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บทคัดย่อ 

การศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์  

เอ็ม เอ ไอ มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น

ตลาดหลกัทรัพย ์โดยปัจจยัท่ีนาํมาศึกษาคือ มลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ีผ่าน

มา มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนักลงทุนต่างประเทศ อัตราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์

สหรัฐอเมริกา อตัราดอกเบ้ียสาํหรับเงินกูย้มืขา้มคืนระหว่างธนาคาร และดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ ซ่ึงขอ้มูลท่ีใช้

เป็นขอ้มลูทุติยภูมิ (Secondary Data) รายเดือนตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ.2556 ถึงเดือนธันวาคม 2560 โดยทาํการ

วิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ดว้ยวิธีวิเคราะห์ในรูปสมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Linear 

Regression) จากการศึกษาพบว่า ปัจจยัท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาด

หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ไดแ้ก่ มลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ 

ไอ ในเดือนท่ีผา่นมา มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้

 

คาํสําคญั: การซ้ือขายหลกัทรัพย,์ ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ  
 

ABSTRACT 

A study of the factors affecting the percentage change of trading volume on the Market for Alternative 

Investment. The factors that led to the study were the trading volume in the MAI in the past month. Securities 

trading volume of foreign investors inflation Thai Baht Exchange Rates Interest rate for overnight loans between 

banks and Dow Jones industrials index Secondary Data from January 2013 to December 2017 by quantitative data 

analysis. Quantitative Analysis by Multiple Linear Regression. According to studies, it has been found that factors 

affecting the percentage change in trading volume on the Market for Alternative Investment (MAI) at the 

confidence level of 95% were trading volume in the MAI in the past month. Relationship in the same direction. 

This is consistent with the assumptions set. 
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1. บทนํา 

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ เป็นตลาดรองอีกแห่งหน่ึงท่ีจดัตั้งข้ึนโดยตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย               

เพ่ือเป็นแหล่งเงินทุนระยะยาวให้แก่ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม ท่ีถือเป็นรากฐานท่ีสาํคญัต่อการพฒันาเศรษฐกิจ

ของประเทศ สนบัสนุนการร่วมลงทุนของธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) และเอ้ืออาํนวยการแปลงสภาพจาก

หน้ีเป็นทุนระหว่างสถาบนัการเงิน หรือผูร่้วมทุนรายใหม่ และลูกหน้ี ขณะเดียวกันยงัช่วยเพ่ิมสินคา้ใหม่ให้เป็น

ทางเลือกในการลงทุนและกระจายความเส่ียงให้ผูล้งทุน การเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยจ์ะมีส่วนช่วยกระตุน้

ให้บริษทับริหารงานไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพและรัดกุมมากข้ึน ในขณะเดียวกนัการเขา้จดทะเบียนก็จะเป็นเคร่ืองมือ

ในการกาํกบัดูแลการบริหารกิจการให้เป็นไปในทิศทางท่ีควรจะเป็น ซ่ึงจะช่วยเสริมสร้างประสิทธิภาพ ตลอดจน

เพ่ิมพูนประสิทธิผลในการประกอบธุรกิจ อนัจะเป็นผลประโยชน์แก่ทุกฝ่ายท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งกบับริษัทโดยรวม  

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ทาํหนา้ท่ีเป็นตลาดทุนเพ่ือให้กิจการต่าง ๆ สามารถระดมเงินทุนเพ่ิมเติมจากสาธารณะได ้

โดยจะเนน้ไปท่ีกิจการขนาดกลางและขนาดยอ่ม (SME) และกิจการเก่ียวกบันวตักรรม เพ่ือเปิดโอกาสให้กิจการขนาด

เล็กท่ีไม่สามารถเข้าตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยได้ ไดมี้หนทางในการระดมทุน เพ่ือเพ่ิมจาํนวนบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์บริษทัสามารถระดมทุนจากประชาชน เพ่ือนําไปใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียน หรือขยาย

ธุรกิจไดโ้ดยง่ายและรวดเร็ว ซ่ึงก่อให้เกิดความไดเ้ปรียบในดา้นการแข่งขนั รวมทั้งช่วยให้มีโครงสร้างทางการเงินท่ี

เหมาะสมต่อการดาํเนินกิจการ นอกจากน้ียงัเป็นการเปิดโอกาสในการเลือกระดมทุนผา่นการออกหลกัทรัพยป์ระเภท

อ่ืน ๆ ไดง่้ายข้ึน เป็นทางเลือกแก่ผูล้งทุนทาํให้มีทางเลือกในการลงทุนและสามารถกระจายความเส่ียงจากการลงทุน

ไดดี้ข้ึน รวมถึงเป็นการเตรียมความพร้อมให้แก่กิจการเหล่าน้ีท่ีจะเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

ต่อไปในอนาคต ผูศึ้กษาจึงมีความสนใจท่ีจะทาํการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือ

ขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ว่าปัจจยัใดบา้งท่ีส่งผลกระทบ และปัจจยัใดบา้งท่ีไม่ส่งผลกระทบ โดย

หวงัว่าผูท่ี้สนใจเก่ียวกบัการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์จะสามารถนาํขอ้มูลไปใชใ้นการวิเคราะห์เศรษฐกิจ วิเคราะห์

อุตสาหกรรม ศึกษาผลกระทบและดูภาพรวมก่อนตดัสินใจลงทุน สามารถเล็งเห็นว่าการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์

