3) 0.330 3.026 
Foreign ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ (X4) 0.529 1.891 
Dowjon มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์ (X5) 0.717 1.394 

(ตารางมีต่อ) 
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ตารางที่ 4.2 (ต่อ): แสดงผลการทดสอบการเกิดปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระปัจจัยที่มีผล 
 ต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อปริมาณการเปลี่ยนแปลงการ 
 ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  
 

ตัวแปร 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

Exchange 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐ (X6) 

0.457 2.187 

SET Index มูลค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์ (X7) 0.170 5.898 
SET50TRI มูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (X8) 0.369 2.713 
Price มูลค่าราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น (X9) 0.174 5.731 

 
ผลการวิเคราะห์ทดสอบสภาวะร่วม การเกิดปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ตัวแปร

อิสระผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 หรือ ทดสอบว่า
เกิดปัญหาภาวะร่วมเส้นตรงพห ุ(Multicollinearrity) พบว่า มีค่า Tolerance ระหว่าง 0.170 -  
0.751 มีค่ามากกว่า 0.10  และ ค่า VIF (Variance Inflation Factor) ระหว่าง 1.332 – 5.898 น้อย
กว่า 10.0 จึงกล่าวได้ว่า ผลการทดสอบไม่พบการเกิดปัญหาสหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ ดังนั้นจึง
สามารถน่าตัวแปรอิสระผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 
SET50  มาค่านวณหาค่าสัมประสิทธิ์สหสมัพันธ์พหุคูณได้  
 
ส่วนที่ 4.2 ทดสอบสมมติฐานผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET 50  

ในส่วนนี้เป็นการวิเคราะห์ผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET50  ใช้วธิีการหาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์พหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
ท่าการเลือกตัวแปรโดยวิธีน่าตัวแปรเข้าทั้งหมด (Enter) ทดสอบค่าความคลาดเคลื่อนที่เป็นอิสระต่อ
กันด้วยวิธี Durbin-Watson ประมวลผลข้อมูลจากโปรแกรมคอมพิวเตอร์ส่าเร็จรูปทางสถิติ โดยผล
การทดสอบสามารถน่ามาเขียนเป็นสมการแบบจ่าลองการทดสอบสมมตฐิานได้ดังนี้ 

 
Y (Change SET)  =    C + ß1(X1)+ ß2(X2) + ß3(X3) + ß4(X4) + ß5(X5) + ß6(X6) 

+ ß7(X7) +ß8(X8)+ß9(X9)+ℳ 
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โดยที่ 
C   คือ  ค่าคงที่ 
ß   คือ  ค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ SET50  

Y   คือ  ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   
(Change SET) มีหน่วยเป็นล้านบาท 
X1   คือ  ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของบริษัทหลักทรัพย ์(Securities):หน่วยเป็นบาท 
X2  คือ  ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของสถาบันการเงิน (Financial):หน่วยเป็นบาท 
X3  คือ  ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของนักลงทุนรายย่อย (Investors):หน่วยเป็นบาท 
X4  คือ  ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของนักลงทุนต่างชาติ (Foreign):หน่วยเป็นบาท 
X5  คือ  มูลค่าการซื้อขายหลกัทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ (Dowjon):หน่วยเป็นบาท 
X6  คือ  อัตราแลกเปลีย่นเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (Exchange) 
X7   คือ  อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย ์(SET Index):หน่วยเป็นบาท 
X8   คือ  ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (SET50TRI):หน่วยเป็นบาท 
X9   คือ  อัตราส่วนราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น (Price):หน่วยเป็นบาท 

 
ตารางที่ 4.3: แสดงการอธิบายการเลือกตัวแปรอิสระการทดสอบผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มี 
 ผลต่อปริมาณซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  
 
Model Summary(b) 

Model(1) Change Statistics 
R Square F Sig. Durbin-Watson 

0.333 6.100 0.000 1.535 
 

Predictors: (Constant) : ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ (X1), ปริมาณการเข้า
ซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน (X2), ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย (X3),ปริมาณการเข้าซื้อ
หุ้นของนักลงทุนต่างชาติ (X4), มูลค่าการซื้อขายหลักทรพัย์ตลาดดาวโจนส ์(X5), อัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (X6), มูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย ์
(X7), มูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (X8), มูลค่าราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น (X9) 
Dependent Variable: การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 
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ผลการทดสอบการเลือกตัวแปรอิสระการทดสอบผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อ
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  พบว่า มีค่าความสัมพันธ์ระหว่างผลกระทบของนักลงทุน
ต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  ในระดับปานกลาง โดยมีค่า R Square หรอื 
ค่าสัมประสิทธิก์ารตัดสินใจที่แสดงถึงอิทธิพลของตัวแปรอิสระ หรือปัจจยัที่มีผลต่อปรมิาณการเข้าซื้อ
หุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ สถาบันการเงินและนักลงทุนรายย่อยที่ 0.333  

