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บทคัดย่อ 

การศึกษาคร้ังน้ี มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค

บริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ในปี พ.ศ. 2556 - 2560 รวมทั้ง ศึกษาตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีคาดว่าจะมีผลต่อ

ราคาตลาดหลกัทรัพยด์งักล่าว กลุ่มตวัอย่างท่ีใชใ้นการศึกษา คือ บริษทัในอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท่ี์เป็นผูน้าํตลาดจาํนวน 3 ราย เก็บรวบรวมขอ้มลูจากขอ้มลูรายงานทางการเงินของกิจการ

ดงักล่าว วิเคราะห์ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยด์ว้ยสมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) ผล

การศึกษาพบว่า ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ใน

ทางบวก ไดแ้ก่ อตัราเงินเฟ้อ ส่วนปัจจยัท่ีส่งผลในทางลบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้

อุปโภคบริโภค ไดแ้ก่ อตัราแลกเปล่ียน ราคานํ้ามนัดิบและผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศ ท่ีระดบันัยสาํคญัทางสถิติ 

0.05 

คาํสําคญั: อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค, ปัจจยัทางเศรษฐกิจ, ราคาหลกัทรัพย ์

 

ABSTRACT 

The objectives of research were to study stock prices of consumer goods companies that have registered 

in Stock Exchange of Thailand (SET) from year 2013-2017 and study on affecting of economic factors to the stock 

price. The sample of research was 3 leaders company, data collected fromthese financial reports. Analysis the 

economics factor effectingstock price by Multiple regression method. The resultedshow that inflation positive 

effecting to the stock price, on the other hand, currency exchange rate, oil petroleum price and gross domestic price 

has the negative effecting to the stock priceat the 0.05 level of significance. 

Keywords: Customer Industry, Economic factors, stock prices 

 

1.บทนํา 

17ตลาดทุน (Capital Market) เป็นแหล่งในการระดมเงินออมเพ่ือทาํการจดัสรรให้กบัผูท่ี้ตอ้งการเงินทุนระยะ

ยาว นาํไปใชใ้นวตัถุประสงคต่์างๆ  โดยผูท่ี้ตอ้งการระดมเงินทุนออกตราสารทางการเงินหรือหลกัทรัพยใ์นตลาดทุน

เพ่ือขายให้กบับุคคลภายนอก 17(ศนูยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2548) รัฐบาลในยุคนั้นไดใ้ห้ความสําคญักบั

การระดมทุนเพ่ือพฒันาประเทศ จึงไดจ้ดัตั้งตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยข้ึน โดยมีวตัถุประสงค์สําคญัคือ การ

ส่งเสริมการออมและระดมเงินทุนในประเทศ ตลอดจนเป็นแหล่งกลางในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์(มารวย ผดุงสิทธ์ิ, 

2548) ในการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องผูล้งทุนนั้ น มีราคาเป็นตวักาํหนดการตดัสินใจซ้ือขาย โดยดชันีราคาหุ้นตลาด

วนัพฤหสับดทีี ่๑๖ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๑ หน้า 1490 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัรงัสติ 
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หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index) เป็นดชันีท่ีสะทอ้นการเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยท์ั้งหมด (Composite 

Index) (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2553) ในการตดัสินใจลงทุนหรือการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องผูล้งทุนแต่ละ

รายนั้น ข้ึนอยูก่บัแนวโนม้ผลกาํไรในอนาคตของบริษทั ซ่ึงเกิดจากผลการดาํเนินงานของบริษทั รูปแบบธุรกิจ การก่อ

หน้ีของบริษัท รวมทั้ งแนวโน้มภาวะเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมและตลาดหุ้น ซ่ึงปัจจัยเหล่าน้ีรวมกันเรียกว่า 

ปัจจยัพ้ืนฐาน ดงันั้ น ในการตดัสินใจลงทุนผ่านตลาดทุน ผูล้งทุนมีความจาํเป็นตอ้งทาํการวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน 

(Fundamental Analysis) ก่อนทุกคร้ัง เพ่ือลดผลความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากการลงทุนจากการทบทวนงานวิจยัท่ีผ่านมา

พบว่าปัจจยัทางเศรษฐกิจสําคญัท่ีอาจส่งผลกระทบต่อดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ ดชันีอุตสาหกรรมดาว

โจนส์  มูลค่าการ ซ้ือขายถัวเฉล่ียรายเดือน(รัชนี  ศรีรัตนวงค์,  2553)  อัตรา เ งินเ ฟ้อ  อัตราแลกเปล่ียน  

