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บทคดัย่อ 
 

การวิจยัน้ีเป็นการวิจยัเพ่ือทดสอบหาความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีเป็นปัจจยัทาง

เศรษฐกิจกบัการเคล่ือนไหวของดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษา
ผลกระทบของปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีต่อการเคล่ือนไหวของราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์โดยมีกรอบ
แนวคิดของตวัแปรอิสระซ่ึงประกอบดว้ย  ผลิตภณัฑใ์นประเทศเบ้ืองตน้ (GDP)  จาํนวน
นกัท่องเท่ียวต่างประเทศ (Tourist)  ดชันีค่าเงินบาท (REER)   และดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค 
(CCI) กบัตวัแปรตาม คือ ดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์(HELTH) เพื่อใหน้◌ักลงทุนมีเคร่ืองมือและ
แนวทางในการตดัสินใจในการลงทุน และนกัลงทุนสามารถนาํขอ้มูลท่ีไดไ้ปวิเคราะห์แนวโนม้
ของปัจจยัทางเศรษฐกิจในอนาคตวา่จะมีผลกบัราคาหุน้ในตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้

ผูศึ้กษาไดอ้าศยัขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยเกบ็รวมรวมจากหน่วย งานภาครัฐ 
ไดแ้ก่  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ธนาคารแห่งประเทศไทย  สาํนกัดชันีเศรษฐกิจการคา้  
กระทรวงพาณิชย ์ และสาํนกังานคณะกรรมการพฒันา - การเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ  ซ่ึงใช้
ขอ้มูลรายไตรมาสและมีระยะเวลาในการเกบ็ขอ้มูลอยูใ่นช่วงไตรมาสท่ี 1 ของปี 2543 – ไตรมาสท่ี 
4 ของปี 2553 ซ่ึงมีจานวนขอ้มูลทั้งส้ิน 32 หน่วย โดยใชว้ิธีการ Multiple Regression Analysis ใน
การทดสอบ รวมถึงการทดสอบความแปรปรวนของค่าความคลาดเคล่ือนท่ีไม่คงท่ี 
(Heteroscedasticity) และค่าความคลาดเคล่ือน (Error) ของสมการ 

ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลพบวา่ ตวัแปรอิสระท่ีเป็นปัจจยัทางเศรษฐกิจ คือ ดชันีความเช่ือมัน่
ผูบ้ริโภค (CCI)  และดชันีค่าเงินบาท (REER) มีความสมัพนัธ์กบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์หรือ
มีอิทธิพลต่อการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ในกลุ่มการแพทย ์ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 83% โดยดชันี
ค่าเงินบาทมีความสมัพนัธ์กนัในทิศทางเดียวกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์และดชันีความเช่ือมัน่
ผูบ้ริโภคมีความสมัพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์สาํหรับตวัแปร
อิสระอ่ืน ๆ ไม่มีอิทธิพลต่อการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ในกลุ่มการแพทย ์ 
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เพ่ือนนกัศึกษาปริญญาโท คณะบริหารธุรกิจ ภาคคํ่า กลุ่ม 1 มหาวิทยาลยักรุงเทพ ท่ีคอยใหก้าํลงัใจ

และใหค้วามช่วยเหลือในดา้นของขอ้มลูเพิ่มเติมสาํหรับงานในวิจยัคร้ังน้ีตลอดมา คุณค่าและ

ประโยชน์จากการคน้ควา้อนัพึงมีของงานวิจยัฉบบัน้ี  ผูว้ิจยัขอมอบทดแทนบุญคุณค่าต่อบิดา  

มารดา  และครูอาจารยทุ์กท่านท่ีไดอ้บรมสัง่สอนศิษยม์าตลอด ดว้ยวิญญาณของความเป็นครู 

ตลอดจนผูมี้พระคุณทุกท่าน 
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บทที่ 1 

 

บทนํา 

 

1.1 ความเป็นมาและความสําคัญของปัญหา  

 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554) ไดส้รุปถึงปัจจยัทุนเป็นปัจจยัท่ีมีความสาํคญัต่อ

การพฒันาและการขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศ อนัจะส่งผลต่อระดบัรายไดแ้ละความเป็นดีอยู่

ดีของประชาชน  ซ่ึงเป็นผลจากการขยายตวัเพิ่มข้ึนของการลงทุน จะส่งผลต่อการเพ่ิมผลผลิต 

ภาวการณ์จา้งงาน และตวัแปรอ่ืนๆในเศรษฐกิจมหาภาค ดงันั้นตลาดการเงิน ( Financial Market ) 

จึงเป็นแหล่งเงินทุน ทั้งในดา้นการระดมทุนของผูต้อ้งการเงินทุนและเป็นแหล่งการปล่อยเงินทุน

สาํหรับผูท่ี้ตอ้งการปล่อยเงินทุนส่วนเกินท่ีตนมีอยู ่ตลอดจนเป็นแหล่งอาํนวยความสะดวกแก่

บุคคลทั้งสองฝ่ายใหส้ามารถทาํธุรกรรมไดส้ะดวกข้ึน ตลาดทุนมีความสาํคญัต่อระบบเศรษฐกิจ

และสังคมของประเทศ ในฐานะท่ีเป็นแหล่งระดมทุนใหก้บัทั้งภาครัฐและเอกชนช่วยเสริมสร้าง

ความสมดุลใหก้บัระบบการเงินลดการพ่ึงพิงเงินทุนจากภาคธนาคารเป็นกลไกในการขบัเคล่ือน

เศรษฐกิจและก่อใหเ้กิดการจา้งงาน ตลอดจนเป็นช่องทางการออมของประชาชน การมีตลาดทุนท่ี

เขม้แขง็จะช่วยลดความผนัผวนต่อปัจจยัทางเศรษฐกิจในยคุปัจจุบนัท่ีมีการเคล่ือนยา้ยเงินทุนท่ี

รวดเร็วไดอี้กดว้ยซ่ึงตลาดทุนนบัเป็นส่วนหน่ึงของตลาดการเงินจึงมีบทบาทท่ีสาํคญัอยา่งยิง่ต่อการ

พฒันาเศรษฐกิจไทย  

  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554) ไดก้ล่าวถึง สถาบนัการเงินท่ีมีบทบาทสาํคญัแห่ง

หน่ึง คือ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ( Stock Exchange of Thailand ) ภาครัฐไดเ้ร่ิมใหค้วาม

สนใจอยา่งจริงจงัโดยมีการกาํหนดแนวทางการดาํเนินงานเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพยใ์นช่วง

แผนพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติตั้งแต่ฉบบัท่ีสองเป็นตน้มา ( พ.ศ.2510 -2514 ) และ

สามารถจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยอ์ยา่งเป็นทางการโดยออกเป็นพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย พ.ศ.2517 โดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือใหเ้ป็นศนูยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ห่งเดียวใน

ราชอาณาจกัร เพ่ือส่งเสริมการออมทรัพยแ์ละสนบัสนุนใหป้ระชาชนมีส่วนร่วมในการเป็นเจา้ของ

ธุรกิจและอุตสาหกรรมในประเทศ  ใหค้วามคุม้ครองผลประโยชน์ต่อทุกฝ่ายท่ีมีความเก่ียวขอ้งใน

ตลาด จดัการควบคุมซ้ือขายหลกัทรัพยใ์หมี้ความเป็นระเบียบ มีสภาพคล่องและมีความยติุธรรม ซ่ึง

อาจพิจารณาไดเ้ป็นกลุ่มหลกัๆ 3 กลุ่มตามหนา้ท่ีของสถาบนัการเงินท่ีมีเสถียรภาพทัว่ไป กคื็อ  การ

เสริมสร้างสภาพคล่อง ( Liquidity ) การกระจายความเส่ียง ( Risk Sharing ) หรือการลดความผนั



ผวน ( Volatility )  และการใหข้อ้มลูข่าวสารอยา่งมีประสิทธิภาพ ( Information Efficiency ) อนั

หมายถึงการมีตน้ทุนทางการเงินหรือมีตน้ทุนในการทาํธุรกรรมท่ีตํ่า ( Low Transaction Cost )   

บริษทั (จาํกดั) มหาชน ท่ีจดทะเบียนอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยแบ่งออกเป็น

หลายกลุ่มธุรกิจ  โดยในปัจจุบนักลุ่มการแพทย(์HELTH) มีบทบาทสาํคญัมากข้ึนในระบบ

เศรษฐกิจเน่ืองจากมนุษยห์นัมาใส่ใจดา้นสุขภาพของตนเองมากยิง่ข้ึน มีอายยุนืยาวข้ึน สุขภาพ

แขง็แรงข้ึน เน่ืองมาจากวิวฒันาการของเทคโนโลยท่ีีใชใ้นการรักษา ทาํใหธุ้รกิจเหล่าน้ีจาํเป็นตอ้ง

ใชเ้งินทุนค่อนขา้งมากในการดาํเนินธุรกิจและหลายบริษทัไดมี้การระดมทุนผา่นทางตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยหลกัทรัพยก์ลุ่มการแพทย ์(HELTH) เป็นกลุ่มหลกัทรัพยย์อ่ยกลุ่ม

หน่ึงท่ีอยูภ่ายใตก้ลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (Services) ซ่ึงเปิดโอกาสใหผู้มี้ทุนส่วนเกินสามารถนาํ

เงินทุนส่วนเกินมาลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัเหล่าน้ีไดผ้า่นทางตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย หลกัทรัพยก์ลุ่มการแพทยน์ั้นเป็นกลุ่มหน่ึงท่ีน่าสนใจเน่ืองจากมีระดบัความผนัผวนของผล

ประกอบการค่อนขา้งตํ่าเม่ือเทียบกบัหุน้ขนาดใหญ่ๆ ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และมี

ใหเ้ลือกลงทุนเป็นจาํนวนมากพอสมควรโดยขอ้มลู ณ วนัท่ี 19 มกราคม 2554 บริษทัจดทะเบียนใน

กลุ่มการแพทย ์มีทั้งหมด 13 บริษทั ดงัน้ี 

 

ตารางท่ี 1.1: รายช่ือบริษทัจดทะเบียนกลุ่มการแพทย ์(HELTH) 

 

1.บริษทั โรงพยาบาลเอกชล จาํกดั (มหาชน) (AHC)  

2.บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จาํกดั(มหาชน) (BGH) 

3.บริษทั โรงพยาบาลบาํรุงราษฎร์ จาํกดั (มหาชน) (BH) 

4.บริษทั เชียงใหม่รามธุรกิจการแพทย ์จาํกดั (มหาชน) (CMR) 

5.บริษทั โรงพยาบาลกรุงธน จาํกดั (มหาชน) (KDH) 

6.บริษทั บางกอก เชน ฮอสปิทอล จาํกดั (มหาชน) (KH) 

7.บริษทั โรงพยาบาลมหาชยั จาํกดั (มหาชน) (M-CHAI) 

8.บริษทั วฒันาการแพทย ์จาํกดั (มหาชน) (NEW) 

9.บริษทั โรงพยาบาลนนทเวช จาํกดั (มหาชน) (NTV) 

10.บริษทั โรงพยาบาลรามคาํแหง จาํกดั (มหาชน) (RAM) 

11.บริษทั ศิครินทร์ จาํกดั (มหาชน) (SKR) 

 

                                                                                                                                         (ตารางมีต่อ) 

 



 

 

ตารางท่ี 1.1 (ต่อ) : รายช่ือบริษทัจดทะเบียนกลุ่มการแพทย ์(HELTH) 

 

12.บริษทั สมิติเวช จาํกดั (มหาชน) (SVH) 

13.บริษทั โรงพยาบาลวภิาวดี จาํกดั (มหาชน) (VIBHA) 

 

ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. (2554). ข้อมลูรายบริษัท. สืบคน้ วนัท่ี 19 มกราคม 2554,    

          จาก  http://www.set.or.th/th/company/companylist.html.  

 

ภาพท่ี 1.1 : ดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์(HELTH) ปี 1/1992 – 1/2011 

 

 
 

 

ท่ีมา : บริษทั บิสนิวส์ เอเอฟอี (ประเทศไทย) จาํกดั (2551).โปรแกรม Apex 4.20 Workstation for  

          Windows.  สืบคน้ วนัท่ี 31 มกราคม 2554 , จาก http://www.bisnews.com/th/  

 

หุน้กลุ่มโรงพยาบาลไดรั้บความนิยมจากนกัลงทุนต่างชาติโดยเฉพาะพวกกองทุนต่าง ๆ 

มากข้ึนนั้น มีเหตุผลมาจากกิจการโรงพยาบาลเป็นกิจการท่ีมีอตัราการเจริญเติบโตอยา่งมัน่คง ตาม

อตัราการขยายตวัของอตุสาหกรรมหรือชุมชน รวมทั้งการพฒันาพฤติกรรมของประชาชนท่ีอาศยั

อยูใ่นชุมชนนั้น ๆ เป็นหลกั จึงทาํใหร้ายไดข้องโรงพยาบาลมีอตัราการเติบโตอยา่งคงท่ี ถึงแมจ้ะไม่

1128.53 

1/1992 1/2011 

493.5

 



มีการเคล่ือนไหวเหมือนกิจการอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ แต่กไ็ม่ผนัผวนไปตามภาวะเศรษฐกิจมากนกั 

นอกจากน้ี ในสถานการณ์ปัจจุบนัอตัราการขยายตวัของชุมชนท่ีมีสูงกวา่จาํนวนเตียงของ

โรงพยาบาลทั้งภาครัฐและเอกชนจะสามารถรองรับได ้ทาํใหน้กัลงทุนต่างมัน่ใจในแนวโนม้ของ

กิจการโรงพยาบาลวา่ มีโอกาสท่ีจะขยายตวัต่อไปไดอี้กมาก ทางผูว้ิจยัจึงเลือกท่ีจะทาํการศึกษา

ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์(HELTH) เพ่ือเป็นขอ้มลูสาํหรับผู ้

ท่ีสนใจในการทาํวิจยัในอนาคตโดยเฉพาะอยา่งยิง่ในเร่ืองท่ีเก่ียวกบัการลงทุนในหุน้กลุ่มการแพทย ์

 

1.2 วัตถุประสงค์ของการศึกษา 

 

 เพ่ือศึกษาผลกระทบของปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีต่อการเคล่ือนไหวของราคาหุน้กลุ่ม

การแพทย ์

 

1.3 ขอบเขตการศึกษา 

 

การวิจยัน้ีเป็นการวิจยัเพ่ือทดสอบสมมติฐานเก่ียวกบัความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีเป็น

ปัจจยัทางเศรษฐกิจกบัการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ดงันั้น เพ่ือใหก้ารศึกษามี

ขอบเขตท่ีชดัเจน และไดรั้บผลการวิเคราะห์ท่ีน่าเช่ือถือ ผูว้ิจยัไดก้าํหนดขอบเขตการวจิยั 

ดงัต่อไปน้ี  

 

1. ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

ไดแ้ก่  

- ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP)  

- จาํนวนนกัท่องเท่ียวต่างประเทศ (Tourist) 

- ดชันีค่าเงินบาท (REER)  

- ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) 

 

2. ขอ้มลูท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มลูทุติยภมิู (Secondary Data) ซ่ึงเกบ็รวบรวมมาจาก

ตวัเลขสถิติของรายงานทางเศรษฐกิจจากแหล่งขอ้มลูดงัต่อไปน้ี  

- ธนาคารแห่งประเทศไทย  

- ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

- สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ 

- สาํนกัดชันี เศรษฐกิจการคา้ กระทรวงพาณิชย ์ 



- บริษทั บิสนิวส์ เอ เอฟ อี (ประเทศไทย) จาํกดั  

 

3. ระยะเวลาในการเกบ็ขอ้มลูอยูใ่นช่วง ปี 2543 – ปี 2553 รายไตรมาส ซ่ึงเป็นการใชข้อ้มลู

แบบอนุกรมเวลา (Time Series)  

 

1.4 ประโยชน์ที่ได้รับ 

 

1.  สามารถอธิบายความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีเป็นปัจจยัทางเศรษฐกิจกบัการ

เปล่ียนแปลงของดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

2.  ทราบถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มการแพทย ์

3.  สามารถใชเ้ป็นขอ้มลูสาํหรับการพฒันางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งในอนาคต 

 

1.5 สรุปกรอบแนวคิด 

 

ภาพท่ี 1.2 : กรอบแนวคิดสาํหรับการวิจยั 

 

ตวัแปรอิสระ           ตวัแปรตาม 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 1 แสดงกรอบแนวคิดของการวิจยั ประกอบดว้ย ตวัแปรตาม คือ ดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

(HELTH) และตวัแปรอิสระ ผูว้ิจยัสรุปสมมติฐานท่ีจะทดสอบ ดงัต่อไปน้ี  

 

สมมติฐานท่ี 1 ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศมีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

สมมติฐานท่ี 2 จาํนวนนกัท่องเท่ียวต่างประเทศมีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

สมมติฐานท่ี 3 ดชันีค่าเงินบาทมีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

สมมติฐานท่ี 4 ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคมีความผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

 

ดชันีราคาหุน้กลุ่ม

การแพทย ์(HELTH) 

ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) 
จาํนวนนกัท่องเท่ียวต่างประเทศ (Tourist) 

ดชันีค่าเงินบาท (REER)  
ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI)  

มีอิทธิพลต่อ 



 

 

1.6 นิยามศัพท์ 

 

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand - SET) เป็นตลาด

หลกัทรัพยข์องประเทศไทย จดัตั้งข้ึนโดยพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 

2517 อยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแลโดยสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

(ก.ล.ต.) เปิดทาการซ้ือขายข้ึนอยา่งเป็นทางการคร้ังแรกในวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 ทาํหนา้ท่ี

เป็นตลาดรองเพ่ือแลกเปล่ียนซ้ือขายตราสารทุนของบริษทัต่างๆท่ีข้ึนทะเบียนไวแ้ละเพ่ือให้

สามารถระดมเงินทุนเพ่ิมเติมจากสาธารณะไดโ้ดยสะดวก ปัจจุบนัการดาํเนินงานของตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอยูภ่ายใตพ้ระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 

โดยเวลาทาํการของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยคือวนัจนัทร์ถึงวนัศุกร์ มี 2 ช่วงคือ ช่วงเชา้ 

10.00น. - 12.30น. ช่วงบ่าย 14.30น. - 16.30น. และหยดุตามวนัหยดุของทางราชการ กรรมการและ

ผูจ้ดัการตลาดหลกัทรัพยค์นปัจจุบนัคือ นายจรัมพร โชติกเสถียร 

 

ดัชนีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET index) หมายถึง ดชันีท่ีสะทอ้นการ

เคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยท์ั้งหมดโดยคาํนวณจากหุน้สามญัจดทะเบียนทุกตวัในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (รวมหน่วยลงทุนของกองทุนอสังหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย)์ แต่ไม่นาํหลกัทรัพยท่ี์ถกูข้ึนเคร่ืองหมาย SP เกิน 1 ปีมารวมในการคาํนวณ คาํนวณโดย