เอ็ม เอ ไอ อยูใ่นวงจรชีวิตช่วงใด มีการแข่งขนัมากน้อยแค่ไหน เพ่ือนาํขอ้มลูไปใชเ้ป็นแนวทางในการวางแผนการ

ลงทุนได ้

 

2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

เพ่ือศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์  

เอ็ม เอ ไอ  
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3. การดําเนินการวจิัย 

การศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์

เอ็ม เอ ไอ จะใชข้อ้มลูทุติยภูมิ (Secondary data) ซ่ึงเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ ขอ้มูลท่ีใชเ้ป็นขอ้มูลทางสถิติของตวัแปร

อิสระและตวัแปรตาม โดยใชข้อ้มลูรายเดือนตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2556 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ. 2560 จาํนวน 60 

เดือน รวมระยะเวลา 5 ปี 

ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง : ตวัแปรตาม คือ มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ       

ตวัแปรอิสระ คือ มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ีผ่านมา มูลค่าการซ้ือขาย

หลกัทรัพยข์องนักลงทุนต่างประเทศ อัตราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา อัตรา

ดอกเบ้ียสาํหรับเงินกูย้มืขา้มคืนระหว่างธนาคาร และดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ 

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการศึกษา : รวบรวมข้อมูลท่ีได้เพ่ือทาํการวิเคราะห์ และอธิบายถึงปัจจัยท่ีมีผลต่อ

เปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ วิเคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้

โดยพิจารณาจากสถิติเชิงพรรณนา ศึกษาความสัมพนัธ์โดยใชส้มการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple regression) ประมาณ

ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระท่ีมีต่อตวัแปรตาม ดว้ยวิธีกาํลงัสองน้อยท่ีสุด (Ordinary Least Square : OLS) เพ่ือ

คาํนวณค่าทางสถิติ และความสัมพนัธ์ของตวัแปรแต่ละตวั 

การเก็บรวบรวมขอ้มูล : ขอ้มูลท่ีนาํมาใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary data) ซ่ึงจะทาํ

การเก็บรวบรวมข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ธนาคารแห่งประเทศไทย และเว็บไซต์อ่ืน ๆ                           

ทางอินเตอร์เนต โดยใชข้อ้มลูทางสถิติของตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม  

การวิ เคราะห์ข้อมูล : ในการศึกษาค้นคว้าคร้ังน้ีเป็นการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ เ พ่ือทดสอบ

ความสมัพนัธ์ของตวัแปรท่ีมีผลต่อการเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 

โดยนาํขอ้มูลท่ีรวบรวมไดม้าทาํการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระแต่ละตวั และนาํผลท่ีไดม้าสรุปและ

อธิบายถึงความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม โดยมีวิธีดาํเนินการ ดงัน้ี 

ข้ันที่ 1 การวิเคราะห์ข้อมูลตัวแปรอิสระแต่ละตวั เพ่ือทดสอบความน่ิงของตัวแปรอิสระนั้น ๆ โดยใช้

เคร่ืองมือ unit root test พบว่าตวัแปรอิสระบางตวัมีความไม่น่ิงของขอ้มูล (Non-Stationary) จึงทาํการปรับเปล่ียน

ขอ้มูลให้อยู่ในรูปแบบท่ีน่ิง ด้วยวิธีการปรับข้อมูลให้อยู่ในรูปแบบของเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลง (Percentage 

change) โดยใชสู้ตร 
 

𝑀𝐴𝐼 เท่ากบั �𝑀𝐴𝐼𝑡− 𝑀𝐴𝐼𝑡−1
𝑀𝐴𝐼𝑡−1

�  ×  100 

โดยท่ี 

 𝑀𝐴𝐼𝑡 คือ ขอ้มลูตวัแปรท่ีมีความไม่น่ิง ณ เวลา t 

                         𝑀𝐴𝐼𝑡−1 คือ ขอ้มลูตวัแปรท่ีมีความไม่น่ิง ณ เวลา t - 1  

𝑀𝐴𝐼  คือ เปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลของตวัแปรท่ีไม่น่ิง 
 

ข้ันที ่2 วิเคราะห์ขอ้มลูเบ้ืองตน้ของตวัแปรต่าง ๆ โดยใชส้ถิติเชิงพรรณนาตรวจสอบและทราบถึงลกัษณะ

ขอ้มลูในภาพรวม โดยใชเ้คร่ืองมือ Unit root test เพ่ือทดสอบความน่ิงของขอ้มลู และ คาํนวณสถิติเชิงพรรณนา 
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ข้ันที ่3 ตรวจสอบปัญหาความสัมพนัธ์เชิงเส้นระหว่างตวัแปรอิสระ (Multicollinearity) หากค่าสหสัมพนัธ์

มีค่าระหว่าง - 0.80 ถึง + 0.80 แสดงว่าไม่เกิดปัญหา Multicollinearity และหากค่าสหสัมพนัธ์มีค่าระหว่าง +0.80 ถึง 

+1.00 หรือ -0.80 ถึง -1.00 จะทาํให้ตวัประมาณค่าสัมประสิทธ์ิของสมการถดถอยมีเสถียรภาพและความแม่นยาํ

นอ้ยลง นัน่คือ เกิดปัญหา Multicollinearity ซ่ึงกรณีท่ีเกิดปัญหา Multicollinearity ระหว่างตวัแปร แนวทางในการแกไ้ข

คือจะเลือกตดัตวัแปรอิสระท่ีมีค่าสหสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามนอ้ยท่ีสุดออกจากสมการ หรือเลือกตดัตวัแปรอิสระท่ีมีค่า 

