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THE RELATIONSHIP OF ECONOMIC FACTORS TO CHANGE OF 
SECURITY INDEX: A CASE STUDY ON COMMERCIAL BANK SECTOR 

วนัทนา  เผา่ฝาง1   ดร.ณกมล  จนัทร์สม2 
                              ---------------------------------------------------------------- 

บทคัดย่อ 
วตัถุประสงค์ของการศึกษาคน้ควา้อิสระ คือ (1) เพื่อศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี

ผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชย ์โดย
ปัจจยัท่ีน ามาศึกษา ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียเงินกูอ้ตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน อตัรา
แลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา อตัราเงินเฟ้อ อตัราการว่างงาน ผลิตภณัฑ์
มวลรวมในประเทศ (2) เพื่อน าผลท่ีไดจ้ากการศึกษา ไปใชใ้นการพยากรณ์การเคล่ือนไหว
ของดชันีราคาหลกัทรัพย ์ประกอบการตดัสินใจในและวางแผนในการลงทุนได ้โดยกลุ่ม
ตวัอยา่งมีระยะเวลาท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ.2552 ถึงเดือนธนัวาคม 
พ.ศ.2554 จ านวนทั้งหมด 36 เดือน ขอ้มูลท่ีใชเ้ป็นขอ้มูลรายเดือน ยกเวน้ขอ้มูลระดบัอตัรา
การว่างงานและขอ้มูลผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ เป็นขอ้มูลรายไตรมาส โดยมีการ
ตรวจสอบความน่าเช่ือแลว้มาท าการวิเคราะห์ขอ้มูลในรูปแบบวิธีการวิเคราะห์การถดถอย
พหูคุณเพื่อศึกษาผลกระทบระหวา่งตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม 

ผลการศึกษาพบว่า ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันี
ราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ได้แก่ อตัรา
ดอกเบ้ียเงินกู้อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา อตัราการว่างงาน มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์ยกเวน้
ธนาคารไทยพาณิชย ์ท่ีมีผลกระทบอตัราดอกเบ้ียเงินกู้ในทิศทางเดียวกันกบัดชันีราคา
หลกัทรัพย ์ในขณะท่ีผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั
ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องธนาคารกรุงศรีอยธุยา 
__________________________________________ 
1นกัศึกษาปริญญาโทหลกัสูตรบริหารธุรกิจมหาบณัฑิตมหาวทิยาลยัรังสิต 
2อาจารยท่ี์ปรึกษาวชิาการศึกษาคน้ควา้อิสระ มหาวทิยาลยัรังสิต 
 
นกัลงทุนสามารถน าแบบจ าลองท่ีไดศึ้กษาในคร้ังน้ีไปประยกุตเ์พื่อใชใ้นการคาดการณ์ดชันี
ราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชย ์เพื่อเพิ่มผลตอบแทนจากการลงทุน 
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ค าส าคัญ: หุน้, ตลาดหลกัทรัพย ์
 

ABSTRACT 
The objectives of the study are 1)To study on economic factors those affect to 

security Index foaisingly on commercial bank sector. Concerring economic factors 
include Loan Interest, Saving Interest, Exchange Rate (Baht to us.dollars), Inflation Rate, 
Unemployment Rate, and GDP(Gross Domestic Product). 2)To apply study result as an 
assumption to forecast Index movement in order to support decision making on 
investment, In addition, This study mainly uses monthly data except from unemployment 
and GDP those are on quarter.The period of data cover from January 2009 to December 
2011, In a total of consecutive 36 months.The methodology of this study is linear 
regression which can determine the relationship between Dependent and Independent 
variables. 

From the study it can be concluded that economic factors those have negative 
relationship security Index are Loan Interest, Exchange Rate, and Unemployment Rate 
among commercial Banks exclude SCB in which has positive relationship between Loan 
interest and Index.While a study on BAY shows a positive relationship between GDP 
and Index. 

Investors can beneficially use this study to apply on forecasting security Index 
commercial Bank sector to support Investing decision in order to make a substantial 
return from investment. 
Keywords: STOCK,STOCK EXCHANGE 
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เศรษฐกิจโลกปี 2554 ขยายตวัไดจ้ากแรงขบัเคล่ือนของเศรษฐกิจประเทศเกิดใหม่
เป็นส าคญั ขณะท่ีเศรษฐกิจประเทศอุตสาหกรรมหลกัยงัมีความเปราะบางจากปัญหาหน้ี
สาธารณะในกลุ่มประเทศยโูร ท่ียงัไม่คล่ีคลายและทวีความรุนแรงข้ึนในช่วงคร่ึงหลงัของ
ปีและเร่ิมส่งผลใหเ้ศรษฐกิจโลกชะลอลง นอกจากน้ี เศรษฐกิจญ่ีปุ่นหดตวัจากเหตุการณ์ภยั
พิบติัในเดือนมีนาคม 2554 

เศรษฐกิจเอเชียปี  2554 ขยายตัวชะลอลงแต่ย ังอยู่ในเกณฑ์ดีจากอุปวงค์
ภายในประเทศทั้งการบริโภคและการลงทุนเป็นส าคญั อย่างไรก็ตามภาคการผลิตไดรั้บ
ผลกระทบจากภยัพิบติัเป็นระยะ โดยในคร่ึงปีแรกเหตุการณ์แผ่นดินไหวและสึนามิใน
ญ่ีปุ่นได้ส่งผลกระทบเป็นวงกวา้ง ท าให้เกิดภาวะขาดแคลนวตัถุดิบในห่วงโซ่การผลิต
ภายในภู มิภาค โดยเฉพาะการผลิตในอุตสาหกรรมยานยนต์และอุตสาหกรรม
อิเล็กทรอนิกส์ แมว้่าการผลิตจะฟ้ืนตวักลบัเขา้ใกล้ระดบัปกติในไตรมาสท่ี 3 แต่ได้รับ
ผลกระทบอีกคร้ังจากมหาอุทกภยัในประเทศไทยในเดือนตุลาคม ท าให้การฟ้ืนตวัล่าช้า
ออกไปภยัธรรมชาติคร้ังใหญ่ท่ีเกิดข้ึนทั้ง 2 แห่ง ท าให้การส่งออกของประเทศในภูมิภาค
เอเชียชะลอลงต่อเน่ืองตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 ประกอบกับอุปสงค์ในตลาดโลกโดยรวมท่ี
อ่อนแอจากปัญหาหน้ีสาธารณะในกลุ่มประเทศยโูร ท าใหอ้ตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจปี 
2554 ชะลอลงจากปี 2553 และมีแนวโน้มท่ีจะชะลอลงในระยะต่อไป ตามการชะลอตวั
ของเศรษฐกิจโลก ซ่ึงได้รับผลกระทบจากความไม่แน่นอนของการแก้ปัญหาวิกฤตหน้ี
สาธารณะในกลุ่มประเทศยโูร 