ใชว้ิธีถ่วงนํ้าาหนกัดว้ยมลูค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization weighted) ดว้ยการเปรียบเทียบ

มลูค่าตลาดในวนัปัจจุบนัของหลกัทรัพย ์(Current Market Value) กบัมลูค่าตลาดหลกัทรัพยใ์นวนั

ฐานของหลกัทรัพย ์(Base Market Value) คือ วนัท่ี 30 เมษายน 2518 ซ่ึงดชันีมีค่าเร่ิมตน้ท่ี 100 จุด 

โดยมีสูตรการคาํนวณดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพย ์ดงัน้ี   

SET index = มลูค่าตลาดรวมวนัปัจจุบนั (Current Market Value) x 100  

                          มลูค่าตลาดรวมวนัฐาน (Base Market Value)  

 

ดัชนีราคาหุ้นกลุ่มการแพทย์ (HELTH) หมายถึง ดชันีท่ีสะทอ้นการเคล่ือนไหวของราคา

หลกัทรัพยท่ี์อยูใ่นกลุ่มการแพทยแ์ต่ไม่นาํหลกัทรัพยท่ี์ถกูข้ึนเคร่ืองหมาย SP เกิน 1 ปีมารวมในการ

คาํนวณโดยใชว้ิธีถ่วงนํ้าาหนกัดว้ยมลูค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization weighted) ดว้ยการ

เปรียบเทียบมลูค่าตลาดในวนัปัจจุบนัของหลกัทรัพย ์(Current Market Value) กบัมลูค่าตลาด

หลกัทรัพยใ์นวนัฐานของหลกัทรัพย ์(Base Market Value) คือวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2546 ซ่ึงดชันีมีค่า

เร่ิมตน้ท่ี 100 จุด โดยมีสูตรการคาํนวณดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพย ์ดงัน้ี  



Commerce index = มลูค่าตลาดรวมวนัปัจจุบนั (Current Market Value) x 100  

                                           มลูค่าตลาดรวมวนัฐาน (Base Market Value) 

 

ผลติภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) หมายถึง มลูค่าตลาดของสินคา้และบริการขั้น

สุดทา้ยท่ีถกูผลิตภายในประเทศในช่วงเวลาหน่ึงๆโดยไม่คาํนึงวา่ผลผลิตนั้นจะผลิตข้ึนมาดว้ย

ทรัพยากรของชาติใด ซ่ึงถกูคิดคน้โดย Simon Kuznets นกัเศรษฐศาสตร์ชาวรัสเซีย ผลิตภณัฑม์วล

รวมภายในประเทศสามารถใชเ้ป็นตวับ่งช้ีถึงมาตรฐานคุณภาพชีวิตของประชากรในประเทศนั้นๆ

สาํหรับการวดัผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศของประเทศไทยนั้นนิยมใชว้ิธีการวดัรายจ่าย 

(Expenditure Approach) ท่ีจ่ายใหสิ้นคา้และบริการขั้นสุดทา้ย 

 

จํานวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (Tourist) คือบุคคลท่ีมิไดมี้ท่ีพาํนกัอาศยัถาวรใน

ราชอาณาจกัรไทย เดินทางเขา้มาเพ่ือพกัผอ่น เยีย่มญาติมิตร ศึกษาหาความรู้ การกีฬา การศาสนา 

ติดต่อธุรกิจหรือประกอบภารกิจใดๆ ทั้งน้ีตอ้งมิไดรั้บค่าจา้งในการประกอบภารกิจนั้นจากผูใ้ดใน

ราชอาณาจกัรไทย และเขา้มาอยูใ่นราชอาณาจกัรไทยแค่คร้ังละอยา่งนอ้ย ๑ คืน แต่ไม่เกิน ๖๐ วนั 

การนบัจาํนวนนกัท่องเท่ียว จะนบัจดจากบตัรเขา้เมือง ซ่ึงควบคุมโดยกองตรวจคนเขา้เมือง จะทาํ

การนบัจดทุกบตัร จากทุกด่านท่ีเป็นจุดเขา้เมืองของประเทศไทย นบัตั้งแต่ ดอนเมือง ภเูกต็ 

เชียงใหม่ หาดใหญ่และชายแดนทุกจุด ขอ้มลูทั้งหมดจะถกูบนัทึกลงในเคร่ืองคอมพิวเตอร์ เพ่ือการ

ประมวลผลและสุดทา้ยไดน้าํผลเขา้ท่ีประชุมในคณะอนุกรรมการสถิติและวิจยัทางการท่องเท่ียว

ต่อไป 

จากขอ้มลูในแบบ 56-1 ของโรงพยาบาลกรุงเทพ ไดก้ล่าวไวว้า่ ปัจจุบนัประเทศไทย

สามารถดึงดูดคนไขช้าวต่างชาติมาใชบ้ริการมากท่ีสุดในโลก  เน่ืองจากประเทศไทยมีความ

ไดเ้ปรียบดา้นคุณภาพการใหบ้ริการ แพทยไ์ทยมีความเช่ียวชาญสูงและไดรั้บการยอมรับนบัถือใน

ระดบัสากลในการรักษาเกือบทุกดา้น ผนวกกบัอุปนิสยัใจคอของคนไทยท่ีเป็นมิตร  อ่อนนอ้ม และ

เอ้ือเฟ้ือเผื่อแผ ่สร้างความประทบัใจแก่ชาวต่างชาติท่ีมารับบริการรักษาพยาบาลในประเทศไทย

อยา่งมาก นอกจากน้ี ระบบการบริหารจดัการของโรงพยาบาลเอกชนไทยผา่นการรับรองมาตรฐาน

ความน่าเช่ือถือในระดบัสากล ทาํใหช้าวต่างชาติมัน่ใจในคุณภาพมาตรฐานการรักษาพยาบาลของ

โรงพยาบาลไทย ขณะท่ีการกาํหนดอตัราค่ารักษาพยาบาลอยูใ่นระดบัสมเหตุสมผล เน่ืองจาก

ยทุธศาสตร์การสร้างเครือข่ายในกลุ่มธุรกิจเดียวกนัและธุรกิจเก่ียวเน่ือง ทาํใหส้ามารถควบคุม

ตน้ทุนการใหบ้ริการไดเ้ป็นอยา่งดี  
 

ดัชนีค่าเงินบาท (REER) โดยทัว่ไปคาํนวณจากค่าเงินประเทศนั้นเทียบกบัค่าเฉล่ียของ

ค่าเงินประเทศคู่คา้สาํคญัถ่วงนํ้าหนกัดว้ยสดัส่วนการคา้ โดยนาํส่วนต่างเงินเฟ้อของประเทศ



ดงักล่าวและคู่คา้เขา้มาคาํนวณดว้ย แลว้เปรียบเทียบค่าท่ีคาํนวณไดก้บัค่าของดชันีในปีท่ีเป็นปีฐาน 

( ปกติใหเ้ท่ากบั 100 ) ซ่ึงถือวา่เป็นปีท่ีอตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริงอยูใ่นดุลยภาพ หากช่วงเวลาใด

ดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงมีค่าสูงกวา่ดชันีในปีฐาน (>100) แสดงวา่ค่าเงิน ณ ขณะนั้นสูงเกินไป 

(overvalued) ในทางตรงขา้มหากดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงมีค่าตํ่ากวา่ดชันีในปีฐาน (<100) แสดงวา่

ค่าเงิน ณ ขณะนั้นตํ่าเกินไป (undervalued) ดชันีค่าเงินจะมีค่าลดลงไดจ้าก 2 ปัจจยัไดแ้ก่  1) ค่าเงิน

บาทอ่อนลงเทียบกบัสกุลเงินของประเทศคู่คา้สาํคญั คือดชันีค่าเงินบาทในรูป nominal term ท่ี

เรียกวา่ Nominal Effective Exchange Rate : NEER ลดลงนัน่เอง  2) สดัส่วนราคาสินคา้ของไทยต่อ

ราคาสินคา้ของคู่คา้ลดลง ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นวา่ราคาสินคา้ท่ีผลิตในประเทศไทยมีแนวโนม้ถกูลงเม่ือ

เทียบกบัสินคา้ท่ีผลิตในประเทศคู่คา้ 

 

ดัชนีความเช่ือมั่นผู้บริโภค (CCI) หมายถึง เคร่ืองช้ีวดัความรู้สึก (Sentiment) ของผูบ้ริโภค

(ประชาชน) ท่ีมีต่อภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนัและในอนาคตระยะสั้นประมาณ 3-6 เดือนขา้งหนา้ ถา้

ผูบ้ริโภคส่วนใหญ่มีความรู้สึกท่ีดีหรือเช่ือมัน่ต่อภาวะเศรษฐกิจกจ็ะสะทอ้นไดว้า่การใชจ่้ายของ

ผูบ้ริโภคในช่วงนั้นน่าจะดี ซ่ึงจะส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวมแต่ในทางตรงขา้มถา้ผูบ้ริโภค

ส่วนใหญ่มีความรู้สึกท่ีไม่ดีหรือไม่เช่ือมัน่ต่อภาวะเศรษฐกิจกจ็ะสะทอ้นวา่การใชจ่้ายของผูบ้ริโภค

ในช่วงนั้นน่าจะนอ้ยลงหรือเป็นไปอยา่งระมดัระวงัซ่ึงอาจจะส่งผลใหร้ะบบเศรษฐกิจชะลอตวัลง 

ระดบัของค่าดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค จะมีค่าอยูร่ะหวา่ง 0-100 โดยมีเกณฑก์ารอ่านค่า 

ดงัน้ี 

- ดชันีมีค่า เขา้ใกล ้100 หมายถึง ความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคต่อภาวะเศรษฐกิจ ดี 

- ดชันีมีค่า เขา้ใกล ้  0 หมายถึง ความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคต่อภาวะเศรษฐกิจ ไม่ดี 
 



 

บทที ่2 

 

ทฤษฎ ีและงานวิจัยที่เกีย่วข้อง 

 

ในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาเร่ืองของปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีต่อการเคล่ือนไหวของ

ราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ผูศึ้กษาไดร้วบรวมเอกสาร แนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

ตามลาํดบัดงัต่อไปน้ี  

- แนวคิดเศรษฐศาสตร์มหภาค (Macroeconomics) 

- ทฤษฎีผลกระทบของอตัราแลกเปล่ียนต่อตลาดหลกัทรัพย ์(The effect of the exchange 

rates on the stock market) 

- อุปสงคก์ารท่องเท่ียวและอุปสงคก์ารท่องเท่ียวระหวา่งประเทศ 

- แนวคิดเก่ียวกบัการลงทุน (Investment)  

- งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง (Related Research) 

 

2.1 แนวคิดเศรษฐศาสตร์มหภาค (Macroeconomics) 

 

นนัทิดา วตัราเศรษฐ ์(2553) ไดก้ล่าววา่ เศรษฐศาสตร์มหภาค (Macroeconomics) เป็น

การศึกษาถึงกิจกรรมทางเศรษฐกิจส่วนรวม เช่น ผลผลิตรวมของประเทศ การจา้งงาน การเงินและ

การธนาคาร การพฒันาประเทศ การคา้ระหวา่งประเทศ อตัราดอกเบ้ีย ซ่ึงทั้งหมดนั้นเป็นปัญหาท่ี

กวา้งขวางกวา่เศรษฐศาสตร์จุลภาค เพราะวา่ไม่ไดก้ระทบเพียงหน่วยธุรกิจเท่านั้น แต่จะกระทบถึง

บุคคลหน่วยการผลิตอุตสาหกรรมทั้งหมด และเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ เศรษฐศาสตร์มห

ภาคนั้นจะมุ่งเนน้ท่ีผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติเบ้ีองตน้(GNP) และการวา่จา้งงาน จะหาวา่อะไร

เป็นสาเหตุใหผ้ลิตผลรวมและระดบัการวา่จา้งงานมีการเคล่ือนไหวข้ึนลง เพ่ือหาแนวทางแกปั้ญหา

ต่างๆไดต้รงจุด เช่น ภาวะเงินเฟ้อเงินฝืด และ ปัญหาการวา่งงาน เป็นตน้ 

 

วนัรักษ ์ม่ิงมณีนาคิน (2539) ไดก้ล่าววา่ เศรษฐศาสตร์มหภาค (Macroeconomics) เป็น

การศึกษาพฤติกรรมของหน่วยเศรษฐกิจหน่วยใหญ่ หรือส่วนรวมของทั้งประเทศ รวมทั้งปัญหา

เศรษฐกิจระดบัชาติหรือระดบัโลก เช่น รายไดป้ระชาชาติ GDP GNP การเงินการธนาคาร การคา้

ระหวา่งประเทศ การพฒันาเศรษฐกิจ การออมและการลงทุน แรงงานและการวา่งงาน ปริมาณเงิน 

เป็นตน้ โดยมีแนวคิดในการวิเคราะห์มากมาย แต่หลกัการเบ้ืองตน้ง่ายๆ คือ อุปสงค ์(Demand) และ

อุปทาน (Supply) เช่นกนั ซ่ึงการศึกษาเศรษฐศาสตร์มหภาคจะทาํใหเ้ราสามารถทาํความเขา้ใจถึง



ปรากฏการณ์ต่างๆ ทางเศรษฐกิจไดดี้ข้ึน และสามารถนาํเอาแนวคิดและทฤษฎีดา้นเศรษฐศาสตร์

มหภาคไปใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการประกอบการวเิคราะห์ตดัสินใจบริหารงานดา้นต่างๆ ทั้ง

ภาคเอกชนและรัฐบาลเพ่ือใหบ้รรลุถึงเป้าหมายเศรษฐกิจในการการสร้างความเจริญเติบโตทางดา้น

เศรษฐกิจ (economic growth) การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ (economic stabilization)  และการ

กระจายความเป็นธรรม (distribution function) 

 

ศานิต เลก็มณี (2549) ไดอ้ธิบายความหมายของเศรษฐศาสตร์มหาภาค (Macroeconomics) 

เป็นการศึกษาถึงกิจกรรมทางเศรษฐกิจส่วนรวม เช่น ศึกษาถึงผลผลิตผลรวมของประเทศ, อตัรา

การจา้งงานของประเทศ, การเงินและการธนาคาร, การพฒันาประเทศ, การวา่งงาน, ภาวะเงินเฟ้อ

และเงินฝืด เป็นตน้ โดยจุดมุ่งหมายและความสาํคญัของเศรษฐศาสตร์มหาภาค มี 4 ประการคือ  

1. เพ่ือความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Economic Progress) นบัเป็นเป้าหมายทาง

เศรษฐกิจท่ีสาํคญัของส่วนรวม เพราะเม่ือประเทศมีความเจริญเติบโตทางดา้นการลงทุน ดา้นการ

ผลิต จะมีการบริโภคสินคา้และบริการมากข้ึน ยอ่มแสดงถึงความสามารถในการจดัสรรทรัพยากร

ของประเทศท่ีมีอยูอ่ยา่งจาํกดั ซ่ึงเราจะวดัไดจ้ากส่ิงต่อไปน้ี ไดแ้ก่ 

- ตวัเลขรายไดป้ระชาชาติท่ีแทจ้ริง (Real National Income) 

- รายไดท่ี้แทจ้ริงต่อหวัของประชากรในประเทศ (Per Capital Real Income) 

- อตัราการเพ่ิมของประชากร 

2. เพ่ือความมีเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ (Economic Stability) ระบบเศรษฐกิจท่ีมี

เสถียรภาพ จะมีการเปล่ียนแปลงของระดบัราคาค่อนขา้งคงท่ี ซ่ึงมีเสถียรภาพทางเศรษฐกิจสามารถ

แบ่งไดเ้ป็น 2 ลกัษณะคือ 

2.1 เสถียรภาพภายใน จะดูไดจ้ากดชันีราคาสินคา้ ( Price Index) และมีระดบั

การจา้งสูงพอสมควร 

2.2 เสถียรภาพภายนอก จะดูไดจ้ากอตัราแลกเปล่ียนเงินตราสกลุของประเทศ

กบัของต่างประเทศ 

3. เพ่ือความยติุธรรมทางเศรษฐกิจ (Economic Justice) เน่ืองจากประเทศต่าง ๆ มี

ทรัพยากรอยูอ่ยา่งจาํกดั แต่ประชากรมีความตอ้งการสินคา้และบริการมากมาย รัฐบาลของประเทศ

ตอ้งเขา้มาจดัสรรทรัพยากรของสงัคม ใหเ้ป็นประโยชน์ต่อประชากรส่วนใหญ่มากท่ีสุด โดยการ

กระจายรายได ้ใหมี้กรรมสิทธ์ิในทรัพยสิ์น , การไดรั้บบริการดา้นสาธารณูปโภค เป็นตน้ 

4. เพ่ือใหเ้สรีภาพทางเศรษฐกิจ (Economic Freedom) เสรีภาพทางเศรษฐกิจหมายถึงการ

ท่ีประชาชนมีสิทธิในการดาํเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจ , มีเสรีภาพในการเลือกทาํการผลิต , มี

เสรีภาพในการเลือกการบริโภค และการประกอบการอ่ืนในทางเศรษฐกิจ ขอบเขตของเสรีภาพทาง

เศรษฐกิจยอ่มแตกต่างกนัไปตามระบบเศรษฐกิจท่ีแต่ละประเทศใชอ้ยู ่ 



ประพนัธ์ เศวตนนัทน ์(2549) ไดส้รุปตวัช้ีวดัสถานการณ์การเปล่ียนแปลงดา้นการผลิต 

ดา้นอุตสาหกรรม และแนวโนม้การเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญัไดแ้ก่ ผลิตภณัฑม์วลรวม

ภายในประเทศ (Gross Domestic Product) คือ มลูค่าตลาดของสินคา้และบริการขั้นสุดทา้ยท่ีถกู

ผลิตภายในประเทศในช่วงเวลาหน่ึงๆโดยไม่คาํนึงวา่ผลผลิตนั้นจะผลิตข้ึนมาดว้ยทรัพยากรของ

ชาติใด  

โดยเขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี  

 

GDP = Consumption + Investment + Government spending + (exports – imports) 

 

สามารถอธิบายตวัแปรในสมการท่ีคาํนวณ GDP ไดด้งัต่อไปน้ี  

Consumption (C) หมายถึง การบริโภคภาคเอกชน (Private consumption) ซ่ึงรวมค่าใชจ่้าย

ส่วนบุคคลแทบทั้งหมดเช่น อาหาร ค่าเช่า ค่ายา แต่ไม่รวมการซ้ือบา้นหลงัใหม่  

Investment (I) หมายถึง การลงทุนของธุรกิจในสินคา้ทุน เช่น การก่อสร้างเหมืองแร่ใหม่ 

