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หัวข้อการศึกษาค้นคว้าด้วยตนเอง การศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนีหลักทรัพย์หมวด
      ท่องเที่ยวและสันทนาการ   
ชื่อผู้ศึกษา     นางสาวศิริวัลย์ จูพัฒนกุล 

ปริญญา     บริหารธุรกิจมหาบัณฑิต 

สาขาวิชา     การเงิน 

อาจารย์ที่ปรึกษา    ผู้ช่วยศาสตราจารย์ สิริวรรณ โฉมจ ารูญ 

ปีการศึกษา     2552 
 

  
บทคัดย่อ 

 
        การศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนีหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ โดยปัจจัยท่ีน ามาศึกษา 

ได้แก่ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค, ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ, อัตราเงินเฟ้อ, ก าไรสุทธิของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ และ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data) ซึ่งใช้ข้อมูลรายเดือน ของราคา

ปิดหลักทรัพย์ 14 หลักทรัพย์ในหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ โดยกลุ่มตัวอย่างเป็นข้อมูลตั้งแต่

เดือนกรกฎาคม 2547 ถึงเดือนมิถุนายน 2552 เป็นจ านวน 60 เดือน 

        วัตถุประสงค์ในการศึกษา เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนีหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและ

สันทนาการในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

        จากการศึกษาครั้งนี้พบว่า ปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนา

การ (TOURISM) อย่างมีนัยส าคัญ ได้แก่  ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ อัตราเงิน

เฟ้อ โดยอัตราเงินเฟ้อมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับดัชนีหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและ

สันทนาการ ส่วนปัจจัยท่ีไม่มีผลต่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

(TOURISM) ได้แก่ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ และ ก าไรสุทธิของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ ณ ระดับความเชื่อม่ันร้อย

ละ 95 
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กิตติกรรมประกาศ 
 

        การศึกษาค้นคว้าด้วยตนเองฉบับนี้ ส าเร็จได้ด้วยความอนุเคราะห์อย่างดีย่ิงจากผู้ช่วย

ศาสตราจารย์ สิริวรรณ โฉมจ ารูญ  อาจารย์ที่ปรึกษาการศึกษาค้นคว้าด้วยตนเอง ที่ท่านได้

กรุณาแนะน าให้ค าปรึกษาและให้ก าลังใจอย่างดียิ่ง ในการศึกษาค้นคว้าด้วยตนเองฉบับนี้ 

จนกระท่ังเสร็จเรียบร้อย ขอขอบคุณ ผู้ช่วยศาสตราจารย์ ดร.วรรณรพี บานช่ืนวิจิตร และ

อาจารย์ ดร.ประสิทธิ์ มะหะหมัด ซึ่งเป็นคณะกรรมการสอบการศึกษาค้นคว้าด้วยตนเอง ที่ได้ให้

ค าแนะน า มุมมอง และช่วยตรวจทานแก้ไขงานเป็นอย่างดี รวมท้ังขอขอบคุณคณาจารย์ทุกท่าน

ทีป่ระสิทธิ์ประสาทวิชาความรู้ทางวิชาการและถ่ายทอดประสบการณ์อันทรงคุณค่าซึ่งอาจหา

ไม่ได้จากต ารา 

        ขอกราบขอบพระคุณ คุณพ่อคุณแม่และครอบครัว ที่ให้ก าลังใจตลอดระยะเวลาที่

ท าการศึกษาค้นคว้าด้วยตนเอง ขอบคุณเพื่อนร่วมงาน  บริษัท จีทีซี จ ากัด  และเพื่อนๆ CEO 

MBA สาขาวิชาการเงิน รวมถึงสาขาอื่นๆ ที่ให้ค าแนะน า ให้ความช่วยเหลือและเป็นก าลังใจ

ตลอดมา โดยเฉพาะคุณบุญรุ่ง เหมือนทองแท้ ที่เปิดโอกาสให้ เรียนรู้ประสบการณ์ใหม่ๆ และได้

เจอเพื่อนใหม่ที่น่ารักทุกท่าน ตลอดระยะเวลาในการศึกษา นอกจากนี้ขอขอบคุณ อาจารย์ ดร. 

กิตติพันธ์  คงสวัสดิ์เกียรติ อาจารย์วิชาการวิจัยทางการเงิน ที่กรุณาให้ค าแนะน าในเรื่องการ

วิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติ 
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บทที่ 1 
บทน า 

 

ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 
 

         จากการที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีวัตถุประสงค์ในการจัดตั้งขึ้น  เพื่อให้เป็น

ตลาดรองของการระดมทุนที่ส าคัญภายในประเทศ ดังนั้นการ ระดมทุนผ่านตลาดหลักทรัพย์จึงมี

บทบาทในการเป็นสื่อกลางระหว่างธุรกิจที่ต้อ งการระดมทุน กับนักลงทุนท่ีเป็นท้ังสถาบัน หรือ

ประชาชนทั่วไป ที่ประสงค์จะเข้าถือหลักทรัพย์เพื่อหวังผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลหรือ ผล

ก าไรจากการเพิ่มขึ้นของ ราคาหลักทรัพย์ การระดมทุนผ่านตลาดหลักทรัพย์ยังช่วยให้ เจ้าของ

ธุรกิจท่ีต้องการจัดหาเงินทุนจ านวนมาก สามารถขยายกิจการของตัวเองได้  เนื่องจากการระดม

ทุนโดยผ่านตลาดหลักทรัพย์จะเป็นเงินทุนระยะยาว และมีต้นทุนของเงินทุนต่ า ท าให้บริษัทที่ยัง

ไม่ได้เข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ให้ความสนใจในการน าหลักทรัพย์ของบริษัทตนเอง

เข้ามาจดทะเบียนมากยิ่งขึ้น (ดังแผนภาพที่ 1) ส่งผลให้จ าน วนบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ ราคาหลักทรัพย์ตามมูลค่าที่ตราไว้ ราคาหลักทรัพย์ตามราคาตลาด และภาวะการ

ซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์จึงมีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้น  
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2 

ภาพที่ 1  จ านวนบริษัทจดทะเบียนรวมในตลาด SET และ MAI ปี 2519 - 2550  
ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

 

ภาพที่ 2  ดัชนีและมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด ปี 2538 – 2551 
ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  

 ในช่วงระยะเวลาที่ผ่านมา ไม่ว่าจะเป็นยุคเศรษฐกิจเฟื่องฟู มีอัตราการเติบโตและ

ขยายตัวอย่างรวดเร็ว หรือยุควิกฤตการณ์อันส่งผลให้ภาวะเศรษฐกิจในประเทศซบเซาก็ตาม จะ
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3 

เห็นได้ว่า ดัชนีราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ (SET Index) เป็นตัวชี้วัดทางสถิติที่แสดงถึง

การเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์โดยรวม ซึ่งมีบทบาทส าคัญเกี่ยวข้องต่อระบบเศรษฐกิจของ

ประเทศเป็นอย่างมาก และอยู่ในความสนใจของผู้ประกอบการธุรกิจต่างๆ ตลอดจนปร ะชาชน

ทั่วไปอย่างสม่ าเสมอ โดยเฉพาะอย่างยิ่งหลังจากที่ประเทศไทยได้ประสบวิกฤตการณ์ทาง

การเงินในปี พ.ศ. 2540 เป็นต้นมา ท าให้บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ประสบกับผลการ

ด าเนินงานที่ขาดทุนอย่างมาก ท าให้นักลงทุนขาดความเชื่อม่ันในการลงทุนในประเทศไทย 

ส่งผลให้มีการไหลออกของเงินทุนในประเทศ ท าให้ตลาดหลักทรัพย์ได้รับผลกระทบโดยตรงจาก

เหตุการณ์ในคร้ังที่ผ่านมา  สาเหตุมาจากภาวะเศรษฐกิจของประเทศ  โดยภาวะเศรษฐกิจ

ของประเทศเป็นปัจจัยตัวหนึ่งที่ก าหนดดัชนีตลาดหลักทรัพย์ กล่าวคือถ้าประชาชนในประเทศมี

รายได้เพิ่มขึ้น มีเงินเหลือส าหรับ การลงทุนสูงขึ้น ซึ่งสะท้อนให้เห็นถึงภาวะเศรษฐกิจอยู่ในช่วง

ขยายตัว การลงทุนในตลาดหลักทรัยพ์นั้นก็จะสูงขึ้น  ส่งผลให้ดัชนีราคาหลักทรัพย์มีทิศทาง

สูงขึ้นเช่นกัน  ในทางตรงกันข้ามถ้าสภาพเศรษฐกิจอยู่ในช่วงถดถอย ดังตัวอย่างของวิกฤต

เศรษฐกิจในปี 2540 ส่งผลให้ดัชนีตลาดหลักทรัพย์มีทิศทางลดลง (ดังแผนภาพที่ 2) 

 ดัชนีหลักทรัพย์ หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ ซึ่งเป็นอีกทางเลือกหนึ่ง ที่น่าสนใจ ใน

การลงทุน เนื่องจาก อุตสาหกรรมการท่องเที่ยวของไทย นับเป็นอุตสาหกรรมหนึ่งที่ท ารายได้

หลักให้กับประเทศไทยในแต่ละปีเป็นมูลค่ามหาศาล และเพิ่มข้ึ นทุกปี ส่วนหน่ึงเกิดจากการที่

ประเทศไทยอุดมไปด้วยทรัพยากรท่องเที่ยวทั้งในทางธรรมชาติ ศิลปวัฒนธรรม อัธยาศัยไมตรี 

นอกจากนี้แล้ว รัฐบาลโดยการท่องที่ยวแห่งประเทศไทยยังมีบทบาทในการเผยแพร่ 

ประชาสัมพันธ์ข้อมูลข่าวสาร แหล่งท่องเที่ยว ผ่านสื่อต่างๆ ไปยังประเทศต่างๆทั่ วโลก ท าให้ใน

แต่ละปีมีนักท่องเที่ยวต่างประเทศเดินทางเข้ามาท่องเที่ยวในประเทศไทยเป็นจ านวนมากขึ้นทุก

ปี ก่อให้เกิดการใช้จ่ายของนักท่องเที่ยว ที่เดินทางเข้ามาท่องที่ยวใน ประเทศไทย สร้างรายได้

ให้กับประเทศเป็นเงินจ านวนมหาศาลในแต่ละปี (ดังตารางที่ 1) ส่งผลให้เศรษฐกิจของประเทศดี

ขึ้น โดยรายได้จากส่วนดังกล่าวจะส่งผลต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

และจากการที่หมวดดังกล่าวยังมีผล ของการศึกษาไม่มากนัก จึงท าให้นักลงทุนขาดความรู้ และ

ความเข้าใจเกี่ยวกับการลงทุนในหมวดนี ้การศึกษาในครั้งนี้จึงมุ่งเน้นท่ีจะศึกษาถึงปัจจัยต่างๆที่

มีผลต่อดัชนีหลักทรัพย์ หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ สิ่งที่น ามาพิจารณาในการศึกษาครั้งนี้ 

คือปัจจัยพื้นฐานท่ีเกี่ยวกับสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจ ได้แก่   ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค , 
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ผลิตภัณฑ์มวลรวม ในประเทศ , อัตราเงินเฟ้อ , ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบี ยนในตลาด

หลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ และ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นต้น  

 

ตารางที่ 1 รายได้จากการท่องเที่ยว ระหว่างปี 2541-2550  

รายได้จากการท่องเที่ยว ระหว่างปี 2541-2550 

ปี 
ระหว่างประเทศ 

จ านวน (ล้านบาท) 

ภายในประเทศ 

จ านวน (ล้านบาท) 

รายได้รวมจากการ 

ท่องเที่ยว จ านวน 

(ล้านบาท) 

2541 242,177 187,898 430,075 

2542 253,018 203,179 456,197 

2543 285,272 210,516 495,788 

2544 299,047 223,732 522,779 

2545 323,484 235,337 558,821 

2546 309,269 289,987 599,256 

2547 384,360 317,225 701,585 

2548 367,380 334,717 702,097 

2549 487,100 356,276 843,376 

2550 547,782 380,417 928,199 

ที่มา : การท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย 2550. รายงานประจ าปี. กรุงเทพมหานคร : การ

ท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย  

  

 ในการศึกษา ดังกล่าว เพื่อต้องการที่จะทราบว่า ปัจจัยใดที่มีผลต่อดัชนีของราคา

หลักทรัพย์ หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ ซึ่ งผลการศึกษาที่ได้ ผู้ท าวิจัยคาดว่านักลงทุน

สามารถที่จะน ามาใช้เป็นเครื่องมือในการพิจารณาแนวโน้มผลตอบแทนที่คาดว่าจะได้รับใน

อนาคต และนักลงทุนสามารถที่จะน าไปใช้วางแผน และตัดสินใจประกอบในการลงทุนใน

หลักทรัพย์หมวดดังกล่าวได้อย่างมีประสิทธิภาพต่อไป  
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วัตถุประสงค์ของการศึกษา 
 เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีมี ผลต่อดัชนี หลักทรัพย์ หมวด ท่องเที่ยวและสันทนาการ ในตลาด

หลักทรพัย์แห่งประเทศไทย 

 

สมมติฐานในการศึกษา 
 ปัจจัยที่มีผล คือ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค, ผลิตภัณฑ์มวลรวมประชาชาติ, อัตราเงิน

เฟ้อ, ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ และ 

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างน้อย 1 ปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนีหมวดท่องเที่ยวและ

สันทนาการ                

 

ขอบเขตการศึกษา   
 การศึกษานี้จะใช้ข้อมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data) ซึ่งใช้ข้อมูลรายเดือน ของราคา

ปิดหลักทรัพย์ 14 หลักทรัพย์ ในหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ โดยเป็นข้อมูล  ตั้งแต่ เดือน

กรกฎาคม  2547 ถึง เดือนมิถุนายน  2552 รวมท้ังสิ้น  60 เดือน และท าการเก็บข้อมูลต่างๆ  

จากตลาดหลัก ทรัพย์แห่งประเทศไทย , ส านักดัชนีเศรษฐ กิจการค้า  กระทรวงพาณิชย์  และ 

ส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ  

 

ค านิยามศัพท์ 
 ดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET Index) หรือ ดัชนีราคาหุ้น คือ 

ดัชนีราคาหุ้นชนิดถ่วงน้ าหนักด้วยมูลค่าตลาด (Market Capitalization Weighted Index) 

สามารถสะท้อนการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท้ังหมด 

(Composite Index) ค านวณโดยใช้หุ้นสามัญจดทะเบียนทุกหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย (ไม่รวมหุ้นท่ีถูกสั่งพักการซื้อขาย (SP) เกินกว่า 1 ปี) โดยใช้วันที่ 30 เมษายน 

พ.ศ. 2518 เป็นวันฐาน ซึ่งเป็นวันท่ีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเร่ิมเปิดด าเนินการเป็นคร้ัง

แรก และมีดัชนีในวันฐานเท่ากับ 100 ซึ่งจะมีการปรับฐานการค านวณดัชนีทุกครั้ง เมื่อมีการ

เปลี่ยนแปลงในจ านวนหุ้นจดทะเบียน เช่น การรับหลักทรัพย์ ใหม่ การเพิกถอนหลักทรัพย์  การ

เพิ่มทุนหรือการลดทุน เพื่อให้ดัชนีสะท้อนภาพเฉพาะการเปลี่ยนแปลงด้านราคาเพียงอย่าง

เดียว ไม่รวมถึงผลกระทบจากจ านวนหุ้นที่เพิ่มขึ้นหรือลดลง 
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 ดัชนีราคารายกลุ่มอุตสาหกรรม (Industry Group Index) คือ ดัชนีราคาหลักทรัพย์ที่ใช้

สะท้อนการเคลื่อนไหวของหลักทรัพย์ที่อยู่ในภาคอุตสาหกรรมเดียวกัน  

 ดัชนี ราคาราย หมวดธุรกิจ (Sectoral Index) คือ ดัชนีราคาหุ้นท่ีใช้สะท้อนการ

เคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ที่มีลักษณะพื้นฐาน (Fundamental) เหมือนกันหรือจัดอยู่ใน

หมวดธุรกิจเดียวกัน โดยมีการค านวณเช่นเดียวกับ SET Index โดยใช้หุ้นสามัญจดทะเบียนทุก

หลักทรัพย์ในแต่ละหมวดธุรกิจในการค า นวณ (ไม่รวมหุ้นท่ีถูกสั่งพักการซื้อขาย (SP) เกินกว่า 

