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ABSTRACT 

The research article aims to analyze the economic factors that affect the rate of return of energy and utility 

securities in the Stock Exchange of Thailand during the COVID-19 pandemic. The study utilizes time series 

secondary data from January 2019 to December 2022, covering a total of 48 months. The securities are divided 

into four subgroups, and the top 5 with the highest traded value are chosen, total of 19 securities. The data 

analysis is conducted using subjected to an econometric model known as Ordinary Least Squares (OLS). The 

research findings indicate that several factors affect the rate of return of securities include: Stock Exchange of 

Thailand Index, Exchange rate of baht per US dollar, Price of crude oil, Price of gold, Dow Jones Industrial 

Index, Private sector investment index, Consumer price index and Covid-19 crisis has a statistically significant 

effect on the rate of return of energy and utility securities at the 0.05 significance level. The study suggests 

that investors and individuals interested in this sector can utilize the research results to enhance the efficiency 

of their investment management strategies. 
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บทคดัย่อ 

บทความวจิยัน้ีมวีตัถุประสงคเ์พื่อวเิคราะหปั์จจยัทางเศรษฐกจิทีม่ผีลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยใ์นกลุ่ม

พลงังานและสาธารณูปโภคในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยภายใต้สถานการณ์การแพร่ระบาดโควดิ-19 โดยใช้

ข้อมูลทุติยภูมิ ประเภทอนุกรมเวลา แบบรายเดือน ตัง้แต่เดอืนมกราคม พ.ศ.2562 ถึงเดือนธนัวาคม พ.ศ.2565 

ทัง้หมด 48 เดอืน ซึ่งจะแบ่งหลกัทรพัย์ออกเป็น 4 กลุ่มย่อย และเลอืก 5 อนัดบัทีม่มีูลค่าในการซื้อขายมากทีสุ่ด รวม

ทัง้หมด 19 หลกัทรพัย์ และนําขอ้มูลมาวเิคราะหโ์ดยใชแ้บบจาํลองสมการเศรษฐมติค่ิากําลงัสองน้อยทีสุ่ด ผลการวจิยั

พบว่าปัจจยัทีส่่งผลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ คอื ดชันีตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย อตัราแลกเปลี่ยน

เงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ ราคาน้ํามนัดบิ ราคาทองคํา ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส ์ดชันีการลงทุนภาคเอกชน ดชันี

ราคาผูบ้รโิภค และวกิฤตสถานการณ์โควดิ-19 อย่างมนัียสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 นักลงทุนและผูท้ีส่นใจสามารถนํา

ผลการศกึษาไปใชเ้พื่อประโยชน์ในการเพิม่ประสทิธภิาพในการกําหนดกลยุทธก์ารบรหิารการลงทุน 

คาํสาํคญั: ปัจจยัทางเศรษฐกิจ, หลกัทรพัย์ในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค, ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย, 

สถานการณ์การแพร่ระบาดโควดิ-19 
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บทนํา 

การปรับตัวลดลงของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากของสถาบันการเงินต่างๆ ส่งผลกระทบทางตรงต่อผู้ที่ต้องการรับ

ผลตอบแทนจากการลงทุนทีป่ราศจากความเสีย่ง รวมไปถงึนักลงทุนทีไ่ม่ตอ้งการรบัความเสีย่งจากการลงทุนประเภท

อื่นๆ ทําใหผู้ล้งทุนในการฝากเงนิไวใ้นสถาบนัการเงนิไดร้บัผลตอบแทนลดน้อยลงจากเดมิ ประกอบกบัในช่วงปี พ.ศ.