การซ้ือซอฟตแ์วร์ การซ้ืออุปกรณ์เคร่ืองจกัรสาํหรับโรงงาน เป็นตน้ การใชจ่้ายโดยครัวเรือนเพ่ือซ้ือ

บา้นหลงัใหม่ถกูรวมไวใ้นการลงทุนเช่นกนั แต่การซ้ือผลิตภณัฑท์างการเงินเช่น การซ้ือหุน้สามญั

หรือหุน้กู ้ไม่ถกูจดัวา่เป็นการลงทุนแต่เป็นการออม (Saving) จึงไม่ถกูรวมใน GDP เพราะเป็นเพียง

การสบัเปล่ียนเอกสารทางกฎหมายเท่านั้น ซ่ึงเงินนั้นไม่ไดถ้กูแปลงใหก้ลายเป็นสินคา้หรือบริการ 

จึงไม่เป็นส่วนหน่ึงของเศรษฐกิจท่ีแทจ้ริง และถูกจดัใหเ้ป็นรายจ่ายประเภทเงินโอน (Transfer 

payment)  

Government Spending (G) หมายถึง ค่าใชจ่้ายทั้งหมดของรัฐบาลท่ีใชซ้ื้อสินคา้และบริการ

ขั้นสุดทา้ย ซ่ึงรวมถึงเงินเดือนของขา้ราชการ การซ้ืออาวธุทางทหารและค่าใชจ่้ายลงทุนของรัฐแต่

ไม่รวมรายจ่ายประเภทโอนเงินอยา่งเช่น สวสัดิการสงัคมหรือผลประโยชน์จากการวา่งงาน 

Net Exports (NE) หมายถึง การส่งออกสุทธิ หรือการส่งออก (X) ลบดว้ยการนาเขา้ (M) 

นัน่เอง ท่ีตอ้งลบการนาเขา้เพราะตวัเลขการบริโภคสินคา้และบริการท่ีถกูนาเขา้มาบริโภคจะถกูรวม

ไวใ้น C, I, และ G แลว้ 

โดยสรุปการศึกษาเศรษฐศาสตร์มหาภาคจะกล่าวถึงการใชท้รัพยากรท่ีมีอยูอ่ยา่งจากดัเพ่ือ

สนองความตอ้งการของผูบ้ริโภคใหเ้กิดประโยชน์สูงสุดและจะเนน้ไปท่ีพฤติกรรมโดยรวมของผู ้

ดาํเนินกิจกรรมต่างๆเช่น พฤติกรรมโดยรวมของผูบ้ริโภค ผูผ้ลิต และผูใ้ชแ้รงงาน วา่จะส่งผล

อยา่งไรต่อภาวะเศรษฐกิจของประเทศเป็นสาํคญัซ่ึงจะทาํใหส้ามารถทาํความเขา้ใจถึงปรากฏการณ์

ต่างๆ ทางเศรษฐกิจไดดี้ข้ึนและสามารถนาํเอาแนวคิดและทฤษฎีดา้นเศรษฐศาสตร์มหาภาคไปใช้

เป็นเคร่ืองมือในพฒันากรอบแนวคิดซ่ึงแนวคิดน้ีจะเป็นตวัสร้างเหตุและผลในการสร้างสมมุติฐาน

ซ่ึงจะนาไปสู่การทดสอบ ดงันั้นผูว้ิจยัจึงนามาใชเ้พ่ือประกอบการวิจยัน้ี  



2.2 ทฤษฎผีลกระทบของอตัราแลกเปลีย่นต่อตลาดหลกัทรัพย์ (The effect of the exchange rates 

on the stock market) 

 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554) กล่าวถึงตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยวา่ เป็น

สถาบนัการเงินท่ีมีความสาํคญัในตลาดทุนและตลาดการเงิน ทาํหนา้ท่ีเป็นศนูยก์ลางในการซ้ือขาย

หลกัทรัพย ์และเป็นกลไกหรือตวักลางในการระดมเงินออมหรือเงินทุนส่วนเกินจากภาคครัวเรือน

มาจดัสรรสู่ภาคการผลิตท่ีตอ้งการเงินทุน ทาํใหก้ารออมและการลงทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ 

เม่ือเงินออมเขา้สู่ระบบการเงินผา่นกลไกตลาดทุนมากข้ึนกจ็ะมีช่องทางและโอกาสในการระดมทุน

ระยะยาวในตลาดทุนเพ่ิมข้ึนดว้ย ทาํใหก้ารใชท้รัพยากรหรือเงินออมเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ

สนบัสนุนการพฒันาธุรกิจและระบบเศรษฐกิจโดยตรง อีกทั้งยงัช่วยขยายฐานภาษีของรัฐบาล 

เน่ืองจากบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาด เอม็ เอ ไอ เป็นกิจการท่ี

มีการบริหารจดัการท่ีเป็นมาตารฐานและโปร่งใส มีระบบบญัชีท่ีดีรวมทั้งมีการจดัทาํงบการเงินและ

รายงานผลการดาํเนินงานท่ีถกูตอ้งและเป็นไปตามมาตรฐาน และมีการเปิดเผยขอ้มลูไปยงัผูล้งทุน

และผูที้เก่ียวขอ้งอ่ืนๆ อยา่งแพร่หลาย ซ่ึงขอ้มลูและรายงานทางการเงินดงักล่าวนอกจากจะเป็น

ประโยชน์ต่อผูล้งทุนในการวิเคราะห์การลงทุนและเป็นประโยชน์ต่อเจา้หนา้ท่ีของบริษทัในการ

วิเคราะห์การลงทุนและติดตามฐานะทางการเงินของธุรกิจแลว้ ยงัเป็นประโยชน์ต่อหน่วยงาน

ภาครัฐท่ีเก่ียวขอ้ง โดยเป็นขอ้มลูฐานภาษีท่ีถกูตอ้งและจะช่วยใหก้ารจดัเกบ็ภาษีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการ

ดาํเนินงานของบริษทัเป็นไปอยา่งสะดวก ถกูตอ้งและครบถว้นอีกดว้ย   

 

Frederic (2007) ไดอ้ธิบายทฤษฎีท่ีสาํคญัในการกาํหนดอตัราแลกเปล่ียน คือ ทฤษฎีความ

เสมอภาคของอาํนาจซ้ือ Theory of Purchasing Power Parity (PPP) กล่าวถึงความสมัพนัธ์ของกฎ

ราคาเดียว (Law of One Price) คือ ประเทศสองประเทศผลิตสินคา้เหมือนกนั และตน้ทุนการขนส่ง

รวมทั้งอุปสรรคทางการคา้มีนอ้ยมากระดบัราคาสินคา้ทั้งสองประเทศควรเท่ากนั ไม่วา่ประเทศใด

เป็นผูผ้ลิต การนาํกฎของราคาเดียวมาใชต่้อระดบัราคาในสองประเทศทาํใหเ้กิดทฤษฎีความเสมอ

ภาคของอาํนาจซ้ือ ซ่ึงอธิบายไดว้า่หากระดบัราคาในประเทศไทยเพิ่มข้ึนร้อยละ 10 เม่ือเปรียบเทียบ

ต่อระดบัราคาของสกลุเงินดอลลาร์ นัน่คือค่าเงินดอลลาร์เพ่ิมข้ึนร้อยละ 10 อตัราแลกเปล่ียนของทั้ง

สองประเทศจะปรับตวัซ่ึงกนัและกนัในระดบัราคาสินคา้ของทั้งสองประเทศจากระดบัราคาสินคา้

ในสองประเทศของ Law of One Price สู่ Theory of Purchasing Power Parity(PPP) กล่าวไดว้า่ถา้

ระดบัราคาสินคา้ของประเทศหน่ึงเพ่ิมข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศอ่ืนสกลุเงินของประเทศนั้นจะ

ลดลง (ในอีกประเทศหน่ึงจะเพิ่มข้ึน)  
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Frederic (2007) ไดส้รุปปัจจยัท่ีกระทบต่ออตัราแลกเปล่ียนมี 4 ปัจจยั ไดแ้ก่ 

  

1) ระดบัราคาสินคา้โดยเปรียบเทียบ (Relative Price Level) เม่ือราคาสินคา้ของประเทศ

หน่ึงเพิ่มข้ึน (โดยใหร้าคาสินคา้ชนิดเดียวกนัในต่างประเทศคงท่ี) ความตอ้งการสินคา้ของประเทศ

นั้นจะลดลง และค่าเงินสกลุนั้นมีแนวโนม้ลดลง (Depreciate) ในทางกลบักนัการลดลงของระดบั

ราคาของประเทศนั้นโดยเปรียบเทียบกบัระดบัราคาในต่างประเทศ ค่าเงินของประเทศนั้นจะ

เพ่ิมข้ึน (Appreciate) 

2) อุปสรรคทางการคา้ (Trade Barriers) เช่น การกาํหนดโควตา การเกบ็ภาษีการ 

นาํเขา้จะมีผลต่ออตัราแลกเปล่ียน สมมติวา่ใหมี้การเกบ็ภาษีการนาํเขา้ในประเทศสหรัฐอเมริกาหรือ

การกาํหนดโควตาการนาํเขา้สินคา้ การเพ่ิมอุปสรรคในการคา้น้ีจะทาํใหอุ้ปสงคข์องสินคา้ใน

ประเทศเพ่ิมข้ึน และค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ มีแนวโนม้จะเพิ่มค่าข้ึนในระยะยาว 

3) หากประเทศหน่ึง (ไทย) มีความตอ้งการต่อสินคา้ของอีกประเทศหน่ึง (สหรัฐฯ) 

อุปสงคท่ี์เพ่ิมข้ึนสาํหรับสินคา้ในสหรัฐฯ มีผลต่อการเพ่ิมค่าของเงินสกลุดอลลาร์(สหรัฐฯ ส่งออก

ไดม้ากข้ึน) สาเหตุเพราะสินคา้สหรัฐฯ จะขายไดดี้อยา่งต่อเน่ืองแมค่้าเงินดอลลาร์จะสูงข้ึน หากคน

ในสหรัฐฯ มีความพึงพอใจในสินคา้ประเทศไทยมากกวา่สินคา้ในประเทศของตน ความตอ้งการ

สินคา้ไทยท่ีเพ่ิมข้ึน (สหรัฐนาํเขา้เพ่ิมข้ึน) มีแนวโนม้ใหค่้าเงินสกลุดอลลาร์ลดลง ดงันั้นกล่าวสรุป

ไดว้า่อุปสงคท่ี์เพ่ิมข้ึนสาํหรับสินคา้ส่งออกเป็นสาเหตุใหส้กลุเงินของประเทศนั้นเพ่ิมข้ึน 

ในระยะยาว ในทางกลบักนัอุปสงคท่ี์เพิ่มข้ึนในสินคา้นาํเขา้ เป็นสาเหตุใหส้กลุเงินของประเทศ

นั้นๆ ลดลง 

 

4) ความสามารถในการผลิต (Productivity) เม่ือใดท่ีความสามารถในการผลิตสินคา้ 

ไดเ้พ่ิมมากข้ึน โดยสินคา้ท่ีผลิตนั้นเป็นสินคา้ประเภทเพ่ือการคา้มากกวา่ท่ีจะเป็นสินคา้ท่ีไม่ใช่เพ่ือ

การคา้ ความสามารถในการผลิตไดเ้พิ่มข้ึนทาํใหร้าคาสินคา้ในประเทศนั้นเม่ือเปรียบเทียบกบัสินคา้

ต่างประเทศลดลง ความตอ้งการสินคา้สาํหรับประเทศนั้นจะเพ่ิมข้ึน และค่าเงินจะมีแนวโนม้

เพ่ิมข้ึนในท่ีสุด (Appreciate) 

 

Frederic (2007) ไดส้รุปเร่ืองอตัราแลกเปล่ียนท่ีส่งผลกระทบต่อตลาดหลกัทรัพยไ์ดห้ลาย

ทาง ดงัน้ี  

 

ประการแรก  ผลจากการลดลงของค่าเงินท่ีจะส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยล์ดตํ่าลงอนั

เน่ืองมาจากการคาดหวงัจากอตัราเงินเฟ้อ    

 



RER =  E × P*                        (1) 

       P 

จากสมการ (1)  RER คือ อตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริง (Real Exchange Rate)    อตัรา

แลกเปล่ียนท่ีเป็นตวัเงิน (Nominal Exchange Rate) จะเพ่ิมสูงข้ึนอยา่งสมํ่าเสมอ ในระยะสั้น

สดัส่วนราคาสินคา้ต่างประเทศต่อราคาสินคา้ในประเทศ ( P*/P ) ลดลงจนเขา้สู่ระดบัดุลยภาพ ใน

ระยะยาวเม่ืออตัราแลกเปล่ียนท่ีเป็นตวัเงินและอตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริงมีค่าเท่ากนั ( เม่ือ P* = P

แลว้จะทาํให ้RER = E ในสมการ 1)   การลดลงของอตัราส่วน P*/P จะหมายความวา่ ราคาสินคา้

ในประเทศสูงข้ึน ดงันั้น การอ่อนค่าลงของอตัราแลกเปล่ียนท่ีเป็นตวัเงินจะส่งผลใหเ้กิดการ

คาดหวงัจากอตัราเงินเฟ้อในอนาคต ซ่ึงการเกิดเงินเฟ้อนั้น กถ็กูมองวา่เป็นข่าวในแง่ลบสาํหรับ

ตลาดหลกัทรัพย ์เพราะข่าวดงักล่าวจะทาํใหเ้กิดการจาํกดัการใชจ่้ายของผูบ้ริโภคซ่ึงในท่ีสุดกจ็ะ

ส่งผลใหร้ายไดข้องบริษทัลดลงนัน่เอง 

ประการท่ีสอง นกัลงทุนต่างชาติจะไม่เตม็ใจท่ีจะถือหุน้ในสกลุเงินท่ีอ่อนค่าและมี

แนวโนม้วา่จะถอนการลงทุนออกไป ยกตวัอยา่ง กรณีการอ่อนค่าลงของเงินดอลลาร์สหรัฐ ทาํให้

นกัลงทุนชะลอการถือครองสินทรัพยใ์นสหรัฐอเมริกาในท่ีน้ีรวมถึงการถือครองหุน้ดว้ย และถา้นกั

ลงทุนต่างชาติเหล่านั้นเทขายหุน้กจ็ะทาํใหร้าคาหลกัทรัพยล์ดลงในท่ีสุด 

ประการท่ีสาม ผลกระทบจากการอ่อนค่าลงของอตัราแลกเปล่ียนจะแตกต่างไปตามแต่ละ

บริษทั ข้ึนอยูก่บัวา่บริษทัเหล่านั้น มีการส่งออกสินคา้หรือนาํเขา้สินคา้มากกวา่กนั การท่ีเจา้ของ

บริษทัเป็นชาวต่างชาติ และมีการป้องกนัความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนบริษทัท่ี

มุ่งเนน้เป็นผูน้าํเขา้รายใหญ่จะไดรั้บความเดือดร้อนจากตน้ทุนท่ีเพิ่มสูงข้ึนในขณะท่ีผลตอบแทน

ลดลงเม่ือค่าเงินในประเทศอ่อนค่า จนส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยข์องบริษทันั้นราคาลดตํ่าลงอนั

เน่ืองมาจากผลตอบแทนท่ีลดลงนัน่เอง ส่วนบริษทัต่างชาติท่ีเขา้มาเปิดบริษทัในสหรัฐอเมริกา จะ

ไดรั้บผลตอบแทนท่ีเพ่ิมสูงข้ึนเม่ือค่าเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกาอ่อนค่าลง เพราะรายไดท่ี้เพ่ิมข้ึนน้ี 

จะถกูเปล่ียนกลบัมาเป็นเงินดอลลาร์สหรัฐในอตัราแลกเปล่ียนท่ีสูงข้ึน แต่ในบริษทัท่ีมีการป้องกนั

ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียนนั้น จะไม่ไดรั้บผลกระทบเร่ืองความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนน้ี 

ดงันั้น ผลตอบแทนและราคาหลกัทรัพยก์จ็ะไม่ไดรั้บผลกระทบดว้ย ในตลาดหลกัทรัพยใ์ด ท่ีมี

บริษทัสมาชิกหลากหลายรูปแบบจะตอ้งมีการดูแลในเร่ืองการตอบสนองอยา่งมีเง่ือนงาํในการลด

ค่าลงของค่าเงิน  

ประการสุดท้าย ในระดบัเศรษฐศาสตร์มหาภาค การลดค่าลงของเงินดอลลาร์สหรัฐ จะไป

กระตุน้อุตสาหกรรมการส่งออกในขณะเดียวกนักจ็ะทาํใหก้ารนาํเขา้ลดลง การผลิตภายในประเทศ

จะไดรั้บผลดี ซ่ึงการเพิ่มข้ึนของผลผลิตภายในประเทศจะเป็นตวัช้ีวดัความเฟ่ืองฟขูองเศรษฐกิจจาก

ผูล้งทุนและแนวโนม้การส่งเสริมราคาหลกัทรัพย ์ 

 



โดยสรุปผลกระทบของอตัราแลกเปล่ียนท่ีมีต่อผลตอนแทนของหลกัทรัพย ์นั้นมี

ผลกระทบค่อนขา้งมาก ตวัอยา่งเช่นประเทศไทยใชร้ะบบอตัราแลกเปล่ียนแบบลอยตวัภายใตก้าร

จดัการ(Managed Float) ซ่ึงส่งผลใหอ้ตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัสกลุเงินอ่ืนๆมีความผนั

ผวนมากข้ึน และจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อผูป้ระกอบการท่ีดาํเนินธุรกิจทั้งในและต่างประเทศ 

รวมทั้งบริษทัผูกู้เ้งินตราต่างประเทศ อีกทั้งยงัส่งผลต่ออตัราตอบแทนของหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียน

อยูใ่นตลาดหลกัทรัพย ์เน่ืองจากความผนัผวนดงักล่าวอาจมีผลกระทบต่อสถานะการเงินและ

กระแสเงินสนในอนาคตของบริษทั อตัราแลกเปล่ียนจึงมีผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหุน้ใน

ตลาดหลกัทรัพย ์ดงันั้นผูว้ิจยัจึงนามาใชเ้พ่ือประกอบการวิจยัน้ี  

 

 

2.3 อุปสงค์การท่องเที่ยวและอุปสงค์การท่องเทีย่วระหว่างประเทศ 

 

ฉลองศรี พิมลสมพงศ ์(2550) ไดอ้ธิบายวา่ อุปสงคก์ารท่องเท่ียว (Tourism Demand) คือ 

ความตอ้งการของนกัท่องเท่ียวท่ีจะเดินทางไปซ้ือสินคา้และบริการดา้นการท่องเท่ียวยงัสถานท่ี

ท่องเท่ียวหรือจุดหมายปลายทางโดยนกัท่องเท่ียวตอ้งมีความตอ้งการ มีอาํนาจซ้ือ และมีความเต็ม

