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ปัจจัยภายนอกและภายในที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์กลุ่มพลังงาน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

EXTERNAL AND INTERNAL FACTORS AFFECTING THE PRICE OF ENERGY 

STOCK GROUPS IN STOCK EXCHANGE OF THAILAND

ธันวา ข�าสีทอง1

 วรุณ ตันตระบัณฑิตย์2 

บทคัดย่อ

	 การศกึษานีม้วีตัถปุระสงค์ในการศกึษาหาความสมัพนัธ์ระหว่างปัจจยัภายนอกและปัจจยัภายในทีส่่งผลต่อราคาหลกัทรพัย์

ในกลุ่มพลังงานในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	ปัจจัยภายนอก	ได้แก่	ดัชนีราคาผู้บริโภค	ราคานํ้ามันตลาดไนเม๊กซ์	อัตราเงินเฟ้อ	

อัตราการแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ	ปัจจัยภายในได้แก่	อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น	อัตราส่วนกําไรสุทธิ	อัตราผล

ตอบแทนจากสินทรัพย์	อัตราส่วนผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้น	อัตราส่วนราคาตลาดต่อกําไร	อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อ

หุน้	อตัราส่วนการจ่ายปันผล	ทาํการศกึษาข้อมลูตัง้แต่	วนัที	่1	มกราคม	2553	จนถงึวนัที	่31	ธนัวาคม	2557	เกบ็ข้อมลูเป็นรายไตรมาส	

ทําการวิเคราะห์ความสัมพันธ์โดยใช้วิธีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงซ้อน	วิธีการแบบขั้นตอน

	 ผลการศกึษาพบว่า	ดชันรีาคาผูบ้รโิภค	ราคานํา้มนัตลาดไนเมก็ซ์	อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางบญัชต่ีอหุน้	อตัราส่วน

ราคาตลาดต่อกําไร	อัตราส่วนผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้น	เป็นปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์กลุ่มพลังงานและมีความสัมพันธ์

ในทศิทางเดยีวกนั	ส่วน	อตัราส่วนกาํไรสทุธ	ิอตัราการแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัอตัราเงนิ)เป็นปัจจยัทีส่่งผลกระทบต่อราคา

หลักทรัพย์กลุ่มพลังงานและมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม	 และปัจจัยที่ไม่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์กลุ่มพลังงานคือ	

อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์	อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น	อัตราส่วนการจ่ายเงินปันผล	ส่วนอัตราเงินเฟ้อส่งผลทั้งทาง

บวกและทางลบในแต่ละหลักทรัพย์แตกต่างกันออกไป

ค�ำส�ำคัญ: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	กลุ่มพลังงาน		ปัจจัยภายนอกและภายใน	การวิเคราะห์การถดถอย

Abstract

	 The	 purpose	 of	 this	 independent	 study	 is	 the	 relationship	 between	 external	 and	 internal	 factors		

effecting	the	price	of	energy	stock	groups	in	stock	exchange	Thailand.	External	factor	include	Consumer	Price	

Index,	Inflation	rate,	Thai	baht/U.S.	dollar	exchange	rate,	Oil	price	nymex.	Internal	factor	include	Debt	to	equity	

ratio,	Net	profit	margin,	Return	on	assets,	Return	on	Equity,	Price	Earnings	Ratio,	Price	to	Book	Ratio,	Dividend	

Payout	Ratio.	Quarterly	data	from	January	1,	2010	until	December	31,	2014.	Relationship	analysis	by	Multiple	

Regression	Analysis	step	wise	method.