ผลการทดสอบ พบว่า มีค่า F-statistics เท่ากับ 6.100 และค่า Sig. เท่ากับ 0.000 < 0.05 
กล่าวได้ว่า ผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  อย่าง
น้อยหนึ่งตัว อย่างมีนัยส่าคัญทางสถิติที่ 0.05 และความมคี่าของ Durbin-Watson เท่ากับ 1.535 > 
1.5 แสดงว่ามีความคลาดเคลื่อนที่เป็นอิสระต่อกันในระดับสูงไม่มีปัญหาสหสัมพันธ์ในตัวแปร 
(Autocorrelation) ระหว่างปัจจัยจึงสามารถสร้างสมการพยากรณ์เชิงเส้นตรงได้ โดยใช้การวิเคราะห์
ถดถอยค่านวณหาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์พหุคูณผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อ
ขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  แสดงผลได้ดังตารางที่ 4.4 

 
ตารางที่ 4.4: แสดงผลวิเคราะห์ค่าสัมประสทิธิ์ทดสอบผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการ 
 ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  
 

Model Coefficients Std. Error Standardized 
Coefficients 

Sig. 

(Constant) 181678059851.741 72087430222.526  0.013 
(X1) -0.234 0.681 -0.031 0.732 
(X2) 0.377 0.411 0.095 0.362 
(X3) -0.095 0.301 -0.043 0.752 
(X4) 1.320 0.456 0.310 0.005* 
(X5) 13.424 18.533 0.067 0.470 
(X6) -1034391149.920 2339310128.604 -0.051 0.659 
(X7) 13083665.326 3538313.248 0.699 0.000* 
(X8) -17046.292 6026.221 -0.363 0.006* 
(X9) -18458393.075 3548409.885 -0.970 0.000* 

หมายเหตุ : ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ (X1), ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบัน
การเงิน (X2), ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย (X3),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุน
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ต่างชาติ (X4), มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์ (X5), อัตราแลกเปลี่ยนเงนิตรา
ต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (X6), มูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรพัย ์(X7), มูลค่า
ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (X8), มูลค่าราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น (X9) 
* อย่างมีนัยส่าคัญทางสถิติที ่0.05 
 

จากตารางผลการวิเคราะห์ ค่าสัมประสิทธิ ์การถดถอยของปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุน
ต่างชาติ และปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 มีค่าเท่ากับ 1.320 หมายความว่าในช่วงที่
ท่าการวิจัย หากปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติสูงขึ้น 1บาท จะท่าให้ปริมาณการซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพย์ SET50 เพิม่สูงขึ้น 1.320 บาท 

จุดค่าสัมประสทิธิ์การถดถอยของมูลค่าของดัชนีราคาหลักทรัพย์และปรมิาณการซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพย ์SET50 เพิ่มสูงขึ้น 13,083,665.326 หมายความว่า ในช่วงที่ท่าการวิจัยSET50 หาก
มูลค่าของดัชนีราคาลักทรัพย ์สูงขึ้น 1บาท จะท่าให้ปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยS์ET50 เพิ่ม
สูงขึ้น 13,803,665.326 บาท 

จุดค่าสัมประสทิธิ์การถดถอยของมูลค่าดัชนี ผลตอบแทนรวมและปริมาณการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยS์ET50 มีค่าเท่ากบั -17,046.292 หมายความว่า หากมูลค่าราคาดัชน ีผลตอบแทนรวม
เพิ่มขึ้น 1บาท จะท่าให้ปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยS์ET50 ลดลง 17,046.292 บาท  

จุดค่าสัมประสทิธิ์การถดถอยของมูลค่าราคาปิดต่อก่าไรต่อทุน และปรมิาณการซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพยS์ET50 มีค่าเท่ากับ -18,458,393.075  หมายความว่าหากมูลค่าราคาปิดต่อก่าไรต่อ
ทุน เพิ่มขึ้น1บาท จะท่าให้ปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์SET50 ลดลง 18,458,393.075 
บาท 

