
วารสารเศรษฐศาสตรแ์ละนโยบายสาธารณะ 16 (32) : 76-101                                                                        76        

ปีที่ 16  ฉบบัที่  32  กรกฎาคม - ธันวาคม  2568 

 
การศึกษาความสัมพันธร์ะหว่างความเสี่ยงทางสภาพภูมอิากาศกับมูลค่าตลาดหลักทรัพย ์

The Relationship Between Climate Risks and Stock Market Value 

  พชรสร ศกัด์ิเวคิน0

1 ,จิตรกร หดูงั1

2  และภธูน สทุธิพล 2

3 

Patcharasorn Sakwaykin, Jittakorn Hoodang and Puthana suttipol 

Received : February 5, 2025 / Revised : April  18, 2025 / Accepted : November 24, 2025 

บทคัดย่อ 

การศึกษานีมี้วัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงทางสภาพภูมิอากาศกับมูลค่าตลาด

หลกัทรพัย ์ใน 9 ประเทศ งานวิจยันีเ้ป็นงานวิจยัเชิงปริมาณ การศึกษาครัง้นีไ้ดใ้ชข้อ้มลูทุติยภูมิเป็นแบบรายปี ตัง้แต่ ปี 

2543 ถึง ปี 2566 เป็นระยะเวลา 24 ปี โดยใชก้ารทดสอบความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพระยะยาว (Co-integration Test) จาก

แบบจาํลองการถดถอยแบบพาแนล (Panel Regression) ในรูปแบบการทดสอบแบบผลคงที่ (Fixed Effect)  พบว่าดชันี

ตวัชีวดัภยัแลง้ และอตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปีมีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัมลูค่าตลาดหลกัทรพัยท์ัง้ 9 

ประเทศอย่างมีนยัสาํคญัทางสถิติ จากผลกระทบของปัจจยัดงักล่าวภาครฐัจึงควรใหค้วามสนใจการปรบัอตัราดอกเบีย้

นโยบายกับปัญหาภัยแล้ง ซึ่งมีแนวโน้มที่จะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจ และความเชื่อมั่นของประเทศ ในส่วนของ

หน่วยงานกาํกับดแูลตลาดหลกัทรพัยใ์นแต่ละประเทศตระหนกัถึงผลกระทบที่อาจจะเกิดขึน้ และมีการกาํหนดนโยบาย

เพื่อเป็นแนวทางการแกไ้ขปัญหาพรอ้มทัง้มีการเปิดเผยขอ้มลูเพื่อสรา้งความเชื่อมั่นใหแ้ก่ผูมี้สว่นไดส้ว่นเสีย  
 

คาํสาํคญั: ความเสี่ยงทางสภาพภมิูอากาศ, มลูค่าตลาดหลกัทรพัย,์ การทดสอบความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพระยะยาว, การ

ทดสอบแบบผลคงที่ 
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ABSTRACT 

The purpose of this paper is to examine the relationship between climate risk and stock market value 

in 9 countries. This research is quantitative in nature. The study utilized secondary data on an annual basis 

from 2000 to 2023, covering a period of 24 years. In addition, this paper uses the long-term equilibrium 

relationship test (Co-integration Test) was conducted using the Fixed Effect Panel Regression model. It was 

found that the drought index and the average annual policy interest rate have a statistically significant inverse 

relationship with the stock market value in all nine countries. As a consequence of such events and their 

respective effects, the Executive must take a good consideration of the adjustment of the policy interest rate 

with respect to drought problems, which will certainly affect the economy and the hope of the nation. Same 

with the regulatory agencies stock market in each country is conscious of the impact that the crisis could cause 

and have issued the policies of the proposed guideline is the settlement of the problem including the disclosure 

of information to restore confidence with the concerned parties. 
    

Keywords: Climate risk, Stock market value, Co-integration Test, Fixed Effect Panel Regression model 
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บทนํา  

นับตั้งแต่การปฏิวัติอุตสาหกรรมในศตวรรษที่  18 มนุษย์ได้เปลี่ยนผ่านจากสังคมเกษตรกรรมเข้าสู่ยุค

อุตสาหกรรม จากในอดีตที่มีการใช้เพียงแค่แรงงานคน และสัตว ์มีการเปลี่ยนมาใช้เครื่องจักรไอนํา้ และถ่านหิน ใน

กิจกรรมต่าง ๆ เพื่อลดการทาํงานที่มีความซํา้ซอ้นของแรงงาน จนพฒันามาถึงการใชพ้ลงังานจากเชือ้เพลิงฟอสซิล ไฟฟ้า 

การพฒันาอปุกรณอิ์เล็กทรอนิกส ์และการปฏิวติัอตุสาหกรรมครัง้ที่ 4 การนาํเทคโนโลยีมาผสมผสานกบัอตุสาหกรรมการ

ผลิต ในการเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึน้จากอดีตมาจนถึงปัจจุบันนี ้ส่งผลอย่างมีนัยสาํคัญต่อการพัฒนามนุษย ์สงัคม และ

เศรษฐกิจอยู่เสมอ การเพิ่มขึน้ของผลิตภาพ และอตัราการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ ลว้นเกิดขึน้จากการใชท้รพัยากรใน

ปรมิาณมหาศาล แน่นอนว่าความปรารถนาต่อการกา้วไปขา้งหนา้ทางเศรษฐกิจของมนษุยน์ัน้ไรท้ี่สิน้สดุ ย่อมมาพรอ้มกบั

ปัญหา และผลกระทบต่าง ๆ มากมายที่จะเกิดขึน้จากการตอบสนองความตอ้งการนี ้   
ปัญหาการเปลี่ยนแปลงสภาพภมิูอากาศไม่ใช่ปัญหาที่จะมาถึงในอนาคต แต่เป็นปัญหาที่โลกกาํลงัเผชิญอยู่ใน

ทุกวนันี ้เป็นผลจากการเปลี่ยนแปลงของธรรมชาติหรือความแปรปรวนของสภาพภูมิอากาศอนัเป็นผลจากกิจกรรมของ

มนุษยใ์นช่วงหลงัปฏิวติัอุตสาหกรรม เกิดขึน้จากการปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์และก๊าซเรือนกระจกในปรมิาณมาก 

ในปี พ.ศ. 2566 พบว่าปริมาณการปล่อยก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์ของโลก อยู่ที่  35,129,700,000 ตัน (Our World in 

Data, 2024)  

 

 

 

  

  

  

 

ภาพที่ 1 ปรมิาณการปลอ่ยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดข์องทั่วโลก ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2543 ถึงปี พ.ศ. 2566 

Note. From CO2 emissions by fuel or industry type,World In the public domain 2024 by Our World in 

Data (https://ourworldindata.org/grapher/co2-by-source) Copyright 2024 by NC 

จากภาพที่ 1 เป็นภาพที่แสดงแนวโนม้ของปริมาณการปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดข์องทั่วโลก ตัง้แต่ปี พ.ศ. 

2543 จนถึงปี พ.ศ. 2566  พบว่าทั่วโลกมีแนวโนม้ในการปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดท์ี่เพิ่มขึน้ในทกุ ๆ ปีและในอนาคต

มีโอกาสที่จะปลอ่ยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดท์ี่เพิ่มมากขึน้ ตามความกา้วหนา้ของเศรษฐกิจ และอตุสาหกรรมของโลก การ

ปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดจ์ึงเป็นสาเหตทุี่ก่อใหเ้กิดภาวะโลกรอ้นอนัเนื่องมากจากดดูซบั และกักเก็บความรอ้นที่แผ่
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ออกจากโลก ทาํใหอ้ณุหภมิูเฉลี่ยของโลกสงูขึน้ โดยขอ้มลูพบว่าอณุหภูมิเฉลี่ยโลกโดยศกึษาจากปี 2543 ถึงปี พ.ศ. 2563 

มีแนวโนม้ที่สงูขึน้ (NASA, 2024)  
 

 

  

 

 

 

 

 

ภาพที่ 2 การเปลี่ยนแปลงของอณุหภมิูเฉลี่ยโลก ตัง้แต่ ปี พ.ศ. 2543 ถึงปี พ.ศ. 2566 

Note. From Global Temperature In the public domain 2024 by NASA. (https://climate.nasa.gov/vital-

signs/global-temperature/?intent=121) Copyright 2024 by NC 

จากภาพที่ 2 เป็นภาพที่แสดงแนวโนม้ของการเปลี่ยนแปลงของอณุหภมิูเฉลี่ยโลก ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2543 จนถงึ         

ปี พ.ศ. 2566  พบว่าภาพรวมของอณุหภมิูเฉลี่ยโลกเพิ่มขึน้ในทกุ ๆ ปี 

 อุณหภูมิเฉลี่ยของโลกที่สงูขึน้ ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของสภาพภูมิอากาศทั่วโลก ทัง้มวลธารนํา้แข็งละลาย 

และระดบันํา้ทะเลที่สงูขึน้ ก่อใหเ้กิดสภาพอากาศสดุขัว้ที่รุนแรง และถ่ีขึน้ เช่น นํา้ท่วม ภยัแลง้ พายุหมนุเขตรอ้น ความ

ร้อนสุดขั้ว เป็นต้น นอกจากนั้นมีการศึกษาในอดีตชี ้ให้เห็นว่าการเปลี่ยนแปลงของสภาพภูมิอากาศมีผลต่อการ

เจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ และอตุสาหกรรมของแต่ละประเทศ (สหประชาชาติแห่งประเทศไทย, 2567) โดยทกุการเพิ่มขึน้

ของอุณหภูมิโลก 1 องศา มีความเก่ียวขอ้งกับการลดลงของ GDP โลกถึง 12% (Bilal & Känzig, 2024) และปริมาณการ

ปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์มีความเก่ียวขอ้งกับการลดลงของ GDP อีกทัง้ส่งผลต่อเสถียรภาพโดยตรงของเศรษฐกิจ 

และระบบการเงิน เนื่องจากบรษัิทหลกัทรพัย ์และสถานบนัทางการเงินตอ้งพบกบัความเสี่ยงโดยตรงจากการเปลี่ยนแปลง

สภาพภูมิอากาศทางกายภาพ (physical risks) เช่น ความเสียหายต่อทรพัยส์ิน และโครงสรา้งพืน้ฐานของธุรกิจ, ความ

เสียหายจากผลผลิตของอุตสาหกรรม และความเสียหายต่อสุขภาพเกิดจากการบาดเจ็บ หรือเสียชีวิต และความเสี่ยง

ทางดา้นการเงิน (financial risks) เช่น ความเสี่ยงดา้นเครดิต อาจก่อใหเ้กิดโอกาสการผิดชาํระหนีข้องธุรกิจและครวัเรือน 

ความผนัผวนของตลาด จากนกัลงทุนที่เกิดความวิตกกังวลเก่ียวกับผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศต่อ

เศรษฐกิจ และธุรกิจต่าง ๆ (กรรณิการ ์ธรรมพานิชวงค ์และ คณะ, 2567) ส่งผลใหร้าคาตลาดหลกัทรพัยเ์พิ่มสงูขึน้ และ

กระทบต่อตลาดหลกัทรพัย ์ซึ่งมีบทบาทสาํคญัในการเป็นศนูยก์ลางการซือ้ขายหลกัทรพัยใ์หแ้ก่ผูป้ระกอบการที่จะเขา้มา

