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บทคดัย่อ 
งานวิจยัฉบบัน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราแลกเปล่ียน, อตัราดอกเบ้ีย และ

อตัราเงินเฟ้อ กบัดชันีหลกัทรัพยร์ายกลุ่มอุตสาหกรรมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ประกอบดว้ย ดชันี
กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร, ดัชนีกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค, ดัชนีกลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน, ดชันีกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม, ดชันีกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง, ดัชนีกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร, ดัชนีกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ, ดัชนีกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ีโดยใชว้ธีิ Cointegration และ Error Correction Model ใชข้อ้มูลรายวนั ตั้งแต่วนัท่ี 1 ตุลาคม 2556 ถึง 
30 กนัยายน 2561 รวมทั้งส้ิน 1,221 ขอ้มูล 

ผลการทดสอบความสัมพันธ์ เชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration) พบว่าตัวแปรทั้ ง 3 มี
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวในทุกดชันีกลุ่มอุตสาหกรรม โดยตวัแปรอตัราแลกเปล่ียนมีความสัมพนัธ์
เชิงลบกบัดชันีทั้ง 8 กลุ่ม และส าหรับตวัแปรอตัราดอกเบ้ียมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัดชันี 7 กลุ่ม มีเพียงดชันี
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีมีความสัมพันธ์เชิงบวก และกรณีของตัวแปรดัชนีผู ้บริโภคนั้ น พบว่า มี
ความสัมพันธ์กันในเชิงลบในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร, สินค้าอุปโภคบริโภค, 
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง, เทคโนโลย ีและมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบักลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน, สินคา้
อุตสาหกรรม, ทรัพยากร, บริการ 

ผลการทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้ นโดยวิธี Error Correction Model พบว่าอัตรา
แลกเปล่ียนเป็นตัวแปรอิสระตวัแปรเดียวท่ีมีการปรับตวัในระยะสั้ นเพื่อเข้าสู่ดุลยภาพในระยะยาวอย่างมี
นัยส าคญั โดยมีดชันีท่ีมีค่าความเร็วของการปรับตวั (Speed of Adjustment) มากท่ีสุดคือ กลุ่มอุตสาหกรรม
ทรัพยากร เท่ากบั -0.0209 

ทั้งน้ีดชันีกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีไดรั้บผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน, อตัราดอกเบ้ีย , 
อตัราเงินเฟ้อ มากท่ีสุดคือกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ เม่ืออตัราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ มี
แนวโนม้แขง็ค่าข้ึน, อตัราดอกเบ้ียปรับตวัลดลง และอตัราเงินเฟ้อหากมีแนวโนม้สูงข้ึน การลงทุนในหลกัทรัพย์
ท่ีอยูก่ลุ่มอุตสาหกรรมบริการจะใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่การลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน 
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ABSTRACT 

The objective of this study is to present the relationship among exchange rates, interest 

rates and inflation rates which relate with SET Industry Group Index. In addition to SET Industry 

Group Index, which is classify of 8 Industry Group, this industry group consists in Agro & Food 

Industry, Consumer Products, Financials, Industrials, Property & Construction, Resources, 

Services and Technology. For my studies I decided to use Cointegration and Error Correction 

Model .The daily data was included 1,221 observations for the period from October 1,2013 

through September 30,2018. 

 

The result of Cointegration Model indicated that three variables have long run 

equilibrium of Industry Group Index. Exchange rates are   a negative coefficient of 8 Industry 

Group. Also, interest rates are negative coefficient of 7 Industry Group except for Technology 

Group. Testing Consumer Price Index of Industry Group has different coefficients.There are 

negative coefficient in Agro & Food Industry, Consumer Products, Property & Construction and 

Technology. In contrast, there are positive coefficient in Financials, Industrials, Resources and 

Services. 

 

The result of Error Correction Model showed that exchange rates are only independent 

variable which adjusts significantly from Error Correction  Model to Cointegration Model.The 

Speed of Adjustment is Resources group (-0.0209). 

 

Accordingly, Services group is the most majority effect of Industry Group Index which 

changes in exchange rates, interest rates and inflation rates. When the baht’s appreciation, 

decreasing interest rates and higher inflation rates invest in services group, it will get higher 

return than other Industry Group.   
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