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ปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีมีผลตอราคาหุนของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) 
The factors of economy that has affected to stock price of  Demco Public Company Limited (Thailand) 

 
ณัฐฐปภา สันทัดงาน1 และกิตติพันธ คงสวัสดิ์เกียรติ2  

 

 

บทคัดยอ  
การศึกษาครั้งน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอราคาหุนของ บริษัท เด็มโก จํากัด 

(มหาชน) DEMCO ปจจัยทางเศรษฐกิจที่นํามาพิจารณาในการศึกษาครั้งน้ี ไดแก อัตราเงินเฟอ (IR) อัตราดอกเบี้ยเงิน
ฝากประจํา 3 เดือน (DR: FIX3) อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (EX) ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน 
(PII) และดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REER) ใชขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซึ่งเปนขอมูลเชิง
ปริมาณโดยใชขอมูลที่รวบรวมมาจากรายงานการซื้อขายหลักทรัพยของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ชวง
ระยะเวลาที่ทําการศึกษาเริ่มต้ังแต เดือนมกราคม 2553 ถึงเดือนธันวาคม 2557 รวมระยะเวลา 60 เดือน งานวิจัยใช
วิธีการวิเคราะห การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) ซึ่งใชการเลือกตัวแปรโดยวิธีเพ่ิมตัวแปรอิสระแบบ
ขั้นตอน (Stepwise Regression) ที่ระดับนัยสําคัญที่สถิติ 0.05 
 ผลการศึกษาครั้งน้ีพบวาที่ระดับนัยสําคัญรอยละ 95 ตัวแปรที่สามารถอธิบายราคาหุนของ บริษัท เด็มโก 
จํากัด (มหาชน) DEMCO คืออัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3เดือน (DR:FIX3) อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาหสหรัฐ
(EX) ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REER) โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

 
คําสําคัญ: ปจจัยทางเศรษฐกิจ, ปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอราคาหุนของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
1 นักศึกษาปริญญาโท  หลักสูตรบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต สาขาวิชาการเงินและการลงทุน  มหาวิทยาลัยรังสิต 
2 รองคณบดีฝายวิจยั  คณะบริหารธุรกิจ  มหาวิทยาลัยรังสิต 
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Abstract 
 This study aimed to examine the economic factors that affect the price of shares of Demco Public 
Company Limited (Thailand) DEMCO economic factors are taken into consideration in this study include inflation 
(IR) deposit rate 3. month (DR: FIX3) exchange rate baht per dollar in the United States (EX) index investment 
(PII) and the index value of the baht, the real (REER) using data from secondary sources (Secondary Data) which. 
provides quantitative data, using information gathered from reports of trading on the Stock Exchange of Thailand. 
During the study period, from January 2553 to December 2557 total duration of 60 months of research using 
analytical methods. Multiple regression (Multiple Regression), which is used to select variables by adding 
independent variable stepwise (Stepwise Regression) at the 0.05 level of significance. 
 The results of this study showed that the significant level of 95 variables shares of Demco Public 
Company Limited (Thailand) DEMCO is a fixed rate three months (DR: FIX3) exchange rate baht per dollar. US 
(EX) index, the baht, the real (REER) the same correlation was statistically significant. 
 
 Key words: Economic factors, economic factors which affect the price of shares of Demco Public Company 

Limited. 
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1. บทนํา 
ในภาวะปจจุบันการลงทุนในตลาดหลักทรัพยเปนอีกทางเลือกหนึ่งในการออมเงินที่มีการขยายตัว อยาง

ตอเน่ืองตามทิศทางการขยายตัวของเศรษฐกิจ โดยผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยจะไดผลตอบแทนในรูปของเงินปนผล
จากกําไรของหลักทรัพยที่ถือครองจากผลประกอบการในธุรกิจน้ันทุก ๆ ปและหากยิ่งผูลงทุนมีความรูและมีขอมูลใน
การตัดสินใจอยางชาญฉลาด ในการเลือกซื้อเลือกขายหลักทรัพยตาง ๆ ในระดับราคาและจังหวะเวลาที่ให
ผลตอบแทนจากสวนตางราคาเปนกําไรจากราคาของหลักทรัพยน้ัน ๆ ซึ่งก็จะไดผลตอบแทนที่สูงกลับมาในเวลา
อันรวดเร็ว ดวยเหตุน้ีจึงทําใหการลงทุนในตลาดหลักทรัพยเปนที่นิยมเพ่ิมขึ้นในกลุมผูลงทุนอีกทั้งการลงทุนในตลาด
หลักทรัพยเปนการระดมเงินไปลงทุนในกิจการตาง ๆ อันสงผลตอการพัฒนาเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศและยัง
เปนตัวช้ีวัดระดับความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยในรูปแบบของการวัดปริมาณการลงทุนอีกดวย 

ปจจุบันตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดมีการแบงกลุมหลักของหลักทรัพยออกเปน 8 กลุม
อุตสาหกรรม ประกอบไปดวย กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุมสินคาอุปโภคบริโภค กลุมธุรกิจการเงิน กลุม
สินคาอุตสาหกรรม กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมทรัพยากร กลุมบริการ และกลุมเทคโนโลยี แบงยอย
ออกเปนตามหมวดธุรกิจไดในอีกลําดับหน่ึง ซึ่งการที่ผูลงทุนจะตัดสินใจเลือกการลงทุนในหลักทรัพยกลุม
อุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจใดน้ัน ตองตระหนักถึงความเสี่ยงภาวะความผันผวนของภาวะเศรษฐกิจที่จะมีผลตอการ
ไดรับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย โดยในแตละกลุมอุตสาหกรรมน้ันก็จะมีอัตราผลตอบแทนและความ
เสี่ยงที่แตกตางกันออกไปตามปจจัยตาง ๆ หลากหลายปจจัย โดยเฉพาะปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตออัตรา
ผลตอบแทนจากการลุงทุนในแตละกลุมหลักทรัพย ดังน้ันการลงทุนในตลาดหลักทรัพยผูลงทุนตองมีการวิเคราะห
ปจจัยตางๆ ที่เก่ียวของและสงผลตอหลักทรัพยมาประกอบการตัดสินใจลงทุนไดอยางถูกตองเหมาะสมและชวยลด
ความเสี่ยงในการลงทุนและทําใหไดผลตอบแทนในระดับที่นาพึงพอใจ 
 การศึกษาวิจัยน้ีเปนการศึกษาถึงปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอราคาหุน ของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) 
ซึ่งอยูในหลักทรัพยกลุมทรัพยากร หมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค มีช่ือในหลักทรัพย ช่ือยอ DEMCO  เปน
บริษัทที่ดําเนินธุรกิจเปนผูรับเหมา และเปนผูลงทุนดานวิศวกรรมไฟฟาช้ันนํา ดําเนินธุรกิจทั้งในประเทศและ
ตางประเทศ มีความเช่ียวชาญดานวิศวกรรม ต้ังแตการออกแบบการกอสรางและติดต้ังงานไฟฟาแบบครบวงจร งาน
ระบบเครื่องกล รวมไปถึงงานกอสรางโรงไฟฟาพลังงานทดแทน ไดแก โครงการผลิตกระแสไฟฟาดวยพลังงานลม 
พลังงานแสงอาทิตย อีกทั้งยังเปนผูลงทุนในผูผลิตไฟฟาและสาธารณูปโภคอื่น ไดรับความสนใจจากนักลงทุน
คอนขางมากเน่ืองจากเปนบริษัทเอกชนที่มีความม่ันคง จึงทําใหผูศึกษามีความสนใจท่ีจะศึกษาวาปจจัยทางเศรษฐกิจ
ใดบางที่จะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาหุนของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) ทั้งน้ีเพ่ือจะไดเปนประโยชน
และเปนแนวทางในการตัดสินใจเลือกลงทุนในหลักทรัพยของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) 

 
2. วัตถุประสงคการวิจัย 
 เพ่ือศึกษาปจจัยทางเศรษฐกิจ ซึ่งประกอบดวย อัตราเงินเฟอ (IR) อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 3 เดือน 
(DR:FIX3) อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (EX) ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII) ดัชนีคาเงินบาท
ที่แทจริง (REER) ที่มีผลตอราคาหุนบริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) 
 



        
 

                

วารสารรังสติบัณฑิตศึกษาในกลุมธุรกจิและสังคมศาสตร ปท่ี 2 ฉบับท่ี 1 เดือนกรกฎาคม-ธันวาคม 2559 

           
 

        82 
 

 ทบทวนวรรณกรรม 
 การคนควาอิสระ เรื่องปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอราคาหุนของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) ครั้งน้ี ผูวิจัย
ไดทําการคนควาขอมูลจากผลงานของทานอื่นและจากตําราที่เก่ียวของ เพ่ือนํามาประกอบการวิเคราะหหาขอสรุป 
โดยไดลําดับเน้ือเรื่องในการนําเสนอ คือ  
 สวนที่ 1 แนวคิดทฤษฎีที่เก่ียวของ ไดแก  
  ทฤษฎีความเสี่ยงของการลงทุนในหลักทรัพย 
  ทฤษฎีการลงทุน 
  ทฤษฎีผลกระทบอัตราแลกเปล่ียนตอตลาดหลักทรัพย   
  อัตราเงินเฟอ 
  อัตราดอกเบี้ยและอุปสงครวม 
  หุนคืออะไร 
 สวนที่ 2 งานวิจัยที่เก่ียวของ 
 สุวพิชญ บรรลือฤทธิ์ (2554) ไดศึกษางานวิจัยเรื่อง ปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอดัชนีราคา
หลักทรัพยของกลุมธนาคารพาณิชยในตลาดหลักแหงประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือ 1) ศึกษาปจจัยทาง
เศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคารพาณิชย 2) ทดสอบความสัมพันธ
ระหวางปจจัยทางเศรษฐกิจกับดัชนีราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคารพาณิชย และ 3) สรางแบบจําลองทาง
คณิตศาสตรที่ดีที่สุดเพ่ือนําไปใชในการพยากรณดัชนีราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคารพาณิชย ขอมูลที่ใชในการ
คนควาอิสระครั้งน้ีเปนขอมูลทุติยภูมิ ต้ังแตเดือนมกราคม 2545 ถึงเดือนธันวาคม 2554 เครื่องมือที่ใชในการคนควา
อิสระในครั้งน้ี คือ ใชวิธีการทางเศรษฐกิจมิติสรางสมการในรูปของสมการถดถอยเชิงซอน และประมาณคาโดย
สมการถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุด (Method of Least Squares) นําตัวแปรเขาระบบสมการดวยวิธี Enter 
ผลการวิจัยพบวา ดัชนีราคาผูบริโภคภายในประเทศ อัตราดอกเบี้ย MLR อัตราดอกเบี้ย MOR และอัตราแลกเปล่ียน
เงินบาทดอลลารสหรัฐอเมริกา เปนปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอดัชนีราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคารพาณิชย
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม สวนอัตราเงินเฟอ และอัตราดอกเบี้ย 
MRR เปนปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอดัชนีราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคารพาณิชยในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยและมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน และปจจัยทางเศรษฐกิจที่ไมมีผลกระทบตอดัชนีราคาหลักทรัพย
ของกลุมธนาคารพาณิชยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คือ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน 