ใจท่ีจะจ่ายค่าสินคา้และบริการดา้นการท่องเท่ียวท่ีกาํหนด ณ เวลานั้นๆ ปริมาณสินคา้และบริการ

ดา้นการท่องเท่ียวท่ีเพ่ิมข้ึนหรือลดลงหมายถึงการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของอุปสงคก์ารท่องเท่ียว  

ดงันั้นอุปสงคก์ารท่องเท่ียวระหวา่งประเทศ (International Tourism Demand) หรืออุปสงค์

การท่องเท่ียวของนกัท่องเท่ียวต่างชาติ คือ ความตอ้งการของนกัท่องเท่ียวจากประเทศตน้ทางท่ีจะ

เดินทางไปซ้ือสินคา้และบริการดา้นการท่องเท่ียวยงัสถานท่ีท่องเท่ียวหรือประเทศปลายทาง โดย

นกัท่องเท่ียวตอ้งมีความตอ้งการ มีอาํนาจซ้ือ และมีความเตม็ใจท่ีจะจ่ายค่าสินคา้และบริการดา้น

การท่องเท่ียวท่ีกาํหนด ณ เวลานั้นๆ 

 

Crouch (1994) ไดอ้ธิบายปัจจยัท่ีมีอิทธิพลในการกาํหนดอุปสงคก์ารท่องเท่ียวของ

นกัท่องเท่ียวต่างชาติ ไดแ้ก่  

1. รายได ้(Income) ระดบัรายไดน้บัเป็นปัจจยัสาํคญัในการกาํหนดอุปสงคก์ารท่องเท่ียว

ของนกัท่องเท่ียวต่างชาติ ซ่ึงพบวา่ความยดืหยุน่ของอุปสงคก์ารท่องเท่ียวต่อรายไดมี้ค่ามากแสดง

ถึงอุปสงคก์ารท่องเท่ียวของนกัท่องเท่ียวต่างชาติเป็นสินคา้ฟุ่มเฟือย (Luxury Goods) ดงันั้นปัจจยั

ทางดา้นรายไดข้องประชากรในประเทศตน้ทางจึงเป็นขอ้จาํกดัของการเดินทางไปท่องเท่ียวยงั

ต่างประเทศ 

2. ราคา (Price) ซ่ึงอาจไดแ้ก่ ระดบัราคาโดยเปรียบเทียบของสินคา้และบริการดา้นการ

ท่องเท่ียว (Relative Prices) อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ (Exchange Rates) และค่าใชจ่้าย



ในการเดินทางระหวา่งประเทศตน้ทางและปลายทาง (Cost of Transportation) นอกจากน้ีอาจ

รวมถึงตน้ทุนค่าเสียโอกาส และความเส่ียงในการเดินทางท่องเท่ียว 

3. การตลาด (Marketing) หรือ ค่าใชจ่้ายดา้นงบประมาณสาํหรับสนบัสนุนการท่องเท่ียว

ของนกัท่องเท่ียวต่างชาติ รวมถึงการประชาสมัพนัธ์ดา้นการท่องเท่ียว 

4. สมยันิยมและแฟชัน่ (Trends and Fashion) การเดินทางท่องเท่ียวมีลกัษณะเป็นวฏัจกัร

ซ่ึงข้ึนอยูก่บัรสนิยมดา้นการท่องเท่ียวท่ีเปล่ียนแปลงไปหรือข้ึนอยูก่บัความนิยมในขณะนั้น 

5. เหตุการณ์สาํคญัและตวัแปรหุ่น (Special Events and Dummy Variables) โดยทัว่ไปตวั

แปรหุ่นใชใ้นการอธิบายผลกระทบของเหตุการณ์สาํคญัหรือเหตุการณ์พิเศษ ซ่ึงอาจมีอิทธิพลต่ออุป

สงคก์ารท่องเท่ียวของนกัท่องเท่ียวต่างชาติ ไดแ้ก่ ความไม่มีเสถียรภาพทางการเมืองและความ

ขดัแยง้ทางสงัคม การก่อการร้าย ขอ้จาํกดัดา้นการท่องเท่ียว ขอ้จาํกดัเก่ียวกบัอตัราแลกเปล่ียนการ

เปล่ียนแปลงอตัราลดหยอ่นสินคา้ปลอดภาษี ภาวะเศรษฐกิจตกตํ่า การจดันิทรรศการหรือการ

แข่งขนักีฬาระดบันานาชาติ วิกฤตราคานํ้ามนั และงานเฉลิมฉลองระดบัชาติ เป็นตน้ 

6. ปัจจยัอ่ืนๆ (Other Factors) ไดแ้ก่ ความลา้หลงัและผลกระทบจากความลา้หลงั (Lag and 

LeadEffects) ท่ีข้ึนอยูก่บัระยะเวลาท่ีเพ่ิมข้ึนในกรณีท่ีศึกษาขอ้มลูอนุกรมเวลา ผลกระทบในระยะ

สั้นและระยะยาว (Short-Term and Long-Term Effects) และการแข่งขนัดา้นธรรมชาติระหวา่ง

ประเทศต่างๆ (Nature of Competition) 

 

Lim (1997) ไดส้ร้างแบบจาํลองอุปสงคก์ารท่องเท่ียวระหวา่งประเทศ (International 

Tourism Demand Model) หรือแบบจาํลองอุปสงคก์ารท่องเท่ียวของนกัท่องเท่ียวต่างชาติสามารถ

เขียนไดด้งัน้ี   

DTij = f (Yi,TCij,RPij,ERij,QFj)    (1) 

 

โดย  DTij =  อุปสงคก์ารท่องเท่ียวของนกัท่องเท่ียวต่างชาติ จากประเทศตน้ทาง i มายงั 

ประเทศปลายทาง j  

  Yi   =    ระดบัรายไดข้องประเทศตน้ทาง i 

TCij =    ค่าใชจ่้ายในการเดินทางระหวา่งประเทศตน้ทาง i และประเทศปลายทาง j 

RPij =    ราคาโดยเปรียบเทียบระหวา่งประเทศตน้ทาง i และประเทศปลายทาง j  

หรือ  ประเทศปลายทางอ่ืนๆ (เช่น อตัราส่วนของราคาในประเทศ

ปลายทาง j ต่อราคาในประเทศตน้ทาง i หรือประเทศปลายทางอ่ืนๆ) 

ERij =   อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศระหวา่งประเทศปลายทาง jต่อ 

ประเทศตน้ทาง i 

QFj =  คุณภาพของปัจจยัดา้นการท่องเท่ียวในประเทศปลายทาง j 



 

Lim (1997)  อธิบายตวัแปรในแบบจาํลองอุปสงคก์ารท่องเท่ียวของนกัท่องเท่ียวต่างชาติ

ประกอบดว้ย   

1. ตวัแปรตาม (Dependent Variable) ตวัแปรตามอาจใชจ้าํนวนนกัท่องเท่ียวท่ีเดินทางเขา้

มาในประเทศและ/หรือท่ีเดินทางออกจากประเทศ การใชจ่้ายของนกัท่องเท่ียวและ/หรือรายรับจาก

นกัท่องเท่ียว การส่งออกและ/หรือการนาํเขา้สินคา้และบริการดา้นการท่องเท่ียว ระยะเวลาท่ีพาํนกั

อาศยั จาํนวนคืนท่ีนกัท่องเท่ียวเขา้พกัยงัสถานท่ีพกัแรม และอ่ืนๆ ซ่ึงในบางคร้ังอาจใชต้วัแปรตาม

ไดม้ากกวา่หน่ึงตวั 

จาํนวนนกัท่องเท่ียวท่ีเดินทางเขา้มาในประเทศและ/หรือท่ีเดินทางออกจากประเทศ

(Tourist Arrivals and/or Departures) ไดแ้ก่ จาํนวนนกัท่องเท่ียวทั้งหมดทั้งท่ีเดินทางเขา้มาเพ่ือเยีย่ม

เยอืนหรือท่องเท่ียว จาํนวนนกัท่องเท่ียว (ต่อหวัประชากร) ท่ีท่องเท่ียวดว้ยตนเอง นกัท่องเท่ียวท่ี

เท่ียวแบบเหมาจ่ายกบับริษทัทวัร์และท่ีเท่ียวแบบไม่มีโปรแกรม รวมถึงจาํนวนหรือสดัส่วนของ

นกัท่องเท่ียวท่ีเดินทางมาเพ่ือพกัผอ่นและเพ่ือทาํธุรกิจ 

การใชจ่้ายของนกัท่องเท่ียวและ/หรือรายรับจากนกัท่องเท่ียว (Tourist Expendituresand/or 

Receipts) อาจใชใ้นรูปมลูค่าท่ีเป็นตวัเงินหรือมลูค่าท่ีแทจ้ริง ซ่ึงคิดต่อหวัของประชากรในประเทศ

ตน้ทาง และคิดต่อหวัของผูท่ี้เดินทางมาถึงหรือค่าใชจ่้ายต่อวนั ซ่ึงตวัแปรตามอาจรวมถึงภาษีขายท่ี

แทจ้ริงท่ีไดรั้บต่อเดือน สดัส่วนของค่าใชจ่้ายโดยรวมของตัว๋เคร่ืองบิน สดัส่วนของค่าใชจ่้ายดา้น

การท่องเท่ียว สดัส่วนท่ีเป็นตวัเงินและมลูค่าท่ีแทจ้ริงในตลาดการท่องเท่ียว 

จาํนวนคืนท่ีนกัท่องเท่ียวเขา้พกัยงัสถานท่ีพกัแรม (Nights Spent at Tourist 

Accommodation) รวมถึงจาํนวนนกัท่องเท่ียวท่ีเขา้พกัยงัโรงแรม และค่าใชจ่้ายในโรงแร นอกจากน้ี

ตวัแปรตามอาจไดแ้ก่ ระยะเวลาท่ีพาํนกัอาศยั (Length of Stay) ซ่ึงรวมถึงจาํนวนคืนท่ีเขา้พกัยงั

จุดหมายปลายทางและจาํนวนวนัท่ีมาท่องเท่ียว 

 

2. ตวัแปรอธิบาย (Explanatory Variables) ตวัแปรอธิบายเป็นปัจจยัซ่ึงมีอิทธิพลต่ออุปสงค์

การท่องเท่ียวของนกัท่องเท่ียวต่างชาติ ไดแ้ก่ ระดบัรายไดข้องประชากรในประเทศตน้ทาง ระดบั

ราคาโดยเปรียบเทียบของสินคา้และบริการดา้นการท่องเท่ียวในประเทศปลายทางเปรียบเทียบกบั

ประเทศตน้ทางและประเทศปลายทางอ่ืนๆ ค่าใชจ่้ายในการเดินทาง อตัราแลกเปล่ียนเงินตรา

ต่างประเทศระหวา่งประเทศตน้ทางและประเทศปลายทาง พลวตัรต่างๆ แนวโนม้สมยันิยม และ

ปัจจยัเชิงคุณภาพ อ่ืนๆ เป็นตน้ 

 

Maslow (1970) อธิบายทฤษฎีแนวคิดเก่ียวกบัแรงจูงใจในการท่องเท่ียว เป็นทฤษฎีท่ีนาํมา

อธิบายพฤติกรรมการเดินทางของมนุษย ์การคน้ควา้วจิยัโดยใชท้ฤษฎี Five – fold Hierachial 



System ของ Maslow ในการอธิบายแรงจูงใจของนกัท่องเท่ียวท่ีทาํใหต้อ้งออกเดินทางพบวา่ 

โดยทัว่ไปแลว้มกัมาจากความตอ้งการเร่ิมตน้ในการตอบสนองความตอ้งการของร่างกาย (Physical 

needs) หลงัจากนั้นจะเป็นความตอ้งการความต่ืนเตน้เนน้ความปลอดภยั (Simulation with Safety 

and Security needs) ความตอ้งการสร้างสมัพนัธภาพ (Relationship) ความตอ้งการสร้างความภมิูใจ

และพฒันาศกัยภาพของตน (self-esteem and development) และความตอ้งการขั้นสูงสุดคือ ความ

ตอ้งการความสมบูรณ์ ความสงบและความสุข (Fulfillment) 

 

Maslow (1970)  ไดก้ล่าวไวว้า่แรงจูงใจในการเดินทางท่องเท่ียวท่ีสาํคญั 4 ประการคือ 

  

1. ส่ิงจูงใจทางการภาพ (Physical Motivation) ไดแ้ก่ส่ิงจูงใจท่ีเก่ียวกบัการพกัผอ่น

ร่างกาย การเล่นกีฬา การสนทนาการ การบนัเทิงและส่ิงจูงใจอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวกบัการรักษา

สุขภาพ 

2. ส่ิงจูงใจทางวฒันธรรม (Culture Motivation) ไดแ้ก่ ความปรารถนาทีอยากรู้จกักบัผูอ่ื้น

ไดเ้รียนรู้เก่ียววบัศิลปวฒันธรรม และศาสนาเป็นตน้ 

3. ส่ิงจูงใจระหวา่งบุคคล (Interpersonal Motivation) ไดแ้ก่ความปรารถนาท่ีจะไดพ้บคน

ใหม่ หรือไดรู้้จกัคนใหม่ๆ ในการเดินทางท่องเท่ียว 

4. ส่ิงจูงใจทางดา้นสถานภาพและช่ือเสียง (Status and Prestige Motivation) ไดแ้ก่ ความ

ตอ้งการพฒันาตนเอง และแสดงความสาํคญัของตนเอง เช่น การเดินทางทาํธุรกิจ การ

เดินทางเพ่ือศึกษาต่อ 

 

Maslow (1970) อธิบายวา่นอกจากความแตกต่างทางดา้นประชากรศาสตร์แลว้ ส่ิงท่ีทาํให้

เกิดแรงจูงใจในการท่องเท่ียวของแต่ละคนแตกต่างกนัเกิดจาก อาย ุเพศ การศึกษา รายได ้และ

สถานภาพสมรส ซ่ึงสามารถอธิบายไดด้งัน้ี  

1. อาย ุ(Age) เป็นตวัแปรท่ีมีอิทธิพลในการเลือกรูปแบบการเดินทางมาท่องเท่ียว 

เน่ืองจากคนหนุ่มสาวชอบเรียนรู้ในส่ิงแปลกใหม่ และตอ้งการหาประสบการณ์ใหก้บั

ตนเองในขณะท่ีกลุ่มผูสู้งอายจุะเนน้ในดา้ยส่ิงอาํนวยความสะดวกต่างๆ ในการเดินทาง

มาท่องเท่ียวเป็นส่วนสาํคญั 

2. เพศ (Sex) เป็นตวัแปรท่ีส่งผลต่อสินคา้ทางการท่องเท่ียว เช่นนกัท่องเท่ียวหญิงมกันิยม

การชอ้ปป้ิงในขณะท่ีนกัท่องเท่ียวชายชอบตีกอลฟ์ นอกจากน้ีหญิงท่ีทาํงานนอกบา้นยงั

ทาํใหเ้กิดรายไดส่้วนเกินมากข้ึน และก่อใหเ้กิดการเดินทางท่องเท่ียวมากข้ึน ดงันั้น

หญิงท่ีทาํงานนอกบา้นและมีสถานภาพโสด หรือยงัไม่มีบุตร หรือบุตรโตแลว้จะเป็น

ลกูคา้ท่ีดีต่อตลาดการท่องเท่ียวมากกวา่ เพศชายท่ีทาํงานนอกบา้นแต่มีภาระครอบครับ 



3. การศึกษา (Education) พบวา่คนท่ีมีการศึกษาสูงส่วนมากตอ้งการแสวงหาความรู้จาก

การเดินทางโดยท่ีคนมีความรู้นอ้ยมกัมองการท่องเท่ียวเป็นโอกาสการพบเห็นส่ิงแปลก

ใหม่ 

4. รายได ้(Income) อาํนาจการซ้ือเป็นตวัแปรท่ีส่งผลต่อพฤติกรรมของนกัท่องเท่ียวคนมี

รายไดน้อ้ยมกัจะท่องเท่ียวเพ่ือหลีกหนีความจาํเจในชีวิต ส่วนคนมีรายไดสู้งมกั

ท่องเท่ียวเพ่ือการหาความรู้แปลกใหม่จากการเดินทาง 

5. สถานภาพ (Status) สถานภาพทางครอบครัวเป็นตวัแปรท่ีมีผลต่อการซ้ือผลิตภณัฑ์

ทางการท่องเท่ียวผูเ้ป็นโสดมกัตดัสินใจง่ายและรวดเร็วกวา่ผูท่ี้แต่งงาน หรือมี

ครอบครัวแลว้ 

 

 

2.4 แนวคิดเกีย่วกบัการลงทุน (Investment) 

2.4.1 ทฤษฎคีวามเส่ียงของการลงทุนในหลกัทรัพย์  

สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2552) อธิบายถึงความ

เส่ียง (Risk) หรือ ความไม่แน่นอน (uncertainty) เกิดข้ึนไดเ้ม่ือสภาพท่ีไม่อาจรู้ไดแ้น่นอนวา่จะเกิด

อะไรข้ึน โอกาสท่ีผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริง (Actual Return) ตํ่า กวา่ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงั

ไว ้(Expected Return) อนัเน่ืองมาจากสาเหตุต่างๆ ผูล้งทุนพยายามหลีกเล่ียงความเส่ียงหรือลด

ความเส่ียงใหเ้หลือนอ้ยท่ีสุด ซ่ึงแต่ละบุคคลยอมรับความเส่ียงในระดบัท่ีแตกต่างกนัออกไป ข้ึนอยู่

กบัความชอบ ทศันคติ แรงจูงใจของผูล้งทุนนั้นวา่มากนอ้ยเพียงใดซ่ึงในการเลือกลงทุนท่ีให้

ผลตอบแทนท่ีดี หากผูล้งทุนพิจารณาถึงความเส่ียงจากการลงทุน โดยพิจารณาเฉพาะแลว้ จะทาํให้

เกิดความผิดพลาดจากการลงทุนได ้ปกติแลว้ความเส่ียงรวม (Total Risk) หาไดจ้ากค่าความ

เบ่ียงเบนมาตรฐาน ซ่ึงประเภทของความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพยจ์าํแนกไดเ้ป็น 2 ประเภท

ใหญ่คือ  

1. ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) คือ การเปล่ียนแปลงของผลตอบ แทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลงไปท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของสภาพ แวดลอ้มภายนอกของ

ธุรกิจ ซ่ึงไม่สามารถควบคุมไดแ้ละมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดทั้งหมด ซ่ึงเม่ือเกิดข้ึน

แลว้จะทาํใหร้าคาหลกัทรัพยโ์ดยทัว่ไปเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั สามารถแบ่งเป็น  

 1.1 ความเส่ียงเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพย ์(Market risk) คือ ความเสียงอนัเกิดจาก

การสูญเสียในเงินลงทุน ซ่ึงเป็นผลเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงราคาหุน้และสินทรัพยต่์างๆใน

