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บทคัดย่อ 
สาระนิพนธ์ฉบบัน้ีศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหุ้นของบริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์

คอนสตรัคชั่น จ  ากัด(มหาชน) (STEC) การศึกษาคร้ังน้ีใช้ข้อมูลท่ีเป็นข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) 
อนุกรมเวลา (Time series) แบบรายเดือน ระหว่าง เดือนมกราคม พ.ศ. 2551 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ. 2555 
รวมระยะเวลา 60 เดือน โดยวิธีการสร้างสมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple linear regressions) ดว้ยวิธีก าลงั
สองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary least square: OLS) 

 ผลการศึกษาคร้ังน้ีพบวา่ ท่ีระดบันยัส าคญัร้อยละ 96.52 ตวัแปรท่ีสามารถอธิบายราคาหุน้ บริษทั ชิ
โน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชั่น จ  ากัด(มหาชน) ได้แก่ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ 
(EXR) และอตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(MLR) มีผลต่อราคาหุ้น บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชัน่ 
จ  ากดั(มหาชน) (STEC) ในทิศทางตรงกนัขา้มกนัอยา่งมีนยัส าคญั  

ค าส าคัญ : ปัจจยัทางเศรษฐกิจ, ราคาหุ้น,บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่จ  ากดั(มหาชน) 
 
ABSTRACT 
 The objective of the study of economics factors affecting the stock price of Sino-Thai 
Engineering & Construction Public Company Limited.(STEC),  this study used a secondary data and time 
series in the period between January 2008 to December 2012 ; 60 months in total. multiple linear 
regressions with ordinary least squares (OLS) in used to analyze the data. 
 The results of this studies show that Factor influencing changes the stock prices of Sino-Thai 
Engineering & Construction Public Company Limited.(STEC), which include Exchange rate (EXR)and 
Minimum Loan Rates (MLR) statistically are negatively the stock price of  Sino-Thai Engineering & 
Construction Public Company Limited.(STEC) at the 0.05 significance level 
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บทน า 

ในระบบเศรษฐกิจ และตลาดการเงิน จะมีกลไกการท างานของ ตลาดทุน ท่ีเป็นองคป์ระกอบส าคญั ในการ

ช่วยจดัสรรทรัพยากรทางการเงินจากผูท่ี้มีเงินทุนส่วนเกินและผูท่ี้ขาดแคลนเงินทุน ไปใชใ้หเ้กิดประโยชน์สูงสุด 

โดยตลาดทุนถือเป็นแหล่งระดมเงินทุนระยะยาวให้กับภาครัฐ และภาคธุรกิจ ในรูปแบบการออกหลกัทรัพย์

ทางการเงิน เช่น  หุน้กู ้ หุน้บุริมสิทธ์ิ  โครงสร้างตลาดทุนสามารถแบ่งไดเ้ป็น 2 ตลาดคือ ตลาดแรก และตลาดรอง  

เป็นแหล่งกลางส าหรับรัฐบาล หรือธุรกิจเอกชนท่ีตอ้งการระดมเงินทุน  โดยจะน าเอาหลกัทรัพยอ์อกใหม่เสนอขาย

ให้กับผู ้ต้องการลงทุน  ทางด้านตลาดรองหรือตลาดซ้ือขายหลักทรัพย์เป็นแหล่งกลางส าหรับการซ้ือขาย

แลกเปล่ียนความเป็นเจา้ของหลกัทรัพยท่ี์ไดผ้่านการจองซ้ือในตลาดแรกแลว้  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยถือ

เป็นตลาดรองท่ีใหญ่ท่ีสุดในประเทศไทย  ซ่ึงท าหนา้ท่ีเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนท่ีช่วยให้

ธุรกิจต่างๆ สามารถระดมทุนเพ่ือขยายกิจการสร้างผลผลิต รวมถึงการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ 

ในปัจจุบนัสภาวะของอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก กลุ่มของธนาคารพาณิชยค่์อนขา้งต ่ากว่าในอดีตท่ีผ่านมา ท า

ใหก้ารลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจึงถือเป็นการลงทุนอีกทางหน่ึง ท่ีน่าสนใจของผูล้งทุน เน่ืองจาก

ผลตอบแทนท่ีไดน้ั้นสูงกว่าอตัราดอกเบ้ียของการฝากเงินในธนาคารพาณิชยใ์นปัจจุบนั โดยหุน้กลุ่มอุตสาหกรรม

นั้ นมี พ้ืนฐานการด าเนินธุรกิจหลักเป็น 8 กลุ่มอุตสาหกรรม และ 30 หมวดธุรกิจ เพ่ือให้สอดคล้องกับ

มาตรฐานสากลและเศรษฐกิจของประเทศมากยิ่งข้ึน ซ่ึงหุ้นกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละวสัดุก่อสร้างเป็นหุ้นกลุ่ม

อุตสาหกรรมท่ีน่าสนใจศึกษาและลงทุนในภาวะท่ีเศรษฐกิจเติบโตดีข้ึน เพราะเน่ืองจากในภาวะท่ีเศรษฐกิจมีการ

เติบโตนั้ นกลุ่มอุตสาหกรรมต่างๆก็จะมีการขับเคล่ือนขยายธุรกิจกันมากข้ึน โดยเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยแ์ละวสัดุก่อสร้างนั้นเห็นไดช้ดัเจนตามสถานท่ีต่างๆท่ีเกิดการก่อสร้างหมู่บา้นจดัสรร คอนโด ทาง

เช่ือมถนน เป็นตน้ เม่ือธุรกิจเจริญเติบโตก็สร้างผลก าไรและมีมูลค่าหุ้นท่ีสูงข้ึน เกิดความน่าเช่ือถือและความ

น่าสนใจ จึงอยากจะศึกษาถึงปัจจยัเศรษฐกิจวา่จะมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือไม่อยา่งไร 

 บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิง แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) (STECON) เป็นหน่ึงในบริษทัท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพ่ือประโยชน์ในการระดมทุนในการน ามาพฒันาและขยายกิจการ 