	 The	results	showed	that	Consumer	Price	Index	(CPI)	Oil	price	nymex	(Nymex)	Price/book	value	ratio(PBV)	

Price	earnings	ratio	(PE)	Return	to	equity(ROE)	affect	the	price	of	energy	group	with	same	relationship.	Net	profit	

margin(NPM)	 Thai	 baht/U.S.	 dollar	 exchange	 rate(EX)	 inflation	 rate(IR)	 affect	 the	 price	 of	 energy	 group	with		

opposite	relationship.	Return	on	asset(ROA)	debt	to	equity	ratio	(DE)	not	affect	the	price	of	energy	group

Keywords:	Stock	Exchange	Thailand,	Energy	stock	groups,	External	and	internal	factors,	Regression	Analysis
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บทน�ำ 

	 การเปลีย่นแปลงของราคาหลกัทรพัย์นัน้ขึน้อยูก่บัปัจจยัต่างๆหลายประการเช่น	สภาพเศรษฐกจิ	นโยบาย

ของรัฐบาล	อัตราดอกเบี้ย	ผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียน	ซึ่งการวิเคราะห์มูลค่าของหลักทรัพย์นั้นจะใน

รูปแบบของการวิเคราะห์ทางด้านปัจจัยพื้นฐาน	(Fundamental	Analysis)	และการวิเคราะห์ทางด้านปัจจัยทาง

เทคนคิ	(Technical	Analysis)	[1]	ในการวจิยัครัง้นีจ้ะเป็นการวเิคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานของหุน้กลุม่พลงังานซึง่ถอืว่า

เป็นหุน้กลุม่ทีม่มีลูค่าทางการตลาด	(Market	Capitalization)	ทมีากทีส่ดุในตลาดหลกัทรพัย์ซึง่หุน้กลุม่พลงังานใน

ตลาดหลกัทรพัย์เป็นหุน้ทีน่กัลงทนุนยิมลงทนุมากเพราะถอืว่าเป็นหุน้ทีม่พีืน้ฐานทีด่แีละมผีลตอบแทนจากเงนิปันผล

ที่ค่อนข้างสูงเมื่อเทียบกับอัตราดอกเบี้ย	

	 การวจิยัครัง้นีจ้ะทาํการศกึษาหุน้กลุม่พลงังานซึง่เป็นกลุม่ทีน่กัลงทนุส่วนใหญ่ให้ความสนใจในการลงทนุ

เพราะหุ้นกลุ่มพลังงานเป็นหุ้นที่มีมูลค่าตลาดที่สูงที่สุดในตลาดหลักทรัพย์	รวมไปถึงการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ

ไทยรวมไป	ถึงเศรษฐกิจโลกที่มีการขยายตัวอย่างรวดเร็วในปีที่ผ่านๆมา	ดังนั้นหากสามารถทราบถึงปัจจัยที่มีผลก

ระทบต่อการเปลีย่นแปลงของราคาหลกัทรพัย์กจ็ะช่วยให้นกัลงทนุสามารถลดความเสีย่งและสามารถทาํผลตอบแทน

ในหุ้นกลุ่มพลังงานได้มีประสิทธิภาพ	(ภาพที่1กรอบแนวคิดการศึกษา)

วัตถุประสงค์ 

	 เพื่อศึกษาอิทธิพลของปัจจัยภายนอกและภายในที่มีต่อราคาหลักทรัพย์กลุ่มพลังงาน

งำนวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

	 ศุภวัฒน์	ธนศิริหิรัญสุข	(2554)	ศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย์กลุ่ม

พลงังาน	วตัถปุระสงค์ในการวจิยั	1)	เพือ่ศกึษาถงึปัจจยัทีม่ผีลกระทบต่อการเปลีย่นแปลงของราคาหลกัทรพัย์กลุม่

พลังงานในทิศทางเดียวกัน	และ	2)	เพื่อศึกษาถึงปัจจัยที่มีผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย์กลุ่ม

พลงังานในทศิทางตรงข้ามกนัผลจากการศกึษาครัง้นีพ้บว่าดชันหีลกัทรพัย์ในตลาดหลกัทรพัย์อตัราแลกเปลีย่นเงนิ

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯและดัชนีราคานํ้ามันดิบ	 Nymex	 มีความสัมพันธ์กับดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่มพลังงานใน

ทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยสําคัญดัชนีราคาผู้บริโภคมีความสัมพันธ์ดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่มพลังงานอัตราดอกเบี้ย