ตลาด เพราะราคาหลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงข้ึนลงอยูต่ลอดเวลา โอกาสสุญเสียหรือ ขาดทุนเน่ืองจาก

http://financial-mba.blogspot.com/2009/03/blog-post_9892.html�


การเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยมี์มากความเส่ียงทางการตลาด เป็นเร่ือง

เก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์ไม่เก่ียวกบัการประเมินมลูค่าท่ี

แทจ้ริงของหลกัทรัพย ์ถึงแมว้า่ความสามารถในการทาํกาํไร (Earning power) ของกิจการไม่

เปล่ียนแปลง แต่ราคาหลกัทรัพยท่ี์เปล่ียน แปลงนั้นข้ึนอยูก่บั Demand และ Supply ของหลกัทรัพย์

ประเภทนั้นๆ ในตลาดซ่ึงอยูเ่หนือการควบคุมของบริษทั สาเหตุเหล่าน้ี ไดแ้ก่ สงคราม การตายของ

ผูบ้ริหารประเทศ ปีท่ีมีการเลือกตั้งผูบ้ริหารประเทศ นโยบายการเมือง การเกง็กาํไร ท่ีเกิดขั้นใน

ตลาดหุน้และการเปล่ียนแปลงในราคาหุน้น้ีจะเกิดจากการคาดคะเนของผูล้งทุนท่ีมีต่อความกา้ว 

หนา้ (Prospect) ของบริษทันั้น 

 1.2 ความเส่ียงในอตัราดอกเบ้ีย (Interest rate risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจากการ

เปล่ียนแปลงในผลตอบแทน อนัเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงในอตัราดอกเบ้ียทัว่ไปในตลาด อตัรา

ดอกเบ้ียในตลาดระยะยาวจะมีการเคล่ือนไหวอยูต่ลอดเวลา การเปล่ียนแปลง ในอตัราดอกเบ้ียมีผล

ทาํใหห้ลกัทรัพยต่์างๆ กระทบการะเทือนในลกัษณะเดียวกนั เช่น ถา้อตัราดอกเบ้ียในตลาดทัว่ๆไป

ปรับตวัสูงข้ึน จะมีผลทาํใหร้าคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยล์ดลง เพราะนกัลงทุนจะทาํการ

เปรียบเทียบผลตอบแทนและความเส่ียงระหวา่งการฝากเงินไวก้บัสถาบนัการเงินกบัการลงทุนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยถา้นกัลงทุนเห็นวา่ผลตอบแทนจากดอกเบ้ียสูงกวา่ผลตอบแทน

จากการลงทุนในหลกัทรัพยก์จ็ะขายหลกัทรัพยท่ี์ตนถือครองอยูอ่อกมา มีผลทาํใหร้าคาหลกัทรัพย์

ลดตํ่าลง 

 1.3 ความเส่ียงในอาํนาจซ้ือหรือภาวะเงินเฟ้อ (Purchasing power risk or Inflation 

Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจากระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปสูงข้ึน ซ่ึงมีผลทาํใหม้ลูค่าของเงินลดลง จึง

ทาํใหอ้าํนาจการซ้ือลดตํ่าลงไปดว้ย เพราะจาํนวนเงินท่ีไดรั้บเท่าเดิมแต่ค่าของเงินลดลง หรือท่ี

เรียกวา่ภาวะเงินเฟ้อ ซ่ึงนกัลงทุนหรือสถาบนัการเงินจะถกูกระทบกระเทือนเก่ียวกบัอาํนาจซ้ือ

อยา่งมาก โดยเฉพาะอยา่งยิง่เงินฝากประเภทออมทรัพย ์(Saving Account) พนัธบตัรรัฐบาล หุน้กู ้

การประกนัชีวิต (Life Insurance) และหลกัทรัพยป์ระเภทอ่ืนๆ ซ่ึงไดรั้บดอกเบ้ียในอตัราคงท่ี 

ดงันั้นความเส่ียงประเภทน้ีไม่ไดท้าํใหอ้ตัราผลตอบแทนจากการลงทุนเปล่ียนแปลง แต่มีผลทาํให้

ผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงลดลง 

2. ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ (Unsystematic Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนเฉพาะกิจการหน่ึง 

หรือ อุตสาหกรรมใดอุตสาหกรรมหน่ึง ซ่ึงเม่ือเกิดเหตุการณ์น้ีแลว้จะมีผลกระทบต่อราคา

หลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้น ไม่มีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยอ่ื์นในตลาดความเส่ียงท่ีถกูจดัอยูใ่น

ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ ไดแ้ก่ ความเส่ียงทางธุรกิจ (Business Risk) โดยประกอบดว้ยความเส่ียง

ต่างๆดงัน้ี 

 2.1 ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) หมายถึง โอกาสท่ีผูล้งทุนจะเสียรายได้

และเงินลงทุน หากบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยไ์ม่มีเงินชาํระหน้ีอาจทาํใหบ้ริษทัถึงกบัลม้ละลาย 



 2.2 ความเส่ียงทางการบริหาร (Management Risk) เป็นความเส่ียงอนัเกิดจากการ

บริหารงานของผูบ้ริหาร เช่น ความผิดพลาดของผูบ้ริหาร และการธุรกิจของผูบ้ริหาร 

 2.3 ความเส่ียงทางอุตสาหกรรม (Industry Risk) เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจาก

แรงผลกัดนับางอยา่ง ท่ีทาํใหผ้ลตอบแทนของธุรกิจทุกแห่งในอุตสาหกรรมประเภทเดียวกนัหรือ

บางอุตสาหกรรมถกูกระทบกระเทือน 

 

สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2552)  สรุปการวดัค่า

ความเส่ียง สามารถทาํไดใ้นทางสถิติไดห้ลายวธีิแต่ท่ีนิยมและใชก้นัแพร่หลายในทฤษฎีการลงทุน

ไดแ้ก่ 

 

ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ดูจากลกัษณะการกระจายตวัของอตัรา

ผลตอบแทนท่ีอาจเป็นไปได ้รวมกบัระดบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาด ค่าสถิติน้ีจึงควรใชเ้พ่ือช้ีค่าของ

ความเป็นไปไดท่ี้ผลตอบแทนท่ีเกิดจริงจากการลงทุนในหลกัทรัพยห์รือสินทรัพยใ์ดๆ จะเบ่ียงเบน 

หรือ แปรผนัไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงั โดยค่า Standard Deviation สูงหมายความวา่หลกัทรัพย์

นั้นหรือ portfolio นั้นมีความเส่ียงสูง เพราะอตัราผลตอบแทนมีการกระจายตวัไกลจากอตัราท่ีคาด

ไปมากโอกาสท่ีจะเบ่ียงเบนไปจึงมีมากดว้ย และค่า Standard Deviation ตํ่าหมายความวา่ 

หลกัทรัพยน์ั้น หรือ portfolio นั้นมีความเส่ียงตํ่า  

ค่าสมัประสิทธิเบตา้ (Beta Coefficient) เป็นเคร่ืองช้ีหรือค่าวดัความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ทั้งน้ี

ความเส่ียงของหลกัทรัพยป์ระกอบดว้ยความเส่ียงท่ีเป็นระบบจะไม่สามารถขจดัไดจ้ากการกระจาย

การลงทุน กบัความเส่ียงท่ีเป็นเฉพาะตวัท่ีขจดัไดใ้นตลาด โดยค่า Beta Coefficient มีค่าสูงกวา่ 1 

หมายความวา่ ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้นมีความเส่ียงท่ีเป็นระบบสูงกวา่ระดบั

ความเส่ียงของตลาดท่ีเป็นระดบัอา้งอิง และค่า Beta Coefficient  ตํ่ากวา่ 1 หมายความวา่ 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้นมีความเส่ียงตํ่ากวา่  

 

 

2.4.2 ทฤษฎปีริมาณเงิน (The Modern Quantity theory of money) 

 

Freidman (1996) ไดส้รุปการมีเสถียรภาพของความตอ้งการถือเงิน ตลอดจนผลกระทบท่ี

เกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินท่ีมีต่อตวัแปรทางเศรษฐกิจ ทฤษฎีปริมาณเงินสมยัใหม่ได้

พิจารณาความตอ้งการถือเงินจากการท่ีมีความเห็นเก่ียวกบัเงินวา่เงินเป็นสินทรัพยป์ระเภทหน่ึงใน

จาํนวนสินทรัพยอ่ื์นๆ ท่ีมีมากมาย (Portfolio of Assets) เป็นอธิบายพฤติกรรมความตอ้งการถือเงิน 



ปัจจยัท่ีสาํคญัและเก่ียวขอ้งกบัความตอ้งการถือเงินของบุคคลมีอยู ่4 ประการคือ ระดบัรายไดท่ี้

แทจ้ริง ระดบัราคา ระดบัอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง และการเพ่ิมข้ึนของระดบัราคาและอตัราเงินเฟ้อ 

Freidman (1996) อธิบายวา่ระดบัรายไดท่ี้แทจ้ริง และระดบัราคามีความสมัพนัธ์ในทิศ

ทางตรงกบัความตอ้งการถือเงิน ส่วนระดบัอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง และการเพ่ิมข้ึนของระดบัราคา

และอตัราเงินเฟ้อมีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัความตอ้งการถือเงิน  การเปล่ียนแปลง

ของความตอ้งการถือเงินจะเป็นสดัส่วนเดียวกนักบัระดบัราคาและเป็นสดัส่วนท่ีมากกวา่ระดบั

รายไดท่ี้แทจ้ริงโดยระดบัราคาท่ีมีผลต่อการเปล่ียนแปลงความตอ้งการถือเงินดงัน้ีคือ ถา้ระดบัราคา

สินคา้สูงข้ึน มลูค่าของเงินท่ีแทจ้ริงจะลดลงและเพ่ือท่ีจะรักษาระดบัดุลยภาพของความตอ้งการถือ

เงินเอาไวบุ้คคลต่างๆกจ็ะตอ้งเพ่ิมจาํนวนของปริมาณเงินท่ีตอ้งการถือเอาไวเ้พิ่มมากข้ึนเพ่ือท่ีจะซ้ือ

สินคา้ไดใ้นปริมาณเท่าเดิม แต่ถา้ระดบัราคาของสินคา้ลดลง บุคลกจ็ะลดปริมาณเงินท่ีถือเอาไว้

ทั้งน้ีเพราะมลูค่าท่ีแทจ้ริงของเงินไดเ้พิ่มข้ึน ส่วนอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง คือตน้ทุนของการถือเงินท่ี

เป็นมลูค่าแทจ้ริงเพิ่มสูงข้ึน 

 

Freidman (1996) อธิบายวา่ความมัง่คัง่รวม (Total wealth) เป็นปัจจยัหน่ึงท่ีจะจาํกดั

ขอบเขตของความสามารถท่ีจะมีความตอ้งการถือเงินและมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั

ความตอ้งการถือเงินนกัลงทุนทฤษฎีปริมาณเงินสมยัใหม่ไดพิ้จารณาถึงความมัง่คัง่รวม

ประกอบดว้ยแหล่งท่ีมาของรายไดห้รือบริการท่ีสามารถนาํมาเพ่ือการบริโภคได ้ทุกประเภท

แหล่งท่ีมาของรายไดท่ี้สาํคญัของบุคคลทั้งหลายกคื็อความสามารถในการผลิต (Productivity 

Capacity) ของตนเองโดยท่ีบุคคลจะตอ้งใชค้วามสามารถของตนเองทาํการผลิตส่ิงต่างๆเพ่ือใหไ้ด้

ผลตอบแทนออกมาในรูปของรายไดห้รือเรียกอีกอยา่งหน่ึงวา่ Human Wealth ซ่ึง Friedman ไดใ้ห้

ความสาํคญัโดยถือวา่เป็นอีกรูปแบบหน่ึงของความมัง่คัง่ท่ีสามารถดาํรงได ้การพิจารณาความมัง่คัง่

ในลกัษณะน้ีรายไดจ้ะเขา้มามีอิทธิพลต่อความตอ้งการถือเงิน โดยมีบทบาทเป็นส่วนหน่ึงหรือเป็น

ตวัแทนขอ้ความมัง่คัง่เท่านั้น รายไดท่ี้แทจ้ริงตามความหมายของ Friedman จะแตกต่างจาก

ความหมายท่ีใชก้นัโดยทัว่ไป คือใชใ้นความหมายของรายไดร้ะยะยาวหรือรายไดถ้าวร (Permanent 

Income) และรายไดช้ัว่คร้ังชัว่คราว (Transitory Income) 

 

Freidman (1996) สรุปอตัราการเปล่ียนแปลงของระดบัราคาหรืออตัราเงินเฟ้อ อตัราการ

เปล่ียนแปลงของระดบัราคาโดยทัว่ไป จะมีผลทาํใหม้ลูค่าของปริมาณเงินท่ีบุคคลถืออยู่

เปล่ียนแปลงไป โดยมีทิศทางความสมัพนัธ์กนัในทางตรงกนัขา้ม ถา้อตัราการเปล่ียนแปลงของ

ระดบัราคาโดยทัว่ไปสูงข้ึน       มลูค่าท่ีแทจ้ริงของปริมาณเงินจะลดลงแต่ถา้อตัราการเปล่ียนแปลง

ของระดบัราคาโดยทัว่ไปลดลงกจ็ะทาํใหม้ลูค่าท่ีแทจ้ริงของปริมาณเงินเพิ่มข้ึนดว้ย  การนาํเอา



ทฤษฎีมาเป็นพ้ืนฐานท่ีใชว้ิเคราะห์ในการศึกษาน้ีจะอธิบายถึงผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากการ

เปล่ียนแปลงของปริมาณเงินท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละมลูค่าการซ้ือขายทั้งทางตรงและทางออ้ม  

 

Freidman (1996)  ไดส้รุปแนวความคิดของทฤษฎีปริมาณเงินสมยัใหม่ดงัน้ี 

  

1. ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละมูลค่าการซ้ือขาย โดย

ท่ีถา้ปริมาณเงินสูงข้ึนจะมีผลทาํใหป้ริมาณเงินท่ีแทจ้ริงท่ีบุคคลถืออยูมี่มากข้ึนเกินกวา่ความ

ตอ้งการถือเงินท่ีแทจ้ริงของบุคคลดงันั้นเพ่ือรักษาดุลยภาพของปริมาณเงินท่ีแทจ้ริง บุคลต่างๆ

เหล่าน้ีกจ็ะปรับตวัเพ่ือใหป้ริมาณเงินมีพอดีกบัท่ีตอ้งการถือ โดยนาํปริมาณเงินส่วนเกินไปซ้ือ

หลกัทรัพยท์าํใหอุ้ปสงค ์(Demand)ในหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึน มลูค่าการซ้ือขายจะเพ่ิมข้ึนและในทาง

ตรงกนัขา้มถา้ปริมาณเงินลดลงปริมาณเงินท่ีแทจ้ริงท่ีบุคคลถืออยูจ่ะลดลง บุคคลจะรักษาดุลยภาพ

ปริมาณเงินไวโ้ดยการเปล่ียนความมัง่คัง่ในรูปหลกัทรัพยใ์หม้าอยูใ่นรูปของเงินสดทาํใหม้ลูค่าของ

ปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพยล์ดลง 

2. ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงในอตัราดอกเบ้ียนกัเศรษฐศาสตร์การเงินมีความเช่ือวา่ 

การเปล่ียนแปลงของปริมาณเงินจะมีผลต่อการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ียในทิศทางตรงขา้ม 

โดยท่ีเม่ือปริมาณเงินลดลงจะทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียเพ่ิมสูงข้ึนซ่ึงหมายความวา่ หากบุคคลถือทรัพยใ์น

รูปเงินโดยการฝากกบัธนาคารแลว้กจ็ะไดรั้บผลตอบแทนในรูปของอตัราดอกเบ้ีย แต่หากบุคคลถือ

สินทรัพยใ์นรูปอ่ืนแทนเงินสดกจ็ะเกิดตน้ทุนค่าเสียโอกาสเท่ากบัอตัราดอกเบ้ียในขณะนั้น บุคคล

ทัว่ไปจึงถือเงินสดในขณะดอกเบ้ียสูงข้ึน ความตอ้งการถือหลกัทรัพยล์ดลงทาํใหร้าคาหลกัทรัพย์

และมลูค่าการซ้ือขายลดลงดว้ย ถา้หากปริมาณเงินเพิ่มข้ึน อตัราดอกเบ้ียจะลดลง ผลตอบแทนท่ี

คาดวา่จะไดรั้บจากการถือเงินจะลดลง บุคคลจะเลือกถือสินทรัพยใ์นรูปของหลกัทรัพยแ์ทน ทาํให้

ความตอ้งการถือหลกัทรัพยสู์งข้ึน มลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยสู์งข้ึน 

 

 

2.5 งานวิจัยที่เกีย่วข้อง (Related Research) 

 

ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรทางเศรษฐกิจกบัราคาหลกัทรัพยท่ี์ปรากฏในงานวิจยัใน

ประเทศไทยอยา่งแพร่หลาย ดงัตวัอยา่งงานวิจยัท่ีแสดงต่อไปน้ี 

  

จกัรพงศ ์ตรงมา (2551) ไดท้าํการศึกษา “การทดสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราการ

เปล่ียนแปลงของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกบัอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ

ของประเทศไทย” เพ่ือทดสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาตลาด



หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกบัอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยตวัแปรท่ี

นาํมาพิจารณาในการศึกษา คือ อตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย และอตัราการเจริญเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ โดยใชข้อ้มลู ทุติยภมิูตั้งแต่ปี 

พ.ศ. 2541 – 2550 เป็นขอ้มลูรายไตรมาส ซ่ึงไดป้ระยกุตใ์ชเ้ทคนิคโคอินทิเกรชนั (Cointegration) 

แบบจาํลองเอเรอร์คอร์เรคชนั (Error Correction Mechanism :ECM) และการทดสอบตน้เหตุ 

(Granger Causality) ผลการทดสอบพบวา่อตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย และอตัราการเจริญเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ มีความสมัพนัธ์กนั

ในระยะสั้น และมีการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาวทั้งสองทิศทาง ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.01 

 

กนกศกัด์ิ ศรีมงคล (2543) ไดท้าํการศึกษาเร่ือง “การใชด้ชันีราคาหลกัทรัพยเ์ป็นเคร่ืองช้ีนาํ

เศรษฐกิจไทย” โดยใชว้ธีิทดสอบความสมัพนัธ์ระยะยาว (Cointegration Test) และการทดสอบ

ความเป็นเหตุเป็นผล (Causality Test) โดยใช ้SET Index แทนดชันีราคาหลกัทรัพยแ์ละ real GDP 

เป็นตวัแทนภาวะเศรษฐกิจ และไดท้าการทดสอบความมีเสถียรภาพของขอ้มลู (Stationary Test) 

