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บทคัดย�อ 
 การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงค�เพ่ือศึกษาปDจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหาร
และเครื่องด่ืม  ในตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทย ศึกษาโดยปDจจัยเศรษฐกิจมหภาคท่ีนํามาศึกษาไดHแกF  
ดัชนีความเชื่อม่ันทางธุรกิจ ดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภค ดัชนีพHองเศรษฐกิจ ดัชนีราคาผูHบริโภค อัตรา
แลกเปลี่ยนระหวFางเงินบาทกับดอลลาร�สหรัฐฯ  ราคาน้ํามันในตลาดโลก  ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน และ
อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียตลาดซ้ือคืนพันธบัตร ระยะเวลา 1 วัน เพ่ือนําขHอมูลท่ีไดHจากการ
ศึกษาวิจัยมาใชHประโยชน�ตFอผูHลงทุนในดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม  ในตลาดหลักทรัพย�แหFง
ประเทศไทยท้ังในปDจจุบันและอนาคต ขHอมูลท่ีใชHในการศึกษาครั้งนี้ใชHขHอมูลทุติยภูมิในการศึกษาต้ังแตFเดือน
มกราคม 2554  ถึงเดือนธันวาคม  2560  รวมเปSนระยะเวลา  84  เดือน  โดยใชHขHอมูลทุติยภูมิรายเดือนโดย
ใชHการวิเคราะห�การถดถอยพหุคูณเพ่ือศึกษาความสัมพันธ�ระหวFางตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ  
 ผลการศึกษาปDจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม ในตลาด
หลักทรัพย�แหFงประเทศไทย พบวFา ดัชนีพHองเศรษฐกิจ(CEI) มีความสัมพันธ�กับดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและ
เครื่องด่ืม(FOOD)  ในทิศทางเดียวกัน  เนื่องจากดัชนีพHองเศรษฐกิจสะทHอนสภาพเศรษฐกิจและการคาดการณ�
แนวโนHมเศรษฐกิจในระยะสั้น ประกอบดHวย การนําเขHา ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม ภาษีมูลคFาเพ่ิม ปริมาณ
การจําหนFายรถยนต�ในประเทศ ก็จะสFงผลตFอการลงทุนในหลักทรัพย� ดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภค (CCI),อัตรา
แลกเปลี่ยนระหวFางเงินบาทกับดอลลาร�สหรัฐฯ(FX),อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียตลาดซ้ือคืน
พันธบัตร ระยะเวลา 1 วัน(RP1) มีความสัมพันธ�กับดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม(FOOD)  ในทิศทาง
ตรงกันขHาม 
 
คําสําคัญ  กลุFมอาหารและเครื่องด่ืม เศรษฐกิจมหภาค ดัชนีราคาหลักทรัพย� 
 
 



การประชุมวิชาการเสนอผลงานวิจัยระดับชาติ “GRADUATE SCHOOL MINI-CONFERENCE 2018” 

300 

Abstract 
The purposes of this independent study  is to study macroeconomic factors effecting 

the stock price of food and beverages on  The Stock Exchange of Thailand (SET). The 
macroeconomic factors in this study are business sentiment index, consumer confidence 
index ,Coincident Economic Indicator , Consumer Price Index , Exchange Rate , Oil Price , 
Private investment index and Repurchase Rate .    These factors are collected for planning 
investment strategies. . This study is based on secondary data  which collected from January 
2011 to December 2017,(84 months). The Multiple Regression Analysis was used for analyze 
all of data to study the relationship between independent and dependent variables. 

Studying on Macroeconomic Factors Affecting Stock Price Index of Food and 
Beverage Sector In the Stock Exchange of Thailand show that CEI correlated with the FOOD 
index in the same direction because  the Economic Indices Index reflects and forcasts short 
term economy. VAT of domestic sales volume  will effect the investment in securities. Also, 
Consumer Confidence Index (CCI), the exchange rate between the baht and the US dollar 
(FX), the rate of change in the one-day repurchase market (RP1) correlate with the FOOD 
index in the opposite direction.  