1 ปี) และมีการปรับฐานการค านวณดัชนีทุกครั้ง เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงในจ านวนหุ้น สามัญจด

ทะเบียน รวมท้ังเมื่อมีหลักทรัพย์ย้ายหมวดธุรกิจ 

 มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market Capitalization) หรือที่เรียกสั้นๆว่า Market 

CAP คือ มูลค่าตามราคาตลาดของหลักทรัพย์จดทะเบียน ซึ่งเป็นค่าที่ค านวณจากการน าราคา

ปิดของหลักทรัพย์ คูณกับจ านวนหลักทรัพย์จดทะเบียนนั้น 

 ดัชนีราคาหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (Tourism & Leisure Index) คือ ดัชนีราคา

หลักทรัพย์ที่ใช้สะท้อนการเคลื่อนไหวของหลักทรัพย์ที่อยู่ใน หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ มี

หลักการค านวณเช่นเดียวกับการค านวณดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 อัตราเงินเฟ้อ (Inflation Rate) คือ ภาวะการณ์ท่ีระดับราคาสินค้าและบริการโดยท่ั วไป

เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง ในประเทศไทยเงินเฟ้อวัดจากอัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคา

ผู้บริโภคทั่วไป ซึ่งเป็นดัชนีท่ีจัดท าโดยกรมการค้าภายใน กระทรวงพาณิชย์ โดยค านวณจาก

ค่าเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักของราคาสินค้าและบริการต่างๆ ที่ผู้บริโภคหาซื้อประจ า โดยน้ าหนักของ

สินค้าและบริการแต่ละรายการก าหนดจากรูปแบบการใช้จ่ายของครัวเรือนซึ่งได้จากการส ารวจ 

 ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI) คือ เครื่องชี้วัดความรู้สึก (Sentiment) ของผู้บริโภค 

ที่มีต่อภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบันและในอนาคตระยะสั้น   

ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product -- GDP) คือ มูลค่าตลาดของ

สินค้าและบริการขั้นสุดท้ายที่ถูกผลิตภายในประเทศในช่วงเวลาหนึ่งๆ โดยไม่ค านึงว่าผลผลิต

นั้นจะผลิตขึ้นมาด้วยทรัพยากรของชาติใด ซึ่งถูกคิดค้นโดย Simon Kuznets นักเศรษฐศาสตร์

ชาวรัสเซีย ผลิตภั ณฑ์มวลรวมภายในประเทศสามารถใช้เป็นตัวบ่งชี้ ถึงมาตรฐานคุณภาพชีวิต

ของประชาชนในประเทศนั้นๆ 
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ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 
 ทราบถึงปัจจัยท่ีมีผล กระทบต่อ ดัชนีราคาหลักทรัพย์ของ หมวดท่องเที่ยวและสันทนา

การที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  เพื่อ น ามาใช้เป็นแนวทางในการ

ประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 
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บทที่ 2 
แนวคิดทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
 ในการวิจัยเร่ือง ปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนา

การ (TOURISM) ผู้วิจัยได้ศึกษาค้นคว้าทฤษฎี เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง เพื่อน ามา

ประกอบการสร้างเครื่องมือการวิจัย สนับสนุนผลการวิ จัย เพื่อให้บรรลุวัตถุประสงค์ของการวิจัย

ที่ได้ก าหนดไว้โดยแบ่งการศึกษาออกเป็น 3 ส่วน คือ  

 ส่วนท่ี 1 ดัชนีราคาหุ้น และบริษัทจดทะเบียนในหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

  ส่วนท่ี 2 แนวคิดทฤษฎี 

 ส่วนท่ี 3 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 

ส่วนที่ 1 ดัชนีราคาหุ้น และบริษัทจดทะเบียนในหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

 ภาวะตลาดหลักทรัพย์มีการเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา อันเกิดจากปัจจัยต่างๆ ที่ส่งผล

กระทบต่อระดับราคา หลักทรัพย์โดยรวม ผู้ลงทุนโดยท่ัวไปจึงมีความต้องการทราบถึงการ

เปลี่ยนแปลงของภาวะตลาดหลักทรัพย์ในขณะใดขณะหน่ึง ว่ามีการเปลี่ยนแปลงไปอ ย่างไร 

และเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางใด เครื่องมือทางสถิติที่แสดงการเคลื่อนไหวของระดับราคา

หลักทรัพย์โดยรวมซึ่งตลาดหลักทรัพย์ได้จัดท าขึ้นคือ ดัชนีราคาหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(SET Index) เพื่อแสดงถึงระดับราคาซ้ือขายหลักทรัพย์ในแต่ละวันท าการ หากดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพย์มีค่าสูงขึ้น แสดงว่าระดับราคาหลักทรัพย์โดยรวมในตลาดหลักทรัพย์มีระดับราคา

สูงขึ้น ในทิศทางกลับกันหากดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์มีค่าลดลง แสดงว่าระดับราคา

หลักทรัพย์โดยรวมในตลาดหลักทรัพย์มีระดับราคาลดลง การติดตามดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์

และการเปลี่ยนแปลงไปของดัชนี ราคาตลาดหลักทรัพย์ จะท าให้นักลงทุนสามารถวิเคราะห์การ

เปลี่ยนแปลงระดับราคาหลักทรัพย์โดยรวม และสามารถพยากรณ์แนวโน้มของระดับราคา

หลักทรัพย์ได้ 

 ดัชนีราคาหุ้น (SET Index) หรือ ดัชนี เป็นตัวเลขที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้

จัดท าขึ้นเพื่อแสดงถึงความเคลื่อนไหวข องราคาหุ้นสามัญ ที่ท าการซื้อขายอยู่ในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
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 SET Index          = มูลค่าตลาดรวม ณ ราคาวันปัจจุบัน  x 100 

 มูลค่าตลาดรวม ณ ราคาวันฐาน  

 ดัชนีที่แสดงในแต่ละวันน้ันเป็นดัชนีเปรียบเทียบระหว่าง มูลค่าตลาดรวมในวันปัจจุบัน

ของหุ้นสามัญทั้งหม ด กับ มูลค่าตลาดรวมในวันฐานของหุ้นเหล่านั้น (วันฐาน คือวันท่ี 30 

เมษายน พ .ศ. 2518 ซึ่งเป็นวันแรกที่ตลาดหลักทรัพย์ แห่งประเทศไทย เริ่มเปิดให้มีการซ้ือขาย 

โดยใช้ตัวเลขของฐาน คือ 100 จุด) 

 ปัจจุบันธุรกิจและสถาบันการเงินต่างๆ ที่มีการจดทะเบียนอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ แห่ง

ประเทศไทยมีอยู่ด้วยกันหลายบริษัท  เพื่อความสะดวกในการค้นหาธุรกิจที่อยู่ในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้มีการแบ่งประเภทของธุรกิจต่างๆ ไว้เป็นกลุ่มอุตสาหกรรม ดังนี ้

(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2552) 

 1. กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (.AGRO) แยกเป็นหมวดธุรกิจ ดังนี ้

  1.1 ธุรกิจการเกษตร (AGRI) 

  1.2 อาหารและเครื่องดื่ม (FOOD) 

 2. กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค (.CONSUMP) แยกเป็นหมวดธุรกิจ ดังนี้ 

  2.1 แฟชั่น (FASHION) 

  2.2 ของใช้ในครัวเรือนและส านักงาน (HOME) 

  2.3 ของใช้ส่วนตัวและเวชภัณฑ์ (PERSON) 

 3. กลุ่มธุรกิจการเงิน (.FINCIAL) แยกเป็นหมวดธุรกิจ ดังนี้ 

  3.1 ธนาคาร (BANK) 

  3.2 เงินทุนและหลักทรัพย์ (FIN) 

  3.3 ประกันภัยและประกันชีวิต (INSUR) ลิข
สิท
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 4. สินค้าอุตสาหกรรม (.INDUS) แยกเป็นหมวดธุรกิจ ดังนี้ 

  4.1 ยานยนต์ (AUTO) 

  4.2 วัสดุอุตสาหกรรมและเครื่องจักร (IMM) 

  4.3 กระดาษและวัสดุการพิมพ์ (PAPER) 

  4.4 ปิโตรเคมีและเคมีภัณฑ์ (PETRO) 

  4.5 บรรจุภัณฑ์ (PKG) 

 5. อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (.PROPCON) แยกเป็นหมวดธุรกิจ ดังนี้ 

  5.1 วัสดุก่อสร้าง (CONMAT) 

  5.2 กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์ (PFUND) 

  5.3 พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ (PROP) 

 6. ทรัพยากร (.RESOURC) แยกเป็นหมวดธุรกิจ ดังนี้ 

  6.1 พลังงานและสาธารณูปโภค (ENERG) 

  6.2 เหมืองแร่ (MINE) 

 7. บริการ (.SERVICE) แยกเป็นหมวดธุรกิจ ดังนี้ 

  7.1 พาณิชย์ (COMM) 

  7.2 การแพทย์ (HELTH) 

  7.3 สื่อและสิ่งพิมพ์ (MEDIA) 

  7.4 บริการเฉพาะกิจ (PROF) 

  7.5 การท่องเที่ยวและสันทนาการ (TOURISM) 

  7.6 ขนส่งและโลจิสติกส์ (TRANS) 

 8. เทคโนโลยี (.TECH) แยกเป็นหมวดธุรกิจ ดังนี้ 

  8.1 ชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ (ETRON) 

  8.2 เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร (ICT) 

 

 ส าหรับปัจจัยทางเศรษฐกิจ ที่ใช้เป็นตัวแปร อธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงดัชนีหลักทรัพย์

ในกลุ่มต่างๆ นั้น ในอดีตยังได้มีการศึกษาถึงปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพลต่อดัชนีราคาหุ้นใน

กลุ่มย่อยรวมถึง ในหมวดอื่นๆ ไปบ้างแล้ว จากการศึกษาในครั้งนี้ ได้มุ่งที่จะวิเคราะห์ถึงปัจจัย

ต่างๆ ที่มีความสัมพันธ์กับดัชนีหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

บริษัทจดทะเบียนในหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ มีดังต่อไปนี้ 
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1. บริษัท เอเซียโฮเต็ล จ ากัด (มหาชน) หรือ ASIA 

2. บริษัท แคลิฟอร์เนีย ว้าว เอ็กซ์พีเรียนซ์ จ ากัด (มหาชน) หรือ CAWOW 

3. บริษัท โรงแรมเซ็นทรัพลพลาซา จ ากัด (มหาชน) หรือ CENTEL 

4. บริษัท เทพธานีกรีฑา จ ากัด (มหาชน) หรือ CSR 

5. บริษัท ดุสิตธานี จ ากัด (มหาชน) หรือ DTC 

6. บริษัท ดิ เอราวัณ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) หรือ ERAWAN 

7. บริษัท แกรนด์ แอสเสท โฮเทลส์ แอนด์ พร้อพเพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน) หรือ  

  GRAND 

8. บริษัท ลากูน่า รีสอร์ท แอนด์ โฮเท็ล จ ากัด (มหาชน) หรือ LRH 

9. บริษัท แมนดารินโฮเต็ล จ ากัด (มหาชน) หรือ MANRIN 

10. บริษัท ไมด้า-เมดดาลิสท์ เอ็นเธอร์เทนเมนท์ จ ากัด (มหาชน) หรือ MME 

11. บริษัท โอเอชทีแอล จ ากัด (มหาชน) หรือ OHTL 

12. บริษัท แปซิฟิค แอสเซ็ทส์ จ ากัด (มหาชน) หรือ PA 

13. บริษัท โรงแรมรอยัล ออคิด (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) หรือ ROH 

14. บริษัท แซงกร-ีลา โฮเต็ล จ ากัด (มหาชน) หรือ SHANG  

 

ส่วนที่ 2 แนวคิดทฤษฎี 

ทฤษฎีการวิเคราะห์พื้นฐาน (Fundamental Analysis Approach) 

 การศึกษาในครั้งนี้ได้อาศัยทฤษฎีการวิเคราะห์พื้นฐาน ซึ่ง Elton, Gruber and Modern 

(อ้างถึงใน เพชรี ขุมทรัพย์ , 2544, หน้า 110–112) ได้อธิบายว่า แนวทางท่ีใช้ในการวิเคราะห์

ราคาและพฤติกรรมด้านราคาของหลักทรัพย์ มีแนวคิดหลักโดยทั่วไป คือ “มูลค่าของหลักทรัพย์

ใดหลักทรัพย์หนึ่ง มีค่าเท่ากับมูลค่าปัจจุบันของกระแสรายได้ที่จะได้รับในอนาคต ” ซึ่งกระแส

รายได้ที่ จะได้รับในอนาคต อาจอยู่ในรูปก าไร  (Earning) ของบริษัท หรืออยู่ในรูปเงินปันผล 

(Dividend) ก็ได้ 

 มูลค่าปัจจุบันของกระแสรายได้ที่จะได้รับในอนาคต จะมากหรือน้อยย่อมขึ้นอยู่กับ

องค์ประกอบ 2 ส่วน คือ จ านวนกระแสรายได้ที่จะได้รับในอนาคตที่คาดคะเนข้ึนและอัตรา

ส่วนลด (Discount Rate or Capitalization Rate) ที่จะใช้ในอนาคต ดังนั้น ค่าทางทฤษฎีของ

หลักทรัพย์ที่ประเมินขึ้นจะเปลี่ยนแปลงไป ถ้าการคาดคะเนเกี่ยวกับองค์ประกอบส่วนใดส่วน

หนึ่ง หรือทั้ง 2 ส่วนเปลี่ยนแปลงไป มูลค่าหลักทรัพย์ตามทฤษฎีนี้มีชื่อที่เรียกต่างๆกันไป เช่น 
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มูลค่าทางทฤษฎี (Theoretical Value) มูลค่าที่แท้จริง (Intrinsic Value) มูลค่าพื้นฐาน 

(Fundamental Value) มูลค่าเศรษฐศาสตร์ (Economic Value) เป็นต้น แต่เนื่องจากตลาด

หลักทรัพย์ไทยยังไม่ใช่ตลาดที่มีประสิทธิภาพหรือตลาดแข่งขันสมบูรณ์ จึงท าให้ราคา (Market 

Price) มิได้สะท้อนให้เห็นมูลค่าที่แท้จริงของหลั กทรัพย์ ทฤษฎีการวิเคราะห์พื้นฐาน จึงมี

แนวคิดในการพยายามหามูลค่าที่แท้จริงของหลักทรัพย์นั้น แล้วเปรียบเทียบกับราคาตลาด

หลักทรัพย์ ถ้าราคาตลาดต่ ากว่ามูลค่าที่แท้จริง ก็จะท าการซื้อหลักทรัพย์นั้นไว้ และจะขาย

หลักทรัพย์นั้น ถ้าราคาตลาดสูงกว่ามูลค่าที่แท้จริง ซึ่งการประเมินมูลค่าหลักทรัพย์ตามวิธีนี้เป็น

ที่นิยมใช้กันอย่างแพร่หลาย โดยมีขั้นตอนการวิเคราะห์ ดังนี้ 

1.การวิเคราะห์เศรษฐกิจ (Economic Analysis) เป็นการวิเคราะห์ถึงลักษณะภาวะ

เศรษฐกิจและแนวโน้มของภาวะเศรษฐกิจในอนาคต เพื่อก าหนดประเภทสินทรัพย์ที่จะลงทุน 

เช่น หุ้ นกู้ หุ้นทุน หรือสินทรัพย์อื่น และท าให้ผู้ลงทุนสามารถคาดการณ์เกี่ยวกับภาวะการณ์

ทางการเงินของประเทศว่า หากมีการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจเกิดขึ้นควรจะลงทุนอย่างใด 

เพื่อหลีกเลี่ยงโอกาสที่จะขาดทุนให้มากที่สุด สภาพเศรษฐกิจท่ีควรรู้มีดังนี้ 

 1.1 ความเจริญเติบโตทาง เศรษฐกิจ (Growth) เป็นการดูว่าอัตราการเจริญเติบโตของ

ภาวะเศรษฐกิจในช่วง 1-5 ปีท่ีผ่านมาแนวโน้มมีลักษณะอย่างไร ในอัตราร้อยละเท่าไร ทั้งใน

ระดับโลกและระดับประเทศ 

1.2 อัตราดอกเบี้ย (Interest Rate) ในช่วง 1 ปีข้างหน้ามีแนวโน้มอย่างไร โดยดูจาก

ปริมาณเงินในระบบท่ีมี อยู่ นโยบายการเงินของรัฐ อัตราดอกเบี้ยในต่างประเทศ เป็นต้น โดย

