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บทคัดย่อ 

การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์(BANK) 

ซ่ึงปัจจยัท่ีนาํมาพิจารณาในการศึกษาในคร้ังน้ี ไดแ้ก่ ดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) อตัรา

แลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ อตัราเงินเฟ้อ อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก

ประจาํ 3 เดือนและอตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี (MRR)  โดยใชข้อ้มลูทุติยภูมิซ่ึงเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณเป็นราย

เดือน ระหว่างเดือนมกราคม 2556 ถึง ธันวาคม 2560 รวมเป็นระยะเวลา 60 เดือน  โดยวิธีการสร้างสมการถดถอย 

แบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  ผลการศึกษาท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 พบว่าตวัแปรท่ีสามารถ

อธิบายดัชนีราคาหลักทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์(BANK) ไดแ้ก่ ดชันีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

(SET) อตัราเงินเฟ้อ และอตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายย่อยชั้นดี (MRR)  โดยมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัอย่างมี

นยัสําคญัทางสถิติ และอตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกนั

อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ส่วนตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีไม่มีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์(BANK) 

ไดแ้ก่ ดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ และอตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 เดือน อยา่งไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 

 คาํสําคญั: ดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพย,์ ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

 

ABSTRACT 

The objective of this study is to investigate the factors affecting the stock price index of the bank sector 

(BANK). The factors that considering this study are the Stock Exchange of Thailand price index(SET), Thai Baht 

to US Dollar exchange rate (EXR), Consumer price index, Inflation rate, Fixed deposit account 3 months and 

Minimum retail rate(MRR). The secondary data was the quantitative monthly data between January 2013 and 

December 2017; 60 months in total by using the Multiple Regression to analyse data. 

The results showed that the Stock Exchange of Thailand price index (SET), Inflation rate and Minimum 

retail rate(MRR) were statistically significant at 95 percent level of confidence and positively affect the stock price 

index of bank sector. Thai Baht to US Dollar exchange rate (EXR) was statistically significant but had negative 

relationship. 
 

Keywords: STOCK PRICE INDEX, STOCK PRICE INDEX OF THE BANK SECTOR  

วนัพฤหสับดทีี ่๑๖ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๑ หน้า 1549 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัรงัสติ 



 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัง้ท่ี ๑๓  ปีการศึกษา ๒๕๖๑ 

 

1. บทนํา 

ทางเลือกในการลงทุนมีอยูด่ว้ยกนัหลายรูปแบบ และในแต่ละรูปแบบก็จะมีความ แตกต่างกนัทั้งในแง่ของ

ผลตอบแทน ความเส่ียง และสภาพคล่องในการลงทุน โดยตั้งแต่อดีต คนไทยส่วนใหญ่มกันิยมออมเงินหรือลงทุน

โดยการฝากเงินกบัธนาคาร แต่เม่ือระดบัดอกเบ้ีย เงินฝากลดตํ่าลง จึงมีผูห้ันมาสนใจออมเงินหรือลงทุนผ่านช่องทาง

อ่ืนๆ เพ่ิมมากข้ึน เช่น การลงทุนในหลกัทรัพย ์การซ้ือตัว๋สัญญาใชเ้งิน การลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล รัฐวิสาหกิจหรือ 

หุ้นกูเ้อกชน การลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวม อนุพนัธ์ประเภทใบสําคัญแสดงสิทธิต่างๆ หรือการซ้ือ

กรมธรรมป์ระกนัชีวิต เป็นตน้  

 การลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้นถือเป็นการลงทุนรูปแบบหน่ึงท่ีมีสภาพคล่องค่อนขา้งสูง เพราะมีตลาดรองไว้

ค่อยรองรับการซ้ือขายเปล่ียนมือ โดยผูล้งทุนนั้นสามารถเลือกลงทุนระยะ ยาวหรือเก็งกาํไรระยะสั้ นก็ได ้และรับ

ผลตอบแทนในรูปแบบของเงินปันผล และ/หรือส่วนเกิน มลูค่าหลกัทรัพยจ์ากการซ้ือขาย แต่การลงทุนในหลกัทรัพย์