ดังนั้นจึงสรุปได้ว่าปริมาณซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ มูลค่าของดัชนีราคาหลักทรัพย์ มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์SET50 ในขณะที่มูลค่าราคาดัชนี
ผลตอบแทนรวม มูลค่าราคาปิดต่อก่าไรต่อทุน มีความสมัพันธ์เชิงลบกับปริมาณการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยS์ET50 แต่ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างปริมาณการซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ ปริมาณการ
ซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน ปริมาณการซื้อหุน้ของนักลงทุนรายย่อย มูลค่าซื้อขายตลาดหลักทรัพย์ดาว
โจนส์ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลารส์หรัฐ กับปรมิาณการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยS์ET50 อย่างมีนัยส่าคัญทางสถิติ สามารถน่ามาเขียนสมการเชิงเส้น ได้ดังนี้ 
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Y (Change SET)  = 181,678,059,851.741+1.320(X4) + 13,083,665.326 (X7) 
         + (-17,046.292)(X8)+ (-18,458,393.075)(X9)+(-0.234)(X1) 
         +(0.377) (X2)+(-0.095) (X3)+(13.424) (X5)+(-1034391149.920) 
         + (72,087,430,222.526)e..................................(สมการ 2) 

หมายเหตุ : ***หมายถึงมีนัยส่าคัญทางสถิตทิี่ระดับ 0.05 
 
ตารางที่ 4.5: สรุปผลการทดสอบผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด 
 หลักทรัพย์ SET50  
  

สมมติฐาน ผลการ
ทดสอบ 

ค่า
สัมประสิทธิ ์

ทิศทาง
ความสัม

พันธ ์
(1) ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ (X1)มี

ผลกระทบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ
ที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  

ยอมรับ 
H0 

- 
 

- 

(2) ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน (X2)มี
ผลกระทบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ
ที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SE 50  

ยอมรับ 
H0 

- - 

(3) ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย (X3) มี
ผลกระทบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ
ที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 

ยอมรับ 
H0 

- - 

(4) ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ (X4) มี
ผลกระทบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ
ที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 

ยอมรับ 
H1 

0.456 (+) 

(5) มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์ (X5มี
ผลกระทบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ
ที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 

ยอมรับ 
H0 

- - 

(ตารางมีต่อ) 
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ตารางที่ 4.5 (ต่อ): สรุปผลการทดสอบผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด 
 หลักทรัพย์ SET50  
  

สมมติฐาน ผลการ
ทดสอบ 

ค่า
สัมประสิทธิ ์

ทิศทาง
ความสัม

พันธ ์
(6) อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์

สหรัฐ (X6) มีผลกระทบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนัก
ลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 
SET50 

ยอมรับ 
H0 

- - 

(7) มูลค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์ (X7) 
มีผลกระทบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุน
ต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 
SET50 

ยอมรับ 
H1 

0.699 (+) 

 (8) มูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (X8)มีผลกระทบต่อ
ปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการ
ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 

ยอมรับ 
H1 

-0.363 
 

(-) 

(9) มูลค่าราคาปิดต่อก่าไรต่อหุ้น (X9) มีผลกระทบต่อ
ปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการ
ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50  

ยอมรับ 
H1 

-0.970 (-) 

 
 
 
 
 
 
 