Variance Inflation Factor (VIF) มากท่ีสุดออกจากสมการ โดย Variance Inflation Factor (VIF) มีสมการดงัน้ี 

 VIF = 1/(1-R2) 

ข้ันที ่4 สร้างสมการถดถอยเชิงซอ้นแสดงความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ กบัตวัแปรตาม โดยกาํหนด

สมการ ดงัน้ี  

MAI = C + b1MAIt-1 + b2FBUY + b3F + b4EXC + b5INB + b6DJIA 

ข้ันที ่5 ตรวจสอบคุณสมบติัของความคลาดเคล่ือนของตวัแปร โดยตรวจสอบปัญหาความแปรปรวนไม่คงท่ี

ของความคลาดเคล่ือน (Heteroskedasticity) โดยวิธี Heteroskedasticity Test ประเภท White แบบมี Cross-terms  

กาํหนดระดบันยัสาํคญัในการทดสอบสมมติฐานเท่ากบั 0.05 โดยใชเ้กณฑด์งัน้ี  

• ถา้ค่า Prob < 0.05 จะยอมรับสมมติฐานรอง (H1) : มีปัญหา Heteroskedasticity 

• ถา้ค่า Prob > 0.05 จะยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) : ไม่มีปัญหา Heteroskedasticity 

ข้ันที่ 6 ตรวจสอบปัญหาความสัมพนัธ์กันเองของความคลาดเคล่ือน (Autocorrelation) โดยวิธี Serial 

Correlation LM Test  

กาํหนดระดบันยัสาํคญัในการทดสอบสมมติฐานเท่ากบั 0.05 โดยใชเ้กณฑด์งัน้ี  

• ถา้ค่า Prob < 0.05 จะยอมรับสมมติฐานรอง (H1) : มีปัญหา Autocorrelation 

• ถา้ค่า Prob > 0.05 จะยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) : ไม่มีปัญหา Autocorrelation 

ข้ันที ่7 ถา้พบปัญหา Heteroskedasticity หรือ Autocorrelation ปรับแกผ้ลของสมการถดถอย ดว้ยวธี HAC 

Newey -West  

ข้ันที่ 8 ตรวจสอบสมมติฐานของสัมประสิทธ์ิในสมการถดถอยโดยพิจารณาจากค่าสถิติทดสอบ F0 โดย

พิจารณาจากค่า Prob กาํหนดระดบันยัสาํคญั 0.05  

• H0 : ไม่มีตวัแปรอิสระใด ๆ ท่ีมีผลต่อการเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

• H1 : มีตวัแปรอิสระอยา่งนอ้ย 1 ตวัท่ีมีผลต่อการเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

ทดสอบสมมติฐานของสัมประสิทธ์ิตวัแปร 𝛽𝛽i ว่ามีตวัแปรอิสระใดท่ีมีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตาม 

• สมมติฐานหลกั (H0) : 𝛽𝛽i = 0 (ตวัแปรตามไม่ข้ึนกบัตวัแปรอิสระตวัท่ี i; i = 1, 2, 3…n) 

• สมมติฐานรอง (H1) : 𝛽𝛽i ≠ 0 (ตวัแปรตามข้ึนกบัตวัแปรอิสระตวัท่ี i)  

• ใชส้ถิติทดสอบ t พิจารณาจากค่า Prob กาํหนดระดบันยัสาํคญั 0.05 
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4. ผลการวจิัย 

ผลการวิเคราะห์ขอ้มลูตวัแปรอิสระแต่ละตวั เพ่ือทดสอบความน่ิงของตวัแปรอิสระนั้น ๆ โดยใชเ้คร่ืองมือ 

unit root test พบว่าตวัแปรอิสระบางตวัมีความไม่น่ิงของขอ้มลู ดงัน้ี 
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รูปที ่1 กราฟแสดงขอ้มลูของตวัแปรอิสระ 

 

จากกราฟเส้นข้างตน้สามารถบอกไดค้ร่าว ๆ ว่าอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 

(EXC) และอตัราดอกเบ้ียสําหรับเงินกูย้ืมขา้มคืนระหว่างธนาคาร (INB) มีลกัษณะไม่น่ิง (Non-stationary) เพราะ

ขอ้มูลมีการเคล่ือนไหวไม่คงท่ีรอบค่าใดค่าหน่ึง ส่วนมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ          

ในเดือนท่ีผา่นมา (MAIt-1) มลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนต่างประเทศ (FBUY) อตัราเงินเฟ้อ (F) และดชันี

อุตสาหกรรมดาวโจนส์ (DJIA) เป็นตวัแปรท่ีมีลกัษณะน่ิง (Stationary) เพราะขอ้มูลมีการเคล่ือนไหวแกว่งรอบ ๆ 

ค่าคงท่ีซ่ึงในท่ีน้ีคือการแกว่งรอบ ๆ ค่าศนูย ์จึงทาํการปรับเปล่ียนขอ้มลูท่ีไม่น่ิงให้อยูใ่นรูปแบบท่ีน่ิง ดว้ยวิธีการปรับ

ขอ้มลูให้อยูใ่นรูปแบบของเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลง (Percentage change) 

ผลการวิเคราะห์ความน่าเช่ือถือทางสถิติของสมการถดถอยเชิงซ้อนโดยพิจารณาค่าเฉล่ีย ค่ามธัยฐาน 

ค่าสูงสุด ค่าตํ่าสุด ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน และทดสอบปัญหา Heteroskedasticity และ Autocorrelation โดยใช ้       