ภาวะเศรษฐกิจไทยในช่วงคร่ึงแรกของปี 2554 ขยายตวัร้อยละ 2.9 จากระยะ
เดียวกนัปีก่อนจาก แรงขบัเคล่ือนของอุปสงค์ทั้งในและต่างประเทศการขยายตวัชะลอลง
จากช่วงคร่ึงหลงัของปีก่อนส่วนหน่ึง เน่ืองจากภยัพิบติัในประเทศญ่ีปุ่นเม่ือเดือนมีนาคม 
2554 ซ่ึงส่งผลกระทบต่อการผลิตการส่งออกรวมทั้ง การจ าหน่ายในประเทศของกลุ่ม
อุตสาหกรรมยานยนต์และช้ินส่วนแต่ปัญหาดงักล่าวไดเ้ร่ิมคล่ีคลายลงตั้งแต่ ปลายเดือน
พฤษภาคมและอีกส่วนหน่ึงเป็นผลจากสินคา้คงคลงัของฮาร์ดดิสก์ไดรฟ์อยู่ในระดบัสูง
ส่งผลให ้การผลิตและการส่งออกสินคา้กลุ่มน้ีลดลง 
 อุปสงคใ์นและต่างประเทศขยายตวัต่อเน่ืองการบริโภคภาคเอกชนยงัขยายตวัไดดี้
เน่ืองจากรายไดท้ั้ง ในและนอกภาคเกษตรและการจา้งงานท่ีเพิ่มข้ึนแต่การใช้จ่ายเพื่อซ้ือ
รถยนตใ์นช่วงไตรมาสท่ี 2 ไดรั้บ ผลกระทบจากภยัพิบติัในญ่ีปุ่นซ่ึงท าให้การผลิตรถยนต์
ในประเทศขาดแคลนช้ินส่วนและไม่สามารถผลิตได ้เพียงพอกบัความตอ้งการซ้ือรถยนต์
ท่ีย ังคงมีอย่างต่อเน่ืองส าหรับอุปสงค์ต่างประเทศแม้เศรษฐกิจของกลุ่ม ประเทศ
อุตสาหกรรมหลกัจะชะลอลงแต่เศรษฐกิจภูมิภาคเอเชียยงัขยายตวัในเกณฑ์ดี ท าให้การ
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ส่งออกและ การท่องเท่ียวยงัคงขยายตวัได ้อุปสงคท์ั้งในและต่างประเทศท่ีขยายตวัส่งผล
ให้ภาคเอกชนมีความมัน่ใจใน การลงทุนเพิ่มข้ึนแมก้ารขยายตวัอาจชะลอลงบา้งจากการ
เร่งลงทุนไปมากแลว้ในปีก่อนส าหรับภาครัฐยงัคง มีบทบาทในการกระตน้เศรษฐกิจอยา่ง
ต่อเน่ือง เสถียรภาพเศรษฐกิจโดยรวมอยู่ในเกณฑ์น่าพอใจรายไดแ้ละสถานะทางการเงิน
ของภาคครัวเรือน และภาคธุรกิจปรับตวัดีข้ึนต่อเน่ืองส่งผลดีต่อฐานะทางการเงินของ
ระบบสถาบนัการเงินแต่เสถียรภาพด้าน ราคามีแรงกดดันมากข้ึนโดยอตัราเงินเฟ้อเร่ง
สูงข้ึนจากการส่งผา่นตน้ทุนท่ีอยูใ่นระดบัสูงไปยงัราคาสินคา้ ในขณะท่ีอุปสงคย์งัขยายตวั
ดี ภายใตค้วามเส่ียงด้านเงินเฟ้อท่ีสูงข้ึนคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) จึงทยอย
ปรับอตัราดอกเบ้ียนโยบายเพิ่มข้ึนต่อเน่ืองรวมร้อยละ 1.0 ต่อปี จากเดิมร้อยละ 2.0 ณส้ินปี 
2553 มาอยูท่ี่ร้อยละ 3.0 ต่อปี ณ ส้ินเดือนมิถุนายน 2554 ส่วนเสถียรภาพดา้นต่างประเทศ
อยู่ในเกณฑ์ดี โดยดุลบญัชีเดินสะพดัและดุลการช าระเงินเกินดุลและฐานะทุนส ารอง
ระหวา่งประเทศแขง็แกร่ง 
 ตลาดทุนเป็นกลไกส าคญัในการขบัเคล่ือนและพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ ท า
หน้าท่ีเสมือนสะพานเช่ือมระหว่างผูมี้เงินทุนส่วนเกินกบัภาคธุรกิจท่ีตอ้งการเงินทุนเพื่อ
การด าเนินกิจการ ในขณะท่ีจ านวนนักลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลกัทรัพย ์เอม เอ ไอ (ตลาดหุ้นไทย) ยงัมีค่อนขา้งน้อยมาก เพียงร้อยละ 1.92 ของ
ประชากรในประเทศเท่านั้น โดยผูมี้เงินออมส่วนใหญ่นิยมฝากเงินในธนาคารและลงทุน
ในตลาดตราสารหน้ีท่ีมีผลตอบแทนค่อนขา้งต ่าและต ่ากวา่อตัราเงินเฟ้อส่งผลให้อ านาจซ้ือ
ในอนาคต (power of purchase) ของผูมี้เงินออมลดลง ขณะเดียวกนัเม่ือพิจารณาการลงทุน
ในตลาดหุ้นไทย พบว่า บริษัทจดทะเบียนไทยมีศักยภาพสูงในการปรับตัวต่อการ
เปล่ียนแปลงของสภาวะแวดล้อมทางธุรกิจ สังเกตได้จากก าไรสุทธิรวมของบริษทัจด
ทะเบียนในปี  2554 ท่ีมีมูลค่าสูงถึง 597,574.19 ลา้นบาท ถึงแมว้่าเศรษฐกิจโลกยงัอยู่ใน
สภาวะซบเซาและเศรษฐกิจไทยไดรั้บผลกระทบจากอุทกภยั ก าไรสุทธิรวมของบริษทัจด
ทะเบียนไทยในปี  2554 ยงัมีมูลค่าสูงสุดเป็นประวติัการณ์นบัตั้งแต่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยเร่ิมด าเนินการซ้ือขายในปี 2518 
 ในการศึกษาคร้ังน้ีผูว้ิจยัศึกษาวา่ปัจจยัใดบา้งท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหุ้นตลาด
หลกัทรัพย ์กลุ่มธนาคารพาณิชย ์โดยผลการศึกษาคร้ังน้ีผูท่ี้สนใจและนกัลงทุนสามารถ
น าไปประกอบการตดัสินใจเลือกลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีกลุ่ม
ธนาคารพาณิชย ์เพื่อเพิ่มผลตอบแทนจากการลงทุน จะส่งผลท าให้มีจ  านวนนกัลงทุนเพิ่ม
มากข้ึน 
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วตัถุประสงค์ของการวจัิย 
เพื่อศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดัชนีราคา

หลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชย ์โดยปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีน ามาศึกษา ไดแ้ก่  
1. อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(Interest Rates MLR)  
2. อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน (Time Deposit FIX3)  
3. อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate)  
4. อตัราเงินเฟ้อ (Inflation Rate)  
5. อตัราการวา่งงาน (Unemployment Rate) 
6. ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product)  
7. ดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพย ์(Set Index) 

ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 
1. ท าใหท้ราบถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของดชันีราคา

หลกัทรัพย ์กรณีกลุ่มธนาคารพาณิชย ์
2. สามารถน าผลท่ีไดจ้ากการศึกษา ไปใช้ในการพยากรณ์การเคล่ือนไหวของดชันี

ราคาหลกัทรัพย ์ประกอบการตดัสินใจในและวางแผนในการลงทุนได ้
กรอบแนวคิดในการศึกษา 

ศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์รณีศึกษา
กลุ่มธนาคารพาณิชย ์โดยตวัแปรท่ีน ามาศึกษามีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันีราคา
หลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชย ์
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สมมติฐานของการวจัิย 

1. การเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ียเงินกู(้MLR)มีผลต่อการเปล่ียนแปลงดชันี
ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

2. การเปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือนมีผลต่อการ
เปล่ียนแปลงดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

3. การเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกามีผล
ต่อการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

4. การเปล่ียนแปลงของปริมาณอตัราเงินเฟ้อมีผลต่อการเปล่ียนแปลงดชันีราคา
หลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

5. การเปล่ียนแปลงของระดบัอตัราการว่างงานมีผลต่อการเปล่ียนแปลงดชันี
ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

6. การเปล่ียนแปลงของผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศมีผลต่อการเปล่ียนแปลง
ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์

 

อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(MLR) 

อตัราดอกเบ้ีย 
เงินฝากประจ า 3 เดือน 

อตัราแลกเปล่ียนเงินบาท
ต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 

 
 

อตัราเงินเฟ้อ 

 

อตัราการวา่งงาน 
 

ผลิตภณัฑม์วลรวม 
ในประเทศ 

 

ดชันีราคาหลกัทรัพย ์
กลุ่มธนาคารพาณิชย ์

ตัวแปรอสิระ ตัวแปรตาม 
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ขอบเขตของการวจัิย 
เป็นการศึกษาระหว่างปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันี

ราคาหลักทรัพย์ กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชย์ โดยปัจจัยท่ีน ามาศึกษา ได้แก่ อตัรา
ดอกเบ้ียเงินกู ้อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา อตัราเงินเฟ้อ อตัราการว่างงาน ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ ข้อมูลท่ี
น ามาใช้จะอยู่ในช่วง มกราคม 2552 ถึง ธันวาคม 2554 เป็นขอ้มูลรายเดือน จ านวน 36 
เดือนและเลือกกลุ่มหลกัทรัพยธ์นาคารพาณิชยใ์นตลาดมา 5 ธนาคาร ไดแ้ก่ 

1. ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั มหาชน KBANK 
2. ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั มหาชน BBL 
3. ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั มหาชน BAY 
4. ธนาคารไทยพาณิชย ์จ  ากดั มหาชน SCB 
5. ธนาคารทหารไทย จ ากดั มหาชนTMB 

การทบทวนวรรณกรรม 
ในการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคาร

พาณิชย ์ผูว้จิยัจะน าเสนอหลกัการและทฤษฎีท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งตามล าดบัหวัขอ้ดงัต่อไปน้ี 
แนวความคิดเก่ียวกบัการลงทุน 

 การลงทุน(Investment) 
 จุดมุ่งหมายในการลงทุน 

แนวความคิดเก่ียวกบัทฤษฎี 
 แนวความคิดเก่ียวกบัดชันีตลาดหลกัทรัพย ์

ทฤษฎีการวเิคราะห์หลกัทรัพย ์
แนวความคิดเก่ียวกบัความเส่ียงจากการลงทุน 

ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม
ธนาคารพาณิชย ์
งานวจัิยทีเ่กี่ยวข้อง 

จุฑาภรณ์ ยาชะวะนา (2550) ไดศึ้กษางานวจิยัเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพล
ต่อดัชนีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพลต่อดัชนีราคา
หลักทรัพย์ของกลุ่มธนาคารพาณิชย์ โดยใช้ปัจจัยทางเศรษฐศาสตร์มหภาคท่ีใช้ใน
การศึกษา ได้แก่ ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ปริมาณเงินในความหมายกวา้ง อตัราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียน ส่วนต่างอตัรา



164 
 

วารสารการเงิน การลงทุน การตลาด และการบริหารธุรกิจ ปีท่ี 4 ฉบบัท่ี 1 (มกราคม – มีนาคม 2557) 

ดอกเบ้ีย การลงทุนในดชันีกลุ่มธนาคารพาณิชย ์สินทรัพยใ์นการด าเนินกิจการของธนาคาร
พาณิชย ์โดยผลการศึกษาพบว่าส่วนใหญ่ดัชนีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชยใ์น
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจะมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั ปริมาณเงินใน
ความหมายกวา้ง อตัราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียน และส่วนต่างอตัราดอกเบ้ีย ในขณะท่ีการ
ลงทุนในดชันีกลุ่มธนาคารพาณิชยแ์ละสินทรัพยใ์นการด าเนินกิจการของธนาคารพาณิชย์
นั้นมีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มธนาคาร
พาณิชย ์ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กรรณิการ์ จะกอ (2552) ไดศึ้กษางานวจิยัเร่ืองปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อ
การเปล่ียนแปลงดชันีราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษาดชันีราคา
หุ้นกลุ่มธนาคาร โดยผลการวิจยัสรุปไดว้่าอตัราดอกเบ้ีย ค่าเงินบาท ผลิตภณัฑ์มวลรวม
ประชาชาติ มีความสัมพนัธ์กับดัชนีราคาหุ้นกลุ่มธนาคาร อย่างมีนัยส าคญั โดยอตัรา
ดอกเบ้ียและผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติมีความสัมพนัธ์ทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้น
กลุ่มธนาคารคือเม่ืออตัราดอกเบ้ีย และผลิตภณัฑ์มวลรวมประชาชาติตวัใดตวัหน่ึงเพิ่มข้ึน
ดชันีราคาหุ้นกลุ่มธนาคารจะเพิ่มข้ึนดว้ย ส่วนค่าเงินบาทมีความสัมพนัธ์ทิศทางตรงกนั
ขา้มกบัดชันีราคาหุ้นกลุ่มธนาคารคือ เม่ือค่าเงินบาทเพิ่มข้ึนดชันีราคาหุ้นกลุ่มธนาคารจะ
ลดลง ส่วนตวัแปรท่ีเหลือไดแ้ก่ อตัราเงินเฟ้อ ปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละมูลค่าการ
ซ้ือขายหลักทรัพย์ เป็นตัวแปรท่ีไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ ซ่ึงไม่สามารถสะท้อนการ
เปล่ียนแปลงของดชันีราคาหุน้กลุ่มธนาคารไดอ้ยา่งชดัเจน 

