
บทที ่2 

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 
 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีความสําคญัต่อผูป้ระกอบธุรกิจและผูล้งทุนโดย
เป็นแหล่งระดมทุนท่ีสาํคญัของธุรกิจโดยทาํหนา้ท่ีเป็นกลไกระหว่างธุรกิจท่ีตอ้งการระดมทุนเพื่อ
สร้างหรือขยายธุรกิจกบัผูท่ี้ตอ้งการลงทุนในธุรกิจท่ีมีความสามารถในการดาํเนินงานอย่างย ัง่ยืน 
สาํหรับผูล้งทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีบทบาทเป็นแหล่งเงินออมโดยผูล้งทุนมีส่วน
เป็นเจา้ของกิจการในบริษทัจดทะเบียน ซ่ึงจะมีโอกาสไดรั้บเงินปันผลและกาํไรจากส่วนต่างราคา
หลกัทรัพยก์ารอธิบายตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจะอธิบายถึง (1) ประวติัและความเป็นมา 
(2) ดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (3) ประเภทและกลุ่มอุตสาหกรรมของหลกัทรัพยจ์ด
ทะเบียน และ (4) ความผนัผวนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงอธิบายรายละเอียดไดด้งัน้ี 
 

1.  ประวตัแิละความเป็นมาของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

การอธิบายตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจะแยกอธิบายเป็น 9 หัวขอ้คือ การจดัตั้ง
ตลาดหลกัทรัพยโ์ครงสร้างการกาํกับดูแลตลาดทุน บทบาทของตลาดหลกัทรัพย  ์ลกัษณะการ
ดาํเนินงานโครงสร้างของคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยภาพรวมการประกอบ
ธุรกิจตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ประโยชน์ของตลาดหลกัทรัพยใ์นการพฒันาเศรษฐกิจ 
ประโยชน์ของการลงทุนในหลกัทรัพยส์ําหรับผูล้งทุนทัว่ไป และ ความเส่ียงของการลงทุนใน
หลกัทรัพยส์าํหรับผูล้งทุนทัว่ไป ดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 

1.1  การจัดตั้งตลาดหลักทรัพย์ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นส่วนหน่ึงของ
ตลาดทุนของประเทศไทยท่ีมีจุดเร่ิมตน้จากการประกาศใชแ้ผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ
ฉบบัท่ี 1 (พ.ศ. 2504 - 2509) เพื่อรองรับการเติบโตและส่งเสริมความมัน่คงทางเศรษฐกิจและพฒันา
คุณภาพชีวิตของประชาชน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 2556) ต่อมาแผนพฒันาเศรษฐกิจ
และสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 2 (พ.ศ. 2510 - 2514) ไดเ้สนอให้มีการจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นคร้ัง
แรก โดยเนน้ให้มีบทบาทสาํคญัในการเป็นแหล่งระดมเงินทุน เพ่ือสนบัสนุนการพฒันาเศรษฐกิจ
และอุตสาหกรรมของประเทศ พฒันาการของตลาดทุนของไทยสามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 ยุค 
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เร่ิมจาก "ตลาดหุ้นกรุงเทพ" (Bangkok Stock Exchange) ซ่ึงเป็นองคก์รเอกชน และยคุต่อมาคือ 
"ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย" (The Securities Exchange of Thailand) 

การจดัตั้งตลาดหุน้ของไทยเร่ิมข้ึนในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2505 ในรูปหา้งหุน้ส่วนจาํกดั 
และในปีต่อมาไดจ้ดทะเบียนเป็นบริษทัจาํกดัและเปล่ียนช่ือเป็น "ตลาดหุ้นกรุงเทพ" อยา่งไรก็ตาม
ตลาดหุ้นกรุงเทพไม่ไดรั้บความสนใจจากผูล้งทุนมากนัก ทาํให้มูลค่าการซ้ือขายค่อนขา้งตํ่าเพียง 
160 ลา้นบาทในปีพ.ศ. 2511 และ 114 ลา้นบาทในปีพ.ศ. 2512 ในปี พ.ศ. 2513 การซ้ือขายมีปริมาณ
ลดลงเป็น 46 ลา้นบาทและลดลงเหลือ 28 ลา้นบาทในปี พ.ศ. 2514 จนในท่ีสุดตลาดหุ้นกรุงเทพ
ตอ้งปิดกิจการลง สาเหตุท่ีตลาดหุ้นกรุงเทพไม่ประสบความสําเร็จเท่าท่ีควร เน่ืองจากขาดการ
สนบัสนุนจากภาครัฐ กอปรกบัประชาชนยงัขาดความรู้ความเขา้ใจท่ีเพียงพอในเร่ืองตลาดทุน   

แมว้่าตลาดหุ้นกรุงเทพจะไม่ประสบความสําเร็จ แต่แนวความคิดเก่ียวกบัการจดัตั้ง
ตลาดหลกัทรัพยอ์ยา่งเป็นระบบและไดรั้บการสนบัสนุนอยา่งเป็นทางการนั้น ยงัไดรั้บความสนใจ
จากประชาชนเป็นอนัมาก ดงันั้นแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบบัท่ี 2 จึงไดเ้สนอ
แผนการจัดตั้ งตลาดทุนดังกล่าวข้ึนเป็นคร้ังแรก โดยให้มีเคร่ืองมืออาํนวยความสะดวกและ
มาตรการสําหรับการซ้ือขายหลักทรัพย์ท่ีเหมาะสมในปี พ.ศ. 2512 รัฐบาลได้ทําการว่าจ้าง
ศาสตราจารยซิ์ดนีย ์เอม็ รอบบ้ินส์ ศาสตราจารยป์ระจาํภาควิชาการเงิน จากมหาวิทยาลยัโคลมัเบีย 
ประเทศสหรัฐอเมริกา เพื่อศึกษาช่องทางการพฒันาตลาดทุนไทยในเวลาต่อมา  

ในปี พ.ศ. 2515 รัฐบาลไดเ้ขา้มามีบทบาทโดยการแกไ้ข ประกาศคณะปฏิวติั ท่ี 58 
เก่ียวกบัการควบคุมธุรกิจ การคา้ ท่ีมีผลกระทบต่อความปลอดภยัและความเป็นอยู่ของประชาชน 
การแก้ไขดังกล่าวส่งผลให้รัฐบาลสามารถกํากับดูแล การดําเนินงานของบริษัทเงินทุนและ
หลกัทรัพย ์ซ่ึงทาํใหก้ารดาํเนินงานเป็นไปอยา่งมีระเบียบและยติุธรรม หลงัจาก นั้นในปี พ.ศ. 2517 
ได้มีการประกาศใช้พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  พ .ศ .  2517 โดยมี
วตัถุประสงคใ์หมี้ศูนยก์ลางสาํหรับการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เพื่อส่งเสริมการออมทรัพยแ์ละการระดม
เงินทุนในประเทศ รวมถึงการแกไ้ขบทบญัญติัเก่ียวกบัรายไดเ้พื่อใหส้ามารถนาํเงินออมมาลงทุนใน
ตลาดทุนได ้ในปี พ.ศ. 2518 รูปแบบทางกฎหมายต่างๆ ไดรั้บการปรับแกใ้หเ้หมาะสม และในวนัท่ี 
30 เมษายน พ.ศ. 2518 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดเ้ปิดทาํการซ้ือขายอยา่งเป็นทางการคร้ัง
แรกและต่อมาไดท้าํการเปล่ียนช่ือภาษาองักฤษจาก “The Securities Exchange of Thailand” เป็น 
"The Stock Exchange of Thailand" (SET) เม่ือวนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2534 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีวิสัยทศัน์คือ “เพ่ิมพลงัให้ธุรกิจและผูล้งทุน ดว้ย
ความโดดเด่นในการตอบสนองโอกาสทางการเงิน”  และมีพนัธกิจ 4 ดา้นดงัน้ี (1) พนัธกิจดา้นลูกคา้
และสถาบันตัวกลางเพื่อขยายฐานบริษัทจดทะเบียนและผูล้งทุนด้วยความสามารถในการ
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ตอบสนองความตอ้งการทางการเงิน และสร้างความเขม้แขง็แก่สถาบนัตวักลางเพื่อให้เติบโตและ
ประสบความสาํเร็จไปดว้ยกนั (2) พนัธกิจดา้นผลิตภณัฑแ์ละบริการเพ่ือนาํเสนอผลิตภณัฑแ์ละ
บริการท่ีหลากหลายเพ่ือสร้างคุณค่าและตอบสนองโอกาสทางการเงินแก่ธุรกิจและผูล้งทุนกลุ่ม
ต่างๆ (3) พนัธกิจดา้นการปฏิบติัการ เพื่อปฏิบติังานโดยไม่ผดิพลาดตามมาตรฐานสากลเพ่ือใหเ้กิด
ประสิทธิภาพ ประสิทธิผล ความยดืหยุน่ และความเช่ือมโยงกบัตลาดทุนโลกและ (4) พนัธกิจดา้น
บุคลากรและวฒันธรรมองคก์รเพื่อส่งเสริมให้พนกังานทาํงานอยา่งเตม็ศกัยภาพและสร้างวฒันธรรม
องคก์รท่ีมุ่งสร้างความเป็นเลิศในการตอบสนองโอกาสทางการเงินแก่ธุรกิจและผูล้งทุน 

1.2  โครงสร้างการกาํกบัดูแลตลาดทุน พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
พ.ศ. 2535 กาํหนดใหก้ารดาํเนินงานของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแล
ของคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) และกาํหนดอาํนาจหน้าท่ีให้
คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็นผูก้าํหนดนโยบายและควบคุมการดาํเนินงาน
ของตลาดหลกัทรัพยฯ์ โดยแบ่งประเภทของตลาดออกเป็น 2 ประเภท คือตลาดแรกและตลาดรอง 
(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 2556) โครงสร้างการกาํกบัดูแลตลาดทุนแสดงไดใ้นภาพท่ี 2.1 