โปรมแกรมสาํเร็จรูปในการดาํเนินกระบวนการ จากนั้นตรวจสอบสมมติฐานทิศทางความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ

และตวัแปรตาม 

ผลการวิเคราะห์ปัจจัยท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพย์ในตลาด

หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ จากการใชส้มการถดถอยเชิงซอ้น (Multiple Linear Regression) โดยปัจจยัต่าง ๆ ท่ีนาํมาศึกษา 

ได้แก่ มูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ีผ่านมา (MAIt-1 ) มูลค่าการซ้ือขาย

หลักทรัพย์ของนักลงทุนต่างประเทศ (FBUY) อัตราเงินเฟ้อ (F) อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์

สหรัฐอเมริกา (EXC) อตัราดอกเบ้ียสาํหรับเงินกูย้มืขา้มคืนระหว่างธนาคาร (INB) และดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ 

(DJIA) โดยสรุปผลการวิเคราะห์ ดงัน้ี 
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ตารางที ่1 ขอ้มลูเบ้ืองตน้ของตวัแปรต่าง ๆ 

 MAI MAIt-1 FBUY F EXC INB DJIA 

 Mean  24.59857  24.59914  26.15134  0.054833  33.34099  1.806167  0.011053 

 Median  24.59542  24.59542  26.10974  0.100000  33.04700  1.460000  0.008250 

 Maximum  25.98512  25.98512  26.71838  0.580000  36.16150  2.710000  0.084700 

 Minimum  23.41256  23.41256  25.61596 -0.590000  29.07650  1.450000 -0.065700 

 Std. Dev.  0.570534  0.570432  0.258691  0.243704  1.833484  0.438507  0.029252 

1. มูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ มีค่าเฉล่ีย 24.59857 พนัล้านบาท ค่ามธัยฐาน 

24.59542 พันล้านบาท ค่าสูงสุด 25.98512 พันล้านบาท ค่าตํ่ าสุด 23.41256 พันล้านบาท ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

0.570534 พนัลา้นบาท 

2. มูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ีผ่านมา มีค่าเฉล่ีย 24.59914 

พนัลา้นบาท ค่ามธัยฐาน 24.59542 พนัลา้นบาท ค่าสูงสุด 25.98512 พนัลา้นบาท ค่าตํ่าสุด 23.41256 พนัลา้นบาท ค่า

เบ่ียงเบนมาตรฐาน 0.570432 พนัลา้นบาท 

3. มูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพยข์องนักลงทุนต่างประเทศ (FBUY) มีค่าเฉล่ีย 26.15134 พนัลา้นบาท 

ค่ามธัยฐาน 26.10974 พนัลา้นบาท ค่าสูงสุด 26.71838 พนัลา้นบาท ค่าตํ่าสุด 25.61596 พนัลา้นบาท ค่าเบ่ียงเบน

มาตรฐาน 0.258691 พนัลา้นบาท  

4. อตัราเงินเฟ้อ (F) มีค่าเฉล่ีย 0.054833 เปอร์เซ็นต ์ค่ามธัยฐาน 0.100000 เปอร์เซ็นต ์ค่าสูงสุด 0.580000 

เปอร์เซ็นต ์ค่าตํ่าสุด -0.590000 เปอร์เซ็นต ์ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 0.243704 เปอร์เซ็นต ์

5. อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (EXC) มีค่าเฉล่ีย 33.34099 พนัลา้นบาท ค่ามธัย

ฐาน 33.04700 พนัลา้นบาท ค่าสูงสุด 36.16150 พนัลา้นบาท ค่าตํ่าสุด  29.07650 พนัลา้นบาท ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

1.833484 พนัลา้นบาท 

6. อตัราดอกเบ้ียสาํหรับเงินกูย้มืขา้มคืนระหว่างธนาคาร (INB) มีค่าเฉล่ีย 1.806167เปอร์เซ็นต ์ค่ามธัยฐาน 

1.460000 เปอร์เซ็นต ์ค่าสูงสุด 2.710000 เปอร์เซ็นต์ ค่าตํ่าสุด 1.450000 เปอร์เซ็นต ์ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 0.438507 

เปอร์เซ็นต ์

7. ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ (DJIA) มีค่าเฉล่ีย 0.011053 เปอร์เซ็นต ์ค่ามธัยฐาน  0.008250 เปอร์เซ็นต ์

ค่าสูงสุด 0.084700 เปอร์เซ็นต ์ค่าตํ่าสุด -0.065700 เปอร์เซ็นต ์ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 0.029252 เปอร์เซ็นต ์
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การทดสอบปัญหา Multicollinearity ด้วยการทาํ Correlation matrix 

ตารางที ่2 วิเคราะห์สหสัมพนัธ์ (Correlation Matrix) 

จากตาราง ค่าสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 

(EXC) และอตัราดอกเบ้ียสําหรับเงินกูย้ืมขา้มคืนระหว่างธนาคาร (INB) มีค่า  -0.891815 ซ่ึงมีค่าอยู่ในช่วงระหว่าง          

-0.80 ถึง -1.00 ทาํให้ตวัแปรอิสระดงักล่าวมีค่าสหสัมพนัธ์กนัสูง จึงทาํให้ตวัประมาณค่าสัมประสิทธ์ของสมการ

ถดถอยมีเสถียรภาพและความแม่นยาํนอ้ยลง นัน่คือ เกิดปัญหา Multicollinearity และมีค่าเป็นลบ แสดงให้เห็นว่าตวั