นั้นยอ่มมีความเส่ียงเขา้มาเก่ียวขอ้ง ดว้ยเสมอ ในปัจจุบนัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดแ้บ่งออกเป็น 8 กลุ่ม

อุตสาหกรรม 

 จากกลุ่มอุตสาหกรรมทั้งหมด ผูศึ้กษาจึงสนใจท่ีจะศึกษาเก่ียวกับกลุ่มธุรกิจการเงิน ในหมวดธุรกิจ

ธนาคารพาณิชย ์โดยวิเคราะห์ถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหุ้นหมวดธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย เน่ืองจากสถาบนัการเงินเป็นธุรกิจท่ีมีความสําคญัต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศไทย และเป็น

แหล่งเงินทุนทั้งระยะสั้ นและระยะยาวให้แก่ธุรกิจต่างๆ ในส่วนของธนาคารพาณิชยก์็ถือเป็นสถาบนัการเงินท่ีมี

บทบาทสาํคญั ต่อตลาดเงินในประเทศไทยมากท่ีสุด เพราะเป็นแหล่งระดมเงินออมและให้สินเช่ือท่ีสําคญัของระบบ

การเงิน ส่งผลให้ขอ้มลูของกลุ่มธนาคารพาณิชย ์มีความสมบรูณ์และถูกตอ้งมากกว่าขอ้มลูของกลุ่มธุรกิจอ่ืนๆ  

 ดงันั้ นผูศึ้กษาจึงสนใจท่ีจะศึกษาว่า ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหุ้นหมวดธนาคารพาณิชยใ์น

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยว่ามีปัจจยัทางเศรษฐกิจอะไรบา้งท่ีส่งผลต่อการเคล่ือนไหวของดชันีราคาหลกัทรัพย์

หมวดธนาคารพาณิชย ์ ซ่ึงแนวคิดทฤษฎีท่ีผูศึ้กษานาํมาประกอบในการศึกษาคร้ังน้ี  ไดแ้ก่  ทฤษฎีกลุ่มหลกัทรัพยข์อง 

Markowitz  ทฤษฎีตลาดทุน (Capital Market Theory) ทฤษฎีความเส่ียงของการลงทุนในหลกัทรัพย ์  ทฤษฎีการ

วิเคราะห์หลกัทรัพย ์(Theoretical Analysis of Securities) ทฤษฎีการกาํหนดราคาหุ้น Arbitrage Pricing Theory (APT) 

ทฤษฎี Capital Asset Pricing Model (CAPM)  

 

2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

เพ่ือศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย 
 

3. การดําเนินการวจิัย 

กลุ่มตวัอยา่ง  

ศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์ใชข้อ้มูลตวัเลขแบบรายเดือน  

(Secondary data) ระหวา่งเดือน มกราคม พ.ศ.2556 ถึงเดือน ธนัวาคม พ.ศ. 2560 รวมระยะเวลา 60 เดือน โดยปัจจยัท่ี

ไดท้าํการศึกษา ไดแ้ก่ ดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) อตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทต่อ
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ดอลลาร์สหรัฐฯ (EXR) ดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ (CPI) อตัราเงินเฟ้อ (IR) อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 

เดือน (FIX3) และอตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี (MRR) 
 

การเก็บรวบรวมขอ้มลู 

 สําหรับขอ้มูลท่ีใชจ้ะเป็นขอ้มูลอนุกรมแบบทุติยภูมิ (Secondary Time Series Data) โดยรวบรวมขอ้มูล

ยอ้นหลงัของดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์และตวัแปรอิสระอ่ืนๆ ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2556 ถึง 

เดือนธนัวาคม พ.ศ. 2560 รวมระยะเวลา 60 เดือน โดยมีท่ีมาของขอ้มลูดงัต่อไปน้ี 

 ดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดัชนีราคาหลักทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รวบรวมขอ้มูลจาก Website ของบมจ. หลกัทรัพย ์เมยแ์บงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) 

(http://www.maybank-ke.co.th)  

 อตัราเงินเฟ้อ และดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ รวบรวมขอ้มูลจากเว็บไซต์สํานักงานดชันีเศรษฐกิจ

การคา้ กระทรวงพาณิชย ์(www.price.moc.go.th) 

  อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายย่อยชั้นดี และอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก

ประจาํ 3 เดือน (คิดจาก 9 ธนาคารพาณิชย)์ รวบรวมขอ้มูลจากเว็บไซต์ธนาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th) 

วิเคราะห์ความสัมพนัธ์ดว้ยแบบจาํลองของปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคาร

พาณิชย ์โดยการสร้างสมการถดถอย แบบพหุคณู (Multiple Regression Analysis) 

 

กรอบแนวคิด  

            ตวัแปรอิสระ (Independent Variables)                                                   ตวัแปรตาม (Dependent Variables) 

 

 

 

ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 

 

 

 

 

 

 

 

การวิเคราะห์ขอ้มลู  มีขั้นตอนดงัน้ี 

 1) การทดสอบความน่ิงของขอ้มลู ดว้ยวิธีของ Augmented Dickey-Fuller พบว่าขอ้มูลไม่น่ิง จึงแกปั้ญหาดว้ย

การวิธีการหาผลต่าง (Difference) ของขอ้มูล โดยการทาํผลต่างลาํดบัท่ี 1 (First difference) หรือลาํดบัท่ีสูงข้ึนไปจน

ขอ้มลูมีความน่ิง 

1.ดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย (SET) 

2. อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐ 

(EXR) 

 3.ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) 

4. อตัราเงินเฟ้อ (IR) 

5. อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 เดือน (FIX3) 

6. อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี (MRR) 

ดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่ม

ธนาคารพาณิชยใ์นตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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 2) การทดสอบปัญหา Multicollinearity โดยใชว้ิธี Correlation Matrix พบว่าตวัแปรดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) มี

ปัญหา Multicollinearity กบัอตัราเงินเฟ้อ(IR) และ ตวัแปรอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (EXR) มีปัญหา 

Multicollinearity กบัอตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 เดือน (FIX3) ผูว้ิจยัจึงตดัตวัแปร CPI และ FIX3 ออกจากสมการ 

เน่ืองจากตวัแปรทั้งสองมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามนอ้ยกว่าเม่ือเทียบกบัตวัแปร IR และตวัแปร EXR  

3) นาํตวัแปรท่ีผา่นการทดสอบปัญหา Multicollinearity มาสร้างสมการแสดงความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ

กบัตวัแปรตาม 

4) อธิบายสถิติเชิงพรรณนา 

5) คาํนวณหาค่าความสัมพนัธ์ของตวัแปร และตรวจสอบความน่าเช่ือถือ ดว้ยวิธีการประมาณค่าแบบกาํลงัสอง

นอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Squares) ทดสอบ F-Test  และ ค่า R Square (R2) 

6) ทดสอบปัญหา Heteroskedasticity และ Autocorrelation ถา้พบปัญหาปรับแกด้ว้ยวิธีของ HAC Newey-

West ก่อน 

7) เขียนรายงานผลของสมการถดถอยในรูปแบบสมการ 

 

4. ผลการวจิัย 

 การสร้างสมการแสดงความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ กบัตวัแปรตาม ทาํการ Run Regressions เพ่ือหาค่า

ความสมัพนัธ์และความน่าเช่ือถือทางสถิติของสมการถดถอยพหุคูณ โดยพิจารณาค่าต่าง ๆ เช่น F-Statistic, Adjusted R 

Square, ค่า Durbin-Watson และตรวจสอบสมมติฐานทิศทางความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม 

ผลลพัธ์จากการวเิคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ 

  BANK  =   -2178.785** + 0.366932**SET – 11.67426**EXR + 18.51795**IR  

   (0.0002)        (0.0000)             (0.0000)             (0.0008)                 

+ 89.19530**MRR + ε 

    (0.0000) 
 

𝐴𝐴𝑑𝑑𝑗𝑗𝑢𝑢𝑠𝑠𝑡𝑡𝑒𝑒𝑑𝑑 𝑅𝑅 − 𝑆𝑆𝑞𝑞𝑢𝑢𝑎𝑎𝑟𝑟𝑒𝑒𝑑𝑑 = 89.7115% 

 