กรรณิการ จะกอ (2552) ไดศึกษางานวิจัยเรื่อง ปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดัชนี
ราคาหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษา : ดัชนีราคาหุนกลุมธนาคาร การศึกษาครั้งน้ีมีวัตถุประสงค 
1) เพ่ือศึกษาปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
กรณีศึกษาดัชนีราคาหุนกลุมธนาคารโดยปจจัยทางเศรษฐกิจที่นํามาศึกษา ไดแก อัตราเงินเฟอ อัตราดอกเบี้ย คาเงิน
บาท ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติ 2) เพ่ือศึกษาปจจัยภายในตลาดหลักทรัพยที่มีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดัชนี
ราคาหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษาดัชนีราคาหุนกลุมธนาคาร ไดแก ปริมาณการซื้อขาย
หลักทรัพย มูลคาการซื้อขายหลักทรัพย ขอมูลที่ใชในการศึกษาครั้งเปนขอมูลรายเดือน ต้ังแตเดือนมกราคม 2547 ถึง
เดือนธันวาคม 2551 เครื่องมือที่ใชในการวิจัยครั้งน้ี ใชวิธีการศึกษาวิเคราะหขอมูลโดยใชการวิเคราะหทางสถิติดวย 
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วิธีการถดถอยเชิงซอน ผลการวิจัยสรุปไดวา อัตราดอกเบี้ย คาเงินบาท ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติ มีความสัมพันธ
กับดัชนีราคาหุนกลุมธนาคารอยางมีนัยสําคัญ โดยอัตราดอกเบี้ย และผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติมีความสัมพันธ
ในทิศทางเดียวกันกับดัชนีราคาหุนกลุมธนาคาร คือ เมื่ออัตราดอกเบี้ยและผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติตัวใดตัวหน่ึง
เพ่ิมขึ้น ดัชนีราคาหุนกลุมธนาคารจะเพ่ิมขึ้นดวย ในขณะที่คาเงินบาทมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับดัชนี
ราคาหุนกลุมธนาคาร คือ เมื่อคาเงินบาทเพ่ิมขึ้น ดัชนีราคาหุนกลุมธนาคารจะลดลง สวนตัวแปรที่เหลือ ไดแก อัตรา
เงินเฟอ ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย และมูลคาการซื้อขายหลักทรัพย เปนตัวแปรที่ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งไม
สามารถสะทอนการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหุนกลุมธนาคารไดอยางชัดเจน อาจจะเน่ืองมาจากการศึกษาในครั้ง
เปนการศึกษาในชวงที่เกิดวิกฤติเศรษฐกิจ จึงทําใหเกิดความผันผวนของคาตัวแปรตาง ๆ เหลาน้ี ซึ่งไมสามารถ
สะทอนการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาหุนกลุมธนาคารไดอยางชัดเจน 

สุวิมล สังขทับทิมสังข และกิตติพันธ คงสวัสด์ิเกียรติ (2554) ทําการศึกษาวิจัยเรื่องปจจัยทางเศรษฐกิจที่มี
ความสัมพันธกับดัชนีราคาหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณเพ่ือศึกษา
ความสัมพันธระหวางตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ไดแก ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product: 
GDP) ปริมาณเงินลงทุนในหุนจากชาวตางประเทศ (Foreign Trading Volume) อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรหุน 
(Price/Earnings Ratio: P/E) อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) ดัชนีอุตสาหกรรม
ดาวนโจนส (Dow Jones Industrial Average Index) ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) และอัตราเงิน
เฟอ (Inflation Rate) ผลการศึกษาพบวา ปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีความสัมพันธกับดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ไดแก อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรหุน(Price/Earnings Ratio: P/E) และดัชนี
อุตสาหกรรมดาวนโจนส (Dow Jones Industrial Average Index) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับดัชนีราคาหุน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในขณะที่อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (Exchange Rate) และ
อัตราเงินเฟอ (Inflation Rate) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
สําหรับตัวแปรอิสระที่เหลืออีก 3 ตัว คือ ผลิตภัณฑ มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product: GDP) ปริมาณเงิน
ลงทุนในหุนจากชาวตางประเทศ (Foreign Trading Volume) และดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) 
ไมมีนัยสําคัญทางสถิติที่มีอิทธิพลตอราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