(นนัทานิตย ์กนัยะมลู และประสิทธ์ิ มะหะหมดั, 2558) ปริมาณการซ้ือหลกัทรัพยข์องนักลงทุนต่างชาติ ราคาทองคาํ 

และราคานํ้ามนัดิบ (สุพิชชา ติรพฑัฒ ์และเจียมจิตร ชวากร, 2555) ธุรกิจในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 

ถือเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีมีความสําคัญ เน่ืองจากเป็นแหล่งผลิตและจาํหน่ายสินคา้ท่ีจาํเป็นต่อการดาํรงชีวิตของ

มนุษย ์สําหรับธุรกิจในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เป็นแหล่งในการ

ระดมเงินทุนจากประชาชนไปสู่ผูป้ระกอบธุรกิจ อนัเป็นการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจท่ีมีความสําคญัต่อประเทศดงันั้นใน

การศึกษาคร้ังน้ีจึงมีความประสงค์ท่ีจะทาํการศึกษาเปล่ียนแปลงของราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์และปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีเก่ียวขอ้ง รวมทั้งศึกษา

ถึงผลของปัจจยัทางเศรษฐกิจดงักล่าวท่ีจะส่งผลกระทบต่อราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในช่วงเวลาดงักล่าว  

เพ่ือท่ีหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องสามารถนาํข้อมูลผลการศึกษาและข้อเสนอแนะไปใชเ้พ่ือหาแนวทางในการป้องกัน

ผลกระทบหรือความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนกบัการลงทุนหรือตลาดทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพต่อไป 

 

2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

1) เพ่ือศึกษาราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย ์

2) เพ่ือศึกษาตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีคาดว่าจะมีผลต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรม

สินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

 

3. แนวคดิ ทฤษฎแีละงานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 

ทฤษฎีเก่ียวกบัตลาดทุน 

 ตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นตลาดท่ีไม่มีส่ิงท่ีเป็นอุปสรรคในการซ้ือและขายหลกัทรัพย ์ไม่ว่าจะเป็นภาษี ค่าใชจ่้าย

ในการซ้ือขายหลักทรัพย ์การแบ่งเงินลงทุนไดแ้ละอัตราดอกเบ้ียท่ีเท่ากัน ทาํให้การวิเคราะห์ดุลยภาพในตลาด

หลกัทรัพยท์าํไดง่้ายมากข้ึน1 7ตลาดทุนเป็นแหล่งในการระดมเงินออมระยะยาวท่ีเวลามากกว่า 1 ปีข้ึนไป เพ่ือทาํการ

จดัสรรให้กบัผูท่ี้ตอ้งการเงินทุนระยะยาว นาํไปใชใ้นวตัถุประสงค์ต่างๆ ซ่ึงสามารถจาํแนกไดเ้ป็น 2 ประเภท คือ 1 7

ตลาดแรกหรือตลาดหลกัทรัพยอ์อกใหม่ (Primary หรือ New Issued Market) และตลาดรองหรือตลาดซ้ือขาย

หลกัทรัพย ์(Secondary หรือ Trading Market) ทั้งท่ีเป็นตลาดรองท่ีจดัข้ึนอยากเป็นทางการ Organized Securities 

Market) และ การซ้ือขายนอกตลาด (Over-the-Counter Market) (ศนูยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2554) 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๖ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๑ หน้า 1491 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัรงัสติ 
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แนวคิดเก่ียวกบัการวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis)  

 ปัจจัยท่ีเป็นตวักาํหนดระดบัของเงินปันผล ราคาหุ้นท่ีคาดว่าจะขายไดแ้ละความเส่ียงจากการลงทุน คือ 

แนวโน้มผลกาํไรในอนาคตของบริษทั ซ่ึงเกิดจากผลการดาํเนินงานของบริษทั รูปแบบธุรกิจ การก่อหน้ี รวมทั้ง

แนวโนม้ภาวะอุตสาหกรรม ภาวะเศรษฐกิจและตลาดหุ้น ปัจจยัดงักล่าวลว้นเป็น “พ้ืนฐาน” สําคญัท่ีกาํหนดราคาหุ้น 

ท่ีผูล้งทุนต้องทาํการวิเคราะห์ รวมเรียกว่า การวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) การวิเคราะห์

ปัจจัยพ้ืนฐานประกอบไปดว้ยการวิเคราะห์ปัจจัย  3 กลุ่ม ไดแ้ก่ ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะอุตสาหกรรมและผลการ

ดาํเนินงานของบริษทั (ตลาดหลกัทรัพย,์ 2558)สําหรับตวัช้ีวดัและเคร่ืองมือบ่งช้ีในการวิเคราะห์ขอ้มูลเศรษฐกิจท่ี