 
ภาพท่ี 2.1 โครงสร้างการกาํกบัดูแลตลาดทุน 

ท่ีมา: www.set.or.th 
 

คณะกรรมการ ก.ล.ต. ทาํหนา้ท่ีกาํกบัและดูแลตลาดแรก โดยบริษทัใดท่ีตอ้งการออก
หลกัทรัพยใ์หม่เสนอขายหุน้ต่อประชาชนคร้ังแรกหรือเสนอขายหลกัทรัพยอ่ื์นๆ แก่ประชาชนตอ้ง
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ขออนุมติัจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. และดาํเนินการตามเกณฑ์ท่ีกาํหนด จากนั้นคณะกรรมการ ก.ล.ต.
จะตอ้งตรวจสอบสถานะทางการเงินและการดาํเนินงานของบริษทันั้นก่อนท่ีจะอนุมติัให้บริษทัทาํ
การออกหลกัทรัพยข์ายแก่ประชาชนได ้หลงัจากการเสนอขายหุน้ต่อประชาชนคร้ังแรก หลกัทรัพย์
จะสามารถทาํการซ้ือขายในตลาดรองไดก้็ต่อเม่ือผูอ้อกหลกัทรัพยน์ั้นไดย้ื่นคาํขอและไดรั้บอนุมติั
จากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยแลว้ 

1.3  บทบาทของตลาดหลกัทรัพย์ ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
พ.ศ. 2535 ตลาดหลกัทรัพยมี์บทบาทสาํคญั ดงัน้ี  

1.3.1  ทําหน้าที่เป็นศูนย์กลางการซ้ือขายหลักทรัพย์จดทะเบียน ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยมีการพฒันาระบบต่างๆ ท่ีจาํเป็นเพื่ออาํนวยความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ 

1.3.2  ดําเนินธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับการซ้ือขายหลักทรัพย์ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยทาํหน้าท่ีเป็นสํานักหักบญัชี ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย  ์นายทะเบียนหลกัทรัพย  ์หรือ
กิจกรรมอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง    

1.3.3  การดําเนินธุรกจิอ่ืนๆ ทีไ่ด้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
1.4  ลกัษณะการดําเนินงาน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึน

ตามพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
2556) เร่ิมเปิดทาํการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นคร้ังแรก เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2518 ปัจจุบนัดาํเนินงาน
ภายใตพ้ระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 การดาํเนินงานหลกัของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดแ้ก่ การรับหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและดูแลการเปิดเผยขอ้มูลของ
บริษทัจดทะเบียน การซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละการกาํกบัดูแลการซ้ือขายหลกัทรัพย ์การกาํกบัดูแล
บริษทัสมาชิกส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์การเผยแพร่ขอ้มูลและการส่งเสริมความรู้
ให้แก่ผูล้งทุนส่งเสริมการออมและการระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ
เป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ตลอดจนสนับสนุนให้ประชาชนมีส่วนร่วมในการเป็น
เจา้ของกิจการธุรกิจและอุตสาหกรรมภายในประเทศ  

1.5  โครงสร้างของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย คณะกรรมการ
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีจาํนวนทั้งส้ิน 11 คน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 2556) 
ประกอบดว้ย (1) ผูท้รงคุณวุฒิท่ีไดรั้บการแต่งตั้งจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. จาํนวนไม่เกิน 5 คน 
(2) บุคคลท่ีไดรั้บการเลือกตั้งจากบริษทัสมาชิก จาํนวนไม่เกิน 5 คน (3) ผูจ้ดัการตลาดหลกัทรัพย ์1 คน 
โดยไดรั้บการแต่งตั้งจากคณะกรรมการตามขอ้ (1) และ (2) โดยวาระการดาํรงตาํแหน่งของกรรมการ
ท่ีมิใช่ผูจ้ดัการทั้ง 10 คนน้ี ให้ดาํรงตาํแหน่งคร้ังละ 2 ปี และเม่ือครบกาํหนดอาจไดรั้บการแต่งตั้ง
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หรือเลือกตั้งอีกได ้แต่จะดาํรงตาํแหน่งติดต่อกนัไดไ้ม่เกิน 2 วาระ สาํหรับผูจ้ดัการตลาดหลกัทรัพย์
มีวาระอยูใ่นตาํแหน่งคร้ังละไม่เกิน 4 ปี และอาจไดรั้บการแต่งตั้งอีกได ้

คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นผูก้าํหนดนโยบายและควบคุมการดาํเนินงานของ
ตลาดหลกัทรัพยภ์ายใตข้อบเขตของกฎหมาย รวมทั้งเป็นผูก้าํหนดระเบียบหรือขอ้บงัคบัต่างๆ ท่ีทาํ
ให้การดาํเนินงานของตลาดหลกัทรัพย ์เป็นไปอย่างมีระเบียบ อย่างไรก็ตามการกาํหนดหรือการ
เปล่ียนแปลงแกไ้ขระเบียบต่างๆ ตอ้งไดรั้บการอนุมติัจากท่ีประชุมบริษทัสมาชิกหรือไดรั้บความ
เห็นชอบจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. ในการบริหารงานของตลาดหลกัทรัพย ์ฝ่ายบริหารจะเป็นผูรั้บ
นโยบายจากคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย ์ไปดาํเนินการใหบ้รรลุสาํเร็จตามนโยบาย โดยฝ่ายบริหาร
เป็นผูด้าํเนินการเสนอร่างระเบียบขอ้บงัคบัต่างๆ ให้คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยพ์ิจารณา 
ฝ่ายบริหารมีผูจ้ดัการตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นผูรั้บผิดชอบต่อคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย ์ผูจ้ดัการ
ตลาดหลกัทรัพยมี์หน้าท่ีบริหารกิจการของตลาดหลกัทรัพยต์ามนโยบายท่ีคณะกรรมการตลาด
หลกัทรัพยก์าํหนด  

1.6  ภาพรวมการประกอบธุรกิจตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ดาํเนินธุรกิจประเภทตราสารทุนเพียงแห่งเดียวในประเทศไทยอย่างครบวงจร 
(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 2556) โดยประกอบดว้ยธุรกิจหลกัตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ดงัต่อไปน้ี 

1.6.1  ธุรกิจตราสารทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็นศูนยก์ลางการซ้ือ
ขายตราสารทุนและตราสารหน้ี ท่ีมุ่งเน้นให้หลกัทรัพยท่ี์ทาํการซ้ือขายมีสภาพคล่องโดยรับจด
ทะเบียนหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ (MAI) 
เพื่อให้ผูป้ระกอบการสามารถระดมทุนจากผูล้งทุน และผูล้งทุนมีตลาดรองสําหรับการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์ตลอดจนรับจดทะเบียนตราสารอ่ืน เช่น ใบสาํคญัแสดงสิทธิ (Warrants) ใบสาํคญัแสดง
สิทธิอนุพนัธ์ (Derivative Warrants) กองทุนอีทีเอฟ (Exchange Traded Fund) และตราสารหน้ี
นอกจากน้ี ยงัทาํหน้าท่ีกาํกบัดูแลการซ้ือขายของผูล้งทุนและกาํกบัดูแลบริษทัสมาชิกให้ตลาดมี
ความน่าเช่ือถือ โปร่งใส และมีประสิทธิภาพเพื่อสะทอ้นราคาท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย ์รวมทั้งทาํ
หน้าท่ีกาํกบัดูแลการเปิดเผยขอ้มูลของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนต่อผูล้งทุนให้เป็นไปอย่างถูกตอ้ง 
โปร่งใส และทนัเวลารวมทั้งเป็นศูนยก์ลางการชาํระราคาและส่งมอบหลกัทรัพยท่ี์ซ้ือขายในตลาด
หลกัทรัพย์และตลาดตราสารหน้ี โดยทาํหน้าท่ีเป็นสํานักหักบัญชี กล่าวคือ เป็นคู่สัญญาและ
รับประกนัการชาํระราคาและส่งมอบ (Central Counterparty, CCP) ในทุกรายการซ้ือขายท่ีเกิดข้ึน
ในตลาด หากสมาชิกฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบตัิตามสัญญา สาํนักหักบญัชีจะเป็นผูรั้บผิดชอบ 



16 

โดยจ่ายชาํระราคาหรือส่งมอบหลกัทรัพยใ์หก้บัคู่สญัญาแทน ซ่ึงถือเป็นหน่ึงในกลไกสาํคญัท่ีทาํให้
ความเส่ียงของคู่สญัญา (Counterparty Risk) จากการซ้ือขายในตลาดลดลง 

อน่ึง สาํนกัหกับญัชียงัใหบ้ริการชาํระราคาสาํหรับการซ้ือขายตราสารหน้ีท่ีเกิดข้ึน
นอกตลาดดว้ย อีกทั้งยงัทาํหนา้ที่เป็นศูนยก์ลางรับฝากหลกัทรัพยไ์วใ้นระบบไร้ใบหลกัทรัพย ์
ทั้งตราสารทุนและตราสารหน้ีท่ีปลอดภยัและมีประสิทธิภาพ โดยใหบ้ริการรับฝากหลกัทรัพย ์ถอน
หลกัทรัพย  ์โอนหลกัทรัพย  ์จาํนาํ และเพิกถอนจาํนําหลกัทรัพย ์ซ่ึงผูล้งทุนสามารถทาํรายการ
เหล่าน้ีผา่นบริษทัสมาชิกผูฝ้ากหลกัทรัพย ์รวมทั้งทาํหนา้ท่ีควบคุมสัดส่วนการถือครองหลกัทรัพย์
ของผูล้งทุนต่างชาติท่ีซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ให้เป็นไปตามกฎและขอ้บงัคบัของทางการท่ี
เก่ียวขอ้ง 

1.6.2  ธุรกจิตราสารอนุพนัธ์ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดพ้ฒันาและจดั
ให้มีการซ้ือขายตราสารอนุพนัธ์ท่ีอา้งอิงหลกัทรัพยแ์ละสินคา้โภคภณัฑ์ เช่น ดชันีหลกัทรัพยหุ์้น
สามญั ทองคาํ โลหะเงิน นํ้ ามนั สกุลเงิน อตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้ โดยทาํหนา้ท่ีกาํกบัดูแลการซ้ือขาย
ของผูล้งทุนและกาํกับดูแลบริษทัหลกัทรัพยส์มาชิกให้ตลาดมีความน่าเช่ือถือ โปร่งใส และมี
ประสิทธิภาพ รวมทั้งยงัเป็นศูนยก์ลางการชาํระราคารายการซ้ือขายในตลาดอนุพนัธ์ดว้ย 