บทที่ 5 
สรุปผล อภิปรายผล ข้อเสนอแนะ 

 
 การศึกษาผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 มี
วัตถุประสงค ์
 เพื่อวิเคราะห์ความสัมพันธ์และผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50 
        งานวิจัยเป็นการศึกษาวิจัยในเชิงปริมาณ (Quantitative Research) เพื่อศึกษาผลกระทบ
ของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลตอ่การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 โดยมุ่งศึกษาการเปลี่ยนแปลง
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 ระเบียบวิธีวิจัยในเชิงปริมาณ (Quantitative Research) ใช้
ข้อมูลทุติยภูมิ ข้อมูลเป็นรายวัน ระหว่างวันที่ 1 เดือนมกราคม – 30 มิถุนายน พ.ศ. 2559 รวม
ทั้งหมด 120 ชุด ตัวแปรที่ท าการศึกษา  ประกอบด้วยตัวแปรอิสระ (Independent Variable) 
จ านวน 9 ตัวแปร ประกอบด้วย ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ ปริมาณการเข้าซื้อหุ้น
ของสถาบันการเงิน ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของนักลงทุน
ต่างชาติ มูลค่าการซื้อขายหลกัทรัพย์ตลาดดาวโจนส์ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อ
ดอลลาร์สหรัฐ มูลค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์ ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม และมูลคา่
ส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น ตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์
SET50 
 วิเคราะห์ผลใชส้ถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) เพื่ออธิบายผลการศึกษา ได้แก่ ค่า
ต่ าสุด ค่าสูงสุด ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน และวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) การ
หาค่าสัมประสทิธิ์สหสัมพันธพ์หุคูณ (Multiple Regression Analysis) ท าการเลือกตัวแปรโดยวิธีน า
ตัวแปรเข้าทั้งหมด (Enter) โดยใช้ค่า Tolerance และ VIF เพื่อทดสอบว่าเกิดปัญหาภาวะร่วม
เส้นตรงพห ุ(Multicollinearrity)  ที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05 ประมวลผลข้อมูลจากโปรแกรม
คอมพิวเตอร์ส าเร็จรูปทางสถิติ น าเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูลและการแปลผลในรูปแบบตาราง
ประกอบค าอธิบาย สรุปผลงานวิจัยได้ดังนี้ 
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5.1สรุปผลงานวิจัย 
 จากผลการวิเคราะห์น ามาสรุปผลงานวิจัยได้ดังนี้ 
 5.1.1 ผลการวเิคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาตัวแปรผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อ
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 ในด้านปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย ์ค่าเบี่ยงเบน
มาตรฐานมีค่าเท่ากับ 1,049,856,372.45 บาท ด้านปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน ค่า
เบีย่งเบนมาตรฐาน มีค่าเท่ากบั 2,001,436,993.98 บาท ด้านปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนราย
ย่อย ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานมีค่าเท่ากับ 3,584,255,813.84 บาท ด้านปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนัก
ลงทุนต่างชาติ ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานมีค่าเทา่กับ 1,867,481,844.28 บาท ด้านมูลค่าการซื้อขาย
หลักทรัพย์ตลาดดาวโจนส ์คา่เบ่ียงเบนมาตรฐานมีค่าเท่ากับ 170,476,988.64 บาท ด้านอัตรา
แลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรฐั ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานมีค่าเท่ากบั 0.39 บาทต่อ
ดอลลาร์ ด้านมูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์  ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน มีค่าเท่ากับ 
424.96 บาท ด้านมูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานมีค่าเท่ากบั 169,230.00 
บาท ด้านมูลค่าส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้นมี ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานมีค่าเท่ากับ 471.74 บาท และตัว
แปรตามปริมาณการเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ SET50 ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานมีค่าเท่ากบั 
7,950,863,148.69 บาท   
 5.1.2 ผลการวเิคราะห์ผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET50 สรุปผลได้ดังนี้ 
  สมมติฐานที่ 1 ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ (Securities) มีผลต่อการ
ซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   
  ผลการทดสอบยอมรับ H0 หรือ ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ไม่มีผลต่อ
การซื้อขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   
  สมมติฐานที่ 2 ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของสถาบันการเงิน (Financial) มีผลต่อการซื้อ
ขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย์ SET50   
  ผลการทดสอบยอมรับ H0 หรือ ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของสถาบันการเงินไม่มีผลต่อ
การซื้อขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   
  สมมติฐานที่ 3 ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อย (Investors) มีผลต่อการ
ซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   
  ผลการทดสอบยอมรับ H0 หรือ ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนรายย่อยไม่มีผล
ต่อการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   
  สมมติฐานที่ 4 ปริมาณการเขา้ซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ (Foreign) มีผลต่อการซื้อ
ขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย์ SET50  
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  ผลการทดสอบยอมรับ H1 หรือ ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ มีผลต่อ
การซื้อขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50 โดยการเปลี่ยนแปลงปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนัก
ลงทุนต่างชาติเพิ่มสูงขึ้นจะส่งผลต่อการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50 เปลี่ยนแปลง
เพิ่มสูงขึ้นตาม 