ในทางทฤษฎีแล้ว การเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย์จะมีความสัมพันธ์ในทางตรงกันข้ามกับ

การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเสมอ 

1.3 ดุลการค้า (Balance of Trade) พิจารณาถึงการขาดดุล หรือเกินดุลการค้าเป็น

จ านวนเท่าไร และคงต้องพิจารณาว่าเป็นสินค้าประเภทใด เป็นสัดส่วนเท่าใด เมื่อเทียบกับ

รายได้ประชาชาติ นอกจากนี้แล้วต้องคาดการณ์ถึงแนวโน้มว่าจะขยายตัวเพิ่มขึ้นหรือลดลงใน

อนาคต อีกทั้งพิจารณานโยบายของรัฐประกอบด้วยว่ามีลักษณะอย่างไร 

1.4 ดุลการช าระเงิน (Balance of Payment) พิจารณาถึงการขาดดุลหรือเกินดุลอยู่ใน

ระดับเท่าไร เม่ือคิดเป็นสัดส่วนต่อรายได้ประชาชาติ เพราะว่าปัญหาดุลการช าระเงินมักจะมีผ

บกระทบต่อความมีเสถียรภาพของฐานะทางการเงินของประเทศ 

ลิข
สิท

ธ์ิ ม
หาว

ิทยา
ลัย

หอก
าร

ค้า
ไท

ย 

Co
py

rig
ht@

by
 U

TC
C 

All
 rig

hts
 re

se
rve

d



 

 

13 

1.5 อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ (Currency Situation) เป็นการพิจารณาอัตรา

แลกเปลี่ยนของเงินบาทไทยเทียบกับเงินตราสกุลหลักของตลาดโลก เช่น ปอนด์ ดอลลาร์

สหรัฐอเมริกา มาร์ค และเยน ว่าจะเป็นอย่างไรในอนาคต 

1.6 ตลาดหลักทรัพย์ระหว่างประเทศ (International Stock Market) เป็นปัจจัยส าคัญ 

คือควรดูลักษณะการเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพย์ส าคัญๆใน ต่างประเทศ ไม่ว่าจะเป็น

ตลาดหุ้นนิวยอร์ก ตลาดหุ้นลอนดอน ตลาดหุ้นโตเกียว เป็นต้น และควรดูค่าอัตราส่วนราคาต่อ

ก าไรสุทธิต่อหุ้นโดยเฉลี่ยของแต่ละตลาดประกอบด้วยว่า เม่ือเทียบกับตลาดหลักทรัพย์ไทยแล้ว

เป็นอย่างไร 

1.7 ราคาน้ ามัน (Oil Price) ลักษณะนโยบายของกลุ่มประเทศ ผู้ค้าน้ ามัน เช่น OPEC มี

แนวโน้มเป็นอย่างไร รวมทั้งรูปแบบการใช้พลังงานทดแทนกับการส ารวจหาแหล่งน้ ามันใหม่ๆ 

1.8 ภาวะเงินเฟ้อ (Inflation Rate) มีอัตราเพิ่มขึ้นมากหรือไม่ ในอดีตเคยมีความเชี่อว่า 

ถ้าอัตราเงินเฟ้อสูง จะส่งผลให้ตลาดหลักทรัพย์คึกคัก เนื่องจากอัตราด อกเบี้ยที่เป็นตัวเงิน 

(Nominal Rate) เพิ่มขึ้น แต่ปัจจุบันความเชื่อดังกล่าวเปลี่ยนแปลงไป กล่าวคือ ถ้าระดับเงิน

เฟ้อสูง จะท าให้อัตราผลตอบแทนที่แท้จริง (Real Rate of Return) ในรูปต่างๆลดลง ซึ่งจะท า

ให้มีผลกระทบต่อระดับผลประกอบการของบริษัท 

1.9 การบริโภคส่วนบุคค ล (Personal Consumption) เป็นการพิจารณาระดับการ

ขยายตัวในปริมาณการบริโภคของประชาชนในประเทศว่ามีทิศทางเพิ่มขึ้นหรือลดลง ซึ่งอาจดู

ได้จากดัชนีการเพิ่มขึ้นของปริมาณการซื้อบ้านเพื่อที่อยู่อาศัย การว่างงาน ซึ่งนิยมใช้กันมากใน

ประเทศอุตสาหกรรมใหญ่ๆ เช่น อัตราการขยา ยตัวของปริมาณที่อยู่อาศัย (Housing Start) ใน

ประเทศสหรัฐอเมริกา 

  1.10 สภาวะการเมืองในต่างประเทศ (International Politics) มีข้อสังเกตว่าถ้าเกิด

สงครามขึ้นเมื่อใด ราคาหลักทรัพย์มักจะลดลง เนื่องจากประชาชนจะถอนเงินเพื่อหันไปถือ

หลักทรัพย์ประเภทอื่น เช่น ทองค า เป็นต้น 

1.11 นโยบายการเงินและนโยบายการคลังของรัฐบาล (Monetary & Fiscal Policy) มี

ทิศทางใด มีนโยบายเข้มงวดหรือผ่อนคลาย อีกทั้งความสอดคล้องหรือไม่ ในการด าเนิน

นโยบายในทางปฏิบัติ เช่น นโยบายในเร่ืองงบประมาณการใช้จ่ายของรัฐบาล การเก็บภาษีของ

รัฐบาล นโยบายการเงิน ที่ เกี่ยวกับปริมาณเงินหมุนเวียนในตลาด เช่น อัตราดอกเบี้ย ซึ่งจะมี

ผลกระทบต่ออุตสาหกรรม ต่อรายได้ของบริษัทและจะมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ในที่สุด 

เป็นต้น 
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1.12 อัตราก าไรของตลาด (Corporate Profit) เป็นการพิจารณาอัตราก าไรโดยเฉลี่ย

ของตลาด ว่าเป็นร้อยละเท่าไร มีแนวโน้มไปในทิศทางใด 

1.13  ความมีเสถียรภาพทางการเมืองของไทย ได้แก่ เสถียรภาพของรัฐบาล 

 2.การวิเคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) เป็นการวิเคราะห์ว่าอุตสาหกรรม

นั้นอยู่ในช่วงใดของวงจรอุตสาหกรรม (Industry Cycle) และวิเคราะห์ถึงภาวะการณ์แข่งขันของ

อุตสาหกรรมประเภทนั้นๆ เพื่อจะได้เลือกบริษัทที่จะลงทุนต่อไป 

 3.การวิเคราะห์บริษัท (Company Analysis) โดยท่ัวไปแบ่งการพิจารณาเป็น 2 

ลักษณะ ดังนี้ 

  3.1 การวิเคราะห์เชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) เป็นการพิจารณาเฉพาะปัจจัย

ทั้งหมดที่ไม่ เกี่ยวข้องกับตัวเลข เช่น ประสิทธิภาพในการบริหารงานของผู้บริหาร ส่วนแบ่ง

ตลาดของธุรกิจ โครงการขยายการลงทุนของธุรกิจ เป็นต้น 

3.2 การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) เป็นการวิเคราะห์โดยใช้การ

ค านวณเป็นตัวเลขจากงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจทั้งในอดีตและปั จจุบัน เพื่อให้ทราบผล

การด าเนินงาน ตลอดจนแนวโน้มของธุรกิจในอนาคต 

 

ส่วนที่ 3 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง  

วราทิพย์ อากาหยี่ (2533) ศึกษา “ปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ของกลุ่ม

ธุรกิจประเภทต่างๆในสภาพตลาดหลักทรัพย์ที่มีการเคลื่อนไหวแตกต่างกัน” คือในช่วงตลาดซบ

เซา ตั้งแต่ปี พ .ศ.2522-2524 และในช่วงตลาดคึกคัก ตั้งแต่ปี พ .ศ. 2528-2531 หลักทรัพย์ที่

น ามาศึกษา คือ หุ้นสามัญจ านวน 43 หลักทรัพย์ จาก 12 กลุ่มธุรกิจ โดยใช้ราคาปิดเฉลี่ยราย

เดือนของแต่ละกลุ่มหลักทรัพย์เป็นตัวแทนในการศึกษา  

ผลการศึกษา พบว่า  อัตราเงินปันผลเฉลี่ ยต่อหุ้น (t-1) อัตราก าไรสุทธิเฉลี่ยต่อหุ้น (t-1) 

อัตราการชดเชยความเสี่ยง(t-1) ราคาปิดเฉลี่ยรายเดือน (t-1) ดัชนีราคาผู้บริโภค อัตราดอกเบี้ยเงิน

กู้ยืมระหว่างธนาคารแบบช าระคืนเมื่อทวงถาม และอัตราดอกเบี้ยเงินฝากสุทธิเฉลี่ย  มีอิทธิพล

ในช่วงตลาดซบเซา  ส่วนปริมาณการซื้ อขาย อัตราเงินปันผลเฉลี่ยต่อหุ้น (t-1) อัตราก าไรสุทธิ

เฉลี่ยต่อหุ้น (t-1) อัตราการชดเชยความเสี่ยง (t-1) ราคาปิดเฉลี่ยรายเดือน (t-1) รายได้ประชาชาติ ณ 

ราคาปัจจุบัน ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ อัตราแลกเปลี่ยน ดอลลาร์สหรัฐฯต่อเยน (100 เยน) 

และตัวแปรหุ่นท่ีแสดงเหตุการณ์ในการประกาศผลก าไรรายไตรมาสของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์

ในแต่ละกลุ่มธุรกิจ มีอิทธิพลในช่วงตลาดคึกคัก  
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ชัยพัฒน์ สหั สกุล และ บุญชัย เกียรติธนาวิทย์ (2534) ศึกษา  “ความสัมพันธ์

ระหว่างปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์” โดยอาศัยทฤษฎี 

Valuation Model มาเป็นพื้นฐานในการศึกษา ใช้ข้อมูลรายเดือนตั้งแต่เดือนมกราคม ปี พ .ศ. 

2526 ถึง เดือนเมษายน ปี พ .ศ. 2531 โดยท าการทดสอบในรูปแบบจ าลองในลักษณะสมการ

เส้นตรงแบบ log form ทั้งที่อยู่ในรูปของ Nominal Term และ Real Term  

ผลการศึกษา พบว่า ดัชนีการลงทุน , ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวน์โจนส์  มีอิทธิพลต่อ

ดัชนีราคาหลักทรัพย์ ในทิศทางเดียวกัน ในขณะที่อัตราดอกเบี้ยระหว่างธนาคาร มีอิทธิพล

ในทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยส าคัญ นอกจากนี้ยังได้ท าการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างดัชนี

ราคาหลักทรัพย์กับตัวแปรอิสระอื่นๆอีก เช่น การใช้ตัวแปรคว ามล่าของเวลา (Time Lag) ราคา

น้ ามันในตลาดโลก อัตราแลกเปลี่ยน อัตราเงินเฟ้อ และปัจจัยทางการเมือง ผลการศึกษาปรากฎ

ว่า ดัชนีราคาผู้บริโภค ดัชนีการลงทุน ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ ราคาน้ ามันดิบใน

ตลาดโลก อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาท /ดอลลาร์ และดัชนีการลงทุนที่มีความ ล่าของเวลาประมาณ 

3 เดือน มีอิทธิพลต่อการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ในทางบวก ส่วนตัวแปรอิสระท่ีมี

อิทธิพลต่อการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ในทางลบ ได้แก่ อัตรากู้ยืมระหว่างธนาคาร 

ความผันผวนทางการเมือง และอัตราเงินเฟ้อ 

 

วิลาวัณย์ เหลืองนาคทองดี (2534) ศึกษา “ความสัมพันธ์ระหว่างดัชนีราคาหุ้นตลาด

หลักทรัพย์ กับเครื่องชี้เศรษฐกิจมหภาค ” โดยใช้ข้อมูล ตั้งแต่ปี 2522-2531 ศึกษาโดยใช้

รูปแบบสมการถดถอยเชิงซ้อน (Multi Regression Equation) เพื่อคัดเลือกความสัมพันธ์ที่ดี

ที่สุด 

ผลการศึกษา พบว่า อัตราการขยายตัวของปริมาณเงิน แล ะผลิตภัณฑ์มวลรวม

ประชาชาติ  มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์ ส่วนดอกเบี้ย

เงินฝาก และอัตราเงินเฟ้อ มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับดัชนีราคาหุ้นตลาด

หลักทรัพย์  

 

สุจินต์พร จินตนา (2538) ศึกษา “การประมาณรายได้จากการท่องเที่ยวของปร ะเทศ

ไทย” โดยใช้ข้อมูลระหว่างปี พ .ศ. 2528 – พ.ศ. 2537 มาท าการวิเคราะห์ ใช้แบบจ าลองของ

สมการถดถอยเชิงซ้อน และการวิเคราห์แบบแนวโน้มกาลเวลา โดยประเทศที่เลือกน ามา

ท าการศึกษามี 4 ประเทศ ได้แก่ มาเลเซีย ญี่ปุ่น เยอรมนี และอังกฤษ  
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ผลการศึกษา ในส่วนของปัจจัยท่ีมีผลต่ ออุปสงค์ทางการท่องเที่ยว พบว่า อัตรา

แลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศมีความส าคัญต่ออุปสงค์ทางการท่องเที่ยวหรือนักท่องเที่ยวมาก

ที่สุด ซึ่งมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อม่ันร้อยละ 99 ส่วนราคาค่าห้องพักของโรงแรม

ระดับ 4 ดาว มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับจ านวน นักท่องเที่ยวของประเทสญี่ปุ่น 

เยอรมนี และอังกฤษ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐาน และอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ

นักท่องเที่ยวมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับจ านวนนักท่องเที่ยวทั้ง 4 ประเทศ ซึ่งเป็นไปตาม

สมมติฐานท่ีก าหนดไว้ 

 

ศราวุธ วิโรจน์รัตน์ (2539) ศึกษา “การวิเ คราะห์ปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อราคา

หลักทรัพย์ไทย ” โดยใช้สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression) วิธีก าลังสองน้อยที่สุด 

(Ordinary Least Squares Method--OLS) ในการค านวณหาค่าสถิติ ซึ่ง ศึกษาข้อมูลเป็นราย

เดือน ระยะเวลาตั้งแต่ พ .ศ. 2531-2536 โดยก าหนดให้ราคาหลักทรัพ ย์ และราคาปิดเป็น

ตัวแทนราคาหลักทรัพย์ในแต่ละหลักทรัพย์ 

ผลการศึกษา  พบว่า ปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ไทยโดยรวม ได้แก่ 

ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจที่ระดับความเชื่อม่ันร้อยละ 95 ปริมาณเงินลงทุนในตลาด

หลักทรัพย์ไทยจากต่างประเทศที่ระดับความเชื่อม่ันร้อยละ 90 ส าหรับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากที่

แท้จริง ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ และดัชนีฮั่งเส็งเป็นปัจจัยท่ีไม่มีนัยส าคัญ ในการอธิบาย

ดัชนีราคาหลักทรัพย์ ยกเว้น ดัชนีนิเคอิ ทั้งน้ี เพราะในช่วงเวลาที่ท าการศึกษาระบบเศรษฐกิจ

ของประเทศญี่ปุ่นอยู่ในภาวะถดถอย ท าให้ไม่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ไทย  

 

สุวิมล ชุติจิรนาท (2540) ศึกษา “ปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ไทย ” โดยหา

ปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์โดยรวม และดัชนีราคาหลักทรัพย์รายกลุ่มที่ส าคัญ 

5 กลุ่ม ได้แก่ กลุ่มธนาคารพาณิชย์ กลุ่มสื่อสาร กลุ่มเงินทุนและหลักทรัพย์ ก ลุ่มพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์ และกลุ่มวัสดุก่อสร้างและตกแต่ง โดยใช้ข้อมูลรายเดือนตั้งแต่เดือน เมษายน ปี 

พ.ศ. 2534 ถึงเดือน ธันวาคม ปี พ.ศ. 2539 โดยแบ่งการวิเคราะห์ออกเป็น 3 ช่วงเวลา คือ ช่วง

ที่หน่ึง เดือนเมษายน พ .ศ. 2534 – ตุลาคม พ .ศ. 2535 ช่วงที่สอง เดือนพฤศจิ กายน พ .ศ. 