โดยเป็นบริษทัก่อสร้างระดบัชั้นแนวหนา้ของประเทศไทย ก่อตั้งข้ึนเม่ือปีพุทธศกัราช 2505 ด าเนินธุรกิจรับเหมา

ก่อสร้างงานทุกประเภท มีลูกคา้ทั้งจากภาครัฐและเอกชน โดยลกัษณะงานก่อสร้างจะมีตั้งแต่โครงการก่อสร้างท่ี

เป็นโครงการขนาดกลางไปจน ถึงโครงการขนาดใหญ่ ท่ีตอ้งอาศยัความช านาญและเทคโนโลยีระดบัสูงลกัษณะ

งานก่อสร้างของ STECON แบ่งเป็น 2 ประเภทใหญ่ ๆ ไดแ้ก่ งานโยธา และ งานเคร่ืองกล ในสภาวะเศรษฐกิจท่ีมี
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การเจริญเติบโตข้ึนในปัจจุบนันั้น ท าให้ บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจีเนียร่ิง แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) เป็น

อีกบริษทัท่ีน่าจบัตามองของนักลงทุนรายย่อย เพ่ือเขา้มาเก็งก าไรเก่ียวกบัราคาหุ้นของบริษทั ซ่ึงมีแนวโนม้เพ่ิม

สูงข้ึน ในช่วงท่ีประเทศก าลงัขยายตวั ประกอบกบันโยบายของรัฐบาลในการกระตุน้เศรษฐกิจดว้ยโครงการสินเช่ือ

เพ่ือท่ีอยู่อาศัย การกระตุ้นระบบสาธารณูปโภคต่างๆภายในประเทศให้มากข้ึน  ท าให้ธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองกับ

อุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละวสัดุก่อสร้างมีการปรับตวัและขยายตวัเพ่ิมมากข้ึนดว้ย 

ปัจจยัท่ีน ามาวิเคราะห์ราคาหุ้น อาจแบ่งได้เป็นสองปัจจยั คือ วิเคราะห์โดยใช้ปัจจยัพ้ืนฐานและการ

วิเคราะห์ทางเทคนิค  เพ่ือใหผู้ล้งทุนมีความเขา้ใจในปัจจยัต่าง ๆท่ีมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหุน้และมี

ความเช่ือมัน่ในการลงทุนนอกจากนั้นยงัเป็นประโยชน์ต่อการคาดคะเนต่อราคาหุน้ของบริษทัท่ีเขา้ไปลงทุน เพ่ือ

หาผลก าไรผลตอบแทน และป้องกนัความเส่ียงจากการลงทุน รวมถึงเพ่ือสนบัสนุนการด าเนินงานของบริษทัและ

การเติบโตของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยต่อไปอยา่งมีเสถียรภาพ  ซ่ึงตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็น

แหล่งระดมเงินทุนท่ีส าคญัในการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศต่อไปในอนาคต และเพ่ือใชเ้ป็นขอ้มูลประกอบการ

ตดัสินใจของนักลงทุนในหุ้นของบริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจีเนียร่ิง แอนด์ คอนสตรัคชั่น จ ากดั (มหาชน)   ท่ีอยู่ใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

วตัถุประสงค์การศึกษา 

 เพ่ือศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจ ซ่ึงประกอบดว้ย      ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง (Construction materials. index : 
CMI)   อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ (Exchange rate : EXR)  ดชันีราคาความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (Business 
confidence index: BSI ) อตัราเงินเฟ้อ (Inflation : INF )   อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้  ( Minimum Loan Rates : MLR ) ท่ี
จะมีผลต่อราคาหุน้บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) (STEC)    
 
สมมติฐานงานวจัิย 

การศึกษาคร้ังน้ีได้ก าหนดสมมติฐานสรุปสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่าง ตัวแปรอิสระต่อปัจจัยทาง

เศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหุ้น บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) (STEC )คือดชันี

ราคาวสัดุก่อสร้าง (CMI ) อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ (EXR) อตัราดอกเบ้ียเงินกู(้MLR )อตัราเงินเฟ้อ 

(INF )มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัราคาหุ้น บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั

(มหาชน) (STEC) ส่วนดชันีราคาความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (BSI ) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัราคาหุ้น บริษทั ชิ

โน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) (STEC ) 

 

 

 



 

ขอบเขตการศึกษา 

การศึกษาคร้ังน้ีจะวิเคราะห์ถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหุน้ บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง 

แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน)   โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิเป็นรายเดือน  ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2551  ถึงเดือน

ธนัวาคม พ.ศ. 2555  รวมระยะเวลา  60  เดือน  ซ่ึงปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีน ามาศึกษา ไดแ้ก่ ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง 

(construction materials. index : CMI)   อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ (Exchange rate : EXR)  ดัชนีราคา

ความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (business confidence index: BSI ) อตัราเงินเฟ้อ (Inflation : INF )   อตัราดอกเบ้ียเงินกู้( 

Minimum Loan Rates : MLR )    เป็นตัวแปรอิสระ  เพ่ือน ามาวิเคราะห์ถึงความสัมพันธ์กับราคาหุ้น (STEC ) 

บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน)   

กรอบแนวความคิด 

 

 

 

 

 

 

 

ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 

1. เพ่ือให้ทราบถึงปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีจะมีผลต่อราคาหุ้น บริษทั ชิโน-ไทยเอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอน
สตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) ส าหรับนกัลงทุนเพ่ือประกอบการตดัสินใจในการลงทุน  

2. เพ่ือให้บริษัท ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชั่น จ ากัด(มหาชน) ใช้ในการท าให้ผล
ประกอบการดีข้ึน และ ราคาหุ้นของบริษทัมีราคาสูงข้ึน ท าให้ผูล้งทุนมีความเช่ือมัน่ในหุ้นของบริษทั ชิโน-ไทย 
เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อลสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) มากข้ึน 

 
 
 

ตวัแปรตาม 

 

ตวัแปรอิสระ 

 

ราคาหุน้ 

บริษทั  ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิงแอนด์

คอนสรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

(BECL) 

ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง  (CMI) 

อตัราแลกเปล่ียนดอลล่าร์   (EXR) 