  สมมติฐานที่ 5 มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์ (Dowjon) มีผลต่อการซื้อ
ขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย์ SET50 
ผลการทดสอบยอมรับ H0 หรือ มูลค่าการซื้อขายหลักทรพัย์ตลาดดาวโจนส์ไม่มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   
  สมมติฐานที่ 6 อัตราแลกเปลีย่นเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ 
(Exchange) มีผลต่อการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50  
  ผลการทดสอบยอมรับ H0 หรือ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐ ไม่มีผลต่อการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50   
  สมมติฐานที่ 7 มูลค่าราคาของดัชนีราคาหลักทรัพย์ (SET Index) มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET 50  
  ผลการทดสอบยอมรับ H1 หรือ มูลค่าราคาของดัชนีหลักทรัพย ์มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50  โดยมูลค่าราคาของดัชนีรหลักทรัพย์เพิ่มสูงขึ้นจะส่งผลต่อการ
ซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50 เปลี่ยนแปลงเพ่ิมสูงขึ้นตาม 
  สมมติฐานที่ 8 ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม (SET50TRI) มีผลต่อการซื้อขายหลักทรัพย์
ในตลาดหลักทรัพย์ SET50 
  ผลการทดสอบยอมรับ H1 หรือ ราคาดัชนีผลตอบแทนรวม มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50 โดยการเปลี่ยนแปลงราคาดัชนีผลตอบแทนรวมเพ่ิมสูงขึ้นจะ
ส่งผลต่อการซื้อขายหลักทรพัย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50  
  สมมติฐานที่ 9 อัตราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น (Price) มีผลต่อการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50 
  ผลการทดสอบยอมรับ H1 หรือ อัตราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น มีผลตอ่การซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50 โดยการเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้นเพิ่ม
สูงขึ้นจะส่งผลต่อการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ SET50  
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5.2 อภิปรายผล 
 จากผลการวิจยัพบว่าผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อปริมาณการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยS์ET50 มีประเด็นที่น่าสนใจน ามาอภิปรายผลดังนี้ 
         ปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติมีผลต่อปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย ์SET50 
สอดคล้องกับงานวิจัยของสมยศ กิตติสุขเจรญิ (2558) ที่ได้ท าการวิจัยปัจจัยที่ส่งผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงรายวันของดัชนีราคาหลักทรัพย์ SET50 ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่าหาก
นักลงทุนต่างชาติมียอดซื้อสุทธิ ณ สิ้นวัน 1 ล้านบาท จะท าให้ดัชนีราคาหลักทรัพย์ SET50 ปิดสูงขึ้น 
0.0004829 จุด ผู้วิจัยอภิปรายผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อปริมาณการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย ์SET50 น้ันเป็นผลจากการซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติเอง เมื่อกลุ่มนักลงทุนต่างชาติซื้อ
ปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์เพิ่มขึน้ เมื่อนักลงทนุต่างชาติขายปริมาณการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ลดลง มูลค่าของดัชนีราคาหลักทรัพย์ มีผลต่อปริมาณการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 
SET50 สอดคล้องกับงานวิจัย นิษณาต พลเสนา (2549) ได้ศึกษาปัจจัยที่ก าหนดปริมาณการซื้อขาย
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ดัชนีราคาหลักทรพัย์มีความสัมพันธ์กับปริมาณ
การซื้อขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน ซึ่งถ้ามปีริมาณการซื้อ
ขายมาก แสดงให้เห็นถึงมูลคา่ซื้อขายหลักทรัพย์ที่มากด้วย ศรัณย์รัชต์ ธีรโชติธนกุล (2553) ได้ศึกษา
ปัจจัยที่มีผลต่อมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพยส์ุทธิของนักลงทุนต่างชาติในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศ
ไทย พบว่า หากดัชนีราคาหลักทรัพย์มีอัตราการเปลี่ยนแปลงไป 1% จะท าให้มูลค่าการซื้อขายสุทธิ
ของนักลงทุนต่างชาติเปลี่ยนแปลงไป 1.814703 พันล้านบาท ในทิศทางเดียวกัน  
        ส าหรับในด้านมูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม มีอิทธิพลเชิงลบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนัก
ลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 โดยการเปลี่ยนแปลงในมูลค่าราคา
ดัชนีผลตอบแทนรวม เพิม่สูงขึ้น ส่งผลกระทบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อ
ปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 เปลี่ยนแปลงลดลง 0.363 บาท และ
ด้านมูลค่าราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น มีอิทธิพลเชิงลบต่อปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติที่มีผล
ต่อปริมาณกาการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 โดยการเปลี่ยนแปลงในมูลค่าราคาปิดต่อก าไรต่อ
หุ้นเพิ่มสูงขึ้น ส่งผลกระทบตอ่ปริมาณการซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET50  เปลี่ยนแปลงลดลง 0.970 บาท ซึ่งผลจากการทดสอบสมมติฐาน กล่าวได้ว่า 
ปัจจัยในด้านปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ และด้านมูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนี
ราคาหลักทรัพย์ มีอิทธิพลเชิงบวกต่อนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 
SET50 และปัจจัยในด้านมูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม และมูลค่าราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น มี
อิทธิพลเชิงลบต่อนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 โดยทั้งสี่ตัวแปร
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อิสระสามารถอธิบายผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 
ได้ร้อยละ 27.80% และขึ้นอยู่กับปัจจัยอื่นๆ ร้อยละ 72.20 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิตทิี่ 0.05  
 