เงินฝากประจํา	12	เดือนในทิศทางตรงข้ามกันอย่างมีนัยสําคัญ

	 ปรารถนา	ขดุสวุรรณ	(2556)	ศกึษาปัจจยัทีม่ผีลต่อราคาหลกัทรพัย์ไออาร์	พซี	ีจาํกดั	(มหาชน)	การศกึษา

ครั้งนี้เพื่อการศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อราคาหลักทรัพย์ไออาร์	พีซี	จํากัด	(มหาชน)	ปัจจัยที่นํามาพิจารณาครั้งนี้ได้แก่	

ราคานํ้ามันดิบในตลาดโลก	(Nymex)	ดัชนีหลักทรัพย์กลุ่มพลังงาน	(ENERG)	อัตราเงินเฟ้อ	(IR)	อัตราดอกเบี้ยฝาก

ประจํา	 12	 เดือน	 (INR)	 และดัชนีราคาผู้บริโภค	 (CPI)	 โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิเชิงปริมาณเป็นรายเดือน	 โดยทําการ

ศึกษาในระหว่างเดือนมากราคม	2551	ถึงธันวาคม	2555	รวมระยะเวลา	60	 เดือน	 โดยการสร้างสมการถดถอย

เชงิซ้อนด้วยวธิกีาํลงัสองน้อยทีส่ดุ	โดยผลการศกึษาทีร่ะดบันยัสาํคญัร้อยละ	95	พบว่าปัจจยัทีส่ามารถอธบิายราคา

หลีกทรัพย์ไออาร์	พีซี	จํากัด(มหาชน)	ได้แก่)	ดัชนีหลักทรัพย์กลุ่มพลังงาน	(ENERG)	)	อัตราเงินเฟ้อ	(IR)	ดัชนีราคา

ผูบ้รโิภค	(CPI)	โดยดชันหีลกัทรพัย์กลุม่พลงังาน	(ENERG)	และ	อตัราเงนิเฟ้อ	(IR)	มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนั

อย่างมนียัสาํคญัทางสถติ	ิและดชันรีาคาผูบ้รโิภค	(CPI)	มคีวามสมัพนัธ์ทศิทางตรงกนัข้ามอย่างมนีบัสาํคญัทางสถติิ
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วิธีด�ำเนินงำน  

	 จากการศึกษางานวิจัยที่เกี่ยวข้องทําให้อยากทราบถึงปัจจัยภายนอกและภายในพร้อมๆกันจึงได้ทําการ

รวบรวมข้อมูลจากแหล่งข้อมูลต่างๆ	โดยข้อมูลที่ใช้ในการค้นคว้าอิสระเป็นข้อมูลทุติยภูมิ	(Secondary	Data)	ใช้

ข้อมลูตัง้แต่เดอืน	1	มกราคม	พ.ศ.	2553ถงึ31	ธนัวาคม	พ.ศ.2557	โดยเกบ็รวบรวมมาจากรายงานการซือ้ขายหลกั

ทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	(www.set.or.th)	งบการเงินรายไตรมาสจาก	www.setsmart.com	

และรายงานเศรษฐกิจรายเดือนของธนาคารแห่งประเทศไทยได้จํานวนข้อมูลทั้งหมด	120	ชุดข้อมูล	นําข้อมูลที่ได้

มาทําการการวิเคราะห์การถดถอยเชิงซ้อน	 (Multiple	 Regression	 Analysis)	 วิธีการแบบขั้นตอน	 (Stepwise)	

เพื่อหาค่าที่ดีที่สุดในสมการ	โดยรูปแบบสมการที่ได้เป็นดังต่อไปนี้	[2]

Y	=	a
0
+a

1
CPI+	a

2
IR	+	a

3
EX	+a

4
Nymex+	a

5
NPM	+a

6
ROE+a

7
ROA+	a

8
DE	+a

9
PE	+a

10
PBV	+a

11
DIV		(1)	

โดยที่

	 Y	 	 แทน	ตัวแปรตาม(ราคาหลักทรัพย์)

	 a
0
-	a

11
	 แทน	ค่าสัมประสิทธิ์ความถดถอยของตัวแปรอิสระ	(เป็นค่าที่ได้จากการัรนโปรแกรม)