สุวพิชญ์ บรรลือฤทธ์ิ (2554) ได้ศึกษางานวิจัยเร่ือง ปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมี
ผลกระทบต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย โดยผลการวิจยัพบวา่ ดชันีราคาผูบ้ริโภคภายในประเทศ อตัราดอกเบ้ีย MLR 
อตัราดอกเบ้ีย MOR และอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา เป็นปัจจยัทาง
เศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มธนาคารพาณิชย์ในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและมีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้ม ส่วนอตัราเงิน
เฟ้อ และอตัราดอกเบ้ีย MRR เป็นปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพย์
ของกลุ่มธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนั และปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีไม่มีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่ม
ธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย คือ อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 
เดือน 
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กัญญารัตน์ ศิริประไพ (2554) ได้ศึกษางานวิจัยเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี
ผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย โดยการศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี
ผลกระทบต่อดชันีราคาหลักทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยผลการศึกษา
พบว่า ท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตามมี
ความสัมพนัธ์สูงมาก สามารถส่งผลต่อดชันีราคาหลักทรัพย์กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้างได ้และจากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย(Set Index) ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง (CMI) ดชันีลงทุนภาคเอกชน (PII) และ
ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (สาขาก่อสร้าง) พบว่าดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย (Set Index) ดชันีลงทุนภาคเอกชน (PII) และดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 
(สาขาก่อสร้าง) มีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ และดชันี
ราคาวสัดุก่อสร้าง (CMI) มีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางตรงกนัขา้มอย่างมีนยัส าคญัทาง
เศรษฐกิจ 

สุวิมล สังขทับทิมสังข (2554) ได้ศึกษางานวิจัยเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี
ความสัมพนัธ์กบัดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยผลการวิจยัพบว่า
ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีความสัมพนัธ์กบัดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรหุ้น ดชันีอุตสาหกรรมดาวน์
โจนส์ อตัราแลกเปล่ียนเงินตรา และอตัราเงินเฟ้อ โดยอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรหุ้น 
และดชันีอุตสาหกรรมดาวน์โจนส์ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัดชันีราคาหุ้นตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในขณะท่ีอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา และอัตราเงินเฟ้อมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
วธีิด าเนินการวจัิย 

วธีิการวจัิย 
ในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาข้อมูลท่ีเกิดข้ึนในอดีต ข้อมูลท่ีได้น ามาจาก

วทิยานิพนธ์ สารนิพนธ์ หนงัสือ วารสารวรรณกรรม และเอกสารท่ีเก่ียวขอ้ง 
แหล่งข้อมูลทีใ่ช้ในการวจัิย 
ในการศึกษาวิจัย น้ีข้อมูลท่ีน ามาใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี เป็นข้อมูลทุติยภูมิ 

(Secondary Data) แบบอนุกรมเวลา (Time Series) ซ่ึงขอ้มูลท่ีไดม้าเป็นค่าสถิติไดม้าจาก
การเก็บรวบรวมมาจากแหล่งต่างๆ เช่น ธนาคารแห่งประเทศไทย ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ซ่ึงได้มีการวิเคราะห์มาในเบ้ือตน้แล้ว และนอกจากน้ีได้อาศยัขอ้มูลและ
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ผลงานท่ีเก่ียวขอ้ง เอกสารทางวิชาการ แหล่งขอ้มูลเศรษฐกิจอ่ืนๆ รวมถึงห้องสมุดของ
มหาวทิยาลยัต่างๆ เพื่อน าขอ้มูลท่ีไดม้าประกอบการศึกษา 

ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
ประชากรและกลุ่มตวัอยา่งในการศึกษาวิจยัในคร้ังน้ี คือ อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้อตัรา

ดอกเบ้ียฝากประจ า 3 เดือน อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกาอตัราเงิน
เฟ้อ อัตราการว่างงาน ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศและดัชนีราคาหลักทรัพย์ กลุ่ม
ธนาคารพาณิชย์ โดยกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการเก็บรวบรวมเป็นรายเดือน ตั้ งแต่เดือน
มกราคม พ.ศ.2552 ถึงเดือนธนัวาคม พ.ศ. 2554 จ านวน 36 เดือน  

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

การเก็บรวบรวมขอ้มูลในการศึกษาคร้ังน้ีมีแหล่งท่ีมาของขอ้มูลประกอบดว้ย 
1. อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(MLR)รวบรวมขอ้มูลจากรายงานประจ าเดือนของธนาคาร

แห่งประเทศไทย(www.bot.or.th) 
2. อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน รวบรวมขอ้มูลจากรายงานประจ าเดือน

ของธนาคารแห่งประเทศไทย(www.bot.or.th) 
3. อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริการวบรวมขอ้มูลจากรายงาน

ประจ าเดือนของธนาคารแห่งประเทศไทย(www.bot.or.th) 
4. อตัราเงินเฟ้อรวบรวมขอ้มูลจากรายงานประจ าเดือนของส านกัดชันีเศรษฐกิจ

การคา้ กระทรวงพาณิชย(์http://www.price.moc.go.th) 
5. อตัราการว่างงาน  รวบรวมขอ้มูลจากรายงานประจ าเดือนของส านักงานสถิติ

แห่งชาติ (www.nso.go.th) 
6. ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ   รวบรวมขอ้มูลจากรายงานประจ าเดือนของ

ธนาคารแห่งประเทศไทย(www.nesdb.go.th/) 
7. ดัชนีราคาหลักทรัพย์ กลุ่มธนาคารพาณิชย์ รวบรวมข้อมูลจากรายงาน

ประจ าเดือนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย(www.set.or.th) 
การประมวลผลและการวเิคราะห์ข้อมูล 
การศึกษาการวจิยัในคร้ังน้ีเป็นการวเิคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ เพื่อเป็นการทดสอบ

ความสัมพนัธ์ของปัจจยัทางเศรษฐกิจกบัดชันีราคาหลกัทรัพย ์กลุ่มธนาคารพาณิชย ์โดย
แบบจ าลองท่ีใช้พฒันาข้ึนมาจากแบบจ าลอง Single Index Model เพื่ออธิบายถึง
ความสัมพนัธ์ของตวัแปรในสมการและประมาณค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยของตวัแปรจาก
แบบจ าลอง โดยใชว้ิธีการทางเศรษฐมิติสร้างสมการในรูปแบบของสมการถดถอยเชิงเส้น 

http://www.set.or.th/
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(Multiple Regression Analysis) โดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติเพื่อหาความสัมพนัธ์
ของตวัแปรอิสระและตวัแปรตามมีแบบจ าลองดงัน้ี 

แบบจ าลองทีใ่ช้ในการศึกษา 
SET BANK   =  a0 + a1MLR + a2FIX3 + a3EX + a4IR + a5UNP + a6GDP 

โดยท่ี 
a0    หมายถึง ค่าสัมประสิทธ์ิของค่าคงท่ี 
a1,a2,a3,a4,a5,a6 หมายถึง ค่าสัมประสิทธ์ิของค่าตวัแปรอิสระ 
MLR   หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้MLR 