 
อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(MLR) 

 ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (BSI) 

อตัราเงินเฟ้อ  (INF) 



 

ความรู้ทัว่ไป แนวคิดทฤษฎ ีและงานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 
 งานวิจยัน้ี เป็นการศึกษา ปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหุน้ บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิงแอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั

(มหาชน) ซ่ึงเป็นบริษทั ท่ีจดทะเบียนอยู่ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และจดัอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรม

อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ผูวิ้จยัจะน าเสนอแบ่งออกเป็น 3 ส่วน ดงัน้ี คือ  

ส่วนท่ี  1  แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง ประกอบดว้ย 

ทฤษฎีของการลงทุน 

 ตามแนวคิดของเคนส์ การตดัสินใจลงทุนในสินทรัพยท่ี์ก าหนดข้ึนอยู่กบั อตัราผลตอบแทนภายในจาก

การลงทุนในหลกัทรัพยสิ์นนั้น เรียกว่า ประสิทธิภาพของการลงทุนหน่วยสุดทา้ยและอตัราดอกเบ้ียในปัจจุบนั ถา้

อตัราผลตอบแทนภายในเกินกว่าอตัราดอกเบ้ียในปัจจุบนั การลงทุนในสินทรัพยน์ั้นก็ควรจะรับการด าเนินการ 

และในทางท่ีกลบักนั ดังนั้น จ านวนดุลยภาพหรือผลประโยชน์มากท่ีสุดจาการลงทุน จะถูกก าหนดเม่ืออตัรา

ผลตอบแทนภายในเท่ากบัอตัราดอกเบ้ียในปัจจุบนั (Keynes อา้งถึงใน ชลยัพร อมรวฒันา,2538,หนา้ 196 – 198) 

 ทฤษฎกีารวเิคราะห์ปัจจัยพืน้ฐาน  

การวิเคราะห์พิจารณาจากสภาพเศรษฐกิจ มายงัสภาพอุตสาหกรรมตลอดถึงผลการด าเนินงานของบริษทั 

โดยรวบรวมขอ้มูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรม และบริษทัมาวิเคราะห์แต่ละส่วน เพ่ือน าไปสู่การคาดการณ์ผลการ

ด าเนินงานในอนาคตของบริษทั  การเปล่ียนแปลงของภาวะเศรษฐกิจ จะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน และ

ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัท่ีออกหลกัทรัพย ์ตลอดจนราคาของหลกัทรัพย ์ผูว้ิเคราะห์หลกัทรัพยจึ์ง

จ าเป็นตอ้งพิจารณาดชันีช้ีภาวะเศรษฐกิจ เช่น ผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติเบ้ืองตน้ และขอ้มูลทางเศรษฐกิจอ่ืน ๆ 

ไดแ้ก่ ขอ้มูลเก่ียวกบัอตัราดอกเบ้ียในปัจจุบนัและท่ีคาดไวใ้นอนาคต นโยบายการเงินและนโยบายการคลงั รวมทั้ง

นโยบายเศรษฐกิจอ่ืน ๆ ของรัฐบาล ในการวิเคราะห์อุตสาหกรรม ผูวิ้เคราะห์หลกัทรัพยค์วรพิจารณาวฏัจกัรธุรกิจ 

ประเภทของอุตสาหกรรม วงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรม และโครงสร้างการแข่งขนัของอุตสาหกรรมควบคู่

กนัไป (วิโรจน ์ เดชะผล , 2552) 

การวเิคราะห์เศรษฐกจิโดยทั่วไป  (Economic Analysis) 

เน้นการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจท่ีเป็นมา ตลอดจนแนวโน้มในอนาคต ซ่ึงอาจเก่ียวข้องสัมพันธ์กับ

เศรษฐกิจโลก และแนวนโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาลว่าจะมีผลกระทบต่อธุรกิจท่ีออกหลักทรัพย์หรือไม่ 

นอกจากนั้นการวิเคราะห์เศรษฐกิจน้ี ยงัรวมถึงการวิเคราะห์วฏัจกัรธุรกิจและนโยบายทางเศรษฐกิจท่ีส าคญัของ

รัฐบาลดว้ย เช่น นโยบายการเงินและนโยบายการคลงั เป็นตน้  

 การวเิคราะห์อุตสาหกรรม ( industry analysis ) 

 ผูล้งทุนจะตอ้งวิเคราะห์ว่าอุตสาหกรรมแต่ละอุตสาหกรรมจะไดรั้บผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงทาง

เศรษฐกิจปัจจัยต่างๆ ดังน้ี  ( อ้างถึงใน วิโรจน์ เดชะผล, 2552 ) 1.ประเภทของอุตสาหกรรม 2. วงจรชีวิต



 

อุตสาหกรรม 3. ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่ออุตสาหกรรม 4. นโยบายของรัฐบาลจากแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคม

แห่งชาติ 

 การวเิคราะห์บริษัท ( company analysis) 

 การวิเคราะห์เป็นรายบริษทัในอุตสาหกรรมเพื่อพิจารณาถึงสภาวะผลการด าเนินงานและแนวโน้ม

ในอนาคตเพื่อน ามาค านวณหามูลค่าท่ีแท้จริงของหุ้น ซ่ึงผลของการวิเคราะห์จะท าให้ผูล้งทุนทราบว่า 

บริษทัมีความเส่ียงทางธุรกิจ และการเงินเป็นอย่างไร โดยสามารถแยกการวิเคราะห์ไดเ้ป็น 2 ลกัษณะคือ 

การวเิคราะห์เชิงคุณภาพหรือการวเิคราะห์เชิงปริมาณ 

ส่วนท่ี 2   ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย ์                        
และบริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 ตลาดการเงิน  จ าแนกตามอายุของตราสารหรืออายุของสัญญาท่ีเป็นเคร่ืองในการโยกยา้ยเงินทุน ได้
แบ่งเป็น 2 ตลาด คือ ตลาดเงินและตลาดทุน ดงัน้ี (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย,2549,หนา้9) 
 เป็นแหล่งกลางในการระดมเงินและจดัสรรเงินระยะสั้น โดยการระดมเงินออมจากผูมี้เงินเหลือใชช้ัว่คราว
และใหย้ืมแก่ผูมี้ความจ าเป็นตอ้งใชเ้งินระยะสั้น ตลาดเงินบางประเภทเป็นตลาดการซ้ือขายเอกสารสิทธิทางการเงิน 
ท่ีมีสภาพคลา้ยเงินสดและสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดง่้าย ตราสารเหล่าน้ี ไดแ้ก่ ตัว๋เงินคลงั บตัรเงินฝาก ตัว๋แลก
เงิน เช็ค เป็นตน้ 

