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ปัจจัยทีส่่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์ บริษัท เบอร์ลี ่ยุคเกอร์ จํากดั (มหาชน) 

 Factor affecting the stock price of Berli Jucker Public Company Limited. 

(BJC) 

กิติพนัธ์ ป่ินแกว้ 1 ผศ.ดร.วรรณรพี บานช่ืนวิจิตร 2 

------------------------------------------------------------------------------------------- 

บทคัดย่อ 

การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีส่งผลต่อราคา

หลกัทรัพย ์บริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) (BJC)ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีนาํมา

พิจารณาในการศึกษาคร้ังน้ีได้แก่ อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือน(IN) ,ดชันีราคา

ผูบ้ริโภค(CPI) ,อัตราเงินเฟ้อ(INF) ,ดัชนีความเช่ือมั่นผูบ้ริโภค(CCI) และอัตรา

แลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ(EXR) โดยใชข้อ้มูลจากแหล่งขอ้มูล

ทุติยภูมิ(Secondary Data) ซ่ึงเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณรายเดือนตั้งแต่เดือนมกราคม 2551 

ถึงเดือนธันวาคม 2555 รวมระยะเวลา 60 เดือน โดยวิธีการสร้างสมการถดถอย

เชิงซ้อน(Multiple Linear Regressions) ดว้ยวิธีกาํลงัสองน้อยท่ีสุด(Ordinary Least 

Squares : OLS) 

การศึกษาพบว่าท่ีระดบันัยสําคญัร้อยละ 95 ตวัแปรท่ีสามารถอธิบายราคา

หลกัทรัพย ์บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน) (BJC) ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 

3 เดือน(IN)และดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค(CCI)  โดยมีความสัมพนัธ์ทิศทางเดียวกนั

อย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อ(INF)และอตัราแลกเปล่ียนระหว่าง

เงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ(EXR) มีความสัมพนัธ์ทิศทางตรงกนัขา้มอยา่งมีนยัสําคญั

ทางสถิติ ซ่ึงนกัลงทุนสามารถนาํความสัมพนัธ์ท่ีไดจ้ากการศึกษาคร้ังน้ีไปใชใ้นการ

พิจารณาวางแผนการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพื่อเพิ่มผลตอบแทน

จากการลงทุนต่อไป 

 
1 นกัศึกษาปริญญาโท หลกัสูตรบริหารธุรกิจมหาบณัฑิต มหาวทิยาลยัรามคาํแหง 
2 อาจารยป์ระจาํ คณะบริหารธุรกิจ  มหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย 
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คําสําคัญ : ปัจจยัทางเศรษฐกิจ ,ราคาหลกัทรัพย ์

Abstract 

The objective of the study of economic Factor Affecting the stock price of 

Berli Jucker PCL.(BJC) is to study economic factor that determine stock price of 

Berli Jucker PCL.(BJC) 

The Economic factors used in this study are Stock Interest Rate 3 

month(IN) ,Consumer Price Index(CPI) ,Inflation Rate(INF) ,Consumer Confidence 

Index(CCI) ,and Foreign Exchange Rate (EXR) The monthly data of January 2008 

to December 2012 ; 60 months in total. Multiple Linear Regressions with Ordinary 

Least Squares(OLS) is used to analyze the data. 

The results show that , Interest Rate 3 month(IN) and Consumer 

Confidence Index(CCI) statistically are positively affect the stock price of Berli 

Jucker PCL.(BJC) at the significance level of 0.05. Meanwhile Inflation Rate(INF) 

and Foreign Exchange Rate (EXR) have  the involvement in the opposite direction 

as well. 

Key word : Economic Facture ,Stock Price  

1.บทนํา 

 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีบทบาทสําคญัในการเป็นตวักลางท่ีระดม

เงินทุนจากแหล่งต่างๆมาจดัสรรให้กบัธุรกิจท่ีตอ้งการเงินทุนเพื่อนาํไปขยายกิจการ 

โดยการออกหลกัทรัพยจ์าํหน่ายให้กบันักลงทุน ตวันักลงทุนเองก็จะมีส่วนร่วมใน

การเป็นเจา้ของกิจการรวมถึงมีสิทธิรับผลตอบแทนทางการเงินในหลกัทรัพยท่ี์นัก

ลงทุนถืออยู ่ส่วนในแง่ธุรกิจก็จะไดเ้งินทุนมาเพื่อนาํไปใชใ้นการประกอบธุรกิจและ

ขยายกิจการต่อไป ในปัจจุบนัสภาวะการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ไดมี้การขยายตวั

อย่างต่อเน่ืองตามทิศทางการขยายตัวของเศรษฐกิจ โดยสาเหตุท่ีทําให้ตลาด

หลกัทรัพยฯ์ขยายตวัอย่างต่อเน่ืองน้ีเป็นผลมาจากเศรษฐกิจของประเทศมหาอาํนาจ

ทางเศรษฐกิจทั้งสหรัฐอเมริกาและยโุรปท่ีเกิดวกิฤตภายใน และประเทศเหล่าน้ียงัตอ้ง
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อาศยัเม็ดเงินอดัฉีดจาํนวนมากเขา้สู่ระบบ ตามธรรมชาติของกระแสเงินทุนนั้นย่อม

ต้องถ่ายเทไปสู่ท่ีท่ีให้ผลตอบแทนท่ีดีกว่า จึงเป็นสาเหตุท่ีทําให้เงินไหลเข้าสู่

โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศแถบเอเชียท่ีกาํลงัพฒันารวมถึงประเทศไทยดว้ย ก็เพราะ