5.3 ข้อเสนอแนะ 
 จากผลงานวิจัยน าเสนอข้อเสนอในงานวิจัยได้ดังนี้ 
 ข้อเสนอแนะในงานวิจัยครั้งนี ้ 
     งานวิจัยเรื่องนี้ได้ให้ข้อมูลผลกระทบนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อปรมิาณการซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยS์ET50 ซึ่งผลงานวิจัยเรื่องนี้จะเป็นประโยชน์กับผู้ที่เกี่ยวข้องได้แก่ นักศึกษา ผู้สนใจทั่วไป 
ตลอดจน คณะกรรมการตัดสินตลาดหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์(กลต.) สามารถน าไปพัฒนา
ความรู้ด้านการลงทุนหรือเป็นแนวทางในการปฎิบัติหรือออกกฎระเบียบ ในกรณีที่มีการซื้อขาย
ผิดปกติ ในตลาดหลักทรัพย์กับผลกระทบที่อาจจะส่งผลเสียต่อระบบตลาดหลักทรัพย์ ผู้ใช้ข้อมลูควร
พิจารณาผลกระทบที่เกิดขึ้น ก่อนน างานวิจัยไปใช้ประโยชน์ ได้แก ่
      1. จากผลวิจัยพบว่าการเปลี่ยนแปลงในปรมิาณการเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ เพิ่ม
สูงขึ้น มีผลต่อปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น 
ดังนั้นนักลงทุนควรให้ความส าคัญในการติดตามและวิเคราะห์แนวโน้มของการเปลี่ยนแปลงปริมาณ
การเข้าซื้อหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ และให้ความสนใจในการเคลื่อนไหวของ นักลงทุนต่างประเทศ
เพื่อมาเป็นแนวทางในการลงทุน และเพ่ือเป็นประโยชน์ต่อผู้ลงทุนในน าไปประกอบการตัดสินใจลงทนุ
ในสัญญาซื้อขายหลักทรัพย์ SET 50  
 2. จากผลวิจัยพบว่ามูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์เพ่ิมสูงขึ้น มีผลต่อนัก
ลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อปริมาณการเปลี่ยนแปลงการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 เปลี่ยนแปลง
เพิ่มขึ้น ดังนั้นนักลงทุนหรือนักวิเคราะห์ควรศึกษาและตดิตามมูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคา
หลักทรัพย์อยา่งถี่ถ้วน เพื่อเป็นแนวทางในการสัญญาซื้อขายหลักทรัพยไ์ด้อย่างมีประสิทธิภาพ 
 3. จากผลวิจัยพบว่าปัจจัยในด้านมูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม และมูลค่าราคาปิดต่อก าไร
ต่อหุ้น มีอิทธิพลเชิงลบต่อปริมาณการซื้อหุน้ของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อปริมาณการเปลี่ยนแปลง
การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 ดังนั้น นักลงทุนทีม่ีความสนใจในการลงทุนซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย์ SET50 ควรสังเกตการเปลี่ยนแปลงของทั้งสองปัจจัยดังกล่าว เพื่อใช้เป็นแนวทาง
ประกอบการตัดสินใจลงทุนและลดความเสีย่งในการลงทุน 
 ข้อเสนอแนะในงานวิจัยครั้งต่อไป 
 1. ในการศึกษานี้ได้ใช้ข้อมูลเป็นรายวัน ระหว่างวันที่ 1 เดือนมกราคม – 30 มิถุนายน พ.ศ. 
2559 รวมทั้งหมด 120 ชุด  ซึ่งเป็นช่วงเวลาสั้น ดังนั้นการศึกษาครั้งต่อไปควรน าข้อมูลในรายเดือน 
รายไตรมาสรายปีมาใช้ในการวิเคราะห ์
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 2. การศึกษาครั้งต่อไปควรน าตัวแปรปัจจัยอื่นๆมาเพ่ิมเติมเพื่อเป็นประโยชน์ต่อการศึกษา
ผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 เช่น ปัจจัยทางด้าน
เศรษฐกิจ ด้านการเมือง ดัชนีผู้บริโภคที่เกี่ยวข้อง เป็นต้น 
 ข้อจ ากัดในการวิจัย 
 1. การศึกษาครั้งนี้มีข้อจ ากัดในข้อมูลเป็นการศึกษาเวลารายวัน จ านวน 120 ชุด โดยเริ่มต้ังแต่
1 เดือนมกราคม – 30 มิถุนายน พ.ศ. 2559 ซึ่งผลการศึกษาจึงเป็นการศึกษาเฉพาะช่วงเวลาหนึ่ง
เท่านัน้ 
 2. การศึกษาครั้งมีข้อจ ากัดในการศึกษาผลกระทบของนักลงทุนต่างชาติที่มีผลต่อการซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพย์ SET50 จึงไม่อาจไม่สามารถใช้อ้างอิงในการลงทุนในลักษณะอ่ืนได ้
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ภาคผนวก ก  
ภาพกราฟแสดงการแจกแจงข้อมูล ผลกระทบของนักลงทุนต่างชาตทิี่มีผลต่อการซื้อขายใน