 
Keywords: food and Beverage\sector, macroeconomic, stock price index  
 
บทนํา 

ตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) มีวัตถุประสงค�เพ่ือจะจัดใหH
มีแหลFงกลางสําหรับการซ้ือขายหลักทรัพย� เพ่ือสFงเสริมการออมและการระดมเงินทุนจากนักลงทุน ซ่ึงนักลงทุน
ตFางคาดหวังผลตอบแทนจากเงินปDนผล (Dividend) และสFวนตFางกําไร (Capital Gain) จากการซ้ือขาย
หลักทรัพย� ท้ังนี้การลงทุนในหลักทรัพย�ประเภทหุHนสามัญนับเปSนทางเลือกท่ีสําคัญในการวางแผนการออมและ
การลงทุนของผูHมีเงินทุนสFวนเกิน เนื่องจากการฝากเงินกับสถาบันการเงินไดHผลตอบแทนท่ีอยูFในระดับท่ีตํ่ากวFา
อัตราเงินเฟwอ ทําใหHอัตราผลตอบแทนท่ีแทHจริงจากการลงทุนติดลบ หรือการมีอํานาจในการใชHจFายในอนาคตท่ี
ลดลง ดังนั้นแนวโนHมการลงทุนในหลักทรัพย�จึงเขHามามีบทบาทสําคัญมากข้ึน และเปSนทางเลือกใหHแกFผูHซ่ึงมีเงิน
ออม ซ่ึงคาดหวังอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในอัตราท่ีสูงกวFาระดับเงินเฟwอ เพ่ือชFวยรักษามูลคFาท่ีแทHจริง
ของเงินทุน จึงมีผูHสนใจเขHามาลงทุนในหลักทรัพย�เพ่ิมข้ึน แตFการลงทุนในหลักทรัพย�เปSนการลงทุนท่ีมีความ
เสี่ยง ดังนั้นผูHลงทุนจึงตHองจําเปSนท่ีจะพิจารณาปDจจัยตFางๆท่ีมีผลตFอการกําหนดดัชนีราคาหลักทรัพย�วFาควร
ลงทุนในหลักทรัพย�ใด   

การเติบโตของการลงทุนในหุHนสามัญสามารถพิจารณาไดHจากมูลคFาดัชนีตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศ
ไทย ซ่ึงมีแนวโนHมเพ่ิมข้ึนอยFางตFอเนื่อง นับต้ังแตFปyพ.ศ.2555 ตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทยมี มูลคFาเฉลี่ย
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ประมาณ 8,890,997.72 ลHานบาท กระท่ังในปyพ.ศ.2560 มูลคFาดัชนีตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทยเติบโต
สูงกวFา 17,587,433.31ลHานบาท โดยตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทย ไดHจัดแบFงหลักทรัพย�ออกเปSน 8 กลุFม
อุตสาหกรรม ไดHแกF กลุFมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุFมสินคHาอุปโภคบริโภค กลุFมสินคHาอุตสาหกรรม  
กลุFมอสังหาริมทรัพย�และกFอสรHาง กลุFมทรัพยากร กลุFมบริการ กลุFมเทคโนโลยี และกลุFมธุรกิจการเงิน 
ในงานวิจัยนี้จะศึกษากลุFมอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีอยูFภายใตHกลุFมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  

กลุFมอุตสาหกรรมอาหาร มีบทบาทสําคัญในภาคเศรษฐกิจของประเทศ กลFาวไดHจากอุตสาหกรรม
อาหารเปSนอุตสาหกรรมลําดับแรกท่ีไดHรับการสนับสนุนมาต้ังแตFประเทศไทยเริ่มประกาศใชHแผนพัฒนา
เศรษฐกิจและสังคมแหFงชาติ ฉบับท่ี 1 ในปy พ.ศ.2504 เนื่องจากเปSนอุตสาหกรรมท่ีใชHเงินลงทุนนHอยใชHวัตถุดิบ
ภายในประเทศมาแปรรูปเพ่ือเพ่ิมมูลคFา นอกจากนี้อุตสาหกรรมอาหารยังกFอใหHเกิดผลเชื่อมโยงไปสูFกิจกรรม
การผลิตอ่ืนๆ ท่ีเปSนอุตสาหกรรมสนับสนุน ไดHแกF บรรจุภัณฑ� เชFน กระป|อง และนําไปสูFการจHางงานและรายไดH
ประชาชาติท่ีสูงข้ึน อุตสาหกรรมอาหารของประเทศไทยเปSนอุตสาหกรรม มีศักยภาพสูงในการผลิตเพ่ือบริโภค
ในประเทศและเพ่ือการสFงออกและเปSนอุตสาหกรรมพ้ืนฐานในการสรHางมูลคFาเพ่ิมใหHแกFผลผลิตตFางๆ ซ่ึง
ปDจจุบันอุตสาหกรรมอาหารของไทยสามารถสFงออกไปยังประเทศตFางๆ ในภูมิภาคท่ัวโลกไดHกวFา 200 ประเทศ 
คิดเปSนมูลคFาเฉลี่ยมากกวFาปyละ 800,000 ลHานบาท โดยในปy 2559ท่ีผFานมาสามารถสรHางมูลคFาใหHประเทศไดH
มากกวFา 897,529 ลHานบาท และถือเปSนประเทศผูHสFงออกอันดับท่ี 1 และยังถือเปSนกลุFมอุตสาหกรรมท่ีสําคัญท่ี
ตHองเรFงผลักดันเพ่ือใหHเขHาสูFการเปSนอุตสาหกรรมเปwาหมายตามนโยบายประเทศไทย 4.0 และอุตสาหกรรม 4.0 
เพ่ือการสรHางมูลคFา และการสรHางมาตรฐานท่ีดี พรHอมเปSนศูนย�กลางเพ่ือการกระจายสินคHาสูFตลาดท่ัวโลก
ตอบสนองความตHองการของผูHบริโภคไดHในสัดสFวนตามอัตราการเติบโตท่ีมีอยFางไมFจํากัด  