จากการศึกษาพบวา อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรหุน (Price/Earning Ratio) และดัชนีอุตสาหกรรมดาวน
โจนส (Dow Jones Industrial Average Index) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ในขณะที่อัตราแลกเปล่ียนเงินตรา (Exchange Rate) และอัตราเงินเฟอ (Inflation Rate) มีความสัมพันธ
ในทิศทางตรงกันขามกับดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยตัวแปรอิสระทั้ง 4 ตัวแปร สามารถ
อธิบายดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยได 91.90% (R Square = .919) ซึ่งมีคา Sig = 0.000 และ F = 
122.275 สวนตัวแปรอิสระอีก 3 ตัวแปร ไดแก ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product) ปริมาณเงิน
ลงทุนในหุนจากชาวตางประเทศ (Foreign Trading Volume) ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index) ไมมี
นัยสําคัญทางสถิติที่มีอทิธิพลตอราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 วศิน โตตระกูลพิทักษ (2552) ศึกษาเรื่องปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคาเฉลี่ยหลักทรัพยกลุมอุตสาหกรรม
พลังงาน กรณีศึกษา 3 บริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาหาปจจัยที่มีอิทธิพล
การเปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพยกลุมพลังงาน: กรณีศึกษา 3 บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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ไดกําหนดปจจัยทางเศรษฐกิจไวไดแก อัตราดอกเบี้ย ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน ราคานํ้ามันดิบ 
อัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ และผลิตภัณฑในประเทศ วิเคราะหโดยวิธีการวิเคราะหดวยสมการถดถอย
เชิงซอน (Multiple Regression) และใชวิธีการกําลังสองนอยที)สุดแบบธรรมดา (Ordinary Least Squares) มาทําการ
วิเคราะหหาความสัมพันธของราคาเฉล่ียของหลักทรัพยกลุมพลังงานในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยอาศัย
ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ของปจจัยทางเศรษฐกิจที่สงผลกระทบตอราคาเฉล่ียของหลักทรัพยกลุมพลังงาน : 
กรณีศึกษา 3 บริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงป พ.ศ.2545-2552 รวมท้ังสิ้น 8 ป ประกอบดวย 3 
บริษัท ดังน้ี 
 บริษัท A จํากัด (มหาชน) ตัวแปรที่มีอิทธิพลตอราคาเฉล่ียของหลักทรัพยบริษัท A จํากัด (มหาชน) กลุม
พลังงานในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาตัวแปรอิสระ อันไดแก อัตราดอกเบี้ย (INT) ดัชนีราคาผูบริโภค 
(CPI) ราคานํ้ามันดิบ (CO) อัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ (ER) และดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII) และ
ผลิตภัณฑในประเทศ (GDP) มีอิทธิพลตอราคาเฉล่ียของหลักทรัพยบริษัท A จํากัด (มหาชน) กลุมพลังงานในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญที่ระดับ 99 % 
 บริษัท B จํากัด (มหาชน) ตัวแปรที่มีอิทธิพลตอราคาเฉล่ียของหลักทรัพยบริษัท B จํากัด (มหาชน) กลุม
พลังงานในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาตัวแปรอิสระ อันไดแก ราคานํ้ามันดิบ (CO) และดัชนีการลงทุน
ภาคเอกชน (PII) มีอิทธิพลตอราคาเฉล่ียของหลักทรัพยบริษัท B จํากัด (มหาชน) กลุมพลังงานในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ 99 % 
 บริษัท C จํากัด (มหาชน) ตัวแปรที่มีอิทธิพลตอราคาเฉล่ียของหลักทรัพยบริษัท C จํากัด (มหาชน) กลุม
พลังงานในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาตัวแปรอิสระ อันไดแก ราคานํ้ามันดิบ (CO) และผลิตภัณฑใน
ประเทศ (GDP) มีอิทธิพลตอราคาเฉล่ียของหลักทรัพยบริษัท C จํากัด (มหาชน) กลุมพลังงานในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ 99 % 
 
3. การดําเนินการวิจัย 
 การศึกษาในงานวิจัยน้ี ใชขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซึ่งเปนขอมูลเชิงปริมาณโดยใช
ขอมูลที่รวบรวมมาจากรายงานการซื้อขายหลักทรัพยของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อัตราเงินเฟอ (IR) อัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR: FIX3) อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา  )EX ( ดัชนีการลงทุน
ภาคเอกชน(PII) และดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง(REER) โดยกลุมตัวอยางเปนขอมูลต้ังแตวันที่  1 มกราคม พ.ศ. 2553 
ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2557 รวมระยะเวลา 60 เดือน  
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กรอบแนวความคิด 
 