2563 เกดิการชะลอตวัของเศรษฐกจิทัว่ทุกมุมโลกอนัมผีลมาจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคระบาดโควดิ-19 ที่

ส่งผลกระทบเป็นวงกว้าง รวมไปถึงประเทศไทยก็ได้รบัผลกระทบดงักล่าวเช่นกนั จงึทําให้ต้องมกีารปรบัลดอัตรา

ดอกเบีย้นโยบายลงเหลอืเพยีง 0.5% ต่อปี เพื่อเป็นการกระตุน้เศรษฐกจิ ดงัภาพที ่1 ทีแ่สดงถงึอตัราดอกเบีย้นโยบาย

ยอ้นหลงัตัง้แต่ มกราคม พ.ศ.2555 จนถงึ ธนัวาคม พ.ศ.2565 

 
ภาพท่ี 1 อตัราดอกเบีย้นโยบาย ของประเทศไทย ตัง้แต่ พ.ศ.2555-2565 

ทีม่า: ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2565 

 

จากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้ดงักล่าว ทาํใหอ้ตัราดอกเบีย้เงนิฝากปรบัลดลงตามไปดว้ย ประกอบกบัการชะลอตวัของ

สถานการณ์โควดิ-19 ส่งผลทําใหนั้กลงทุนเริม่มองหาโอกาสการลงทุนทีไ่ดร้บัผลตอบแทนเพิม่มากขึน้อย่างการลงทุน

ในตราสารทุน ประเภทหุน้สามญัทีม่แีนวโน้มขยายตวัเพิม่ขึน้อย่างต่อเน่ือง เน่ืองจากเป็นการลงทุนทีใ่หผ้ลตอบแทนที่

สูงเมื่อเทยีบกบัการลงทุนประเภทอื่น มสีภาพคล่องการหมุนเวยีนของเงนิลงทุนทีค่่อนขา้งมาก และยงัสามารถซื้อขาย

หลกัทรพัย์ไดส้ะดวกรวดเรว็ผ่านช่องทางอนิเทอรเ์น็ต ซึ่งถอืเป็นช่องทางทีเ่หมาะสมกบัช่วงสถานการณ์โควดิ-19 เพื่อ

ลดโอกาสเสีย่งในการตดิเชือ้จากการพบปะผูค้น  

ในช่วงสถานการณ์โควดิ-19 มกีารออกมาตรการต่างๆ เช่น มาตรการปิดการเขา้-ออกประเทศ การออกมาตรการลอ็ก

ดาวน์ หรอืมาตรการทีม่กีารจดักดัการเดนิทาง เพื่อลดความเสีย่งและจาํนวนผูต้ดิเชื้อ ส่งผลถงึการใชพ้ลงังานเชื้อเพลงิ

ในการเดนิทาง รวมถงึการใชเ้ชือ้เพลงิในการดําเนินชวีติประจาํวนัต่างๆ ทีเ่ปลีย่นแปลงไปจากการทีต่้องมกีารปรบัการ

ดาํเนินชวีติประจําวนัในรูปแบบใหม่ หากพจิารณาขอ้มูลการใชไ้ฟฟ้าของภาคครวัเรอืน ในปี 2562 นัน้มกีารใชไ้ฟฟ้า 

49,202 GWh ซึ่งหลงัจากมกีารระบาดของสถานการณ์โควดิ-19 นัน้ จะพบว่ามกีารใช้ไฟฟ้าที่เพิม่สูงขึ้นเป็น 52,860 

GWh หรอืเพิม่ขึน้ 7.4% (กระทรวงพลงังาน, 2564) เป็นผลมาจากการปรบัการดาํเนินชวีติประจาํวนัของภาคประชาชน 

และภาคธุรกจิทีม่กีารปรบัใหท้าํงานทีบ่า้น (Work from home) มากขึน้ ส่วนภาคอุตสาหกรรมนัน้มกีารใชไ้ฟฟ้าทีล่ดลง

ในปี 2563 จาก 86,104 GWh เป็น 82,158 GWh (กระทรวงพลงังาน, 2564) เป็นผลมาจากการลดกําลงัการผลติสนิคา้

ลงในทุกกลุ่มอุตสาหกรรม ตามการชะลอตวัของเศรษฐกจิ นอกจากการใชไ้ฟฟ้าทีเ่ปลี่ยนแปลงไปตามการปรบัรปูแบบ