โดยใชว้ิธี Augmented Dickey-Fuller Test ผลการทดสอบพบวา่ตวัแปรทั้งสองตวัมีความสมัพนัธ์

กนัในระยะยาวทาใหส้ามารถใชต้วัแปรทั้งสองเป็นเคร่ืองช้ีนาซ่ึงกนัและกนัได ้

 

วนัวสา วิโรจนารมย ์(2551) ไดท้าํการศึกษา “การประมาณอุปสงคก์ารท่องเท่ียวของ

นกัท่องเท่ียวต่างชาติในประเทศไทย โดยใชก้ารวิเคราะห์ขอ้มลูพาแนลแบบไม่น่ิง” เพ่ือประมาณ

อุปสงคก์ารท่องเท่ียวของนกัท่องเท่ียวต่างชาติในประเทศไทย โดยพิจารณาจากระดบัรายได ้

ค่าใชจ่้ายในการเดินทาง ระดบัราคาโดยเปรียบเทียบและอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ ขอ้มลู

ท่ีใชใ้นการศึกษาเรียกวา่ ขอ้มลูพาแนล (Panel data) ซ่ึงเป็นขอ้มลูทุติยภมิูรายปีของนกัท่องเท่ียว

ต่างชาติกลุ่มหลกัท่ีเดินทางมาท่องเท่ียวในประเทศไทยจาํนวน 10 ประเทศ ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1981 ถึง ปี 

ค.ศ. 2006 ผลการศึกษาพบวา่ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่ออุปสงคก์ารท่องเท่ียวในทิศทางเดียวกนั คือ ระดบั

รายได ้และอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ ส่วนระดบัราคาโดยเปรียบเทียบ และค่าใชจ่้ายใน

การเดินทาง มีอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้ม เม่ือพิจารณาโดยการแยกกลุ่มประเทศตน้ทางของ

นกัท่องเท่ียวออกเป็น 2 กลุ่ม ไดแ้ก่ กลุ่มประเทศเอเชีย และกลุ่มประเทศนอกเอเชีย  

 

อุษสยา แพทยเ์จริญ (2547) ไดท้าํการศึกษา “การทดสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัรา

แลกเปล่ียนกบัดชันีหมวดธุรกิจในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” การศึกษาในคร้ังน้ีเป็น

การศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราแลกเปล่ียนสกลุเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ กบัดชันีหมวด

ธุรกิจในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ประกอบดว้ย ดชันีหมวดธนาคาร (BANK) หมวดวสัดุ

ก่อสร้าง (CONM) หมวดพลงังานและสาธารณูปโภค (ENERG) หมวดเทคโนโลยสีารสนเทศและ



การส่ือสาร (ICT) หมวดพฒันาอสงัหาริมทรัพย ์(PROP) และหมวดขนส่งและโลจิสติกส์ (TRANS) 

โดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศและดชันี

หมวดธุรกิจในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชว้ิธี Cointegration และ Error Correction 

Model รวมทั้ง Granger Causality Test โดยใชข้อ้มลูรายเดือนตั้งแต่มกราคม 2542 ถึงมกราคม 2552 

รวมทั้งส้ิน 121 ขอ้มลู ผลการทดสอบพบวา่ดชันีหมวดธนาคาร และดชันีหมวดเทคโนโลยี

สารสนเทศและการส่ือสาร มีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวกบัอตัราแลกเปล่ียนในทิศทาง

เดียว ขณะท่ีดชันีหมวดวสัดุก่อสร้างมีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวกบัอตัราแลกเปล่ียนทั้ง

สองทิศทาง  

 

อาริยา สุจริตธรรม (2544) ไดท้าํการศึกษา ”ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคา

หลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมต่างๆในตลาดหลกัทรัพย”์ มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ของ

ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมต่างๆ ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย ศึกษาเฉพาะกลุ่มเงินทุนหลกัทรัพย ์กลุ่มธนาคาร กลุ่มพาณิชย ์กลุ่มส่ือสาร และกลุ่ม

ช้ินส่วนอิเลคทรอนิคส์ โดยไดท้าํการเกบ็รวบรวมขอ้มลูตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2541 – มีนาคม 

พ.ศ. 2544  

ผลการศึกษาพบวา่ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อการเคล่ือนไหวของดชันีราคาหลกัทรัพยแ์ต่

ละกลุ่มอุตสาหกรรมแตกต่างกนัไป กล่าวคือ 

1. ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มเงินทุนและหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ 

ดชันีราคาผูบ้ริโภค ดชันีราคาหุน้อุตสาหกรรมดาวโจนส์ และอตัราการใชก้าํลงัการ

ผลิต 

2. ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคาร ไดแ้ก่ ดชันีราคา

ผูบ้ริโภค และดชันีราคาหุน้อุตสาหกรรมดาวโจนส์  

3. ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพาณิชย ์ไดแ้ก่ อตัราการใชก้าํลงั

การผลิต ดชันีราคาผูบ้ริโภค อตัราดอกเบ้ียอา้งอิง 3 เดือน และดชันีราคาหุน้

อุตสาหกรรมดาวโจนส์ 

4. ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มส่ือสาร ไดแ้ก่ ดชันีราคาหุน้

อุตสาหกรรมดาวโจนส์ ปริมาณเงินในระบบตามความหมายแคบ และดชันีราคา

ผูบ้ริโภค 

5. ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีไดท้าํการศึกษาไม่มีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มช้ินส่วน

อิเลคทรอนิคส์ 

  



ประทสัน์ ตนัเจริญ (2546) ไดท้าํการศึกษาเร่ือง “การวิเคราะห์ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อ

การตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” โดยทาการศึกษาตั้งแต่ช่วงท่ีประเทศไทย

ไดเ้กิดวิกฤติการณ์ทางเศรษฐกิจในปี 2540 จนถึงช่วงท่ีเศรษฐกิจไทยกลบัมาฟ้ืนตวัและกาลงัมีการ

ขยายตวัทางเศรษฐกิจในปี 2546 ดว้ยวิธีการทดสอบแบบวิธีกาลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least 

Squares: OLS)โดยทาการศึกษาเป็น 2 ช่วง คือ ช่วงท่ีเกิดวิกฤติการณ์ทางเศรษฐกิจตั้งแต่ปี พ.ศ. 

2540-2542 กบัช่วงหลงัจาการเกิดวิกฤติการณ์ทางเศรษฐกิจตั้งแต่ปี พ.ศ. 2543-2546 ซ่ึงผลการศึกษา

แบ่งเป็น 2 กรณีตามช่วงของเศรษฐกิจ ผลการศึกษาในช่วงท่ีเกิดวิกฤติการณ์ทางเศรษฐกิจพบวา่

ดชันีราคาหุน้ของผูบ้ริโภค ปริมาณเงินลงทุนในหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนต่างประเทศ งบประมาณ

รายจ่ายของรัฐบาล และอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคาร นั้นมีความสมัพนัธ์กนัในทิศทางเดียวกบั

ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผลการศึกษาในช่วงหลงัวิกฤติการณ์

ทางเศรษฐกิจจะพบวา่ ดชันีราคาผูบ้ริโภค งบประมาณรายจ่ายของรัฐบาล อตัราแลกเปล่ียนเงินบาท

ต่อเงินดอลล่าร์สหรัฐ และอตัราดอกเบ้ียฝากของธนาคารพาณิชยไ์ทย นั้นมีความสมัพนัธ์กนัในทาง

ตรงกนัขา้ม กบัดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ส่วนปริมาณเงินลงทุน

ในหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนต่างประเทศ และปริมาณเงินในความหมายแคบ มีความหมายในทิศทาง

ตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

  

อุมาภรณ์ ไทยเจริญ (2548) ไดท้าํการศึกษาเร่ือง “ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพลต่อดชันี

ราคาหุน้กลุ่มธนาคารพาณิชย”์ มีวตัถุประสงคเ์พ่ือท่ีจะศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อ

ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์โดยศึกษาจากการเปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายหุน้กลุ่ม

ธนาคารพาณิชย ์ดชันีอุตสาหกรรม อตัราดอกเบ้ียซ้ือคืนพนัธบตัร 14 วนั ดชันีซ้ือขายหุน้ในตลาด

นิเคอิดชันีซ้ือขายหุน้ในตลาดดาวโจนส์และอตัราส่วนราคาหุน้ต่อมลูค่าทางบญัชีของหุน้กลุ่ม

ธนาคารพาณิชย ์ในช่วงเวลาปี พ.ศ. 2542 ถึง พ.ศ. 2546 โดยวิธี Vector Autoregressions (VAR) ผล

การศึกษาพบวา่ปริมาณการซ้ือขายหุน้กลุ่มธนาคารพาณิชยจ์ะส่งผลต่อมนัเองมากท่ีสุด ร้อยละ 

91.58 ดชันีอุตสาหกรรมส่งผลต่อปริมาณการซ้ือขายหุน้กลุ่มธนาคารพาณิชย ์ร้อยละ 3.72 อตัรา

ดอกเบ้ียซ้ือคืนพนัธบตัร 14 วนั ส่งผลต่อปริมาณการซ้ือขายหุน้กลุ่มธนาคารพาณิชย ์ร้อยละ 0.30 

ซ้ือขายหุน้ในตลาดดาวโจนส์ส่งผลต่อปริมาณการซ้ือขายหุน้กลุ่มธนาคารพาณิชย ์ร้อยละ 3.97 และ

อตัราส่วนราคาหุน้ต่อมลูค่าทางบญัชีของหุน้กลุ่มธนาคารพาณิชยส่์งผลต่อปริมาณการซ้ือขายหุน้

กลุ่มธนาคารพาณิชย ์ร้อยละ 0.09 

  

ชยัภทัร เลิศจารุโชคขจร (2551) ทาํการศึกษาเร่ือง “ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อดชันีหลกัทรัพย์

กลุ่มบริการ” มีวตัถุประสงคเ์พ่ือท่ีจะศึกษาตวัแปรท่ีมีผลกระทบต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มบริการโดย

ใชข้อ้มลูทุติยภมิูแบบอนุกรมเวลา (Secondary Time Series Data) รายเดือนตั้งแต่เดือนธนัวาคม 



พ.ศ. 2547 จนถึงเดือนเมษายน พ.ศ.2551 โดยใชว้ิธีทางเศรษฐมิติในการสร้างสมการถดถอย

เชิงซอ้น (Multiple Regression Analysis) ดว้ยวธีิกาลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Squares--

OLS) ผลการศึกษาพบวา่ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มบริการอยา่งมีนยัสาํคญั ไดแ้ก่ 

ดชันีหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ (บาท : ดอลลาร์

สหรัฐอเมริกา) ดชันีดาวโจนส์ในเดือนปัจจุบนั 
 



 

บทที่ 3 

 

วิธีดําเนินการวิจัย 

 

ในการดาํเนินการวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัไดก้าํหนดวิธีการดาํเนินการวจิยัดงัต่อไปน้ี 

 

3.1 ประเภทของงานวิจัย  

 

งานวิจยัน้ีเป็นการวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative Research) โดยอาศยัขอ้มลูเชิงปริมาณ 

(Quantitative Data) คือ ขอ้มลูท่ีเป็นตวัเลขและใชส้ถิติเพ่ือท่ีจะศึกษาเชิงความสมัพนัธ์ 

(Interrelationship Studies) ซ่ึงเป็นการศึกษาถึงความสมัพนัธ์ของตวัแปรอิสระและตวัแปรตามเพ่ือดู

วา่ตวัแปรดงักล่าวนั้นมีการผนัแปรคลอ้ยตามกนัหรือผนัแปรตรงกนัขา้มกนัและมีค่าความยดืหยุน่ 

(Elasticity) มากหรือนอ้ยเท่าใด  

 

3.2 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 

เน่ืองจากงานวิจยัน้ี ผูว้ิจยัใชข้อ้มลูทุติยภมิู (Secondary data) ซ่ึงเป็นขอ้มลูท่ีมีผูอ่ื้นเกบ็

รวบรวมไวแ้ลว้ จึงไม่มีการเกบ็ขอ้มลูแบบสอบถาม (Questionnaire) จากผูต้อบแบบสอบถาม ซ่ึง

ขอ้มลูแบบทุติยภมิู ผูว้ิจยัสามารถหาไดจ้ากหน่วยงานต่างๆ อยา่งไรกต็ามผูว้ิจยัไดป้ฏิบติัตาม

หลกัการเกบ็ขอ้มลูทางสถิติอยา่งเคร่งครัด กล่าวคือ ขอ้มลูท่ีเกบ็จะตอ้งไม่ตํ่ากวา่ 30 หน่วย ซ่ึงเป็น

ขั้นตํ่าตามหลกัสถิติอนุมาน (inference statistics) (รัชกมล กบิลจิตต,์ 2549) 

 

3.3 ประเภทของข้อมูลที่ใช้ 

 

งานวิจยัน้ีใชข้อ้มลูทุติยภมิู (Secondary Data) ซ่ึงเป็นการใชข้อ้มลูแบบอนุกรมเวลา (Time 

series) โดยจะใชข้อ้มลูรายไตรมาสและมีระยะเวลาในการเกบ็ขอ้มลูอยูใ่นช่วงไตรมาสท่ี 1 ของปี 

2543 – ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2553 ซ่ึงมีจาํนวนขอ้มลูทั้งส้ิน 32 หน่วย ซ่ึงมีความถกูตอ้งตามหลกัสถิติ

อนุมาน เหตุผลท่ีผูว้ิจยัเลือกใชข้อ้มลูรายไตรมาสเน่ืองจากขอ้มลูรายไตรมาสนั้นสามารถเกบ็ขอ้มลู

ไดค้รบถว้นทุกตวัแปรและมีความสมบูรณ์มากท่ีสุด โดยขอ้มลูผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ

นั้นมีเพียงขอ้มลูรายไตรมาสและรายปีเท่านั้นซ่ึงถา้ใชข้อ้มลูรายปีจะทาํใหจ้าํนวนขอ้มลูท่ีไดน้ั้น



นอ้ยเกินไป โดยผูว้จิยัไดเ้กบ็รวบรวมขอ้มลูท่ีสาํคญัจากหลายแหล่ง สามารถสรุปไดด้งัตาราง

ต่อไปน้ี 

  

ตารางท่ี 3.1: ตารางสรุปการเกบ็รวบรวมขอ้มลู 

 

ข้อมูล แหล่งข้อมูล ช่วงเวลา ประเภทข้อมูล 

SETHELTH 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย 

 

รายไตรมาส จากไตร

มาส 1 ปี 2543 – ไตร

มาส 4 ปี 2553 

ดชันีราคาหุน้กลุ่ม

การแพทยโ์ดยถกูแปลง

เป็น log ฐาน 10  

GDP 

สาํนกังานคณะกรรมการ

พฒันาเศรษฐกิจ และ

สงัคมแห่งชาติ 

รายไตรมาส จากไตร

มาส 1 ปี 2543 – ไตร

มาส 4 ปี 2553 

มลูค่า GDP แปลงค่า

เป็น log ฐาน 10 

นกัท่องเท่ียว

ต่างชาติ 
  ธนาคารแห่งประเทศไทย 

รายไตรมาส จากไตร

มาส 1 ปี 2543 – ไตร

มาส 4 ปี 2553 

จาํนวนนกัท่องเท่ียว

ต่างชาติ แปลงค่าเป็น 

log ฐาน 10 

ดชันีค่าเงินบาท ธนาคารแห่งประเทศไทย 

รายไตรมาส จากไตร

มาส 1 ปี 2543 – ไตร

มาส 4 ปี 2553 

ดชันีค่าเงินบาท แปลง

ค่าเป็น log ฐาน 10 

ดชันีความเช่ือมัน่

ผูบ้ริโภค 

กระทรวงพาณิชย ์

 

รายไตรมาส จากไตร

มาส 1 ปี 2543 – ไตร

มาส 4 ปี 2553 

ดชันีความเช่ือมัน่

ผูบ้ริโภค แปลงค่าเป็น 

log ฐาน 10 

 

จากขอ้มลูในตารางท่ี 3.1 จะเห็นไดว้า่ตวัแปรทุกตวัมีจาํนวนช่วงเวลาทั้งหมด 32 ไตรมาส 

ซ่ึงเกิน 30 ช่วงเวลา ถือวา่ขอ้มลูมีความเพียงพอท่ีจะนาํไปใชเ้พ่ือทดสอบสมมติฐาน และดาํเนินการ

วิจยั โดยการวิเคราะห์ขอ้มลูเป็นค่า Log นั้น จะส่งผลใหเ้กิดประโยชน์ดงัต่อไปน้ี 

1. สามารถสะทอ้นถึงค่าความยดืหยุน่ของผลกระทบระหวา่งตวัแปรตน้ และตวัแปรตามได ้

2. การแปรขอ้มลูเป็นการช่วยเพ่ิมโอกาสใหผ้ลการวิเคราะห์ไม่ละเมิดขอ้สมมุติฐานของ

การวิเคราะห์เชิงถดถอย กล่าวคือ ไม่ก่อใหเ้กิดปัญหาความแปรปรวนไม่คงท่ี หรือ 

Heteroskedasticity (Enders, 1995) 

 

 

 



3.4 เคร่ืองมือในการค้นข้อมูล 

 

ผูว้ิจยัไดใ้ชเ้คร่ืองมือในการสืบคน้ท่ีหลากหลาย ดงัแสดงในตารางท่ี 3.2 

 

ตารางท่ี 3.2: ตารางสรุปเคร่ืองมือในการสืบคน้ขอ้มลู 

 

ข้อมูล เคร่ืองมือที่ใช้ค้น หมายเหตุ 

SETHELTH 
Internet เขา้ website 

www.setsmart.com 
 

GDP 
Internet เขา้ website 

www.nesdb.go.th 

ผูว้ิจยัใชข้อ้มลูล่าสุด ณ 

วนัท่ี 25 กมุภาพนัธ์ 2554 

นกัท่องเท่ียวต่างชาติ 
Internet เขา้ website 

www.bot.or.th  

ดชันีค่าเงินบาท 
Internet เขา้ website 

www.bot.or.th 

ดชันีความเช่ือมัน่

ผูบ้ริโภค 

Internet เขา้ website 

www.bot.or.th 

 

 

3.5 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

 

ผูว้ิจยัไดเ้ลือกใชส้ถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มลูแบบการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเสน้แบบ

พหุ (Multiple Linear Regression) ซ่ึงเป็นการวิเคราะห์หาขนาดของความสมัพนัธ์ และพยากรณ์ค่า

ของตวัแปรตาม โดยใชต้วัแปรอิสระท่ีตอ้งการศึกษา โดยจะแสดงผลการวิเคราะห์ออกเป็น 3 ส่วน 