แปรทั้ง 2 ตวัมีความสัมพนัธ์กนัอยา่งสูงในทิศทางตรงกนัขา้ม แนวทางในการแกไ้ขคือจะเลือกตดัตวัแปรอิสระท่ีมีค่า

สหสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามน้อยท่ีสุด หรือเลือกตดัตวัแปรอิสระท่ีมีค่า Variance Inflation Factor (VIF) มากกว่าออก

จากสมการ และจากการทดสอบพบว่าอตัราดอกเบ้ียสาํหรับเงินกูย้มืขา้มคืนระหว่างธนาคาร (INB) เป็นตวัแปรท่ีมีค่า

สหสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามนอ้ยท่ีสุด และมีค่า VIF มากท่ีสุด จึงเลือกตดัอตัราดอกเบ้ียสําหรับเงินกูย้ืมขา้มคืนระหว่าง

ธนาคาร (INB) ออกจากสมการ 

ตารางที ่3 สมการถดถอยเชิงซอ้น 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 2.002926 5.474929 0.365836 0.7159 

MAIt-1 0.669811 0.103946 6.443842 0.0000 

FBUY 0.256743 0.202820 1.265862 0.2110 

F -0.275233 0.251292 -1.095270 0.2783 

EXC -0.017925 0.029393 -0.609829 0.5445 

DJIA 1.577722 1.830376 0.861966 0.3925 

R-squared 0.580318     Mean dependent var 24.59857 

Adjusted R-squared 0.541458     S.D. dependent var 0.570534 

S.E. of regression 0.386341     Akaike info criterion 1.030447 

Sum squared resid 8.060010     Schwarz criterion 1.239882 

Log likelihood -24.91342     Hannan-Quinn criter. 1.112369 

F-statistic 14.93376     Durbin-Watson stat 1.832045 

Prob(F-statistic) 0.000000  

 MAI MAIt-1 FBUY F EXC INB DJIA 

MAI 1.000000 0.745433 0.182737 -0.384247 -0.089173 -0.040692 0.117740 

MAIt-1 0.745433 1.000000 0.105516 -0.450559 -0.092619 -0.025877 0.063716 

FBUY 0.182737 0.105516 1.000000 0.035581 0.178921 -0.346302 0.125497 

F -0.384247 -0.450559 0.035581 1.000000 -0.187243 0.149119 0.248793 

EXC -0.089173 -0.092619 0.178921 -0.187243 1.000000 -0.891815 -0.153108 

INB -0.040692 -0.025877 -0.346302 0.149119 -0.891815 1.000000 0.098909 

DJIA 0.117740 0.063716 0.125497 0.248793 -0.153108 0.098909 1.000000 
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นาํตวัแปรทั้ง 5 ตวัแปรท่ีผา่นการทดสอบปัญหา Multicollinearity มาสร้างเป็นสมการไดด้งัน้ี 

MAI = C + b1MAIt-1 + b2FBUY + b3F + b4EXC + b5DJIA 

MAI = 2.002926 + 0.669811**MAIt-1 + 0.256743FBUY - 0.275233F - 0.017925 EXC + 1.577722 DJIA 

           (0.7159)          (0.0000)                   (0.2110)            (0.2783)           (0.5445)               (0.3925) 

Adjusted R-squared = 54.1458% 

หมายเหตุ : ค่าในวงเลบ็ หมายถึง ค่า Prob. 

 **หมายถึง ระดบันยัสาํคญั 0.05 

โดยมีค่า :  Prob (F-statistic) = 0.000000 

จากการทดสอบสมติฐานตวัแปรอิสระ โดยใชส้ถิติทดสอบ F พบว่า Prob (F-statistic) = 0.000000 ซ่ึงมีค่า

นอ้ยกว่าระดบันยัสาํคญั 0.05 จึงส่งผลให้ปฏิเสธสมมติฐานหลกั H0 แสดงว่ามีตวัแปรอิสระอย่างน้อย 1 ตวัท่ีมีผลต่อ

เปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ  

จากขอ้มลูสามารถสรุปไดว้่าตวัแปรต่าง ๆ ท่ีอยูใ่นสมการสามารถอธิบายถึงปัจจยัท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นต์การ

เปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ไดร้้อยละ 54.15 ส่วนท่ีเหลืออีกร้อยละ 

45.85% เกิดจากปัจจยัอ่ืน ๆ นอกเหนือจากตัวแปรอิสระทั้ง 5 ตวั ท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี โดยมีตัวแปรอิสระท่ีมี

ความสัมพนัธ์ต่อตัวแปรตาม 1 ตัวแปร คือ มูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ี              

ผ่านมา (MAIt-1) โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขาย

หลักทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ท่ีระดับนัยสําคญั 0.05 ส่วนมูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพยข์องนักลงทุน

ต่างประเทศ (FBUY) อตัราเงินเฟ้อ (F) อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (EXC) และดชันี

อุตสาหกรรม         ดาวโจนส์ (DJIA) ไม่มีความสัมพนัธ์กับเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขาย

หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ  

อธิบายได้ว่า หากมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ีผา่นมา (MAIt-1 ) 

เปล่ียนแปลงร้อยละ 1 จะทาํใหเ้ปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ 

ไอ เปล่ียนแปลงไป 0.669811 ในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงตรงกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้

 

5. การอภปิรายผล  

ผูท่ี้สนใจเก่ียวกบัการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์สามารถนาํขอ้มูลไปใชใ้นการวิเคราะห์เศรษฐกิจ วิเคราะห์