2535 – ธันวาคม พ .ศ. 2537 ช่วงที่สาม เดือนมกราคม พ .ศ. 2538 – ธันวาคม 2539 โดยใช้

วิธีการสร้างสมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) ด้วยวิธีก าลังสองน้อยที่สุด 

(Ordinary Least Squares)  
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ผลการศึกษา พบว่า ดัชนีราคาผู้บริโภค อัตราดอกเบี้ยเงิ นฝากประจ าเฉลี่ย 3 เดือน 

ดัชนีฮั่งเส็ง อัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น ดัชนีราคาหลักทรัพย์โดยรวม  มีผลต่อการ

เปลี่ยนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย์ และดัชนีราคาหลักทรัพย์ของแต่ละกลุ่มอย่างมีนัยส าคัญทาง

สถิติที่แตกต่างกันในแต่ละช่วงเวลาที่ท าการวิเคราะห์ ยกเว้นอัตราดอก เบี้ยเงินฝากประจ า 3 

เดือน ที่ไม่มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์กลุ่มพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ในทุกช่วงเวลาที่

ท าการวิเคราะห์ โดยปัจจัยเศรษฐกิจหลักที่มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหลักทรัพย์

ส่วนใหญ่ ได้แก่ อัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น ดัชนีราคาผู้บริโภ ค รองลงมา ได้แก่  อัตรา

ดอกเบี้ยเงินฝากประจ าเฉลี่ ย 3 เดือน ดัชนีราคาหลักทรัพย์ในเดือนท่ีผ่านมา และดัชนีฮั่งเส็ง 

ตามล าดับ 

 

มาลีรัตน์ สุขศรี (2540) ศึกษา “การวิเคราะห์อุปสงค์ของนักท่องเที่ยวในภูมิภาคเอเชีย

แปซิฟิกที่เดินทางเข้าสู่ประเทศไทยโดยทางอากาศ ” โดยประเทศ ที่เลือกมาท าการศึกษา คือ 

ญี่ปุ่น จีน ฮ่องกง เกาหลีใต้ สิงคโปร์ มาเลเซีย ฟิลิปินส์ ออสเตรเลีย โดยท าการศึกษาข้อมูล

ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2535 – พ.ศ. 2537 เพื่อน ามาวิเคราะห์ความสัมพันธ์โดยใช้สมการถดถอยพหุคูณ

เชิงเส้น (Multiple Linear Regression) และวิเคราห์ด้วยวิธีก าลั งสองน้อยที่สุด  (Ordinary Least 

Square Method : OLS)  

ผลการศึกษา  พบว่า มูลค่าผลิตภัณฑ์มวลรวมประชาชาติต่อบุคคลมีความส าคัญต่อ

ความต้องการที่จะเดินทางเข้ามาท่องเที่ยวยังประเทศไทยของนักท่องเที่ยวในภูมิภาคนี้มาก

ที่สุด โดยมีค่านัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อม่ันร้อยละ 95 ส่วนผลของการพยากรณ์ พบว่า 

ปริมาณนักท่องเที่ยวภายในภูมิภาคเอเชียแปซิฟิกจะเดินทางเข้ามาประเทศไทยเพิ่มมากขึ้น แต่

เพิ่มในอัตราที่ลดลงในอนาคต 

 

อัญชลี วิจิตรวัฒนานนท์ (2543) ศึกษา “ปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดัชนี

ราคาหลักทรัพย์ไทย ” โดยใช้ข้อมูลรา ยเดือนตั้งแต่เดือน มกราคม ปี พ .ศ. 2533 ถึงเดือน 

ธันวาคม ปี พ .ศ. 2542 ส าหรับวิธีทางสถิติที่น ามาใช้วิเคราะห์ความสัมพันธ์ดังกล่าว คือ การ

วิเคราะห์สหสัมพันธ์ และการถดถอยเชิงซ้อน 

ผลการศึกษา  พบว่า ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมระหว่าง

ธนาคาร อัตราแลกเปลี่ยนระหว่างเงินบาทและดอลลาร์สหรัฐ อัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น 

และดัชนีราคาหลักทรัพย์เดือนท่ีผ่านมา  มีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ไทย
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ที่ระดับความเชื่อม่ันร้อยละ 95 และมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกับสมมติฐานท่ีก าหนดไว้ 

นอกจากนี้  ดัชนีดาวโจนส์ และดัชนีราคาหลักทรัพย์ไทยมีทิศทางความสัมพันธ์ตรงกันข้ามกับ

สมมติฐานท่ีก าหนดไว้ เนื่องจากในช่วงเวลาที่ศึกษา ภาวะเศรษฐกิจของสหรัฐมีความ

เจริญรุ่งเรือง ท าให้นักลงทุนสนใจลงทุนในตลาดหุ้นของสหรัฐเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ดัชนีดาวน์

โจนส์เพิ่มสูงขึ้น แต่ดัชนีราคาหลักทรัพย์ไทยลดลงเนื่องจากเศรษฐกิจไทยเข้าสู่ภาวะถดถอย ท า

ให้นักลงทุนไม่อยากที่จะลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ไทย 

 

พิพัฒน์ ไชยนา (2547) ศึกษาเรื่อง “ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ในตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” โดยศึกษาถึงปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ และปัจจัยท่ี

มีอิทธิพลต่อดัชนีราคากลุ่มหลักทรัพย์เป้าหมาย ซึ่งประกอบด้วยกลุ่มอาหารและเครื่ องดื่ม กลุ่ม

การพิมพ์ และกลุ่มสิ่งทอเครื่องนุ่งห่ม โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลารายเดือนตั้งแต่ ปี 

พ.ศ. 2541-2545 การศึกษาใช้การวิเคราะห์เชิงปริมาณจากสมก ารถดถอยพหุคูณ และท าการ

วิเคราะห์ด้วยวิธีก าลังสองน้อยที่สุด 

ผลการศึกษา พบว่า ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ

ความเชื่อม่ันร้อยละ 95 คือ ปริมาณเงินลงทุนในการซื้อหลักทรัพย์ไทยจากต่างประเทศ อัตรา

ดอกเบี้ยเงินฝากที่แท้จริง ดัชนีอุตส าหกรรมดาวโจนส์ ดัชนีนิเคอิ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา

ระหว่างเงินบาทและดอลลาร์สหรัฐ ส่วนปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่มอาหารและ

เครื่องดื่ม คือ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากที่แท้จริง และอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี 

กลุ่มการพิมพ์และสิ่งพิมพ์ คือ ปริมาณเงินลงทุนในการซื้อหลักทรัพย์ไทยจากต่างประเทศ อัตรา

ดอกเบี้ยเงินฝากที่แท้จริง และอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี และกลุ่มสิ่งทอ

เครื่องนุ่งห่ม คือ ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากที่แท้จริง และอัตราส่วน

ราคาตลาดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี 

 

กัญญาพร จิตต์จ านงค์ (2547) ศึกษา “ปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อรายได้จากการท่องเที่ยว

ของประเทศไทย” กรณีศึกษารายได้จากนักท่องเที่ยวชาวญี่ปุ่น เยอรมนี อังกฤษ สหรัฐอเมริกา 

และจีน โดยท าการศึกษาข้อมูลในช่วงปี พ.ศ. 2523 – พ.ศ. 2544 โดยอาศัยเครื่องมือทางสถิติที่

เรียกว่า การวิเคราะห์ถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) มาช่วยในการวิเคราะห์ 

ผลการศึกษา  พบว่า ปัจจัยทางด้านรายได้เฉลี่ยต่อหัวมีนัยส าคัญทางสถิติกับ

นักท่องเที่ยวชาวญี่ปุ่น เยอรมนี อังกฤษ อเมริกา และจีน ตามล าดับ 
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ปัจจัยทางด้านอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศมี นัยส าคัญทางสถิติกับ

นักท่องเที่ยวชาวญี่ปุ่น เยอรมนี อังกฤษ และอเมริกา ตามล าดับ 

ปัจจัยทางด้านงบประมาณส่งเสริมการท่องเที่ยวมีนัยส าคัญทางสถิติกับนักท่องเที่ยว

ชาวญี่ปุ่น เยอรมนี อเมริกา และจีน ตามล าดับ 
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บทที่ 3 
วิธีการด าเนินการศึกษา 

 
 ในการศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อ ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ ผู้วิจัยได้ด าเนินการศึกษาตามระเบีย บวิธีวิจัยตาม
ขั้นตอน ดังต่อไปนี้ 
 
ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 
 ประชากรในงานวิจัยนี้ คื อข้อมูลเกี่ยวกับ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI), ผลิตภัณฑ์
มวลรวมในประเทศ (GDP), อัตราเงินเฟ้อ (INF), ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (PL) และ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
(SET) โดยกลุ่มตัวอย่างเป็นข้อมูลตั้งแต่เดือนกรกฎาคม 2547 ถึงเดือนมิถุนายน 2552 เป็น
จ านวน 60 เดือน 
 

เครื่องมือที่ใช้ในการศึกษา 

 แบบจ าลองที่ใช้ในการศึกษา จะสร้างจากความสัมพันธ์ของปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผล
ต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ ด้วยวิธีการสร้างสมการถดถอยเชิงซ้อน 
(Multiple Regressions) ด้วยวิธีก าลังสองน้อยที่สุด (Ordinary Least Squares) โดยมี
แบบจ าลองดังนี ้

TOURISM    =    β0+β1CCI+β2GDP+β3INF+β4PL+β5SET 
ตัวแปรตาม 

 TOURISM = ดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

ตัวแปรอิสระ 

 CCI   = ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค 

GDP  = ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ 

INF  = อัตราเงินเฟ้อ (Inflation) 
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PL  = ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หมวด 

ท่องเที่ยวและสันทนาการ 

 SET  =  ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

 β0  = ค่าคงที่ 
 β1 – β5 = ค่าสัมประสิทธ์ของตัวแปรอิสระ 
 

ตัวแปรในการศึกษา 
 

ตัวแปรอิสระทั้งหมดสามารถสรุปสมมติฐานความสัมพันธ์ ได้ดังนี้ 
ตาราง ที่ 2 สรุปสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น ต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวด

ท่องเที่ยวและสันทนาการ 

  ตัวแปรทางเศรษฐกิจ  สัญลักษณ ์ ทิศทาง
ความสัมพันธ์ 

1. ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI) + 
2. ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) + 
3. อัตราเงินเฟ้อ  (INF) - 
4. ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
   หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

(PL) + 

5. ดัชนีราคาหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) + 
 

ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษามีดังนี้ 
ตัวแปรตาม คือ ดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการรายเดือน 
ตัวแปรต้น ที่น ามาใช้วิจัย ได้แก่ 
1. ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI) 

 เนื่องจากดัชนีความเชื่อม่ัน เป็นเครื่องชี้วัดความรู้สึก (Sentiment) ของผู้บริโภค ที่มีต่อ

ภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบันและในอนาคตระยะสั้น คือ ถ้าผู้บริโภคส่วนใหญ่มีคว ามรู้สึกที่ดีหรือ

เชื่อม่ันต่อภาวะเศรษฐกิจ ก็จะสะท้อนได้ว่าการใช้จ่ายของผู้บริโภคในช่วงนั้นน่าจะดี ซึ่งจะส่งผล

ต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวม แต่ในทางตรงกันข้าม ถ้าผู้บริโภคส่วนใหญ่มีความรู้สึกที่ไม่ดีหรือไม่

เชื่อม่ันต่อภาวะเศรษฐกิจก็จะสะท้อนว่าการใช้จ่ายของผู้บริโภค ในช่วงนั้นน่าจะน้อยลงหรือ

เป็นไปอย่างระมัดระวัง ซึ่งอาจจะส่งผลให้ระบบเศรษฐกิจชะลอตัวลงได้ ซึ่งส่งผลกระทบต่อดัชนี 
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ท าให้มีนักลงทุนเข้ามาลงทุนในตลาดทุน ลดน้อยลง  ส่งผลให้ดัชนีตลาดใน หมวดท่องเที่ยวและ

สันทนาการลดลงไปด้วย 

2. ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP)  

 เนื่องจาก ผลิตภัณฑ์มวลรวมประชาชาติ เป็นมูลค่าของสินค้าและบริการขั้นสุดท้ายที่

ผลิตขึ้นจากทรัพยากรภายในประเทศในระยะเวลา 1 ปี ถ้าหากภาวะเศรษฐกิจโดยรวมมีการ

เปลี่ยนแปลงแล้ว จะส่งผลต่อผลิตภัณฑ์มวลรวมประชาชาติด้วย เม่ือเศรษฐกิจมีการขยายตัวสูง 

ประชาชนมีรายได้มาก ท าให้สามารถ จับจ่ายใช้สอยมาก ท่องเที่ยวมากขึ้น อัตราผลตอบแทน

ของหลักทรัพย์สูงขึ้น ส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์ใน หมวดท่องเที่ยวและสันทน าการสูงขึ้น ดังนั้น

ผลิตภัณฑ์มวลรวมประชาชาติ มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับดัชนีหลักทรัพย์หมวด

ท่องเที่ยวและสันทนาการ  

3. อัตราเงินเฟ้อ (INF) 

 เนื่องจากถ้าเศรษฐกิจอยู่ในภาวะเงินเฟ้อ จะท าให้ระดับราคาสินค้าเพิ่มสูงขึ้น ท าให้

อ านาจซื้อน้อยลง ส่งผลให้ต้นทุนการผลิตสูงขึ้น มีผลกระทบต่อก าไรของบรัษัท และจะท าให้

ราคาหลักทรัพย์ลดลงในที่สุด ส่งผลให้ดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ

ลดลง 

4. ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (PL) 

เมื่อบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการมีก าไรสุทธิ

สูงขึ้น ส่งผลให้ดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการสูงขึ้นด้วย 

5. ดัชนีราคาหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) 

เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของดัชนีราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ท า

ให้ความเชื่อม่ันว่าเศรษฐกิจจะดีขึ้น ซึ่งเม่ือเศรษฐกิจดีข้ึน คนมีการจับจ่ายใช้ส่อยได้มากขึ้น 

ท่องเที่ยวมากขึ้น ท าให้ธุรกิจการท่องเที่ยวมีรายได้สูงขึ้น ส่งผลให้ดัชนีหลักทรัพย์ในห มวด

ท่องเที่ยวสูงขึ้นด้วย 

 

การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 
 ข้อมูลที่ใช้จะเป็นข้อมูลอนุกรมเวลาแบบทุติยภูมิ (Secondary Time Series Data) โดย
รวบรวมข้อมูลย้อนหลังของราคาปิดดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยหมวดท่องเที่ยวและ
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สันทนาการและปัจจัยทางเศรษฐกิจตั้งแต่เดือน กรกฎาคม  2547 ถึง มิถุนายน 2552 เป็นเวลา 
60 เดือน ข้อมูลที่ใช้จะเป็นข้อมูลรายเดือน โดยที่มาของข้อมูลมีดังนี้ 

1. ข้อมูลเกี่ยวกับ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค  เก็บข้อมูลจาก “ส านักดัชนีเศรษฐกิจการค้า  

กระทรวงพาณิชย์” 

2. ข้อมูลเกี่ยวกับ ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ เก็บข้อมูลจาก “ส านักงานคณะกรรมการ

พัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ” 

3. ข้อมูลเกี่ยวกับ อัตราเงินเฟ้อ  เก็บข้อมูลจาก “ส านักดัชนีเศรษฐกิจการค้า กระทรวง

พาณิชย์” 

4. ข้อมูลเกี่ยวกับ ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ หมวดท่องเที่ยวและ

สันทนาการ เก็บข้อมูลจาก “ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” 

5. ข้อมูลเกี่ยวกับ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  เก็บข้อมูลจาก “ตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย” 

 