เรามีปัจจยัพื้นฐานเศรษฐกิจดี และยิ่งมีการลงทุนโดยตรง ก็ยิ่งทาํให้เกิดการจา้งงาน

และเกิดกิจกรรมทางเศรษฐกิจเพิ่มข้ึน ผนวกกบัการได้รับแรงหนุนจากการลงทุน

พื้นฐานของภาครัฐบาล ทาํให้นักลงทุนเข้ามาเก็งกําไรในตลาดหลักทรัพย์ฯเป็น

จาํนวนมาก  

สําหรับข้อมูลในระดับอุตสาหกรรมนั้ น เน่ืองจากอุตสาหกรรมแต่ละ

อุตสาหกรรมมีลกัษณะโครงสร้างและการดาํเนินงานท่ีแตกต่างกนั ดงันั้นผลกระทบ

ทางเศรษฐกิจท่ีจะกระทบต่ออุตสาหกรรมแต่ละอุตสาหกรรมย่อมไม่เท่ากัน ใน

อุตสาหกรรมการบริการของประเทศไทยนั้น ปัจจุบนัมีนกัลงทุนหนัมาให้ความสนใจ

กนัอย่างต่อเน่ือง ในรายงานการวิจยัฉบบัน้ีไดศึ้กษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหุ้น

ของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ซ่ึงอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมการบริการ 

หมวดธุรกิจ : พาณิชย ์และจากการจดัลาํดบักลุ่มอุตสาหกรรมอยู่ในลาํดบัตน้ๆของ

กลุ่มอุตสาหกรรม ประกอบกับประสบการณ์และความน่าเช่ือถือของผู ้บริหาร 

บุคลากร ขีดความสามารถดา้นการตลาด การผลิต การบริการ การวิจยัและพฒันา การ

บริหาร และระบบสาระสนเทศเพื่อการบริหาร ฯลฯ จึงเป็นสาเหตุให้ขา้พเจา้เลือก

ศึกษางานวจิยัน้ี 

 นกัลงทุนท่ีเขา้มาลงทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์คาดหวงัผลตอบแทนจากการ

ลงทุน ไม่ว่าจะเป็นผลตอบแทนท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยเ์อง

หรือผลตอบแทนจากเงินปันผล แต่ทั้ งน้ีราคาหลักทรัพย์ท่ีมีการซ้ือขายในตลาด

หลกัทรัพยฯ์สามารถข้ึนลงไดต้ามสภาวการณ์ของตลาดหลกัทรัพยฯ์ซ่ึงไม่ไดก้ารันตี

ผลตอบแทนท่ีแน่นอนเหมือนเงินฝากท่ีฝากไวก้ับธนาคารพาณิชย์ การลงทุนใน

หลกัทรัพยใ์ดท่ีคาดวา่จะไดรั้บผลตอบแทนสูง นกัลงทุนตอ้งพึงระลึกไวว้า่จะตอ้งพบ

กบัความเส่ียงสูงดว้ยเช่นเดียวกนั ฉะนั้นอาจกล่าวไดว้า่การลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์

ฯนั้นเป็นการลงทุนท่ีมีความเส่ียงสูง นกัลงทุนตอ้งศึกษาขอ้มูลพื้นฐานอยา่งรอบคอบ
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เสียก่อนท่ีจะตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้นๆ ดงันั้นดว้ยภาวะความไม่แน่นอนใน

ตลาดหลกัทรัพยฯ์น้ีจึงเป็นสาเหตุสําคญัท่ีทาํให้เกิดการศึกษาว่า มีปัจจยัใดบา้งท่ีส่ง

ผลกระทบต่อราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั(มหาชน) โดยมุ่งศึกษาเฉพาะ

ปัจจยัทางดา้นเศรษฐกิจซ่ึงถือวา่เป็นปัจจยัสําคญัท่ีสุด และเป็นปัจจยัท่ีมีการประกาศ

ขอ้มูลท่ีเป็นตวัเลขสู่สาธารณะชนอยา่งชดัเจน โดยผลการศึกษาคร้ังน้ีผูส้นใจและนกั

ลงทุนสามารถนาํไปประกอบการตดัสินใจเลือกลงทุนไดต้ามระดบัความตอ้งการหรือ

ระดบัความเส่ียงท่ีตนเองยอมรับได ้

วตัถุประสงค์ 

 เพื่อศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ 

จาํกดั(มหาชน) โดยปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีนาํมาศึกษา ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 

เดือน ดัชนีราคาผู ้บริโภค อัตราเงินเฟ้อ ดัชนีความเช่ือมั่นผู ้บริโภค และอัตรา

แลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ 

สมมติฐานของการศึกษา 

 การศึกษาคร้ังน้ีได้กําหนดสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยทาง

เศรษฐกิจวา่ปัจจยัทางเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือน(IN) ,ดชันีราคา

ผูบ้ริโภค(CPI) ,อัตราเงินเฟ้อ(INF) ,ดัชนีความเช่ือมั่นผูบ้ริโภค(CCI) และอัตรา

แลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทกับดอลลาร์สหรัฐฯ(EXR) อย่างน้อย 1 ปัจจยัท่ีส่งผล

กระทบต่อราคาหลกัทรัพยบ์ริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั(มหาชน) (BJC) 

ขอบเขตการศึกษา 

 ศึกษาถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหุ้นบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั

(มหาชน) (BJC) ช่วงระยะเวลาในการศึกษาตั้ งแต่เดือนมกราคม 2551 ถึงเดือน

ธนัวาคม 2555 รวมระยะเวลา 60 เดือน โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิ(Secondary Data)เป็น

รายเดือน ซ่ึงตวัแปรต่างๆท่ีเลือกมาศึกษาความสัมพนัธ์ ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 

เดือน(IN) ,ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI) ,อตัราเงินเฟ้อ(INF) ,ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค

(CCI) และอตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ(EXR) 

 



147 

วารสารการเงิน การลงทุน การตลาด และการบริหารธุรกิจ ปีท่ี 3 ฉบบัท่ี 3(กรกฎาคม –กนัยายน 2556) 

 

กรอบแนวความคิด 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 

 1.ทาํใหท้ราบปัจจยัท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั

(มหาชน) 

2. เป็นประโยชน์ต่อการพิจารณาตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยก์ลุ่ม