	 CPI		 แทน	ดัชนีราคาผู้บริโภค	(หน่วย)

	 IR		 	 แทน	อัตราเงินเฟ้อ	(หน่วย)

	 EX	 	 แทน	อัตราการแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ

	 Nymex	 แทน	ราคานํ้ามันตลาดไนเม๊กซ์

	 NPM	 แทน	อัตราส่วนกําไรสุทธิ

	 ROE	 แทน	อัตราส่วนผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้น

	 ROA	 แทน	อัตราส่วนผลตอบแทบจากสินทรัพย์

	 DE	 	 แทน	อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น	

	 PE	 	 แทน	อัตราส่วนราคาตลาดต่อกําไร

	 PBV		 แทน	อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น	

	 DIV		 แทน	อัตราส่วนการจ่ายเงินปันผล

ผลกำรวิจัย

	 จากการศึกษาพบกว่าตัวแปรที่มีอิทธิพลต่อราคาหลักทรัพย์แต่ละตัวมีความแตกต่างกันไปดังต่อไปนี้

	 1.		 BANPU	ปัจจัยที่มีผลต่อราคาหลักทรัพย์บริษัท	บ้านปู	จํากัด	(มหาชน)	:	BANPU	มีจํานวน	2	ตัว	

ได้แก่	 อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้นและอัตราส่วนผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้น	 ตัวแปรทั้งสองมีผลก

ระทบในทางบวกต่อราคาหลักทรัพย์บริษัท	บ้านปู	จํากัด	(มหาชน)	โดยตัวที่มีผลมากที่สุด	ได้แก่	อัตราส่วนมูลค่า

ตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้นได้รูปแบบสมการพยากรณ์ราคาหลักทรัพย์ดังต่อไปนี้	

	 	 SET-BANPU	=	173.552+5.268ROE+98.593PBV		 	 	 	 (2)

	 2.		 BCP	ปัจจยัทีม่ผีลต่อราคาหลกัทรพัย์	BCP	มจีาํนวน	2	ตวั	ได้แก่	อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทาง

บญัชต่ีอหุน้	และอตัราเงนิเฟ้อ	ตวัแปรทัง้	2	ตวัมผีลกระทบในทศิทางทีแ่ตกต่างกนัต่อราคาหลกัทรพัย์บรษิทั	บางจาก
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ปิโตรเลยีม	จาํกดั	(มหาชน)	โดยตวัทีม่ใีนทางบวก	ได้แก่	อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางบญัชต่ีอหุน้	ส่วนตวัแปร

ที่มีผลในทางลบ	คือ	อัตราเงินเฟ้อโดย	ได้รูปแบบสมการพยากรณ์ราคาหลักทรัพย์ดังต่อไปนี้

		 	 SET-BCP	=	5.639-2.119IR+23.578PBV	 			 		 	 	 	 (3)

	

	 3.	 IRPC	ปัจจัยที่มีผลต่อราคาหลักทรัพย์	 IRPC	มีจํานวน	3	ตัว	ได้แก่	อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่า

ทางบัญชีต่อหุ้น	อัตราเงินเฟ้อ	และดัชนีราคาผู้บริโภค	โดยตัวแปรทั้ง	3	มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์บริษัท	ไอ

อาร์พีซี	จํากัด	(มหาชน)	ในทิศทางบวก	ตัวแปรที่มีผลมากที่สุด	ได้แก่	อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อ

หุ้น	มีค่าสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐานเท่ากับ	 .980	รองลงมา	คือ	อัตราเงินเฟ้อ	ได้รูปแบบสมการพยากรณ์

ราคาหลักทรัพย์ดังต่อไปนี้	

	 	 	SET-IRPC	=	-1675+.014CPI+.136IR+3.603PBV	 		 	 	 	 (4)

	 4.		 PTT	ปัจจยัทีม่ผีลต่อราคาหลกัทรพัย์	PTT	มจีาํนวน	4	ตวั	ได้แก่	ตวัแปรนํา้มนัตลาดไนเมก็ซ์	อตัราส่วน

ราคาตลาดต่อกําไร	 อัตราส่วนกําไรสุทธิ	 อัตราการแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ	 โดยนํ้ามันตลาดไนเม็กซ์	