จากความสําคัญของกลุFมอุตสาหกรรมอาหารดังท่ีกลFาวมาถือวFาอุตสาหกรรมอาหารมีบทบาทสําคัญ
ตFอระบบเศรษฐกิจของประเทศ จึงทําใหHมีความสนใจในการลงทุนในกลุFมอุตสาหกรรมนี้ ซ่ึงอัตราผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลักทรัพย� เกิดจากการเคลื่อนไหวของระดับราคาหลักทรัพย�ท่ีเปลี่ยนแปลง ไปตามอุปสงค�
และอุปทานของหลักทรัพย�นั้นๆ และจากทฤษฎีสมมุติฐานประสิทธิภาพของตลาด (Market Efficient 
Hypothesis) เชื่อวFา ตลาดการเงินเปSนตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ หมายความวFา ราคาหลักทรัพย�ท่ี ขายในตลาด
ไดHสะทHอนถึง ขHอมูลท่ีเก่ียวขHองท้ังหมดแลHวรวมถึงปDจจัยทางเศรษฐกิจ และการคาดการณ�ในอนาคต ดHวยเหตุนี้
จึงมีความสําคัญเปSนอยFางยิ่ง ในการศึกษาปDจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนสามัญกลุFม
อุตสาหกรรมอาหาร ในการศึกษาครั้งนี้ไดHรวบรวมขHอมูลทางสถิติจากธนาคารแหFงประเทศเพ่ือใชHในการศึกษา 

 
วัตถุประสงค&งานวิจัย 

 เพ่ือศึกษาปDจจัยเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืมในตลาดหลักทรัพย�
แหFงประเทศไทย 
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ขอบเขต 
การศึกษาครั้งนี้เปSนการศึกษาปDจจัยเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม

ในตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทย  จะใชHขHอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ในลักษณะอนุกรมเวลา (Time 
Series Data) โดยรวบรวมขHอมูลเปSนรายเดือน ต้ังแตFมกราคม พ.ศ.2554 ถึง ธันวาคม พ.ศ.2560 จํานวน 84 
เดือน เพราะอยากทราบถึงแนวโนHมของดัชนีราคาท่ีเปลี่ยนแปลงตามชFวงวัฏจักรเศรษฐกิจระยะเวลา 7 ปy 

 
วิธีดําเนินการวิจัย 

1. กรอบแนวคิดการการวิจัย จากทฤษฏีและการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขHอง สามารถเขียน
เปSนกรอบแนวคิดไดHดังนี้ 

 
ตัวแปรต�น 
- อัตราแลกเปลี่ยนระหวFางเงินบาท
กับดอลลาร�สหรัฐฯ 
- อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตรา
ดอก เ บ้ี ย ตล าด ซ้ื อ คืน พัน ธ บั ต ร 
ระยะเวลา 1 วัน 
- ราคาน้ํามันในตลาดโลก 
- ดัชนีพHองเศรษฐกิจ 
- ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน 
- ดัชนีความเชื่อม่ันทางธุรกิจ 
- ดัชนีราคาผูHบริโภค 
- ดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภค 
 

 
2. การเก็บขHอมูล ขHอมูลท่ีนํามาใชHในการศึกษาเปSนขHอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ในลักษณะ