พาณิชย ์

3. เป็นฐานขอ้มูลพื้นฐานในการวจิยัเร่ืองท่ีเก่ียวขอ้งสาํหรับผูท่ี้สนใจใน

อนาคต 

2.วรรณกรรมที่เกีย่วข้อง 

ในการศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหุ้นบริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั(มหาชน) 

ผูว้จิยัจะรวบรวมนาํเสนอแนวคิดทฤษฎี และวรรณกรรม ท่ีเก่ียวขอ้งและมีประโยชน์

ต่อการศึกษาคร้ังน้ี โดยแบ่งเป็น 3 ส่วนตามลาํดบัดงัน้ี 

แนวคิดทฤษฎทีี่เกีย่วข้อง 

 แนวความคิดพื้นฐานเก่ียวกบัการลงทุน 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2552) ได้กล่าวว่า การลงทุน หมายถึง

กระบวนการท่ีผูล้งทุนเลือกท่ีจะชะลอการจ่ายในวนัน้ีเพื่อสร้างความมัน่คัง่ให้เพิ่มสูง

อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 3 เดือน (IN) 

ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) 

 
อตัราเงินเฟ้อ (INF) 

 
ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) 

อตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบั

ดอลลาร์สหรัฐฯ (EXR) 

 

ปัจจยัท่ีมีผล

ต่อราคาหุน้ 

บริษทั เบอร์ล่ี 

ยคุเกอร์ จาํกดั 

(มหาชน) 
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ในอนาคต ไม่วา่จะเป็นการซ้ือหลกัทรัพยห์รือตราสารการเงินประเภทต่างๆ เช่น ตรา

สารทุน ตราสารหน้ี หรือดว้ยวธีิการอ่ืนๆ โดยมุ่งหวงัให้ไดรั้บกระแสเงินสดจากการ

ลงทุนนั้นๆ และมุ่งหวงัใหห้ลกัทรัพย ์หรือตราสารการเงินท่ีไดล้งทุนไปมีมูลค่าสูงข้ึน 

ทั้งน้ีเพื่อให้คุ ้มกับต้นทุนค่าเสียโอกาส และเพื่อชดเชยอาํนาจซ้ือท่ีสูญเสียไปอัน

เน่ืองมาจากภาวะเงินเฟ้อ รวมถึงชดเชยความเส่ียงท่ีอาจเกิดจากการลงทุนใน

หลกัทรัพยห์รือตราสารการเงินตลอดช่วงระยะเวลาลงทุน 

แนวความคิดเก่ียวกบัความเส่ียง 

กิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2552) ไดก้ล่าวถึงการบริหารความเส่ียงทางธุรกิจ

ไวว้า่ความเส่ียงทางธุรกิจ คือความไม่แน่นอนท่ีเกิดข้ึนกบัธุรกิจ โดยจะส่งผลให้อตัรา

ผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บของการลงทุนในการลงทุนของธุรกิจนั้นผนัผวนไปจาก

ท่ีคาดการณ์หรือพยากรณ์ไว ้ดงันั้นหากธุรกิจใดก็ตามท่ีมีความเส่ียงมากก็จะทาํให้

ธุรกิจเหล่านั้นมีโอกาสท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีคาดการณ์ไวไ้ม่แน่นอน ซ่ึงจะ

ส่งผลกบัธุรกิจต่างๆโดยตรงเพราะจะทาํให้ผลตอบแทนหรือกาํไรท่ีตอ้งการเกิดความ

ไม่แน่นอนข้ึน “เม่ือความเส่ียงสูง ผลตอบแทนยิ่งสูง” เรามกัมองกนัในแง่เดียววา่การ

ลงทุนใดท่ีมีความเส่ียงสูงจะส่งผลให้เกิดผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน แต่เราก็คงจะมองขา้ม

ไปไม่ได้เลยทีเดียวว่าการท่ีมีความเส่ียงสูงนั้นจะทาํให้เกิดโอกาสในการขาดทุนสูง

เช่นเดียวกนั การป้องกนัความเส่ียงทางธุรกิจสามารถกระทาํไดห้ลายวิธี แต่ก่อนท่ีเรา

ศึกษาวา่ความเส่ียงต่างๆจะมีการป้องกนัไม่ให้เกิดข้ึนอย่างไรนั้น เราจะตอ้งศึกษาถึง

ชนิดของความเส่ียงก่อนวา่ความเส่ียงดงักล่าวเป็นเช่นไร และเราก็จะตอ้งทราบความ

เส่ียงดงักล่าวนั้นจะก่อให้เกิดความสูญเสียมากเพียงใด จะคุม้ค่ากบัการท่ีเราจะทาํการ

ป้องกนัความเส่ียงหรือไม่ เราจึงจะทราบได้ว่าความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนเหล่านั้นจะมีวิธี

ป้องกนัไม่ใหเ้กิดข้ึนอยา่งไร 

ประวตัิความเป็นมาของบริษัท 

 การเติบโตของ บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั(มหาชน) (BJC) มาจากการขยาย

กาํลงัการผลิตในหลายธุรกิจ นอกเหนือจากการขยายธุรกิจในปัจจุบนั BJC ยงัสนใจท่ี

จะเขา้ซ้ือกิจการอ่ืนๆ โดยเฉพาะธุรกิจคา้ปลีกเพื่อท่ีจะไดมี้ช่องทางการกระจายสินคา้
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เป็นของตนเองซ่ึงเป็นการลดความเส่ียงในการพึ่งพาร้านคา้ปลีกขนาดใหญ่ รวมถึง 

BJC มีฐานธุรกิจท่ีแขง็แกร่งทั้งการเป็นผูผ้ลิตบรรจุภณัฑ์แกว้รายใหญ่ท่ีสุดในอาเซียน 