ระดมทุนในระยะสั้นหรือระยะยาว และสามารเขา้ถึงผลิตภัณฑห์ลกัทรพัย ์(ตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 2567)     
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เพื่อสรา้งรายได ้และกาํไรจากการลงทนุทัง้ในประเทศ และต่างประเทศ ทาํใหต้ลาดทนุเกิดการขยายตวันาํไปสูก่ารเติบโต

ทางเศรษฐกิจทัง้ในระดับประเทศ และระดบัโลก ดงันัน้การเปลี่ยนแปลงของสภาพภูมิอากาศ จึงส่งผลกระทบต่อตลาด

หลกัทรพัย ์โดยปัจจยัทางเศรษฐกิจมีความเก่ียวขอ้งทัง้ทางตรง และทางออ้ม มีงานวิจยัที่รายงานว่าดชันีตลาดหลกัทรพัย์

มีความอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลงปัจจยัมหภาค และดชันีราคาผูบ้ริโภค หรือที่รูจ้กักนัในชื่อของเงินเฟ้อ มีผลกระทบต่อ

ดชันีตลาดหลกัทรพัย ์(Mubarok et al., 2020)  

ทัง้นีง้านวิจยัที่ศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการเปลี่ยนแปลงสภาพภมิูอากาศต่อมลูค่าดชันีของตลาดหลกัทรพัย์

ในแต่ละประเทศยงัมีนอ้ย ผูวิ้จยัจึงเลือกนาํหวัขอ้ดงักล่าวมาศึกษาโดยใชอุ้ณหภมิูเฉลี่ยของโลก ดชันีความแหง้แลง้ และ

การปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์เป็นตวัแปรอิสระในการศึกษาความสมัพนัธต่์อมลูค่าดชันีทัง้ผลกระทบทางตรง และ

ทางออ้มของตลาดหลกัทรพัยใ์น 9 ประเทศ โดยใชข้อ้มูลสถิติมีระยะเวลาทัง้หมด 23 ปี ตัง้แต่ ปี พ.ศ. 2543 ถึงปี พ.ศ. 

2566 ไดแ้ก่ ขอ้มลูดชันีตลาดหลกัทรพัยท์ัง้ 9 ประเทศ ประกอบดว้ย สหรฐัอเมรกิาดชันีที่ใชอ้า้งอิง คือ S&P500, จีนดชันีที่

ใชอ้า้งอิง คือ HSI, ญ่ีปุ่ นดชันีที่ใชอ้า้งอิง คือ Nikkei 225, ไทยดชันีที่ใชอ้า้งอิง คือ SET, องักฤษดชันีที่ใชอ้า้งอิง คือ FTSE 

100, เยอรมนีดัชนีที่ใชอ้า้งอิง คือ DAX 40, ออสเตรเลียดัชนีที่ใช้อา้งอิง คือ S&P ASX200, บราซิลดัชนีที่ใชอ้า้งอิง คือ 

BOVESPA, และแอฟริกาใตด้ชันีที่ใชอ้า้งอิง คือ JSE โดยดชันีที่กล่าวมาขา้งตน้ผูวิ้จยัจะใชอ้า้งอิงถึงตลาดหลกัทรพัยท์ี่มี

ความสาํคญัในแต่ละทวีปทั่วโลกซึ่งตลาดหลกัทรพัยเ์หลา่นีมี้อิทธิพลต่อตลาดหลกัทรพัยข์องโลก เช่น ดชันี S&P 500 เป็น

ดชันีที่ดีที่สดุที่จะสะทอ้นถึงภาพรวมของตลาดหลกัทรพัยข์องประเทศสหรฐัอเมริกา ซึ่งสามารถนาํขอ้มลูการคาํนวณใน

อดีตมาพยากรณท์ิศทางตลาดโลกได ้(รินใจ ชาครพิพฒัน,์ 2564) ดชันี HSI เป็นดชันีที่สะทอ้นถึงตลาดหลกัทรพัยท์ี่เป็น

ส่วนหนึ่งของจีน เป็นตวัแทนของบริษัทชัน้นาํหลายแห่งในประเทศจีน รวมถึงบริษัทต่าง ๆ ที่มีรฐับาลจีนเป็นผูถื้อหุน้หลกั 

ถือว่าเป็นดชันีที่สะทอ้นภาพของตลาดหุน้จีนไดดี้ (รฐัศรณัย ์ธนไพศาลกิจ, 2567) เนื่องจากประเทศจีนเป็นประเทศที่ถือ

ว่าเป็นตัวแปรสาํคัญในตลาดเศรษฐกิจของทวีปเอเชีย ดัชนี FTSE 100 เป็นดัชนีที่สามารถระบุถึงสถานะของเศรษฐกิจ

ของประเทศองักฤษได ้และยงัสะทอ้นถึงแนวโนม้ของตลาดโลก เนื่องจากบรษัิทจาํนวนมากที่อยู่ในดชันี FTSE 100 มีการ

ดาํเนินงานในระดบัสากล ดงันัน้สถานะของเศรษฐกิจโลก และความสมัพนัธท์างการคา้จงึสามารถสง่ผลกระทบต่อผลการ

ดาํเนินงานได ้(Gupta, 2561) ดชันี DAX 40 จะสะทอ้นถงึภาพรวมรวมที่ครอบคลมุถึงเศรษกิจเยอรมนั ซึ่งประเทศเยอรมนั

มีขนาดเศรษฐกิจที่ใหญ่ที่สดุของยโุรปโดยขบัเคลื่อนดว้ยภาคอตุสาหกรรม (Ustinov, 2024) ดชันี S&P ASX200 เป็นดชันี

ที่สะทอ้นถึงตลาดหลกัทรพัยอ์อสเตรเลีย โดยเป็นดชันีมาตรฐานที่มีความสาํคญัของออสเตรเลีย เนื่องจากเป็นตวัแทนที่ดี

มีสภาพคล่อง และสามารถซือ้ขายได ้(Downey, 2022) ต่อมาดัชนี BOVESPA เป็นดัชนีที่ทาํหน้าที่เป็นมาตรวัดหลัก

สาํหรบัตลาดหุน้ของบราซิล โดยมีหุน้ที่สาํคญัที่สดุ และมีการซือ้ขายบ่อยที่สดุประมาณ 50 ตวัในตลาดหลกัทรพัยเ์ซาเปา

โล โดยบราซิลเป็นประเทศที่ใหญ่ที่สดุในทวีปอเมริกาใตซ้ึ่งถือเป็นประเทศที่มีความสาํคญัในเศรษฐกิจโลก (Quantified 

Trading, 2024) และดัชนี SET เป็นดัชนีที่สะทอ้นถึงความเคลื่อนไหวของราคาหุน้ในตลาดหลกัทรพัยข์องประเทศไทย 

(ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 2567) เนื่องดว้ยมีความรู ้และความเขา้ใจสถานการณเ์ศรษฐกิจภายในประเทศไทย 

และการเลือกศึกษาตลาดหลักทรัพยภ์ายในประเทศสามารถช่วยขยายแนวทางในพัฒนาประเทศไดใ้นอนาคต ดัชนี

ทัง้หมดที่กลา่วมาสามารถสะทอ้นภาพตลาดหลกัทรพัยใ์นแต่ละทวีปทั่วโลกไดเ้ป็นอย่างดี เนื่องจากประเทศดงักลา่วถือว่า
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เป็นผูท้ี่มีบทบาทอย่างมากในเศรษฐกิจโลก นบัไดว่้าเป็นประเทศตวัแทนทางเศรษฐกิจของแต่ละทวีป ซึ่งดชันีที่กล่าวมา

สามารถสะทอ้นภาพตลาดหลกัทรพัยใ์นแต่ละทวีปทั่วโลกไดเ้ป็นอย่างดี และถือว่าเป็นผูท้ี่มีบทบาทอย่างมากในเศรษฐกิจ

โลก   
จากการศกึษาเอกสารและงานวิจยัที่เก่ียวขอ้ง ไดมี้การใชข้อ้มลูสถิติในรูปรายปี เพื่อศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่าง

ความเสี่ยง และมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์โดยมีการใชต้วัแปรการเปลี่ยนแปลงอุณหภูมิโลกเฉลี่ย ตวัแปรปริมาณการปลอ่ย

ก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์และตวัแปรดชันีความแหง้แลง้ เป็นตวัแทนความเสี่ยงทางสภาพภูมิอากาศ โดยผลการศึกษานี ้

หวังว่าจะเป็นประโยชนต่์อผูท้ี่จะศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างปัจจัยความเสี่ยงทางสภาพภูมิอากาศที่ส่งผลมลูค่าดัชนี

ตลาดใน 9 ประเทศ เนื่องจากงานวิจยัในปัจจบุนัยงัค่อนขา้งมีอยู่อย่างจาํกดั การศกึษาในครัง้นีจ้ึงสามารถช่วยวางแผนใน

การลงทุนในช่วงที่เกิดเหตกุารณส์ภาพภูมิอากาศมีการเปลี่ยนแปลงที่ส่งผลกระทบต่อดชันีตลาดหุน้ทัง้ 9 ประเทศ และ

บริษัทจดทะเบียนสามารถนาํขอ้มลูมาคาดการณผ์ลกระทบที่จะเกิดขึน้จากการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศเพื่อเตรียม

รบัมือกบัผลกระทบที่จะเกิดขึน้ 

วัตถุประสงค ์  

เพื่อศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงของการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภมิูอากาศ และมลูค่าตลาดหลกัทรพัย์

ใน 9 ประเทศ เพื่อใช้เป็นแนวทางในการดําเนินงานการวิเคราะห์ตลาดหลักทรัพย์ผ่านดัชนีอ้างอิงในแต่ละตลาด

หลักทรัพย์จากความเสี่ยงของการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิอากาศที่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าตลาดหลักทรัพย์                  

ใน 9 ประเทศ และเพื่อใหผู้รู้ห้รือผูเ้ชี่ยวชาญนาํไปใชเ้ป็นขอ้มลูในการพิจารณาใหข้อ้เสนอแนะ และปรบัปรุงแกไ้ขต่อไป 
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ทบทวนวรรณกรรม 

ความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงของการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ และมลูค่าตลาดหลกัทรพัยเ์ป็นประเด็นที่

ถูกนาํมาศึกษานั้นยังมีน้อยทั้งในประเทศ และต่างประเทศ ทั้งนีแ้บบจาํลองที่ใช้ในการศึกษาจะแตกต่างกันไปตาม

ประเทศ และช่วงเวลาที่ศึกษา การศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงทางสภาพภูมิอากาศกบัมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์

มีการศึกษาข้อมูลจากงานวิจัยที่ เ ก่ียวข้อง ได้แก่  จักรกริช ลือชา (2560)  Peillex et al. (2021) Ogbuabor and 

Egwuchukwu (2017) เมทินี ยงวรรณกร (2558) Kim et al. (2024) Cheng et al. (2022) สรชั เพิ่มยงค ์(2560) สิทธิพฒัน ์

วิวัฒนว์านิช (2553) ชลลดา เบ็ญพาด (2555) แสนรกั ทองสวัสด์ิ (2559) Mubarok et al. (2020) และ Algarini (2020) 

เป็นการศึกษาความสัมพันธ์ และผลกระทบเก่ียวกับตลาดหลักทรัพยท์ี่เกิดขึน้จากปัจจัยต่าง ๆ ที่สาํคัญ ไดแ้ก่ การ

เปลี่ยนแปลงเฉลี่ยอุณหภูมิรายปีทั่วโลก ปริมาณการปล่อยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก ดัชนีตัวชีว้ัดภัยแลง้ อัตรา

ดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ และดชันีราคาผูบ้รโิภค 

งานวิจัยทีเ่ก่ียวข้อง  
     การเปลี่ยนแปลงเฉลี่ยอณุหภมิูรายปีทั่วโลก    

จากการศึกษาของจกัรกริช ลือชา (2560) ไดศ้ึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างสภาพอากาศต่อมลูค่าปริมาณการซือ้

ขายของนักลงทุนทัง้นักลงทุนในประเทศ และนักลงทุนต่างชาติที่มีการซือ้ขายภายในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

พบว่าอณุหภมิูมีความสมัพนัธเ์ชิงลบกับมลูค่าการซือ้ขายของนกัลงทนุภายในประเทศไทย ซึ่งสอดคลอ้งกบั Peillex et al. 