สาํคญั ไดแ้ก่ วฏัจกัรเศรษฐกิจผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product: GDP) ผลผลิตอุตสาหกรรม 

(Industrial Production) ดชันีราคาผูผ้ลิต (Producer Price Index: PPI) อตัราเงินเฟ้อ (Inflation Rate) อตัราดอกเบ้ีย 

(Interest Rate) และอตัราการว่างงาน (Unemployment Rate) เป็นตน้ 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพย ์

ปัจจยัท่ีอาจมีผลต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์นกัลงทุนควรพิจารณานั้น อาจเป็นปัจจยัท่ีส่งผลกระทบในระยะสั้ น

และระยะยาว โดยจาํแนกเป็น ปัจจยัทางเศรษฐกิจเช่น สภาพคล่องทางการเงินอตัราดอกเบ้ียอตัราแลกเปล่ียนเงินตรา

ระหว่างประเทศ การผลิตและการค้าภาวะเศรษฐกิจต่างประเทศเป็นต้น ปัจจัยทางการเมืองปัจจัยเก่ียวกับตลาด

หลักทรัพยห์รือตัวหลักทรัพยแ์ละปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้องทั้งน้ี มหาวิทยาลยัรามคาํแหง (2559) ไดส้รุปปัจจยัทาง

เศรษฐกิจท่ีเก่ียวของกบัการลงทุน (Factors To Consider In Stock Investment) ไดแ้ก่ สภาพคลองทางการเงินอตัรา

ดอกเบ้ียอตัราแลกเปล่ียนเงินตราระหวางประเทศการผลิตและการคา้ ภาวะเศรษฐกิจตางประเทศเป็นตน้ 

งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

จากการทบทวนพบว่า งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งไดแ้ก่ การศึกษาของ จิรกฤต พฒันวิริยะ (2555) ท่ีทาํการศึกษา

ปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหุ้นสามญัของบริษทั บางกอกแลนด์ จาํกดั (มหาชน) พบว่าปัจจยัท่ีส่งผลต่อราคาหุ้นสามญัของ

บริษทัฯ ในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ คือ ดชันีราคาหลกัทรัพยต์ลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) 

การศึกษาของ 17ธญัญน์รี เศรษฐาพฤทธ์ิ (2555) 17 พบว่า ตวัแปรท่ีส่งผลต่อดชันีราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย (SET) ไดแ้ก่ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (EX) และ อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรหุ้น (P/E)  รัชนี 

ศรีรัตนวงค์ (2553)  พบว่า ปัจจยัท่ีส่งผลต่อดัชนีราคาตลาดหลกัทรัพย ์SET 50 คือ ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ 

(DJIA) และมลูค่าการซ้ือขายถวัเฉล่ียรายเดือนของนกัลงทุนรายยอ่ย (LOCAL) ส่วนผลการศึกษาของ หน่ึงฤทยั นวล

ศรี และนฎัวดี แป้นนอ้ย (2558) พบว่า ปริมาณเงินในประเทศ ราคานํ้ ามนัดิบดูไบ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตาม

บญัชี และดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ในขณะท่ี

อัตราดอกเบ้ียเงินกู้ยืมระหว่างธนาคาร มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับดัชนีราคาหลักทรัพยS์ET 50 

นอกจากน้ี การศึกษาของ นนัทานิตย ์กนัยะมลู และประสิทธ์ิ มะหะหมดั (2558)  พบว่าตวัแปรท่ีสามารถอธิบายราคา

หุ้นบริษทัซีพี ออลล ์จาํกดั (มหาชน) ไดแ้ก่ อตัราเงินเฟ้อ (INF),, ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) 

และอตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทกับดอลลาร์สหรัฐฯ (EXR) โดยมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี

นยัสาํคญั การศึกษาของ อรอุมา ตน้ดี และสมใจ บุญหม่ืนไวย (2558)  พบว่าปัจจยัเศรษฐกิจ คือ อตัราแลกเปล่ียน

เงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐ (USD) สามารถอธิบายการเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยไ์ดใ้นทิศทางตรงกนัขา้ม 

ส่วนปัจจัยภายในท่ีสามารถอธิบายราคาหลักทรัพย์ได้ ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) อัตรา
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ผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมลูค่าตามบญัชี (P/BV) ผลการศึกษาของ สุพิชชา ติรพฑัฒ ์

และเจียมจิตร ชวากร (2555)  พบว่าปริมาณซ้ือหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนต่างชาติมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั

ดชันีราคาหุ้นกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค, กลุ่มธนาคาร และกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ราคา

ทองคาํแท่งมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้นกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคกลุ่มอาหารและ

เคร่ืองด่ืม ราคานํ้ ามนัดิบมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้นกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค อตัรา

แลกเปล่ียนมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้นกลุ่มธนาคาร, กลุ่มพาณิชยด์ชันีความเช่ือมัน่ทาง

ธุรกิจมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร, กลุ่มพาณิชย ์

อตัราเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้นกลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมนอกจากน้ี การศึกษาของ 

นิรมล อาริยโชคชยั (2557)  พบว่า ปัจจยัท่ีมีนัยสําคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 ในการภาวะตลาดขาข้ึน (Bull 

Market) คือ อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป ดชันีช้ีนาํภาวะเศรษฐกิจ ดชันีช้ีนาํเศรษฐกิจของกลุ่มประเทศสมาชิก OECD และ 

Price-earnings ratios ขณะท่ีปัจจยัท่ีมีผลต่อภาวะตลาดขาลง (Bear Market) คือ ดชันีช้ีนาํภาวะเศรษฐกิจ อตัราดอกเบ้ีย

นโยบาย Price-earnings ratios อตัราแลกเปล่ียนสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ และ ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ  

กรอบแนวคิด 

จากแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งขา้งตน้ ผูว้ิจยัไดก้าํหนดกรอบแนวคิดในการศึกษา ดงัต่อไปน้ี 
 

ตวัแปรตน้      ตวัแปรตาม 

 

 

 

 

1. วธิีการศึกษา 

การเก็บรวบรวมขอ้มลู 

3. วธิีการศึกษา 

 
 

4. การดําเนินการวจิัย 

กลุ่มตวัอยา่ง 

ประชากรท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีคือ บริษทัในอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย ์

ตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษา คือ บริษทัในอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

ท่ีเป็นผูน้าํตลาดจาํนวน 3 ราย โดยมีมลูค่าตลาดสูงสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่  

1) บริษทั บริษทั เอเซียไฟเบอร์ จาํกดั (มหาชน) 

2) บริษทั สว่างเอ็กซ์ปอร์ต จาํกดั (มหาชน) 

3) บริษทั โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 

ปัจจัยทางเศรษฐกจิ 

- อตัราเงินเฟ้อ  

- อตัราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์สหรัฐ  

- ราคานํ้ามนัดิบ  

- อตัราดอกเบ้ียนโยบาย  

- ดชันีราคาหลกัทรัพยด์าวโจนส์ 

- ผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศ 

ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั 

ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้ 

อุปโภคบริโภค 
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การเก็บรวบรวมขอ้มลู  

ในการศึกษาคน้ควา้คร้ังน้ีขอ้มลูท่ีใชว้ิเคราะห์เป็นขอ้มลูทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยใชข้อ้มลูจาก

แหล่งขอ้มลู ดงัน้ี 

 (1) บทความบทวิเคราะห์ขอ้มลูต่างๆไดแ้ก่หนงัสืองานวจิยัและเอกสารท่ีเก่ียวขอ้งกบังานวิจยั 

 (2) สรุปขอ้มลูหลกัทรัพยซ่ึ์งเป็นตวัเลขท่ีรายงานทางการเงินของกลุ่มธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยผา่นทางเวบ็ไซดท่ี์เก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่  www.set.or.th www.setsmart.com และธนาคารแห่ง

ประเทศไทย www.bot.or.th 

(3) ขอ้มลูเก่ียวกบัราคาหลกัทรัพย ์รวบรวมขอ้มลูจากรายงานประจาํปีของแต่ละบริษทั 

การวิเคราะห์ขอ้มลู 

สถิติเชิงพรรณนา คือ สถิติท่ีใช้เพ่ืออธิบาย บรรยาย หรือสรุป ลักษณะของกลุ่มขอ้มูลท่ีได้จากการเก็บ

รวบรวม สถิติท่ีใช ้ไดแ้ก่ ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เป็นตน้  

สถิติเชิงอนุมาน คือ สถิติท่ีใชใ้นการทดสอบสมมติฐานการศึกษา ในการศึกษาคร้ังน้ีใชก้ารวิเคราะห์ถดถอย

เชิงพหุคูณ (multiple regression analysis) เพ่ือใชใ้นการวิเคราะห์ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั

ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ในปี พ.ศ. 2556 - 2560 

ในการวิเคราะห์ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค

บริโภค ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ในปี พ.ศ. 2556 - 2560 ในการศึกษาคร้ังน้ี จะนาํขอ้มูลทุติยภูมิท่ีรวบรวม