อนุกรมเวลา (Time Series Data) โดยรวบรวมขHอมูลเปSนรายเดือน ต้ังแตFมกราคม พ.ศ.2554 ถึง ธันวาคม 
พ.ศ.2560 จํานวน 84 เดือน ซ่ึงตัวแปรท่ีนํามาใชHในการศึกษาครั้งนี้ประกอบดHวย 

ตัวแปรตาม 
ดัชนีราคาหลักทรัพย�กลุFมอาหารและเครื่องด่ืม ณ ราคาป�ด จํานวน 38 หลักทรัพย� เปSนขHอมูลเชิง

ปริมาณ โดยเก็บรวบรวมราคาป�ดทุกสิ้นเดือน จากฐานขHอมูลอินเตอร�เน็ตเว็ปไซต�ตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศ
ไทย (www.set.or.th) 

 
 

ตัวแปรตาม 
-ดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหาร
และเครื่องด่ืม  



การประชุมวิชาการเสนอผลงานวิจัยระดับชาติ “GRADUATE SCHOOL MINI-CONFERENCE 2018” 

303 

ตัวแปรอิสระ 
1. ดัชนีราคาผูHบริโภค (Consumer Price Index) เปSนขHอมูลเชิงปริมาณ สะทHอนถึงอํานาจซ้ือของ

ประชาชน โดยเปSนตัวแทนของอัตราเงินเฟwอ เม่ือราคาสินคHาปรับตัวเพ่ิมข้ึน สFงผลตFอสภาวะเศรษฐกิจและกําไร
ของบริษัท ทําใหHกระทบตFอราคาหลักทรัพย� โดยจะเพ่ิมข้ึนหรือลดลงข้ึนอยูFกับสภาวะเศรษฐกิจในขณะนั้น วFา
บริษัทมีกําไรเพ่ิมหรือลดลง ใชHขHอมูลจากฐานขHอมูลอินเตอร� เน็ตเว็ปไซต�ธนาคารแหFงประเทศไทย 
(www.bot.or.th)  

2. ดัชนีพHองเศรษฐกิจ (Coincident Economic Indicator) เปSนขHอมูลเชิงปริมาณ สะทHอนสภาพ
เศรษฐกิจและการคาดการณ�แนวโนHมเศรษฐกิจในระยะสั้น ประกอบดHวย การนําเขHา ดัชนีผลผลิต
ภาคอุตสาหกรรม ภาษีมูลคFาเพ่ิม ปริมาณการจําหนFายรถยนต�ในประเทศ เงินฝากประเภทจFายคืนเม่ือทวงถาม 
ซ่ึงสามารถเปSนภาพรวมเศรษฐกิจแทน GDP เนื่องจากในการศึกษาครั้งนี้ใชHขHอมูลรายเดือน โดยใชHขHอมูลจาก
ฐานขHอมูลอินเตอร�เน็ตเว็ปไซต�ธนาคารแหFงประเทศไทย (www.bot.or.th)  

3. อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหวFางประเทศ (Exchange Rate) เปSนขHอมูลเชิงปริมาณ ในการศึกษา
ครั้งนี้ใชHอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร�สหรัฐตFอเงินบาทไทย โดยเม่ือคFาเงินบาทอFอนคFาลง ยFอมสFงผลใหHนักลงทุน
ตFางชาติเขHามาลงทุนในประเทศไทยมากข้ึนขHอมูลจากฐานขHอมูลอินเตอร�เน็ตเว็ปไซต�ธนาคารแหFงประเทศไทย
(www.bot.or.th) 

4. อัตราดอกเบ้ียการศึกษาครั้งนี้ ใชH อัตราดอกเบ้ียการซ้ือคืนพันธบัตรอายุ1วัน  (R/P1วัน) 
(Repurchase Rate) ซ่ึงเปSนอัตราดอกเบ้ียท่ีธนาคารกลางของประเทศไทยกําหนดข้ึนเปSนอัตราดอกเบ้ียอHางอิง
เพ่ือเปSนเครื่องมือหลักในการสFงสัญญาณทางนโยบายการเงินโดยหากอัตราดอกเบ้ียนโยบายสูงข้ึนนักลงทุนมี
โอกาสนําเงินไปฝากไวHสถาบันการเงินมากกวFานําเงินมาลงทุนในตลาดหลักทรัพย� สFงผลกระทบตFอระดับราคา
หลักทรัพย�รวบรวมขHอมูลจากฐานขHอมูลสถิติของธนาคารแหFงประเทศไทย(www.bot.or.th) 