** สัมประสิทธ์ิท่ีมีค่า Prob. ท่ีอยูใ่นวงเล็บมีค่านอ้ยกว่า 0.05 เพ่ือใชอ้ธิบายว่าสัมประสิทธ์ิมีค่าแตกต่างจาก

ศนูยอ์ยา่งมีนยัสาํคญัท่ีระดบั 5% 

ผลการวิเคราะห์แบบจาํลองการศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีส่งผลต่อดัชนีราคาหลักทรัพยก์ลุ่มธนาคาร

พาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า ตวัแปรอิสระภายในแบบจาํลองสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลง

ของตวัแปรตามไดร้้อยละ 89.71 ส่วนท่ีเหลืออีกร้อยละ 10.29 เป็นผลมาจากตวัแปรอ่ืนๆ ท่ีไม่ไดน้าํมาพิจารณาภายใน

แบบจาํลอง ถา้หากไม่มีการเปล่ียนแปลงปัจจยัทางเศรษฐกิจทั้ง 4 ปัจจยั ไดแ้ก่ ดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย (SET) อตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (EXR) อตัราเงินเฟ้อ (IR) และอตัราดอกเบ้ีย

ลูกค้ารายย่อยชั้ นดี (MRR) ดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่มธนาคารพาณิชย์จะเท่ากับ 2178.785 เ ม่ือพิจารณาถึง

ความสัมพนัธท์ั้ง 4 ปัจจยัเทียบกบัสมมุติฐานท่ีกาํหนดไว ้พบว่า  
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 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
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1. ดชันีราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั เป็นไปตามสมมุติฐานท่ี

กาํหนดไว ้ซ่ึงสามารถอธิบายตวัแปรตามไดอ้ย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ดว้ย ค่า Prob. 

เท่ากบั 0.0000  ค่า    t - Statistic เท่ากบั 9.443614 และมีค่าสัมประสิทธ์ิ เท่ากบั 0.366932 กล่าวคือ เม่ือ ดชันีราคาหุ้น

ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพ่ิมข้ึน 1 จุด จะมีผลทาํให้ดัชนีราคาหุ้นในกลุ่มธนาคารพาณิชย  ์เพ่ิมข้ึน 

0.366932 จุด 

2. อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม เป็นไปตามสมมุติฐานท่ี

กาํหนดไว ้ซ่ึงสามารถอธิบายตวัแปรตามไดอ้ย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ดว้ย ค่า Prob. 

เท่ากบั 0.0000 ค่า t – Statistic เท่ากบั -6.249045  และมีค่าสัมประสิทธ์ิ เท่ากบั – 11.67426 กล่าวคือ เม่ือ อตัรา

แลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมข้ึน 1 บาท จะมีผลทาํให้ดัชนีราคาหุ้นกลุ่มธนาคารพาณิชย  ์ลดลง 

11.67426 จุด กล่าวไดว้่า ค่าเงินบาทแข็งค่าจะส่งผลให้ทาํให้ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยเ์พ่ิมข้ึน  

3. อตัราเงินเฟ้อ (IR) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั ไม่เป็นไปตามสมมุติฐานท่ีกาํหนดไว ้ซ่ึงสามารถอธิบาย

ตวัแปรตามไดอ้ย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ค่า Prob. เท่ากบั 0.0008 ค่า t - Statistic 

เท่ากบั 3.565767 และมีค่าสัมประสิทธ์ิ เท่ากบั 18.51795 กล่าวคือเม่ืออตัราเงินเฟ้อ (IR) เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลทาํให้

ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยเ์พ่ิมข้ึน เท่ากบั 18.51795 จุด 

4. อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี (MRR) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัเป็นไปตามสมมุติฐานท่ีกาํหนดไว ้

ซ่ึงสามารถอธิบายตวัแปรตามได้อย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ด้วย ค่า Prob. เท่ากบั 

0.0000 ค่า t-statistic เท่ากบั 5.165887  และมีค่าสัมประสิทธ์ิ เท่ากบั 89.19530 กล่าวคือ อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ย

ชั้นดี(MRR) เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลทาํให้ดชันีราคาหุ้นในกลุ่มธนาคารพาณิชยเ์พ่ิมข้ึน 89.19530 จุด 