  ตัวแปรอิสระ      ตัวแปรตาม 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
      

รูปที่ 1 กรอบแนวความคิด 
 
 เครื่องมือที่ใชในการศึกษา 
 การศึกษาทดสอบประมวลทางสถิติดวยวิธีการใชสถิติถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
 
 การวิเคราะหขอมูล 
 เรื่อง ปจจัยที่มีผลตอหุนของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) ซึ่งขอมูลดังกลาวจะถูกนํามาวิเคราะหโดยการ
วิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ดวยวิธีการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
เปนการทดสอบความสัมพันธของตัวแปรที่มีอิทธิพลตอราคาหุนบริษัทเด็มโกจํากัด (มหาชน) อีกทั้งศึกษาถึง
ความสัมพันธของผลกระทบ และทิศทางความสัมพันธโดยนําขอมูลที่รวบรวมไดมาทําการประมาณคาสัมประสิทธิ์
ของตัวแปรอิสระแตละตัวแลวจึงนําผลที่ไดมาสรุปและอภิปรายถึงความสัมพันธของตัวแปรตนกับราคาหุนของ
บริษัทเด็มโกจํากัด (มหาชน) และมีขึ้นตอนการพิจารณาการทํา Multiple Regression 
 การศึกษาคนควาวิจัยที่มีขอมูลจํานวนมากจึงไมสามารถศึกษาจากประชากรไดทั้งหมดเน่ืองจากมีปริมาณ
มากทําใหตองศึกษาจากกลุมตัวอยางที่สามารถอางอิงไปสูประชากรไดดังน้ันสมการถดถอยที่เขียนอยูในรูปของ
คาสถิติ  

ดังน้ันในการศึกษาคนควาวิจัยในครั้งน้ีผูทําการวิจัยจึงไดสรางแบบจําลองการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ
เพ่ือใชในการศึกษาปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอราคาหุนบริษัทเด็มโกจํากัด (มหาชน) ไดดังน้ี 

 
DEMCO = a + b

1
IR + b

2
 DR:FIX3 + b

3
EX+ b

4
PII + b

5
REER  

 
 

ปจจัยทางเศรษฐกิจ 
- อัตราเงินเฟอ (IR) 
- อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน 
  (DR: FIX3) 
- อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอ 
  ดอลลารสหรัฐอเมริกา (EX) 
- ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII) 
- ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REER) 
 

ราคาหุน 
บริษัท เด็มโก จํากัด )มหาชน(
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 ตัวแปรที่ใชในการศึกษาครั้งน้ี มีดังน้ี 
  ตัวแปรตาม (Dependent Variable) ไดแก 

  DEMCO  หมายถึง  ราคาหุนบริษัทเด็มโกจํากัด (มหาชน) 
 
  ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) ไดแก 
   IR  หมายถึง  อัตราเงินเฟอ 

  DR:FIX3  หมายถึง  อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน 
  EX  หมายถึง  อัตราแลกเปล่ียน (บาทตอดอลลารสหรัฐ) 
  PII  หมายถึง  ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน 
  REER  หมายถึง  ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง 

 
 การนําเสนอขอมูล 
 ในการศึกษาปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอราคาหุนของบริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) ในครั้งน้ีไดเก็บ
รวบรวมจากขอมูลสถิติทุติยภูมิ (Secondary Data) ที่ไดจากการวิเคราะหขอมูลทางสถิติโดยจะนําเสนอในรูปแบบของ
สมการ ตาราง แผนภูมิ และการบรรยาย โดยเสนอผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณา เสนอผลการทดสอบความสัมพันธ 
เสนอการสรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

 
4. ผลการวิจัย 

ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรทางเศรฐกิจตาง ๆ ที่มีตอหุน DEMCO ดวยโปรแกรมคํานวณ
ทางสถิติ โดยใชการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) และใชการเลือกตัวแปรโดยวิธีเพ่ิมตัวแปร
อิสระแบบขั้นตอน (Stepwise Regression) 
 
ตารางที่ 1 ความสัมพันธระหวางปจจัยทางเศรษฐกิจตาง ๆ ที่มีผลตอหุน DEMCO 

Variable DEMCO DR:FIX3 EX REER 
DEMCO 1.000    
DR:FIX3 .346 1.000   

EX .099 -.220 1.000  
REER .745 .260 -.254 1.000 

 
 จากตารางที่ 1 แสดงผลการวิเคราะหสถิติความสัมพันธระหวางปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอหุน DEMCO 
โดยมีตัวแปรอิสระ (X) ที่เปนปจจัยทางเศรษกิจ 3 ปจจัย ที่สามารถรวมกันพยากรณตัวแปรตาม (Y) ไดแก อัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3) อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาหสหรัฐ(EX) และดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง
(REER) รวมกันพยากรณตัวแปรตาม (Y) โดยมีคาสัมประสิทธสหสัมพันธ(R) เทากับ .829 คาสัมประสิทธการ
พยากรณ (R2) เทากับ .686 คาสัมประสิทธการพยากรณที่มีการปรับแกแลว (Adjust R2) เทากับ .670 คาความคลาด
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เคล่ือนมาตรฐานในการพยากรณ (Std. Error of the Estimate : S.E.est) เทากับ 2.24542 คาสถิติเอฟ (F-Statistic) เทากับ 
7.825 คาความมีนัยสําคัญทางสถิติ (Sig) เทากับ.007 