1.6.3  ธุรกิจบริการเทคโนโลยี นอกจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ทาํหนา้ท่ี
เป็นศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพยแ์ละใหบ้ริการท่ีสาํคญัขา้งตน้แลว้ ยงัใหบ้ริการระบบการส่งคาํสั่งซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์(Front Office Service Bureau, FSB) ระบบ Internet Trading และระบบปฏิบติัการ หลงัการ
ซ้ือขายหลกัทรัพย ์ (Back Office Service Bureau, BSB) แก่บริษทัเพื่อใหเ้กิดการประหยดัต่อขนาด
และลดระยะเวลาในการพฒันาสินคา้และบริการให้แก่บริษทัสมาชิก ในปัจจุบนับริษทัสมาชิกได้
เลือกใชบ้ริการดงักล่าวอยา่งนอ้ย 1 บริการของธุรกิจบริการเทคโนโลยรีวมถึงการเผยแพร่ขอ้มูลการ
ซ้ือขายท่ีเกิดข้ึน และขอ้มูลหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเพื่อใหผู้ล้งทุนใชต้ดัสินใจลงทุน 

1.6.4  ธุรกิจบริการงานนายทะเบียน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ทาํหนา้ท่ี
ดูแลและรักษาขอ้มูลหลกัทรัพย ์และจดัทาํทะเบียนผูถื้อหลกัทรัพยใ์ห้มีความถูกตอ้ง ครบถว้นเป็น
ปัจจุบนัอยูเ่สมอ บริหารขอ้มูลสิทธิประโยชน์ของผูถื้อหุน้ เช่ือมโยงกบัระบบงานรับฝากหลกัทรัพย ์
นอกจากน้ี ยงัมีระบบการเก็บรักษารวบรวมและประมวลผลขอ้มูลในทะเบียนหลกัทรัพย ์มีระบบ
ห้องมัน่คงเพ่ือจดัเก็บใบหลกัทรัพยแ์ละเอกสารสิทธิให้ปลอดภยันอกจากนั้นยงัให้บริการนาย
ทะเบียนกองทุนสาํรองเล้ียงชีพสาํหรับบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนท่ีทาํหนา้ท่ีบริหารกองทุน
ใหแ้ก่นายจา้งท่ีจดัตั้งกองทุนสาํรองเล้ียงชีพอีกดว้ย 

1.6.5  งานพัฒนาตลาดทุนระยะยาว ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีการพฒันา
ตลาดทุนในระยะยาว เพื่อยกระดบัขีดความสามารถในการแข่งขนัของตลาดทุนไทยและธุรกิจไทย 
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ทั้งในดา้นการพฒันาความรู้ผูล้งทุน ประชาชนทัว่ไป ผูป้ระกอบการและบุคลากรในตลาดทุนการ
ยกระดบัการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดีและความสามารถของการปฏิบติังานดา้นนกัลงทุนสัมพนัธ์ของ
บริษทัจดทะเบียนตลอดจนการผลิตผลงานวิจยัและสร้างองคค์วามรู้ท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาดทุนเพื่อ
นาํไปสู่การนาํไปใชป้ฏิบติัจริงนอกจากน้ีตลาดหลกัทรัพยฯ์ ยงัเป็นสมาชิกของสภาธุรกิจตลาดทุนไทย 
(Federation of Thai Capital Market Organizations, FETCO) ซ่ึงเป็นตวัแทนองคก์รในตลาดทุนไทย 
ท่ีประสานความร่วมมือกบัหน่วยงานภาครัฐ เพ่ือผลกัดนัมาตรการและนโยบายท่ีจะเป็นประโยชน์
ต่อการพฒันาตลาดทุนไทยในระยะยาว 

1.7  ประโยชน์ของตลาดหลกัทรัพย์ในการพฒันาเศรษฐกจิ การก่อตั้งตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยก่อให้เกิดประโยชน์อย่างมากต่อระบบเศรษฐกิจของไทยโดยสามารถอธิบาย
รายละเอียดไดด้งัน้ี 

1.7.1  ประโยชน์ต่อการจัดสรรเงินออมและการลงทุนในระยะยาว ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เป็นสถาบนัการเงินท่ีมีความสาํคญัในตลาดทุนและตลาดการเงินไทย ทาํหนา้ท่ี
เป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์และเป็นกลไกหรือตวักลางในการระดมเงินออมหรือเงินทุน
ส่วนเกินจากภาคครัวเรือนมาจดัสรรสู่ภาคการผลิตท่ีตอ้งการเงินทุน ทาํให้การออมและการลงทุน
เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ ผูมี้เงินออมมีแรงจูงใจในการออมและมีทางเลือกในการออมและการ
ลงทุนเพิ่มมากข้ึน เม่ือเงินออมเขา้สู่ระบบการเงินผ่านกลไกตลาดทุนมากข้ึน ก็จะมีช่องทางและ
โอกาสในการระดมทุนระยะยาวในตลาดทุนเพิ่มข้ึนดว้ย ทาํใหก้ารใชท้รัพยากรหรือเงินออมเป็นไป
อยา่งมีประสิทธิภาพ สนบัสนุนการพฒันาธุรกิจและระบบเศรษฐกิจโดยตรง 

1.7.2  ประโยชน์ต่อการปรับโครงสร้างทางการเงินของธุรกจิ การระดมเงินทุนจาก
ตลาดทุนโดยผ่านตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นอีกทางเลือกหน่ึงในการระดมทุนของธุรกิจต่างๆ 
นอกเหนือจากการกูเ้งินจากสถาบนัการเงินโดยทัว่ไป ทาํให้กิจการนั้นสามารถระดมเงินทุนระยะ
ยาวเพื่อใชใ้นการลงทุนและดาํเนินธุรกิจไดต้ามท่ีตอ้งการโดยไม่ตอ้งมีภาระจากดอกเบ้ียเงินกูแ้ละ
สดัส่วนหน้ีท่ีเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกบัส่วนของเจา้ของ 

1.7.3  เปิดโอกาสให้ประชาชนมีส่วนร่วมเป็นเจ้าของกิจการ การท่ีบริษทัจดทะเบียน
สามารถระดมทุนผา่นตลาดทุนโดยการออกหลกัทรัพยแ์ละเสนอขายต่อผูถื้อหุ้นและผูล้งทุนทัว่ไป
นั้น ถือเป็นโอกาสสาํหรับผูล้งทุนหรือผูมี้เงินออมท่ีจะไดมี้ส่วนร่วมเป็นเจา้ของกิจการต่างๆ ท่ีเสนอ
ขายหลกัทรัพยด์งักล่าว 

1.7.4  ช่วยขยายฐานภาษขีองรัฐบาล เน่ืองจากบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เป็นกิจการท่ีมีการบริหารจดัการท่ีเป็นมาตรฐานและโปร่งใส มีระบบบญัชีท่ีดี
รวมทั้งมีการจดัทาํงบการเงินและรายงานผลการดาํเนินงานท่ีถูกตอ้งและเป็นไปตามมาตรฐาน และ
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มีการเปิดเผยขอ้มูลไปยงัผูล้งทุนและผูท่ี้เก่ียวขอ้งอ่ืนๆ อยา่งแพร่หลาย ซ่ึงขอ้มูลและรายงานทางการ
เงินดงักล่าวนอกจากจะเป็นประโยชน์ต่อผูล้งทุนในการวิเคราะห์การลงทุนและเป็นประโยชน์ต่อ
เจา้หนา้ท่ีของบริษทัในการวิเคราะห์การลงทุนและติดตามฐานะทางการเงินของธุรกิจแลว้ ยงัเป็น
ประโยชน์ต่อหน่วยงานภาครัฐท่ีเก่ียวขอ้งอีกดว้ย โดยเป็นขอ้มูลฐานภาษีท่ีถูกตอ้งและจะช่วยให้
การจดัเกบ็ภาษีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการดาํเนินงานของบริษทัเป็นไปอยา่งสะดวก ถูกตอ้งและครบถว้น 

1.7.5  ช่วยลดภาระหน้ีต่างประเทศ การนาํบริษทัเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
เพื่อตอ้งการระดมทุนนับเป็นการระดมเงินทุนผ่านตลาดทุนในประเทศเพ่ือธุรกิจภายในประเทศ 
เงินทุนท่ีบริษทัจดทะเบียนต่างๆ ระดมมาไดน้ั้น จะถูกใชไ้ปในกระบวนการดาํเนินธุรกิจท่ีเกิดข้ึน
ในประเทศเป็นหลกั ไม่ว่าจะเป็นการลงทุนในธุรกิจประเภทใหม่หรือขยายกิจการ ดังนั้นตลาด
หลักทรัพย์ฯ จึงทําหน้าท่ีเป็นกลไกสําคัญท่ีช่วยตอบสนองความต้องการเงินทุนของธุรกิจ
ภายในประเทศซ่ึงนอกจากจากจะลดความตอ้งการกูย้ืมเงินจากสถาบนัการเงินภายในประเทศแลว้ 
ยงัช่วยลดความตอ้งการกูย้มืเงินตราจากต่างประเทศไดอี้กดว้ย 

1.7.6  เป็นดัชนีช้ีการพัฒนาทางเศรษฐกิจของประเทศ ตลาดหลกัทรัพยฯ์ เป็นทั้ง
แหล่งระดมทุนและแหล่งลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ ซ่ึงเป็นท่ีสนใจของธุรกิจท่ีตอ้งการเงินทุนและผูท่ี้
มีเงินออมท่ีตอ้งการจะลงทุนรวมทั้งเป็นกลไกสําคญัในการระดมเงินทุนและจดัสรรเงินทุนระยะ
ยาวให้แก่ภาคธุรกิจต่างๆ ซ่ึงจะช่วยสนับสนุนตลาดทุนและระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ 
ดังนั้นสภาวะการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นขณะนั้นๆ จึงมีความสําคญัและสัมพนัธ์กับทิศทางและ
แนวโน้มของพฒันาการทางเศรษฐกิจ เน่ืองจากกลไกตลาดทุนในขณะนั้นจะสะทอ้นถึงความ
ตอ้งการเพื่อการลงทุนของภาคการผลิตและความเช่ือมัน่ของผูล้งทุน ซ่ึงอาจกล่าวไดว้่าพฒันาการ
และภาวะของตลาดหลกัทรัพยฯ์เป็นดชันีช้ีการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศท่ีสาํคญัประการหน่ึง 