ผูผ้ลิตกระป๋องอะลูมิเนียมรายใหญ่ท่ีสุดของประเทศ และธุรกิจสินคา้อุปโภคบริโภค

ท่ีมีการจดัจาํหน่ายสินคา้ท่ีมีประสิทธิภาพผา่นช่องทางการจดัจาํหน่ายอยา่งกวา้งขวาง

ทั้งในประเทศและต่างประเทศ นอก จากน้ียงัมีแนวโนม้เติบโตระยะยาวจากการขยาย

ธุรกิจไปยงัภูมิภาคอินโดจีนซ่ึงเป็นตลาดท่ีมีศกัยภาพเติบโตไดอี้กมาก  

งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

ประทสัน์ ตนัเจริญ (2546) ได้ทาํการศึกษาเร่ืองการวิเคราะห์ปัจจยัทาง

เศรษฐกิจท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดย

ทาํการศึกษาตัง่แต่ช่วงท่ีประเทศไทยไดเ้กิดวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจในปี พ.ศ. 2540 

จนถึงช่วงท่ีเศรษฐกิจไทยกลบัมาฟ้ืนตวัและกาํลงัมีการขยายตวัทางเศรษฐกิจในปี 

พ.ศ. 2546 ด้วยกรรมวิธีการทดสอบแบบวิธีกาํลงัสองน้อยท่ีสุด (Ordinary Least 

Squares : OLS) โดยทาํการศึกษาเป็น 2 ช่วงคือ ช่วงท่ีเกิดวิกฤติการณ์ทางเศรษฐกิจใน

ปี พ.ศ. 2540-2542 และช่วงหลงัการเกิดวิกฤติการณ์ทางเศรษฐกิจตัง่แต่ปี พ.ศ. 2543-

2546 ซ่ึงผลการศึกษาแบ่งเป็น 2 กรณีตามช่วงเวลาของเศรษฐกิจ เพื่อความสัมพนัธ์

ระหว่างดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลากหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกบัตวัแปรทาง

เศรษฐกิจต่างๆซ่ึงประกอบดว้ย งบประมาณรายจ่ายของรัฐบาล (BUD), ดชันีราคา

ผูบ้ริโภค(CPI), อตัราการแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ(EXR), ปริมาณเงิน

ลงทุนในหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนต่างประเทศ(NFI), ปริมาณเงินในความหมายแคบ

(M1) และอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคาร(IR) 

 ผลการศึกษามีดงัต่อไปน้ี 

1.ในช่ วง ท่ี เ กิดวิกฤ ตฺก ารณ์ ทา ง เศรษ ฐกิจตัวแป รทา ง เศ รษ ฐกิ จ ท่ี มี

ความสัมพนัธ์กบัดชันีราคาหลักทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย SET 

Index จะพบว่า ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI), ปริมาณเงินลงทุนในหลกัทรัพยข์องนัก

ลงทุนต่างประเทศ(NFI), งบประมาณรายจ่ายของรัฐบาล(BUD) และอตัราดอกเบ้ียเงิน
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ฝากของธนาคาร(IR) นั้นมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพย์

ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

2. ในช่วงหลงัจากการเกิดวิกฤตฺการณ์ทางเศรษฐกิจตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีมี

ความสัมพนัธ์กบัดชันีราคาหลักทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย SET 

Index จะพบว่า ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI), งบประมาณรายจ่ายของรัฐบาล(BUD), 

อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ(EXR) และอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของ

ธนาคาร(IR) นั้นมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ทิพยรัตน์ นุ้ยเมือง (2551) ได้ศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อราคาหุ้นของ

ธุรกิจการแพทยใ์นประเทศไทย ใช้ขอ้มูลแบบรายเดือน ตัง่แต่เดือนมกราคา พ.ศ. 

2547 ถึงเดือนสิงหาคม พ.ศ. 2550 ตวัแปรอิสระ ได้แก่ ราคาปิดของหุ้นในกลุ่ม

การแพทย์ของเดือนท่ีผ่านมา(PEHEALTH-1), อัตราผลตอบแทนเงินปันผล

(DHELTH), ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI), อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ(I), อตัรา

แลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ(EXR), ดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นตลาด

หลกัทรัพย ์Nikkei(NKI), ดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

(SET) และปริมาณเงินลงทุนในหุ้นจากต่างประเทศ(FPIF) มีอิทธิพลต่อดชันีราคาหุ้น

ของธุรกิจการแพทย ์โดยวิธีกาํลงัสองนอ้ยท่ีสุดแบบธรรมดา(Ordinary Least Squares 

: OLS)  ผลการศึกษาพบวา่ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ราคาปิดของหุ้นในกลุ่มการแพทยข์อง

เดือนท่ีผา่นมา(PEHEALTH-1), อตัราผลตอบแทนเงินปันผล(DHELTH), ดชันีราคา

ผูบ้ริโภค(CPI) ,อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา(I), ดัชนีราคาหลักทรัพย์ในตลาด

หลักทรัพย์ Nikkei(NKI) และปริมาณเงินลงทุนในหุ้นจากต่างประเทศ(FPIF) มี

อิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของตวัแปรตามคือราคาหุ้นของกลุ่มธุรกิจการแพทย ์ได้

ร้อยละ 98.75 โดย ราคาปิดของหุ้นในกลุ่มการแพทย์ของเดือนท่ีผ่านมา

(PEHEALTH-1), อตัราผลตอบแทนเงินปันผล(DHELTH), ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI) , 

ดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์Nikkei(NKI) และปริมาณเงินลงทุนในหุ้น

จากต่างประเทศ(FPIF) มีนยัสําคญัทางสถิติในทิศทางเดียวกนักบัราคาหุ้นของธุรกิจ
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การแพทย์(HELTH) ส่วนอตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ(I) มีนัยสําคญัทางสถิติใน

ทิศทางตรงกนัขา้มกบัราคาหุน้ของธุรกิจการแพทย(์HELTH) 

สุวิมล สังขทบัทิมสังข (2554) ไดศึ้กษางานวิจยัเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี

ความสัมพนัธ์กบัดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วตัถุประสงค์เพื่อ

ศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีความสัมพนัธ์กับดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยและนําข้อมูลท่ีได้มาใช้ประโยชน์ต่อผูล้งทุนในดัชนีราคาหุ้นตลาด

หลกัทรัพยท์ั้งในปัจจุบนัและอนาคต โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลารายเดือน

ตัง่แต่ มกราคม 2550 ถึงธนัวาคม 2553 จาํนวน 48 เดือน ยกเวน้ผลิตภณัฑ์มวลรวมใน

ประเทศเป็นขอ้มูลรายไตรมาส พบว่าปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีความสัมพนัธ์กบัดชันี

ราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอยา่งมีนยัสําคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราส่วน

ราคาตลาดต่อกาํไรหุ้น ดชันีอุตสาหกรรมดาวน์โจนส์ อตัราแลกเปล่ียนเงินตรา และ

อตัราเงินเฟ้อ โดยอตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรหุ้นและดชันีอุตสาหกรรมดาวน์โจนส์

มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัดัชนีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ขณะท่ีอตัราแลกเปล่ียนเงินตราและอตัราเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้ม

ดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ส่วนดัชนีราคาผู ้บริโภค ไม่มี

นยัสาํคญัทางสถิติท่ีมีอิทธิพลต่อราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

อธิพชัร์ โรจนวุฒิฐิติคุณ (2554) ได้ศึกษาเก่ียวกบั ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อ

ราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ขอ้มูลท่ี

ใชใ้นการศึกษาเป็นแบบทุติยภูมิ (Secondary Data)  เป็นรายไตรมาส ตัง่แต่ช่วงไตร

มาสท่ีส่ีปี พ.ศ. 2548 ถึงไตรมาสท่ีสองปี พ.ศ. 2552 โดยใช้การวิเคราะห์รูปแบบ

สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) ในการประเมินค่าทางสถิติ 

โดยใชปั้จจยัทางเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ อตัราเงินเฟ้อ (INF), อตัราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีแทจ้ริง

(RINT), เงินปันผลเฉล่ีย(DIV) และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดยวดัจากการ

เติบโตของผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศท่ีแท้จริง (RGDP) เป็นตวัแปรอิสระท่ีมี

ผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย (BANK) เป็นตวัแปรตาม โดยผลการศึกษาพบวา่ปัจจยัทั้งส่ีมีความสัมพนัธ์อยา่ง
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มีนยัทางสถิติกบัตวัแปรตาม โดยอตัราเงินเฟ้อ (INF), อตัราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีแทจ้ริง

(RINT), เงินปันผลเฉล่ีย(DIV) และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดยวดัจากการ

เติบโตของผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศท่ีแทจ้ริง (RGDP) มีความสัมพนัธ์ไปใน

ทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย(BANK) อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 

ชมพูนุท จินตนาวสาร (2555) ไดท้าํการศึกษา ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อ

ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึง

ขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษาเป็นขอ้มูลแบบทุติยภูมิแบบรายเดือน ตัง่แต่เดือนสิงหาคม 

2550 ถึงกรกฎาคม 2555 รวมเป็นระยะเวลา 60 เดือน โดยใช้การวิเคราะห์แบบสถิติ

พหุถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) โดยปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีนาํมา

ศึกษา ไดแ้ก่ ดชันีการลงทุนภาคเอกชน(PII) ,อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 12 เดือน

(INR) ,อตัราเงินเฟ้อ(INF) ,อตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ

(EXR) ,ดชันีราคาหลกัทรัพย(์SET) ,ปริมาณการส่งออกอาหารและเคร่ืองด่ืม(EP) และ

ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI) เป็นตวัแปรอิสระ เพื่อศึกษาวา่มีปัจจยัอยา่งนอ้ย 1 ปัจจยัท่ีมี

อิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย (FOOD) ซ่ึงเป็นตัวแปรตาม โดยผลการศึกษาวิจัยพบว่า ดัชนีการลงทุน

ภาคเอกชน(PII) ,อตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ(EXR) ,ดชันี

ราคาหลักทรัพย์(SET) และดัชนีราคาผู ้บริโภค(CPI) มีความสัมพันธ์ในทิศทาง

เดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืม(FOOD) ส่วนอตัราดอกเบ้ีย

เงินฝากประจาํ 12 เดือน(INR) ,อตัราเงินเฟ้อ(INF) และปริมาณการส่งออกอาหารและ

เคร่ืองด่ืม(EP) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัข้ามกบัดชันีราคาหลกัทรัพย์กลุ่ม

อาหารและเคร่ืองด่ืม(FOOD) 

วราภรณ์ จามรสวัสด์ิ (2555) ได้ทําการศึกษา ปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมี

ผลกระทบต่อดชันีหลกัทรัพยห์มวดพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย ซ่ึงขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษาเป็นขอ้มูลแบบทุติยภูมิแบบรายเดือน ตัง่แต่

เดือนสิงหาคม 2550 ถึงกรกฎาคม 2555 รวมเป็นระยะเวลา 60 เดือน โดยปัจจยัทาง
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เศรษฐกิจท่ีศึกษา ไดแ้ก่ ดชันีราคาหลกัทรัพยต์ลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย(SET), 

ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง(CMI), ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ(BSI), ดชันีความเช่ือมัน่

ผูบ้ริโภค(CCI) และดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI) ซ่ึงเป็นตวัแปรอิสระ ท่ีจะส่งผลกระทบ

ต่อดชันีหลกัทรัพยห์มวดพฒันาอสังหาริมทรัพย(์PROP) ซ่ึงเป็นตวัแปรตาม โดยใช้

การวิเคราะห์แบบสถิติพหุถดถอยเชิงซ้อน ผลการศึกษาพบว่าตวัแปรอิสระท่ีส่งผล

กระทบต่อดชันีหลกัทรัพยห์มวดพฒันาอสังหาริมทรัพย(์PROP)ในเชิงบวกมีทั้งส้ิน  4 

ตวัแปร ได้แก่ ดชันีราคาหลกัทรัพยต์ลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย(SET), ดชันี

ราคาวสัดุก่อสร้าง(CMI), ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ(BSI) , ดชันีความเช่ือมัน่