การดําเนินชวีติแล้ว ดา้นการขนส่งและการเดนิทางก็เปลี่ยนแปลงไปเช่นกนั จากการทีใ่หม้กีารทํางานทีบ่้าน การลด

กําลงัการผลติ การท่องเทีย่วทีล่ดลง ส่งผลทําใหม้กีารใชพ้ลงังานในการเดนิทางทีล่ดลงไปดว้ย ประกอบกบัช่วงเดอืน
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มนีาคม พ.ศ.2563 มกีารทําสงครามราคาน้ํามนักนัระหว่างประเทศซาอุดอิาระเบยีกบัประเทศรสัเซยี (กรุงเทพธุรกจิ, 

2563) จึงส่งผลให้ราคาน้ํามนัมีการปรบัตัวลดลงไปอย่างมาก และส่งผลกระทบต่ออุตสาหกรรมด้านพลงังานและ

สาธาณูปโภค 

หากพจิารณามูลค่าหลกัทรพัย์ในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคภายในประเทศไทยทีม่กีารเปลี่ยนแปลงสวนทางกบั

ทศิทางของตลาดในช่วงสถานการณ์โควดิ-19 นัน้จะเป็นหลกัทรพัยท์ีป่ระกอบธุรกจิเกี่ยวกบัโรงงานไฟฟ้าและพลงังาน

ทดแทน ยกตวัอย่าง เช่น บมจ.กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์(GULF), บมจ. โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่(GPSC), 

บมจ.บ.ีกรมิ เพาเวอร์ (BGRIM) (กรุงเทพธุรกจิ, 2563) ที่แสดงใหเ้หน็ว่ามูลค่าหลกัทรพัย์มไีปในทศิทางเดยีวกบักบั

ตลาดในช่วงไดร้บัผลกระทบ ปี 2563 จนในช่วงปี 2564 หลกัทรพัยข์อง บมจ.กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์(GULF) 

เริม่มกีารการเปลี่ยนแปลงสวนทางกบัตลาด ดงัภาพที่ 2 ที่แสดงถึงมูลค่าหลกัทรพัย์ GULF เมื่อเทยีบกบัดชันีตลาด

หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ตัง้แต่มกราคม พ.ศ.2562 จนถงึธนัวาคม พ.ศ.2565 

 
ภาพท่ี 2 ดชันีตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยเมื่อเทียบกับมูลค่าปิด ณ วนัสิ้นเดือนของหลกัทรพัย์ บมจ.กัลฟ์  

เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์(GULF) 

ทีม่า: Efin StockPick Up, 2565 

 

จะเห็นได้ว่าตัง้แต่เกิดสถานการณ์การแพร่ระบาดโควิด-19 หลกัทรพัย์ในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคก็ได้รับ

ผลกระทบทางตรงจากสถานการณ์ และไดร้บัผลกระทบทางอ้อมจากสถานการอื่นๆ อกีมากมาย ทีส่่งผลถงึความผนั

ผวนของราคาหลกัทรพัย์ในกลุ่มเป็นอย่างมาก ดงันัน้หากมีการศกึษาผลกระทบที่เกิดขึ้นกับมูลค่าหลกัทรพัย์กลุ่ม

พลงังานและสาธารณูปโภคกจ็ะทําใหนั้กลงทุน หรอืผูท้ีส่นใจจะลงทุนในหลกัทรพัยก์ลุ่มดงักล่าวไดร้บัผลตอบแทนจาก

การลงทุนไดต้ามทีค่าดหวงั จงึเป็นทีม่าของการศกึษาในครัง้น้ี โดยมวีตัถุประสงค์เพื่อวเิคราะหปั์จจยัทางเศรษฐกจิทีม่ี

ผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยใ์นกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย

ภายใตส้ถานการณ์การแพร่ระบาดโควดิ-19 

 