FIX3   หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน 
EX    หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
IR    หมายถึง อตัราเงินเฟ้อ 
UNP   หมายถึง อตัราการวา่งงาน 
GDP   หมายถึง ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ 
SET BANK  หมายถึง ดชันีราคาหลกัทรัพย ์กลุ่มธนาคารพาณิชย ์
 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 
ผลการวเิคราะห์ข้อมูลแบบอนุกรมเวลา (Time Series) 
โดยเลือกตวัแปรท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติต่อตวัแปรตามเขา้สู่สมการ ซ่ึงประกอบไป

ดว้ย 6 ตวัแปรอิสระดงัน้ี 
1. อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(Interest Rates MLR) 
2. อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือน (Time Deposit FIX3) 
3. อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) 
4. อตัราเงินเฟ้อ (Inflation Rate) 
5. อตัราการวา่งงาน (Unemployment Rate) 
6. ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product) 
ซ่ึงจากการวเิคราะห์ปรากฏผลดงัน้ี 
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ตารางที่ 4.2 สถิติพหุถดถอย (Multiple Regression Analysis) ผลวิเคราะห์ของ
ธนาคาร KBANK 

จากผลการวเิคราะห์ในตารางท่ี 4.2 ตวัแปรอิสระทั้ง 2 ตวัแปรสามารถอธิบายดชันี
ราคาหุ้นธนาคารกสิกรไทย ได ้98.4% (R Square = 0.984) ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000 โดยอตัรา
การว่างงาน (Unemployment Rate) และ อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้น
ธนาคารกสิกรไทย (Kbank) (Sig = 0.000 ซ่ึง Sig < 0.050) โดยมีสมการดงัน้ี 

SET BANK = 483.207 – 14.800UNP – 11.499EX 
โดยท่ี  
UNP  หมายถึง อตัราการวา่งงาน 
EX   หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ตวัแปร 

Unstandardized 
Coefficients 

T Sig. 

Collinearity Statistics 

B 
Std. 

Error Tolerance VIF 

 ค่าคงท่ี 483.207 20.287 23.819 .000     
Unemploy -14.800 2.956 -5.006 .000 .217 4.606 
Exchange 
Rate 

-11.499 .712 -16.150 .000 .217 4.606 

R = 0.992                R2 = 0.984              Sig = 0.000 
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ตารางที่ 4.3 สถิติพหุถดถอย (Multiple Regression Analysis) ผลวิเคราะห์ของ
ธนาคาร BBL 

ตวัแปร 

Unstandardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B 
Std. 

Error Tolerance VIF 

  ค่าคงท่ี 494.310 36.040 13.716 .000     

Unemploy -21.099 5.252 -4.017 .000 .217 4.606 

Exchange Rate -10.604 1.265 -8.384 .000 .217 4.606 

R = 0.976             R2 = 0.953           Sig = 0.000 

 
จากผลการวเิคราะห์ในตารางท่ี 4.3 ตวัแปรอิสระทั้ง 2 ตวัแปรสามารถอธิบายดชันี

ราคาหุ้นธนาคารกรุงเทพ(BBL) ได ้95.3% (R Square = 0.953) ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000 โดย
อตัราการว่างงาน (Unemployment Rate) และ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้น
ธนาคารกรุงเทพ (BBL) (Sig = 0.000 ซ่ึง Sig < 0.050) โดยมีสมการดงัน้ี 

SET BANK = 494.310 – 21.099UNP – 10.604EX 
โดยท่ี  
UNP  หมายถึง อตัราการวา่งงาน 
EX   หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
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ตารางที ่4.4 Multiple Regression Analysis) ผลวเิคราะห์ของธนาคาร BAY 

ตวัแปร 
Unstandardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Tolerance VIF 
  ค่าคงท่ี .379 7.286 .052 .959     

Unemploy -6.903 .947 -7.289 .000 .352 2.842 

Gross 
Domestic 
Product 

0.00001462 0.00002257 6.481 .000 .372 2.691 

Interest Rate 
MLR 

-1.406 .554 -2.538 .016 .820 1.220 

   R = 0.965             R2 = 0.930           Sig = 0.000 

จากผลการวเิคราะห์ในตารางท่ี 4.4 ตวัแปรอิสระทั้ง 3 ตวัแปรสามารถอธิบายดชันี
ราคาหุ้นธนาคารกรุงศรีอยุธยา(BAY) ได ้93.0% (R Square = 0.930) ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000 
โดยอตัราการว่างงาน (Unemployment Rate) และ อตัราดอกเบ้ียเงินกู้ (Interest Rates 
MLR) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้นธนาคารกรุงศรีอยุธยา(BAY) 
(Sig = 0.000 ซ่ึง Sig < 0.050) ในขณะท่ี ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic 
Product) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้นธนาคารกรุงศรีอยุธยา(BAY) 
(Sig = 0.000 ซ่ึง Sig < 0.050)  โดยมีสมการดงัน้ี 

SET BANK = 0.379 – 21.099UNP + 0.00001462GDP – 1.406MLR 
โดยท่ี  
UNP  หมายถึง อตัราการวา่งงาน 
GDP  หมายถึง ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ 
MLR  หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้MLR 
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ตารางที่ 4.5 สถิติพหุถดถอย (Multiple Regression Analysis) ผลวิเคราะห์ของ
ธนาคาร SCB 

ตวัแปร 

Unstandardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B 
Std. 

Error Tolerance VIF 
  ค่าคงท่ี 245.319 26.812 9.150 .000     

Interest Rate 
MLR 

5.798 1.484 3.906 .000 .765 1.308 

Unemploy -18.436 3.122 -5.906 .000 .217 4.607 

Exchange 
Rate 

-5.336 .779 -6.848 .000 .202 4.950 

R = 0.982             R2 = 0.964           Sig = 0.000 
 
จากผลการวเิคราะห์ในตารางท่ี 4.5 ตวัแปรอิสระทั้ง 3 ตวัแปรสามารถอธิบายดชันี

ราคาหุ้นธนาคารไทยพาณิชย์(SCB) ได ้96.4% (R Square = 0.964) ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000 
โดยอตัราดอกเบ้ีย (Interest Rates MLR) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคา
หุ้นธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) (Sig = 0.000 ซ่ึง Sig < 0.050) ในขณะท่ีอตัราการวา่งงาน 
(Unemployment Rate) และ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (Exchange 
Rate) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้นธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) 
(Sig = 0.000 ซ่ึง Sig < 0.050) โดยมีสมการดงัน้ี 

SET BANK = 245.319 + 5.798MLR – 18.436UNP – 5.336EX 
โดยท่ี  
MLR  หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้MLR 
UNP  หมายถึง อตัราการวา่งงาน 
EX  หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
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ตารางที่ 4.6 สถิติพหุถดถอย (Multiple Regression Analysis) ผลวิเคราะห์ของ
ธนาคาร TMB 

ตวัแปร 
Unstandardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B 
Std. 