ผู ้บริโภค(CCI)  ส่วนตัวแปรท่ีส่งผลกระทบต่อดัชนีหลักทรัพย์หมวดพัฒนา

อสังหาริมทรัพย(์PROP)ในเชิงลบมี 1 ตวัแปรคือ ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI) 

3.วธีิการดําเนินการวจัิย 

ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 การศึกษาในงานวิจยัน้ี ใช้ขอ้มูลจากแหล่งขอ้มูลทุติยภูมิ(Secondary Time 

Series Data) ซ่ึงเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ โดยประชากรท่ีใช้ในการศึกษา ไดแ้ก่ อตัรา

ดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือน(IN) ,ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI) ,อตัราเงินเฟ้อ(INF) ,ดชันี

ความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค(CCI) และอตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ

(EXR) โดยกลุ่มตวัอยา่งเป็นขอ้มูลตั้งแต่ วนัท่ี 1 มกราคม 2551 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม 

2555 เป็นจาํนวน 60 เดือน 

เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการทาํงานวิจัย 

 ในการศึกษาความสัมพนัธ์ของปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหุ้นของ 

บริษัท เบอร์ล่ี  ยุคเกอร์ จ ํากัด (มหาชน)คร้ังน้ีทําการวิเคราะห์ข้อมูลโดยการ

ประมวลผลดว้ยเคร่ืองคอมพิวเตอร์ โดยใชโ้ปรแกรมสาํเร็จรูปซ่ึงเป็นการวิเคราะห์เชิง

ปริมาณดว้ยวธีิการสร้างสมการเชิงถดถอยโดยใชว้ธีิกาํลงัสองนอ้ยท่ีสุด 

 จากการวิเคราะห์การถดถอยอยา่งง่าย ประกอบดว้ยตวัแปรตาม 1 ตวัและตวั

แปรอิสระ 1 ตวัเขียนอยูใ่นรูปสมการ ดงัน้ี 

   Yi   = a + bx  + ei 
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โดยท่ี  Y  =  ตวัแปรตาม 

  a  =  ค่าคงท่ี 

 b  =  ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระเป็นตวับ่งช้ีอิทธิพลของตวั

   แปรตาม 

  x  =  ตวัแปรอิสระb 

  e  =  ค่าความคลาดเคล่ือนของตวัแปรตาม 

 อยา่งไรก็ตามในการศึกษาคน้ควา้วิจยัท่ีมีจาํนวนประชากรจาํนวนมากจึงไม่

สามารถศึกษาจากประชากรได้ทั้งหมดเน่ืองจากมีปริมาณมาก ทาํให้ตอ้งศึกษาจาก

กลุ่มตวัอยา่งท่ีสามารถอา้งอิงไปสู่ประชากรได ้ดงันั้นสมการถดถอยท่ีเขียนอยูใ่นรูป

ค่าสถิติ จึงอยูใ่นรูป 

   Yi = a  + bx + ei 

 โดย a = ตวัประมาณค่าของ a; b คือตวัประมาณค่าของ b; และ e คือตวั

ประมาณค่าของ e แต่เน่ืองจาก e = Y- Yi เม่ือ Y = ขอ้มูลท่ีสังเกตไดห้รือจดัหาได ้และ 

Yi = ขอ้มูลหรือค่าท่ีไดจ้ากสมการทาํนาย ดงันั้นผลรวมทั้งหมดของ (Y – Yi)2 จะตอ้ง

มีค่าน้อยท่ีสุดและผลรวมทั้งหมดของ e = 0 ทาํให้สมการเหลือเพียงค่า a และ b 

เท่านั้น 

 ดงันั้นในการศึกษาคน้ควา้วิจยัในคร้ังน้ี ผูท้าํการวิจยัจึงไดส้ร้างแบบจาํลอง

การวิเคราะห์การถดถอยพหุเพื่อใชใ้นการศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อ

ราคาหุน้ของ บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ไดด้งัน้ี 

  BJC = a + b1IN +b2CPI + b3INF + b4CCI + b5EXR 

a หมายถึง ค่าคงท่ี 

b หมายถึง ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระ 

BJC  หมายถึง ราคาหุน้ของบริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน) 

IN  หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือน 

 CPI  หมายถึง ดชันีราคาผูบ้ริโภค 

 INF  หมายถึง อตัราเงินเฟ้อ 
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 CCI  หมายถึง ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค 

 EXR  หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ 

วธีิการเกบ็รวบรวมข้อมูล  

สําหรับขอ้มูลท่ีใชจ้ะเป็นขอ้มูลแบบทุติยภูมิ(Secondary Time Series Data) 

โดยรวบรวมข้อมูลยอ้นหลังของปัจจัยทางเศรษฐกิจ ในช่วงเวลาตั้ งแต่ วนัท่ี 1 

มกราคม 2551 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555 เป็นจาํนวน 60 เดือน โดยท่ีมาของขอ้มูลมี

ดงัต่อไปน้ี 

การวเิคราะห์ข้อมูล 

 ในการศึกษาคน้ควา้วิจยัคร้ังน้ีเป็นการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณเป็นการ

ทดสอบความสัมพนัธ์ของตวัแปรท่ีมีผลต่อราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั 

(มหาชน) อีกทั้งศึกษาถึงความสัมพนัธ์ของผลกระทบและทิศทางความสัมพนัธ์ โดย

นาํขอ้มูลท่ีรวบรวมไดม้าทาํการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระแต่ละตวั 

แลว้จึงนาํผลท่ีไดม้าสรุปและอธิบายถึงความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระกบัราคาหุ้น

ของบริษัท เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกัด (มหาชน) และมีขั้นตอนการพิจารณาการทํา 

Multiple Regression  

การนําเสนอข้อมูล 

ในการศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุค

เกอร์ จาํกดั(มหาชน)ในคร้ังน้ีจะนาํเสนอขอ้มูลการศึกษาและการวิเคราะห์ขอ้มูลทาง

สถิติโดยจะเสนอในรูปแบบของสมการ ตาราง และการบรรยาย 

4.ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 ผลการวิเคราะห์คือการนําเสนอสมการท่ีเหมาะสมท่ีสุดจากทฤษฎีทาง