(2021) ที่ใชก้ารวิเคราะหป์ริมาณการซือ้ขายในตลาดหุน้ฝรั่งเศส ซึ่งจากการศึกษาดงักล่าว พบว่าโดยเฉลี่ยแลว้ ปริมาณ

การซือ้ขายลดลงอย่างมีนยัสาํคญั เม่ืออณุหภมิูสงูสดุรายวนัเกิน 30 องศาเซลเซียส จะเห็นไดว่้าการศกึษาขา้งตน้ทัง้สองมี

ผลการศกึษาไปในทิศทางเดียวกนั   

     ปรมิาณการปลอ่ยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก   

จากงานศึกษาของ Ogbuabor and Egwuchukwu (2017) ไดท้าํการศึกษาเรื่องผลกระทบจากสภาพอากาศ 

และการเติบโตโดยรวมทางเศรษฐกิจของประเทศไนจีเรียโดย วิเคราะหข์อ้มูลดว้ยวิธี Ordinary Least Squares (OLS) 

และใชข้อ้มลูสถิติมีระยะเวลาทัง้หมด 34 ปี ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2524 จนถึงปี พ.ศ. 2557 ไดแ้ก่ ขอ้มลูปริมาณนํา้ฝนประจาํปี 

ข้อมูลปริมาณการปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์และข้อมูลปริมาณการสูญเสียป่าไม ้ผลการศึกษาพบว่าปัจจัยที่มี

ความสัมพันธ์กับอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจในประเทศไนจีเรีย คือ ปริมาณนํ้าฝนประจาํปี และการใช้จ่ายจาก

ภาครฐับาลมีทิศทางเดียวกนักบัอตัราการเติบโตของเศรษฐกิจในประเทศไนจีเรียอย่างมีนยัสาํคญัทางสถิติ  

 นอกจากนีมี้การศึกษาของเมทินี ยงวรรณกร (2558) ไดศ้ึกษาความสมัพันธ์ระหว่างอัตราการเติบโตของการ

ปลอ่ยก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์(CO₂) และอตัราผลตอบแทนในตลาดหลกัทรพัยข์อง 20 ประเทศที่เขา้รว่มพิธีสารเกียวโต 

ซึ่งแบ่งเป็นสองกลุ่ม คือ กลุ่มประเทศที่พฒันาแลว้ และกลุ่มประเทศกาํลงัพฒันา โดยใชข้อ้มลูรายปีตัง้แต่ปี พ.ศ. 2546 

ถึงปี พ.ศ. 2556 เพื่อศึกษาความสมัพนัธใ์นสองรูปแบบ ไดแ้ก่ Contemporaneous growth และ Dynamic growth ผ่าน

วิธี Panel Regression และPanel VAR  สาํหรบัความสมัพนัธใ์นสองรูปแบบ Contemporaneous growth ในกลุม่ประเทศ
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ที่พฒันา พบว่ามีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกันระหว่างอตัราการเติบโตของการปล่อยก๊าซ CO₂ กับอตัราผลตอบแทน

ในตลาดหลกัทรพัย ์และการทดสอบความสมัพนัธใ์นระยะยาว (Dynamic growth) พบว่าอตัราการเติบโตของการปล่อย 

CO₂ ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนในตลาดหลกัทรพัย ์ทัง้ในกลุม่ประเทศพฒันาแลว้ และประเทศกาํลงัพฒันา 

     ดชันตีวัชีว้ดัภยัแลง้   

จากงานศึกษาของ Kim et al. (2024) ไดมี้การศึกษาผลกระทบของความเสี่ยงจากภัยแลง้ที่มีต่อการกาํหนด

ราคาหุ้นในภาคพลังงานของสหรัฐอเมริกาตลอดระยะเวลา 30 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ 2533 จนถึงปี  พ.ศ. 2562 จากผล

การศกึษาพบว่าบรษัิทที่ตัง้อยู่ในพืน้ที่ที่มีความเสี่ยงจากภยัแลง้สงูมีผลตอบแทนจากหุน้ที่ต ํ่ากว่าบริษัทที่ตัง้อยูใ่นพืน้ที่ที่มี

ความเสี่ยงจากภยัแลง้ที่ลดลง  

นอกจากนีย้งัมีงานวิจยัของ Cheng et al. (2022) ที่ศึกษาผลกระทบของภยัแลง้ต่อราคาหุน้แต่ละอุตสาหกรรม 

15 อุตสาหกรรม ซึ่งไดร้บัการจดัประเภทโดยคณะกรรมการกาํกับหลกัทรพัยข์องจีนในปี พ.ศ. 2555 ศึกษาโดยใชวิ้ธีการ

ประมาณด้วยวิธีการปกติ (OLS) และการถดถอยแบบควอนไทล์ (quantile regression) เพื่อประเมินความสัมพันธ์

ระหว่างภยัแลง้ และราคาหุน้ของอุตสาหกรรมอย่างครอบคลมุ จากผลการศึกษาพบว่าภยัแลง้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกับ

ราคาหุน้ของอุตสาหกรรมโดยทั่วไป แต่การวิเคราะหด์ว้ยการถดถอยแบบควอนไทล ์(quantile regression) แสดงใหเ้ห็น

ว่าผลกระทบของภยัแลง้จะเปลี่ยนจากเชิงบวกไปเป็นเชิงลบ 

     อตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลีย่รายปี    

จากงานศึกษาของ สรชั เพิ่มยงค ์(2560) ไดศ้ึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการเปลี่ยนแปลงอตัราดอกเบีย้นโยบาย

ของธนาคารแห่งประเทศไทย กบัผลตอบแทนของดชันีผลตอบแทนรวมรายอตุสาหกรรมของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ

ไทย โดยวิเคราะหก์ารถดถอยแบบเสน้ตรงพหุคุณ (Multiple Linear Regression) ดว้ยวิธีกาํลังสองน้อยที่สุด จากผล

การศึกษาพบว่าความสัมพันธ์ระหว่างการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี ้ยนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทยมี

ความสมัพันธ์เชิงลบอย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติกับผลตอบแทนของดัชนีผลตอบแทนรวมตลาดหลกัทรพัย ์และจากงาน

ศึกษาของ สิทธิพัฒน ์วิวัฒนว์านิช (2553) ไดศ้ึกษาผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายการเงินที่ออกโดยธนาคาร

กลาง มีผลกระทบต่อผลตอบแทนของหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชอ้ตัราดอกเบีย้นโยบาย เป็นเครื่องมือที่สามารถ

สะทอ้นการดาํเนินงานของนโยบายการเงิน ใชข้อ้มลูตัง้แต่ปี พ.ศ. 2544 จนถึง พ.ศ. 2553 วิเคราะหข์อ้มลูดว้ยวิธี  Panel 

Least Square จากผลการศึกษาพบว่า การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบีย้นโยบายมีผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนของ

หลกัทรพัยอ์ย่างมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
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     ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ    

 จากงานศึกษาของ ชลลดา เบ็ญพาด (2555) ศึกษาผลกระทบของปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อดชันี

ราคาหุน้ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัยอิ์นโดนีเซีย โดยปัจจยัทางเศรษฐกิจมหภาคที่นาํมาศึกษา 

ไดแ้ก่ ตวัแปรเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ตวัแปรผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติ ตวัแปรอตัราเงินเฟ้อ และตวัแปร

อัตราการว่างงาน โดยใช้ข้อมูลรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2515 ถึงปี พ.ศ. 2554 พบว่าผลิตภัณฑ์มวลรวมประชาชาติ                  

มีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรพัยอิ์นโดนีเซีย และจากงานศกึษาของแสนรกั ทองสวสัด์ิ , 

สรุชยั จนัทรจ์รสั และกิตติยา สขุสกล (2559) ศึกษาว่า การปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดส์่งผลใหก้ารเจริญเติบโตทาง

เศรษฐกิจ ซึ่งสอดคลอ้งกับงานวิจัยของ Noor and Siddiqi (2010) ที่กล่าวว่า รายไดต่้อหัว และการใช้พลังงานต่อหัว

เป็นไปในทิศทางเดียวกันในระยะยาวเท่านัน้ เม่ือการบรโิภคพลงังานต่อหวัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 1 ทาํใหร้ายไดต่้อหวัลดลงรอ้ยละ 

0.13 ผลการศกึษาชีใ้หเ้ห็นว่าตวัแปรการปลอ่ยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดมี์ความสมัพนัธก์บัการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ    

     ดชันีราคาผูบ้รโิภค   

จากงานศึกษาของ Mubarok et al. (2020) มีวัตถุประสงคเ์พื่อวิเคราะหปั์จจัยที่มีอิทธิพลต่อผลตอบแทนของ

ดชันีหุน้อิสลามของอินโดนีเซีย (ISSI) ในระยะสัน้และระยะยาว ระยะเวลาที่ช็อกเกิดขึน้ และความสาํคญัของปัจจยัเหลา่นี ้

โดยใช้ข้อมูลรายเดือนตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2555 ถึง ธันวาคม พ.ศ. 2562 ใช้แบบจาํลอง VECM จากผลการ

ประมาณการแบบจาํลอง VECM แสดงใหเ้ห็นว่าราคาทองคาํมีผลกระทบที่สาํคัญทัง้ในระยะสัน้และระยะยาว ขณะที่

อัตราเงินเฟ้อมีผลกระทบในระยะยาว และจากงานศึกษาของ Algarini (2020) ศึกษาความสมัพันธ์อัตราเงินเฟ้อ (INF) 

สาํหรบัซาอดิุอาระเบีย โดยใชข้อ้มลูรายปีตัง้แต่ปี พ.ศ. 2536 ถึงปี พ.ศ. 2561 ใชวิ้ธีการทดสอบการรวมตวัของ Johansen 

และ Juselius แนะนาํใหใ้ชแ้บบจาํลอง VEC เพื่อพิจารณาการมีอยู่ของความสมัพนัธใ์นระยะยาว และระยะสัน้ พบว่าทัง้

มูลค่าตลาดหุน้ และอัตราเงินเฟ้อมีการรวมตัวอย่างแข็งแกร่ง และมีความสัมพันธ์ทั้งในระยะสัน้ และระยะยาว การ

ประมาณค่าแบบจาํลอง VEC ชีใ้หเ้ห็นว่ามีความสมัพนัธเ์ชิงพลศาสตรท์ี่เป็นบวก และสาํคญัระหว่างดชันีมลูค่าตลาดหุน้