การวิเคราะห์ข้อมูล 
 
 ในการศึกษาครั้งนี้เป็นการวิแคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ เป็นการทดสอบตัวแปรที่มี
ผลกระทบต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ หมวด ท่องเที่ยวและสันทนาการ  อีกทั้งศึกษาถึงขนาด
ความสัมพันธ์ของผลกระทบและทิศทางความสัมพันธ์ โดยน าข้อมูลที่รวบรวมได้มาท าการ
ประมาณค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระแต่ละตัว แล้วน าผลที่ได้มาสรุปและอธิบายถึง
ความสัมพันธ์ของตัวแปรดัชนีตลาดหลักทรัพย์ หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ โดยใช้เทคนิค
การเลือกตัวแปรแบบ Enter และมีขั้นตอนการพิจารณาการท า Multiple Regression ดังนี ้
 ขั้นที่ 1 พิจารณาความสัมพันธ์ว่าตัวแปรอิสระใดบ้างที่มีความสัมพันธ์กับตัวแปรตาม 
ในที่น้ีคือ 7 ตัว โดยตัวแปรอิสระ X’s ต้องไม่มีความสัมพันธ์กันระหว่างตัวแปร กรณี ตัวแปร
อิสระ X’s มีความสัมพันธ์กันจะเรียกว่าเกิดปัญหา Multicollinearity ซึ่งตรวจสอบโดยใช้วิธี 
Simple Correlation Coefficients หรือ Pair Wise Correlation Matrix หากค่าสัมประสิทธิ์
ความสัมพันธ์คู่ใดมีค่ามากกว่า 0.8 จะถือว่าเกิดปัญหา Multicollinearity ซึ่งหมายความว่าผลที่
ได้แม้ว่าจะยังคง Unbiased แต่ก็ไม่มีประสิทธิภาพ 
 ขั้นที่ 2 การสร้างสมการแสดงความสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระ กับตัวแปรตามดังสมการ  
  Y  = C + b1X1 + b2X2 + b3X3 + …….. + bkXk + e 
 ขั้นที่ 3 ใช้สถิติทดสอบ F เพื่อตรวจสอบความสัมพันธ์ระหว่าง Y กับ X1 …… Xk โดยมี
สมมุติฐานดังน้ี 
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 สมมุติฐานในการทดลอง 
  H0  :    ตัวแปรอิสระทุกตัวไม่มีอิทธิพลต่อตัวแปรตาม 

  H1    :    ตัวแปรอิสระตั้งแต่ 1 ตัวมีอิทธิพลต่อตัวแปรตาม 
 ขั้นที่ 4 ท าการตรวจสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระคร้ังละ 1 ตัว
จ านวน k ครั้งโดยใช้ สถิติทดสอบ t ณ ระดับความเชี่อม่ันร้อยละ 95 
 สมมุติฐานในการทดลอง 
  H0  :    ตัวแปรอิสระตัวที่ I ; I = 1,2,3,…..,k ไม่มีอิทธิพลต่อตัวแปรตาม      
  H1    :     ตัวแปรอิสระตัวที่ I ; I = 1,2,3,…..,k มีอิทธิพลต่อตัวแปรตาม                                      
 ขั้นที่ 5 หาระดับความสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระแต่ละตัวโดยใช้ Adjust R2 โดย 
  ถ้า R2 มีค่าใกล้ 1 แสดงว่าตัวแปรอิสระชุดนั้นมีความสัมพันธ์กับตัวแปรตาม
มาก 
  ถ้า R2 มีค่าใกล้ 0 แสดงว่าตัวแปรอิสระชุดนั้นมีความสัมพันธ์กับตัวแปรตาม
น้อย หรือไม่มีความสัมพันธ์เลย 
 ขั้นที่ 6 ตรวจสอบเงื่อนไขของการวิ เคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ ซึ่งจะประกอบด้วย
เงื่อนไขดังน้ี 
ค่าความคลาดเคลื่อนท่ี i และ j ต้องเป็นอิสระกัน Ei และ Ej ต้องเป็นอิสระกัน i , j = 1 , 2 , ….. 
, n ; i ≠ j เป็นการตรวจสอบว่าเกิดปัญหา Autocorrelation หรือไม่ เครื่องมือที่ใช้ในการทดสอบ 
คือ ค่า Durbin-Watson ซึ่งมี 
  สมมุติฐาน คือ    H0   :    r = 0 ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation 
  ตัวสถิติที่ใช้ทดสอบ Durbin – d โดยท่ี 
 

     d = 
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  ฉะนั้น d จึงมีค่าอยู่ระหว่าง 0 ถึง 4 
   r  =  -1   perfect negative correlation  d  =  4 
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   r  =   0   no autocorrelation              d  =  2 
   r  =  +1   perfect positive correlation   d  =  0 
 Durbin-Watson ได้สร้างการแจกแจงของค่าสถิติ d ให้อยู่ระหว่าง Dl กับ Du ซึ่งสามารถ
ที่จะหาค่า d ได้จากการเปิดตาราง Durbin-Watson3 และสามารถสรุปผลดังนี้ 
 

 

 

               ปฏิเสธ H0            ยอมรับ H0      ปฏิเสธ H0 

         Auto    No Auto         Auto 

 ดังนั้นค่า d ที่ค านวณได้ของงานวิจัยครั้งน้ีสามารถดูจากตาราง Durbin-Watson ที่ n = 
60 , k = 5 เมื่อเปิดตารางจะได้ dl = 1.408 , du = 1.767 นั้นหมายความว่า ค่า Durbin-Watson 
ต้องอยู่ระหว่าง 1.767 – 2.233 ถึงจะไม่เกิดปัญหา Autocorrelation 
 หากเกิดปัญหา Autocorrelation Multicolinearity คือปัญหาท่ีตัวแปรอิสระท่ีอยู่ใน
สมการเชิงถดถอยมีความสัมพันธ์ระหว่างกันสูง จะแก้ไขปัญหาดังกล่าวโดยวิธี Cochrane-
Orcutt Iterative Method ซึ่งจะเป็นการพยายามหาค่า p (Rho) แล้วน ามาปรับตัวแปรในสมการ
ซึ่งมีวิธีการคือ run regression โดยใส่ AR(1) เพิ่มลงไปในสมการ 
 อย่างไรก็ตามมาตรการทางสถิติ ถือว่าเป็นมาตรการท่ีมีความส าคัญรองลงมาจาก
มาตราการทางเศรษฐศาสตร์ กล่าวคือ ผลการค านวณค่า Parameters ควรท่ีจะถูกปฎิเสธ ถ้า
หากว่าเครื่องหมายผิดไปจากทางทฤษฏี 

การน าเสนอข้อมูล 
 ในการศึกษาครั้งนี้จะน าเสนอข้อมูลการศึกษาและการวิ เคราะห์ข้อมูลทางสถิติโดยจะ
น าเสนอในรูปแบบของสมการ ตาราง และการบรรยาย 
 

 

0 DL Du 2 4-Du 4-DL 4 

สรุปไม่ได ้ สรุปไม่ได ้
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บทที ่4 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
 

ในบทน้ีจะกล่าวถึงผลการวิเคราะห์ปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อ  ดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (TOURISM) จากการใช้รูปแบบสมการถดถอย

เชิงซ้อน (Multiple Linear Regression) โดยการใช้ข้อมูลอนุกรมเวลารายเดือนตั้งแต่เดือน

กรกฎาคม 2547 ถึงเดือนมิถุนายน 2552 เป็นจ านวน 60 เดือน หาความสัมพันธ์ระหว่างดัชนี

ราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (TOURISM) กับปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนี

ราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ ได้แก่ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI), 

ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP), อัตราเงินเฟ้อ (INF), ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (PL) และ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย (SET)   

 ผลการวิเคราะห์ที่น าเสนอจะหาสมการที่เหมาะสมที่สุดจากทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์และ

ทดสอบปัญหา Multicollinearity ด้วยการท า Correlation Matrix หลังจากนั้นหาความน่าเชื่อถือ

ทางสถิติของสมการถดถอยเชิงซ้อนโดยพิจารณาค่าต่างๆ เช่น Adjusted Coefficient of 

Determination (Adj.R2), ค่า Significance (Sig.) โดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูป แล้วทดสอบปัญหา 

Autocorrelation ด้วยค่า Durbin-Watson (D.W) และตรวจสอบสมมติฐานทิศทางความสัมพันธ์

ของตัวแปรต้นและตัวแปรตาม 

 การทดสอบปัญหา Multicollinearity โดยการใช้ Simple Correlation Coefficient หรือ 

Correlation Matrix ในการตรวจสอบ ดังตารางที่ 3 
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ตารางที ่3 แสดงความสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระ (Correlation Matrix) 

 CCI GDP INF PL SET 
CCI 1.000000 0.327471 -0.024312 0.270638 0.074206 
GDP 0.327471 1.000000 0.188598 0.171522 0.407574 
INF -0.024312 0.188598 1.000000 0.608060 0.419415 
PL 0.270638 0.171522 0.608060 1.000000 0.246549 

SET 0.074206 0.407574 0.419415 0.246549 1.000000 
  

จากตารางการทดสอบ Correlation Matrix แสดงให้เห็นได้ว่าตัวแปรอิสระ ไม่มี

ความสัมพันธ์กันเองเกินกว่า 0.8 ดังนั้นตัวแปรอิสระท่ีใช้ในการศึกษาในครั้งนี้จึงไม่เกิดปัญหา 

Multicollinearity และสามารถน าตัวแปรทั้งหมดเข้าสมการถดถอยเชิงซ้อน   ได้ผลดัง 

ภาคผนวก ง สมการท่ี 1 สามารถเขียนสมการ ได้ดังนี้ 

 

TOURISM    =    73.198 – 2.529CCI – 1.687GDP – 4.853INF + 0.018PL + 0.376SET 

     2.603     -6.127        -1.288         -2.219        3.319       9.321    *** 

                      (0.0119)  (0.0000)     (0.2033)      (0.0307)     (0.0016)   (0.0000)  ***** 

  

***   คือ ค่า t-statistic 

 ***** คือ ค่า p-value (prob.) 

 R2   = 0.728675 

 Adjusted R-squared = 0.703552 

 Durbin-Watson  = 0.380514 

 F-statistic  = 29.00462 

  

 จากสมการที่ 1 การค านวณค่า F = 29.00462 และด้วยระดับความเชื่อม่ันร้อยละ 95 มี 

degree of freedom คือ F(5,60) = 2.3683 ค่า F จากตาราง น้อยกว่า  F ที่ค านวนได้ หรือค่า 

Prob(F-statistic) = 0.000 ซึ่งน้อยกว่า 0.05 ผลคือ ท าให้ปฎิเสธสมมติฐานหลัก H0 : ตัวแปร

อิสระทุกตัวไม่มีอิทธิพลต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ แต่
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ยอมรับสมมติฐานหลัก H1 : ตัวแปรอิสระตั้งแต่ 1 ตัวมีอิทธิพลต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์

หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ เมื่อพิจารณาค่า R2 = 0.728675 หมายความว่า ตัวแปรอิสระท่ี

ผ่านการทดสอบแบบ Enter นั้นมี 4 ตัว นั้นคือ CCI, INF, PL และ SET จะสามารถอธิบายดัชนี

ราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ หรือตัวแปรตามได้ถึงร้อยละ 72.87 อีก

ร้อยละ 27.13 เกิดจากปัจจัยอื่นๆ 

 ส าหรับการพิจารณาตัวแปรว่าตัวแปรอิสระแต่ละตัวมีความสัมพันธ์กับดัชนีราคาตลาด

หลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการอย่างมีนัยส าคัญหรือไม่  จะพิจารณาจากค่า          

T-statistic จากการค านวณ ต้องมีค่าน้อยกว่าค่า T ที่ได้จากตาราง ด้วยระดับความเชื่อม่ันร้อย

ละ 95 จากค่า p-value (prob.) น้อยกว่า 0.05 พบว่าค่า T (ค านวณ) ของตัวแปรอิสระท้ัง 4 ตัว 

เมื่อเทียบกับ T (ตาราง) จะตกอยู่ในช่วงที่ปฎิเสธ H0 : ตัวแปรอิสระทุกตัวไม่มีอิทธิพลต่อดัชนี

ราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ แต่จะยอมรับ H1 : ตัวแปรอิสระตั้งแต่ 1 

ตัวมีอิทธิพลต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

 ทดสอบปัญหา Autocorrelation จากการพิจารณาค่า Durbin-Watson stat มีตัวแปรต้น 

5 ตัว และจ านวนข้อมูลทั้งหมด 60 ชุด จากการเปิดตาราง Durbin-Watson ที่ระดับนัยส าคัญ

ร้อยละ 95 ที่ k = 5, n = 60 จะได้ dl = 1.408, du = 1.767 ดังนั้นค่า Durbin-Watson ที่จะไม่

เกิดปัญหา Autocorrelation ต้องอยู่ในช่วง 1.767 – 2.233 แต่ค่า Durbin-Watson ที่ได้มีค่า 

0.381 ซึ่งอยู่ในช่วงที่เกิดปัญหา Positive Autocorrelation กล่าวคือ Error term มีความสัมพันธ์

ซึ่งกันและกัน นั่นคือการประมาณค่าสัมประสิทธิ์แม้จะไม่มีความล าเอียง (unbiased) แต่ก็ไม่มี

ประสิทธิภาพ (inefficient) ดังน้นจึงได้ท าการแก้ไขปัญหาดังกล่าวโดยวิธี Cochrane Orcutt 

Iterative Method ด้วยการใส่ค่า AR(1) ในการหาสมการถดถอยเชิงซ้อนใหม่ ได้ผลดัง 

ภาคผนวก ง สมการท่ี 2 สามารถเขียนสมการ ได้ดังนี้ 

 

TOURISM    =    131.551 – 0.111CCI – 0.131GDP + 3.694INF + 0.002PL + 0.190SET 
      3.102      -0.376       -0.262          2.396        0.936       6.474   *** 

                      (0.0031)  (0.7088)     (0.7942)     (0.0202)     (0.3537)    (0.0000)  ***** 

 ***   คือ ค่า t-statistic 

 ***** คือ ค่า p-value (prob.) 

 R2   = 0.972423 

 Adjusted R-squared = 0.969241 
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 Durbin-Watson  = 1.770095 

 F-statistic  = 305.5995 

 

 จากสมการที่ 2 เมื่อแก้ไขสมการโดยการใส่ค่า AR(1) จากการที่ตัวแปรต้น 5 ตัวและ
จ านวนข้อมูลทั้งหมด 60 ชุด จากการเปิดตาราง Durbin-Watson ที่ระดับนัยส าคัญร้อยละ 95 ที่ 
k = 5, n = 60 จะได้ dl = 1.408, du = 1.767 ดังนั้นค่า Durbin-Watson ที่จะไม่เกิดปัญหา 
Autocorrelation ต้องอยู่ในช่วง 1.767 – 2.233 ซึ่งค่า Durbin-Watson ที่ได้มีค่า 1.770 อยู่
ในช่วงที่ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation และตัวแปรอิสระท้ังหมดสามารถอธิบายตัวแปรตามได้
ถึงร้อยละ 97.24 อีกร้อยละ 2.76 เกดิจากปัจจัยอื่นๆ 
 แต่เมื่อพิจารณาค่า p-value (prob) ของ t-statistic จากตัวแปรอิสระท้ัง 5 ตัว พบว่า 
ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI), ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP), ก าไรสุทธิของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (PL) ไม่สามารถอธิบายดัชนี
ราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการหรือตัวแปรตามได้ ณ ระดับความเชื่อม่ัน
ทีร่้อยละ 95 ดังนั้นตัวแปร CCI, GDP และ PL ไม่ส่งผลต่อตัวแปรตาม (TOURISM)  
 จากข้อมูลต่างๆที่ค านวณได้ สามารถสรุปได้ว่า ตัวแปรต่างๆที่อยู่ในสมการสามารถ
อธิบายถึงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (TOURISM) ได้ร้อยละ 
97.24 โดยมีตัวแปรที่ไม่มีนัยส าคัญทั้งหมด 3 ตัวแปร ได้แก่ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI), 
ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) และก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (PL) ส่วนตัวแปรที่มีนัยส าคัญมีทั้งหมด 2 ตัวแปร ได้แก่ อัตรา
เงินเฟ้อ (INF) และ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) ซึ่งตัวแปรทั้ง 2 ตัว มี
ความสัมพันธ์กับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (TOURISM) ใน
ทิศทางเดียวกัน โดยสามารถอธิบายค่าสัมประสิทธ์ของแต่ละตัวแปรได้ด้งนี้ 
 1. อัตราเงินเฟ้อ (INF) มีค่าสัมประสิทธิ์ = 3.694 กล่าวคือ เมื่ออัตราเงินเฟ้อเพิ่มขึ้น 1% 
โดยปัจจัยอื่นๆคงที่แล้ว จะส่งผลท าให้ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนา
การเพิ่มขึ้น 3.694 จุด เป็นการเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อม่ัน ร้อยละ 95 
ซึ่งความสัมพันธ์ดังกล่าวไม่เป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว้  

2. ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  (SET) มีค่าสัมประสิทธิ์ = 0.190 กล่าวคือ 
เมื่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพิ่มข้ึน 1 จุด โดยปัจจัยอื่นๆคงที่แล้ว จะส่งผล
ท าให้ดัชนีราคาตลาดหลั กทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการเพิ่มขึ้น 0.190 จุด เป็นการ
เปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อม่ัน ร้อยละ 95 ซึ่งความสัมพันธ์ดังกล่าว
เป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว้   
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บทที ่5 