ผลของการตรวจสอบปญหา Multicollinearity โดยพิจารณาจากคา Correlation Matrix ของตัวแปรทั้งหมดที่
ผานการทดสอบเพ่ือคัดเลือกเขารวมสมการ โดยมีตัวแปรอิสระ (X) 3 ตัวแปร ที่สามารถรวมกันพยากรณตัวแปรตาม 
(Y) ไดผลการคํานวณ ดังน้ี 
 
ตารางที่ 2 วิเคราะหสถิติความสัมพันธระหวางปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอหุน DEMCO 

Variable R R2 Adjusted 
R2 

S.E.est F Sig 

DR: FIX3, EX, REER .829 .686 .670 2.24542 7.825 .007 
 
 จากตารางที่ 2 แสดงผลการวิเคราะหสถิติความสัมพันธระหวางปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอหุน 
DEMCO โดยมีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (R) เทากับ .829 คาสัมประสิทธิ์การพยากรณ (R Square: R2) เทากับ .686 
คาสัมประสิทธิ์การพยากรณที่มีการปรับแกแลว (Adjusted R2) เทากับ .670 คาความคลาดเคล่ือนมาตรฐานในการ
พยากรณ (Std. Error of the Estimate: S.E.est) เทากับ 2.24542 คาสถิติเอฟ (F-Statistic) เทากับ 7.825 คาความมี
นัยสําคัญทางสถิติ (Sig) เทากับ .007 
 
ตารางที่ 3 ผลการวิเคราะหถดถอยปจจัยที่มีผลกระทบตอหุน DEMCO 

Variable 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig 

Collinearity 
Statistics 

B S.E.bi Beta Tolerance VIF 
Constant -121.143 14.026 - -8.637 .000 - - 
DR: FIX3 1.108 .396 .220 2.797 .007 .907 1.103 

EX 1.300 .297 .343 4.379 .000 .910 1.098 
REER .838 .086 .774 9.773 .000 .892 1.122 

 
จากตารางที่ 3 แสดงผลการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regressions) ของปจจัยทางเศรษฐกิจที่มี

ผลตอหุน DEMCO มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย (B) ของปจจัยทางเศรษฐกิจ ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 
เดือน (DR:FIX3) เทากับ 1.108 อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX) เทากับ 1.300 คาเงินบาทที่แทจริง (REER) 
เทากับ .838 และมีคาคงที่ เทากับ -121.143 

คาความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของสัมประสิทธิ์การถดถอย (Std. Error: S.E.bi) ของปจจัยทางเศรษฐกิจ 
ไดแก อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3) เทากับ .396 อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX) เทากับ 
.297 คาเงินบาทที่แทจริง (REER) เทากับ .086 
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คาสัมประสิทธิ์การถดถอยในรูปคะแนนมาตรฐาน (β) ของปจจัยทางเศรษฐกิจ ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
ประจํา 3 เดือน (DR:FIX3) เทากับ .220 อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX) เทากับ .343 คาเงินบาทที่แทจริง 
(REER) เทากับ .774 โดยคา Beta สามารถบอกไดวา ตัวแปรอิสระ (X) ตัวใดมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม (Y) มากหรือ
นอยกวากัน (โดยไมคิดเครื่องหมาย) สรุปไดวาคาเงินบาทที่แทจริง (REER) มีอิทธิพลตอหุน DEMCO มากที่สุด 
รองลงมาคืออัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX) และที่มีอิทธิพลนอยที่สุดคืออัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน
(DR:FIX3)  

คาสถิติ (T-Statistic) ของปจจัยทางเศรษฐกิจ ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3)  เทากับ 
2.797 อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX) เทากับ 4.379 คาเงินบาทที่แทจริง (REER) เทากับ 9.773 

คาความมีนัยสําคัญทางสถิติ (Sig) ของปจจัยทางเศรษฐกิจ ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน 
(DR:FIX3) เทากับ .007 อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX) เทากับ .000 คาเงินบาทที่แทจริง (REER) เทากับ .000 