การเติบโตของตลาดทุนไทยในช่วงทีผ่่านมา(ปี 2551 - 2555) 

 ก าไรสุทธิของบริษทัจดทะเบียนใน SET และ MAI มีการเติบโตอยา่งต่อเน่ือง โดยก าไรสุทธิในรอบ 9 

เดือนแรกของปี 2555 มีมูลค่าสูงถึง 553,353 ลา้นบาท ซ่ึงสูงสุดเป็นประวติัการณ์ หรือเพ่ิมข้ึน 6.50% จากช่วงเวลา

เดียวกนัของปีก่อน เม่ือท าการพิจารณาตลอดช่วงเวลา 5 ปี (ปี 2551 - 2555) พบวา่ มีอตัราการเติบโต (compound 

annual growth rate: CAGR) เฉล่ียปีละ 11.51% 

กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง (เศรษฐกิจภาคอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้างปัจจุบนั และแนวโนม้ใน

อนาคต) 

 ภาคอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้างมีมูลค่าสูงถึงกว่า 322,300 ลา้นบาท และมีสัดส่วนต่อผลิตภณัฑ์

มวลรวมจริง (Real GDP) คิดเป็นประมาณร้อยละ 3.8 และ2.4 ตามล าดบั ณ ปี 2549 ซ่ึงถือเป็นองคป์ระกอบส าคญั

ของการลงทุนในเศรษฐกิจประเทศไทย นอกจากน้ี ภาคอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างยงัถือเป็นกลุ่ม

อุตสาหกรรมต่อเน่ืองท่ีมีความเช่ือมโยงถึงอุตสาหกรรมอ่ืนๆ และมีบทบาทส าคญัในการสนบัสนุนศกัยภาพการ

ผลิตของเศรษฐกิจไทยในระยะยาว  

บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิง แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) (STECON) 



 

 เป็นบริษทัก่อสร้างระดับชั้นแนวหน้าของประเทศไทย ก่อตั้งข้ึนเม่ือปีพุทธศกัราช 2505 ด าเนินธุรกิจ

รับเหมาก่อสร้างงานทุกประเภท มีลูกคา้ทั้งจากภาครัฐและเอกชน โดยลกัษณะงานก่อสร้างจะมีตั้งแต่โครงการ

ก่อสร้างท่ีเป็นโครงการขนาดกลางไปจน ถึงโครงการขนาดใหญ่ ท่ีตอ้งอาศยัความช านาญและเทคโนโลยีระดบัสูง

ลกัษณะงานก่อสร้างของ STECON แบ่งเป็น 2 ประเภทใหญ่ ๆ ไดแ้ก่ งานโยธา และ งานเคร่ืองกล 

    ส่วนท่ี 3  งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง มีรายละเอียดดงัน้ี 

  วราภรณ์  จามรสวสัด์ิ  (2555)  ไดท้ าการศึกษา  ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีหลกัทรัพย์

หมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  โดยศึกษาถึงปัจจยัท่ีคาดว่าจะส่งผลต่อดชันี

ราคาหลกัทรัพยห์มวดพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเกบ็ขอ้มูลแบบทุติยภูมิ ราย

เดือน ตั้งแต่เดือนสิงหาคม 2550  ถึงเดือนกรกฏาคม 2555  รวม 60  เดือน โดยปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีไดท้ าการศึกษา 

ผลการศึกษาพบวา่ ตวัแปรอิสระท่ีส่งผลต่อดชันีหลกัทรัพยห์มวดพฒันาอสงัหาริมทรัพยใ์นเชิงบวก มีจ านวน 4 ตวั

แปร ได้แก่ ดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET INDEX) ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง (CMI) ดชันี

ความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ  (BSI) ดชันีความเช่ือมนัผูบ้ริโภค (CCI) ส่วนตวัแปรท่ีส่งผลต่อดชันีหลกัทรัพยห์มวดพฒันา

อสงัหาริมทรัพยใ์นเชิงลบ มี 1 ตวัแปร คือ ดชันีราคาผูบ้ริโภค 

ลกัขณา  สินโน  (2550)  ไดศึ้กษางานวิจยัเร่ือง  ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพลต่อดชันีราคาหลกัทรัพย์

กลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ มีวตัถุประสงค์ในการวิจยัเพ่ือศึกษาปัจจยัท่ีส าคญัทางเศรษฐกิจท่ีมีอิทธิพลต่อการ

เคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพย์ในกลุ่มพัฒนาอสังหาริมทรัพย์  ข้อมูลท่ีใช้เป็นข้อมูลรายเดือน  ตั้ งแต่เดือน

กรกฎาคม 2547  ถึงเดือนธนัวาคม 2549  ผลการวิจยัพบว่า  ตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพฒันา

อสังหาริมทรัพยใ์นทิศทางตรงกนัขา้ม       อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  ณ ระดบัความส าคญัร้อยละ 95  คือ ดชันีราคา

วสัดุก่อสร้าง ส าหรับราคาน ้ามนัดีเซลขายปลีกในประเทศ และอตัราเงินเฟ้อ ในเดือนท่ีผ่านมามีนยัส าคญัทางสถิติ 

ณ ระดบัความส าคญัร้อยละ 99  ส่วนปริมาณเงินตามความหมายแบบกวา้งมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัดชันี

ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพฒันาอสงัหาริมทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

 อัญ ชุลี   ศุกระศร (2550) ได้ศึกษางานวิจัยเร่ือง  ปัจจัยท่ี มี อิทธิพลต่อดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่ม

อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง มีวตัถุประสงคใ์นการวิจยัเพ่ือศึกษาถึงปัจจยัท่ีท่ีมีอิทธิพลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิ ประเภทอนุกรมเวลารายเดือน ในช่วงระยะเวลาเดือนมกราคม 

2547ถึง เดือนธันวาคม 2549 ผลการวิจัยพบว่าสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่ม

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างได้เท่ากับ 97.059%  อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ อตัราเปล่ียนดอกเบ้ีย

มาตรฐานของสหรัฐฯ ราคาน ้ ามันดิบมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่ม

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง และดชันีผลผลิตอุตสาหกรรมกลุ่มสินคา้วสัดุก่อสร้าง ดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  



 

 ฉัตรชัย  จูสนิท (2553) ได้ศึกษางานวิจัยเร่ือง  ปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนทางตรงของภาคเอกชน  มี

วตัถุประสงค์ในการวิจยัเพ่ือศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนทางตรงของภาคเอกชน คือ เม่ือมีการเปล่ียนแปลง

ของปัจจยัดา้นอตัราดอกเบ้ีย ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศท่ีแทจ้ริงไตรมาสท่ีผ่านมา ปริมาณสินเช่ือของธนาคาร

พาณิชยแ์ลว้จะส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงของภาคเอกชนอย่างไร โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิ ประเภทอนุกรม

เวลา โดยใช้ขอ้มูลรายไตรมาสตั้ งแต่ปี ไตรมาส 2 พ.ศ.2544 – ไตรมาส 4 พ.ศ.2551 ผลการวิจัยพบว่าสามารถ

อธิบายตวัแปรเท่ากบั 90.54%  การเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ียมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัปริมาณ

การลงทุนภาคเอกชน และผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศท่ีแทจ้ริงไตรมาสท่ีผ่านมา ปริมาณสินเช่ือของธนาคาร

พาณิชยมี์ความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัการลงทุนทางตรงของภาคเอกชน 

 กญัญารัตน์  ศิริประไพ (2554) ไดศึ้กษางานวิจยัเร่ือง  ปัจจยัปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคา

หลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  มีวตัถุประสงค์ในการวิจยัเพ่ือ

ศึกษาถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ ดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง ดชันีการ

ลงทุนภาคเอกชนและดัชนีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ(สาขาก่อสร้าง)ท่ีส่งผลกระทบต่อดัชนีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิ เป็นรายเดือน ตั้งแต่เดือน

มกราคม พ.ศ.2550 ถึงเดือนธนัวาคม พ.ศ.2553 รวมระยะเวลา 48 เดือน  ผลการวิจยัพบว่าสามารถอธิบายตวัแปร

เท่ากับ 96.4%  ดัชนีราคาวสัดุก่อสร้าง มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่ม

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง และดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดชันีการลงทุนภาคเอกชน ดชันี

ความเช่ือมั่นทางธุรกิจ(สาขาก่อสร้าง)มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับดัชนีราคาหลักทรัพย์กลุ่ม

อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 

 ชมพูนุท  จิตนาวสาร (2555)  ไดท้ าการศึกษาเก่ียวกบั ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย์

กลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ซ่ึงขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลแบบทุติยภูมิ 

เป็นรายเดือน  ตั้ งแต่เดือนสิงหาคม 2550  ถึง เดือนกรกฎาคม 2555  รวมเป็นระยะเวลา  60  เดือน  โดยใช้การ

วิเคราะห์แบบสถิติพหุถดถอยเชิงซ้อน ผลการศึกษาพบว่าดัชนีการลงทุนภาคเอกชน  (PII)  อตัราแลกเปล่ียน

ระหว่างเงินบาทกับดอลลาร์สหรัฐฯ  (EXR)  ดัชนีราคาหลักทรัพย์  (SET)  และดัชนีราคาผูบ้ริโภค (CPI) มี

ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย ส่วนอตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า  12  เดือน  (INR) อตัราเงินเฟ้อ (INF)  และปริมาณการส่งออกอาหารและ

เคร่ืองด่ืม  (EP) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

 



 

วธีิการด าเนินการศึกษา 

ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

การศึกษาในงานวิจยัน้ี ใชข้อ้มูลจากแหล่งขอ้มูลทุติยภูมิ ซ่ึงเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ  โดยประชากรท่ีใชใ้น

การศึกษาคือปัจจยัทางเศรษฐกิจไดแ้ก่ ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง (CMI) อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ (EXR)  

ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (BSI) อตัราเงินเฟ้อ (INF) อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(MLR)โดยกลุ่มตวัอย่างเป็นขอ้มูลตั้งแต่

เดือน มกราคม พ.ศ. 2551 ถึง เดือนธนัวาคม พ.ศ. 2555 เป็นจ านวน  60 เดือน 

 เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการศึกษา 

 การศึกษาความสัมพนัธ์ของปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาหุ้นบริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจีเนียร่ิง แอนด ์
คอนสตรัคชัน่ จ ากดั )มหาชน(  คร้ังน้ีท าการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยการประมวลผลดว้ยเคร่ืองคอมพิวเตอร์  โดยใช้
โปรแกรมส าเร็จรูปซ่ึงเป็นการวิเคราะห์เชิงปริมาณ ดว้ยวิธีการสร้างสมการเชิงถดถอย ดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด 
สมการท่ีเขียนอยูใ่นรูปสมการดงัน้ี   

     Yi      =   a  +  bx  +  ei 

โดยท่ี   Y   =   ตวัแปรตาม 

  a = ค่าคงท่ี 

  b = ค่าสมัประสิทธ์ของตวัแปรเป็นตวับ่งช้ีอิทธิพลของตวัแปรตาม 

  x = ตวัแปรอิสระ 

  e = ค่าความคลาดเคล่ือนของตวัแปรตาม 

อย่างไรกต็ามในการศึกษาคน้ควา้วิจยัท่ีมีจ านวนประชากรจ านวนมากจึงไม่สามารถศึกษาจากประชากรไดท้ั้งหมด

เน่ืองจากมีปริมาณมาก ท าใหต้อ้งศึกษาจากกลุ่มตวัอย่างท่ีสามารถอา้งอิงไปสู่ประชากรได ้ดงันั้นสมการถดถอยท่ี