ตลาดหลักทรพัย์ SET 50 
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Normai P-P Plot of Regression Standardized Residual 
Dependent Variable : การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์SET50 

 

 
Dependent Variable: การซื้อขายในตลาดหลักทรพัยS์ET50 
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ภาคผนวก ข 
 ผลการวเิคราะห์ข้อมูลจากโปรแกรมทางสถิติ 

 
Regression 

 
 a. All requested variables entered. 
 b. Dependent Variable : การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 (Y) 
 

 
a. Predictors : (Constant), มูลค่าราคาปดิต่อก าไรต่อหุ้น(X9),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของ

บริษัทหลักทรัพย์(X2),ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของบริษัทหลักทรัพย์(x1),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนัก
ลงทุนต่างชาติ(x4),มูลค่าการซื้อขายหลักทรพัย์ตลาดดาวน์โจนส์(x5),อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ(x6),มูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม(x8),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้น
ของนักลงทุนรายย่อย(x3),มูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์(x7) 

b, Dependent Variable : การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 (Y) 
 
 

 

Variables Entered/Removedb

มลูค่าราคาปิดตอ่ก าไรตอ่หุน้ (X9),

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของสถาบนัการเงนิ (X2),

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของบริษัทหลักทรัพย ์(X1),

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของนักลงทุ นต่างชาต ิ(X4),

มลูค่าการซือ้ขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส ์(X5),

อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราตา่งประเทศบาทตอ่ดอลลาร์สหรัฐ (X6),

มลูค่าราคาดชันีผลตอบแทนรวม (X8),

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของนักลงทุ นรายยอ่ย (X3),

มลูค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลกัท รัพย ์(X7)
a

. Enter

Model

1

V ariables Entered

V ariables

Remov ed Method

A ll requested variables entered.a. 

Dependen t Va ri able: ปริมาณการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ SET 50  (Y)b. 

Model Summaryb

.577a .333 .278 6754323006 .333 6.100 9 110 .000 1.535

Model

1

R R Square

A djusted

R Square

Std. Error of

the Estimate

R Square

C hange F C hange df1 df2 Sig. F  C hange

C hange Statistics

Durbin-

Watson

Predictors: (C onsta nt), มูลค่าราคาปิดต่อกำไรต่อหุ้น (X9), ปริมาณการเข้าซ้ือหุ้นของสถาบันการเงิน (X2), ปริมาณการเข้าซ้ือหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ (X1),

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของนักลงทุ นต่างชาติ (X4), มลูค่าการซือ้ขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส ์(X5), อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราตา่งประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (X6),

มลูค่าราคาดชันีผลตอบแทนรวม (X8), ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของนักลงทุ นรายยอ่ย (X3), มลูค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลกัท รัพย ์(X7)

a. 