สรุปผลการศึกษา อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 
 

สรุปผลการศึกษา 
 จากการศึกษาเรื่อง ปัจจัย ที่มีผลต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและ
สันทนาการ (TOURISM) โดยใช้ข้อมูลอนุกรมเวลารายเดือน ระยะเวลา 5 ปี ตั้งแต่เดือน
กรกฎาคม 2547 ถึง เดือนมิถุนายน 2552 เป็นจ านวน 60 เดือน โดยท าการศึกษาปัจจัยทาง
เศรษฐกิจจ านวน 5 ตัวแปร คือ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI), ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ 
(GDP), อัตราเงินเฟ้อ (INF), ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หมวด
ท่องเที่ยวและสันทนาการ (PL) และ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) จากการ
วิเคราะห์ในรูปสมการถดถอยเชิงซ้อนด้วยวิธี Enter โดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปในการค านวณค่า
สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ สามารถสรุปผลได้ดังนี้ 
 
ตารางที่ 4 สรุปค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระท่ีมีผลต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวด
ท่องเที่ยวและสันทนาการ (TOURISM) 

ปัจจัย ค่าสัมประสิทธิ์ สมมติฐาน 
CCI -0.111 * 
GDP -0.131 * 
INF      3.694 *** X 
PL 0.002 * 

SET      0.190 *** / 
*** ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 
หมายเหตุ * หมายถึง ตัวแปรที่ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 

  / หมายถึง ความสัมพันธ์ตรงตามสมมติฐาน ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 

  X หมายถึง ความสัมพันธ์ไม่ตรงตามสมมติฐาน ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 

 R2   = 0.972423 

 Adjusted R-squared = 0.969241 

 Durbin-Watson  = 1.770095 

 F-statistic  = 305.5995 
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 จากการศึกษาพบว่า อัตราเงินเฟ้อ (INF)  และ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(SET) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและ

สันทนาการ (TOURISM) ได้ร้อยละ 97.24 ส่วนท่ีเหลืออีกร้อยละ 2.76 เกดิจากปัจจัยอื่นๆ 

ส าหรับค่า Durbin-Watson ซึ่งเท่ากับ 1.770 นั้นพบว่าไม่เกิดปัญหา Autocorrelation ท าให้

สามารถอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตามในสมการได้ และสามารถ

อธิบายค่าสัมประสิทธิ์ของสมการได้ดังน้ี 

 1. อัตราเงินเฟ้อ (INF) มีค่าสัมประสิทธิ์ = 3.694 กล่าวคือ เมื่ออัตราเงินเฟ้อเพิ่มขึ้น 1%  

โดยปัจจัยอื่น ๆ คงที่แล้ว จะส่งผลท าให้ดัชนีราคาตลาดหลักทรั พย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนา

การเพิ่มขึ้น 3.694 จุด เป็นการเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อม่ัน ร้อยละ 95 

ซึ่งความสัมพันธ์ดังกล่าวไม่เป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว้  

2. ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  (SET) มีค่าสัมประสิทธิ์ = 0.190 กล่าวคือ 

เมื่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพิ่มข้ึน 1 จุด โดยปัจจัยอื่นๆคงที่แล้ว จะส่งผล

ท าให้ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการเพิ่มขึ้น 0.190 จุด เป็นการ

เปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อม่ัน ร้อยละ 95 ซึ่งความสัมพันธ์ดังกล่าว

เป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว้  

 ดังนั้นกล่าวได้ว่า จากการศึกษาครั้งนี้พบว่า ปัจจัยท่ีมีผล ต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์
หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) อย่างมีนัยส าคัญ ได้แก่ อัตราเงินเฟ้อ  (INF) และ 
ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  (SET) ซึ่งมี อัตราเงินเฟ้อ (INF) เพียงตัวแปรเดียว
เท่าน้ันท่ีมีทิศทางความสัมพันธ์ไม่เป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว้ 
 
อภิปรายผล 

จากการศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อ ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยว
และสันทนาการ  (TOURISM) พบว่า ตัวแปรต่างๆได้ให้ผลลัพธ์ที่สอดคล้องกับทฤษฎี และ
งานวิจัยต่างๆ ดังต่อไปนี ้

1. ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) 
โดยปกติ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  (SET) จะมีความสัมพันธ์ในทิศทาง

เดียวกันกับดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) เนื่องจาก
การเพิ่มขึ้นของดัชนีราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเ ทศไทย ท าให้ความเชื่อม่ันว่า
เศรษฐกิจจะดีขึ้น ซึ่งเม่ือเศรษฐกิจดีข้ึน คนมีการจับจ่ายใช้ส่อยได้มากขึ้น ท่องเที่ยวมากขึ้น ท า
ให้ธุรกิจการท่องเที่ยวมีรายได้สูงขึ้น ยิ่งไปกว่าน้ัน ก็จะจูงใจนักลงทุนชาวต่างชาติเข้ามาลงทุน
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มากขึ้น ส่งผลให้ดัชนีหลักทรัพย์ในหมวดท่องเที่ ยวและสันทนาการซึ่งเป็นอีกทางเลือกหนึ่ง ของ
การลงทุนปรับตัวสูงขึ้นด้วย ผลการศึกษาในครั้งนี้พบว่า ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
(SET) มีความสัมพันธ์ต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  
(TOURISM) ในทิศทางเดียวกัน อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งความสัมพั นธ์ดังกล่าวเป็นไปตาม
สมมติฐานท่ีตั้งไว้  

2. อัตราเงินเฟ้อ (INF) 
 โดยปกติอัตราเงินเฟ้อจะมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) ตามทฤษฎีกล่าวไว้ว่า ถ้าระดับเงินเฟ้อ
สูง จะท าให้อัตราผลตอบแทนที่แท้จริง (Real Rate of Return) ในรูปต่างๆลดลง ซึ่งจะท าให้มี
ผลกระทบต่อระดับผลประกอบการของบริษัท เนื่องจากถ้าเศรษฐกิจอยู่ในภาวะเงินเฟ้อ จะท าให้
ระดับราคาสินค้าเพิ่มสูงขึ้น ท าให้อ านาจ ในการซื้อลดน้อยลง ส่งผลให้ต้นทุนการผลิตสูงขึ้น มี
ผลกระทบต่อก าไรของบริ ษัท และจะท าให้ราคาหลั กทรัพย์ลดลงในที่สุด ส่งผลให้ดัชนีราคา
หลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการลดลง  แต่ในการศึกษาครั้งนี้พบว่า ช่วงระยะเวลาที่
ท าการศึกษานั้น อัตราเงินเฟ้อ (INF) ไม่เป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว้ โดย ผลการวิจัยปรากฎว่า
อัตราเงินเฟ้อ  (INF) มีความสัมพันธ์ต่อดัชนีราคาตลา ดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนา
การ (TOURISM) อย่างมีนัยส าคัญในทิศทางเดียวกัน สาเหตุอาจเนื่องมาจากการที่ อัตราเงิน
เฟ้อในประเทศไทย ถูกแทรกแซงจากรัฐบาล ท าให้เงินเฟ้อไม่ปรับตัวตามกลไกของตลาด โดย
รัฐบาลใช้นโยบายด้านอัตราดอกเบี้ยเป็นตัวเข้ามาแทรกแซง เช่น ถ้าอัตร าเงินเฟ้อสูงขึ้น รัฐบาล
ก็เข้าแทรกแซงโดยเพิ่มอัตราดอกเบี้ย เมื่ออัตราดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้น ประชาชนจะน าเงินไป
ฝาก ท าให้อัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มชะลอตัวลง ในทางกลับกัน ถ้าอัตราเงินเฟ้อปรับตัวลดลง 
รัฐบาลก็เข้าแทรกแซงโดยลดอัตราดอกเบี้ย เมื่ออัตราดอกเบี้ยปรับตัวลดลง ประชาชนจะลดการ
ออมเงิน ท าให้อัตราเงินเฟ้อปรับตัวสูงขึ้น และอีกเหตุผลหนึ่งน่ันคือ เงินเฟ้อ คือดัชนีผู้บริโภค  
เป็นสาเหตุ ให้ต้นทุนผู้บริโภคเพิ่มก็จริง แต่ในทางกลับกันก็ท าให้รายได้ของผู้ประกอบการ
เพิ่มขึ้น ด้วย เช่นกัน ส่งผลให้รายได้เพิ่ม และจากการที่รัฐบาลมีนโย บายส่งเสริมด้านการ
ท่องเที่ยว ส่งผลให้ชาวต่างชาติเดินทางเข้ามาท่องเที่ยวในประเทศมากขึ้น ธุรกิจการท่องเที่ยวมี
รายได้สูงขึ้น นักลงทุนให้ความสนใจ ราคาตลาดจึงเพิ่มสูงขึ้น ท าให้ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์
หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการเพิ่มขึ้นตามไปด้วย จาก 2 สาเหตุท าให้ทิศทางไม่เป็นไปตาม
สมมติฐานท่ีตั้งไว้  ซึ่งไม่สอดคล้อง กับการศึกษาของชัยพัฒน์ สหสกุล และ บุญชัย เกียรติธนา
วิทย์ (2534) ที่ได้ท าการศึกษา “ความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์ ” โดยข้อมูลที่น ามาศึกษาเป็นข้อมูลรายเดือนตั้ งแต่เดือนมกราคม 
ปี พ .ศ.2526 ถึง เดือนเมษายน ปี พ .ศ. 2531 ผลการศึกษาพบว่า อัตราเงินเฟ้อ  (INF) มี
ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม และไม่สอดคล้องกับการศึกษาของวิลาวัณย์ เหลืองนาคทอง
ดี (2534) ที่ได้ท าการศึกษา “ความสัมพันธ์ระหว่างดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์ กับเ ครื่องชี้
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เศรษฐกิจมหภาค” โดยข้อมูลที่น ามาศึกษาเป็นข้อมูลช่วงปี 2522-2531 ผลการศึกษาพบว่า ตัว
แปร อัตราเงินเฟ้อ (INF)  มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม  

3. ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (CCI) 
โดยปกติดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภคจะมีความสัมพันธ์ กับดัชนีตลาดหลักทรั พย์หมวด

ท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) ในทิศทางเดียวกัน เ นื่องจากดัชนีความเชื่อม่ัน เป็น
เครื่องชี้วัดความรู้สึก (Sentiment) ของผู้บริโภค ที่มีต่อภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบันและในอนาคต
ระยะสั้น คือ ถ้าผู้บริโภคส่วนใหญ่มีความรู้สึกที่ดีหรือเชื่อม่ันต่อภาวะเศรษฐกิจ ก็จะสะท้อนได้ว่า
การใช้จ่ายของผู้บริโภค ในช่วงนั้นน่าจะดี ซึ่งจะส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวม ดีขึ้น แต่ในทาง
ตรงกันข้าม ถ้าผู้บริโภคส่วนใหญ่มีความรู้สึกที่ไม่ดีหรือไม่เชื่อมั่นต่อภาวะเศรษฐกิจก็จะสะท้อน
ว่าการใช้จ่ายของผู้บริโภคในช่วงนั้นน่าจะ ลดลงหรือเป็นไปอย่างระมัดระวัง ซึ่งอาจจะส่งผ ลให้
ระบบเศรษฐกิจชะลอตัวลงได้ ส่งผลกระทบต่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนา
การ (TOURISM) ท าให้ไม่มีนักลงทุนเข้ามาลงทุนในตลาดทุน ส่งผลให้ดัชนีตลาดใน หมวด
ท่องเที่ยวและสันทนาการลดลงไปด้วย  แต่จากการศึกษาในครั้งนี้  พบว่าช่วงเวลาที่ได้
ท าการศึกษา ตัวแปร ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค  (CCI) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม 
และไม่มีผลต่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) อย่างไม่มี
นัยส าคัญ เนื่องจาก ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค เป็นเพียงความเชื่อม่ันภายใ นประเทศเท่าน้ัน  
และจากการที่ดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) ประกอบด้วย
รายได้จากการท่องเที่ยวทั้งภายในและภายนอกประเทศ จากแผนภูมิที่ 1 (ภาคผนวก ง ) แสดง
ให้เห็นรายได้ จากการท่องเที่ยวทั้งในประเทศและต่างประเทศ  ยิ่งไปกว่าน้ันการเพิ่มขึ้นขอ ง
รายได้จากการท่องเที่ยว ยังขึ้นอยู่กับปัจจัยอื่นๆอีก เช่น ภาวะเศรษฐกิจโลก คือ ถ้าภาวะ
เศรษฐกิจโลกตกต่ า นักท่องเที่ยวก็จะท่องเที่ยวลดน้อยลง  ดังนั้นตัวแปร ดัชนีความเชื่อม่ัน
ผู้บริโภค (CCI) จึงไม่มีนัยส าคัญ ต่อดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  
(TOURISM) ประกอบกับการที่รัฐบาลส่งเสริมด้านการท่องเที่ยว ท าให้นักท่องเที่ยวชาวต่างชาติ
เข้ามาท่องเที่ยวในประเทศมากขึ้น ส่งผลให้ดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนา
การ (TOURISM) ปรับตัวสูงขึ้น 

4. ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP)  
ตามทฤษฎีกล่าวว่า ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) คือ มูลค่าการผลิตสินค้าและ

บริการขั้นสุดท้ายของประเทศในช่วงระยะเว ลาหนึ่ง ซึ่งถือเป็นตัววัดการเจริ ญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศ ดังนั้น GDP จะมีความสัมพันธ์กับดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยว
และสันทนาการ  (TOURISM) ในทิศทางเดียวกัน  เพราะว่ าหากระบบเศรษฐกิจของประเทศมี
การขยายตัวในอัตราที่สูง ก็จะสามารถดึงดูดนักลงทุนเข้ามาลงทุนมากขึ้น  แต่ในการศึกษาครั้งนี้
พบว่า ตัวแปร ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม และ
ไม่มีผลต่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) อย่างไม่มี
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นัยส าคัญ เนื่องจากผลิตภัณฑ์มวลรวม ในประเทศ  (GDP) เป็นเพียงมูลค่าการผลิตสินค้าและ
บริการขั้นสุดท้ายภายในประเทศในช่วงระยะเวลาหนึ่งเท่านั้น ทั้งน้ีเนื่องจากดัชนีตลาด
หลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) ประกอบด้วยรายได้จากการท่องเที่ยว
ทั้งภายในและภายนอกประเทศ จากแผนภูมิที่ 1 (ภาคผนวก ง ) แสดงให้เห็นรายได้จากการ
ท่องเที่ยวทั้งในประเทศและต่างประเทศ และจากการที่ GDP ประกอบไปด้วย C+I+G+(X-M) 
จากการพิจารณา พบว่า C เป็นเพียงส่วนหน่ึงเท่าน้ัน ไม่ใช่ทั้งหมดของ GDP ประกอบกับการที่
รัฐบาลส่งเสริมด้านการท่องเที่ยว ท าให้นักท่องเที่ยวชาวต่างชาติเข้ามาท่องเที่ยวในประเทศมาก
ขึ้น ส่งผลให้ดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) ปรับตัวสูงขึ้น  
ดังนั้นผลิตภัณฑ์มวลรวม ในประเทศ  (GDP) จึงไม่มีนัยส าคัญต่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวด
ท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) ซึ่งไม่สอดคล้องกับการศึกษาของวิลาวัณย์ เหลืองนาค
ทองดี (2534) ที่ได้ท าการศึกษา “ความสัมพันธ์ระหว่างดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์ กับ
เครื่องชี้เศรษฐกิจมหภาค ” โดยข้อมูลที่น ามาศึกษาเป็นข้อมูล ช่วงปี 2522-2531 ผลการศึกษา
พบว่า ตัวแปร ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน  และไม่
สอดคล้องกับการศึกษาของมาลีรัตน์ สุขศรี (2540) ที่ได้ท าการศึกษา “การวิเคราะห์อุปสงค์ของ
นักท่องเที่ยวในภูมิภาคเอเซียแปซิฟิกที่เดินทางเข้าสู่ประเทศไทยโดยทางอากาศ ” โดยข้อมูลที่
น ามาศึกษาเป็นข้อมูลช่วงปี 2535-2537 ผลการศึกษาพบว่า ตัวแปร  ผลิตภัณฑ์มวลรวม ใน
ประเทศ  (GDP) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน  จากการเปรียบเทียบผลการศึกษา พบว่า
ช่วงเวลาของการศึกษาที่แตกต่างกัน ท าให้ผลการศึกษามีความแตกต่างกันได้ ขึ้นอยู่
สถานการณ์ท่ีเกิดขึ้นในช่วงเวลานั้น 

5. ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนใน ตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  
(PL)  
 โดยปกติ ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ หมวด ท่องเที่ยวและ
สันทนาการ  (PL) จะมีความสัมพันธ์กับ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  
(TOURISM) ในทิศทางเดียวกัน เนื่องจากก าไรสุทธิ ถือเป็นผลการด าเ นินงานของธุรกิจ เมื่อ ผล
การด าเนินงานของธุรกิจมีแนวโน้มดี  นักลงทุนจะให้ความสนใจ โดย นักลงทุนจะพยายามลงทุน
ในหลักทรัพย์หรือสินทรัพย์ที่คาดว่าจะให้ผลตอบแทนสูงสุด กล่าวคือ หากผลการด าเนินงาน
ของธุรกิจที่นักลงทุนให้ความสนใจท่ีจะลงทุนอยู่ในระดับท่ีดีหรือเป็นไปตามความ คาดหมาย 
หรืออยู่ในระดับท่ีนักลงทุนคาดว่าจะให้ผลตอบแทนมากกว่าการลงทุนในสินทรัพย์ประเภทอื่น ก็
จะเป็นสิ่งจูงใจให้นักลงทุนมีการโยกย้ายเงินทุนมาลงทุนในหลักทรัพย์กลุ่ม ดังกล่าวเพิ่มมากขึ้น 
ส่งผลให้ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์ ปรับตัวสูงขึ้น แต่ในการศึกษาครั้งนี้พบว่า ช่วงระยะเวลาที่
ท าการศึกษานั้น ตัวแปรก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและ
สันทนาการ (PL) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน และไม่มีผลต่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์หมวด
ท่องเที่ยวและสันทนาการ  (TOURISM) อย่างไม่มีนัยส าคัญ  สาเหตุอาจเกิดความล่าของเวล า 
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(Time Lag) เนื่องจากผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ มักจะประกาศ
ออกมาเป็นรายไตรมาส และจะประกาศออกมาช้า ซึ่งจะไม่สะท้อนราคาหลักทรัพย์ที่แท้จริง  
 
ข้อเสนอแนะส าหรับการศึกษาครั้งนี้ 
 1. สภาพคล่อง ในการซื้อขายน้อย ส่งผลให้จ านวนข้อมูลในการศึกษามีจ าน วนน้อย
เนื่องจากดัชนีหมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ มีสภาพคล่องในการซื้อขายน้อยมากเมื่อเทียบกับ
ตราสารทุน จึงมีผลต่อการเก็บข้อมูล ท าให้ไม่สามารถเก็บข้อมูลได้ทุกสัปดาห์ที่ต้องการศึกษา 
จึงท าให้มีจ านวนข้อมูลที่น ามาศึกษาน้อย  
 2. ช่วงเวลาของการศึกษาที่แตกต่างกัน ท าใ ห้ผลการศึกษามีความแตกต่างกันได้ เมื่อ
เที่ยบกับงานวิจัยของผู้ที่เคยท าวิจัยก่อนหน้านี้ ซึ่ง ขึ้นอยู่กับสถานการณ์ท่ีเกิดขึ้นในช่วงเวลา
นั้นๆ  
 3. ความล่าของเวลา (Time Lag) ตัวอย่างเช่น ก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (PL) โดยท่ีผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์มักจะประกาศออกมาเป็นรายไตรมาส และจะประกาศออกมาช้า ซึ่งจะไม่
สะท้อนราคาหลักทรัพย์ที่แท้จริง  
 
ข้อเสนอแนะส าหรับการศึกษาครั้งต่อไป 
 1. การศึกษาครั้งนี้ ได้น าเฉพาะตัวแปรหลักทางด้า นเศรษฐกิจมาท าการวิเคราะห์ถึงผล
ที่มีต่อการเปลี่ยนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนากร (TOURISM) ซึ่งใน
สภาพความเป็นจริงแล้ว ยังมีปัจจัยอื่นๆอีกที่อาจมีผลกระทบต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวด
ท่องเที่ยวและสันทนากร (TOURISM) นอกเหนือจากปัจจัยทางด้านเศรษฐกิจ เช่น ปัจจัย
ทางด้านการเมือง ปัจจัยทางด้านต่างประเทศ ปัจจัยทางด้านเทคนิค และปัจจัยทางด้านจิตวิทยา 
ดังนั้นในการศึกษาครั้งต่อไป หากได้มีการน าตัวแปรอื่นๆ ดังที่ได้กล่าวมา  น ามาศึกษาเพิ่มเติม
ร่วมด้วยก็จะเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุนย่ิงขึ้น 
 2. การศึกษาในครั้งนี้  ได้ใช้ข้อมูลอนุกรมเวลารายเดือนตั้ง แต่เดือนกรกฎาคม 2547 ถึง

เดือนมิถุนายน 2552 เป็นจ านวน 60 เดือน  เป็นตัวแทนในการพิจารณา ซึ่งอาจท าให้เห็น

ผลกระทบท่ีเกิดขึ้นต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนากร (TOURISM) ไม่

ชัดเจน แนวทางการศึกษาครั้งต่อไป จึงอาจจะใช้ข้อมูลเป็นรายวัน หรือรายสัปดาห์ เ พื่อมาหา

ความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยท่ีมีผลต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนากร 

(TOURISM) เพื่อเปรียบเทียบการศึกษาที่ได้ว่าจะตรงกันหรือไม่ 
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 3. ในการศึกษาครั้งต่อไป อาจใช้ตัวแปรที่มีความล่าของเวลา (Time Lag) เข้ามา

เกี่ยวข้องด้วยมากขึ้น เนื่องจากผลที่เกิดขึ้นกับดัชนีราคาหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนา

การ (TOURISM) อาจต้องใช้เวลาสักระยะหน่ึง ดังนั้นถ้ามีการศึกษาโดยใช้ตัวแปรล่าช้าเพิ่มขึ้น 

ผลการวิเคราห์อาจจะใกล้เคียงความเป็นจริงย่ิงขึ้น 
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        วิทยาศาสตร์มหาบัณฑิต เศรษฐศาสตร์  มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์. 
 
 

ลิข
สิท

ธ์ิ ม
หาว

ิทยา
ลัย

หอก
าร

ค้า
ไท

ย 

Co
py

rig
ht@

by
 U

TC
C 

All
 rig

hts
 re

se
rve

d



 

 

38 

บรรณานุกรม (ต่อ) 
 
อัญชลี  วิจิตรวัฒนานนท์.  2543.  ปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์ 
        ไทย.  การศึกษาค้นคว้าด้วยตนเอง บริหารธุรกิจมหาบัณฑิต 
        มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์. 
ระบบเผยแพร่ข้อมูลเกี่ยวกับข้อมูลที่ใช้ในการวิจัย เข้าถึงได้จาก : 
        www.sec.or.th ตั้งแต่วันท่ี 1 ตุลาคม พ.ศ. 2552 ถึงวันท่ี 30 พฤศจิกายน พ.ศ. 2552 
        www.set.or.th ตั้งแต่วันท่ี 1 ตุลาคม พ.ศ. 2552 ถึงวันท่ี 30 พฤศจิกายน พ.ศ. 2552 
        www.setsmart.com ตั้งแต่วันท่ี 1-31 ตุลาคม พ.ศ. 2552 
        www.tsi-thailand.org ตั้งแต่วันท่ี 1-31 ตุลาคม พ.ศ. 2552 

        www.bot.or.th ตั้งแต่วันท่ี 1-20 พฤศจิกายน พ.ศ. 2552 

        www.indexpr.moc.go.th ตั้งแต่วันท่ี 1-15 มกราคม พ.ศ. 2553 
        www.nesdb.go.th ตั้งแต่วันท่ี 1-31 มกราคม พ.ศ. 2553 

รายงานประจ าปี 2548-2550.  กรุงเทพมหานคร:  การท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย. 
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http://www.nesdb.go.th/
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ภาคผนวก ก 

ตารางที่ 1 ข้อมูลปัจจัยที่มีผลต่อดชันีหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ 

ปี เดือน TOURISM GDP INF SET CCI PL 
2547  ก.ค. 188.55  2.43  3.10  636.70  43.40  131.37  

  ส.ค. 184.16  2.43  3.10  624.59  37.90  131.37  
  ก.ย. 188.02  2.43  3.60  644.67  35.10  131.37  
  ต.ค. 184.64  7.82  3.50  628.16  41.90  143.41  
  พ.ย. 188.52  7.82  3.00  656.73  41.80  143.41  
  ธ.ค. 185.56  7.82  2.90  668.10  44.30  143.41  

2548 ม.ค. 199.97  (0.90) 2.70  701.91  45.60  (53.81) 
  ก.พ. 202.48  (0.90) 2.50  741.55  51.50  (53.81) 
  มี.ค. 204.97  (0.90) 3.20  681.49  41.00  (53.81) 
  เม.ย. 199.19  (1.41) 3.60  658.88  24.50  (76.27) 
  พ.ค. 202.52  (1.41) 3.70  667.55  27.90  (76.27) 
  มิ.ย. 203.56  (1.41) 3.80  675.50  23.70  (76.27) 
  ก.ค. 200.52  5.25  5.30  675.67  13.20  60.67  
  ส.ค. 202.26  5.25  5.60  697.85  22.60  60.67  
  ก.ย. 205.72  5.25  6.00  723.23  13.80  60.67  
  ต.ค. 206.18  6.95  6.20  682.62  19.70  202.21  
  พ.ย. 207.99  6.95  5.90  667.75  24.80  202.21  
  ธ.ค. 214.14  6.95  5.80  713.73  29.40  202.21  

2549 ม.ค. 225.94  2.08  5.90  762.63  26.30  (2.72) 
  ก.พ. 239.31  2.08  5.60  744.05  25.80  (2.72) 
  มี.ค. 283.82  2.08  5.70  733.25  17.60  (2.72) 
  เม.ย. 291.08  (2.29) 6.00  768.29  14.70  (46.12) 
  พ.ค. 301.56  (2.29) 6.20  709.43  12.30  (46.12) 
  มิ.ย. 293.47  (2.29) 5.90  678.13  12.80  (46.12) 
  ก.ค. 305.77  2.39  4.40  691.49  13.50  (24.42) 
  ส.ค. 298.87  2.39  3.80  690.90  15.20  (24.42) 
 ก.ย. 295.53  2.39  2.70  686.10  18.00  (24.42) 
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ตารางที่ 1 ข้อมูลปัจจัยที่มีผลต่อดัชนีหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ (ต่อ) 

ป ี เดือน TOURISM GDP INF SET CCI PL 

  ต.ค. 312.39  5.55  2.80  722.46  27.80  123.65  
  พ.ย. 317.96  5.55  3.50  739.06  29.80  123.65  
  ธ.ค. 307.33  5.55  3.50  679.84  26.90  123.65  

2550 ม.ค. 292.67  2.13  3.00  654.04  24.00  25.88  
  ก.พ. 305.67  2.13  2.30  677.13  23.70  25.88  
  มี.ค. 303.27  2.13  2.00  673.71  17.80  25.88  
  เม.ย. 302.90  (2.35) 1.80  699.16  17.70  (85.93) 
  พ.ค. 307.78  (2.35) 1.90  737.40  17.90  (85.93) 
  มิ.ย. 325.28  (2.35) 1.90  776.79  16.70  (85.93) 
  ก.ค. 332.76  2.27  1.70  859.76  13.30  (364.74) 
  ส.ค. 313.62  2.27  1.10  813.21  14.70  (364.74) 
  ก.ย. 318.19  2.27  2.10  845.50  15.20  (364.74) 
  ต.ค. 315.92  7.74  2.50  907.28  16.60  (313.96) 
  พ.ย. 303.53  7.74  3.00  846.44  13.50  (313.96) 
  ธ.ค. 311.69  7.74  3.20  858.10  18.30  (313.96) 

2551 ม.ค. 313.83  1.83  4.30  784.23  16.70  56.51  
  ก.พ. 321.20  1.83  5.40  845.76  18.00  56.51  
  มี.ค. 316.06  1.83  5.30  817.03  17.90  56.51  
  เม.ย. 315.45  (0.61) 6.20  832.45  12.20  (31.98) 
  พ.ค. 322.81  (0.61) 7.60  833.65  9.40  (31.98) 
  มิ.ย. 314.30  (0.61) 8.90  768.59  8.60  (31.98) 
  ก.ค. 286.19  1.68  9.20  676.32  7.80  (69.76) 
  ส.ค. 279.16  1.68  6.40  684.44  9.90  (69.76) 
  ก.ย. 259.99  1.68  6.00  596.54  11.50  (69.76) 
 ต.ค. 201.60  (5.09) 3.90  416.53  11.70  (169.04) 
 พ.ย. 189.76  (5.09) 2.20  401.84  10.10  (169.04) 
 ธ.ค. 192.95  (5.09) 0.40  449.96  10.20  (169.04) 

2552 ม.ค. 189.47  (1.14) (0.40) 437.69  13.10  (107.69) 
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ตารางที่ 1 ข้อมูลปัจจัยที่มีผลต่อด้ชะนีหลักทรัพย์หมวดท่องเที่ยวและสันทนาการ  (ต่อ) 

ป ี เดือน TOURISM GDP INF SET CCI PL 

  ก.พ. 189.46  (1.14) (0.10) 431.52  13.00  (107.69) 
 มี.ค. 184.21  (1.14) (0.20) 431.50  10.10  (107.69) 
  เม.ย. 186.96  (0.21) (0.90) 491.69  10.60  (4,406.44) 
  พ.ค. 188.76  (0.21) (3.30) 560.41  11.50  (4,406.44) 
  มิ.ย. 187.58  (0.21) (4.00) 597.48  10.80  (4,406.44) 
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ภาคผนวก ข 

ตารางค่าสถิติ Durbin-Watson ค่าของ dL และ dU ที่ระดับนัยส าคัญ 5% 
k คือ จ านวนตัวแปรอิสระ (ไม่รวมพจน์จุดตัดแกน Y) 

 

dL dU dL dU dL dU dL dU dL dU dL dU dL dU

6 0.610 1.400

7 0.700 1.356 0.467 1.896

8 0.763 1.332 0.559 1.777 0.368 2.287

9 0.824 1.320 0.629 1.699 0.455 2.128 0.296 2.588

10 0.879 1.320 0.697 1.641 0.525 2.016 0.376 2.414 0.243 2.822

11 0.927 1.324 0.758 1.604 0.595 1.928 0.444 2.283 0.316 2.645 0.203 3.005

12 0.971 1.331 0.812 1.579 0.658 1.864 0.512 2.177 0.379 2.506 0.268 2.832 0.171 3.149

13 1.010 1.340 0.861 1.562 0.715 1.816 0.574 2.094 0.445 2.390 0.328 2.692 0.230 2.985

14 1.045 1.350 0.905 1.551 0.767 1.779 0.632 2.030 0.505 2.296 0.389 2.572 0.286 2.848

15 1.077 1.361 0.946 1.543 0.814 1.750 0.685 1.977 0.562 2.220 0.447 2.472 0.343 2.727

16 1.106 1.371 0.982 1.539 0.857 1.728 0.734 1.935 0.615 2.157 0.502 2.388 0.398 2.624

17 1.133 1.381 1.015 1.536 0.897 1.710 0.779 1.900 0.664 2.104 0.554 2.318 0.451 2.537

18 1.158 1.391 1.046 1.535 0.933 1.696 0.820 1.872 0.710 2.060 0.603 2.257 0.502 2.461

19 1.180 1.401 1.074 1.536 0.967 1.685 0.859 1.848 0.752 2.023 0.649 2.206 0.549 2.396

20 1.201 1.411 1.100 1.537 0.998 1.676 0.894 1.828 0.792 1.991 0.692 2.162 0.595 2.339

21 1.221 1.420 1.125 1.538 1.026 1.669 0.927 1.812 0.829 1.964 0.732 2.124 0.637 2.290

22 1.239 1.429 1.147 1.541 1.053 1.664 0.958 1.797 0.863 1.940 0.769 2.090 0.677 2.246

23 1.257 1.437 1.168 1.543 1.078 1.660 0.986 1.785 0.895 1.920 0.804 2.061 0.715 2.208

24 1.273 1.446 1.188 1.546 1.101 1.656 1.013 1.775 0.925 1.902 0.837 2.035 0.751 2.174

25 1.288 1.454 1.206 1.550 1.123 1.654 1.038 1.767 0.953 1.886 0.868 2.012 0.784 2.144