 

5. การอภปิรายผล 

1. ปัจจยัท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมี

นยัสาํคญัทางสถิติและมีทิศทางเดียวกนักบัสมมติฐาน 

1.1 ดชันีราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

ในการศึกษาคร้ังน้ี พบว่าดัชนีราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

เดียวกนั เป็นไปตามสมมุติฐานท่ีกาํหนดไว ้และสามารถอธิบายตวัแปรตามไดอ้ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ทั้งน้ีเน่ืองจาก

ช่วงระยะเวลาท่ีทาํการศึกษา ดชันีราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีแนวโน้มสูงข้ึนเป็นผลจากการฟ้ืน

ตวัของเศรษฐกิจโลก ซ่ึงระยะเวลาดงักล่าวธุรกิจธนาคารพาณิชยก์าํลังกา้วเขา้สู่การเป็นธนาคารยุคดิจิตอล มีการ

ปรับตวัอยา่งมาก อนัเป็นผลจากพฤติกรรมผูบ้ริโภคท่ีเปล่ียนแปลงไป จึงมีส่วนช่วยสนบัสนุนผลิตภณัฑ์ทางการเงินท่ี

เกิดข้ึนอยา่งรวดเร็วและมากมายในเวลาน้ี อนัจะส่งผลดีต่อการเพ่ิมรายไดใ้ห้แก่ธนาคารพาณิชยไ์ม่ว่าจะเป็นเติบโต

ของผลประกอบการของหุ้นในกลุ่มน้ี ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ ฐิติวชัร์ รวีพรสุรัชต ์ปี พ.ศ.2551 ศึกษาเร่ือง ปัจจยั

ทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่ม ธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า ดชันี

ราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพยฯ์มีความสัมพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชย ์
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1.2 อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ 

ในการศึกษาคร้ังน้ี พบว่าอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม 

เป็นไปตามสมมุติฐานท่ีกาํหนดไว ้และสามารถอธิบายตวัแปรตามไดอ้ยา่งมีนัยสําคญัทางสถิติ ทั้งน้ีเน่ืองจากช่วง

ระยะเวลาท่ีทาํการศึกษา พบวา่ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มีการผนัผวน โดยอตัราแลกเปล่ียนเงิน

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ จะมีผลต่อการวิเคราะห์การลงทุน เน่ืองจากเป็นตวัแปรท่ีนิยมนาํมาใชใ้นการวิเคราะห์การ

ลงทุน ซ่ึงหากอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มีความผนัผวน ยอ่มส่งผลกระทบต่อความเช่ือมัน่ของนัก

ลงทุนต่างชาติ รวมถึงนักลงทุนในกลุ่มธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ ทิพรักษ์ สุดไชย (2552) และ      

สุวพิชญ ์บนัลือฤทธ์ิ (2554) ท่ีทาํการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคาร

พาณิชย ์พบว่า อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัการเปล่ียนแปลง

ของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงอตัราแลกเปล่ียน THB/USD มีความผนัผวนย่อมส่งผลกระทบต่อภาวะ

เศรษฐกิจโดยตรง 

1.3 อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี 

 ในการศึกษาคร้ังน้ี พบว่าอตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายย่อยชั้นดีมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั เป็นไปตาม

สมมุติฐานท่ีกาํหนดไว ้และสามารถอธิบายตวัแปรตามไดอ้ย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ ทั้งน้ีเน่ืองจากช่วงระยะเวลาท่ี

ทาํการศึกษา อตัราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีตํ่าในช่วงน้ี ส่งผลให้ธนาคารไดรั้บผลกาํไรน้อยกว่าท่ีควรจะไดรั้บตามไปดว้ย 

เพราะอตัราดอกเบ้ียถือเป็นตน้ทุนหลักท่ีสําคญัในการดาํเนินธุรกิจ ส่งผลกระทบโดยตรงต่อการซ้ือขายในตลาด

หลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์กล่าวคือ เม่ืออตัราร้อยละของดอกเบ้ียลูกค้ารายย่อยชั้นดีเพ่ิมข้ึน จะส่งผลให้ดชันี

ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยเ์พ่ิมข้ึน ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ สุวพิชญ ์บนัลือฤทธ์ิ (2554) ท่ีทาํการศึกษา

ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย พบว่า อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ยชั้นดี (MRR) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้นหมวดธนาคาร

พาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

2. ปัจจยัท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมี

นยัสาํคญัทางสถิติแต่ไม่เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัสมมติฐาน 

2.1 อตัราเงินเฟ้อ  

ในการศึกษาคร้ังน้ี พบว่าอตัราเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั ไม่เป็นไปตามสมมุติฐานท่ีกาํหนด

ไว ้ทั้งน้ีเน่ืองจากช่วงระยะเวลาท่ีทาํการศึกษา พบว่าระดบัราคาของสินคา้และการบริการมีราคาสูงข้ึนเร่ือยๆ อย่าง

ต่อเน่ือง ซ่ึงเป็นอุปสรรคต่อการพฒันาเศรษฐกิจ และส่งผลให้ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยเ์พ่ิมข้ึน ซ่ึง

สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ สุวพิชญ ์บนัลือฤทธ์ิ (2554) ท่ีทาํการศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคา

หลักทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า อัตราเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ใน

ทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

3.ปัจจัยท่ีไม่มีนัยสําคัญทางสถิติต่อดัชนีราคาหลักทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย  

3.1 ดชันีราคาผูบ้ริโภค  
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 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัง้ท่ี ๑๓  ปีการศึกษา ๒๕๖๑ 

 

   จากการศึกษาพบวา่ดชันีราคาผูบ้ริโภค ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ทั้งน้ีเน่ืองจากหน่วยงานทางดา้นเศรษฐกิจของโลกและหน่วยงานในดา้นเศรษฐกิจ

ของไทยไดป้รับลดอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในปีน้ีลง การปรับลดก็จะอยู่บนสมมติฐานหลกัในอตัราการ

เติบโตของเศรษฐกิจไทย เม่ือดัชนีราคาผูบ้ริโภคยงัมีความผนัผวนอยู่น้ี จึงไม่สามารถนํามาเป็นตัวช้ีวดัต่อการ

เปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

3.2 อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 เดือน 

จากการศึกษาพบวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 เดือน ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม

ธนาคารพาณิชย ์ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ช่วงระยะเวลาท่ีไดท้าํการศึกษาน้ี อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 

เดือนปรับตวัลดลงอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงเป็นผลมาจากราคานํ้ามนัท่ีปรับตวัสูงข้ึนอยา่งต่อเน่ือง ทาํให้นกัลงทุนไม่กลา้ท่ีจะ

ลงทุน มีการถือเงินในมือมากข้ึน การนาํเงินไปฝากและลงทุนลดลง 

 

6. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

ผลการวิจยั 

จากการศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์ใชข้อ้มูลตวัเลขแบบ

รายเดือน (Secondary data) ระหว่างเดือน มกราคม 2556 ถึง ธันวาคม 2560 รวมระยะเวลา 60 เดือน โดยปัจจยัท่ีได้

ทาํการศึกษา ไดแ้ก่ ดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) อตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทต่อ

ดอลลาร์สหรัฐฯ ดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ อตัราเงินเฟ้อ อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 เดือนและอตัรา

ดอกเบ้ียลูกค้ารายย่อยชั้นดี (MRR) จากผลการวิเคราะห์ในรูปของสมการถดถอยเชิงซ้อนด้วยวิธี Enter โดยใช้

โปรแกรมสาํเร็จรูปในการคาํนวณ สามารถสรุปผลการศึกษาจากผลลพัธ์การวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณดงัน้ี 
 

BANK  =   -2178.785** + 0.366932**SET – 11.67426**EXR + 18.51795**IR   

   (0.0002)       (0.0000)              (0.0000)             (0.0008)                 

+ 89.19530**MRR + ε 

     (0.0000) 
 