อุตสาหกรรม ศึกษาผลกระทบและดูภาพรวมก่อนตดัสินใจลงทุน สามารถเล็งเห็นว่าการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์

เอ็ม เอ ไอ อยูใ่นวงจรชีวิตช่วงใด มีการแข่งขนัมากน้อยแค่ไหน เพ่ือนาํขอ้มูลไปใชเ้ป็นแนวทางในการ วางแผนการ

ลงทุนต่อไป 

ปัจจัยทีม่ผีลต่อตวัแปรตามอย่างมนัียสําคญัทางสถิต ิ

มูลค่าการซื้อขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ ในเดือนทีผ่่านมา (MAIt-1) 

มูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ีผ่านมา มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

เดียวกนักบัเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ซ่ึงเป็นไปตาม

สมมติฐานท่ีตั้งไว  ้และตรงตามทฤษฎีการวิเคราะห์เทคนิค โดยการวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิค เป็นการวิเคราะห์             
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โดยอาศยัขอ้มูลในอดีต เช่น รูปแบบการเปล่ียนแปลงของราคา ปริมาณการซ้ือขาย เพ่ือนาํมาประเมินแนวโน้มใน

อนาคต โดยไม่ต้องอาศัยข้อมูลทางการเงินของบริษัท เช่น งบดุล งบกําไรขาดทุน และ งบกระแสเงินสด 

(https://www.set.or.th) โดยเม่ือมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ี t-1 (เดือนท่ี            

ผา่นมา) และมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นเดือนท่ี t (เดือนปัจจุบนั) เป็นไปในทิศทางเดียวกนันั้น คือถา้หากมูลค่า

การซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นเดือนท่ี t-1 สูง มีแนวโนม้ว่าเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น           

เดือนท่ี t จะสูงตาม ในทางตรงกันข้าม ถ้าหากมูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพยใ์นเดือนท่ี t-1 ลดลง มีแนวโน้มว่า

เปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นเดือนท่ี t ก็จะลดลงดว้ยเช่นกนั ท่ีเป็นเช่นนั้นเพราะว่า

นักลงทุนส่วนใหญ่ยงัคงให้ความสําคญักับการวิเคราะห์ทางเทคนิคซ่ึงการวิเคราะห์ทางเทคนิคเช่ือว่ารูปแบบราคา

หลกัทรัพยท่ี์เคยเกิดข้ึนแล้วย่อมเกิดข้ึนอีก ลักษณะของราคาหลักทรัพยจ์ะเกิดข้ึนซํ้ ารอยจากอดีต หรือเรียกว่า

ประวติัศาสตร์ยอ่มซํ้ารอยเสมอ โดยหลกัสถิติ ทาํให้คาดการณ์มูลค่าท่ีน่าจะเป็นในอนาคตได ้โดยเช่ือราคาปัจจุบนั

สะทอ้นข่าวสารให้ดา้นต่าง ๆ และมีการเคล่ือนไหวของราคาท่ีคลา้ยคลึงในอดีต  

ปัจจัยทีไ่ม่มอีทิธิพลต่อตวัแปรตามอย่างมนัียสําคญัทางสถิต ิ 

มูลค่าการซื้อขายหลกัทรัพย์ของนักลงทุนต่างประเทศ (FBUY) 

ไม่สามารถอธิบายเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม         

เอ ไอ และไม่เป็นไปตามแนวคิด เร่ือง ปัจจยัท่ีกาํหนดการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของนักลงทุน

รายย่อย (อรรถสิทธ์ิ  บุตรพรหม, 2547) ท่ีกล่าวถึงดัชนีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มูลค่าการซ้ือ

หลกัทรัพยสุ์ทธิของนกัลงทุนต่างประเทศจะมีความสัมพนัธ์กบัมลูค่าการซ้ือหลกัทรัพยสุ์ทธิของนักลงทุนรายย่อยใน

ทิศทางเดียวกนั ทั้งน้ีอาจเน่ืองมาจากช่วงท่ีศึกษาประเทศไทยกาํลงัประสบกบัวิกฤตการณ์ราคานํ้ ามนัท่ีเพ่ิมสูงข้ึน จึงไม่

ส่งผลต่อเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 

อตัราเงินเฟ้อ (F)  

ไม่สามารถอธิบายเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม        

เอ ไอ และไม่เป็นไปตามแนวคิดปัจจยัท่ีกระทบราคาหลกัทรัพย ์(อารมณ์  ร้ิวอินทร์, 2553) ท่ีกล่าวถึงปัจจยัท่ีส่งผล

กระทบระยะยาว ซ่ึงกล่าวไวว้่าอตัราเงินเฟ้อนั้นส่งผลกระทบระยะยาวต่อตลาดหุ้น อตัราเงินเฟ้อท่ีสูงข้ึนมีผลต่อการ

คาดการณ์การลดลงของผลกาํไร ซ่ึงเช่ือมโยงไปถึงการจ่ายเงินปันผลลดลง และราคาหลกัทรัพยล์ดลง อาจเน่ืองมาจาก

ในช่วงเวลาท่ีทาํการศึกษามีการเปล่ียนแปลงของอตัราเงินเฟ้อค่อนขา้งนอ้ยจึงไม่ส่งผลต่อเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลง

ของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ  

อตัราแลกเปลีย่นเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (EXC)  