1.8  ประโยชน์ของการลงทุนในหลักทรัพย์สําหรับผู้ลงทุนทั่วไป การลงทุนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยถือเป็นแหล่งเงินออมท่ีสําคญัสําหรับผูล้งทุน โดยผูล้งทุนได้รับ
ประโยชน์ต่อไปน้ี 

1.8.1  การลงทุนในหลักทรัพย์ทําให้ผู้ลงทุนมีโอกาสได้รับผลตอบแทน ทั้งในรูป
ของเงินปันผล (Dividend) ซ่ึงเกิดจากการท่ีบริษทันาํกาํไรสุทธิจากการดาํเนินกิจการมาจ่ายใหแ้ก่ผู ้
ถือครองหลกัทรัพย ์และ กาํไรจากส่วนต่างราคาหลกัทรัพย ์(Capital Gain) ท่ีเกิดจากการท่ีผูล้งทุน
ขายหลกัทรัพยไ์ดใ้นราคาท่ีสูงกว่าราคาท่ีซ้ือมา นอกจากน้ี ยงัอาจมีผลตอบแทนในลกัษณะอ่ืนๆ 
ท่ีบริษทัจดัสรรใหแ้ก่ผูถื้อครองหลกัทรัพย ์ ไดแ้ก่ สิทธิในการจองซ้ือหลกัทรัพยอ์อกใหม่ (Subscription 
Right) โดยกรณีท่ีบริษทัตอ้งการออกหลกัทรัพยเ์พื่อเพิ่มทุน บริษทัจะใหสิ้ทธิแก่ผูถื้อหลกัทรัพยเ์ดิม
ในการซ้ือหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่ก่อนบุคคลภายนอกตามราคาท่ีกาํหนด ซ่ึงการใหสิ้ทธิเช่นน้ีเป็นการ
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ปกป้องผูถื้อหลกัทรัพยก์ลุ่มเดิม ไม่ให้สัดส่วนความเป็นเจา้ของและอาํนาจการควบคุมกิจการลด
นอ้ยลง เม่ือมีจาํนวนหลกัทรัพยอ์อกจาํหน่ายมากข้ึน 
 1.8.2  การลงทุนในหลักทรัพย์ทําให้ผู้ลงทุนมีส่วนร่วมเป็นเจ้าของกจิการ การลงทุน
ซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทัใดก็ตาม มีผลใหผู้ล้งทุนท่ีถือหลกัทรัพยมี์ส่วนร่วมเป็นเจา้ของบริษทันั้นๆ 
ตามสัดส่วนของหลกัทรัพยท่ี์ถือต่อหลกัทรัพยท่ี์บริษทัออกจาํหน่ายทั้งส้ิน โดยผูล้งทุนสามารถใช้
สิทธิดงักล่าวในการเขา้ร่วมประชุมผูถื้อหุ้นเพื่อลงคะแนนเสียงในการตดัสินใจในปัญหาสําคญัๆ 
ของบริษทั เช่น เม่ือบริษทัจะเพิ่มทุน จ่ายเงินปันผล และควบรวมกิจการ เป็นตน้ 

1.8.3  การลงทุนในหลักทรัพย์ทําให้ผู้ลงทุนมีสภาพคล่องเม่ือต้องการเปลี่ยนเป็น
เงินสด หลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ เป็นสินทรัพยท่ี์มีสภาพคล่องสูงกว่าสินทรัพย์
ถาวรอ่ืนๆ เช่น บา้นหรือท่ีดิน เน่ืองจากมีตลาดหลกัทรัพยฯ์ ทาํหนา้ท่ีเป็นตวักลางระหว่างผูซ้ื้อและ
ผูข้าย ทาํให้ผูล้งทุนสามารถซ้ือขายหลกัทรัพยห์รือเปล่ียนมือในการถือหลกัทรัพยไ์ดอ้ย่างสะดวก
และคล่องตวั โดยผูล้งทุนไม่จาํเป็นตอ้งรู้จกักบัผูท่ี้ตอ้งการจะซ้ือหรือขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงส่ิงสาํคญัใน
การตกลงกนัระหว่างผูซ้ื้อกบัผูข้ายก็คือ ราคาซ้ือขายท่ีทั้งสองฝ่ายต่างพึงพอใจ มีการส่งมอบค่า
หลกัทรัพย ์และโอนความเป็นเจา้ของหลกัทรัพยต์รงตามกาํหนดเวลา อยา่งไรก็ตาม หลกัทรัพยข์อง
แต่ละบริษทัอาจมีสภาพคล่องท่ีแตกต่างกนั โดยหลกัทรัพยบ์างบริษทัท่ีไดรั้บความสนใจจากผู ้
ลงทุนอาจมีสภาพคล่องท่ีดี ในขณะท่ีหลกัทรัพยข์องบางบริษทัท่ีไม่ค่อยมีผูส้นใจ ก็อาจจะหาผูซ้ื้อ
ผูข้ายไดย้ากกวา่ 

1.9  ความเส่ียงของการลงทุนในหลกัทรัพย์สําหรับผู้ลงทุนทั่วไป ผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหลกัทรัพยใ์นรูปของเงินปันผลและกาํไรจากการขายหลกัทรัพยจ์ะอยูใ่นระดบัสูงหรือตํ่า
นั้น ข้ึนอยูก่บัผลประกอบการของบริษทั ภาวะอุตสาหกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง และภาวะเศรษฐกิจ รวมทั้ง
สถานการณ์การซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยฯ์ หากภาวะเศรษฐกิจขยายตวัดี และบริษทัมีผลประกอบการท่ี
ดี ผูล้งทุนย่อมมีโอกาสท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน ในทางตรงขา้ม หากภาวะเศรษฐกิจซบเซา
และบริษทัมีผลกาํไรลดลง ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บกมี็แนวโนม้ท่ีจะลดลงเช่นกนั 

ดงันั้น ผูล้งทุนจึงมีความเส่ียงในเร่ืองความไม่แน่นอนของอตัราผลตอบแทนท่ีจะ
ไดรั้บ กล่าวคือ ผูล้งทุนอาจขายหลกัทรัพยไ์ดใ้นราคาท่ีตํ่ากว่าท่ีคาดหวงั หรือบริษทัอาจจ่ายเงินปัน
ผลในระดับตํ่าหรือไม่จ่ายเงินปันผลเลย ซ่ึงการท่ีผูล้งทุนได้รับอตัราผลตอบแทนตํ่ากว่าอตัรา
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั มีสาเหตุจากการท่ีกระแสเงินสดรับสุทธิของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยมี์ความ
ไม่แน่นอน ทาํใหเ้กิดความไม่แน่นอนต่อผลตอบแทนของผูถื้อหลกัทรัพยข์องบริษทันั้นดว้ย 

สาเหตุท่ีทาํให้เกิดความไม่แน่นอนของกระแสเงินสดรับสุทธิของกิจการ ไดแ้ก่ 
ความเส่ียงทางธุรกิจ (Business Risk) และความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) ของบริษทัผูอ้อก
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หลักทรัพย์นอกจากน้ียงัมีความเส่ียงท่ีเก่ียวข้องกับการลงทุนในหลักทรัพย์อีกหลายด้านดัง
รายละเอียดต่อไปน้ี 

1.9.1  ความเส่ียงทางธุรกจิ (Business Risk) เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากลกัษณะของ
ธุรกิจนั้นๆ เช่น ประเภทธุรกิจ โครงสร้างรายได ้และค่าใชจ่้ายของกิจการ เป็นตน้ ทั้งน้ีปัจจยัท่ีมา
กระทบต่อการดาํเนินธุรกิจของกิจการอาจเป็นปัจจยัมหภาค (Macro Factors) เช่น การเพ่ิมข้ึนของ
ราคานํ้ ามนั ภาวะเงินเฟ้อ และค่าแรงงาน  ซ่ึงจะส่งผลใหต้น้ทุนผลิตสูงข้ึน รวมถึงปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีอาจ
ส่งผลต่อการดาํเนินงานของธุรกิจ เช่น การเปล่ียนแปลงทางสังคม เทคโนโลยี การเมือง และ
กฎระเบียบต่างๆ แต่ธุรกิจจะไดรั้บผลกระทบรุนแรงหรือไม่ ข้ึนกบัปัจจยัจุลภาค (Micro Factors) 
ภายในกิจการดว้ย เช่น บางกิจการมีการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรจาํนวนมาก ผลท่ีตามมาคือ กิจการ
นั้นมีรายการค่าเส่ือมราคา ซ่ึงเป็นค่าใชจ่้ายคงท่ีจาํนวนมาก ในทางตรงกนัขา้ม หากกิจการมีการ
ลงทุนในสินทรัพยถ์าวรนอ้ย รายการค่าเส่ือมราคาซ่ึงเป็นค่าใชจ่้ายคงท่ีก็จะนอ้ยตามไปดว้ย ซ่ึงการ
ท่ีกิจการมีตน้ทุนคงท่ีจาํนวนมาก เม่ือยอดขายไม่เป็นไปตามท่ีคาด แต่ภาระค่าใชจ่้ายยงัคงท่ีเท่าเดิม 
ก็จะทาํใหก้าํไรของกิจการติดลบอยา่งมากในปีท่ียอดขายลดลง ส่งผลให้ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนคาด
วา่จะไดรั้บจากการลงทุนลดลงไปดว้ย 