กบัอตัราเงินเฟ้อเพิ่มขึน้หรือลดลง มลูค่าตลาดหุน้ของซาอุดีอาระเบียจะเพิ่มขึน้หรือลดลง จากผลการศกึษางานวิจยัทัง้ 2 

งาน พบว่าตวัแปรดชันีราคาผูบ้รโิภคมีความสมัพนัธก์บัดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรพัย ์  
การศึกษาในอดีตแสดงใหเ้ห็นว่าปัจจยัต่าง ๆ ที่มีความสมัพนัธแ์ละมีอิทธิพลต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ต่ละประเทศ

ในทางใดทางหนึ่ง จากงานศกึษาในอดีตพบว่าปัจจยัเศรษฐกิจมหภาค ไดแ้ก่ ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ และดชันี

ราคาผูบ้ริโภค มีความสมัพนัธโ์ดยตรงกับมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์อตัราดอกเบีย้นโยบายมีความสมัพนัธก์ับผลตอบแทน

ของดัชนีตลาดหลกัทรพัย ์และมีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมต่าง ๆ และอุณหภูมิมีความสมัพันธ์กับปริมาณการซือ้ขาย

ภายในตลาดหลักทรัพย์ ปัจจัยภัยแล้งมีผลกระทบเชิงลบต่อราคา ผลตอบแทนหุ้น และปริมาณการปล่อย

คารบ์อนไดออกไซด ์มีความสมัพันธก์ารเติบโตของเศรษฐกิจ ซึ่งการศึกษาขา้งตน้ยงัไม่ครอบคลมุถึงความสมัพนัธแ์ละ

ผลกระทบต่อมลูค่าตลาดหลกัทรพัยใ์นทุกปัจจยั ดงันัน้ การศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงทางสภาพภมิูอากาศกับ 

มลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์ทาํการศกึษาความสมัพนัธปั์จจยัต่าง ๆ ขา้งตน้กบัมลูค่าตลาดหลกัทรพัยค์รอบคลมุในทกุปัจจยั 
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วิธีการวิจัย 

  งานวิจยัเรื่อง การศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงทางสภาพภูมิอากาศกับมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์ศกึษา

ความสมัพันธ์ระหว่างความเสี่ยงการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิอากาศ และมูลค่าตลาดหลกัทรพัยท์ี่ส่งผลมูลค่าดัชนี

ตลาดใน 9 ประเทศ โดยงานวิจัยนีเ้ป็นงานวิจัยเชิงปริมาณ การศึกษาครัง้นีไ้ดใ้ชข้อ้มูลทุติยภูมิเป็นแบบรายปี ตัง้แต่ปี 

พ.ศ. 2543 ถึงปี พ.ศ. 2566 เป็นระยะเวลา 24 ปี  

แบบจาํลองเชิงประจักษ ์

การวิจัย “การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงทางสภาพภูมิอากาศกับมูลค่าตลาดหลักทรัพย”์ นั้น

สามารถเขียนออกมาในรูปแบบจาํลองไดด้งันี ้

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 =  𝛼𝛼 +  𝛽𝛽11𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽12𝐶𝐶𝐶𝐶2𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽13𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽14𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽15𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽16𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑢𝑢𝑖𝑖 + 𝑣𝑣𝑡𝑡 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

  

โดยที่ 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 คือ ดชันีมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์(ลา้นดอลลาร:์ประเทศ:ปี)    

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 คือ การเปลี่ยนแปลงอณุหภมิูเฉลี่ยรายปีทั่วโลก (องศาเซลเซียส:ปี) 

  𝐶𝐶𝐶𝐶2   คือ ปรมิาณการปลอ่ยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก (ตนั:ปี) 

  𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆   คือ ดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้ 

  𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 คือ อตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี (ประเทศ:ปี) 

𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺   คือ ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (ดอลลาร:์ประเทศ:ปี) 

  𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶   คือ ดชันีราคาผูบ้รโิภค (เปอรเ์ซ็นต)์ 

  𝑢𝑢   คือ ความแตกต่างเชิงพืน้ที่ที่ไม่สามารถสงัเกต 

𝑣𝑣   คือ ค่าความคลาดเคลื่อนและเวลาไม่สามารถสงัเกต   

𝛽𝛽   คือ ค่าสมัประสิทธิ์ถดถอยจากแบบจาํลอง 

  𝛼𝛼   คือ ค่าคงที่จากแบบจาํลอง 

  𝜀𝜀   คือ ค่าความคาดเคลื่อน  

𝑖𝑖 และ 𝑡𝑡   คือ ดชันีตลาดหลกัทรพัย ์𝑖𝑖 ณ ช่วงเวลาที่ 𝑡𝑡 
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ตวัแปร Index หรือ ดชันตีลาดหลกัทรพัย ์หรือ Stock Market Index ดชันีที่สะทอ้นความเคลื่อนไหวของราคาหุน้

ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทัง้หมด ซึ่งตัวเลขที่ปรบัตัวเพิ่มขึน้หรือลดลงในแต่ละวันเป็นเหมือนตัวชีว้ัดที่แสดงภาพรวมมลูค่า

ตลาดหลกัทรพัยภ์ายในวนันัน้ใหก้บันกัลงทนุ (ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 2563)  
ตวัแปร Temperature หรือ การเปลี่ยนแปลงอุณหภมิูเฉลี่ยของโลก การเปลี่ยนแปลงของอณุหภูมิพืน้ผิวโลกเป็น

ปัจจยัพืน้ฐานในการศกึษาสภาพอากาศ โดยใชอ้ณุหภมิูของแต่ละเดือนรวมกนัหารดว้ยสิบสอง และนาํมาเปรียบเทียบกบั

ค่าเฉลี่ยระหว่างปี พ.ศ. 2494 จนถึงปี พ.ศ. 2523 (กรมอตุนุิยมวิทยา, 2567) 

ตวัแปร CO2 หรือ ปริมาณการปล่อยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก คารบ์อนไดออกไซดเ์ป็นแก๊สที่มีอยู่ทั่วไป

ในบรรยากาศ แก๊สนีมี้บทบาทสาํคญัต่อการดาํรงชีพของทัง้มนุษย ์สตัว ์และพืช เป็นก๊าซเรือนกระจกที่สาํคญัที่สดุ ที่ทาํ

การดกัจบัความรอ้นในชัน้บรรยากาศ และก่อใหเ้กิดภาวะโลกรอ้น เนื่องจากมีบทบาทสาํคญัในการควบคมุอุณหภูมิของ

บรรยากาศ  (The Editors of Encyclopædia Britannica, 2024) 

ตัวแปร SPEI หรือ ดัชนีตัวชีวัดภัยแล้ง หรือ ดัชนีการระเหย-คายความชื ้นมาตรฐาน (Standardized 

Precipitation Evapotranspiration Index ) คือ ดชันีภาวะแหง้แลง้อา้งอิงตามขอ้มลูภูมิอากาศ สามารถใชใ้นการกาํหนด

จุดเริ่มตน้ ระยะเวลา และความรุนแรงของภาวะแหง้แลง้เม่ือเปรียบเทียบกับสภาพปกติในระบบต่าง ๆ ทัง้ที่เกิดขึน้ตาม

ธรรมชาติ และที่มีการจดัการ เช่น พืชผล ระบบนิเวศ แม่นํา้ และทรพัยากรนํา้ เป็นตน้ (Beguería et al., 2567)      
ตัวแปร Interest Rate หรือ อัตราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี โดยอัตราดอกเบีย้นโยบายเป็นอัตราดอกเบีย้ที่

กาํหนดโดยธนาคารกลางของแต่ละประเทศ เป็นอัตราดอกเบีย้ที่สาํคัญที่สดุที่จะส่งผลกับอตัราดอกเบีย้อ่ืน ๆ ในระบบ

เศรษฐกิจ มีหนา้ที่เป็นฐานดอกเบีย้อา้งอิงใหด้อกเบีย้ของผลิตภณัฑท์างการเงินต่าง ๆ ของธนาคารพาณิชย ์เช่น สินเชื่อ

เพื่อการบรโิภค และดอกเบีย้เงินฝาก (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2567) 

ตวัแปร GDP หรือ ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product) คือ ตวับ่งชีท้างเศรษฐกิจที่แสดง

ถึงมลูค่าของสินคา้ และบรกิารขัน้สดุทา้ยที่ผลิตในประเทศใดประเทศหนึง่แลว้ขายในตลาด ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ

จะถกูนาํมาใชเ้พื่อวดัการผลิตภายในประเทศของประเทศนัน้ ซึ่งจะสมัพนัธโ์ดยตรงกบัประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจโดยรวม

ของประเทศ (สาํนกังานพฒันาการเศรษฐกิจ และสงัคมแห่งชาติ, 2567)    
ตัวแปร CPI หรือ ดัชนีราคาผูบ้ริโภค (Consumer Price Index) คือ เครื่องมือทางสถิติที่ใชว้ัดการเปลี่ยนแปลง

ราคาขายปลีกของสินค้า และบริการในปริมาณที่เท่ากันในช่วงระยะเวลาหนึ่งเทียบกับราคาสินคา้อย่างเดียวกันใน

ช่วงเวลาตน้ เรียกว่า ปีฐาน (Base Year) ใชส้าํหรบัวดัค่าครองชีพ และภาวะเงินเฟ้อของประเทศ โดยขอ้มลูดชันีผูบ้รโิภค

สามารถนาํไปวิเคราะห ์การขยายตวัของเศรษฐกิจ การขยายตวัของเมือง และใชใ้นการอา้งอิงถึงมลูค่าต่าง ๆ ในอดีตที่

ผ่านมา (สาํนกังานนโยบาย และยทุธศาสตรก์ารคา้, 2567)    

ใชข้อ้มลูจากเอกสารที่มีความเก่ียวขอ้งกับการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ ไดแ้ก่ เอกสารงานวิจยัจากในและ

นอกประเทศที่มีความเก่ียวขอ้ง และสอดคลอ้งกับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพภูมิอากาศ โดยใชข้อ้มลูการ

เปลี่ยนแปลงอณุหภมิูโลกเฉลี่ย, ขอ้มลูปรมิาณการปลอ่ยก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์และขอ้มลูดชันีความแหง้แลง้ ซึ่งในการ

วิจยัครัง้นีเ้ป็นการใชข้อ้มลูทติุยภูมิ ในการวิเคราะห ์และศึกษาความสมัพนัธซ์ึ่งอยู่ในรูปแบบอนุกรมเวลาซึ่งอยู่ในรูปของ

รายปีตัง้แต่ปี พ.ศ. 2543 จนถึงปี พ.ศ. 2566 โดยมีการจดัเก็บขอ้มลูผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ และขอ้มลูดชันี

ราคาผูบ้รโิภคของแต่ละประเทศจากหน่วยงานธนาคารโลก ขอ้มลูอตัราดอกเบีย้นโยบายจากหน่วยงานธนาคารกลางของ
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แต่ละประเทศ ขอ้มลูการเปลี่ยนแปลงอณุหภมิูรายปีทั่วโลกจากองคก์ารบรหิารการบิน และอวกาศแห่งชาติ,ขอ้มลูปรมิาณ

การปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซด์รายปีทั่วโลกจาก OUR WORLD IN DATA,ข้อมูลดัชนีราคาผู้บริโภคจาก world 

development indicators และขอ้มลูดชันีวดัภยัแลง้จาก Climatology and Climate Services Laboratory 