เขียนอยูใ่นรูปของค่าสถิติจึงอยูใ่นรูป  Yi      =   a  +  bx  +  ei 

  โดย a = ตวัประมาณค่าของ  a;b  คือ ตวัประมาณค่าของ b; และ  e  คือ ตวัประมาณค่าของ e;  แต่เน่ืองจาก 

e =  Y – Yi  เม่ือ  Y =  ขอ้มูลท่ีสงัเกตุไดห้รือจดัหาได ้และ Yi =  ขอ้มูลหรือค่าท่ีไดจ้ากสมการท านาย ดงันั้นผลรวม

ทั้งหมดของ  (Y – Yi ) 2  จะตอ้งมีค่านอ้ยท่ีสุดและผลรวมทั้งหมดของ e =  0  ท าใหส้มการเหลือเพียงค่า  a  และ b   

  ดงันั้นในการศึกษาคน้ควา้วิจยัในคร้ังน้ี ผูท้  าการวิจยัจึงไดส้ร้างแบบจ าลองการวิเคราะห์การถดถอยพหุเพ่ือ

ใชใ้นการศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อราคาหุ้น บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชั่น 

จ ากดั(มหาชน) ไดด้งัน้ี 

 STEC  =   a +  b1CMI +  b2EXR  +  b3BSI  +  b4INF  +  b5MLR 

โดยท่ี a  = ค่าคงท่ี 

 b  = ค่าสมัประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระ 



 

 STEC  = ราคาหุน้ของบริษทัชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง 

CMI  = ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง  

EXR  =     อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์   

BSI  =    ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 

INF       =    อตัราเงินเฟ้อ 

MLR  =     อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้

 

 การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

 ส าหรับขอ้มูลท่ีใชจ้ะเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Time Series Data)  โดยรวบรวมขอ้มูลยอ้นหลงัของ

ปัจจยัทางเศรษฐกิจ  ในช่วงเวลาตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม  พ.ศ. 2551 ถึง 31ธนัวาคม พ.ศ. 2555  เป็นจ านวน  60 เดือน   

 การวเิคราะห์ข้อมูล 

 ในการศึกษาคน้ควา้วิจยัคร้ังน้ีเป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณเป็นการทดสอบความสมัพนัธ์ของตวัแปร

ท่ีมีผลต่อราคาหุน้ บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิง แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) อีกทั้งศึกษาถึงความสมัพนัธ์

ของผลกระทบและทิศทางความสัมพนัธ์ โดยน าขอ้มูลท่ีรวบรวมไดม้าท าการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร

อิสระแต่ละตวั แลว้จึงน าผลท่ีไดม้าสรุปและอธิบายถึงความสัมพนัธ์ของตวัแปรตน้กบัราคาหุ้น บริษทั ชิโน-ไทย 

เอน็จีเนียร่ิง แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) และมีขั้นตอนการพิจารณาการวิเคราะห์ดว้ย Multiple Regression 

 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

ผลลพัธ์จากการวเิคราะห์สมการถดถอยเชิงซอ้น 

Dependent Variable: STEC   

          Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
          BSI -0.010430 0.041688 -0.250185 0.8034 

CMI 0.008759 0.064940 0.134872 0.8932 
INF 0.007751 0.176617 0.043885 0.9652 

MLR -3.571584 1.565885 -2.280873 0.0267 
EXR -0.769545 0.336964 -2.283762 0.0265 

          R-squared 0.965189     Mean dependent var 9.412542 
Adjusted R-squared 0.961173     S.D. dependent var 5.771427 



 

S.E. of regression 1.137241     Akaike info criterion 3.206081 
Sum squared resid 67.25243     Schwarz criterion 3.452568 
Log likelihood -87.57939     F-statistic 240.2985 
Durbin-Watson stat 1.829854     Prob(F-statistic) 0.000000 

      

STEC=103.2968 + 0.008759CMI - 0.010430BSI+0.007751INF - 3.571584MLR-0.769545EXR   

  (0.134872)    (-0.250185)   (0.043885)   (-2.280873)** (-2.283762)** 

โดยมีค่า F-statistic   = 240.2985 (Sig = 0.00000)   

 R-Square   = 0.965189 

    Adjusted R-squared   =    0.961173 

    N    =    59 

                Durbin-Watson stat   =    1.829854 

หมายเหตุ   ค่าในวงเลบ็  หมายถึง  ค่า T-statistic 

**   หมายถึง  ระดบันยัส าคญั 0.05 

จากขอ้มูลต่างๆท่ีค านวณมาได ้สามารถสรุปวา่ ราคาหุน้ บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสรัตชัน่ 

จ ากดั (มหาชน) ไดร้้อยละ 96.52 โดยมีตวัแปรท่ีไม่มีนยัส าคญั 3 ตวัแปรคือ  ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง (CMI)   ดชันี

ราคาความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (BSI) อตัราเงินเฟ้อ (INF)     ส่วนตวัแปรท่ีมีนยัส าคญัมีทั้งหมด 2 ตวัแปร ไดแ้ก่ อตัรา

ดอกเบ้ียเงินกู ้(MLR) อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ (EXR) ซ่ึงตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบั ราคาหุน้ บริษทั 

ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) ในทิศทางตรงขา้มทั้ง 2 ตวัแปร โดยสามารถอธิบายค่า

สมัประสิทธ์ิของแต่ละตวัแปรไดด้งัน้ี 

อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ (EXR) มีค่าสมัประสิทธ์ิ เท่ากบั  -0.769545 สามารถอธิบายไดว้า่  หาก

อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ (EXR) เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย (บาทต่อดอลลาร์) จะท าให ้ราคาหุน้ บริษทั ชิ

โน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) เปล่ียนแปลงไป -0.769545   หน่วย (บาท) ในทิศทาง

ตรงกนัขา้ม ซ่ึงเป็นไปตามสมมุติฐานท่ีตั้งไว ้

อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(MLR)  มีค่าสัมประสิทธ์ิ เท่ากบั  -3.571584 สามารถอธิบายไดว้่า หากอตัราดอกเบ้ีย