ไดม้าวิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) โดยมีขั้นตอนการดาํเนินการ ดงัน้ี 

1) การทดสอบความสัมพนัธ์ของตวัแปรตน้ เน่ืองจากสถิติดงักล่าวมีขอ้สมมุติสําคญัท่ีว่า ตวัแปรอิสระท่ี

ใชใ้นการวิเคราะห์ทั้งหมด ตอ้งไม่มีความสัมพนัธ์กนัเองในระดบัสูง เพ่ือป้องกนัปัญหา Multicolinearity ดงันั้นใน

การศึกษาคร้ังน้ี จึงไดว้ิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของตัวแปรอิสระทั้งตัวแปรทางเศรษฐกิจทั้ง 6 ตวัแปร ดว้ยวิธีการ

ทดสอบสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของเพียร์สัน (Pearson  Correlation) หากพบว่าตวัแปรคู่ใดท่ีมีความสัมพนัธ์กนัใน

ระดบัสูงอยา่งมีนัยสําคญัทางสถิติ ให้พิจารณาตดัตวัแปรใดตวัแปรหน่ึงออกจากสมการถดถอยเพ่ือป้องกนัปัญหา 

Multicolinearity ดงักล่าว 

2) การวิเคราะห์ปัจจยัท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ในปี พ.ศ. 2556 - 2560 ท่ีศึกษาในคร้ังน้ี ขอ้มลูท่ีไดน้ั้นจะอธิบายความสัมพนัธ์ของค่า

ต่างๆ ทั้งหมดในรูปแบบสมการการถดถอยเชิงเส้น ซ่ึงกาํหนดให้มีรูปแบบสมการ ดงัน้ี 

𝑃𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐼𝑅𝑡𝑛 + 𝛽2𝑃𝑅𝑡𝑛 + 𝛽3𝐸𝑅𝑡𝑛 + 𝛽4𝐶𝑂𝑃𝑡𝑛 +  𝛽5𝐷𝐽𝐼𝐴𝑡𝑛
+ 𝛽6𝐺𝐷𝑃𝑡𝑛  

 โดยท่ี 

𝛽0   = ค่าคงท่ี 

𝛽𝑗 (𝑗=1−6) = ค่าสัมประสิทธ์ิความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตาม 

𝑃𝑖,𝑡𝑛    = ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั i ในเดือนท่ี t ของปีท่ี n 

𝐼𝑅𝑡𝑛    = อตัราเงินเฟ้อ ในเดือนท่ี t ของปีท่ี n 

𝑃𝑅𝑡𝑛   = อตัราดอกเบ้ียนโยบาย ในเดือนท่ี t ของปีท่ี n 

𝐸𝑅𝑡𝑛   = อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ในเดือนท่ี t ของปีท่ี n 
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𝐶𝑂𝑃𝑡𝑛   = ราคานํ้ามนัดิบในเดือนท่ี t ของปีท่ี n 

𝐷𝐽𝐼𝐴𝑡𝑛  = ดชันีราคาหลกัทรัพยด์าวโจนส์ในเดือนท่ี t ของปีท่ี n 

𝐺𝐷𝑃𝑡𝑛  = ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ในเดือนท่ี t ของปีท่ี n 

 เม่ือ     i        เท่ากบั 1-3 ไดแ้ก่ 1) บริษทั บริษทั เอเซียไฟเบอร์ จาํกดั (มหาชน) 2) บริษทั สว่างเอก็ซ์ปอร์ต 

จาํกดั (มหาชน) และ 3) บริษทั โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 

 t      เท่ากบั 1-12 ไดแ้ก่ ขอ้มลูในเดือนท่ี 1- 12 ของแต่ละปีท่ีทาํการศึกษา 

 n      เท่ากบั 1-5 ไดแ้ก่ ขอ้มลูในปีท่ีทาํการศึกษาจาํนวน 5 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2556 - 2560 

 ในการพิจารณาความเหมาะสมของแบบจาํลองการวิเคราะห์การถดถอยพหูคูณ (Multiple Regression) ท่ีใช้

ในการศึกษา ผูว้ิจยัจะพิจารณาจากค่าต่างๆ ท่ีไดจ้ากการวิเคราะห์ขอ้มลู ดงัน้ี  

1) การตรวจสอบปัญหาความแปรปรวนไม่คงท่ีของความคลาดเคล่ือน (Heteroskedasticity) ดว้ยวิธีของ 