     การวิเคราะหข้์อมูล  

จากวัตถุประสงค ์ศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างความเสี่ยง และมูลค่าตลาดหลกัทรพัย ์โดยมีการใชต้ัวแปรการ

เปลี่ยนแปลงอุณหภูมิโลกเฉลี่ย ตัวแปรปริมาณการปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์และตัวแปรดัชนีความแหง้แลง้ เป็น

ตวัแทนความเสี่ยงทางสภาพภมิูอากาศ ทาํการวิเคราะหข์อ้มลูโดยใชส้ถิติเชิงพรรณา และการวิเคราะหค์วามสมัพนัธท์าง

เศรษฐมิติโดยที่จะมีขัน้ตอนดงันี ้

ข้ันตอนแรก การทดสอบความนิ่งของขอ้มลู (Stationary) เป็นการทดสอบขอ้มลูที่มีลกัษณะแบบอนุกรมเวลา 

จะทาํการทดสอบ Unit Root Test ดว้ยวิธี Levin, Lin and Chu Test (LLC) และการทดสอบ Unit Root Test ดว้ยวิธี Im, 

Pesaran and Shin (IPS)    
หากทดสอบความนิ่งของข้อมูลแลว้พบว่าข้อมูลตัวแปรมีความนิ่ง (Stationary) สามารถนาํตัวแปรที่ผ่านการ

ทดสอบความนิ่งมาวิเคราะหค์วามสมัพนัธโ์ดยใชก้ารวิเคราะหก์ารถดถอยแบบพาเนล   
หากทดสอบความนิ่งของขอ้มลูแลว้พบว่าขอ้มลูตัวแปรมีความไม่นิ่ง (Non-Stationary) ไม่สามารถนาํตวัแปรที่

ผ่านการทดสอบความนิ่งมาวิเคราะหค์วามสมัพันธ์ได ้เนื่องจากอาจทาํใหเ้กิดปัญหาความสมัพันธ์ไม่แทจ้ริง (Spurios 

regression) ดังนั้นจึงตอ้งมีการปรับข้อมูลตัวแปรที่ไม่นิ่งให้เกิดความนิ่งของข้อมูล โดยวิธีการแปลงใหอ้ยู่ในรูปของ 

Logarithm ต่อมาจงึนาํตวัแปรที่ผ่านการทดสอบความนิ่งมาวิเคราะหค์วามสมัพนัธ ์โดยใชก้ารวิเคราะหก์ารถดถอยแบบพาเนล   

โดยทาํการทดสอบ Unit Root Test ดว้ยวิธีการ LLC Test ของ Levin et al. (2002) เป็นการทดสอบยนูิทรูทแบบ

ธรรมดา (Test with Common Unit Root Process) พิจารณาจาก สมการ Augmented Dickey-Fuller (ADF) ดงันี ้ 
 ∆𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝜌𝜌𝜌𝜌𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + ∑ 𝜃𝜃𝑖𝑖𝑖𝑖

𝑝𝑝𝑖𝑖
𝐿𝐿=1 ∆𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖−𝐿𝐿 + 𝛼𝛼𝑚𝑚𝑚𝑚 𝑑𝑑𝑚𝑚𝑚𝑚 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

โดยที่ 𝑑𝑑1𝑚𝑚= เซตว่าง,  𝑑𝑑2𝑚𝑚 = {1} และ 𝑑𝑑3𝑚𝑚 = {1,t} 

 ∆𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖   คือ ผลต่าง (Difference Term) ของ 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖    

 𝑝𝑝𝑖𝑖   คือ จาํนวน Lag Order สาํหรบัผลต่าง (Difference Term) ของ 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖  

 𝛼𝛼𝑚𝑚𝑚𝑚
   คือ เวกเตอรค่์าสมัประสิทธ ์

 𝑑𝑑𝑚𝑚𝑚𝑚   คือ เวกเตอรข์อง Deterministic Variable 

 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  คือ ค่าความคาดเคลื่อน 
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โดยทาํการทดสอบสมมติฐานดงันี ้

               𝐻𝐻0: 𝜌𝜌 = 0          (ขอ้มลูพาแนลมียนูิทรูท หรือไม่มีความนิ่ง) 

               𝐻𝐻1: 𝜌𝜌 < 0          (ขอ้มลูพาแนลไม่มียนูิทรูท หรือมีความนิ่ง) 

การทดสอบ Unit Root Test ด้วยวิธีการ IPS Test ของ Im et al. (2003) เป็นการทดสอบยูนิทรูทในแต่ละหน่วย

ภาคตดัขวาง (Test with Individual Unit Root Processes) จาก สมการ Augmented Dickey-Fuller (ADF) ดงันี ้

∆𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝜌𝜌𝑖𝑖𝑦𝑦𝑖𝑖𝑡𝑡−1 + �𝜃𝜃𝑖𝑖𝑖𝑖

𝑝𝑝𝑖𝑖

𝐿𝐿=1

∆𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖−𝐿𝐿 + 𝛼𝛼𝑚𝑚𝑚𝑚 𝑑𝑑𝑚𝑚𝑚𝑚 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

โดยทาํการทดสอบสมมติฐานดงันี ้

               𝐻𝐻0: 𝜌𝜌𝑖𝑖 = 0 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 ∀𝑖𝑖                                               (ขอ้มลูพาแนลมียนูิทรูท หรือไม่มีความนิ่ง) 

               𝐻𝐻1:  {𝜌𝜌𝑖𝑖 < 0 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 𝑖𝑖 = 1,2, … ,𝑁𝑁1      𝜌𝜌𝑖𝑖 = 0 𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓 𝑖𝑖 = 𝑁𝑁1 + 1, … ,𝑁𝑁     (ขอ้มลู

พาแนลไม่มียนูิทรูท หรือมีความนิ่ง) 

หากทดสอบความนิ่งของขอ้มลูแลว้พบว่า ขอ้มลูตวัแปรมีความไม่นิ่ง (Nonstationary) จะตอ้งมีการปรบัขอ้มูล

ตัวแปรให้เกิดความนิ่ง โดยวิธีการแปลงให้อยู่ในรูปของ Logarithm ให้กับข้อมูลทุกตัว เม่ือนาํข้อมูลที่อยู่ในรูปของ 

Logarithm มาทดสอบความนิ่งของขอ้มูล หากพบว่า ขอ้มูลตัวแปรมีความไม่นิ่ง (Nonstationary) ตอ้งทาํการทดสอบ 

Cointegration หรือ หากนาํขอ้มลูที่อยู่ในรูปของ Logarithm มาทดสอบความนิ่งของขอ้มลูพบว่า ขอ้มลูตวัแปรมีความนิ่ง 

(Stationary) จึงทดสอบปัญหาภาวะร่วมเชิงเสน้ระหว่างตวัแปร (Multicollinearity) โดยการทดสอบปัญหาดว้ยวิธี การใช้

ค่าสมัประสิทธิ์อย่างง่าย (Simple Correlation) หากเกิดปัญหาภาวะร่วมเชิงเสน้ระหว่างตวัแปร แกไ้ขปัญหาโดยการตัด

ตวัแปรออกจากแบบจาํลอง 

ข้ันตอนทีส่อง การวิเคราะหก์ารถดถอยแบบพาเนล เป็นการวิเคราะหข์อ้มลูแบบผสมระหว่างขอ้มลูอนกุรมเวลา 

และขอ้มลูภาคตดัขวาง ซึ่งการวิเคราะหก์ารถดถอยแบบพาเนลสามารถทาํได ้2 วิธี 1) การทดสอบรูปแบบสมการ Fixed 

Effect และ 2) การทดสอบรูปแบบสมการ Random Effect 

กาํหนดแบบจาํลองเชิงทฤษฎี เพื่อวิเคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงทางสภาพภมิูอากาศกบัมลูค่าตลาด

หลกัทรพัย ์สามารถประยุกตเ์ขา้กับแนวคิดการสรา้งแบบจาํลองทางเศรษฐมิติในรูปการวิเคราะหก์ารถดถอยแบบพาเนล 

โดยมีรูปแบบสมการดงันี ้

𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼 + 𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖𝛽𝛽 + 𝑈𝑈𝑖𝑖𝑖𝑖  

โดยแบบจาํลองคลาดเคลื่อนทางเดียว ค่าความคลาดเคลื่อนของแบบจาํลอง 

𝑈𝑈𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝜈𝜈𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 
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 โดยที่  𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖  คือ ตวัแปรตาม  

 𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖 คือ ตวัแปรอิสระ 

 𝑈𝑈𝑖𝑖𝑖𝑖  คือ ค่าคลาดเคลื่อนเชิงสุม่  

 𝜈𝜈𝑖𝑖𝑖𝑖  คือ ความแตกต่างเชิงพืน้ที่ที่สามารถสงัเกต 

 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 คือ ความแตกต่างเชิงพืน้ที่ที่ไม่สามารถสงัเกต 

 𝛽𝛽  คือ ค่าสมัประสิทธิ์ถดถอยจากแบบจาํลอง  

 𝛼𝛼 คือ ค่าคงที่จากแบบจาํลอง 

 𝑖𝑖  คือ ขอ้มลูภาคตดัขวาง ซึ่ง i=1,...,N 

 𝑡𝑡  คือ ขอ้มลูอนกุรเวลา ซึ่ง t=1,...,T 

การทดสอบแบบผลคงที่ (Fixed Effect) คือ การควบคมุตวัแปรอิสระที่ไม่ไดอ้ยู่ในสมการมีค่าคงที่ตามเวลา และ

รวมถึงตัวแปรที่ยังไม่ไดห้าค่าหรือไม่สามารถหาค่าได ้และ กาํหนดผลกระทบแต่ละรายการของตัวแปรอิสระที่ไม่มีการ

สงัเกตเป็นค่าคงที่ (Kevin Ralston, 2024) การทดสอบแบบผลสุ่ม (Random Effects) คือ การกาํหนดผลกระทบของตัว

แปรอิสระที่ไม่มีการสงัเกตและเป็นตวัแปรสุ่มเม่ือเวลาผ่านไป วิธีการนีม้ักถูกใชใ้นโมเดลลาํดบัชัน้ (Hierarchical) หรือ

โมเดลผลผสม (Mixed-Effects) ที่ขอ้มลูถูกจดักลุ่มในรูปแบบใดรูปแบบหนึ่ง  และ การสมมติว่าตวัแปรที่ไม่ไดส้งัเกตไม่มี

ความสมัพนัธก์ับตัวแปรที่สงัเกตได ้(Kevin Ralston, 2024) ซึ่งแบบจาํลองการทดสอบแบบผลคงที่ (Fixed Effect) และ

การทดสอบแบบผลสุ่ม (Random Effects) ในการศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงทางสภาพภูมิอากาศกับมูลค่า

ตลาดหลกัทรพัย ์แสดงดงันี ้

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖𝑖𝑖 =  𝛼𝛼 +  𝛽𝛽11𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝛽𝛽12𝐶𝐶𝐶𝐶2𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽13𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽14𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽15𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽16𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑢𝑢𝑖𝑖 + 𝑣𝑣𝑡𝑡 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

โดยที่ 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼  คือ ดชันีมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์(ลา้นดอลลาร:์ประเทศ:ปี)   

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 คือ การเปลี่ยนแปลงอณุหภมิูเฉลี่ยรายปีทั่วโลก (องศาเซลเซียส:ปี) 

 𝐶𝐶𝐶𝐶2   คือ ปรมิาณการปลอ่ยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก (ตนั:ปี) 