Error Tolerance VIF 

  ค่าคงท่ี 15.359 1.029 14.919 .000     

Interest Rate 
MLR 

-.368 .078 -4.685 .000 .765 1.307 

Exchange Rate -.355 .021 -16.768 .000 .765 1.307 

R = 0.949             R2 = 0.900           Sig = 0.000  
 
จากผลการวเิคราะห์ในตารางท่ี 4.6 ตวัแปรอิสระทั้ง 2 ตวัแปรสามารถอธิบายดชันี

ราคาหุ้นธนาคารทหารไทย(TMB) ได ้90% (R Square = 0.900) ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000 โดย
อตัราดอกเบ้ีย (Interest Rates MLR) และ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้น
ธนาคารทหารไทย (TMB) (Sig = 0.000 ซ่ึง Sig < 0.050) โดยมีสมการดงัน้ี 

SET BANK = 15.359 – 0.368MLR  – 0.355EX 
โดยท่ี  
MLR  หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้MLR 
EX   หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 

อภิปรายผล 
การศึกษาวจิยัเร่ือง “ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันี

ราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชย”์ โดยขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
แบบอนุกรมเวลา (Time Series) โดยกลุ่มตวัอยา่งมีระยะเวลาท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีตั้งแต่
เดือนมกราคม พ.ศ.2552 ถึงเดือนธนัวาคม พ.ศ.2554 จ านวนทั้งหมด 36 เดือน ขอ้มูลท่ีใช้
เป็นขอ้มูลรายเดือน ยกเวน้ขอ้มูลระดบัอตัราการวา่งงานและขอ้มูลผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศ เป็นขอ้มูลรายไตรมาส โดยมีการตรวจสอบความน่าเช่ือแลว้มาท าการวเิคราะห์
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ขอ้มูลในรูปแบบวธีิการวเิคราะห์การถดถอยพหูคุณ (Multiple Regression Analysis) ซ่ึง
สรุปผลการวจิยัไดด้งัน้ี โดยดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์ธนาคารกสิกรไทย 
(KBANK) ธนาคารกรุงเทพ(BBL) ธนาคารกรุงศรีอยธุยา(BAY) ธนาคารไทยพาณิชย์
(SCB) ธนาคารทหารไทย(TMB) 

1. ธนาคารกสิกรไทย (KBANK) โดยระดบัอตัราการว่างงาน (Unemployment 
Rate) และ อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้นธนาคารกสิกรไทย (KBANK) ตวัแปร
อิสระทั้ง 2 ตวัสามารถอธิบายดชันีราคาหุน้ธนาคารกสิกรไทยได ้98.4% (R Square = .984) 
ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000 ไดส้มการดงัน้ี 

SET BANK = 483.207 – 14.800UNP – 11.499EX 
โดยท่ี  
UNP  หมายถึง อตัราการวา่งงาน 
EX   หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา มีนัยส าคญัทางสถิติไปใน

ทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหลกัทรัพย์ของธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 
กล่าวคือ ถ้าก าหนดให้ปัจจัย อ่ืนๆคงท่ี เ ม่ืออัตราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา(Exchange Rate) เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพย์
ของธนาคาร KBANK ลดลงร้อยละ 11.499 ในขณะท่ีอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา(Exchange Rate) เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพย์
ของธนาคาร KBANK เพิ่มข้ึนร้อยละ 11.499 ซ่ึงตรงกบัการคน้ควา้อิสระของ สุวพิชญ ์
บนัลือฤทธ์ิ และ สุวิมล สังขทบัทิมสังข ได้ศึกษางานวิจยัเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี
ผลกระทบต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 

ระดบัอตัราการวา่งงาน มีนยัส าคญัทางสถิติไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคา
หลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ ถา้ก าหนดใหปั้จจยัอ่ืนๆคงท่ี 
เม่ือระดบัอตัราการวา่งงาน(Unemployment Rate)  เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้
ราคาดชันีหลกัทรัพยข์องธนาคาร KBANK ลดลงร้อยละ 14.800 ในขณะท่ีระดบัอตัราการ
วา่งงาน(Unemployment Rate)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าใหร้าคาดชันีหลกัทรัพย์
ของธนาคาร KBANK เพิ่มข้ึนร้อยละ 14.800 

2. ธนาคารกรุงเทพ (BBL) โดยระดบัอตัราการว่างงาน (Unemployment Rate) 
และ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) มีความสัมพนัธ์
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ในทิศทางตรงกันข้ามกับดัชนีราคาหุ้นธนาคารกรุงเทพ (BBL) ตวัแปรอิสระทั้ ง2 ตัว
สามารถอธิบายดชันีราคาหุ้นธนาคารกรุงเทพได ้95.3% (R Square = 0.953) ซ่ึงมีค่า Sig = 
0.000 ไดส้มการดงัน้ี 

SET BANK = 494.310 –21.099UNP – 10.604EX 
โดยท่ี  
UNP  หมายถึง อตัราการวา่งงาน 
EX   หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา มีนัยส าคญัทางสถิติไปใน

ทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหลกัทรัพย์ของธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 
กล่าวคือ ถ้าก าหนดให้ปัจจัย อ่ืนๆคงท่ี เ ม่ืออัตราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา(Exchange Rate) เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพย์
ของธนาคาร BBL ลดลงร้อยละ 10.604 ในขณะท่ีอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา(Exchange Rate) เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพย์
ของธนาคาร BBL เพิ่มข้ึนร้อยละ 10.604 ซ่ึงตรงกบัการคน้ควา้อิสระของ สุวพิชญ ์บรรลือ
ฤทธ์ิ และ สุวิมล สังขทบัทิมสังข ไดศึ้กษางานวิจยัเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบ
ต่อดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ระดบัอตัราการวา่งงาน มีนยัส าคญัทางสถิติไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคา
หลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ ถา้ก าหนดให้ปัจจยัอ่ืนๆคงท่ี 
เม่ือระดบัอตัราการวา่งงาน(Unemployment Rate)  เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้
ราคาดัชนีหลักทรัพย์ของธนาคาร BBL ลดลงร้อยละ 21.099ในขณะท่ีระดับอตัราการ
วา่งงาน(Unemployment Rate)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพย์
ของธนาคาร BBL เพิ่มข้ึนร้อยละ 21.099 

3. ธนาคารกรุงศรีอยธุยา (BAY) โดยอตัราการวา่งงาน (Unemployment Rate) และ 
อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(Interest Rates MLR) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันี
ราคาหุ้นธนาคารกรุงศรีอยุธยาในขณะท่ี ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic 
Product) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้นธนาคารกรุงศรีอยุธยา (BAY) 
ตวัแปรทั้ง 3 ตวัแปรสามารถอธิบายดัชนีราคาหุ้นธนาคารกรุงศรีอยุธยาได้ 93.0% (R 
Square = 0.964) ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000 โดยมีสมการดงัน้ี 