1.9.2  ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) เป็นความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากการท่ี
กิจการสร้างภาระผกูพนัทางการเงินไว ้เช่น การก่อหน้ี ถา้กิจการใดมีการก่อหน้ีจาํนวนมาก กิจการ
นั้นก็จะมีภาระการจ่ายดอกเบ้ีย ซ่ึงเป็นค่าใชจ่้ายคงท่ีจาํนวนมาก หากกิจการไม่สามารถทาํกาํไรได้
ตามเป้าท่ีวางไว ้กาํไรของกิจการก็จะไม่เพียงพอท่ีจะจ่ายดอกเบ้ียได ้เม่ือกิจการไม่สามารถจ่าย
ดอกเบ้ียตามภาระผกูพนัได ้กท็าํใหบ้ริษทัมีความเส่ียงท่ีอาจจะถูกฟ้องร้องดาํเนินคดีได ้

1.9.3  ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง (Liquidity Risk) การลงทุนในหลกัทรัพย์
บางบริษทัมีความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง เน่ืองจากไม่สามารถเปล่ียนหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนเป็น
เงินสดไดใ้นเวลาท่ีรวดเร็วโดยไม่ขาดทุนเน่ืองจากหลกัทรัพยน์ั้นมีการหมุนเวียนในตลาดรองนอ้ย 

1.9.4  ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียในตลาดการเงิน (Interest 
Rates Risk) การท่ีระดบัอตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงินเปล่ียนแปลงผนัผวนจะกระทบต่อระดบัอตัรา
ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการในช่วงท่ีอตัราดอกเบ้ียเปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีสูงข้ึน ทาํให้
ตน้ทุนค่าเสียโอกาสในเงินลงทุนมีระดบัสูงข้ึน หากผูล้งทุนคาดหวงัอตัราผลตอบแทนที่สูงข้ึน 
จึงตอ้งการจ่ายเงินซ้ือหลกัทรัพย ์ในราคาตํ่าลง ดงันั้น การเพิ่มข้ึนของระดบัอตัราดอกเบ้ียโดยทัว่ไป 
อาจส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยล์ดลง  

1.9.5  ความเส่ียงจากอัตราเงินเฟ้อ (Inflation Risk) โดยเงินเฟ้อเป็นภาวการณ์ท่ี
ระดบัราคาสินคา้และบริการโดยทัว่ไปเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง หากระดบัเงินเฟ้อสูง จะส่งผลใหเ้งินท่ี
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ถือครองสามารถนาํไปซ้ือสินคา้และบริการไดน้อ้ยลง ดงันั้น หากกล่าวว่าอตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บ
ในรูปตวัเงินเท่ากบั 6% ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อเท่ากบั 2% แสดงว่าอตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริง
หลงัจากหกัดว้ยอตัราเงินเฟ้อจะอยูท่ี่ประมาณ 4%ในภาวะท่ีอตัราเงินเฟ้อสูงข้ึน อตัราผลตอบแทนท่ี
แทจ้ริงจะลดลง ซ่ึงการลงทุนในหลกัทรัพยไ์ม่สามารถหลีกเล่ียงความเส่ียงจากอตัราเงินเฟ้อได ้
แต่การท่ีราคาหลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงตลอดเวลา และมีการจ่ายเงินปันผลตามผลประกอบการ 
จึงเป็นท่ีเช่ือกนัว่าการลงทุนในหลกัทรัพยจ์ะช่วยป้องกนัความเส่ียงจากอตัราเงินเฟ้อไดดี้กว่าการ
ฝากเงินกบัธนาคารซ่ึงใหผ้ลตอบแทนคงท่ี 
 

2.  ดชันีตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

ดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index) เป็นดชันีท่ีสะทอ้นการเคล่ือนไหว
ของราคาหลกัทรัพยท์ั้งหมด (Composite Index) เป็นดชันีท่ีคาํนวณแบบถ่วงนํ้าหนกัดว้ยมูลค่าตลาด
(Market Capitalization Weight) โดยใชหุ้้นสามญัจดทะเบียนทุกตวัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(รวมหน่วยลงทุนของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย ์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย)์ แต่ไม่รวมถึง
หลกัทรัพยท่ี์ถูกข้ึนเคร่ืองหมาย SP เกิน 1 ปีในการคาํนวณ (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
2556) โดยมีสูตรการคาํนวณดชันีตลาดหลกัทรัพยด์งัน้ี 
 

SET Index =มูลค่าตลาดรวมวนัปัจจุบนั (Current Market Value) x 100 
มูลค่าตลาดรวมวนัฐาน (Base Market Value) 

 
ทั้งน้ีมีค่าดชันีเร่ิมตน้เท่ากบั 100 จุด ณ วนัฐานวนัท่ี 30 เมษายน 2518 
เน่ืองจากดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นดชันีท่ีคาํนวณแบบถ่วงนํ้ าหนัก

ดว้ยมูลค่าตลาด ซ่ึงคาํนวณจากผลรวมระหวา่งราคาหลกัทรัพยคู์ณกบัจาํนวนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
เพราะฉะนั้นปัจจยัสาํคญัท่ีจะกระทบต่อดชันีตลาดหลกัทรัพยก์็คือ การเปล่ียนแปลงของราคาและ
จาํนวนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน ดงันั้นเพื่อใหด้ชันีตลาดหลกัทรัพยส์ะทอ้นการเปล่ียนแปลงดา้นราคา
เพียงอย่างเดียวจึงตอ้งตดัผลกระทบอนัเกิดจากการเปลี่ยนแปลงจาํนวนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
ดว้ยการปรับฐานการคาํนวณเพ่ือขจดัผลกระทบนั้นๆ โดยตลาดหลกัทรัพยจ์ะดาํเนินการปรับฐาน
การคาํนวณดชันี ในกรณีต่างๆ ดงัต่อไปน้ีหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเขา้ใหม่ (New Listing) หลกัทรัพย์
เพิกถอนจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (Delisting) การเพ่ิมทุนจดทะเบียน (Capital Increase) 
การลดทุนจดทะเบียน (Capital Decrease) การยา้ยตลาด (Market Change) การเพิ่มและตดัหลกัทรัพย์
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ใดๆ จากการคาํนวณดชันี (Include and Exclude) ทั้งน้ีการยา้ยกลุ่มอุตสาหกรรม (Industry Group) 
หรือหมวดธุรกิจ (Sector) จะปรับเฉพาะฐานการคาํนวณ Industry Group Index หรือ Sectorial Index 
เท่านั้น ไม่มีผลกระทบต่อ SET Index แต่อยา่งใด 
 

3.  ประเภทและกลุ่มอุตสาหกรรมของหลกัทรัพย์จดทะเบียน 
 

จากขอ้มูล ณ วนัท่ี 27 ธันวาคม 2556 มีจาํนวนบริษทัจดทะเบียนจาํนวนทั้งส้ิน 490 
บริษทั ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจาํนวนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 1,142 หลกัทรัพย ์(ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 2556) ประกอบดว้ย หุ้นสามญั (รวมกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย)์ 
จาํนวน 538 หลกัทรัพย ์หุ้นบุริมสิทธิ 9 หลกัทรัพย ์ใบสาํคญัแสดงสิทธิ (Warrants) 77 หลกัทรัพย ์ 
ใบสาํคญัแสดงสิทธิอนุพนัธ์ (DW) 500 หลกัทรัพย ์กองทุน Exchange Traded Fund (ETF) 16
กองทุน  และหน่วยลงทุน 2 กองทุน รวมมูลค่าหลกัทรัพยท์ั้งตลาด 11,496,765.17 ลา้นบาทหาก
พิจารณาขอ้มูลในภาพท่ี 2.2 พบว่าตลาดหลกัทรัพยไ์ดเ้ติบโตอย่างต่อเน่ืองจากอดีตจนถึงปัจจุบนั 
ซ่ึงจะเห็นไดว้า่ ณ วนัท่ี 1 กนัยายน 2536 หลกัทรัพยท์ั้งตลาดมีมูลค่าตํ่ากวา่ 5 แสนลา้นบาท  

 
ภาพท่ี 2.2  มูลค่าตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ท่ีมา: www.set.or.th 
นอกจากดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยถูกคาํนวณจากราคาหุน้สามญัของทุกๆ 

บริษทัจดทะเบียนแลว้ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยยงัไดส้ร้างดชันีราคารายกลุ่มอุตสาหกรรม 
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(Industry Group Index) 8 กลุ่ม และ ดชันีราคารายหมวดธุรกิจ (Sector Index) 28 หมวดทั้งน้ีดชันี
ราคารายกลุ่มอุตสาหกรรมเป็นดชันีราคาหลกัทรัพยท่ี์ใชส้ะทอ้นการเคล่ือนไหวของหลกัทรัพยท่ี์อยู่
ในภาคอุตสาหกรรมเดียวกนัส่วนดชันีราคาหมวดธุรกิจเป็นดชันีราคาหลกัทรัพยท่ี์ใชส้ะทอ้นการ
เคล่ือนไหวของหลกัทรัพยท่ี์มีพื้นฐานเดียวกนัจากขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2556 ดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 

3.1  กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ประกอบดว้ย 2 หมวดธุรกิจคือหมวดธุรกิจ
การเกษตร และหมวดอาหารและเคร่ืองด่ืม 

3.2  กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ประกอบดว้ย 3 หมวดธุรกิจคือหมวดแฟชัน่หมวดของ
ใชใ้นครัวเรือนและสาํนกังานและหมวดของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์

3.3  กลุ่มธุรกจิการเงิน ประกอบดว้ย 3 หมวดธุรกิจคือหมวดธนาคารหมวดเงินทุนและ
หลกัทรัพยแ์ละหมวดประกนัภยัและประกนัชีวิต 

3.4 กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม ประกอบดว้ย 6 หมวดธุรกิจคือหมวดยานยนตห์มวดวสัดุ-
อุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัรหมวดบรรจุภณัฑห์มวดกระดาษและวสัดุการพิมพห์มวดปิโตรเคมีและ
เคมีภณัฑแ์ละหมวดเหลก็ 

3.5  ลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ประกอบดว้ย 4 หมวดธุรกิจคือหมวดวสัดุก่อสร้าง
หมวดบริการรับเหมาก่อสร้างหมวดพฒันาอสังหาริมทรัพย ์และหมวดกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์
และกองทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์

3.6  กลุ่มทรัพยากร ประกอบดว้ย 2 หมวดธุรกิจคือหมวดพลงังานและสาธารณูปโภค 
และหมวดเหมืองแร่ 