การตรวจสอบความสัมพันธิ์รวมเชิงพหุเชิงเสน (Multicollinearity) หากคา Tolerance เขาใกล 0  มากเทาใด
แสดงวาระดับความสัมพันธรวมเชิงพหุเชิงเสนของตัวแปรมีปญหามาก จากการวิเคราะหไดผลสรุปดังน้ี อัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3) เทากับ .907 อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX) เทากับ .910 คาเงิน
บาทท่ีแทจริง (REER) เทากับ .892 ซึ่งไมมีตัวแปรใดที่มีคาเขาใกล 0 ทําใหไมเกิดปญหา Multicollinearity สวนคา 
VIF หากมีคาเขาใกล 10 มากเทาใดแสดงวาระดับความสัมพันธรวมเชิงพหุเชิงเสนของตัวแปรมีปญหามาก จากการ
วิเคราะหไดผลสรุปดังน้ี อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3เดือน (DR:FIX3) เทากับ 1.103 อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอล
ลาห (EX) เทากับ 1.098 คาเงินบาทที่แทจริง (REER) เทากับ 1.122 ซึ่งไมมีตัวแปรใดที่มีคาเขาใกล 10 ทําใหไมเกิด
ปญหา Multicollinearity  

 
สรางสมการแสดงความสัมพันธระหวางตัวแปร 
สรางสมการแสดงความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (X) ที่มีตอตัวแปรตาม (Y) โดยนําตัวแปรอิสระทั้ง 3 

ตัวแปร ที่ผานการทดสอบปญหา Multicollinearity มาสรางเปนสมการไดดังน้ี 
 

 DEMCO = -121.143 + 0.220(DR:FIX3) + 0.343(EX) + 0.774(REER) 
 
จากผลการทดสอบพบวา มีปจจัยทางเศรษฐกิจ 3 ปจจัย ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3เดือน 

(DR:FIX3) คาเงินบาทที่แทจริง  (REER)  และอัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาร (EX) ไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ 
ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 โดยอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3เดือน (DR:FIX3) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ 
เทากับ 0.220 อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาร (EX) มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ เทากับ 0.343 และคาเงินบาทที่
แทจริง  (REER)  มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ เทากับ 0.774 ซึ่งมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน สวนอัตราเงินเฟอ 
(INF) และดัชนีการลงทุนภาคเอกชนไมมีความสัมพันธกันกับหุน บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) จึงไมสามารถเขา
รวมสมการได 
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ตารางที่ 4 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
Variable ผลการทดสอบ 

 อัตราเงินเฟอ (IR) ปฏิเสธ 
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3เดือน (DR:FIX3) ยอมรับ 
อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX) ยอมรับ 
ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII) ปฏิเสธ 
ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REER) ยอมรับ 
หุน DEMCO 
 

 จากตารางที่ 4 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐาน โดยพิจารณาจากคาความมีนัยสําคัญทางสถิติ (Sig) ของ
ปจจัยทางเศรษฐกิจทั้ง 5 ปจจัย ที่ไดทําการทดสอบสมมติฐานแลวไดผลจากการทดสอบดังน้ี อัตราดอกเบ้ียเงินฝาก
ประจํา 3เดือน (DR:FIX3) คาเงินบาทที่แทจริง  (REER)  และอัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาร (EX) ยอมรับ
สมมติฐาน คือเปนปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอราคาหุนของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 ซึ่งผลการทดสอบตรงตามสมมติฐานที่ต้ังไว สวนอัตราเงินเฟอ (IR) และดัชนีการ
ลงทุนภาคเอกชน (PII)  ปฏิเสธสมมติฐาน คือเปนปจจัยทางเศรษฐกิจที่ไมมีความสัมพันธตอราคาหุนของ บริษัท เด็ม
โก จํากัด (มหาชน) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 ซึ่งผลการทดสอบไมเปนไปตาม
สมมติฐานที่ต้ังไว 
 
5. การอภิปรายผลและขอเสนอแนะ 

จากผลการศึกษา ปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอราคาหุนของ บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) สามารถวิเคราะห
และสรุปผล ไดดังน้ี 

ความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอ (IR), อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3), อัตราแลกเปล่ียน
บาทตอดอลลาห (EX), ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII) และดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REER) กับหุน DEMCO อยาง
มีนัยสําคัญทางสถิติ พบวาปจจัยทางเศรษฐกิจตาง ๆ สามารถรวมกันพยากรณการเปล่ียนแปลงของหุน DEMCO ได 

จากขอมูลพบวาแนวโนมของปจจัยที่คงที่และเติบโตขึ้นตามสัดสวนที่ไมแปรผันมากนักคือ อัตราเงินเฟอ 
(IR) ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII) และคาเงินบาทที่แทจริง (REER) แตสําหรับขอมูลที่มีความผันผวนอยางเห็นได
ชัดคือ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3), และอัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX)  