ไม่สามารถอธิบายเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม          

เอ ไอ และไม่เป็นไปตามแนวคิดทฤษฎีการเงินเชิงพฤติกรรม (พรชยั ชุนหจินดา, 2546) ท่ีกล่าวถึงเร่ือง Financial 

globalization หมายถึงตลาดเงินทุนทัว่โลกเช่ือมโยงเป็นหน่ึงเดียวกนัทาํให้ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อตลาดหุ้นท่ีนัก

ลงทุนต่างชาติมีอิทธิพลสูงมากในการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีขนาดเล็กหรือปานกลาง 

ซ่ึงการเปล่ียนแปลงน้ีไม่ไดต้อบสนองต่อมูลค่าพ้ืนฐานของหลกัทรัพยน์ั้น ในขณะท่ีนักลงทุนต่างชาตินาํเงินเขา้มาซ้ือ

หลกัทรัพยใ์นประเทศไทยมากข้ึนส่งผลให้ความตอ้งการเงินบาทเพ่ิมมากข้ึนทาํให้อตัราแลกเปล่ียนในประเทศจะ
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ตํ่าลงหรือทาํให้ค่าเงินแข็งค่าข้ึน และสอดคลอ้งกบัทฤษฎีการเคล่ือนยา้ยเงินทุน (พรชยั ชุนหจินดา, 2546) ท่ีกล่าวถึง 

Fund Flow ก็คือ กระแสเงินทุนท่ีสามารถเคล่ือนยา้ยเขา้ออกไดอ้ย่างอิสระ ซ่ึงในช่วงเวลาท่ีทาํการศึกษาไม่ไดมี้การ

เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราสกุลบาทต่อดอลลาร์สหรัฐมากนัก จึงไม่ส่งผลต่อเปอร์เซ็นต์การ

เปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 

ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ (DJIA) 

ไม่สามารถอธิบายเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม          

เอ ไอ และไม่เป็นไปตามแนวคิด เร่ือง ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการไหลของเงินทุนจากต่างประเทศในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย ทั้งปัจจยัภายในประเทศและปัจจยัภายนอกประเทศ (ณรงค์  ชวนใช,้ 2540) พบว่า ปัจจยัท่ีนาํมา

ศึกษามีผลกระทบต่อมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยร์วมและมลูค่าการซ้ือหลกัทรัพยเ์ป็นในลกัษณะและทิศทางเดียวกนั 

โดยพบว่าปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อมูลค่าการลงทุนรวม และมูลค่าการซ้ือหลกัทรัพยข์องนักลงทุนต่างประเทศ ไดแ้ก่

อตัราเงินเฟ้อ ดชันีราคาหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อตัราส่วนราคาปิดต่อผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์อตัราเงิน

ปันผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์ค่าเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา ส่วนต่างอตัราดอกเบ้ียระหว่างประเทศ 

ดชันีอุตสาหกรรมดาวน์โจนส์ และวิกฤตการณ์สงครามและภยัธรรมชาติ ในขณะท่ีปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อมูลการขาย

หลกัทรัพยข์องนักลงทุนต่างประเทศ ไดแ้ก่ ดชันีราคาหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ส่วนต่างอตัราดอกเบ้ียระหว่าง

ประเทศ ค่าเงินเยนต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา ค่าเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา ดชันีอุตสาหกรรมดาวน์

โจนส์ ดชันีราคานํ้ ามนัในตลาดโลก และวิกฤตการณ์สงครามและภยัธรรมชาติ ในการศึกษาของ (ณรงค์ ชวนใช,้ 

2540) เป็นการศึกษาตั้งแต่ปี 2535 ถึงปี 2539 ซ่ึงในปัจจุบนัประเทศไทยไดเ้ปล่ียนระบบของอตัราแลกเปล่ียน เป็น

อตัราแลกเปล่ียนลอยตวัแบบจดัการ อาจทาํให้ไม่ตรงกบัขอ้เทจ็จริงในปัจจุบนัได ้จึงไม่ส่งผลต่อเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียน 

แปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 

 

6. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

สรุปผลการศึกษา  

ตารางที่ 4 แสดงค่าสัมประสิทธ์ิของคัวแปรอิสระท่ีมีผลต่อเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของมูลค่าการซ้ือขาย

หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 

ตวัแปร 
เปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 

ค่าสัมประสิทธ์ิ สมมติฐาน 

MAIt-1  -1.306660 √ 

FBUY 0.468157 - 

F 0.185069 - 

EXC -0.033135 - 

DJIA -0.120219 - 

ท่ีมา : จากการคาํนวณ 

หมายเหตุ :  √ แสดงความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้

  - หมายถึง ไม่มีนยัสําคญัทางสถิติ 

  ตวัเลข หมายถึง ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 
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จากการศึกษาพบว่ามีตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อตวัแปรตามอย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ และทิศทาง

ความสัมพนัธ์เป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้คือ มลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ี

ผา่นมา (MAIt-1) ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ทั้งน้ี ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของ

มลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ไดร้้อยละ 54.1458 อีกร้อยละ 45.8542 อธิบายไดด้ว้ยตวั

แปรอ่ืน ส่วนมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนักลงทุนต่างประเทศ (FBUY) อตัราเงินเฟ้อ (F) อตัราแลกเปล่ียนเงิน

บาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (EXC) และดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ (DJIA) ไม่มีอิทธิพลต่อเปอร์เซ็นต์การ

เปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 

ข้อเสนอแนะสําหรับการศึกษาคร้ังนี ้

ผลการศึกษาคร้ังน้ีทาํให้ทราบว่ามลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ในเดือนท่ีผ่าน

มา มีผลต่อเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลงของมลูค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ซ่ึงเป็นเคร่ืองช้ี