5. ราคาน้ํามันดิบน้ํามันดิบเปSนตHนทุนทางธุรกิจท่ีสําคัญซ่ึงสFงผลตFอการดําเนินงานและสFวนกําไรของ
ธุรกิจโดยใชHCrude oilเปSนตัวแทนราคาน้ํามันดิบจากฐานขHอมูลอินเตอร�เน็ต (www.eia.gov) 

6. ดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภค เปSนดัชนีท่ีใชHวัดหรือประเมินคFาความรูHสึกของผูHบริโภคเก่ียวกับหลาย ๆ 
สภาวะเขHามากระทบตFอชีวิตประจําวันอยFางสภาวะการจHางงานในปDจจุบันและในอนาคต รายไดHจากการจHาง
งานท่ีอาจจะไดHรับอนาคตสภาวะเศรษฐกิจของประเทศในปDจจุบันและอนาคต (www.cebf.utcc.ac.th) 

7. ดัชนีความเชื่อม่ันทางธุรกิจ (Business Sentiment Index) หมายถึง ตัวเลขท่ีสะทHอนถึงความเชื่อ
มันทางธุรกิจในชFวงระยะเวลาหนึ่งเพ่ือเปSนเครื่องมือใหHท้ัง ภาครัฐและเอกชนใชHติดตามวิเคราะห� ภาวะธุรกิจ
และเศรษฐกิจโดยรวม เพ่ือหากลยุทธ�ในการทํานโยบายเศรษฐกิจ(ธนาคารแหFงประเทศไทย, 2555) และ
สามารถสะทHอนการลงทุนในตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทยไดH (www.bot.or.th) 

8. ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน(Private investment index) เพ่ือใชHดูวFามีการลงทุนในประเทศมาก
นHอยแคFไหน เพ่ือสะทHอนถึงสภาวะเศรษฐกิจในประเทศ ยิ่งมีการกFอสรHาง  จําหนFายวัสดุกFอสรHางในประเทศมาก
ก็สFงผลตFอดัชนีราคาหุHนมากข้ึน  (www.bot.or.th) 
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3. การวิเคราะห�ขHอมูลในการศึกษาความสัมพันธ�ระหวFางปDจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนี
ราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม โดยใชHขHอมูลอนุกรมเวลาและขHอมูลเชิงปริมาณท่ีทําการเก็บรวบรวมไวHโดย
การสรHางแบบจําลองสมการถดถอยเชิงพหคูณ (Multiple Regression) ดHวยวิธีกําลังสองนHอยท่ีสุด (Ordinary 
Least Square: OLS) ประมวลผลของขHอมูลดHวยโปรแกรมสําเร็จรูป Eviews 

 
แบบจําลองท่ีใช�ในการศึกษา 
 แบบจําลองท่ีนํามาใชHในการวิเคราะห� ดัชนีราคาหลักทรัพย�หมวดอาหารและเครื่องด่ืม ไดHกําหนดตัว
แปรตFางๆ ซ่ึงสามารถนํามาเขียนในรูปแบบจําลองไดH ดังนี้  
 

FOODt = f (BSIt + CCIt + CEIt + CPIt + FXt + OILt + PIIt + RP1t) 
 

จากแบบจําลองสามารถเขียนแสดงความสัมพันธ� โดยวิเคราะห�การถดถอยพหุคูณ (multiple 
regression) โดยมีแบบจําลองดังนี้ 

 

FOODt = C+a1BSIt+a2CCIt+a3CEIt + a4CPIt + a6FXt +a7OILt+a8PIIt+a8RP1t+ et 
 

กําหนดใหH 
 โดยท่ี C = คFาสัมประสิทธิ์ของคFาคงท่ี 
 a1, a2, a3, a4, a5, a6, a7,a8,a9  = คFาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ 
 et คือ คFาความคลาดเคลื่อน (error)  
 t คือ ระยะเวลารายเดือน ต้ังแตFเดือน 1,2,3,…..,84 
 FOODt คือ ดัชนีราคาหลักทรัพย�หมวดอาหารและเครื่องด่ืม 
 BSIt คือ ดัชนีความเชื่อม่ันทางธุรกิจ (Business sentiment index) 
 CCIt คือ ดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภค (consumer confidence index )  
 CEIt คือ ดัชนีพHองเศรษฐกิจ (Coincident Economic Indicator)  
 CPIt คือ ดัชนีราคาผูHบริโภค (Consumer Price Index) 
 FXt คือ อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตFอดอลลาร� สหรัฐฯ (Exchange Rate)  
 OILt คือ ราคาน้ํามันดิบ (Oil Price)  
 PIIt คือ ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (Private investment index) 
 RPt คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียตลาดซ้ือคืนพันธบัตร ระยะเวลา 1 วัน 
(Repurchase Rate)  
 