 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆   คือ ดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้ 

 𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 คือ อตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี (ประเทศ:ปี) 

𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺   คือ ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (ดอลลาร:์ประเทศ:ปี) 
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 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶   คือ ดชันีราคาผูบ้รโิภค (เปอรเ์ซ็นต)์ 

 𝑢𝑢   คือ ความแตกต่างเชิงพืน้ที่ที่ไม่สามารถสงัเกต 

𝑣𝑣   คือ ค่าความคลาดเคลื่อนและเวลาไม่สามารถสงัเกต   

 𝛽𝛽   คือ ค่าสมัประสิทธิ์ถดถอยจากแบบจาํลอง 

 𝛼𝛼   คือ ค่าคงที่จากแบบจาํลอง 

 𝜀𝜀   คือ ค่าความคาดเคลื่อน  

𝑖𝑖 และ 𝑡𝑡   คือ ดชันีตลาดหลกัทรพัย ์𝑖𝑖 ณ ช่วงเวลาที่ 𝑡𝑡 

ทาํการทดสอบรูปแบบของ Ramdom Effect และ Fixed Effect เพื่อทดสอบว่ารูปแบบไหนเหมาะสมที่สดุสาํหรบั

แบบจําลอง สามารถทดสอบด้วยวิธีการทดสอบ Hausman’s Specification Test เป็นวิธีการพิจารณาเลือกใช้การ

ประมาณการถดถอย เพื่อเลือกใชร้ะหว่าง Fixed Effect และ Random Effect ที่มีความเหมาะสมที่สดุสาํหรบัแบบจาํลอง 

(ศุภกร วานิจจะกูล, 2560) สามารถอธิบายความสัมพันธ์และผลกระทบระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม โดย

ตัง้สมมติฐานของการทดสอบ ไดด้งันี ้

               𝐻𝐻0 : No difference between estimators (ใชรู้ปแบบของ Random effect ) 

  𝐻𝐻1  : H0 is not true (ไม่ควรใชรู้ปแบบของ Random effect) 

หากค่า P value ที่ไดจ้ากการทดสอบ Hausman’s Specification Test มีค่ามากกว่าระดบันยัสาํคญัจะสามารถ

ยอมรบัสมมติฐานหลกั (H0) หมายความว่า Random Effect มีความสมัพนัธก์บัตวัแปรอิสระอย่างมีนยัสาํคญั 

ข้ันตอนที่สาม ทดสอบความสมัพนัธใ์นระยะยาว (Co-integration Test) เป็นวิธีการทดสอบขอ้มลูเพื่อประเมิน

ความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรหลายตวัในชุดขอ้มลูที่มีลกัษณะตามเวลา เนื่องจากการทดสอบความสมัพนัธใ์นระยะยาว 

(Cointegration Test) สามารถทาํไดใ้นกรณีที่ชดุขอ้มลูไม่มีความนิ่ง โดยในกรณีที่ชุดขอ้มลูไม่มีความนิ่ง จะใชวิ้ธีทดสอบ

ความสมัพันธ์ (Co-integration Test) ตามวิธีของ Engle and Granger (1987) เพื่อศึกษาความสมัพันธ์ของตัวแปรการ

เปลี่ยนแปลงอณุหภมิูเฉลี่ยรายปีทั่วโลก ตวัแปรปรมิาณการปลอ่ยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก ตวัแปรดชันีตวัชีว้ดัภยั

แลง้ ตัวแปรอัตราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี ตัวแปรผลิตภัณฑม์วลรวมภายในประเทศ ตัวแปรดัชนีราคาผูบ้ริโภคกับ

มูลค่าตลาดหลกัทรัพยใ์นระยะยาว และนาํค่าความคลาดเคลื่อนที่ไดจ้ากการทดสอบ Cointegration ทาํการทดสอบ

ความนิ่งของขอ้มลู โดยทาํการทดสอบ Unit Root Test ดว้ยวิธี LLC Test ของ Levin et al. (2002) และ การทดสอบ Unit 

Root Test ดว้ยวิธี IPS Test ของ Im et al. (2003) หากพบว่า ความคลาดเคลื่อนมีความนิ่ง (Stationary) จึงสามารถ

ศกึษาความสมัพนัธข์องตวัแปรตน้ และตามแปรตามในระยะยาวได ้ถา้ความคลาดเคลื่อนมีความไม่นิ่ง (NonStationary) 

แกปั้ญหาโดยการตดัตวัแปรที่ไม่นิ่งออกจากแบบจาํลอง 
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ผลการศึกษา  

ขัน้ตอนแรกของการศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างความเสี่ยงการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิอากาศ และมูลค่า

ตลาดหลกัทรพัยใ์น 9 ประเทศ คือ การทดสอบความนิ่งของขอ้มลูตัวแปรที่ใชใ้นการศึกษาจาํนวน 6 ตวัแปร ดว้ยวิธีการ

ทดสอบ Unit Root Test ของ Levin, Lin และChu (LLC Test) กับวิธีการทดสอบ Unit Root Test ของ Im, Pesaran และ

Shin (IPS Test) ผลการทดสอบแสดงดงัตาราง  

ตารางที่ 1 ผลการทดสอบความนิ่งของขอ้มลูตวัแปรที่ใชใ้นการศึกษา Unit Roots Test ดว้ยวิธี Levin, Lin and Chu Test 

(LLC Test) และวิธี Im, Pesaran and Shin (IPS Test)    

  

ตวัแปรที่ใชใ้นการศกึษา  

Unit Root Test  

LLC Test  IPS Test  

P-value  P-value  

Index  

(ดชันีมลูค่าตลาดหลกัทรพัย)์  

0.2142  0.2578  

Temperature 

(การเปลี่ยนแปลงอณุหภมิูเฉลีย่รายปีทั่วโลก)  

0.5594  0.8438  

CO2  

(ปรมิาณการปลอ่ยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก)  

0.0000  0.0101  

SPEI  

(ดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้)  

0.0292  0.0000  

Interest Rate  

(อตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี)  

0.0042  0.0368  

GDP  

(ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ)  

0.5924  0.9975  

CPI  

(ดชันีราคาผูบ้รโิภค)  

1.0000  1.0000  

จากตารางแสดงใหเ้ห็นว่าผลการทดสอบ Unit Root Test ค่า P value มากกว่า 0.05 ตกอยู่ในช่วงสมมติฐาน

หลกั ขอ้มลูตวัแปรไม่มีความนิ่ง (Non-stationary) และค่า P value นอ้ยกว่า 0.05 ปฏิเสธสมมติฐานหลกั ขอ้มลูตวัแปรมี

ความนิ่ง (Stationary) โดยผลการทดสอบ Unit Root Test ตามวิธี LLC Test และวิธี IPS Test พบว่าขอ้มูลตัวแปรไม่มี

ความนิ่ง (Non-stationary)  ไดแ้ก่ ตัวแปรอิสระ TEMPERATURE ตัวแปรอิสระ GDP ตัวแปรอิสระ CPI ขอ้มูลตัวแปรมี

ความนิ่ง (Stationary) ไดแ้ก่ ตวัแปรอิสระ CO2 ตวัแปรอิสระ SPEI ตวัแปรอิสระ INTEREST RATE เนื่องจากการทดสอบ 

Unit Root test มีข้อมูลตัวแปรที่ไม่มีความนิ่ง จึงทาํการแปลงค่าข้อมูลโดยการแปลงใหอ้ยู่ในรูปของลอกการิทึมฐาน

ธรรมชาติ (Natural Logarithm) แลว้ค่าที่ไดไ้ปทาํการทดสอบ Unit Root Test เพื่อดคูวามนิ่งของขอ้มลูตวัแปรที่อยู่ในรูป

ของลอกการิทึมฐานธรรมชาติ (Natural Logarithm) ผลการทดสอบพบว่าขอ้มูลตัวแปรที่อยู่ในรูปของลอกการิทึมฐาน
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ธรรมชาติ (Natural Logarithm) ไม่มีความนิ่ง (Non-stationary)  จึงใช้วิธีทดสอบความสัมพันธ์ในระยะยาว (Co-

integration Test) เป็นวิธีการทดสอบขอ้มลูเพื่อประเมินความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปร  

ขัน้ตอนที่สอง คือ การวิเคราะหก์ารถดถอยแบบพาเนล ดว้ยวิธีการทดสอบรูปแบบสมการ Fixed Effect และวิธี 

การทดสอบรูปแบบสมการ Random Effect พบว่าแบบจาํลองนีมี้ความเหมาะสมกับรูปแบบสมการ Fixed Effect และ

เม่ือทดสอบดว้ยวิธีการทดสอบ Hausman’s Specification Test พบว่าเลือกใชส้มการ Fixed Effect ซึ่งสามารถอธิบาย

ความสมัพนัธ ์และผลกระทบระหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามไดอ้ย่างเหมาะสม ซึ่งเป็นแบบจาํลองที่ใชใ้นการทดสอบ

ความสมัพนัธใ์นระยะยาว (Co-integration Test)  

ตารางที่ 2 ผลการทดสอบดว้ยวิธีการทดสอบ Hausman’s Specification Test  

ตวัแปรที่ใชใ้นการศกึษา  Coefficient  

Fixed  Random  

Temperature  

(การเปลี่ยนแปลงอณุหภมิูเฉลีย่รายปีทั่วโลก)  

-863.7575  -1066.458  

CO2  

(ปรมิาณการปลอ่ยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก)  

1.49 x  10−7 1.86 x 10−7 

  

SPEI  

(ดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้)  

-1906.275  -1766.795  

Interest Rate  

(อตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี)  

-85706.96  -71718.48  

GDP  

(ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ)  

4.92 x 10−11 

  

1.22 x 10−13 

  

CPI  

(ดชันีราคาผูบ้รโิภค)  

-15.44858  -7.576483  

P-value  0.0000  

  จากตารางแสดงใหเ้ห็นว่าผลการทดสอบ Hausman’s Specification Test พบว่าค่า P value น้อยกว่า 0.05 

ปฏิเสธสมมติฐานหลกั ดงันัน้ แบบจาํลองนีเ้ลือกใชส้มการ Fixed Effect  

ขัน้ตอนที่สาม คือ ทดสอบความสมัพนัธใ์นระยะยาว (Co-integration Test) โดยการนาํค่าความคลาดเคลื่อนที่

ได้จากการทดสอบ Cointegration ด้วยวิธีการ Engle and Granger ผลการศึกษาของสมการ Fixed Effect ทําการ

ทดสอบความนิ่งของขอ้มลู โดยทาํการทดสอบ Unit Root Test   
 

 

 

 



วารสารเศรษฐศาสตรแ์ละนโยบายสาธารณะ 16 (32) : 76-101                                                                        93        

ปีที่ 16  ฉบบัที่  32  กรกฎาคม - ธันวาคม  2568 

 
ตารางที่ 3 ผลการทดสอบความสมัพนัธใ์นระยะยาว  (Co-integration Test) ดว้ยวิธีการ Engle and Granger   

  Statistic  P-value  

Unadjusted t  -8.1439  -  

Adjusted t*  -1.8145  0.0348  

  จากตารางแสดงใหเ้ห็นว่า ความคลาดเคลื่อนที่ไดจ้ากการทดสอบ Cointegration ของสมการ Fixed Effect มีค่า

P value นอ้ยกว่า 0.05 ปฏิเสธสมมติฐานหลกั ค่าความคาดเคลื่อนที่ไดมี้ความนิ่ง แสดงว่าตวัแปรตาม และตวัแปรอิสระมี

ความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาว และไม่เกิดปัญหาความสมัพนัธไ์ม่แทจ้รงิ (Spurious Relationship)  

ตารางที่ 4 ผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิอากาศ และมูลค่าตลาด

หลกัทรพัยใ์น 9 ประเทศเชิงดลุยภาพในระยะยาว  

ตวัแปรที่ใชใ้นการศกึษา  Fixed-effects Regression  

Coefficient  T-Statistic  P-value  

Index 

(ดชันีมลูค่าตลาดหลกัทรพัย)์ 

      

Temperature  

(การเปลี่ยนแปลงอณุหภมิูเฉลีย่รายปีทั่วโลก) 

-863.7575  -0.43  0.667  

CO2  

(ปรมิาณการปลอ่ยคารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก) 

1.49 x 10−7 

  

1.39  0.165  

SPEI  

(ดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้) 

-1906.275  -2.59  0.010  

Interest Rate  

(อตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี) 

-85706.96  -6.66  0.000  

GDP  

(ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ) 

4.92 x 10−11 

  

0.47  0.639  

CPI 

 (ดชันีราคาผูบ้รโิภค) 

-15.44858  -0.99  0.323  

Constant 6070.086  2.07  0.040  

 

จากวัตถุประสงค์ของงานวิจัยในการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงการเปลี่ยนแปลงทางสภาพ

ภูมิอากาศและมลูค่าตลาดหลกัทรพัยใ์น 9 ประเทศ  ผลการศึกษาพบว่าตวัแปรอิสระกับตวัแปรตามที่ไม่มีความสมัพนัธ์

เชิ งดุลยภาพในระยะยาว ประกอบด้วย การเปลี่ยนแปลงอุณหภูมิ เฉลี่ยรายปีทั่ วโลก ปริมาณการปล่อย

คารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ และ ดชันีราคาผูบ้รโิภค และตวัแปรอิสระกบัตวัแปร



วารสารเศรษฐศาสตรแ์ละนโยบายสาธารณะ 16 (32) : 76-101                                                                        94        

ปีที่ 16  ฉบบัที่  32  กรกฎาคม - ธันวาคม  2568 

 
ตามที่มีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาว ประกอบดว้ย ดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้ และอตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลีย่รายปี  
ซึ่งสามารถอธิบายความสัมพันธ์ได้ดังนี ้  ดัชนีตัวชีว้ัดภัยแล้งมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับมูลค่าตลาด

หลกัทรพัยท์ัง้ 9 ประเทศอย่างมีนยัสาํคญัทางสถิติ และอตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปีมีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกัน

ขา้มกบัมลูค่าตลาดหลกัทรพัยท์ัง้ 9 ประเทศอย่างมีนยัสาํคญัทางสถิติ  

ผลการประมาณค่าแบบจาํลองความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงของการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิอากาศและ

มลูค่าตลาดหลกัทรพัยใ์น 9 ประเทศ  พบว่าดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้ มีผลเชิงลบกบัมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์เม่ือดชันีตวัชีว้ดัภยั

แล้ง เพิ่มขึน้ 1 หน่วย จะทาํใหมู้ลค่าตลาดหลักทรัพย์ลดลง 1,906.275 ล้านดอลลารอ์ย่างมีนัยสาํคัญที่รอ้ยละ 99           

ซึ่งสามารถนาํผลการศึกษาที่คน้พบมาเป็นแนวทางในการดาํเนินงานการวิเคราะหม์ลูค่าตลาดหลกัทรพัยผ์่านดชันีอา้งอิง

ทัง้ 9 ประเทศ โดยดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้นัน้มีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์ 

ผลการประมาณค่าแบบจาํลองความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงของการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิอากาศและ

มลูค่าตลาดหลกัทรพัยใ์น 9 ประเทศ พบว่าอตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี มีผลเชิงลบต่อมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์เม่ือ

อตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี เพิ่มขึน้รอ้ยละ 1 จะทาํใหม้ลูค่าตลาดหลกัทรพัยล์ดลง 85,706.96 ลา้นดอลลาร ์อย่างมี

นยัสาํคญัที่รอ้ยละ 99   

 

สรุปผลการศึกษา และข้อเสนอแนะ  

งานวิจยัเรื่อง “การศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างความเสี่ยงทางสภาพภมิูอากาศกบัมลูค่าตลาดหลกัทรพัย”์ ฉบบันี ้

ไดท้าํการศึกษาปัจจยัที่มีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาวกับมลูค่าตลาดหลกัทรพัยใ์น 9 ประเทศ ซึ่งประกอบดว้ย

ปัจจัยความเสี่ยงทางสภาพภูมิอากาศ คือ การเปลี่ยนแปลงเฉลี่ยอุณหภูมิรายปีทั่ วโลก ปริมาณการปล่อย

คารบ์อนไดออกไซดร์ายปีทั่วโลก ดชันตีวัชีว้ดัภยัแลง้ และตวัแปรควบคมุ คือ อตัราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปี ผลิตภณัฑ์

มวลรวมภายในประเทศ ดชันีราคาผูบ้รโิภค  

ปัญหาการเปลี่ยนแปลงสภาพภมิูอากาศ เป็นปัญหาที่กาํลงัเกิดขึน้ในปัจจบุนัจากการเปลี่ยนแปลงของธรรมชาติ 

หรือความแปรปรวนของสภาพอากาศซึ่งเป็นผลมาจากกิจกรรมของมนษุย ์และสามารถสรา้งผลกระทบไดเ้ป็นวงกวา้งทัง้

ความเสี่ยงทางกายภาพ และความเสี่ยงทางการเงิน โดยคณะผูจ้ัดทาํสนใจที่จะศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างความเสี่ยง

ทางสภาพภูมิอากาศ และมูลค่าตลาดหลักทรัพย์ในแต่ละประเทศ พบว่าปัญหาภัยแล้ง เป็นหนึ่งในปัญหาการ

เปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศที่ส่งผลกระทบอย่างมีนยัสาํคัญต่อมูลค่าตลาดหลกัทรพัย ์ โดยสะทอ้นออกไปในตัวแปร 

ดชันีตวัชีว้ดัภยัแลง้ที่มีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัมลูค่าตลาดหลกัทรพัย ์ เนื่องจากดชันีที่สะทอ้นถึงความแหง้

แล้ง และเป็นหนึ่งในปัญหาของการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิอากาศ ส่งผลกระทบในมิติเศรษฐกิจ สังคม และ

สิ่งแวดลอ้ม โดยหากดชันีความแหง้แลง้มีค่าที่สงูขึน้จะสง่ผลกระทบหลายดา้น เช่น สง่ผลกระทบต่อภาคเกษตรกรรม และ

อตุสาหกรรมที่ตอ้งพึ่งพิงทรพัยากรนํา้สงู ทาํใหผ้ลผลิตที่ผลิตไดน้ัน้ลดลงสง่ผลใหร้ายไดข้องบรษัิทเกษตรลดลง อาจมีการ

เพิ่มขึน้ของตน้ทนุการดาํเนินงานในการจดัหานํา้เพื่อนาํมาใชใ้นกระบวนผลิตหรือการใชเ้ทคโนโลยีเพื่อลดการใชน้ ํา้ ทาํให้

บริษัทต่าง ๆ ที่ไดร้บัผลกระทบนีมี้กาํไรจากการดาํเนินงานที่ลดลง ไม่เพียงแต่ภาคเกษตรเท่านัน้ที่ไดร้บัผลกระทบจากภยั

ความแหง้แลง้ ภาคพลงังานในดา้นของการผลิต การผลิตพลงังานต่าง ๆ ไปจนถึงไฟฟ้า ในหลายรูปแบบมีกระบวนการที่

อาศัยนํา้ในกระบวนการผลิต ภัยแลง้จึงกระทบต่อตน้ทุนทางการผลิตพลังงาน และปริมาณที่ผลิตไดล้ดลง (National 
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Integrated Drought Information System, 2024) ทําให้ผลตอบแทนโดยรวมของภาคพลังงานลดลง ผลการศึกษา

ดังกล่าวมีความสอดคล้องกับงานวิจัยของต่างประเทศโดยมีผลการศึกษาไปในทิศทางเดียวกันกับงานศึกษาของ 

Seongeun Kim; et al. (2024) ไดมี้การศึกษานีผ้ลกระทบของความเสี่ยงจากภยัแลง้ที่มีต่อการกาํหนดราคาหุน้ในภาค

พลงังานของสหรฐัอเมริกาตลอดระยะเวลา 30 ปี ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2533 จนถึงปี พ.ศ. 2562มีการจดัอนัดบับริษัทพลงังาน

ตามแนวโนม้ระยะยาวของดัชนีความรุนแรงของภัยแลง้ของ Palmer (PDSI) เพื่อเปรียบเทียบผลการดาํเนินงานของหุน้ 

จากผลการศึกษาพบว่าบรษัิทที่ตัง้อยู่ในพืน้ที่ที่มีความเสี่ยงจากภยัแลง้สงูมีผลตอบแทนจากหุน้ที่ต ํ่ากว่าบรษัิทที่ตัง้อยู่ใน

พืน้ที่ที่มีความเสี่ยงจากภยัแลง้ที่ลดลง นอกจากนีภ้ยัแลง้ ยงัสง่ผลกระทบต่อความเป็นอยู่ และคณุภาพชีวิตของประชาชน

ในประเทศ เกิดปัญหาขาดแคลนอาหาร นํา้ และปัญหาการว่างงานที่เกิดจากภยัแลง้ ซึ่งตามมาดว้ยปัญหาดา้นอนามัย 

และโรคระบาดที่เกิดจากความแหง้แลง้ทัง้ทางตรง และทางออ้ม (United States Department of Homeland Security, 

2015)  

 จากผลกระทบที่กล่าวมาขา้งตน้ส่งผลกระทบต่อการเลือกเขา้มาลงทุนของนกัลงทุนได ้หากเกิดภยัแลง้รุนแรง

อาจส่งผลกระทบต่อความมั่นคงในการดาํเนินงานของบริษัทต่าง ๆ และความเชื่อมั่นนกัลงทุนที่มีต่อหุน้ของแต่ละบรษัิท

ซึ่งมีความเก่ียวข้องกับการอ่อนไหวของราคาหุน้ในตลาดหลกัทรัพย ์ส่งผลกระทบต่อมูลค่าตลาดหลกัทรพัยโ์ดยรวม 

สอดคลอ้งกบัผลการศกึษาจากงานศกึษาของ Xinbin Cheng; et al.  (2022) ที่ศกึษาผลกระทบของภยัแลง้ต่อราคาหุน้แต่

ละอตุสาหกรรม 15 อตุสาหกรรม ซึ่งไดร้บัการจดัประเภทโดยคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยข์องจีนในปี พ.ศ. 2555 จาก

ผลการศกึษาโดยวิธี OLS พบว่าภยัแลง้มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัราคาหุน้ของอุตสาหกรรมโดยทั่วไป และวิธีการวิเคราะห์

ดว้ยการถดถอยแบบควอนไทล ์ พบว่าผลกระทบของภยัแลง้จะเปลี่ยนจากเชิงบวกไปเป็นเชิงลบ จากกลุ่มราคาหุน้ที่ต ํ่า