ไดแ้ก่ 

3.5.1 One-way ANOVA การวิเคราะห์ความแปรปรวน เพ่ือใชว้ิเคราะห์แบบจาํลอง

โดยรวมวา่ ตวัแปรอิสระมีอิทธิพลต่อตวัแปรตามหรือไม่  

3.5.2 R-square ความสามารถของกลุ่มตวัแปรตน้ท่ีอธิบายตวัแปรตาม ถา้หากวา่ R-square 

มีค่ามากกวา่ 0.5 แสดงว่ามีความสามารถในการอธิบายในอตัราสูงถึงสูงมาก 



3.5.3 ผลการทดสอบค่า t-test เป็นการทดสอบสมมติฐานวา่ตวัแปรตน้มีอิทธิพลต่อตวัแปร

ตามหรือไม่ โดยกาํหนดระดบันยัสาํคญัท่ี  α = 0.05 ถา้หากวา่ผลการทดสอบ t-test ≥ |1.96| ซ่ึง

สะทอ้นวา่ ตวัแปรตน้มีอิทธิพลต่อตวัแปรตาม 

ถา้หากวา่ค่าสมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรตน้มีค่าสูงกวา่ 1 แสดงวา่ตวัแปรตน้เปล่ียนแปลง 1 

หน่วย จะทาํใหต้วัแปรตามเปล่ียนแปลง 1 หน่วย ในทางกลบักนั ถา้ค่าสมัปสิทธ์ิหนา้ตวัแปรตน้มี

ค่านอ้ยกวา่ 1 แสดงวา่ตวัแปรตน้เปล่ียนแปลง 1 หน่วย จะไม่มีผลกระทบต่อตวัแปรตาม 

นอกจากน้ีแลว้ ผูว้ิจยัจะทาํการทดสอบ Heteroskedasticity หรือ ปัญหาความแปรปรวนไม่

คงท่ี โดยการใช ้White test no cross term เพ่ือหาวา่ความแปรปรวนมีค่าคงท่ีหรือไม่ และผูว้ิจยัจะใช ้

Unit Root Test เพ่ือทดสอบวา่ค่าความคลาดเคล่ือนของสมการ Multiple Linear Regression มีค่าน่ิง

หรือไม่ หากผลทดสอบ Augmented Dickey-Fuller มีนยัสาํคญั โดยค่า Prob. นอ้ยกวา่ 0.01 แสดงวา่

ค่าความคลาดเคล่ือนมีความน่ิง สามารถอธิบายไดว้า่ ตวัแปรตน้ และตวัแปรตามมีความสมัพนัธ์กนั

ในระยะยาว (Enders, 1995) 

             หลงัจากผูว้ิจยัดาํเนินการวิเคราะห์ขอ้มลูจนเสร็จส้ินแลว้ ผลการวิเคราะห์ จะแสดงในบทท่ี4  

 

3.6 สรุปการอภิปรายผล และการให้ข้อเสนอแนะ 

 

หลงัจากท่ีผูว้ิจยัไดน้าํเสนอผลการวิเคราะห์ครบถว้นแลว้ ผูว้ิจยัจะสรุปในบทท่ี 5 โดยจะ

เนน้ในประเดน็การทดสอบสมมุติฐานเป็นหลกั ซ่ึงผลการศึกษาท่ีไดน้ี้จะถกูนาํไปเปรียบเทียบกบั

ผลการวิจยัในอดีต เพ่ือหาความคลา้ยคลึง และความแตกต่างท่ีเกิดข้ึน และในทา้ยท่ีสุด ผูว้ิจยัจะใช้

ขอ้เสนอแนะสาํหรับการวิจยัในอนาคต และนาํไปประยกุตใ์ชใ้นทางธุรกิจ 
 



 

 บทที่ 4 

 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 

  

ในบทน้ีผูว้ิจยัจะทาํการวเิคราะห์ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตาม คือ ดชันีราคาหุน้กลุ่ม

การแพทย ์กบัตวัแปรตน้ ไดแ้ก่ ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP) จาํนวนนกัท่องเท่ียว

ต่างประเทศ (Tourist) ดชันีค่าเงินบาท (REER) และดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ในการ

วิเคราะห์ไดใ้ชรู้ปแบบสมการถดถอยเชิงเสน้แบบพหุ (Multiple Linear Regression) โดยใชโ้ปรม

แกรมคอมพิวเตอร์สาํเร็จรูปในการประมวลผลขอ้มลูเพ่ือคาํนวณหาค่าทางสถิติและหา

ความสมัพนัธ์ของตวัแปรต่าง ๆ โดยผูว้ิจยัจะนาํเสนอผลการวิเคราะห์ดงัน้ี 

- ผลการวิเคราะห์ทางสถิติทัว่ไป 

 -  ผลการทดสอบสมมติฐาน 

  

4.1 ผลการวิเคราะห์ทางสถิติทั่วไป 

  

 ผูว้ิจยัจะทาํการนาํเสนอค่าเฉล่ีย (Mean) ค่ากลาง (Median) ค่าพิสยั (Range) ค่าสูงสุด 

(Maximum) และค่าตํ่าสุด (Minimum) ของขอ้มลูท่ีนาํมาใชใ้นการวิจยั ซ่ึงผลการคาํนวณสามารถ

สรุปไดด้งัน้ี 

 

ตาราง 4.1: สรุปผลการวเิคราะห์ทางสถิติทัว่ไป 

 

ขอ้มลู Mean Median Range Maximum Minimum 

HELTH(ดชันี) 655.58 711.77 941.90 1,115.56 173.66 

GDP (ลา้บาท) 1,017,241.28 1,023,141.50 357,353.00 1,189,068.00 831,715.00 

Tourist (คน) 3,313.56 3,306.02 3,210.93 4,659.75 1,448.82 

REER (ดชันี) 94.98 96.46 19.43 105.32 85.89 

CCI (ดชันี) 25.80 19.60 52.30 60.90 8.60 

 

 

 



4.2 ผลการทดสอบสมมติฐาน 

 

จากการท่ีผูว้จิยัไดใ้ชว้ิธีการทดสอบสมมุติฐานแบบ Multiple Linear Regression 

ผูว้ิจยัสามารถเขียนใหอ้ยูใ่นรูปของสมการทางคณิตศาสตร์ไดด้งัน้ี 

 

SETHELTH    =     β0  +  β1 GDP  +  β2 TOURIST  +  β3 REER +  β4 CCI 

 

โดยท่ีกาํหนดให ้

SETHELTH =   ดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ 

β0     =     ค่าคงท่ี 

β1 -  β4                    =   ค่าสมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรอิสระ (Beta)  

GDP                 =   ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 

TOURIST           =   จาํนวนนกัท่องเท่ียวต่างประเทศ 

REER               =   ดชันีค่าเงินบาท 

CCI  =   ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค  

 การนาํเสนอผลการวิเคราะห์ ผูว้ิจยัจะนาํเสนอออกเป็น 3 ส่วน ดงัท่ีไดก้ล่าวไวใ้นบทท่ี 4 

รวมถึงการทดสอบปัญหาเร่ืองค่าความแปรปรวนไม่คงท่ี (Heteroscedasticity) และค่าความ

คลาดเคล่ือน (Error) ของสมการอีกดว้ย โดยผลการวิเคราะห์สามารถสรุปไดด้งัต่อไปน้ี 

 

ตารางท่ี 4.2: สรุปผลการวิเคราะห์ค่าทางสถิติของสมการ Multiple Regression 

 

     
     R-squared 0.829416     Mean dependent var 2.769319 

Adjusted R-squared 0.804144     S.D. dependent var 0.221642 

S.E. of regression 0.098089     Akaike info criterion -1.663284 

Sum squared resid 0.259779     Schwarz criterion -1.434263 

Log likelihood 31.61255     F-statistic 32.81985 

Durbin-Watson stat 0.610233     Prob(F-statistic) 0.000000 

     
      

1. One-way Anova เน่ืองจากผลการทดสอบ F-Statistic มีค่าเท่ากบั 32.81985 ซ่ึงมากกวา่

ค่าตามระดบันยัสาํคญัท่ีกาํหนด คือ 2.814 แสดงใหเ้ห็นวา่มีตวัแปรตน้อยา่งนอ้ย 1 ตวัท่ีมีอิทธิพล

ต่อตวัแปรตาม  



2. R Square เน่ืองจากค่า R Square ท่ีคาํนวณไดคื้อ 0.829416 แสดงใหเ้ห็นวา่ตวัแปรอิสระ

ทั้ง 4 ตวั คือ GDP TOURIST REER และ CCI มีความสามารถท่ีจะอธิบายตวัแปรตามไดป้ระมาณ 

83% ซ่ึงถือมีความสามารถในการอธิบายอยูใ่นระดบัท่ีสูง 

 

3. ในส่วนของการทดสอบความสมัพนัธ์ของตวัแปรอิสระท่ีมีผลกระทบต่อตวัแปรตามโดย

ทาํการทดสอบค่า T – test วา่ตวัแปรอิสระท่ีนาํมาใชใ้นการวิจยันั้นมีนยัสาํคญัทางสถิติหรือไม่ โดย

ผลการวิเคราะห์สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 

ตารางท่ี 4.3: สรุปผลการวิเคราะห์ค่า Coefficient , Std. Error , t-Statistic , Prob. 

 

Dependent Variable: SETHELTH   

Method: Least Squares   

Date: 04/08/11   Time: 14:24   

Sample: 2003Q1 2010Q4   

Included observations: 32   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -19.26244 8.339032 -2.309913 0.0288 

GDP 1.801434 1.192881 1.510154 0.1426 

CCI -0.227410 0.094918 -2.395856 0.0238 

REER 2.813004 1.265936 2.222074 0.0348 

TOURIST 0.157918 0.347589 0.454322 0.6532 

     
      

 

จากตาราง ผูว้ิจยัสามารถสรุปผลการวิเคราะห์สมมติฐานไดด้งัน้ี 

 

 1. ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) มีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

(SETHELTH) ในทิศทางตรงกนัขา้ม และมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 83% เน่ืองจาก

ค่า t – Statistic = -2.395856 กล่าวคือ ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคเพ่ิมข้ึน 1% จะทาํใหด้ชันีราคาหุน้

กลุ่มการแพทย ์ลดลง -0.227410% จากกราฟแสดงใหเ้ห็นวา่ในปี 2003 – 2008 ดชันีความเช่ือมัน่

ผูบ้ริโภคลดลงเร่ือยๆ แต่ดชันีหุน้กลุ่มการแพทยก์ลบัสูงข้ึนเร่ือยๆในทิศทางตรงกนัขา้มกนั 



 

ภาพท่ี 4.1:  กราฟแสดงความสมัพนัธ์ระหวา่งดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์(SETHELTH) และดชันี 

     ความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) 

 

 

2. ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP) ไม่มีผลกระทบต่อดชันีราคาหุน้กลุ่ม

การแพทย ์(SETHELTH) เน่ืองจากค่า t – Statistic ท่ีจะมีนยัสาํคญัทางสถิติไดน้ั้น จะตอ้ง > + 1.96 

ซ่ึงค่า t – Statistic ท่ีคาํนวณออกมาไดน้ั้นมีค่าเพียง 1.510154 จึงสรุปไดว้า่ผลิตภณัฑม์วลรวม

ภายในประเทศ (GDP) ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติและทาํใหต้อ้งปฏิเสธสมมติฐานท่ีกาํหนดไว ้ 

 

3. ดชันีค่าเงินบาท (REER) มีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์(SETHELTH) ใน

ทิศทางเดียวกนั และมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 83% เน่ืองจากค่า t – Statistic = 

2.222074 กล่าวคือ ดชันีค่าเงินบาท เพิ่มข้ึน 1 % จะทาํใหด้ชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์เพ่ิมข้ึน 

2.813004 %  

 

4. จาํนวนนกัท่องเท่ียวต่างประเทศ (Tourist) ไม่มีผลกระทบต่อดชันีราคาหุน้กลุ่ม

การแพทย ์(SETHELTH) เน่ืองจากค่า t – Statistic ท่ีจะมีนยัสาํคญัทางสถิติไดน้ั้น จะตอ้ง > + 1.96 

ซ่ึงค่า t – Statistic ท่ีคาํนวณออกมาไดน้ั้นมีค่าเพียง 0.454322 จึงสรุปไดว้า่จาํนวนนกัท่องเท่ียว

ต่างประเทศไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติและทาํใหต้อ้งปฏิเสธสมมติฐานท่ีกาํหนดไว ้

 

 

CCI 

SETHELTH 



สาํหรับการทดสอบปัญหาเร่ืองค่าความแปรปรวนไม่คงท่ี (Heteroscedasticity) ของสมการ 

Regression สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 

ตารางท่ี 4.4:  ตารางทดสอบปัญหาเร่ืองค่าความแปรปรวนไม่คงท่ี (Heteroscedasticity) 

 

White Heteroskedasticity Test:  

     
     F-statistic 0.435501     Prob. F(7,24) 0.870074 

Obs*R-squared 3.606563     Prob. Chi-Square(7) 0.823813 

     
      

 

 เม่ือพิจารณาค่า F-Statistic มีค่าเท่ากบั 0.435501 ซ่ึงมีค่านอ้ยกวา่กวา่ระดบันยัสาํคญัท่ี

กาํหนดไว ้คือ 2.37 ดงันั้นจึงสามารถสรุปไดว้า่สมการ Multiple Linear Regression ท่ีนาํมาใชใ้น

การวิจยัน้ี ไม่มีปัญหาเร่ืองค่าความแปรปรวนไม่คงท่ี (Heteroscedasticity) 

 

 

สาํหรับในส่วนของการทดสอบปัญหาเร่ืองค่าความคลาดเคล่ือน (Error) ของสมการ 

Regression สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 

ตารางท่ี 8:  ตารางทดสอบค่าความคลาดเคล่ือน (Error) 

 

Null Hypothesis: ERROR has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.306637  0.0017 

Test critical values: 1% level  -2.641672  

 5% level  -1.952066  

 10% level  -1.610400  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  



 

 เม่ือพิจารณาจากค่า Prob. มีค่าเท่ากบั 0.0017 ซ่ึงมีค่านอ้ยกวา่ 0.01 แสดงวา่ค่าความ

คลาดเคล่ือน (Error) ของสมการ Multiple Linear Regression ท่ีนาํมาใชใ้นการวิจยัน้ีมีความน่ิงและ

ผลการทดสอบ Augmented Dickey-Fuller Statistic มีนยัสาํคญัทางสถิติ กล่าวคือ ดชันีความเช่ือมัน่

ผูบ้ริโภค (CCI) และดชันีค่าเงินบาท (REER) มีความสมัพนัธ์กนัในระยะยาวกบัดชันีราคาหุน้กลุ่ม

การแพทย ์(SETHELTH)  

  

 

 

 

 
 



 

บทที่ 5  

 

สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

 

ผูว้ิจยัสรุปผลการวิจยัคร้ังน้ี โดยยดึตามแนวทางวตัถุประสงคข์องการวิจยั คือ “เพ่ือศึกษา

ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีเป็นปัจจยัทางเศรษฐกิจกบัการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหุน้กลุ่ม

การแพทย”์ โดยผูว้ิจยัไดใ้ชข้อ้มลูรายไตรมาสจากไตรมาสท่ี 1 ปี 2543 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ปี 2553 การ

วิเคราะห์คร้ังน้ีผูว้ิจยัไดใ้ชว้ิธีการ Multiple Regression Analysis ในการประมาณค่าสมัประสิทธ์ิใน

แบบจาํลอง ผูว้ิจยัไดท้าํการวิเคราะห์และสรุปแนวคิดเร่ืองเศรษฐศาสตร์มหาภาค

(Macroeconomics), การลงทุน (Investment) และไดอ้ธิบายหนา้ท่ีของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย (The Stock Exchange of Thailand) รวมไปถึงการศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งในอดีต อนันาไปสู่

การพฒันากรอบแนวคิดสาํหรับการวิจยั และไดก้าํหนดสมมติฐานการวจิยัทั้ง 4 สมมติฐาน โดยผล

การทดสอบสมมติฐานสามารถสรุปไดด้งัน้ี  

 

1. ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศมีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

2. จาํนวนนกัท่องเท่ียวต่างประเทศมีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

3. ดชันีค่าเงินบาทมีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์

4. ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคมีความผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ 

  

สรุปในภาพรวม ผูว้ิจยับรรลุวตัถุประสงคข์องการวิจยั ผลการวิจยัสามารถยนืยนัไดว้า่ตวั

แปรท่ีเป็นปัจจยัทางเศรษฐกิจคือ ดชันีค่าเงินบาท และ ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค มีความสมัพนัธ์

กบัการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์โดยดชันีค่าเงินบาทมีความสมัพนัธ์กนัใน

ทิศทางเดียวกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์และดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคมีความสมัพนัธ์กนัใน

ทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ในทา้ยท่ีสุดผลการศึกษาคร้ังน้ี สามารถใชเ้ป็น

แนวทางสาหรับการวิจยัในอนาคต และใหข้อ้เสนอแนะเพ่ือการประยกุตใ์ชใ้นการลงทุนในหุน้กลุ่ม

การแพทยไ์ด ้ 

 

 

 



5.2 อภิปรายผลการวิเคราะห์ 

 

ผูว้ิจยัจะเปรียบเทียบผลการทดสอบสมมติฐานท่ีแสดงในบทท่ี 4 กบังานวิจยัในอดีต เพ่ือ

สะทอ้นว่าผลการศึกษาคร้ังน้ีมีความคลา้ยคลึงหรือแตกต่างจากผลการศึกษาในอดีตอย่างไร และมี

คาํอธิบายช้ีแจงอยา่งไร ทั้งน้ี รายละเอียดของการอภิปรายผลการวิเคราะห์ มีดงัต่อไปน้ี 

 

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 1 ผลติภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ ไม่มีผลกระทบกบัดัชนี

ราคาหุ้นกลุ่มการแพทย์ ขดัแยง้กบัผลการศึกษาของ จกัรพงศ ์ตรงมา (2551) ในประเดน็ท่ีวา่

ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศมีผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้ กล่าวคือ เม่ือผลิตภณัฑม์วลรวม

ภายในประเทศเพิ่มสูงข้ึนจะส่งผลกระทบทาํใหด้ชันีราคาหุน้เพิ่มสูงข้ึนดว้ย แต่ผลการทดสอบ

สมมติฐานในงานวิจยัน้ีสามารถอธิบายไดว้า่ ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศไม่มีผลกระทบกบั

ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มการแพทย ์อยา่งไรกต็ามตวัแปรตามท่ีนาํมาใชใ้นการทดสอบในงานวิจยัน้ี 

คือ ดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ในขณะท่ีงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งในอดีตจะเป็นการใชด้ชันีราคา

หลกัทรัพยโ์ดยรวม (SET Index) เป็นตวัแปรตาม และช่วงเวลาของขอ้มูลท่ีนาํมาใชมี้ความแตกต่าง

กนัจึงอาจทาํใหไ้ดผ้ลการทดสอบท่ีแตกต่างกนั โดยเม่ือพิจารณาขอ้มลูดชันีหุน้กลุ่มการแพทยข์อง