เศรษฐศาสตร์ โดยพฒันาแบบจาํลองและทดสอบปัญหา Multicollinearityดว้ยการทาํ 

Correlation Matrix หลงัจากนั้นจึงทาํการ Run Regressions เพื่อหาค่าความสัมพนัธ์

และความน่าเช่ือถือทางสถิติของสมการถดถอยเชิงซ้อน โดยพิจารณาค่าต่างๆ เช่น ค่า 

F-Statistic ,ค่า R Square (R2) ,ค่า Dubin-Watson (D.W.) และตรวจสอบสมมติฐาน
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ทิศทางความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระและตวัแปรตามผลลัพธ์จากการวิเคราะห์

สมการถดถอยเชิงซอ้น 

BJC = 149.9995 + 8.164175IN - 0.840029CPI - 1.259704INF + 1.293465CCI  

                (1.339763)  (5.987578)**  (-1.008453)    (-2.803984)**   (3.662181)**   

                - 2.746768EXR 

                 (-2.114398)** 

โดยมีค่า F-statistic = 51.42931 

            Prob(F-statistic) = 0.000000 

            R-squared = 0.826448 

            Adjusted R-squared = 0.810379 

              N = 60 

หมายเหตุ : ค่าในวงเล็บ หมายถึงค่า T-statistic 

                  ** หมายถึงระดบันยัสาํคญั 0.05 

            สรุปผลการศึกษาพบว่ามีตวัแปรอิสระ 4 ตวัท่ีมีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคา

หลกัทรัพยบ์ริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) (BJC) อยา่งมีนยัสําคญัดว้ยระดบั

ความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 โดยตวัแปรอิสระน้ีสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงราคา

หลกัทรัพยบ์ริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) (BJC) ไดถึ้งร้อยละ 81.0379  อีก

ร้อยละ 18.9621 เกิดจากปัจจยัอ่ืน และค่า Durbin-Watson = 0.710385 และแกปั้ญหา

ทั้ง Heteroskedasticity และ Autocorrelation ดว้ย Newey-Wast โดยสามารถอธิบายค่า

สัมประสิทธ์ิไดด้งัน้ี 

            อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือน(IN) มีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั 8.164175 สามารถ

อธิบายไดว้า่ หากอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือน เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย (จุด) จะทาํ

ใหร้าคาหุน้ของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) เปล่ียนแปลงไป 8.164175 ใน

ทิศทางเดียวกนั ซ่ึงไม่เป็นไปตามสมมติฐาน 

            อตัราเงินเฟ้อ(INF) มีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั -1.259704 สามารถอธิบายไดว้่า 

หากอตัราเงินเฟ้อ เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย (จุด) จะทาํให้ราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี 
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ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) เปล่ียนแปลงไป -1.259704 ในทิศทางตรงกันข้าม ซ่ึงไม่

เป็นไปตามสมมติฐาน 

            ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค(CCI) มีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั 1.293465 สามารถ

อธิบายไดว้า่ หากดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย (จุด) จะทาํให้

ราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) เปล่ียนแปลงไป 1.293465 ใน

ทิศทางเดียวกนั ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐาน 

            อตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ(EXR) มีค่าสัมประสิทธ์ิ

เท่ากบั -2.746768 สามารถอธิบายได้ว่า หากอตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทกบั

ดอลลาร์สหรัฐฯ เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย (จุด) จะทาํให้ราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี 

ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน) เปล่ียนแปลงไป -2.746768 ในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงเป็นไป

ตามสมมติฐาน 

5.อภิปรายผลการศึกษา 

 จากผลการศึกษาความสัมพนัธ์และระดับความมีอิทธิพลของปัจจัยทาง

เศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพย ์บริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) สามารถ

อธิบายปัจจยัต่างๆไดโ้ดยแบ่งออกเป็นปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพย์

บริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) และปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีไม่ส่งผลต่อราคา

หลกัทรัพยบ์ริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ดงัน้ี 

1. ปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหุน้ของบริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน) อยา่งมี

นยัสาํคญั ไดแ้ก่ 

    1.1 อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือน (IN) มีผลต่อราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี 

ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัสําคญั เพราะวา่ ในช่วงท่ีทาํการ

วิจยัอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือนอยูใ่นเกณฑ์ท่ีตํ่า ต่อมาเม่ืออตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 

เดือนเพิ่มสูงข้ึนในขณะท่ีราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ก็เพิ่ม

สูงข้ึนดว้ย นกัลงทุนจึงยงัถือหุ้นของบริษทัเบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) อยูเ่พราะ

ได ้Yield ในระดบัท่ีสูงข้ึนอยู ่  ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของประทสัน์ ตนัเจริญ 

(2546) แต่ไม่สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของทิพยรัตน์ นุย้เมือง (2551) 
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    1.2 อตัราเงินเฟ้อ (INF) มีผลต่อราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั 

(มหาชน) ในทิศทางตรงกนัขา้มอย่างมีนยัสําคญั เพราะวา่ ภาวะเงินเฟ้อทาํให้คนใช้

จ่ายน้อยลง เม่ือผูบ้ริโภคลดปริมาณการซ้ือสินคา้อุปโภคบริโภคซ่ึงเป็นสินคา้หลกั

ของบริษทัฯ จึงทาํให้ราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ลดตํ่าลง

ดว้ย  ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของสุวิมล สังขทบัทิมสังข (2554) และชมพูนุท 

จินตนาวสาร (2555) แต่ไม่สอดคล้องกับผลการศึกษาของอธิพชัร์ โรจนวุฒิฐิคุณ 

(2554) 

    1.3 ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค(CCI) มีผลต่อราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี 

ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนัยสําคญั เพราะว่าเม่ือผูล้งทุน

เช่ือมัน่ในบริษทัแลว้ก็จะส่งผลให้มีนกัลงทุนเขา้มาซ้ือหุ้นของบริษทัฯมากข้ึน เม่ือมี