ผลการวิจัย 

การวิเคราะห�ปDจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม ในตลาด
หลักทรัพย�แหFงประเทศไทย ทําการประมาณการดHวยวิธีกําลังสองนHอยท่ีสุด (Ordinary Least Square : OLS) 
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ไดHผลการประมาณการเบ้ืองตHน  จากนั �นจึงพฒันาผลการประมาณการตามแนวของ Qenerzal-to-specific 
โดยการตัดตัวแปรอิสระท่ีไมFมีนัยสําคัญทางสถิติสูงท่ีสุดออกจากแบบจําลองทีละตัว  แลHวจึงประมาณการใหมF  
จนกระท่ังเหลือตัวแปรอิสระท่ีมีนัยสําคัญทางสถิติเทFานั้น  ซ่ึงผลการประมาณการท่ีดีท่ีสุดเขียนไดHดังนี้ 
FOODt = 2963.4800 - 56.6528CCIt + 101.1540CEIt -169.3163FXt - 726.3089RP1t 

 
R2 = 0.8911     Adjust R2  =  0.8810 
D.W.  = 2.1745     F-statistic =  88.6347 
ARCH F-statistic = 0.030907   ARCH Prob. F(1,69) = 0.861 

 
 จากคFาทางสถิติของแบบจําลองพบวFาคFาแบบจําลองมีคFา  F-statistic เทFากับ  88.6347 และมีคFา
นัยสําคัญทางสถิติ (P- Value < 0.01) สมการนี้จึงใชHเปSนตัวประมาณคFาตัวแปรตามไดH  จากการทดสอบคFา 
Durbin – Watson เทFากับ 2.1745 ซ่ึงแสดงใหHเห็นวFาแบบจําลองไมFมีปDญหาสหสัมพันธ�ในกลุFมตัวแปร 
Auttocorrelation จากการทดสอบ Heteroskedasticity โดยวิธี ARCH มีคFา F-statistic เทFากับ 0.030907  
และมีนัยสําคัญ 0.861 แสดงใหHเห็นวFาแบบจําลองไมFมีปDญหา Heteroskedasticity R-Squared  มีคFาเทFากับ 
0.8911  ซ่ึงอธิบายไดHวFาตัวแปรอิสระ  ไดHแกFดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภค (CCI), ดัชนีพHองเศรษฐกิจ(CEI) ,อัตรา
แลกเปลี่ยนระหวFางเงินบาทกับดอลลาร�สหรัฐฯ(FX),อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียตลาดซ้ือคืน
พันธบัตร ระยะเวลา 1 วัน(RP1) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตาม คือดัชนีราคาหลักทรัพย�
หมวดอาหารและเครื่องด่ืม(FOOD)  ไดHรHอยละ 89.11  Adjust R-Squared  มีคFาเทFากับ 0.8810 สามารถ
อธิบายไดHวFาหลังจากมีการปรับคFาแลHวอิทธิพลของตัวแปรอิสระยังคงมีอยูFรHอยละ 88.10 
 