อัตราส่วนราคาตลาดต่อกําไร	มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์	บริษัท	ปตท.	จํากัด	(มหาชน)	ในทิศทางบวก	และ

อัตราส่วนกําไรสุทธิ	อัตราการแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ	มีทิศทางลบ	ได้รูปแบบสมการพยากรณ์ราคา

หลักทรัพย์ดังต่อไปนี้	

	 	 	SET-PTT	=	407.329-12.184EX+2.109Nymex-11.669NPM+14.205PE			 	 	(5)

	

		 5.		 PTTEP	ปัจจัยที่มีผลต่อราคาหลักทรัพย์	PTTEP	มีจํานวน	4	ตัวได้แก่	ตัวแปรราคานํ้ามันตลาดไน

เมก็ซ์	อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางบญัชต่ีอหุน้	และดชันรีาคาผูบ้รโิภค	ทัง้	3	ตวัแปรนี้	มผีลกระทบในทศิทาง

บวกต่อราคาหลักทรัพย์	 และอัตราเงินเฟ้อ	 (IR)มีผลกระทบในทิศทางลบต่อราคาหลักทรัพย์	 ได้รูปแบบสมการ

พยากรณ์ราคาหลักทรัพย์ดังต่อไปนี้	

	 	 SET-PTTEP	=	-314.362+.889CPI-.442IR+.606Nymex+1.586PBV	 			 	 	(6)

	 6.	 TOP	ปัจจยัทีม่ผีลต่อราคาหลกัทรพัย์	TOP	มจีาํนวน	4	ตวัได้แก่	อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทาง

บัญชีต่อหุ้น	 (PBV)	ดัชนีราคาผู้บริโภค	 (CPI)	มีผลกระทบในทิศทางบวก	และราคาตลาดต่อกําไร	 (PE)	อัตราส่วน

กําไรสุทธิ	(NPM)	มีผลกระทบในทิศทางลบได้รูปแบบสมการพยากรณ์ราคาหลักทรัพย์ดังต่อไปนี้	

	 	 SET-TOP	=	-152.170+.543CPI-.118NPM+.543PE-.169PBV			 			 	 (7)																						

	 	 	 	

สรุป

	 จากการสร้างสมการพยากรณ์ทัง้	6	สมการ(6หลกัทรพัย์)	พบว่า	อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางบญัชี

ต่อหุ้น	(PBV)	มีอิทธิพลต่อหุ้นในกลุ่มพลังงานมากที่สุด	(ที่ต้องแยกเป็น	6	สมการเพราะว่าได้ทําการวิเคราะห์หลัก

ทรัพย์	6	ตัว	แต่ว่า	ตัวแปรต้นเป็นตัวแปรเดิม	เลยอยากจะทราบตัวแปรที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ในแต่ละตัว)

	 ปัจจัยที่ไม่จําเป็นที่จะต้องนํามาพิจารณา	 ในเรื่องความมีอิทธิพลต่อราคาหลักทรัพย์ในกลุ่มพลังงานเลย	

ม	ี3	ตวั	คอื	1)	อตัราส่วนผลตอบแทนจากสนิทรพัย์	(ROA)	2)	อตัราส่วนการจ่ายเงนิปันผล	(DIV)	และ	3)	อตัราส่วน

หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น	(DE)	
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โดยรวมแล้วจะเหน็ว่าปัจจยัภายนอกเป็นปัจจยัทีจ่ะต้องให้ความสนใจมากกว่าปัจจยัภายในเพราะหลกัทรพัย์ทกุตวั

มีปัจจัยภายนอกไม่ปัจจัยใดปัจจัยหนึ่งมีผลต่อราคาหลักทรัพย์

	 จากผลการศกึษาสามารถสรปุได้ดงัตารางที	่1	ค่าสมัประสทิธิค์วามถดถอยมาตรฐานของปัจจยัทีม่อีทิธพิล

ต่อราคาหลักทรัพย์ในกลุ่มพลังงาน	[ตารางที่	1]