ทบทวนวรรณกรรม 

ศกึษาการวเิคราะหห์ลกัทรพัยโ์ดยใชปั้จจยัพืน้ฐาน เพื่อวเิคราะหค์วามเป็นมาของภาวะเศรษฐกจิและแนวโน้มเศรษฐกจิ 

(ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 2558) ซึ่งเป็นแนวคดิทีมุ่่งวเิคราะหปั์จจยัทีเ่ป็นตวักําหนดอตัราผลตอบแทน ความ

เสีย่งจากการลงทุน และมูลค่าของหลกัทรพัย์ โดยวเิคราะหด์า้นเศรษฐกจิ ดา้นภาวะอุตสาหกรรม และวเิคราะหบ์รษิทั 

เพื่อทีจ่ะสามารถประเมนิอตัราผลตอบแทน ความเสีย่ง ราคาตลาดของหลกัทรพัย์ และสามารถบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ได ้
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โดยงานวจิยัของ มนสชิา กลิน่พยอม (2559) ทีศ่กึษาปัจจยัทีม่ผีลตอ่ราคาหลกัทรพัยก์ลุ่มธุรกจิพลงังาน พบว่าตวัแปรที่

มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัราคาหลกัทรพัย์ ได้แก่ ดชันีตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ราคาน้ํามนัดบิ 

ส่วนอตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ มคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรงกนัขา้มกบัราคาหลกัทรพัย ์งานวจิยัของ 

ชยัวฒัน์ สืบบุญ (2562) ที่ศึกษาปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อความเคลื่อนไหวของราคาหลกัทรพัย์หมวดธุรกิจพลงังาน 

พบว่า ตวัแปรที่มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัราคาหลกัทรพัย์ ได้แก่ ดชันีราตาตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

และราคาน้ํามนัดบิ งานวจิยัของ ณัทชนก แซ่เบ้ (2562) ทีศ่กึษาปัจจยัทีม่ผีลต่อราคาหลกัทรพัย์หมวดธุรกจิพลงังาน

และสาธารณูปโภคในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย พบว่าตัวแปรที่มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดียวกันกบัราคา

หลกัทรพัย์ ไดแ้ก่ ดชันีอุตสาหกรรมดาวน์โจนส ์ราคาน้ํามนัดบิ ส่วนตวัแปรทีม่คีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรงกนัขา้มกบั

ราคาหลกัทรพัย์ได้แก่ ดชันีราคาผู้บรโิภค ดชันีการลงทุนภาคเอกชน อตัราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ 

งานวจิยัของ กชชมน ตางจงราช (2563) ทีศ่กึษาปัจจยัทีม่ผีลกระทบต่อราคาหลกัทรพัยข์องบรษิทัจดทะเบยีนในตลาด

หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค พบว่าตวัแปรดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย

มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัราคาหลกัทรพัย์กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค งานวจิยัของ ธดิารตัน์ ภิวงค์ 

(2563) ทีศ่กึษาปัจจยัทีม่ผีลตอ่ราคาหุน้บรษิทั ปตท.สาํรวจและผลติปิโตรเลยีม จาํกดั มหาชน พบว่า ตวัแปรดชันีราคา

กลุ่มพลงังานและราคาน้ํามนัดบิ มคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางเดยีวกนักบัราคาหุน้ งานวจิยัของ อญัชล ีเมอืงเจรญิ (2563) 

ที่ศึกษาปัจจยัที่มีผลต่อความสามารถในการทํากําไรของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย

อุตสาหกรรมพลงังานและสาธารณูปโภค พบว่าตัวแปรสภาพคล่องทางการเงินและราคาน้ํามนั มีความสมัพนัธ์ใน

ทศิทางเดยีวกนักบัความสามารถในการทาํกําไร งานวจิยัของ อภริด ีพรมสาเพชร (2564) ทีศ่กึษาปัจจยัทีส่่งผลต่อดชันี