SET BANK = 0.379 –21.099UNP + 0.00001462GDP – 1.406MLR 
โดยท่ี  
UNP  หมายถึง อตัราการวา่งงาน 



175 
 

วารสารการเงิน การลงทุน การตลาด และการบริหารธุรกิจ ปีท่ี 4 ฉบบัท่ี 1 (มกราคม – มีนาคม 2557) 

GDP  หมายถึง ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ 
MLR  หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้MLR 
อตัราดอกเบ้ียเงินกู้ มีนัยส าคญัทางสถิติไปในทิศทางตรงกันข้ามกบัดชันีราคา

หลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ ถา้ก าหนดให้ปัจจยัอ่ืนๆคงท่ี 
เม่ืออตัราดอกเบ้ียเงินกู(้Interest Rates MLR)เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้ราคา
ดัชนีหลักทรัพย์ของธนาคาร BAY ลดลงร้อยละ 6.903 ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียเงินกู้
(Interest Rates MLR)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพยข์อง
ธนาคาร BAY เพิ่มข้ึนร้อยละ 6.903 

ระดบัอตัราการวา่งงาน มีนยัส าคญัทางสถิติไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคา
หลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ ถา้ก าหนดให้ปัจจยัอ่ืนๆคงท่ี 
เม่ือระดบัอตัราการวา่งงาน(Unemployment Rate)  เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้
ราคาดัชนีหลักทรัพย์ของธนาคาร BAY ลดลงร้อยละ 6.903ในขณะท่ีระดับอัตราการ
วา่งงาน(Unemployment Rate)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพย์
ของธนาคาร BAY เพิ่มข้ึนร้อยละ 6.903 

ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ มีนยัส าคญัทางสถิติไปในทิศทางเดียวกนักบัดชันี
ราคาหลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ ถา้ก าหนดให้ปัจจยัอ่ืนๆ
คงท่ี เม่ือผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ(Gross Domestic Product)  เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึน
ร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดัชนีหลักทรัพย์ของธนาคาร BAY เพิ่มข้ึนร้อยละ 0.0000146 
ในขณะท่ีผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ(Gross Domestic Product)เปล่ียนแปลงลดลงร้อย
ละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพยข์องธนาคาร BAY ลดลงร้อยละ 0.0000146 ซ่ึงตรงกบั
งานค้นควา้อิสระของ กรรณิการ์ จะกอ ได้ศึกษางานวิจัยเร่ืองปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมี
ผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหุน้ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

4. ธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) โดยอตัราดอกเบ้ีย (Interest Rates MLR) มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุน้ธนาคารไทยพาณิชย ์ในขณะท่ีระดบัอตัรา
การว่างงาน (Unemployment Rate) และ อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate)มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้น
ธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB)  ตวัแปรอิสระทั้ง 3 ตวัแปรสามารถอธิบายดชันีราคาหุ้น
ธนาคารไทยพาณิชยไ์ด ้96.4% (R Square = 0.964) ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000โดยมีสมการดงัน้ี 

SET BANK = 245.319 + 5.798MLR –18.436UNP – 5.336EX 
โดยท่ี  
MLR  หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้MLR 
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UNP  หมายถึง อตัราการวา่งงาน 
EX   หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
อัตราดอกเบ้ียเงินกู้ มีนัยส าคัญทางสถิติไปในทิศทางเดียวกันกับดัชนีราคา

หลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ ถา้ก าหนดให้ปัจจยัอ่ืนๆคงท่ี 
เม่ืออตัราดอกเบ้ียเงินกู(้Interest Rates MLR)เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้ราคา
ดัชนีหลักทรัพย์ของธนาคาร SCB เพิ่มข้ึนร้อยละ 5.798 ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียเงินกู้
(Interest Rates MLR)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพยข์อง
ธนาคาร SCB ลดลงร้อยละ 5.798 

อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา มีนยัส าคญัทางสถิติไปในทิศ
ทางตรงขา้มกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ 
ถ้าก าหนดให้ปัจจัยอ่ืนๆคงท่ี เม่ืออตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา
(Exchange Rate)เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพยข์องธนาคาร 
SCB ลดลงร้อยละ 5.336 ในขณะท่ีอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา
(Exchange Rate)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพยข์องธนาคาร 
SCB เพิ่มข้ึนร้อยละ 5.336 ซ่ึงตรงกบัการคน้ควา้อิสระของ สุวพิชญ ์บนัลือฤทธ์ิ และ สุวิมล 
สังขทบัทิมสังข ได้ศึกษางานวิจยัเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดัชนีราคา
หลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ระดบัอตัราการวา่งงาน มีนยัส าคญัทางสถิติไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคา
หลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ ถา้ก าหนดใหปั้จจยัอ่ืนๆคงท่ี 
เม่ือระดบัอตัราการวา่งงาน(Unemployment Rate)  เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้
ราคาดชันีหลกัทรัพยข์องธนาคาร SCB ลดลงร้อยละ 18.436 ในขณะท่ีระดบัอตัราการ
วา่งงาน(Unemployment Rate)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าใหร้าคาดชันีหลกัทรัพย์
ของธนาคาร SCB เพิ่มข้ึนร้อยละ 18.436 

5. ธนาคารทหารไทย (TMB) โดยอตัราดอกเบ้ีย (Interest Rates MLR) และ อตัรา
แลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหุ้นธนาคารทหารไทย (TMB) ตวัแปรอิสระทั้ง 2 ตวัแปรสามารถ
อธิบายดชันีราคาหุ้นธนาคารทหารไทย ได ้90% (R Square = 0.900) ซ่ึงมีค่า Sig = 0.000 
และ F = โดยมีสมการดงัน้ี 

SET BANK = 15.359–0.368MLR – 0.355EX 
โดยท่ี  
MLR  หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้MLR 
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EX   หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
อตัราดอกเบ้ียเงินกู้ มีนัยส าคญัทางสถิติไปในทิศทางตรงข้ามกนักบัดชันีราคา

หลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ ถา้ก าหนดให้ปัจจยัอ่ืนๆคงท่ี 
เม่ืออตัราดอกเบ้ียเงินกู(้Interest Rates MLR)เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้ราคา
ดัชนีหลักทรัพย์ของธนาคาร TMB ลดลงร้อยละ 0.368 ในขณะท่ีอตัราดอกเบ้ียเงินกู้
(Interest Rates MLR)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพยข์อง
ธนาคาร TMB เพิ่มข้ึนร้อยละ 0.368 

อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา มีนยัส าคญัทางสถิติไปในทิศ
ทางตรงขา้มกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพยข์องธนาคาร พิจารณาจากค่า Sig < 0.05 กล่าวคือ 
ถ้าก าหนดให้ปัจจัยอ่ืนๆคงท่ี เม่ืออตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา
(Exchange Rate)เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพยข์องธนาคาร 
TMB ลดลงร้อยละ 0.355 ในขณะท่ีอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา
(Exchange Rate)เปล่ียนแปลงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดชันีหลกัทรัพยข์องธนาคาร 
TMB เพิ่มข้ึนร้อยละ 0.355 ซ่ึงตรงกับการค้นควา้อิสระของ สุวพิชญ์ บรรลือฤทธ์ิ และ 
สุวิมล สังขทบัทิมสังข ได้ศึกษางานวิจยัเร่ือง ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันี
ราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ข้อเสนอแนะ 