คนตอ้งการมากข้ึนจึงส่งผลให้ราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) 

สูงข้ึนดว้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ วราภรณ์ จามรสวสัด์ิ (2555)  

    1.4 อตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ (EXR) มีผลต่อ

ราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ในทิศทางตรงกนัขา้มอย่างมี

นยัสําคญั เพราะวา่ ปัจจุบนัไดมี้การเคล่ือนยา้ยเงินทุนจากประเทศสหรัฐอเมริกาและ

ยุโรปเขา้มาลงในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมากข้ึนจึงส่งผลกระทบให้ค่าเงิน

บาทแข็งค่าข้ึน(อัตราแลกเปล่ียนลดลง) ประกอบกับค่านิยมท่ีนักลงทุนต่างชาติ

ตอ้งการเขา้ไปลงทุนในสกุลเงินท่ีแขง็ค่าข้ึนของประเทศนั้นๆ ซ่ึงเป็นผลดีต่อราคาหุ้น

ของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) ซ่ึงเป็นหน่ึงในบริษทัท่ีจดทะเบียนอยูใ่น

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซ่ึงสอดคล้องกับผลการศึกษาของ สุวิมล สังข

ทบัทิมสังข (2554) และไม่สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของประทสัน์ ตนัเจริญ (2546) 

และชมพนุูท จินตนาวสาร (2555) 

2. ปัจจยัท่ีไม่มีผลต่อราคาหุน้ของบริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน)  

    2.1 ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) ไม่มีผลต่อราคาหุ้นของบริษทั เบอร์ล่ี ยุค

เกอร์ จาํกัด (มหาชน) เน่ืองจากข้อมูลท่ีนํามาศึกษาน้ีเป็นดัชนีราคาผูบ้ริโภคชนิด

ทัว่ไป ไม่ไดใ้ชค้่าดชันีราคาผูบ้ริโภคแยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม จึงไม่สามารถสรุปได้
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วา่เม่ือดชันีราคาผูบ้ริโภคสูงข้ึนแลว้จะทาํใหร้าคาหุน้ของบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จาํกดั 

(มหาชน) สูงข้ึนดว้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ สุวิมล สังขทบัทิมสังข (2554) 

และไม่สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ ทิพยรัตน์ นุย้เมือง (2551)  

ข้อเสนอแนะ 

            1.ในการศึกษาคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดท้าํการศึกษาเฉพาะ  5 ตวัแปรอิสระ ท่ีเก่ียวกบั

ปัจจยัทางเศรษฐกิจเท่านั้น คือ อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 3 เดือน(Interest Rate: IN) ,ดชันี

ผูบ้ริโภค(Consumer price Index: CPI)อตัราเงินเฟ้อ(Inflation Rate: INF) ,ดชันีความ

เช่ือมัน่ทางธุรกิจ(Consumer Confidence Index :CCI) และอตัราแลกเปล่ียนระหวา่ง

เงินบาทกบัดอลลาร์สหรัฐฯ(Foreign Exchange Rate: EXR) ดงันั้นผูท่ี้จะศึกษาในคร้ัง

ต่อไป ควรจะศึกษาตวัแปรอิสระอ่ืนๆทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหุน้ของบริษทั เบอร์

ล่ี ยุดเกอร์ จาํกัด (มหาชน) ได้แก่ ปริมาณเงินในมือประชาชน เหตุการณ์ความไม่

มั่นคงทางการเมือง การเก็งกําไรในรูปของการลงทุนในหลักทรัพย์อ่ืนๆ เช่น 

พนัธบตัร อสังหาริมทรัพย ์เป็นตน้ 

            2. ในการศึกษาวิจยัคร้ังต่อไปควรทาํการศึกษาทั้งความเส่ียงท่ีเป็นระบบและ

ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบเพื่อจะไดท้ราบถึงความเส่ียงท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพยว์า่เกิด

จากความเส่ียงภายในธุรกิจ หรือความเส่ียงอันเกิดจากความเปล่ียนแปลงปัจจัย

แวดลอ้มภายนอก ความเส่ียงใดส่งผลกระทบต่อธุรกิจมากกวา่   กนั เพื่อใชเ้ป็นขอ้มูล

ในการตดัสินใจ พิจารณาเลือกลงทุน 
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 มหาวทิยาลยัรามคาํแหง, 2555 

สุวมิล สังขทบัทิมสังข. “ปัจจัยทางเศรษฐกจิทีม่ีความสัมพนัธ์กบัดัชนีราคาหุ้นตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย.” รายงานการศึกษาคน้ควา้อิสระ หลกัสูตร

บริหารธุรกิจมหาบณัฑิต มหาวทิยาลยัรังสิต, 2554 
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อธิพชัร์ โรจนวฒิุฐิติคุณ. “ปัจจัยทีม่ีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย์ในกลุ่มธนาคาร

พาณชิย์ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย.” รายงานการศึกษาคน้ควา้

อิสระ หลกัสูตรบริหารธุรกิจมหาบณัฑิต มหาวทิยาลยัรามคาํแหง, 2554 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, ราคาดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย.์ขอ้มูลออนไลน์

เขา้ถึงไดจ้าก http://www.set.or.th/set/historicaltrading.do?symbol=,BJC& 

language=th&country=TH 

ธนาคารแห่งประเทศไทย, สถิติ.ขอ้มูลออนไลน์, เขา้ถึงไดจ้าก

http://www.bot.or.th/THAI/STATISTICS/Pages/index1.aspx  

บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน), รายงานประจาํปี 2555.ขอ้มูลออนไลน์, เขา้ถึง

ไดจ้าก http://www.bjc.co.th/th/investor-relations/investor-relations.php  

สาํนกังานดชันีเศรษฐกิจการคา้ กระทรวงพาณิชย,์ ขอ้มูลออนไลน์, เขา้ถึงไดจ้ากได้

จาก http://www. price.moc.go.th/Default5.aspx 

 

 

 

 

 

 

 