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในอดีตท่ีผา่นมาจะพบวา่ดชันีหุน้กลุ่มการแพทยจ์ะไม่ค่อยมีการ

เคล่ือนไหวตามภาวะเศรษฐกิจไม่วา่จะเป็นช่วงเศรษฐกิจขาข้ึน หรือวา่เศรษฐกิจตกตํ่า 

 

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 2 จํานวนนักท่องเทีย่วต่างประเทศไม่มีผลกระทบกบัดัชนี

ราคาหุ้นกลุ่มการแพทย์ ยงัไม่มีผลงานวิจยัท่ีเหมือนหรือใกลเ้คียงงานวจิยัน้ี ซ่ึงผลการทดสอบของ

ผูว้ิจยัท่ีได ้คือจาํนวนนกัท่องเท่ียวต่างประเทศไม่มีผลกระทบต่อดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ดงันั้น

จึงอาจกล่าวไดว้า่จาํนวนนกัท่องเท่ียวต่างประเทศไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ เน่ืองจากนกัท่องเท่ียว

ส่วนมากเดินทางเขา้มาเพ่ือพกัผอ่น เยีย่มญาติมิตร ศึกษาหาความรู้ดา้นสงัคมและวฒันธรรม ติดต่อ

ธุรกิจหรือประกอบภารกิจใดๆ แต่การเดินทางเขา้มาเพ่ือรักษาทางการแพทยน์ั้นอาจยงัมีสดัส่วนท่ี

นอ้ยอยูเ่ม่ือเทียบกบัขา้งตน้จึงทาํใหไ้ม่มีนยัสาํคญักบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ 

 

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 3 ดัชนีค่าเงินบาทมผีลกระทบกบัดัชนีราคาหุ้นกลุ่มการแพทย์   

คลา้ยคลึงกบัผลการศึกษาของ อุษสยา แพทยเ์จริญ (2550) ในประเดน็ท่ีวา่การทดสอบความสมัพนัธ์

ระหวา่งอตัราแลกเปล่ียนกบัดชันีหมวดธุรกิจในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกล่าวคือ ดชันี

หมวดธนาคาร และดชันีหมวดเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร มีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพ

ในระยะยาวกบัอตัราแลกเปล่ียนในทิศทางเดียวกนั สอดคลอ้งกบัแนวคิดของงานวิจยัท่ีวา่ดชันี

ค่าเงินบาทมีความสมัพนัธ์กนัในระยะยาวกบัดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์นอกจากน้ียงัสามารถ



กล่าวไดว้า่เม่ือดชันีค่าเงินบาทมีค่าเพ่ิมข้ึน แสดงวา่ค่าเงินบาทแขง็ค่าข้ึน ทาํใหส้ามารถวเิคราะห์ได้

วา่ มีความตอ้งการเงินบาทมากข้ึน ซ่ึงเป็นผลทาํใหมี้ปริมาณเงินเขา้มาลงทุนในประเทศมากข้ึน โดย

อาจจะลงทุนผา่นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพ่ิมมากข้ึนดว้ย ส่งผลใหด้ชันีหลกัทรัพยก์ลุ่ม

การแพทยป์รับเพ่ิมข้ึนจากปริมาณเงินจาํนวนมากท่ีเขา้มาดว้ย 

 

ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 4 ดัชนีความเช่ือมั่นผู้บริโภคมีความผลกระทบกบัดัชนีราคา

หุ้นกลุ่มการแพทย์ คลา้ยคลึงกบัผลการศึกษาของ อาริยา สุจริตธรรม (2544) ในประเดน็ท่ีวา่การ

ทดสอบปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมต่างๆในตลาด

หลกัทรัพยโ์ดยปัจจยัทางเศรษฐกิจ คือดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคซ่ึงมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพย์

กลุ่มเงินทุน กลุ่มธนาคาร กลุ่มพาณิชย ์และกลุ่มส่ือสาร ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการทดสอบสมมติฐาน

ในงานวิจยัน้ีท่ีสามารถอธิบายไดว้า่ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคมีความผลกระทบกบัดชันีราคาหุน้

กลุ่มการแพทย ์ เพราะดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (Consumer Confidence Index) หมายถึง เคร่ืองช้ี

วดัความรู้สึก (Sentiment) ของผูบ้ริโภคหรือประชาชนท่ีมีต่อภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนัและใน

อนาคต (พรทิพย ์ธรรมเทียง, 2548) ดงันั้นดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคน่าจะมีผลกระทบต่อดชันีราคา

หุน้ในทางบวก 

 

5.3 ข้อเสนอแนะสําหรับการวิจัยในอนาคต 

 

ผูว้ิจยัสามารถนาํผลการวิจยัไปสร้างขอ้เสนอแนะสาํหรับการวิจยัในอนาคต ดงัต่อไปน้ี 

1. การวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัไดมุ่้งศึกษาถึงอิทธิพลท่ีมีผลกระทบกบัตวัแปรท่ีกาํหนดข้ึนเท่านั้น 

ไม่ไดศึ้กษาถึงปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหุน้กลุ่มการแพทย ์ดงันั้น อาจมีการพิจารณาถึง

ปัจจยัอ่ืนๆท่ีเก่ียวขอ้งมากข้ึนการเพ่ิมตวัแปรเขา้มาในแบบจาํลองเพ่ือทาํการทดสอบอยา่งละเอียด

น่าจะเป็นแนวทางท่ีน่าสนใจ เช่นความตอ้งการขอสินเช่ือของธุรกิจ เหตุการณ์ทางการเมือง เป็นตน้  

2.  อาจมีการนาํผลการทดสอบสมมติฐานไปทดสอบใหม่ในอนาคตเพ่ือใหมี้ความ

สอดคลอ้งและเหมาะสมกบัสถานการณ์ท่ีเปล่ียนแปลงไป เน่ืองจากในปัจจุบนัเร่ืองของขอ้มลู

ข่าวสารมีการเปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็ว จึงอาจจะทาํใหบ้างส่ิงบางอยา่งท่ีมีความสาํคญัในอดีต

อาจจะมีความสาํคญันอ้ยลงหรือไม่มีความสาํคญัในอนาคต ในทางกลบักนั บางส่ิงบางอยา่งท่ีไม่มี

ความสาํคญัในอดีตอาจจะมีความสาํคญัมากข้ึนในอนาคตกเ็ป็นได ้

3. ผูว้ิจยัอ่ืนๆ สามารถใชข้อ้มลูท่ีแสดงในภาคผนวกเพ่ือนาํไปประยกุตใ์ชก้บัดชันีราคา

หลกัทรัพยก์ลุ่มอ่ืนๆ ในประเทศไทยท่ีเก่ียวขอ้งได ้เช่น ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอาหาร ดชันีราคา

หลกัทรัพยก์ลุ่มพาณิชย ์หรืออาจนาํไปใชใ้นการศึกษาความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยร์ายตวัได ้

 



5.4 ข้อเสนอแนะสําหรับการทําธุรกจิ 

 

ผูว้ิจยัสามารถนาํผลการวิจยัไปสร้างขอ้เสนอแนะสาํหรับการทาํธุรกิจ ดงัต่อไปน้ี 

1. จากผลการศึกษาตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีไดย้กมา นกัลงทุนสามารถท่ีจะนาํเอาตวัแปร

ดงักล่าวไปใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุนในหุน้กลุ่มการแพทยไ์ด ้โดยนกัลงทุนควรท่ีจะให้

นํ้าหนกักบัตวัแปรต่างๆ อยา่งมีเหตุผลประกอบ โดยดูวา่ตวัแปรใดท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคา

หลกัทรัพยก์ลุ่มการแพทย ์มากหรือนอ้ยต่างกนัอยา่งไรและควรมีการพิจารณาใหส้อดคลอ้งกบั

สถานการณ์ในปัจจุบนั นอกจากน้ีควรจะมีการพิจารณาปัจจยัอ่ืนๆ ประกอบดว้ย เช่น อตัราส่วน

ราคาหุน้ต่อกาไรต่อหุน้ ราคาต่อมลูค่าทางบญัชี สถานการณ์ทางธุรกิจของบริษทั เป็นตน้ เพราะตวั

แปรท่ีนาํมาทดสอบเป็นปัจจยัภายนอกทั้งหมด นกัลงทุนควรมีการดูตวัเลขเชิงการเงินและ

สถานการณ์ทางธุรกิจประกอบกนัซ่ึงจะทาใหผู้ล้งทุนสามารถท่ีจะวิเคราะห์แนวโนม้ราคาหุน้ไดดี้

ข้ึน  

2. บริษทัจดทะเบียนในกลุ่มการแพทยส์ามารถท่ีจะนาํเอาตวัแปรดงักลา่วไปใช้

ประกอบการกาํหนดกลยทุธ์ในการตดัสินใจในช่วงท่ีมีปัจจยัต่างๆ เช่นออกหุน้เพ่ิมทุนหรือการซ้ือ

หุน้คืน รวมไปถึงการออกตราสารอนุพนัธ์ต่างๆ ท่ีอา้งอิงกบัราคาหุน้ เช่น หุน้กูแ้ปลงสภาพ เป็นตน้ 
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ตาราง 1  

ขอ้มลูท่ีใชใ้นการศึกษา 

 

QUARTER GDP TOURIST REER CCI SETHELTH 

Q1/2003   868,512,000   2,849.55  86.66 42.69 173.66 

Q2/2003    831,715,000    1,448.82  87.26 50.6 207.79 

Q3/2003    842,416,000   2,582.09  89.81 60.4 235.74 

Q4/2003    925,523,000   3,123.99  88.61 60.9 316.39 

Q1/2004    926,696,000   2,974.69  89.16 49.1 290.53 

Q2/2004    886,473,000   2,536.56  87.23 39.1 325.69 

Q3/2004    895,134,000   2,944.70  85.89 35.1 373.84 

Q4/2004   979,922,000   3,194.76  86.91 44.3 416.85 

Q1/2005    959,975,000   2,673.73  88.74 41 429.98 

Q2/2005    928,361,000   2,506.81  86.65 23.7 442.51 

Q3/2005    944,173,000   3,005.95  88.23 13.8 508.35 

Q4/2005 1,025,510,000   3,330.45  88.93 29.4 607.8 

Q1/2006 1,018,621,000   3,622.39  92.94 17.6 657.79 

Q2/2006    975,690,000   3,109.88  94.17 12.8 752.51 

Q3/2006    989,089,000   3,360.47  95.87 18 781.65 

Q4/2006 1,071,104,000   3,729.06  98.78 26.9 890.9 

Q1/2007 1,065,589,000   3,831.09  99.86 17.8 928.62 

Q2/2007 1,020,773,000   3,123.66  101.61 16.7 1115.56 

Q3/2007 1,043,868,000   3,450.77  99.69 15.2 1043.98 

Q4/2007 1,128,796,000   4,058.71  99.42 18.3 926.53 

Q1/2008 1,132,889,000   4,326.79  102.37 17.9 842.31 

Q2/2008 1,073,963,000   3,549.57  101.27 8.6 927.32 

Q3/2008 1,075,757,000   3,380.30  98.16 11.5 812.63 

                                                                                                                                         (ตารางมีต่อ) 



Q4/2008 1,082,224,000   3,327.56  95.48 10.2 573.34 

Q1/2009 1,053,066,000     3,645.33  97.56 10.1 539.63 

Q2/2009 1,018,647,000     2,963.98  98.54 10.8 678.08 

Q3/2009 1,045,615,000     3,284.48  97.05 14.8 745.45 

Q4/2009 1,145,811,000     4,256.04  97.69 20.7 758.72 

Q1/2010 1,179,635,000     4,659.75  100.88 19.3 771.33 

Q2/2010 1,112,764,000     2,899.78  104.01 19.9 813.66 

Q3/2010 1,114,342,000     3,693.67  104.71 24.6 1004.63 

Q4/2010 1,189,068,000     4,588.49  105.32 23.8 1084.84 

 

ท่ีมา : สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ. (2552).  

Quarterly Gross Domestic Product. สืบคน้วนัท่ี 25 กมุภาพนัธ์ 2553 จาก 

http://www.nesdb.go.th/Portals/0/eco_datas/account/qgdp/data2_09/AlltableQ2_2009.xls 
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ตาราง 2  

ขอ้มลูท่ีใชใ้นการศึกษาท่ีถกูแปลงเป็น Log ฐาน 10 

 

QUARTER GDP TOURIST REER CCI SETHELTH 

Q1/2003 8.938775823 3.454776282 1.9378187 1.630326 2.239699797 

Q2/2003 8.919974534 3.161014432 1.9408152 1.704151 2.317624643 

Q3/2003 8.925526607 3.411971376 1.9533247 1.781037 2.372433279 

Q4/2003 8.966387216 3.494709635 1.9474827 1.784617 2.500222748 

Q1/2004 8.966937288 3.473441713 1.9501701 1.691081 2.463190984 

Q2/2004 8.947665512 3.40424514 1.9406659 1.592177 2.512804424 

Q3/2004 8.951888053 3.469041056 1.9339426 1.545307 2.572685768 

Q4/2004 8.991191508 3.504438238 1.9390697 1.646404 2.619979806 

Q1/2005 8.982259923 3.427117549 1.9481194 1.612784 2.633448255 

Q2/2005 8.967716888 3.399121418 1.9377686 1.374748 2.645923089 

Q3/2005 8.975051577 3.477981752 1.9456163 1.139879 2.706162828 

Q4/2005 9.0109399 3.522502918 1.9490483 1.468347 2.783760696 

Q1/2006 9.008012625 3.558995206 1.9682027 1.245513 2.818087267 

Q2/2006 8.989311854 3.492743631 1.9739126 1.10721 2.876512276 

Q3/2006 8.995235372 3.526400023 1.9816827 1.255273 2.893012332 

Q4/2006 9.029831641 3.571599371 1.994669 1.429752 2.949828959 

Q1/2007 9.027589729 3.583322355 1.9993916 1.25042 2.967838033 

Q2/2007 9.008929174 3.494663756 2.0069365 1.222716 3.047492934 

Q3/2007 9.018645584 3.537916014 1.9986516 1.181844 3.018692179 

Q4/2007 9.052615462 3.608388022 1.9974738 1.262451 2.966859486 

Q1/2008 9.05418736 3.636165817 2.0101727 1.252853 2.925471957 

Q2/2008 9.030989319 3.550175745 2.0054808 0.934498 2.967229627 

Q3/2008 9.031714181 3.528955245 1.9919345 1.060698 2.909892851 

 

                                                                                                                                         (ตารางมีต่อ) 

 



Q4/2008 9.034317161 3.522125895 1.9799124 1.0086 9.034317161 2.758412242 

Q1/2009 9.022455591 3.56173685 1.9892718 1.004321 9.022455591 2.732096086 

Q2/2009 9.00802371 3.471875269 1.9936126 1.033424 9.00802371 2.831280935 

Q3/2009 9.019371805 3.516466622 1.9869955 1.170262 9.019371805 2.872418519 

Q4/2009 9.059112987 3.629005701 1.9898501 1.31597 9.059112987 2.880081532 

Q1/2010 9.07174765 3.668362617 2.0038051 1.285557 9.07174765 2.887240223 

Q2/2010 9.046403067 3.46236505 2.0170751 1.298853 9.046403067 2.910442966 

Q3/2010 9.0470185 3.567458092 2.0199882 1.390935 9.0470185 3.002006143 

Q4/2010 9.075206692 3.66166979 2.0225109 1.376577 9.075206692 3.03536569 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาคผนวก ข 

ผลการวเิคราะห์ค่าสมการถดถอย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

ตาราง 3  

ผลการวิเคราะห์ค่าสมการถดถอย 

 

Dependent Variable: SETHELTH   

Method: Least Squares   

Date: 03/28/11   Time: 19:17   

Sample: 2003Q1 2010Q4   

Included observations: 32   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -13.85814 4.878306 -2.840768 0.0085 

CCI -0.227410 0.094918 -2.395856 0.0238 

GDP 1.801434 1.192881 1.510154 0.1426 

REER 2.813004 1.265936 2.222074 0.0348 

TOURIST 0.157918 0.347589 0.454322 0.6532 

     
     R-squared 0.829416     Mean dependent var 2.769319 

Adjusted R-squared 0.804144     S.D. dependent var 0.221642 

S.E. of regression 0.098089     Akaike info criterion -1.663284 

Sum squared resid 0.259779     Schwarz criterion -1.434263 

Log likelihood 31.61255     F-statistic 32.81985 

Durbin-Watson stat 0.610233     Prob(F-statistic) 0.000000 

     
      

 
 

 

 

 

 

 

 



ตาราง 4  

ผลการวิเคราะห์ค่า Heteroskedasticity 

 

White Heteroskedasticity Test:  
     
     F-statistic 0.411171     Prob. F(8,23) 0.902420 

Obs*R-squared 4.003893     Prob. Chi-Square(8) 0.856772 
     
          

Test Equation:   
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 03/28/11   Time: 19:32   
Sample: 2003Q1 2010Q4   
Included observations: 32   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 44.61507 72.19250 0.618001 0.5426 

CCI 0.010401 0.128934 0.080666 0.9364 
CCI^2 -0.010104 0.047584 -0.212350 0.8337 
GDP -15.24505 26.27390 -0.580236 0.5674 

GDP^2 1.253259 2.193560 0.571335 0.5733 
REER 0.746592 18.89840 0.039506 0.9688 

REER^2 -0.179360 4.779928 -0.037524 0.9704 
TOURIST 0.515349 1.428414 0.360784 0.7216 

TOURIST^2 -0.067637 0.210263 -0.321678 0.7506 
     
     R-squared 0.125122     Mean dependent var 0.008118 

Adjusted R-squared -0.179184     S.D. dependent var 0.011400 
S.E. of regression 0.012379     Akaike info criterion -5.713383 
Sum squared resid 0.003524     Schwarz criterion -5.301144 
Log likelihood 100.4141     F-statistic 0.411171 
Durbin-Watson stat 1.446906     Prob(F-statistic) 0.902420 

     
     

 
 
 
 

 

 

 

 

 



 

ตาราง 5  

ผลการทดสอบค่า White Augmented Dickey-Fuller test 

 

Null Hypothesis: ERROR has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.306637  0.0017 

Test critical values: 1% level  -2.641672  
 5% level  -1.952066  
 10% level  -1.610400  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(ERROR)   
Method: Least Squares   
Date: 03/28/11   Time: 19:33   
Sample (adjusted): 2003Q2 2010Q4  
Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     ERROR(-1) -0.403752 0.122104 -3.306637 0.0025 
     
     R-squared 0.259734     Mean dependent var 0.007138 

Adjusted R-squared 0.259734     S.D. dependent var 0.072329 
S.E. of regression 0.062231     Akaike info criterion -2.684194 
Sum squared resid 0.116182     Schwarz criterion -2.637937 
Log likelihood 42.60501     Durbin-Watson stat 1.739412 
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