3.7  กลุ่มบริการ ประกอบดว้ย 6 หมวดธุรกิจคือหมวดพาณิชยห์มวดส่ือและส่ิงพิมพ์
หมวดการแพทยห์มวดการท่องเท่ียวและสันทนาการหมวดบริการเฉพาะกิจและหมวดขนส่ง 
และโลจิสติกส์ 

3.8  กลุ่มเทคโนโลยี ประกอบดว้ย 2 หมวดธุรกิจคือหมวดช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ และ
หมวดเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
 

4.  ความผนัผวนของดชันีตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

ความผนัผวนของการเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยแ์ละดชันีตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นส่ิง
ท่ีเกิดข้ึนอย่างหลีกเล่ียงไม่ไดต้ราบเท่าท่ีการเปล่ียนแปลงของภาวะเศรษฐกิจ การเมือง และสังคม 
ยงัดาํรงอยู่ซ่ึงการเปล่ียนแปลงดงักล่าวส่งผลกระทบต่อผลประกอบการของบริษทัจดทะเบียนทั้ง
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ทางตรงและทางออ้ม นอกจากน้ีทศันคติ มุมมอง ตลอดจนอารมณ์ของผูล้งทุนในตลาดหลกัทรัพย์
ยงัมีส่วนผลกัดนัให้เกิดการตอบสนองต่อการตดัสินใจซ้ือขายหลกัทรัพยด์ว้ยเหตุผลท่ีแตกต่างกนั
ภายใตส้ถานการณ์ท่ีต่างๆ เม่ือกล่าวถึงความผนัผวนของดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทยแลว้ สามารถ
พิจารณาไดจ้ากการวิเคราะห์ทางสถิติโดยใชค้่าสถิติต่างๆ เช่น ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน เป็นตน้ 
การวิเคราะห์ดงักล่าวจะไดแ้สดงไวใ้นผลการวิจยัต่อไปอย่างไรก็ตาม ความเคล่ือนไหวของดชันี
ราคาหลกัทรัพยย์อ่มเป็นผลสะทอ้นจากเหตุการณ์และข่าวสารท่ีเขา้มากระทบราคาและมูลค่าการซ้ือ
ขาย  นบัตั้งแต่เปิดทาํการซ้ือขายในปี พ.ศ. 2518 เป็นตน้มา ไดมี้เหตุการณ์สาํคญัท่ีส่งผลต่อระดบั
ดชันีและสภาวการณ์ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยไ์ทยเป็นจาํนวนมากโดยจะยกตวัอยา่งท่ี
สาํคญัจากขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2556) ดงัต่อไปน้ี   

วนัท่ี 30 เมษายน 2518 เป็นวนัเปิดตลาดคร้ังแรกท่ีศูนยก์ารคา้สยาม มีบริษทัจดทะเบียน
จาํนวน 8 บริษทั บริษทัรับอนุญาต 3 บริษทั มีหลกัทรัพยเ์ขา้มาซ้ือขายรวม 14 หลกัทรัพย ์และมี
หลกัทรัพยภ์าครัฐบาล 2 หลกัทรัพย ์รวมทั้งส้ิน 16 หลกัทรัพย ์การซ้ือขายในวนัแรกมีมูลค่ารวม
ทั้งส้ิน 1.98 ลา้นบาท  

วนัท่ี 17 มีนาคม 2519 ดชันีทาํจุดตํ่าสุดท่ี 76.43 นบัเป็นจุดตํ่าท่ีสุดท่ีเป็นประวติัการณ์ 
เน่ืองมาจากการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์ยงัไม่เป็นท่ีแพร่หลายในช่วงนั้น 

วนัท่ี 7 สิงหาคม 2522 เกิดวิกฤตการณ์ราชาเงินทุน บริษทัราชาเงินทุนถูกเพิกถอน
ใบอนุญาต ทาํใหร้าคาและปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพยล์ดตํ่าลงอยา่งรวดเร็ว 

วนัท่ี 19 ตุลาคม 2530 เป็นวนัจนัทร์ทมิฬ (Black Monday) ดชันี Dow Jones ลดตํ่าลง
อย่างรวดเร็วกว่า 509.32 จุดภายในวนัเดียว เป็นผลให้ตลาดหลกัทรัพยท์ัว่โลกปรับตวัลง ตลาด
Hang Seng ในฮ่องกง ปรับลดลงกว่า 420.81 จุด และมีผลถึงตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีผู ้
ลงทุนหมดความเช่ือมัน่จนมีการสั่งขายหลกัทรัพยเ์ป็นจาํนวนมากจากระดบัดชันีเร่ิมตน้ท่ี 459.01 จุด 
ดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ดล้ดลง 13 จุดภายในวนัแรกก่อนท่ีวนัต่อมาจะลดลง 36.64 จุด และลดลง
อยา่งต่อเน่ืองเป็นเวลาเกือบ 2 เดือน โดยในวนัท่ี 11 ธนัวาคม 2530 ดชันีอยูท่ี่ระดบั 243.97 จุด 

วันท่ี 2 สิงหาคม 2533 เกิดสงครามอ่าวเปอร์เซีย ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ท่ีระดับ 
1,129.36 จุด ไดล้ดลง 14.42 จุดภายในวนัแรก ก่อนท่ีวนัต่อมาจะลดลงกว่า 44.26 จุด และลดลง
อยา่งต่อเน่ืองเป็นเวลากวา่ 4 เดือน โดยในวนัท่ี 30 พฤศจิกายน 2533 ดชันีอยูท่ี่ระดบั 544.3 จุด 

วนัที่ 4 มกราคม 2537 ดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ดส้ร้างจุดสูงที่สุดในประวตัิศาสตร์ 
โดยปิดท่ีระดบั 1,753.73 จุด 

วนัท่ี 22 มกราคม 2540 ดชันีตลาดตํ่าสุดในรอบ 7 ปี โดยอยูท่ี่ระดบั 357.13 จุด 
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วนัท่ี 2 กรกฎาคม 2540 รัฐบาลไทยไดป้ระกาศลอยตวัค่าเงินบาท นบัเป็นจุดเร่ิมของ
วิกฤตการณ์ทางการเงินในทวีปเอเชีย  

วนัท่ี 27 ตุลาคม 2540 เป็นวนัจนัทร์ทมิฬคร้ังท่ีสอง  ดชันี Dow Jones ลดตํ่าลงอยา่ง
รวดเร็วกว่า 554.26 จุดภายในวนัเดียว ส่งผลให้ตลาดหลกัทรัพยท์ัว่โลกปรับตวัลดลงทัว่โลกดชันี
ตลาด Hang Seng ตกลงกวา่ 6% ส่วนตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยปรับตวัลง 3.1% 

วนัท่ี 4 กนัยายน 2541 ดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ดส้ร้างจุดตํ่าท่ีสุดในรอบ 11 ปี โดยอยูท่ี่
ระดบั 207.31 จุด 

วนัท่ี 23 มกราคม 2549 มูลค่าการซ้ือขาย ณ ส้ินวนัอยูท่ี่ 94,062.04 ลา้นบาท เป็นมูลค่า
การซ้ือขายท่ีสูงเป็นอนัดบัท่ี 2 ของประวติัศาสตร์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ทั้งน้ีเป็นมูลค่า
การซ้ือขายหุน้บริษทั ชิน คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) กวา่ 57,058.10 ลา้นบาท 

วนัที่ 19 ธันวาคม 2549 ธนาคารแห่งประเทศไทยออกมาตรการกนัสํารอง 30% 
เพื่อป้องกนักนัเก็งกาํไรค่าเงินบาท ส่งผลให้ผูล้งทุนต่างชาติขายหลกัทรัพยเ์ป็นจาํนวนมาก 
โดยดชันีหลกัทรัพยไ์ดล้ดลงกว่า 142.63 จุดหรือ 19.52% ซ่ึงเป็นการลดลงตํ่าท่ีสุดภายในวนัเดียวท่ี
มากท่ีสุดในประวติัศาสตร์ของตลาดหลกัทรัพย ์ก่อนท่ีจะปิดตลาดท่ีติดลบ 108.41 จุด หรือลดลงกว่า 
14.84% และมีการใช้มาตรการ Circuit Breaker เป็นคร้ังแรกของตลาดใน ณ เวลา 11.26 น. 
ซ่ึงเป็นช่วงท่ีดชันีลดลงกวา่ 74.06 หรือ 10.14% 

วนัท่ี 19 มิถุนายน 2551 ภายหลงัพนัธมิตรประชาชนเพ่ือประชาธิปไตยประกาศเคล่ือน
ไปท่ีทาํเนียบรัฐบาลไทย ส่งผลให้ดชันีตลาดหลกัทรัพยปิ์ดท่ีระดบั 742.46 ลดลง 23.28 จุด คิดเป็น
การลดลง 3.04% โดยมีมูลค่าการซ้ือขาย 19,624 ลา้นบาท 

วนัท่ี 10 ตุลาคม 2551 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สั่งใช้มาตรการ Circuit 
Breaker หยดุทาํการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นการชัว่คราว 30 นาที ตั้งแต่เวลา 14.35 น. ถึงเวลา 15.05 น. 
เน่ืองจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยปรับตวัลดลงมากกว่า 10 % เป็นคร้ังท่ี 2 ของประเทศไทย 
นับตั้งแต่ วนัท่ี 19 ธันวาคม 2549 เป็นตน้มา และในระหว่างวนั ดชันีตลาดหลกัทรัพยเ์ม่ือเวลา 
14.35 น. อยูท่ี่ 449.91 จุด ลดลง 50.08 จุด หรือลดลง 10.02 % 