ราคาหุน้กลุ่มปิโตรเคมแีละเคมภีณัฑ์ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย พบว่า ตวัแปรราคาน้ํามนัดบิ ดชันีความเชื่อมัน่

ทางธุรกจิ ส่งผลในทศิทางเดยีวกนักบัดชันีราคาหุน้ ส่วนตวัแปรดชันีราคาผูบ้รโิภคมคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรงกนัขา้ม

กบัดชันีราคาหุน้ งานวจิยัของ Yue Zhang (2021) ทีศ่กึษาผลกระทบจากสถานการณ์แพร่ระบาดของไวรสัโคโรนา-19 

ต่อตลาดหุน้พลงังานของประเทศจนี พบว่า ตวัแปรดชันีโควดิ-19 ส่งผลในทศิทางตรงกนัขา้มกบัตลาดหุน้พลงังาน 

สมมติฐานการวิจยั 

สมมติฐานที่ 1 ตัวแปรอิสระที่มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกับอตัราผลตอบแทนของหลักทรพัย์ของบริษัทที่จด

ทะเบยีน ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย หมวดธุรกจิพลงังานและสาธารณูปโภค ไดแ้ก่ ดชันีตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง

ประเทศไทย ราคาน้ํามนัดบิ ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส ์ 

สมมตฐิานที ่2 ตวัแปรอสิระทีม่คีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรงกนัขา้มกบัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ของบรษิทัทีจ่ด

ทะเบยีน ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย หมวดธุรกจิพลงังานและสาธารณูปโภค ไดแ้ก่ อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาท

ต่อดอลลารส์หรฐัฯ ราคาทองคาํ ดชันีการลงทุนภาคเอกชน ดชันีราคาผูบ้รโิภค วกิฤตสถานการณ์โควดิ-19 

กรอบแนวคิดการวิจยั 

ตวัแปรอสิระ (Independent Variable)  ตวัแปรตาม (Dependent Variable) 

1) ดชันีตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (SET) 

2) อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐัฯ (EXCH) 

3) ราคาน้ํามนัดบิ (WTI) 

4) ราคาทองคาํ (GOLD) 

5) ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส ์(DJIA) 

6) ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (PII) 

7) ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) 

8) วกิฤตสถานการณ์โควดิ-19 (COVID) 

 

 

 

 

 

 

อตัราผลตอบแทนหลกัทรพัยข์อง

บรษิทัทีจ่ดทะเบยีน ในตลาด

หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย หมวด

ธุรกจิพลงังานและสาธารณูปโภค 

ภาพท่ี 3 กรอบแนวคดิการวจิยั 
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วิธีการวิจยั 

การเกบ็รวบรวมและการวิเคราะห์ข้อมูล 

การศกึษาครัง้น้ีเป็นการรวบรวมขอ้มลูทุตยิภูม ิ(Secondary data) ประเภทอนุกรมเวลา (Time Series Data) แบบราย

เดอืน โดยทาํการเกบ็ขอ้มลูตัง้แต่เดอืนมกราคม พ.ศ.2562 จนถงึเดอืนธนัวาคม พ.ศ.2565 รวมจาํนวน 48 เดอืน ซึง่จะ

แบ่งหลกัทรพัย์ออกเป็น 4 กลุ่มดงัตารางที ่1 และเลอืก 5 อนัดบัแรกที่มมีูลค่าในการซื้อขายมากทีสุ่ดเป็นตวัแทนใน

กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคของประเทศไทย ยกเว้นกลุ่มถ่านหิน ที่มีข้อมูลหลกัทรพัย์ทัง้กลุ่มเพียงจํานวน 4 

หลกัทรพัย ์รวมจาํนวนหลกัทรพัยท์ัง้หมด 19 หลกัทรพัย ์ไดแ้ก่  

 

ตารางท่ี 1 รายชื่อหลกัทรพัย ์และรายชื่อย่อของหลกัทรพัย ์

ลาํดบั ช่ือหลกัทรพัย ์(ช่ือย่อ) ลาํดบั ช่ือหลกัทรพัย ์(ช่ือย่อ) 