วดัทางเศรษฐกิจ และสะทอ้นถึงการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพย ์หากแต่การนํามาเป็นแนวทางในการลงทุนควร

คาํนึงถึงปัจจัยข่าวเศรษฐกิจและการเมือง ขณะนั้ นมาเป็นองค์ประกอบในการตัดสินใจในการลงทุนด้วย ซ่ึงจาก

การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาปัจจยัเพียงไม่ก่ีดา้น และเป็นการศึกษาเบ้ืองตน้เพ่ือจะเป็นพ้ืนฐานในการศึกษาและทาํ

ความเข้าใจเก่ียวกับการซ้ือขายหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพยอ์ย่างละเอียดต่อไป ผูศึ้กษาควรศึกษาในหลาย ๆ ด้าน 

เพ่ือให้ไดข้อ้มลูท่ีชดัเจน และแม่นยาํ  

ข้อเสนอแนะสาหรับการศึกษาคร้ังต่อไป 

ในการศึกษาคร้ังน้ีใชข้อ้มลูรายเดือน จาํนวน 60 ชุดขอ้มลู ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรเพ่ิมจาํนวนชุดขอ้มูล

มากกว่าน้ี เพ่ือช่วยลดความผนัผวนของผลท่ีเกิดข้ึน และให้ไดผ้ลการศึกษาไดช้ดัเจนมากข้ึน ผูท่ี้ตอ้งการนาํผล

การศึกษาน้ีไปใชค้วรนาํปัจจยัอ่ืน ๆ ท่ีอาจส่งผลต่อการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์มาศึกษาเพ่ิมเติม เช่น 

ส่วนต่างระหว่างอตัราดอกเบ้ียในประเทศและต่างประเทศ เป็นตน้  

กติตกิรรมประกาศ 

การศึกษาคน้ควา้ดว้ยตนเองเล่มน้ีเกิดประโยชน์ท่ีสาํคญัสองประการ ประการแรกคือผลการศึกษาซ่ึงนับว่า

เป็นความรู้ทางวิชาการท่ีผา่นกระบวนการพิสูจน์และเป็นท่ียอมรับ เป็นประโยชน์ต่อสังคมและประเทศชาติ ประการ

ท่ีสอง คือ เป็นประโยชน์ต่อผูศึ้กษาเอง เน่ืองจากผูศึ้กษาไดเ้รียนรู้ถึงวิธีการศึกษาคน้ควา้ดว้ยตนเอง การจดัทาํรายงาน

การศึกษาคน้ควา้ดว้ยตวัเองเล่มน้ีสาํเร็จไดด้ว้ยดี ผูศึ้กษาขอกราบขอบพระคุณอาจารยท่ี์ปรึกษาการศึกษาคน้ควา้ดว้ย

ตนเอง อาจารย ์ดร.นงนภสั  แกว้พลอย ท่ีไดก้รุณาให้โอกาสในการเรียนรู้ ให้ขอ้คิด พร้อมคาํแนะนาํ ตลอดจนให้

คาํปรึกษา ทาํให้ไดรั้บความรู้และความเขา้ใจในเร่ืองท่ีศึกษาชดัเจนและตรวจแกไ้ขขอ้บกพร่องต่าง ๆ จนกระทั้งเสร็จ

สมบรูณ์ และกราบขอบพระคุณคณะกรรมการทุกท่าน ซ่ึงท่านไดใ้ห้คาํแนะนาํและขอ้คิดเห็นต่าง ๆ ตลอดจนช้ีแนะ

แนวทางและให้ขอ้เสนอแนะอันเป็นประโยชน์อย่างยิ่งในการศึกษาคน้ควา้ อีกทั้งยงัช่วยแก้ปัญหาต่าง ๆ ท่ีเกิดข้ึน

ระหว่างการดาํเนินการ ติดตามความคืบหนา้ในการศึกษา จนทาํให้การศึกษาคน้ควา้ดว้ยตนเองในคร้ังน้ีสาํเร็จสมบรูณ์

ไดด้ว้ยดี และขอกราบขอบพระคุณเป็นอย่างสูงแด่คณาจารยทุ์กท่านในโครงการปริญญาโท หลกัสูตรบริหารธุรกิจ

มหาบณัฑิต (MBA Online) มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย ท่ีไดใ้ห้ความรู้และทกัษะทั้งในดา้นการเรียนและการนาํมาใช้

ให้เกิดประโยชน์ ตลอดจนเจา้หนา้ท่ีบณัฑิตวิทยาลยัท่ีไดใ้ห้ความช่วยเหลือตลอดระยะเวลาท่ีศึกษาอยู ่
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สุดทา้ยน้ี ขอขอบพระคุณผูท้รงคุณวุฒิทุกท่านท่ีผูศึ้กษาได้นาํผลงานของท่านมาอา้งอิงไวใ้นการศึกษา

คน้ควา้ฉบบัน้ี ขอขอบคุณแรงสนับสนุนและกาํลงัใจท่ีได้รับจากครอบครัวของผูศึ้กษา ขอขอบพระคุณผูมี้ส่วน

เก่ียวขอ้งทุกท่านท่ีให้การช่วยเหลือตลอดมา และขอขอบพระคุณธนาคารออมสินท่ีสนับสนุนให้ผูศึ้กษาไดศึ้กษาใน

คร้ังน้ี ผูศึ้กษาจะนาํความรู้ท่ีไดรั้บไปใชใ้ห้เกิดประโยชน์อยา่งสูงสุด 
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