เงินกู ้(MLR)  เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย (เปอร์เซ็นต์) จะท าให้ ราคาหุ้น บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอน

สตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) เปล่ียนแปลงไป -3.571584 หน่วย (บาท) ในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐาน

ท่ีตั้งไว ้

 



 

 อภิปรายผลการศึกษา 

 ปัจจัยท่ีมีผลต่อราคาหุ้น บริษัท ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชั่น จ ากัด(มหาชน) อย่างมี

นยัส าคญัไดแ้ก่ 

 อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ (EXR) มีผลต่อราคาหุ้น บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอน

สตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) ในทิศทางตรงขา้มกนัอย่างมีนยัส าคญั ซ่ึงเป็นไปตามท่ีสมมติฐานไว ้เน่ืองจาก นกัลงทุน

ต่างชาติตอ้งการลงทุนในประเทศท่ี ค่าเงินสกุลทอ้งถ่ิน มีแนวโนม้ท่ีจะแข็งค่าอย่างต่อเน่ือง เพราะจะท าให้มูลค่า

สินทรัพย ์เม่ือแลกกลบัมาเป็นเงินของประเทศตนเองจะมีมูลค่ามากข้ึน แมว้่าราคาสินทรัพยใ์นรูปเงินสกุลทอ้งถ่ิน

จะเท่าเดิมก็ตาม เน่ืองจากผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์มาจากทั้ง 3 ส่วนรวมกนั คือการปรับตวัเพ่ิมข้ึน

ของดชันี (ราคา), เงินปันผล และ การแข็งค่าข้ึนของเงินสกุลทอ้งถ่ิน ดงันั้นหากเงินบาทแข็งค่าอย่างต่อเน่ืองจะท า

ใหมี้นกัลงทุนต่างชาติมาลงทุนในประเทศไทยเพ่ิมมากข้ึน จึงส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยต่์างๆในประเทศไทยปรับตวั

สูงข้ึนตามไปดว้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาวิจยัของ อญัชุลี   ศุกระศร (2550) กรณีศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ

ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  

  อตัราดอกเบ้ียเงินกู้ (MLR) มีผลต่อราคาหุ้น บริษัท ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสรัคชั่น จ ากัด 

(มหาชน) ในทิศทางตรงกนัขา้มกนัอย่างมีนัยส าคญั ซ่ึงเป็นไปตามท่ีสมมติฐานไวเ้น่ืองจากอตัราดอกเบ้ียเป็นส่ิง

หน่ึงท่ีควรค านึงถึงในการด าเนินงานของธุรกิจ สามารถมีการปรับตวัข้ึนหรือลงไดอ้ยู่ตลอดเวลา กล่าวว่าถา้อตัรา

ดอกเบ้ียมีแนวโนม้ปรับตวัลดลง ก็จะส่งผลให้ตน้ทุนดอกเบ้ียเงินกูข้องธุรกิจลดลงดว้ย ท าให้มีรายไดเ้พ่ิมมากข้ึน 

ประชาชนหรือนักลงทุนก็จะเพ่ิมการใช้จ่ายและเพ่ิมการลงทุนกันมากข้ึน ส่งผลดีต่อการด าเนินงานหรือ การ

ประกอบธุรกิจของบริษทัฯท าใหร้าคาหุ้นของบริษทัฯสูงข้ึน  ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาวิจยัของ  ฉตัรชยั   จูสนิท 

(2553) กรณีศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนทางตรงของภาคเอกชน  

   ปัจจยัท่ีไม่มีผลต่อราคาหุ้น บริษทั บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสรัคชั่น  จ ากดั (มหาชน) 

ไดแ้ก่ 

ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง (CMI) ไม่มีผลต่อราคาหุ้นของ บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสรัคชั่น 

จ ากดั(มหาชน) โดยปกติแลว้ราคาวสัดุก่อสร้างมกัจะเป็นปัจจยัหน่ึงท่ีส่งผลต่อราคาหุ้นของบริษทั แต่เน่ืองดว้ย

บริษทัมีการด าเนินงานการก่อสร้างขนาดใหญ่ จึงมีศูนยบ์ริหารวสัดุ อุปกรณ์ก่อสร้างเพ่ือมาใชใ้นการด าเนินงาน

ของบริษทัเอง เช่น โรงงานแปรรูปโลหะ โรงหล่อคอนกรีต รวมถึงมีความสัมพนัธ์อนัดีกบัผูจ้  าหน่ายวตัถุดิบ ใน

เร่ืองของการเจรจาและการควบคุมราคาเป็นส่วนใหญ่ ดงันั้นดชันีราคาวสัดุท่ีใชใ้นการก่อสร้างจึงไม่มีผลต่อราคา

หุน้ รวมถึงช่วงของการศึกษาพบว่ารายงานประจ าปี2551-2553 มีตน้ทุนงานก่อสร้างท่ีลดลงและยงัคงมีผลก าไร มี

การด าเนินงานก่อสร้างอย่างต่อเน่ือง แมส้ภาวะเศรษฐกิจจะชะลอตวัลงเร่ือยๆ แต่ก็ไม่ไดส่้งผลใหก้ าไรของบริษทั

ลดลงตามไปดว้ย ดงันั้นจึงไม่สอดคลอ้งกบัการศึกษาวิจยัของ กญัญารัตน์  ศิริประไพ (2554) กรณีศึกษาเร่ืองปัจจยั



 

ทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย 

 ดชันีราคาความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (BSI) ไม่มีผลต่อราคาหุ้นของ บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์

คอนสรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) โดยปกติแลว้ดชันีราคาความเช่ือมัน่ทางธุรกิจมกัจะเป็นส่วนหน่ึงในการตดัสินใจและ

แรงจูงใจของนกัลงทุนในการลงทุน ซ่ึงจะส่งผลต่อราคาหุ้นของบริษทั แต่ในช่วงของการศึกษานั้นราคาหุ้นของ

บริษทันั้นมีแนวโนม้เพ่ิมข้ึนทุกปี จากแบบรายงานประจ าปี ธุรกิจก่อสร้างเติบโตอยา่งต่อเน่ือง เช่น ท่ีอยูอ่าศยั งาน