Dependent Va ri able: ปริมาณการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ SET 50  (Y)b. 
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 a. Predictors : (Constant), มูลค่าราคาปดิต่อก าไรต่อหุ้น(X9),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของ
บริษัทหลักทรัพย์(X2),ปริมาณการเข้าซื้อหุน้ของบริษัทหลักทรัพย์(x1),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้นของนัก
ลงทุนต่างชาติ(x4),มูลค่าการซื้อขายหลักทรพัย์ตลาดดาวน์โจนส์(x5),อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ(x6),มูลค่าราคาดัชนีผลตอบแทนรวม(x8),ปริมาณการเข้าซื้อหุ้น
ของนักลงทุนรายย่อย(x3),มูลค่าการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์(x7) 
 b. Dependent Variable : การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 (Y) 

 

 
 a. Dependent Variable : การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 (Y) 
 

A NOVAb

3E+021 9 2.783E+020 6.100 .000a

5E+021 110 4.562E+019

8E+021 119

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors: (C onstant), มูลค่าราคาปิดต่อกำไรต่อหุ้น (X9),

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของสถาบนัการเงนิ (X2), ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของบริษัทหลักทรัพย์

(X1), ปริมาณการเข้าซ้ือหุ้นของนักลงทุ นต่างชาติ (X4),

มลูค่าการซือ้ขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส ์(X5),

อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราตา่งประเทศบาทตอ่ดอลลาร์สหรัฐ (X6), มลูค่าราคาดชันีผลตอบแทนรวม

(X8), ปริมาณการเข้าซ้ือหุ้นของนักลงทุ นรายย่อย (X3),

มลูค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลกัท รัพย ์(X7)

a. 

Dependent Va ri able: ปริมาณการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ SET 50  (Y)b. 

Coefficientsa

.751 1.332

.566 1.768

.330 3.026

.529 1.891

.717 1.394

.457 2.187

.170 5.898

.369 2.713

.174 5.731

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของบริษัทหลกัทรัพย ์(X1)

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของสถาบนัการเงนิ (X2)

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของนักลงทุนรายยอ่ย (X3)

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของนักลงทุนตา่งชาติ (X4)

มลูค่าการซือ้ขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส ์(X5)

อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (X6)

มลูค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลกัท รัพย ์(X7)

มลูค่าราคาดชันีผลตอบแทนรวม (X8)

มลูค่าราคาปิดตอ่ก าไรตอ่หุน้ (X9)

Model

1

Tolerance V IF

C ollinearity  S tatistics

Dependent Vari able: ปริมาณการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ SET 50  (Y)a. 
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a. Dependent Variable : การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ SET50 (Y) 

Coefficientsa

2E+011 7E+010 2.520 .013

-.234 .681 -.031 -.344 .732

.377 .411 .095 .916 .362

-.095 .301 -.043 -.316 .752

1.320 .456 .310 2.895 .005

13.424 18.533 .067 .724 .470

-1E+009 2E+009 -.051 -.442 .659

1E+007 3538313 .699 3.698 .000

-17046.3 6026.221 -.363 -2.829 .006

-2E+007 3548410 -.970 -5.202 .000

(C onstant)

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของบริษัทหลกัท รัพย ์(X1)

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของสถาบนัการเงนิ (X2)

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของนักลงทุนรายยอ่ย (X3)

ปรมิาณการเขา้ซือ้หุน้ของนักลงทุนตา่งชาติ (X4)

มลูค่าการซือ้ขายหลักทรัพยต์ลาดดาวโจนส์ (X5)

อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (X6)

มลูค่าการเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาหลกัท รัพย ์(X7)

มลูค่าราคาดชันีผลตอบแทนรวม (X8)

มลูค่าราคาปิดตอ่ก าไรตอ่หุน้ (X9)

Model

1

B Std. Error

Unstandardized

C oefficients

Beta

Standardized

C oefficients

t Sig.

Dependent Variable: ปริมาณการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ SET 50  (Y)a. 
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