26 1.302 1.461 1.224 1.553 1.143 1.652 1.062 1.759 0.979 1.873 0.897 1.992 0.816 2.117

27 1.316 1.469 1.240 1.556 1.162 1.651 1.084 1.753 1.004 1.861 0.925 1.974 0.845 2.093

28 1.328 1.476 1.255 1.560 1.181 1.650 1.104 1.747 1.028 1.850 0.951 1.958 0.874 2.071

29 1.341 1.483 1.270 1.563 1.198 1.650 1.124 1.743 1.050 1.841 0.975 1.944 0.900 2.052

30 1.352 1.489 1.284 1.567 1.214 1.650 1.143 1.739 1.071 1.833 0.998 1.931 0.926 2.034

31 1.363 1.496 1.297 1.570 1.229 1.650 1.160 1.735 1.090 1.825 1.020 1.920 0.950 2.018

32 1.373 1.502 1.309 1.574 1.244 1.650 1.177 1.732 1.109 1.819 1.041 1.909 0.972 2.004

33 1.383 1.508 1.321 1.577 1.258 1.651 1.193 1.730 1.127 1.813 1.061 1.900 0.994 1.991

34 1.393 1.514 1.333 1.580 1.271 1.652 1.208 1.728 1.144 1.808 1.080 1.891 1.015 1.979

35 1.402 1.519 1.343 1.584 1.283 1.652 1.222 1.726 1.160 1.803 1.097 1.884 1.034 1.967

36 1.411 1.525 1.354 1.587 1.295 1.654 1.236 1.724 1.175 1.799 1.114 1.877 1.053 1.957

37 1.419 1.530 1.364 1.590 1.307 1.655 1.249 1.723 1.190 1.795 1.131 1.870 1.071 1.948

38 1.427 1.535 1.373 1.594 1.318 1.656 1.261 1.722 1.204 1.792 1.146 1.864 1.088 1.939

39 1.435 1.540 1.382 1.597 1.328 1.658 1.273 1.722 1.218 1.789 1.161 1.859 1.104 1.932

40 1.442 1.544 1.391 1.600 1.338 1.659 1.285 1.721 1.230 1.786 1.175 1.854 1.120 1.924

45 1.475 1.566 1.430 1.615 1.383 1.666 1.336 1.720 1.287 1.776 1.238 1.835 1.189 1.895

50 1.503 1.585 1.462 1.628 1.421 1.674 1.378 1.721 1.335 1.771 1.291 1.822 1.246 1.875

55 1.528 1.601 1.490 1.641 1.452 1.681 1.414 1.724 1.374 1.768 1.334 1.814 1.294 1.861

60 1.549 1.616 1.514 1.652 1.480 1.689 1.444 1.727 1.408 1.767 1.372 1.808 1.335 1.850

65 1.567 1.629 1.536 1.662 1.503 1.696 1.471 1.731 1.438 1.767 1.404 1.805 1.370 1.843

70 1.583 1.641 1.554 1.672 1.525 1.703 1.494 1.735 1.464 1.768 1.433 1.802 1.401 1.837

75 1.598 1.652 1.571 1.680 1.543 1.709 1.515 1.739 1.487 1.770 1.458 1.801 1.428 1.834

80 1.611 1.662 1.586 1.688 1.560 1.715 1.534 1.743 1.507 1.772 1.480 1.801 1.453 1.831

85 1.624 1.671 1.600 1.696 1.575 1.721 1.550 1.747 1.525 1.774 1.500 1.801 1.474 1.829

90 1.635 1.679 1.612 1.703 1.589 1.726 1.566 1.751 1.542 1.776 1.518 1.801 1.494 1.827

95 1.645 1.687 1.623 1.709 1.602 1.732 1.579 1.755 1.557 1.778 1.535 1.802 1.512 1.827

100 1.654 1.694 1.634 1.715 1.613 1.736 1.592 1.758 1.571 1.780 1.550 1.803 1.528 1.826

150 1.720 1.746 1.706 1.760 1.693 1.774 1.679 1.788 1.665 1.802 1.651 1.817 1.637 1.832

200 1.758 1.778 1.748 1.789 1.738 1.799 1.728 1.810 1.718 1.820 1.707 1.831 1.697 1.841

k=1 k=2 k=3 k=4 k=5 k=6 k=7
n
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ภาคผนวก ค 

ตารางค่าวิกฤตการแจกแจงความน่าจะเป็นแบบเอฟ ที่ α = 0.05 

1 2 3 4 5 6 7 8 9

1 161.4476 199.5000 215.7074 224.5832 230.1619 233.9860 236.7684 238.8827 240.5433

2 18.5128 19.0000 19.1643 19.2468 19.2964 19.3295 19.3532 19.3710 19.3848

3 10.1280 9.5521 9.2766 9.1172 9.0135 8.9406 8.8867 8.8452 8.8123

4 7.7086 6.9443 6.5914 6.3882 6.2561 6.1631 6.0942 6.0410 5.9988

5 6.6079 5.7861 5.4095 5.1922 5.0503 4.9503 4.8759 4.8183 4.7725

6 5.9874 5.1433 4.7571 4.5337 4.3874 4.2839 4.2067 4.1468 4.0990

7 5.5914 4.7374 4.3468 4.1203 3.9715 3.8660 3.7870 3.7257 3.6767

8 5.3177 4.4590 4.0662 3.8379 3.6875 3.5806 3.5005 3.4381 3.3881

9 5.1174 4.2565 3.8625 3.6331 3.4817 3.3738 3.2927 3.2296 3.1789

10 4.9646 4.1028 3.7083 3.4780 3.3258 3.2172 3.1355 3.0717 3.0204

11 4.8443 3.9823 3.5874 3.3567 3.2039 3.0946 3.0123 2.9480 2.8962

12 4.7472 3.8853 3.4903 3.2592 3.1059 2.9961 2.9134 2.8486 2.7964

13 4.6672 3.8056 3.4105 3.1791 3.0254 2.9153 2.8321 2.7669 2.7144

14 4.6001 3.7389 3.3439 3.1122 2.9582 2.8477 2.7642 2.6987 2.6458

15 4.5431 3.6823 3.2874 3.0556 2.9013 2.7905 2.7066 2.6408 2.5876

16 4.4940 3.6337 3.2389 3.0069 2.8524 2.7413 2.6572 2.5911 2.5377

17 4.4513 3.5915 3.1968 2.9647 2.8100 2.6987 2.6143 2.5480 2.4943

18 4.4139 3.5546 3.1599 2.9277 2.7729 2.6613 2.5767 2.5102 2.4563

19 4.3807 3.5219 3.1274 2.8951 2.7401 2.6283 2.5435 2.4768 2.4227

20 4.3512 3.4928 3.0984 2.8661 2.7109 2.5990 2.5140 2.4471 2.3928

21 4.3248 3.4668 3.0725 2.8401 2.6848 2.5727 2.4876 2.4205 2.3660

22 4.3009 3.4434 3.0491 2.8167 2.6613 2.5491 2.4638 2.3965 2.3419

23 4.2793 3.4221 3.0280 2.7955 2.6400 2.5277 2.4422 2.3748 2.3201

24 4.2597 3.4028 3.0088 2.7763 2.6207 2.5082 2.4226 2.3551 2.3002

25 4.2417 3.3852 2.9912 2.7587 2.6030 2.4904 2.4047 2.3371 2.2821

26 4.2252 3.3690 2.9752 2.7426 2.5868 2.4741 2.3883 2.3205 2.2655

27 4.2100 3.3541 2.9604 2.7278 2.5719 2.4591 2.3732 2.3053 2.2501

28 4.1960 3.3404 2.9467 2.7141 2.5581 2.4453 2.3593 2.2913 2.2360

29 4.1830 3.3277 2.9340 2.7014 2.5454 2.4324 2.3463 2.2783 2.2229

30 4.1709 3.3158 2.9223 2.6896 2.5336 2.4205 2.3343 2.2662 2.2107

40 4.0847 3.2317 2.8387 2.6060 2.4495 2.3359 2.2490 2.1802 2.1240

60 4.0012 3.1504 2.7581 2.5252 2.3683 2.2541 2.1665 2.0970 2.0401

120 3.9201 3.0718 2.6802 2.4472 2.2899 2.1750 2.0868 2.0164 1.9588

 3.8415 2.9957 2.6049 2.3719 2.2141 2.0986 2.0096 1.9384 1.8799

v2
v1
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45 

ตารางค่าวิกฤตการแจกแจงความน่าจะเป็นแบบเอฟ ที่ α = 0.05 (ต่อ) 

10 12 15 20 24 30 40 60 120 

1 241.8818 243.9060 245.9499 248.0131 249.0518 250.0952 251.1432 252.1957 253.2529 254.3144

2 19.3959 19.4125 19.4291 19.4458 19.4541 19.4624 19.4707 19.4791 19.4874 19.4957

3 8.7855 8.7446 8.7029 8.6602 8.6385 8.6166 8.5944 8.5720 8.5494 8.5264

4 5.9644 5.9117 5.8578 5.8025 5.7744 5.7459 5.7170 5.6877 5.6581 5.6281

5 4.7351 4.6777 4.6188 4.5581 4.5272 4.4957 4.4638 4.4314 4.3985 4.3650

6 4.0600 3.9999 3.9381 3.8742 3.8415 3.8082 3.7743 3.7398 3.7047 3.6689

7 3.6365 3.5747 3.5107 3.4445 3.4105 3.3758 3.3404 3.3043 3.2674 3.2298

8 3.3472 3.2839 3.2184 3.1503 3.1152 3.0794 3.0428 3.0053 2.9669 2.9276

9 3.1373 3.0729 3.0061 2.9365 2.9005 2.8637 2.8259 2.7872 2.7475 2.7067

10 2.9782 2.9130 2.8450 2.7740 2.7372 2.6996 2.6609 2.6211 2.5801 2.5379

11 2.8536 2.7876 2.7186 2.6464 2.6090 2.5705 2.5309 2.4901 2.4480 2.4045

12 2.7534 2.6866 2.6169 2.5436 2.5055 2.4663 2.4259 2.3842 2.3410 2.2962

13 2.6710 2.6037 2.5331 2.4589 2.4202 2.3803 2.3392 2.2966 2.2524 2.2064

14 2.6022 2.5342 2.4630 2.3879 2.3487 2.3082 2.2664 2.2229 2.1778 2.1307

15 2.5437 2.4753 2.4034 2.3275 2.2878 2.2468 2.2043 2.1601 2.1141 2.0658

16 2.4935 2.4247 2.3522 2.2756 2.2354 2.1938 2.1507 2.1058 2.0589 2.0096

17 2.4499 2.3807 2.3077 2.2304 2.1898 2.1477 2.1040 2.0584 2.0107 1.9604

18 2.4117 2.3421 2.2686 2.1906 2.1497 2.1071 2.0629 2.0166 1.9681 1.9168

19 2.3779 2.3080 2.2341 2.1555 2.1141 2.0712 2.0264 1.9795 1.9302 1.8780

20 2.3479 2.2776 2.2033 2.1242 2.0825 2.0391 1.9938 1.9464 1.8963 1.8432

21 2.3210 2.2504 2.1757 2.0960 2.0540 2.0102 1.9645 1.9165 1.8657 1.8117

22 2.2967 2.2258 2.1508 2.0707 2.0283 1.9842 1.9380 1.8894 1.8380 1.7831

23 2.2747 2.2036 2.1282 2.0476 2.0050 1.9605 1.9139 1.8648 1.8128 1.7570

24 2.2547 2.1834 2.1077 2.0267 1.9838 1.9390 1.8920 1.8424 1.7896 1.7330

25 2.2365 2.1649 2.0889 2.0075 1.9643 1.9192 1.8718 1.8217 1.7684 1.7110

26 2.2197 2.1479 2.0716 1.9898 1.9464 1.9010 1.8533 1.8027 1.7488 1.6906

27 2.2043 2.1323 2.0558 1.9736 1.9299 1.8842 1.8361 1.7851 1.7306 1.6717

28 2.1900 2.1179 2.0411 1.9586 1.9147 1.8687 1.8203 1.7689 1.7138 1.6541

29 2.1768 2.1045 2.0275 1.9446 1.9005 1.8543 1.8055 1.7537 1.6981 1.6376

30 2.1646 2.0921 2.0148 1.9317 1.8874 1.8409 1.7918 1.7396 1.6835 1.6223

40 2.0772 2.0035 1.9245 1.8389 1.7929 1.7444 1.6928 1.6373 1.5766 1.5089

60 1.9926 1.9174 1.8364 1.7480 1.7001 1.6491 1.5943 1.5343 1.4673 1.3893

120 1.9105 1.8337 1.7505 1.6587 1.6084 1.5543 1.4952 1.4290 1.3519 1.2539

 1.8307 1.7522 1.6664 1.5705 1.5173 1.4591 1.3940 1.3180 1.2214 1.0000

v2
v1
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ภาคผนวก ง 

ตารางแสดงการวิเคราะห์ข้อมูล 
 

สมการท่ี 1 แสดงผลการค านวณ    
Dependent Variable: TOURISM 
Method: Least Squares 
Date: 01/13/10   Time: 21:37 
Sample: 2547:07 2552:06 
Included observations: 60 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 73.19808 28.11869 2.603182 0.0119 
CCI -2.529063 0.412791 -6.126747 0.0000 
GDP -1.686683 1.309688 -1.287850 0.2033 
INF -4.853083 2.186826 -2.219236 0.0307 
PL 0.018314 0.005518 3.319253 0.0016 

SET 0.375467 0.040284 9.320616 0.0000 

R-squared 0.728675     Mean dependent var 253.5833 
Adjusted R-squared 0.703552     S.D. dependent var 55.90316 
S.E. of regression 30.43762     Akaike info criterion 9.763875 
Sum squared resid 50028.22     Schwarz criterion 9.973309 
Log likelihood -286.9163     F-statistic 29.00462 
Durbin-Watson stat 0.380514     Prob(F-statistic) 0.000000 
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ตารางแสดงการวิเคราะห์ข้อมูล (ต่อ) 
 

สมการท่ี 2  แสดงผลการค านวณ   
 
Dependent Variable: TOURISM 
Method: Least Squares 
Date: 01/13/10   Time: 21:39 
Sample(adjusted): 2547:08 2552:06 
Included observations: 59 after adjusting endpoints 
Convergence achieved after 8 iterations 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 131.5511 42.40226 3.102455 0.0031 
CCI -0.110738 0.294878 -0.375536 0.7088 
GDP -0.130914 0.499265 -0.262213 0.7942 
INF 3.693885 1.541577 2.396173 0.0202 
PL 0.002195 0.002346 0.935827 0.3537 

SET 0.189908 0.029332 6.474336 0.0000 
AR(1) 0.963642 0.030118 31.99564 0.0000 

R-squared 0.972423     Mean dependent var 254.6856 
Adjusted R-squared 0.969241     S.D. dependent var 55.72154 
S.E. of regression 9.772657     Akaike info criterion 7.508048 
Sum squared resid 4966.251     Schwarz criterion 7.754536 
Log likelihood -214.4874     F-statistic 305.5995 
Durbin-Watson stat 1.770095     Prob(F-statistic) 0.000000 

Inverted AR Roots        .96 
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ประวัติผู้ศึกษา 
 

         นางสาวศิริวัลย์  จูพัฒนกุล เกิดวันท่ี 21 ตุลาคม พ .ศ. 2515 จังหวัดกรุงเทพมหานคร 

ส าเร็จการศึกษาระดับปริญญาตรีบัญชีบัณฑิต คณะบัญชี สาขาวิชาบัญชีการเงิน บัณฑิต

วิทยาลัย มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย ในปี พ.ศ. 2539 และเข้าศึกษาต่อในหลักสูตรบริหารธุรกิจ

มหาบัณฑิต สาขาวิชาการเงิน มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย  ในปี พ .ศ. 2551 ท างานบริษัท  

อินเตอร์เนชั่นแนล ออลย์ แท็งกิ้ง จ ากัด (ปี 2540-2541) ต าแหน่งเจ้าหน้าที่บัญชี, ท างานบริษัท 

ไอ ที เอ็ม จ ากัด (ปี 2541-2542) ต าแหน่งเจ้าหน้าที่บัญชี ท างานบริษัท จี ที ซี จ ากัด (ปี 2542-

2551) ต าแหน่งหัวหน้างานทางด้านบัญชี ปัจจุบันท างานกับบริษัท จี ที ซี จ ากัด (ปี 2552-

ปัจจุบัน) ต าแหน่งหัวหน้างานทางด้านผู้ช่วยฝ่ายขาย   
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