ข้อเสนอแนะ 

	 ในการวิจัยครั้งนี้	เน้นเพื่อศึกษาหุ้นในกลุ่มพลังงานและยังไม่ได้ศึกษาครบทุกบริษัท	เนื่องจากหลักทรัพย์

พลงังานในตลาดยงัมอีกีหลายตวั	แต่ทีน่าํมาทาํการศกึษาเป็นหลกัทรพัย์ทีอ่ยูใ่น	SET50	จงึควรนาํข้อมลูของบรษิทั

อื่นๆมาทําสมการพยากรณ์เพื่อตรวจสอบดูว่ามีความใกล้เคียงกันหรือไม่

	 การเก็บข้อมูลในครั้งนี้	 เป็นการใช้ข้อมูลทุติภูมิในการทํานายทั้งหมด	ซึ่งบางข้อมูล	อาจไม่ใช่ข้อมูลที่ถูก

เปิดเผยขึ้นจริงในวงใน	ผู้วิจัยจึงมองว่า	ครั้งต่อไปควรทําการเก็บข้อมูลแบบปฐมภูมิ	เพื่อให้ได้ข้อมูลที่ชัดเจนขึ้น

อาจยงัมปัีจจยัอืน่ๆ	ทีไ่ม่ได้นาํมาพจิารณาในครัง้นี้	จงึควรนาํปัจจยัอืน่ๆ	เช่น	ราคาถ่านหนิ	ค่าGDPของประเทศไทย	

หรือ	อัตราดอกเบี้ยเป็นต้น	มาพิจารณาในการสร้างสมการถดถอยเชิงพหุคูณต่อไป

	 ข้อมูลในการทําการวิจัยยังอยู่ในขอบเขตที่จํากัด	คือ	ปี	2553-2557	เท่านั้น	จึงเห็นว่า	ในอีก	5-10	ปีข้าง

หน้า	อาจจะนําข้อมูลดังกล่าวมาทดสอบอีกครั้ง	โดยใช้ช่วงข้อมูลที่มีระยะเวลามากขึ้น	เพื่อให้ได้สมการที่ใกล้เคียง

กับความเป็นจริงมากขึ้น

กิตติกรรมประกำศ 

	 การค้นคว้าอิสระฉบับนี้สําเร็จได้ด้วยความเมตตากรุณาอย่างสูงจาก	 ผู้ช่วยศาสตราจารย์วรุณ	 ตันตระ-

บัณฑิตย์		 อาจารย์ที่ปรึกษา	 ที่กรุณาให้คําแนะนําและให้คําปรึกษาตลอดจนให้ความช่วยเหลือแก้ไขข้อบกพร่อง

ต่างๆ	เพือ่ให้การค้นคว้าอสิระฉบบันีม้คีวามสมบรูณ์	ซึง่ผูท้าํการศกึษาขอกราบขอบพระคณุเป็นอย่างสงูไว้	ณ	โอกาส

นี้ขอขอบคุณผู้ทรงคุณวุฒิ	 ที่ให้ความอนุเคราะห์ประเมินรับรองต้นแบบชิ้นงานศึกษาและให้คําแนะนําอันเป็น

ประโยชน์ในการทาํการศกึษา	ขอขอบคณุบคุลากรบณัฑติวทิยาลยัทกุคนทีเ่ป็นกาํลงัใจ	และให้ความช่วยเหลอืตลอด

ช่วงเวลาของการค้นคว้าอสิระขอขอบพระคณุคณาจารย์ทกุท่านทีไ่ด้ประสทิธปิระสาทวชิา	บ่มเพาะจนผูท้าํการศกึษา

สามารถนาํเอาหลกัการมาประยกุต์ใช้และอ้างองิในงานศกึษาครัง้นีค้ณุค่าอนัพงึมจีากการค้นคว้าอสิระฉบบันี้	ขอม