วนัท่ี 27 ตุลาคม 2551 เป็นวนัจนัทร์ทมิฬ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สั่งใช้
มาตรการ Circuit Breaker หยดุทาํการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นการชัว่คราว 30 นาที ตั้งแต่เวลา 16.04 น. 
ถึงเวลา 16.34 น. เน่ืองจากดชันีตลาด ลดลงมากกว่า 10 % เป็นคร้ังท่ี 3 ของประเทศไทย และคร้ังท่ี 2 
ภายในปีน้ี โดยเม่ือเวลา 16.04 น. ดชันีลดลง 10% อยูท่ี่ระดบั 389.58 จุด หรือลดลง 43.29 จุด หลงั
เปิดการซ้ือขายอีกคร้ังในรอบท่ี 2 ดัชนียงัคงปรับลดลงต่อเน่ือง โดยปิดตลาดช่วงบ่ายท่ีระดับ 
387.43 จุด ลดลง 45.44 จุด หรือลดลง 10.50 % ถือเป็นระดบัดชันีท่ีตํ่าท่ีสุดในรอบ 6 ปี 
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วนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2551 ถึง 27 พฤศจิกายน 2551 ดชันีตลาดปรับตวัลงกว่า 10.24 
หรือ 2.61% เม่ือเวลา 10.05 อยู่ท่ี 381.61 ภายหลงัการปิดสนามบินสุวรรณภูมิซ่ึงถือว่าทาํลายสถิติ
ดชันีตํ่าสุดในรอบ 6 ปี อย่างไรก็ตามภาคบ่ายดัชนีตลาดปรับตวัข้ึน 3.24 จุด หรือ 0.83% ปิดท่ี 
394.82 จุด ต่อมาวนัท่ี 27 พฤศจิกายน ดชันีตลาดลดลง 5.41 จุดหรือ 1.37% ภายหลงัมีกระแสข่าว
รัฐประหารจากการบุกยดึท่าอากาศยานในประเทศไทย  

วนัท่ี 15 ตุลาคม 2552 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยลดลง 58.72 จุด หรือ 8.03% 
เวลา 14.40 น.โดยดชันีปิดท่ี 692.72 โดยลดลงกว่า 38.75 จุดหรือ 5.30% การเคล่ือนไหวของดชันี
ภายในวนัเดียวกนัมีความผนัผวนอยา่งมากจากระดบัสูงสุด 736.34 จุดและตํ่าสุด 670.72 จุดภายใน
วนัเดียวกนัสาเหตุมาจากการปล่อยข่าวลือในตลาด 

วนัท่ี 8 เมษายน ถึง 19 เมษายน 2553 การชุมนุมของกลุ่มแนวร่วมประชาธิปไตย
ต่อตา้นเผด็จการแห่งชาติ ไดท้วีความรุนแรงข้ึน ทาํให้ดชันีตลาดหลกัทรัพยใ์นวนัทาํการระหว่าง
วนัท่ี 8-19 เมษายน ลดลงกว่า 94 จุด โดยในวนัท่ี 8 เมษายน ลดลง 28.70 จุด และลดลงต่อเน่ือง
จนถึงวนัท่ี 19 เมษายน ซ่ึงดชันีของวนัท่ี 19 เมษายน 2553 ปิดท่ี 726.29 จุด ลดลง 9.87 จุด ก่อน
ปรับตวัข้ึนไดใ้นวนัท่ี 20 เมษายน เพิ่มข้ึน 39 จุด หรือ 5.43% 

วนัท่ี 19 พฤษภาคม 2553 เกิดเหตุเผาทาํลายชั้นล่างของอาคารตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ทาํใหก้ารซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยด์าํเนินการไดเ้พียงคร่ึงวนัเชา้ ต่อมาได้
ปิดทาํการในวนัท่ี 20 พฤษภาคม และ 21 พฤษภาคมตามลาํดบัทั้งน้ีตามพระราชกาํหนดการบริหาร
ราชการในสถานการณ์ฉุกเฉิน พ.ศ. 2548 

วนัท่ี 21 เมษายน 2554 ดชันีทาํสถิติปิดท่ีระดบั 1109.92 จุด โดยระหว่างวนัปรับตวัข้ึน
ไปท่ี 1113.63 จุด เป็นจุดสูงสุดในรอบ 15 ปี ดว้ยมูลค่าการซ้ือขาย 46,289.37 ลา้นบาท 

วนัท่ี 22 กันยายน 2554 ดัชนีตลาดปิดท่ีระดับ 994.06 จุด ลดลง 35.53 จุด หรือ
เปล่ียนแปลง -3.45% มูลค่าการซ้ือขาย 29,666.09 ลา้นบาท ปิดตํ่ากว่า 1,000 จุด และตํ่าสุดในรอบ 6 เดือน 
โดยปรับลงตํ่าสุดท่ี 993.83 เม่ือเวลาประมาณ 15.00 น. เน่ืองจากผูล้งทุนมีความกงัวลในเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ ท่ีกาํลงัถดถอยรวมถึงการแกไ้ขปัญหาวิกฤตหน้ีสาธารณะยโุรปท่ีไม่คืบหนา้ 

วนัท่ี 23 กันยายน 2554 ดัชนีตลาดปิดท่ีระดับ 958.16 จุด ลดลง 32.43 จุด หรือ
เปล่ียนแปลง -3.27% มูลค่าการซ้ือขาย 50,108.85 ลา้นบาท หลงัดชันี Dow Jones ลดลงกว่า 400 จุด 
เป็นผลมาจากความวิตกกงัวลภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอย โดยเฉพาะความผดิหวงัต่อมาตรการสวอ็ป
พนัธบตัรของธนาคารกลางสหรัฐ รวมทั้งวิกฤตหน้ีสาธารณะยโุรปกดดนัทางจิตวิทยาการลงทุน  

วนัท่ี 26 กนัยายน 2554 เป็นวนัจนัทร์ทมิฬคร้ังท่ีส่ี ดชันีตลาดปิดท่ีระดบั 904.06 จุด 
ลดลง 54.10 จุด หรือเปล่ียนแปลง -5.65% มูลค่าการซ้ือขาย 47,630.63 ลา้นบาท ระหว่างวนัมีการ
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ลดลงอย่างรุนแรงถึง -90.30 จุด จากความกงัวลและการเทขายหลกัทรัพยข์องกองทุนสถาบนัใน
ประเทศและผูล้งทุนต่างประเทศท่ีไม่ไวใ้จสถานการณ์หน้ียโุรปโดยเฉพาะประเทศกรีซ 

วนัท่ี 22 มีนาคม 2556 ดัชนีปิดตลาดท่ีระดับ 1,478.97 จุด ลดลง 50.55 จุด หรือ
เปลี่ยนแปลง -3.30% ดว้ยมูลค่าการซ้ือขายสูงที่สุดเป็นประวตัิการณ์ที่ 101,361.64 ลา้นบาท 
ซ่ึงมูลค่าการซ้ือขายสูงท่ีสุดนบัจากวนัท่ี 23 มกราคม 2549 จากความกงัวลทั้งปัจจยัทางเศรษฐกิจ
ภายในประเทศ ปัจจยัเศรษฐกิจยโุรป และอตัราค่าเงินบาทท่ีแขง็ค่าเป็นแรงจูงใจใหผู้ล้งทุนต่างชาติ
ขายทาํกาํไร 

วนัท่ี 21 พฤษภาคม 2556 ดชันีตลาดหลกัทรัพยปิ์ดท่ีระดบั 1,643.43 จุด เพ่ิมข้ึน 0.03 จุด 
หรือเปล่ียนแปลง +0.001% ดว้ยมูลค่าการซ้ือขาย 57,451.27 ลา้นบาท ทาํสถิติใหม่สูงสุดในรอบ 19 ปี 
4 เดือน 10 วนันบัจากวนัท่ี 11 มกราคม 2537 ท่ีเคยทาํสถิติสูงสุดไวท่ี้ 1,605.06 จุด 

ในอีกมุมมองหน่ึง ความผนัผวนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยสามารถอธิบาย
ไดอ้ยา่งเป็นรูปธรรมมากยิง่ดงัแสดงในตารางท่ี 2.1 ซ่ึงแสดงร้อยละของการเปล่ียนแปลงของดชันี 
SET Index รายปี โดยใชข้อ้มูล ตั้งแต่ส้ินปี พ.ศ. 2518 จนถึง พ.ศ. 2555 ในกรอบเวลา 37 ปีน้ี ดชันี
ตลาดหลกัทรัพยป์รับตวัเพิ่มข้ึน 21 ปี คิดเป็นร้อยละ 57 ของจาํนวนปีทั้งหมด และปรับตวัลดลง 16 ปี 
คิดเป็นร้อยละ 43 ของจาํนวนปีทั้งหมด จาก 21 ปีท่ีดชันีตลาดปรับตวัข้ึน มี 3 ปีท่ีตลาดปรับตวัข้ึน
สูงกว่าร้อยละ 100 มี 6 ปีท่ีตลาดปรับตวัข้ึนสูงกว่าร้อยละ 50 และมี 12 ปีท่ีตลาดปรับตวัข้ึนสูงกว่า
ร้อยละ 30 ในทางตรงกนัขา้ม จาก 16 ปีท่ีดชันีตลาดปรับตวัลง มีเพียง 1 ปีท่ีตลาดปรับลดลงเกินกว่า
ร้อยละ 50 และมี 6 ปีท่ีตลาดปรับลดลงเกินกว่าร้อยละ 30 จะเห็นไดว้่าดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทยมี
ความผนัผวนสูงมากทั้งทิศทางบวกและทิศทางลบโดยภาพรวมแลว้ในช่วงท่ีดชันีตลาดหลกัทรัพย์
ไทยในปีท่ีปรับตวัข้ึนมีอตัราการปรับตวัข้ึนเฉล่ียร้อยละ 44.34 และในช่วงท่ีดชันีตลาดในปีท่ี
ปรับตวัลงมีอตัราการลดลงเฉล่ียร้อยละ 16.22 
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ตารางท่ี 2.1 อตัราการเปล่ียนแปลงดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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ความผนัผวนของดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทยสามารถแสดงให้เห็นไดอ้ย่างชดัเจนมาก
ยิ่งข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัดชันี Dow Jones ในประเทศสหรัฐอเมริกา (http://finance.yahoo.com) 
ซ่ึงเป็นดชันีตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศท่ีพฒันาแลว้ (ตารางท่ี  2.2) เม่ือพิจารณาขอ้มูลราคาปิดใน
กรอบเวลาเดียวกนั (พ.ศ. 2518 ถึง พ.ศ. 2555) ในกรอบเวลาดงักล่าวน้ี ดชันี Dow Jones ปรับตวั
เพิ่มข้ึน 27 ปี คิดเป็นร้อยละ 73 ของจาํนวนปีทั้งหมด และปรับตวัลดลง 10 ปี คิดเป็นร้อยละ 27 
ของจาํนวนปีทั้งหมด จาก 27 ปีท่ีดชันีตลาดปรับตวัข้ึน ไม่มีปีใดท่ีตลาดปรับตวัข้ึนสูงกว่าร้อยละ 100 
ไม่มีปีใดท่ีตลาดปรับตวัข้ึนสูงกวา่ร้อยละ 50 และมีเพียง 1 ปีเท่านั้นท่ีตลาดปรับตวัข้ึนสูงกว่าร้อยละ 30 
ในทางตรงกนัขา้มจาก 10 ปีท่ีดชันีตลาดปรับตวัลง ไม่มีปีใดท่ีตลาดปรับลดลงเกินกว่าร้อยละ 50  
และมีเพียง 1 ปีท่ีตลาดปรับลดลงเกินกวา่ร้อยละ 30 
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ตารางท่ี 2.2 อตัราการเปล่ียนแปลงดชันี Dow Jones ประเทศสหรัฐอเมริกา
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โดยภาพรวมแลว้ในช่วงท่ีดชันี Dow Jones ในปีท่ีปรับตวัข้ึนมีอตัราการปรับตวัข้ึน
เฉล่ียร้อยละ 20.27 และในช่วงปีท่ีปรับตวัลงมีอตัราการลดลงเฉล่ียร้อยละ 4.87 โดยจะเห็นไดว้่า
ดชันี Dow Jones มีความผนัผวนในกรอบท่ีแคบกว่า SET Index ทั้งในดา้นบวกและในดา้นลบ  ดงั
แสดงในภาพท่ี 2.3 (SET Index) และภาพท่ี 2.4 (Dow Jones) นอกจากน้ีหากพิจารณาจาํนวนคร้ังใน
การเปล่ียนเคร่ืองหมายจากบวก (ตลาดปรับตวัข้ึน) ไปเป็นลบ (ตลาดปรับตวัลง) หรือจากลบไปเป็น
บวก พบวา่ SET Index มีความผนัผวนมากกวา่เช่นกนั โดยมีการเปล่ียนเคร่ืองหมายทั้งหมด 19 คร้ัง 
ส่วนดชันี Dow Jones มีการเปล่ียนเคร่ืองหมายทั้งหมด 14 คร้ัง 