WHITE  

2) การตรวจสอบปัญหาความสัมพนัธ์กนัเองของความคลาดเคล่ือน (Autocorrelation) โดยวิธีของ Serial 

Correlation LM Test  

3) ค่า R Square (R2) เป็นค่าท่ีช้ีให้เห็นถึงความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระทั้งหมดในสมการกบัตวัแปร

ตาม โดยหากค่า R2มีค่าใกล ้1 แสดงว่าตวัแปรอิสระชุดนั้นมีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามมาก และหากค่า R2มีค่าใกล0้

แสดงว่าตวัแปรอิสระชุดนั้นมีความสัมพนัธ์กับตวัแปรตามค่อนขา้งน้อย กล่าวคือ ยิ่งค่าเขา้ใกล ้1 แบบจาํลองยิ่งมี

ความเหมาะสม 

 

5. ผลการวจิัย 

ผลการศึกษาเพ่ือตอบวตัถุประสงคก์ารศึกษาแบ่งออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ 

ราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

3 อนัดบัแรก 

  ผลการศึกษาราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพย ์3 อันดับแรก   รวมทั้งตัวแปรสําคญัทางเศรษฐกิจ ในช่วงปี พ.ศ. 2556-2560 สามารถสรุปได้

ดงัต่อไปน้ี 

 

ตารางท่ี 1 สรุปราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ละปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีเก่ียวขอ้ง 

ตวัแปร เฉลีย่ สูงสุด ตํา่สุด 

บมจ. เอเชียไฟเบอร์ (AFC) 9.371 14.490 6.930 

บมจ. สว่างเอ็กซ์ปอร์ต (SAWA) 15.445 37.890 10.410 

บมจ. โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป (MODE) 8.165 10.530 4.780 

ตวัแปรทางเศรษฐกจิ    

อตัราแลกเปล่ียน 33.427 36.160 29.090 

ผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศ 3,459,903 3,798,573 3,139,197 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๖ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๑ หน้า 1495 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัรงัสติ 
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ตวัแปร เฉลีย่ สูงสุด ตํา่สุด 

อตัราเงินเฟ้อ 0.987 1.830 0.450 

อตัราเงินดอกเบ้ียนโยบาย 1.854 2.750 1.500 

ราคานํ้ามนัดิบ 69.516 111.090 27.000 

ดชันีดาวน์โจนส์ 17,879.86 24,719.22 13,860.58 

 

ผลการวิ เคราะห์ตัวแปรทางเศรษฐกิจท่ีคาดว่าจะมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

ในการทดสอบสมมติฐานปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรม

สินคา้อุปโภคบริโภค พบว่า ปัจจยัท่ีส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์อง AFC เพ่ิมข้ึน คือ IR เพ่ิมข้ึน ส่วนการเพ่ิมข้ึนของ 

ER และ COP ส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์อง AFC ลดลง ด้าน SAWA พบว่า เม่ือ IR เพ่ิมข้ึน จะส่งผลให้ราคา

หลกัทรัพยข์อง SAWA เพ่ิมข้ึนตามส่วน  MODE พบว่า เม่ือ IR เพ่ิมข้ึน จะส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์อง MODE 

เพ่ิมข้ึนตาม ส่วนการเพ่ิมข้ึนของ COP และ GDP ส่งผลให้ราคาหลักทรัพยข์อง MODE ลดลงทั้งน้ี สามารถสรุป

ความสัมพนัธ์ไดด้งัตารางต่อไปน้ี 

 

ตารางท่ี 2 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

ตวัแปร

อิสระ 

เอเชียไฟเบอร์(AFC) สว่างเอ็กซ์ปอร์ต(SAWA) โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป (MODE) 

Coefficient t-Statistic Coefficient t-Statistic Coefficient t-Statistic 

IR 2.8195 3.7861** 2.2404 0.8229** 0.980293 2.5845* 

ER -0.4316 -2.1185* 0.5510 0.3867 -0.108530 -1.4363 

COP -0.0912 -4.4568** -0.0035 0.0408 -0.031509 -4.4521** 

GDP -0.00000 -1.3337 0.0000 0.0000 -9.29E-06 -11.703** 

หมายเหตุ: *คือ มีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.05 

**คือ มีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 

 

6. การอภปิรายผล 

จากผลการวิจยัท่ีพบวา่ ปัจจยัดา้นอตัราเงินเฟ้อ (IR) ส่งผลทาํให้ราคาหลกัทรัพยข์องผูน้าํตลาดทั้ง 3 ราย ใน

อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เพ่ิมข้ึน  ทั้งน้ี อาจเน่ืองมาจาก ธุรกิจใน

อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค ส่วนใหญ่เป็นการผลิตสินค้าขั้นพ้ืนฐานท่ีมีความจาํเป็นสําหรับผูบ้ริโภคและ

อุตสาหกรรมต่อเน่ืองต่างๆ จึงทาํให้ไม่ได้รับผลกระทบจากราคาสินค้ามากนักหรือ ธุรกิจไม่ไดรั้บผลกระทบจาก

ภาวะเศรษฐกิจมากนกั  (Defensive Industries)  นอกจากน้ี อตัราเงินเฟ้อท่ีเพ่ิมข้ึนส่งผลให้บริษทัมีรายรับในรูปของตวั

เงินมากข้ึนตามไปดว้ยซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ นันทานิตย ์กนัยะมลู และประสิทธ์ิ มะหะหมดั (2558) ซ่ึง

พบว่า อตัราเงินเฟ้อ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยบ์ริษทั ซีพีออลล์ จาํกดั (มหาชน) อย่างมี

นยัสาํคญัทางสถิติ เช่นเดียวกบัผลการศึกษาของ สุพิชชา ติรพฑัฒ ์และเจียมจิตร ชวากร (2555) พบว่า อตัราเงินเฟ้อมี

วนัพฤหสับดทีี ่๑๖ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๑ หน้า 1496 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัรงัสติ 
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ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้นกลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมอยา่งไรก็ตาม อารมณ์ ร้ิวอินทร์ (2553: 50-

51) ไดส้รุปไวว้่า อัตราเงินเฟ้อส่งผลกระทบระยะยาวต่อตลาดหุ้น อัตราเงินเฟ้อท่ีสูงอาจส่งผลให้กาํไรลดลง ซ่ึง

เช่ือมโยงไปถึงการจ่ายเงินปันผลลดลงและราคาหลกัทรัพยล์ดลง 

นอกจากน้ี ผลการทดสอบสมมมติฐานยงัพบว่าอัตราแลกเปล่ียน (ER) ท่ีเพ่ิมสูงข้ึนส่งผลทาํให้ราคา

หลกัทรัพยข์อง AFC ลดลง ทั้งน้ี อตัราแลกเปล่ียนเงินตราระหว่างประเทศจะส่งผลกระทบโดยตรงต่ออุตสาหกรรมท่ี

พ่ึงพาวตัถุดิบจากต่างประเทศ หากค่าของเงินบาทอ่อนตวัลง กิจการท่ีส่งออกสินคา้ หรือบริการจะไดรั้บผลดี  สําหรับ

ประเทศไทยซ่ึงอุตสาหกรรม ส่วนใหญ่ตอ้งพ่ึงพาการนาํเขา้วตัถุดิบ ค่าเงินบาทท่ีอ่อนตวัลง จะส่งผลในทางลบแก่

ธุรกิจได ้ (มหาวิทยาลยัรามคาํแหง, 2559)  ทั้งน้ี อุตสาหกรรมท่ีเก่ียวขอ้งกบัสินคา้อุปโภคบริโภคส่วนใหญ่เป็นการ

ผลิตเพ่ือรองรับความตอ้งการในประเทศและส่วนหน่ึงตอ้งนาํเขา้วตัถุดิบมาใชใ้นการผลิต จึงทาํให้ไดรั้บผลกระทบ

จากอตัราแลกเปล่ียนท่ีเพ่ิมสูงข้ึน ผลการศึกษาดงักล่าวสอดคลอ้งกบัผลงานวิจยัท่ีผา่นมา เช่น การศึกษาของ สุพิชชา 

ติรพฑัฒ ์และเจียมจิตร ชวากร (2555) ซ่ึงพบว่า อตัราแลกเปล่ียนมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคา

หุ้นกลุ่มธนาคารและกลุ่มพาณิชย ์ 

ปัจจยัดา้นราคานํ้ ามนัดิบ (COP) ท่ีเพ่ิมสูงข้ึน พบว่าจะส่งผลกระทบทาํให้ราคาหลกัทรัพยข์อง AFC และ 

MODE ลดลง ทั้งน้ี อธิบายไดว้่า ราคานํ้ ามนัดิบท่ีเพ่ิมสูงข้ึน อาจส่งผลกระทบต่อตน้ทุนการผลิตสินคา้และบริการ

ต่างๆ สอดคลอ้งกบัแนวคิดของ อารมณ์ ร้ิวอินทร์ (2553: 50-51) ท่ีกล่าวไวว้่า ราคานํ้ ามนัดิบท่ีสูงข้ึน ส่งผลกระทบ