อบเพื่อบูชาพระคุณบิดา	มารดา	ครู	อาจารย์และผู้มีพระคุณทุกท่าน
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หลักการมาประยุกต์ใช้และอ้างอิงในงานศึกษาครั้งนี้คุณค่าอันพึงมีจากการค้นคว้าอิสระฉบับนี้ ขอมอบเพื่อบูชาพระคุณ
บิดา มารดา ครู อาจารย์และผู้มีพระคุณทุกท่าน

เอกสารอ้างอิง  
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กรุงเทพฯ: บริษัท เซ็นเทรดดอทคอม จํากัด.
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การค้นคว้าอิสระปริญญาโทหลักสูตรบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต บัณฑิตวิทยาลัย  มหาวิทยาลัย
รามคําแหง.
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ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดการศึกษา 

ปัจจัยภายนอกท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์
กลุ่มพลังงานในตลาดหลักทรัพย์แหล่งประเทศไทย 
1.ราคาน้ํามัน Nymex 
2. ดัชนีผู้บริโภคCPI 
3.อัตราการแลกเปลี่ยนเงินดอลลาร์สหรัฐต่อเงิน
บาทไทย Ex 
4.อัตราเงินเฟ้อ Ir 
 

ปัจจัยภายในท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์กลุ่ม
พลังงานในตลาดหลักทรัพย์แหล่งประเทศไทย 

1. อัตราส่วนหนี้สินตอ่ส่วนของผู้ถือหุ้น Debt to 
Equity Ratio 

2. อัตราส่วนกาํไรสุทธิ Net Profit Margin 

3. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ Return on 
assets :ROA 

4. อัตราส่วนผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้น Return
onEquity ROE 

5. อัตราส่วนราคาตลาดต่อกําไร Price Earnings 
Ratio P/E 

6. อัตราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางบัญชีต่อหุ้น 
Price to Book Ratio P/BV 

7. อัตราส่วนการจ่ายเงินปันผล Dividend Payout 
Ratio 

ราคาหลักทรัพย์กลุ่มพลังงานใน 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ภำพที่ 1	กรอบแนวคิดการศึกษา



ประชุมวิชาการทางธุรกิจและนวัตกรรมทางการจัดการ 

ระดับชาติและนานาชาติ ประจ�าปี 2558
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ตำรำงที่ 1	ตัวแปรที่มีผลต่อราคาหลักทรัพย์ของหุ้นในกลุ่มพลังงาน	จําแนกตามหุ้น[3]

ปัจจัยที่มีผลต่อรำคำหลัก

ทรัพย์กลุ่มพลังงำน

สมกำรที่ 1 สมกำรที่ 2 สมกำรที่ 3 สมกำรที่ 4 สมกำรที่ 5 สมกำรที่ 6

BANPU BCP IRPC PTT PTTEP TOP

ปัจจัยภำยนอก

ที่มีผลต่อรำคำ

หลักทรัพย์กลุ่ม

พลังงำน

CPI ./ ./ ./

IR ./ ./ ./

EX ./

Nymex ./ ./

ปัจจัยภำยในที่

มีผลต่อรำคำ

หลักทรัพย์กลุ่ม

พลังงำน

NPM ./ ./

ROE ./

ROA

DE

PE ./ ./

PBV ./ ./ ./ ./ ./

DIV

(ทําการเปลี่ยนตารางใหม่โดยแสดงให้เห็นว่ามีตัวไหน	sig	บ้าง	)	

		 เนือ่งจากการวเิคราะห์ทาํด้วยวธิการ	step	wise	ตวัโปรแกรมจะมขีัน้ตอนในการคดัเลอืกตวัแปรคอืตวัแปร

อิสระ	 X
1
	 ที่ถูกคัดเลือกเข้าไปในสมการถดถอยแล้วอาจถูกตัดออกได้ภายหลังถ้าพบว่ามีความสัมพันธ์กับตัวแปร

อสิระ	X
1
	ตวัอืน่ๆ	ในปัจจบุนัทีอ่ยูใ่นสมการถดถอย	จงึคดิว่าไม่ตาํเป็นทีจ่ะต้องแสดงด้วยค่า	p-value	เพราะโปรแกรม

จําทําการคัดเลือกตัวแปรที่	sig	ออกมาให้แล้ว