อภิปรายผลการวิจัย 

ผลการศึกษาปDจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม ในตลาด
หลักทรัพย�แหFงประเทศไทย พบวFา ดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภค (CCI) มีความสัมพันธ�กับดัชนีราคาหุHนกลุFม
อาหารและเครื่องด่ืม(FOOD)  ในทิศทางตรงกันขHาม คือเม่ือดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภคเพ่ิมข้ึน 1 หนFวย จะ
สFงผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืมลดลง 56.6528 ลHานบาท  ดัชนีพHองเศรษฐกิจ(CEI) มี
ความสัมพันธ�กับดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม(FOOD)  ในทิศทางเดียวกัน คือเม่ือดัชนีพHองเศรษฐกิจ
เพ่ิมข้ึน 1 หนFวย จะสFงผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืมเพ่ิมข้ึน  101.1540  ลHานบาท  เนื่องดัชนี
พHองเศรษฐกิจสะทHอนสภาพเศรษฐกิจและการคาดการณ�แนวโนHมเศรษฐกิจในระยะสั้น ประกอบดHวย การ
นําเขHา ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม ภาษีมูลคFาเพ่ิม ปริมาณการจําหนFายรถยนต�ในประเทศ ก็จะสFงผลตFอการ
ลงทุนในหลักทรัพย�  อัตราแลกเปลี่ยนระหวFางเงินบาทกับดอลลาร�สหรัฐฯ(FX)  มีความสัมพันธ�กับดัชนีราคา
หุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม(FOOD)  ในทิศทางตรงกันขHาม คือเม่ืออัตราแลกเปลี่ยนระหวFางเงินบาทกับ
ดอลลาร�สหรัฐฯ(FX)เพ่ิมข้ึน 1 หนFวย  สFงผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืมลดลง  169.3163 ลHาน
บาท ซ่ึงแสดงใหHเห็นวFาเม่ือคFาเงินบาทในประเทศลดลงหรือแข็งคFามากกวFาดอลลาร�สหรัฐจะทําใหHนักลงทุนไมF
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สนใจมาลงในประเทศ และถHาคFาเงินบาทแข็งคFาจะสFงผลกับบริษัทอุตสาหกรรมอาหารท่ีสFวนใหญFสFงออกสินคHา
ไปตFางประเทศ และจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทย  ทําใหHกําไรของบริษัทลดลงสFงผลตFอดัชนี
ราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม  อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียตลาดซ้ือคืนพันธบัตร ระยะเวลา 
1 วัน(RP1)  มีความสัมพันธ�กับดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม(FOOD)  ในทิศทางตรงกันขHาม คือเม่ือ
อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียตลาดซ้ือคืนพันธบัตร ระยะเวลา 1 วัน เพ่ิมข้ึน 1 หนFวย สFงผลตFอ
ดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืมลดลง 726.3089 ลHานบาท  ซ่ึงแสดงใหHเห็นวFาเม่ืออัตราดอกเบ้ียปรับ
ลดลงจะทําใหH นักลงทุนสนใจมาลงทุนในสินทรัพย�ท่ีมีผลตอบแทนสูงข้ึน ซ่ึงก็คือตลาดหลักทรัพย�ทําใหHดัชนี
ราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืมปรับตัวสวนทางกับอัตราดอกเบ้ีย และถHาเม่ืออัตราดอกเบ้ียปรับตัวลดลงก็จะ
สFงผลใหHบริษัทท่ีตHองการสภาพคลFอง ทําไดHโดยการออกหุHนกูHหรือไปกูHเงินมาจะทําใหHบริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย�มีตHนทุนท่ีสูงข้ึนทําใหHบริษัทกําไรนHอยลง สะทHอนมาในรูปของดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและ
เครื่องด่ืมท่ีลดลง แตFในชFวงแรกถHาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�ออกหุHนกูH อาจจะพิจารณาถึงประโยชน�
ท่ีบริษัทไดHรับ ถHาดีตFอบริษัท ตลาดก็จะตอบสนองทางบวก ในทางกลับกันการออกหุHนกูHมากๆอาจจะเกิดผลเสีย
ไดH คือโอกาสในการลHมละลายท่ีจะเพ่ิมสูงข้ึนเม่ือมีการกFอหนี้ท่ีมากข้ึน  

 
ข�อเสนอแนะท่ีได�รับจากการวิจัย  

นักลงทุนสามารถนําความสัมพันธ�ท่ีไดH ไปใชHในการพิจารณาวางแผนการลงทุนในหุHนกลุFมดัชนีราคา
หลักทรัพย�ในตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทยเพ่ือเพ่ิมผลตอบแทนจากการลงทุน ตามชFวงเศรษฐกิจไดH  

 
ข�อเสนอแนะทางด�านเศรษฐศาสตร&ธุรกิจ 

จากการวิเคราะห�ขHอมูลปDจจัยเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืมใน
ตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทย ทําใหHไดHขHอเสนอแนะทางดHานเศรษฐศาสตร�ธุรกิจ  ดังตFอไปนี้ 

อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตFอเงินดอลลาร�สหรัฐเปSนปDจจัยหนึ่งท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและ
เครื่องด่ืม และสFงผลกระทบตFอนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพย� ดังนั้นธนาคารแหFงประเทศ
ไทยควรควบคุมอัตราแลกเปลี่ยนใหHมีเสถียรภาพและเคลื่อนไหวอยูFในกรอบท่ีเหมาะสมสอดคลHองกับ
ปDจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจ 