ระยะยาวทาํให้ตน้ทุนสูงข้ึน ส่งผลต่อผลประกอบการ ส่งผลต่อความเช่ือมัน่และกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นท่ีสุด 

อย่างไรก็ตามผลการศึษาดังกล่าวขัดแยง้กับผลการศึกษาของ หน่ึงฤทยั นวลศรี และนัฎวดี แป้นน้อย (2558) 

ทาํการศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีกาํหนดดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ผลการศึกษา

พบว่า ราคานํ้ ามนัดิบดูไบ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 รวมทั้ง ผลการศึกษา

ของ สุพิชชา ติรพฑัฒ ์และเจียมจิตร ชวากร (2555) ซ่ึงพบว่า ราคานํ้ามนัดิบมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันี

ราคาหุ้นกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค ทั้งน้ี อาจเน่ืองมาจากผลการศึกษาของ หน่ึงฤทยั นวลศรี และนัฎวดี แป้น

นอ้ย เป็นการศึกษาผลกระทบท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ในภาพรวม ซ่ึงรวมธุรกิจท่ีหลากหลายอยู่ในนั้น ส่วน

การศึกษาของ สุพิชชา ติรพฑัฒ ์และเจียมจิตร ชวากร เป็นการศึกษาถึงผลกระทบของราคานํ้ ามนัท่ีมีต่อดชันีราคาหุ้น

กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค ซ่ึงราคานํ้ามนัดิบ ท่ีสูงข้ึนยอ่มทาํให้ราคาของธุรกิจกลุ่มพลงังาน ซ่ึงมีความเก่ียวขอ้ง

กบัราคานํ้ ามนัดิบโดยตรงอยู่แลว้  นอกจากน้ี ผลการศึกษายงัพบว่า ผลิตภณัฑ์มวลรวมของประเทศ (GDP) ส่งผล

กระทบทาํให้ราคาหลกัทรัพยข์อง MODE ลดลง ทั้งน้ีอาจเน่ืองมาจาก ธุรกิจในอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 

ส่วนใหญ่เป็นสินคา้ท่ีมีความจาํเป็นต่อการอุปโภคบริโภคและมกัจะมีการอุปโภคบริโภคในปริมาณท่ีค่อนขา้งคงท่ี 

ดงันั้น เม่ือเศรษฐกิจดีข้ึน ผลิตภณัฑ์มวลรวมของประเทศเพ่ิมข้ึน อาจไม่ส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์องธุรกิจในกลุ่ม

สินคา้อุปโภคบริโภคเพ่ิมข้ึนก็เป็นได ้

 

6. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

ผลการทดสอบสมมติฐานปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหลักทรัพยข์องบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรม

สินคา้อุปโภคบริโภค โดยวิธีการสร้างสมการเชิงถดถอย (Multiple Regression) ดว้ยวิธีกาํลงัสองน้อยท่ีสุด (OLS) 

สรุปไดว้่า AFC พบว่า เม่ือ IR เพ่ิมข้ึน จะส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์อง AFC เพ่ิมข้ึนตาม ส่วนการเพ่ิมข้ึนของ ER และ 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๖ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๑ หน้า 1497 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัรงัสติ 
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COP ส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์อง AFC ลดลง SAWA พบว่า เม่ือ IR เพ่ิมข้ึน จะส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์อง SAWA 

เพ่ิมข้ึนตาม  และ MODE พบว่า เม่ือ IR เพ่ิมข้ึน จะส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์อง MODE เพ่ิมข้ึนตาม ส่วนการเพ่ิมข้ึน

ของ COP และ GDP ส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์อง MODE ลดลง 

ขอ้เสนอแนะ 

จากผลการศึกษาพบวา่ปัจจยัทางเศรษฐกิจบางปัจจยัอาจส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่ม

อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ในขณะท่ีบางปัจจยัอาจไม่ส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย์

ของบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคเลย ทั้งน้ี อาจข้ึนอยู่กบัปัจจยัแวดลอ้มอ่ืนๆ ท่ีหลากหลาย ทั้งท่ี

เป็นปัจจยัภายในอุตสาหกรรมเองหรือปัจจยัภายนอก ในการวเิคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน นกัวิเคราะห์จึงมีความจาํเป็นตอ้ง

มองอย่างรอบดา้น ไม่พิจารณาเฉพาะปัจจยัใดปัจจยัหน่ึง หรือมีการวิเคราะห์โดยให้นํ้ าหนักความสําคญัของปัจจัย

ต่างๆ อยา่งเหมาะสม เพ่ือลดความเส่ียงในการลงทุนให้เหลือนอ้ยท่ีสุด 
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