ที่สดุไปยงัสงูที่สดุ ซึ่งความสามารถในการตา้นทานภัยแลง้แตกต่างกันไปในแต่ละอุตสาหกรรม ซึ่งความสามารถในการ

ต้านทานภัยแล้งแตกต่างกันไปในแต่ละอุตสาหกรรม และใช้ threshold regression เพื่อตรวจสอบผลกระทบของ

ความรูส้ึกของนกัลงทุนต่อความสมัพนัธร์ะหว่างภยัแลง้และราคาหุน้ โดยพบว่ามีสองแบบที่แตกต่างกัน  โดยแบบที่นัก

ลงทนุมีความเชื่อมั่นตํ่า ภยัแลง้มีผลกระทบเชิงลบอย่างมีนยัสาํคญัต่อราคาหุน้ของอตุสาหกรรม ขณะที่ในแบบที่นกัลงทนุ

ความเชื่อมั่นสงู ภยัแลง้มีผลกระทบเชิงบวกอย่างมีนยัสาํคญัต่อราคาหุน้ของอตุสาหกรรม   

  การดาํเนินโยบายทางการเงินของธนาคารที่มีตวัแปรอตัราดอกเบีย้นโยบายเป็นเครื่องมือในการดาํเนินนโยบาย 

โดยมีทิศทางความสมัพันธ์ในทิศทางตรงกันขา้มกับมูลค่าตลาดหลกัทรพัย ์ สามารถนาํผลการศึกษาที่คน้พบมาเป็น

แนวทางในการดาํเนินงานการวิเคราะหต์ลาดหลักทรัพย ์โดยอัตราดอกเบีย้นโยบายเฉลี่ยรายปีเป็นเครื่องมือในการ

ดาํเนินงานของธนาคารกลาง มีวัตถุประสงคเ์พื่อรักษาเสถียรภาพทางการเงินภายในประเทศ  การปรับตัวของอัตรา

ดอกเบีย้นโยบายนัน้ส่งผลต่อสภาวะเศรษฐกิจ ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ และกระทบมลูค่าตลาดหลกัทรพัยร์วมถึง

กิจกรรมของนักลงทุน  โดยในทางทฤษฎีการขึน้ดอกเบีย้นโยบายของธนาคารกลางนั้นมีวัตถุประสงค ์เพื่อชะลอความ

รอ้นแรงของเศรษฐกิจ ส่งผลใหต้น้ทุนต่าง ๆ เพิ่มสูงขึน้ดอกเบีย้เงินฝาก และดอกเบีย้เงินกูเ้พิ่มขึน้ ผูบ้ริโภคจะมีภาระ

ค่าใชจ้่ายดา้นดอกเบีย้เพิ่มขึน้ และชะลอการใชจ้่าย อีกทัง้ยังส่งผลต่อราคาอสงัหาริมทรพัยล์ดลงจากอตัราดอกเบีย้ใน

การกูย้ืมเงินสงูขึน้ ในขณะที่ภาคธุรกิจจะชะลอการลงทุน และการจา้งงาน เป็นผลใหเ้ศรษฐกิจชะลอตัวลง ส่งผลใหอุ้ป

สงคล์ดลง ราคาสินคา้จึงปรบัตวัลง และอตัราเงินเฟ้อปรบัตวัลดลง (ฐนิตพงศ ์ชื่นภิบาล, 2567)  

นักลงทุนต่างประเทศจึงสนใจไปลงทุนในประเทศอ่ืน เนื่องจากผลประกอบการของอุตสาหกรรมต่าง ๆ ไดร้บั

ผลกระทบจากอตัราดอกเบีย้นโยบายที่สงูขึน้ จากการที่อตัราดอกเบีย้ในการกูย้ืมเงินสงูขึน้ และมีตน้ทนุทางการเงินเพิ่ม
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สูงขึน้ ทาํใหอุ้ตสาหกรรมลดการลงทุนหรือขยายธุรกิจ ผลตอบแทนการลงทุนที่แทจ้ริง และกาํไรของจึงบริษัทลดลง 

(อานนัท ์เกียรติสารพิภพ, 2565) ซึ่งสง่ผลกระทบต่อการเติบโตของบรษัิท และอาจกดดนัใหร้าคาหุน้ลดลง   

ซึ่งผลการศึกษาดงักลา่วมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ สรชั เพิ่มยงค ์(2560) ไดศ้ึกษาความสมัพนัธร์ะหว่าง

การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทยกับผลตอบแทนของดัชนีผลตอบแทน รวมราย

อตุสาหกรรมของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย พบว่าการเปลี่ยนแปลงอตัราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารแห่งประเทศ

ไทยมีการเคลื่อนไหวในทิศทางตรงกนัขา้มกบัผลตอบแทนของดชันีผลตอบแทนรวมตลาดหลกัทรพัยอ์ย่างมีนยัสาํคญัทาง

สถิติ หมายความว่านกัลงทนุสามารถใชข้อ้มลูอตัราดอกเบีย้นโยบายเพื่อวางแผนการลงทนุ 

ดงันัน้ทางคณะผูจ้ดัทาํจึงเล็งเห็นถึงความสมัพนัธจ์ากศึกษาวิจยั ภาครฐัจึงควรใหค้วามสนใจกับปัญหาภยัแลง้ 

ซึ่งมีแนวโน้มที่จะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจ และความเชื่อมั่นของประเทศ ในส่วนของหน่วยงานกํากับดูแลตลาด

หลกัทรพัยใ์นแต่ละประเทศตระหนักถึงผลกระทบที่อาจจะเกิดขึน้ และมีการกาํหนดนโยบายเพื่อเป็นแนวทางการแกไ้ข

ปัญหา พรอ้มทัง้มีการเปิดเผยขอ้มลูเพื่อสรา้งความเชื่อมั่นใหแ้ก่ผูมี้สว่นไดส้ว่นเสีย  

สาํหรบัขอ้เสนอแนะเชิงนโยบายในงานวิจยันี ้ปัจจัยดัชนีตัวชีว้ัดภยัแลง้ เป็นดัชนีที่สะทอ้นถึงปัญหาความแหง้

แลง้ เกิดจากการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภมิูอากาศ และการเปลี่ยนแปลงอณุหภมิูโลก จึงสง่ผลต่อปัญหาความแหง้แลง้ที่

กระทบต่อเศรษฐกิจ สงัคมความเป็นอยู่ คุณภาพชีวิตของประชาชนในประเทศ และความมั่นคงในการดาํเนินงานของ

บริษัทต่าง ๆ ซึ่งมีความเก่ียวขอ้งกบัการอ่อนไหวของราคาหุน้ในตลาดหลกัทรพัย ์โดยคณะผูจ้ดัทาํเล็งเห็นถึงมาตราการ

ตัวอย่าง จึงไดเ้สนอแนะ เพื่อเป็นแนวทางใหภ้าครฐับาลมีการจัดการ และรบัมือกับสถานการณค์วามเสี่ยงที่มีความไม่

แน่นอนดงันี ้ 

กระทรวงเกษตรสหรัฐ (USDA) เป็นหน่วยงานของรัฐบาลกลางของประเทศอเมริกาที่ดาํเนินนโยบายและ

ขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกับการทาํฟารม์ ป่าไม ้การเลีย้งปศสุตัว ์คณุภาพอาหาร และโภชนาการของประชากรในประเทศ ได้

จัดตั้งหน่วยงานที่มีชื่อว่า Farm Service Agency (FSA) ขึน้เพื่อช่วยเหลือเกษตรกรที่ไดร้ับผลกระทบจากภัยแลง้ เช่น 

เกษตรกรที่ไดร้บัผลกระทบจากภยัแลง้สามารถยื่นขอเงินกูฉ้กุเฉินจาก FSA ได ้โดยเงินกูน้ีม้กัมีอตัราดอกเบีย้ตํ่ากว่าปกติ 

และมีเง่ือนไขการชาํระคืนที่ผ่อนปรน เพื่อช่วยใหเ้กษตรกรสามารถฟ้ืนตวัจากความเสียหายไดเ้พื่อช่วยชดเชยค่าใชจ้่าย ไม่

ว่าจะเป็นการซ่อมแซมทรพัยส์ิน การซือ้ปัจจยัการผลิต หรือการจดัหาอาหาร และนํา้ใหส้ตัวเ์ลีย้ง (Farm Service Agency, 

2024)  ซึ่งเป็นการช่วยเหลือทางการเงินช่วยลดความเสี่ยงในการลม้ละลายของเกษตรกร โดยการใหค้วามช่วยเหลือดา้น

เงินกู ้ส่งผลบวกต่อราคาหุน้ของบริษัทที่เก่ียวขอ้งกับการเกษตร ในขณะที่ประเทศไทยไดมี้การกาํหนดแผนแม่บทการ

บริหารการจัดการทรพัยากรนํา้ พ.ศ. 2561 ถึง พ.ศ. 2580 แต่จากปัญหาภัยแลง้ที่เกิดขึน้อย่างต่อเนื่อง ภาคธุรกิจตอ้ง

ปรบัตวั และบริหารความเสี่ยงจากการขาดแคลนนํา้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในภาคอุตสาหกรรมที่ตอ้งใชน้ ํา้ในปริมาณมาก 

ผูวิ้จยัเห็นว่าควรสนบัสนุนใหบ้รษัิทจดทะเบียนภายในตลาดหลกัทรพัยเ์ปิดเผยขอ้มลูผลกระทบทางดา้นความเสี่ยงจาก

ภยัแลง้ และการขาดแคลนนํา้ที่อาจกระทบต่อมลูค่าบรษัิท พรอ้มทัง้เสนอวิธีการรบัมือ และบรหิารความเสีย่งที่จรงิจงั และ

มีการนาํเสนอรายงานดา้นความยั่งยืนที่ชดัเจนใหแ้ก่ผูมี้สว่นไดส้ว่นเสียทกุฝ่าย การนาํเสนอแนวทางดงักลา่วใหแ้ก่รฐับาล 

เพื่อเป็นแนวทางการดาํเนินงานใหร้ฐับาลดาํเนนิการช่วยเหลือบริษัทในอตุสาหกรรมหรือผูเ้ชี่ยวชาญนาํไปใชเ้ป็นขอ้มลูใน

การพิจารณาการวิเคราะหต์ลาดหลกัทรพัยใ์นแต่ละตลาดหลกัทรพัยจ์ากความเสี่ยงการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิอากาศ

ที่สง่ผลกระทบต่อมลูค่าตลาดหลกัทรพัยใ์น 9 ประเทศ  
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สดุทา้ยนีเ้นื่องดว้ยขอ้มลูที่ใชท้ี่ในการศกึษามีค่อนขา้งจาํกัด ดงันัน้หากตอ้งการความแม่นยาํของผลการศกึษาที่

มากขึน้ ตอ้งใชข้อ้มลูตลาดหลกัทรพัยท์ี่ครอบคลมุ และจดักลุ่มประเทศที่ใชใ้นการศึกษาใหอ้ยู่ในรูปแบบ Quantile ตาม

ลกัษณะการพฒันาของแต่ละประเทศ เนื่องดว้ยพืน้ฐานขอ้จาํกดัของแต่ละประเทศมีความแตกต่างกัน มีศกัยภาพในการ

ตอบสนอง และรบัมือแตกต่างกนั ผลการศกึษาที่ไดจ้ะมีความแม่นยาํ และมีความเฉพาะเจาะจงตามกลุม่ประเทศ   
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