𝐴𝐴𝑑𝑑𝑗𝑗𝑢𝑢𝑠𝑠𝑡𝑡𝑒𝑒𝑑𝑑 𝑅𝑅 − 𝑆𝑆𝑞𝑞𝑢𝑢𝑎𝑎𝑟𝑟𝑒𝑒𝑑𝑑 = 89.7115% 

ณ ระดบันยัสาํคญั .05 
 

จากสมการถดถอยพหุคูณท่ีได ้ดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีความสัมพนัธ์ใน

ทิศทางเดียวกนั เม่ือดชันีราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพ่ิมข้ึน 1 จุด จะมีผลทาํให้ดชันีราคาหลกัทรัพย์

กลุ่มธนาคารพาณิชยเ์พ่ิมข้ึน 0.366932 จุด อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

ตรงกนัขา้ม เม่ืออตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมข้ึน 1 บาท จะมีผลทาํให้ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม

ธนาคารพาณิชยล์ดลง 11.67426 จุด อตัราเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั เม่ืออตัราเงินเฟ้อเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 

จะมีผลทาํให้ดัชนีราคาหลักทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยเ์พ่ิมข้ึน 18.51795 จุด อัตราดอกเบ้ียลูกค้ารายย่อยชั้นดีมี

ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน เม่ืออัตราดอกเบ้ียลูกค้ารายย่อยชั้นดีเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลทาํให้ดัชนีราคา

หลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยเ์พ่ิมข้ึน 89.19530 จุด 
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 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัง้ท่ี ๑๓  ปีการศึกษา ๒๕๖๑ 

 

ขอ้เสนอแนะ 

1. จากผลการศึกษาคร้ังน้ี ได้ช้ีให้เห็นถึงความสัมพนัธ์ของปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดัชนีราคา

หลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีทิศทางของความสัมพนัธ์ท่ีแตกต่างกนัออกไป 

ซ่ึงช่วยให้นกัลงทุนมีความเขา้ใจในอิทธิพลของปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหุ้นกลุ่มธนาคารพาณิชยม์าก

ยิง่ข้ึน และสามารถนาํรูปแบบการเคล่ือนไหวของดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยม์าวิเคราะห์แนวโน้มใน

อนาคตได ้

2. จากการอภิปรายผลจะเห็นว่า เม่ือช่วงเวลาเปล่ียนไปปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม

ธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยก็จะมีการเปล่ียนแปลงไปดว้ย ทาํให้นักลงทุนจะตอ้งติดตาม

ขอ้มลูอยูต่ลอดเวลา ณ ช่วงเวลาท่ีนกัลงทุนกาํลงัตดัสินใจลงทุน ว่ามีปัจจยัใดบา้งท่ีมีผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม

ธนาคารพาณิชย ์

ขอ้เสนอแนะในการศึกษาคร้ังต่อไป 

1. นอกจากปัจจยัทางเศรษฐกิจแลว้ ยงัมีปัจจยัทางดา้นจิตวิทยาซ่ึงเป็นปัจจยัเชิงคุณภาพท่ีมีผลกระทบ

ต่อดชันีราคาหลกัทรัพย ์อนัไดแ้ก่ ปัญหาทางดา้นการเมือง ซ่ึงอาจเป็นปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยไ์ดอ้ย่าง

รุนแรงและรวดเร็ว หรือปัญหาทางด้านภยัธรรมชาติ ปัญหาด้านโรคระบาด ดงันั้นในการศึกษาคร้ังต่อไปควรให้

ความสาํคญัและศึกษาถึงผลกระทบของปัจจยัเหล่าน้ีดว้ย 

2. ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรท่ีจะทาํการศึกษาความยืดหยุ่นของดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคาร

พาณิชยต่์อปัจจยัทางเศรษฐกิจ เพ่ือเป็นแนวทางให้กับนักลงทุนท่ีจะนาํไปใช้เป็นประโยชน์ในการตัดสินใจลงทุน 

และวิเคราะห์แนวโนม้ของราคาไดดี้มากยิง่ข้ึน 

3. ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรใชข้อ้มลูหรือตวัแปรอิสระท่ีมากกว่าน้ี เพ่ือจะทาํให้การหาความสัมพนัธ์

ของดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยแ์ละปัจจยัทางเศรษฐกิจ สามารถอภิปรายดีข้ึนกว่าการคน้ควา้อิสระน้ี 
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