อัตราดอกเบ้ียก็ถือเปSนปDจจัยหนึ่งท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหุHนกลุFมอาหารและเครื่องด่ืม ซ่ึงสFงผลตFอนัก
ลงทุนท่ึตHองการหาผลตอบแทนท่ีคุHมคFากับความเสี่ยง เม่ือธนาคารแหFงประเทศไทยมีการข้ึนอัตราดอกเบ้ียก็จะ
สFงผลตFอนักลงทุนท่ีหันไปลงทุนในตราสารหนี้มากกวFาตราสารทุนท่ีมีความเสี่ยงมากกวFา  

ปริมาณการซ้ือ-ขาย  หลักทรัพย�ของนักลงทุนตFางชาติ ซ่ึงในงานวิจัยนี้ไมFไดHนํามาใชHเปSนขHอสมมติฐาน
แตFก็เปSนอีกตัวแปรหนึ่งท่ีนFาจะสะทHอนถึงปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย� เพราะนักลงทุนตFางชาติเขHามาลงทุน
ในหลักทรัพย�กลุFมอาหารและเครื่องด่ืมในปริมาณท่ีมากหรือมีการขายหลักทรัพย� เพ่ือลงทุนระยะยาวหรือเปSน
เพียงเก็งกําไรระยะสั้น  แตFถHาเปSนการลงทุนในระยะยาวซ่ึงมีสFวนชFวยในการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศไทย 
รัฐบาลควรจะหานโยบายสนับสนุนการเขHามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย�ของนักลงทุนตFางชาติ อยFางไรก็ตามถHา
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เปSนการลงทุนระยะสั้นเพ่ือเก็งกําไรจากสFวนตFางอัตราดอกเบ้ียและอัตราแลกเปลี่ยน จัดเปSนการลงทุนท่ีไมF
กFอใหHเกิดประโยชน�ใดๆ รวมท้ังทําใหHธนาคารแหFงประเทศไทยตHองรับภาระในการควบคุมดูแลคFาเงินบาทมาก
ข้ึน และรัฐบาลตHองหามาตราการปwองกันการเก็งกําไรท่ีสFงผลเสียตFอตลาดหลักทรัพย�อีกดHวย  

 
ข�อเสนอแนะในการทําวิจัยครั้งต�อไป  

1. ในการศึกษาครั้งนี้ ผูHวิจัยไดHทําการศึกษาตัวแปรอิสระเพียง 8 ตัวแปร ดัชนีความเชื่อม่ันทางธุรกิจ 
ดัชนีความเชื่อม่ันผูHบริโภค ดัชนีพHองเศรษฐกิจ ดัชนีราคาผูHบริโภค อัตราแลกเปลี่ยนระหวFางเงินบาทกับ
ดอลลาร�สหรัฐฯ ราคาน้ํามันในตลาดโลก ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน และอัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตรา
ดอกเบ้ียตลาดซ้ือคืนพันธบัตร ระยะเวลา 1 วัน ดังนั้นผูHท่ีจะศึกษาในครั้งตFอไป ควรจะศึกษาตัวแปรอิสระอ่ืนๆ
ทางเศรษฐกิจท่ีมีผลตFอดัชนีราคาหลักทรัพย� กลุFมอาหารและเครื่องด่ืมในตลาดหลักทรัพย�แหFงประเทศไทย  

2. การศึกษาในครั้งตFอไปอาจใชHขHอระยะเวลาในการศึกษาท่ียาวข้ึน เชFน ขยายเวลาในการเก็บขHอมูล
จาก 7 ปy เปSน 10-15 ปy เพ่ือใหHไดHขHอมูลท่ีมากข้ึน และเห็นผลกระทบของตัวแปรอิสระท่ีมีตFอตัวแปรตาม
ชัดเจนข้ึน อาจมีการเปรียบเทียบการเก็บขHอมูลเปSนรายวัน รายสัปดาห� รายเดือน รายไตรมาส และรายปy 
เพ่ือใหHไดHขHอมูลท่ีถูกตHองแมFนยําข้ึน 

3. ควรมีการศึกษาในสFวนของตHนทุนในการลงทุน เพ่ือจะนํามาเปSนสFวนสําคัญชFวยในการตัดสินใจใน
การลงทุนของนักลงทุน  
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