 
ภาพท่ี 2.3 ความผนัผวนของดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 
ภาพท่ี 2.4 ความผนัผวนของดชันี Dow Jones ประเทศสหรัฐอเมริกา 
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จะเห็นไดว้่าตลาดหลกัทรัพยไ์ทยมีความผนัผวนมากกว่าตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศ
สหรัฐอเมริกาทั้งในดา้นการเปลี่ยนทิศทางและขนาดของการเปลี่ยนแปลงทิศทางแต่ละคร้ัง  
การเปล่ียนแปลงทิศทางของตลาดบ่อยคร้ังอาจช่วยสนบัสนุนแนวคิดการจบัจงัหวะลงทุนเพื่อให้ผู ้
ลงทุนไม่เสียโอกาสในการถือครองหลกัทรัพยใ์นปีท่ีตลาดปรับตวัข้ึน และลดความสูญเสียดว้ยการ
หลีกเล่ียงการถือครองหลกัทรัพยใ์นปีท่ีตลาดปรับตวัลง อตัราการเปล่ียนแปลงของระดบัดชันีท่ีมีค่า
มากยงัสะทอ้นให้เห็นถึงผลตอบแทนในระดบัสูงของการถือครองหลกัทรัพยใ์นปีท่ีตลาดปรับตวั
ข้ึน และความสูญเสียอยา่งรุนแรงท่ีสามารถหลีกเล่ียงไดใ้นปีท่ีตลาดปรับตวัลง 

จากตวัอยา่งของเหตุการณ์และการเปรียบเทียบขา้งตน้จะเห็นไดว้่า ความผนัผวนของ
ราคาและมูลค่าการซ้ือขายเกิดคู่กับตลาดหลักทรัพยไ์ทยมายาวนาน โดยเฉพาะอย่างยิ่งตลาด
หลกัทรัพยไ์ทยเป็นหน่ึงในกลุ่มตลาดประเทศเกิดใหม่ (Emerging Markets) ท่ีมีความผนัผวน
มากกวา่ตลาดหลกัทรัพยใ์นกลุ่มประเทศพฒันาแลว้ (Developed Markets) ความผนัผวนท่ีเกิดข้ึนมา
จากหลายสาเหตุดว้ยกนั ซ่ึงการทาํนายอนาคตว่าเหตุการณ์ต่างๆ จะเกิดข้ึนเม่ือใด และจะส่งผล
กระทบต่อดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยอ์ย่างไรนั้น เป็นส่ิงท่ีทาํไดย้าก แมก้ระทัง่นักเศรษฐศาสตร์ 
หรือนกัวิเคราะห์หลกัทรัพยท่ี์มีประสบการณ์ อีกทั้งในหลายประเด็นผูว้ิเคราะห์กลบัมีความคิดเห็น
ท่ีแตกต่างกนั หากคาํนึงถึงผูล้งทุนรายย่อยท่ีมีความรู้ความเขา้ใจ เวลา และขอ้มูลประกอบการ
ตดัสินใจท่ีจาํกดั การทาํนายปรากฏการณ์ต่างๆ อย่างแม่นยาํเพื่อการจบัจงัหวะลงทุนนั้นถือว่าเป็น
ส่ิงท่ีค่อนขา้งเกินกาํลงัความสามารถ  

งานวิจัยน้ีจึงมุ่งเน้นการพฒันาเคร่ืองมือเพื่อช่วยในการตดัสินใจในการจบัจงัหวะ
ลงทุน โดยพิจารณาการเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยเ์ป็นหลกั โดยมีความเช่ือพื้นฐานว่าราคา
หลกัทรัพย ์ณ เวลาใดๆ ไดส้ะทอ้นขอ้มูลข่าวสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัหลกัทรัพยน์ั้นไปแลว้บางส่วน ทาํ
ให้การสะทอ้นขอ้มูลข่าวสารดงักล่าวเป็นไปแบบไม่สมบูรณ์ ส่งผลใหต้ลาดหลกัทรัพยไ์ทยยงัขาด
ประสิทธิภาพในระดบัตํ่า ดว้ยเหตุผลน้ีผูล้งทุนในตลาดสามารถสร้างผลตอบแทนเกินปกติไดจ้าก
การใชข้อ้มูลราคาและมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
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5.  บทสรุป 
 

ในภาพรวมจะเห็นไดว้า่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยถือเป็นหน่วยงานท่ีมีบทบาท
สาํคญัในการเป็นกลไกประสานระหว่างธุรกิจท่ีตอ้งการระดมทุนเพ่ือขยายกิจการและผูท่ี้ตอ้งการ
ลงทุนในบริษทัที่มีผลประกอบการที่ดีอย่างต่อเน่ือง โดยคาดหวงัเงินปันผลและส่วนต่างราคา 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีการดาํเนินงานอย่างยาวนานกว่า 38 ปี มีโครงสร้างการกาํกบั
ดูแลภายใตค้ณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์มีการดาํเนินงานและมีบทบาท
ภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ.2535 มีฐานะเป็นนิติบุคคลโดยมี
คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นผูก้าํหนดนโยบายและควบคุมการดาํเนินงาน 
ปัจจุบนัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยดาํเนินธุรกิจหลกัหลายประการอาทิเช่น ธุรกิจตราสารทุน 
ธุรกิจตราสารอนุพนัธ์ และธุรกิจบริการงานนายทะเบียน เป็นตน้ 

การก่อตั้ งตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยก่อให้เกิดประโยชน์แก่เศรษฐกิจของ
ประเทศหลายประการ ทั้งในดา้นการระดมทุนของภาคธุรกิจ ตลอดจนการออมและการลงทุนท่ี
ประชาชนมีส่วนร่วมเป็นเจา้ของกิจการ การปรับโครงสร้างทางการเงินของธุรกิจ การขยายฐานภาษี
ของรัฐบาล การลดภาระหน้ีต่างประเทศ รวมถึงเป็นดชันีช้ีวดัการพฒันาทางเศรษฐกิจของประเทศ 
อย่างไรก็ตามการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยม์ีความเส่ียงดา้นความไม่แน่นอนของผลตอบแทน 
อนัเน่ืองมาจาก ความเส่ียงทางธุรกิจ ความเส่ียงทางการเงิน ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง 
ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงิน และความเส่ียงจากอตัราเงินเฟ้อ  

ความเส่ียงดงักล่าวส่งผลใหด้ชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีความผนัผวนจาก
เหตุการณ์หรือขอ้มูลข่าวสารท่ีเขา้มากระทบ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในกรณีท่ีเกิดวิกฤตเศรษฐกิจทั้งใน
และต่างประเทศ ความผนัผวนของดชันีตลาดหลกัทรัพยจึ์งเป็นส่ิงท่ีเกิดข้ึนอย่างหลีกเล่ียงไม่ได ้
ขอ้มูลในอดีตแสดงให้เห็นว่าโดยเฉพาะดัชนีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีความผนัผวน
มากกว่าดชันีตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศสหรัฐอเมริกาซ่ึงเป็นตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศพฒันา
แลว้ ไม่วา่จะเป็นการเปล่ียนแปลงทิศทางของดชันีตลาดและขนาดของการเปล่ียนแปลงดชันีแต่ละคร้ัง 
ขอ้มูลเหล่าน้ีเป็นการสนับสนุนแนวคิดในการจับจังหวะลงทุนเพื่อสร้างโอกาสในการสร้าง
ผลตอบแทนในช่วงเวลาท่ีดชันีตลาดปรับตวัข้ึน และเพื่อหลีกเล่ียงการขาดทุนในช่วงเวลาท่ีดชันี
ตลาดปรับตวัลงไดเ้ป็นอยา่งดี 