เมื่อทําการวิเคราะหขอมูลดวยวิธี Stepwise Regression แลวพบวามีการพยาการณดวยปจจัยเศรษฐกิจทั้ง 3 
ตัว ไดคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธพหุคูณ และไดคากําลังสองของคาสหสัมพันธพหุคูณมีคาถึง 0.686 เพราะฉะนั้นได
ปจจัยทาง เศรษฐกิจที่รวมกันพยากรณไดถึง รอยละ 68.6 คาความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของการพยากรณมีคา 
2.24542 สําหรับปจจัยทางเศรษฐกิจที่สามารถบงบอกใหทราบถึงแนวโนมที่ควรลงทุนกับหุน DEMCO คือ ปจจัยดาน
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3) ปจจัยดานอัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาหสหรัฐ (EX) และสุดทาย
ปจจัยดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REER) 
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 อภิปรายผล 
 ปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอราคาหุน บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) (DEMCO) อยางมีนัยสําคัญไดแก  
1. อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3)  มีผลตอราคาหุนบริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) อยางมี

นัยสําคัญ เพราะวา เก่ียวกับการนําเงินออกมาจากระบบธนาคารเพ่ือมาลงทุนในตลาดหลักทรัพย ซึ่งสอดคลองกับผล
การศึกษาเรื่องปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
กรณีศึกษา : ดัชนีราคาหุนกลุมธนาคาร ของ กรรณิการ ละออ (2552)  

2. อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาหสหรัฐ (EX) มีผลตอราคาหุนบริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) เพราะวานัก
ลงทุนตางชาติตองการลงทุนในประเทศท่ีคาเงินสกุลทองถ่ินที่มีแนวโนมที่จะแข็งคาอยางตอเน่ือง เพราะจะทําให
มูลคาทรัพยสิน เมื่อแลกกลับมาเปนเงินของประเทศตนเองจะมีมูลคามากขึ้น ซึ่งสอดคลองกับผลการศึกษาเรื่องปจจัย
ทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอดัชนีราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคารพาณิชยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ของ สุวพิชญ บรรลือฤทธิ์ (2554) 

3. ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REER) มีผลตอราคาหุนบริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) โดยคาเงินบาทที่
เปล่ียนแปลงขึ้นลงตามอัตราแลกเปลี่ยนจะสงผลตอหุน ซึ่งสอดคลองกับผลการศึกษาเรื่องปจจัยทางเศรษฐกิจที่มี
ผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษา: ดัชนีราคาหุนกลุม
ธนาคาร ของ กรรณิการ ละออ (2552) 

 
ปจจัยที่ไมมีผลตอราคาหุน บริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) (DEMCO) ไดแก  
1. อัตราเงินเฟอ (IR) ไมมีผลตอราคาหุนบริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) ซึ่งอาจจะขึ้นอยูกับชวงเวลาของ

การศึกษาเน่ืองจากหากเศรษฐกิจไมคอยดีก็จะสงผลกระทบกับอัตราเงินเฟอเชนกัน ซึ่งตรงกับผลการศึกษาเรื่องปจจัย
ทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษา : ดัชนี
ราคาหุนกลุมธนาคาร ของ กรรณิการ ละออ (2552) 

2. ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน  (PII) ไมมีผลตอราคาหุนบริษัท เด็มโก จํากัด (มหาชน) แตจะตรงกันขามกับ
ผลการศึกษาเรื่องปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคาเฉล่ียหลักทรัพยกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน กรณีศึกษา 3 บริษัทในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย ของ วศิน โตตระกูลพิทักษ (2552) 
 
 ขอเสนอแนะ 

 จากการศึกษาการวิเคราะหปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอหุน DEMCO สําหรับนักลงทุนที่สนใจลงทุนใน
หลักทรัพยของธุรกิจกลุมพลังงานและกอสราง ซึ่งเปนธุรกิจที่กอใหเกิดรายไดสูง แตในขณะเดียวกันก็มีความเสี่ยงสูง
เชนกัน ดังน้ันนักลงทุนตองมีความรูความเขาใจเก่ียวกับการลงทุนในหลักทรัพย อยางเพียงพอทั้งน้ีเพ่ือที่จะนําไปเปน
เครื่องมือในการวิเคราะหแนวโนม และคาดการณราคา ตลอดจนชวยลดความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นจากการลงทุน และ
นอกจากน้ี นักลงทุนยังสามารถนําความสัมพันธที่ไดในครั้งน้ีไปใชในการพิจารณาวางแผนการลงทุนใน DEMCO 
เพ่ือเปนการเพ่ิมผลตอบแทนจากการลงทุนได 
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ขอเสนอแนะนําสําหรับการศึกษาคร้ังตอไป 
จากการศึกษาวิจัยปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอหุนของ DEMCO น้ัน ทําใหทราบถึงตัวแปรในแตละตัววามี

ความสัมพันธอยางไรตอราคาหุนของ DEMCO ซึ่งจากการศึกษาน้ันอาจจะมีตัวแปรอื่นนอกเหนือจาก อัตราเงินเฟอ 
(IR), อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน (DR:FIX3), อัตราแลกเปล่ียนบาทตอดอลลาห (EX), ดัชนีการลงทุน
ภาคเอกชน (PII) และดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REER) ควรหาตัวแปรอื่นๆหรือปจจัยทางเศรษฐกิจมาทําการศึกษา 
เชนการเมืองการลงทุนตางประเทศ เปนตน เพ่ือความสามารถในการมองปจจัยทางเศรษฐกิจรอบดาน   
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