ดา้นสาธารณูปโภคเป็นตน้ รวมถึงการสนบัสนุนของทางภาครัฐบาลกบัโครงการไทยเขม้แขง็ ท าใหบ้ริษทัไดรั้บผล

ท่ีดีจากนโยบายของรัฐบาล มีการก่อสร้างปรับปรุงถนน และทางเช่ือมต่างๆ จึงท าให้ดชันีราคาความเช่ือมัน่ทาง

ธุรกิจจึงไม่ส่งผลต่อราคาหุ้นของบริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) ดงันั้นจึงไม่

สอดคลอ้งกบัการศึกษาวิจยัของ กญัญารัตน์  ศิริประไพ(2554) กรณีศึกษาเร่ืองปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อ

ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

อตัราเงินเฟ้อ (INF) ไม่มีผลต่อราคาหุ้นของ บริษทั ชิโน-ไทย เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์คอนสตรัคชั่น จ ากัด

(มหาชน)  เน่ืองจากการด าเนินงานโดยส่วนใหญ่ของบริษทัจะมีลกัษณะงานการก่อสร้างท่ีมีขนาดใหญ่เป็นการเซ็น

สัญญาล่วงหนา้ในระยะยาวทั้งกบัทางภาครัฐบาล  เช่น โรงงานผลิตไฟฟ้า งานปรับปรุงถนน และภาคเอกชน เช่น 

วางทางเช่ือมต่อรถไฟฟ้า ท าให้อตัราเงินเฟ้อในระบบเศรษฐกิจจะส่งผลต่อบริษทัไดน้อ้ย แมอ้าจจะมีผลบา้ง แต่

บริษทัยงัสามารถท่ีจะด าเนินงานการก่อสร้างอย่างต่อเน่ืองและมีผลก าไรเพ่ิมข้ึนในทุกปีจากงบการเงินของรายงาน

ประจ าปีของบริษทั รวมถึงมูลค่าหุน้ท่ีเพ่ิมข้ึนอีกดว้ย ซ่ึงท าใหอ้ตัราเงินเฟ้อจึงไม่ส่งผลต่อราคาหุน้ของบริษทั ชิโน-

ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) ดงันั้นจึงไม่สอดคลอ้งกบัการศึกษาวิจยัของ ชมพูนุท  จิตนาว

สาร (2555)  กรณีศึกษาเร่ืองปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

ข้อเสนอแนะทีไ่ด้จากการวจัิย 

1. จากผลการศึกษาวิจยัปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหุน้ บริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั
(มหาชน) พบวา่ ปัจจยัทางเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ และอตัราดอกเบ้ียเงินกู ้มีผลต่อ
ราคาหุน้ของบริษทั ชิโน-ไทย เอน็จิเนียร่ิง แอนดค์อนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) โดยมีความสัมพนัธ์เป็นไปในแบบ
ทิศทางตรงกนัขา้ม นั้นจะส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของกิจการธุรกิจ ดงันั้นบริษทัจึงควรมีการลดความเส่ียงท่ี
จะเกิดข้ึน รวมถึงน าปัจจยัทางเศรษฐกิจตวัอ่ืนๆไปใชใ้หธุ้รกิจมีผลประกอบการท่ีดีข้ึนและเพ่ิมมูลค่าราคาของหุน้
อีกทางหน่ึง 

2. การศึกษาวิจยัน้ีจะช่วยใหน้กัลงทุนเห็นถึงปัจจยัเศรษฐกิจตวัต่างๆท่ีจะส่งผลกบัราคาหุน้ของบริษทัได้
ตลอดเวลา ไม่วา่จะเป็นอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์ อตัราดอกเบ้ีย หรือแมแ้ต่ถา้เปล่ียนตวัแปรท่ีใชใ้น



 

การศึกษากจ็ะมีตวัแปรตวัอ่ืนๆท่ีอาจจะส่งผลต่อราคาหุน้ไดอี้กเช่นกนั ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรมีการติดตามข่าวสาร 
และเหตุการณ์เศรษฐกิจต่างๆท่ีเกิดข้ึนทุกๆวนัเพ่ือน ามาใชป้ระกอบการตดัสินใจในการลงทุน เพ่ือใหไ้ด้
ผลตอบแทนสูงสุดและเกิดความเส่ียงในการลงทุนนอ้ยท่ีสุด 

 
ข้อเสนอแนะส าหรับการวจัิยคร้ังใหม่ 

1. ในการวิจัยคร้ังน้ีผูวิ้จยัได้ศึกษาเฉพาะปัจจัยทางด้านเศรษฐกิจเพียงบางตัว ดังนั้นจึงควรน าปัจจัย
ทางดา้นเศรษฐกิจอ่ืน ๆ เช่น ราคาน ้ ามนัดิบ ดชันีการลงทุนภาคเอกชน  ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง  ดชันีตลาดหลกัทรัพยใ์นต่างประเทศแต่ละประเทศท่ีคาดว่าจะมีผลต่อราคาหุน้ของบริษทั  ฯลฯ มาใช้
ในการพิจารณาเพ่ิมเติม 

2. จากสถานการณ์ท่ีเกิดข้ึนในประเทศไทย ทั้ งปัญหาจากธรรมชาติ คือ อุทกภัยท่ีเกิดข้ึนในเขต
กรุงเทพมหานคร และพระนครศรีอยุธยา ท าให้ระบบเศรษฐกิจของประเทศชะลอตวัลงอย่างเห็นไดช้ัด รวมถึง
สภาวะการเมืองท่ีไม่หยุดน่ิง มีการเปล่ียนแปลงของรัฐบาลตลอดเวลาจึงท าใหมี้ผลต่อตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีการผนั
ผวนเกิดข้ึน ดงันั้นจึงควรท่ีจะเพ่ิมระยะเวลาในการศึกษาเพ่ิมอีกทั้งก่อนและหลงัปีท่ีท าการศึกษาอย่างน้อย  12 
เดือน เพ่ือใหไ้ดผ้ลการศึกษาท่ีชดัเจนมากข้ึน 
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