จากผลการศึกษาในคร้ังน้ีผูว้จิยัมีขอ้เสนอแนะดงัน้ี 
1.  ได้ช้ีให้ เห็นถึงปัจจัย ท่ีมีผลกระทบทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการ

เปล่ียนแปลงดชันีราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงปัจจยัท่ีน ามาศึกษา
คร้ังน้ี มีขนาดความสัมพันธ์ ท่ีแตกต่างกันออกไปถึงแม้ปัจจัยบางตัวจะมีทิศทาง
ความสัมพนัธ์เดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์หรือมีทิศทางตรงกนั
ขา้มกบัดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์ 

2. ช่วยท าให้นักลงทุนท่ีสนใจลงทุนในกลุ่มธนาคารพาณิชย์และหลักทรัพย์
ธนาคารพาณิชยมี์ความเขา้ใจในอิทธิพลของปัจจยัทางเศรษฐกิจดงักล่าวท่ีมีต่อดชันีราคา
หลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชยม์ากข้ึน 

3. นกัลงทุนสามารถน าแบบจ าลองท่ีไดศึ้กษาในคร้ังน้ีไปประยกุตเ์พื่อใชใ้นการ
คาดการณ์ดชันีราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชย ์
ข้อเสนอแนะเพือ่การวจัิยต่อไป 

1. ในการศึกษาคร้ังน้ี ผูท้  าวิจยัไดศึ้กษาตวัแปรท่ีเลือกมาเฉพาะ 6 ตวัแปรอิสระท่ี
เก่ียวกบัปัจจยัทางเศรษฐกิจคือ อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(Interest Rates) อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก
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ประจ า 3 เดือน (Time Deposit) อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
(Exchange Rate) อตัราเงินเฟ้อ (Inflation Rate) อตัราการวา่งงาน (Unemployment Rate)
ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product) ดงันั้นผูท่ี้จะศึกษาในคร้ังต่อไป
อาจจะเพิ่มปัจจยัเศรษฐกิจอ่ืนๆ ท่ีคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันีราคา
หลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มธนาคารพาณิชย ์เช่น ปริมาณเงินในมือของประชาชน เหตุกาณ์
ไม่มัน่คงทางการเมือง ปริมาณเงินส ารองตามกฎหมายของแต่ละธนาคารกรณีศึกษา กลุ่ม
ธนาคารพาณิชย ์  

2. ในการศึกษาคร้ังต่อไปควรมีการศึกษาตน้ทุนการลงทุน ในดชันีราคาหลกัทรัพย์
กลุ่มธนาคารพาณิชย ์เพื่อน ามาเป็นส่วนช่วยในการตดัสินใจในการลงทุนของนกัลงทุน 
บรรณานุกรม 
กรรณิการ์ จะกอ. “ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหุ้นใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย: กรณีศึกษาดัชนีราคาหุ้นกลุ่มธนาคาร” 
วทิยานิพนธ์ หลกัสูตรบริหารธุรกิจมหาบณัฑิต มหาวทิยาลยัรามค าแหง,2552. 

กญัญารัตน์ ศิริประไพ. “ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพย ์
 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” สาร

นิพนธ์ หลกัสูตรบริหารธุรกิจมหาบณัฑิต มหาวทิยาลยัรังสิต,2554. 
จุฑาภรณ์ ยาชะวะนา. “ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่ม

ธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” สารนิพนธ์ หลักสูตร
เศรษฐศาสตรมหาบณัฑิต มหาวทิยาลยัเชียงใหม่,2550. 

จิรัตน์ สังข์แกว้. การลงทุน.พิมพ์คร้ังท่ี5 กรุงเทพฯ: โรงพิมพ์มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์, 
 2544.  
สุภาว ์จุลนาพนัธ์ุ. การวิเคราะห์หลกัทรัพย์.  พิมพ์คร้ังท่ี 2 กรุงเทพฯ: มหาวิทยาลยั

รามค าแหง, 2527.  
สุวิมล สังขทับทิมสังข. “ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีความสัมพนัธ์กับดัชนีราคาหุ้นตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” สารนิพนธ์ หลักสูตรบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต 
มหาวทิยาลยัรังสิต,2554. 

สุวพิชญ ์บนัลือฤทธ์ิ. “ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่ม
ธนาคารพาณิชยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” สารนิพนธ์ มหาวทิยาลยั
เทคโนโลยรีาชมงคลธญับุรี,2554. 

กรมส่งเสริมอุตสาหกรรม คน้วนัท่ี 5 กุมภาพนัธ์ 2556 เขา้ถึงไดจ้าก 
http://strategy.dip.go.th/Home/tabid/38/Default.aspx 
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ขอ้มูลรายงานเศรษฐกิจ  คน้เม่ือวนัท่ี 1 กุมภาพนัธ์ 2556 เขา้ถึงไดจ้าก            
http://www.bot.or.th/Thai/EconomicConditions/Thai/report/DocLib_/annual_Y5
4_T.pdf 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  เขา้ถึงไดจ้าก http://www.set.or.th 
ตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ เขา้ถึงไดจ้าก http://www.tfex.co.th 
ณัฐพล ลีลาวฒันานันท์ ทฤษฎีความเส่ียง เข้าถึงได้จาก 
 http://boc.dip.go.th/index.php?option=com_content&view=article&id=300&Ite
 mid=14 
ธนาคารแห่งประเทศไทย ขอ้มูลอตัราดอกเบ้ียเงินกู ้คน้เม่ือวนัท่ี  16 มกราคม 2556 เขา้ถึง

ไดจ้าก http://www.bot.or.th/Thai/Pages/BOTDefault.aspx 
สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2549ส านกังานสถิติ

แห่งชาติ อตัราการวา่งงาน คน้วนัท่ี 22 มกราคม2556 เขา้ถึงไดจ้าก 
http://www.nso.go.th/ 

ส านกัดชันีเศรษฐกิจการคา้ ดชันีราคาผูบ้ริโภคในประเทศ คน้เม่ือวนัท่ี 22 มกราคม 2556 
 เขา้ถึงไดจ้าก
 http://www.indexpr.moc.go.th/price_present/cpi/stat/others/indexg_report2.asp?t
 able_na me= 
ส านกัดชันีเศรษฐกิจการคา้กระทรวงพาณิชย ์คน้เม่ือวนัท่ี 22 มกราคม 2556 เขา้ถึงไดจ้าก 
 http://www.price.moc.go.th/btei/content1.aspx?cid=1 
ส านกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ เขา้ถึงไดจ้าก 
 http://www.nesdb.go.th/Default.aspx?tabid=95 
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