กลุ่มน้ํามนัและก๊าซธรรมชาต ิ กลุ่มถ่านหนิ 

1 บรษิทั บรกิารเชือ้เพลงิการบนิกรุงเทพ จาํกดั 

(มหาชน) (BAFS) 

11 บรษิทั เอเชยี กรนี เอนเนอจ ีจาํกดั (มหาชน) 

(AGE) 

2 บรษิทั พทีจี ีเอน็เนอย ีจาํกดั (มหาชน) (PTG) 12 บรษิทั บา้นป ูจาํกดั (มหาชน) (BANPU) 

3 บรษิทั ปตท. จาํกดั (มหาชน) (PTT) 13 บรษิทั ลานนารซีอรส์เซส จาํกดั (มหาชน) 

(LANNA) 

4 บรษิทั ปตท. สาํรวจและผลติปิโตรเลยีม จาํกดั 

(มหาชน) (PTTEP) 

14 บรษิทั ไทย แคปปิตอล คอรป์อเรชัน่ จาํกดั 

(มหาชน) (TCC) 

5 บรษิทั ซสัโก ้จาํกดั (มหาชน) (SUSCO) กลุ่มโรงกลัน่น้ํามนัปิโตรเลยีม 

กลุ่มไฟฟ้า 15 บรษิทั บางจาก คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) 

(BCP) 

6 บรษิทั บ.ีกรมิ เพาเวอร ์จาํกดั (มหาชน) (BGRIM) 16 บรษิทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 

(ESSO) 

7 บรษิทั พลงังานบรสุิทธิ ์จาํกดั (มหาชน) (EA) 17 บรษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั (มหาชน) (IRPC) 

8 บรษิทั โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่จาํกดั (มหาชน) 

(GPSC) 

18 บรษิทั สตาร ์ปิโตรเลยีม รไีฟน์น่ิง จาํกดั 

(มหาชน) (SPRC) 

9 บรษิทั กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์จาํกดั 

(มหาชน) (GULF) 

19 บรษิทั ไทยออยล ์จาํกดั (มหาชน) (TOP) 

10 บรษิทั กนักุลเอน็จเินียริง่ จาํกดั (มหาชน) 

(GUNKUL) 

  

 

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 

การศกึษาในครัง้น้ีหาความสมัพนัธ์ทางเศรษฐมติขิองหลกัทรพัย์กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคในตลาดหลกัทรพัย์

แห่งประเทศไทย เขา้กบัตวัแปรอิสระ ด้วยสมการถดถอยโดยรูปแบบการวเิคราะห์ขอ้มูลโดยสมการถดถอยพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) ซึ่งก่อนทีจ่ะวเิคราะหด์งักล่าวไดม้กีารทดสอบความน่ิงของขอ้มลูดว้ย Unit Root แล้ว

ประมาณค่าสมัประสิทธิข์องสมการด้วยวิธีกําลงัสองน้อยที่สุด (Ordinary Least Squares: OLS) จึงได้กําหนดเป็น

แบบจาํลองทางเศรษฐมติ ิ(Econometric model) ไดด้งัน้ี 

InENERGYt = α + β1InSETt + β2InWTIt + β3InGOLDt + β4InEXCHt + β5InPIIt + β6InCPIt + β7InDJIAt + 

β8COVIDt + ɛt 
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กําหนดให ้

ENERGY คอื อตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยใ์นกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค (รอ้ยละ) 

SET  คอื ดชันีตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (จุด) 

EXCH   คอื อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐัฯ (บาท/ดอลลาหส์หรฐัฯ) 

WTI   คอื ราคาน้ํามนัดบิ (ดอลลารส์หรฐัฯ) 

GOLD   คอื ราคาทองคาํ (ดอลลารส์หรฐัฯ) 

DJIA  คอื ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส ์(จุด) 

PII   คอื ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (จุด) 

CPI   คอื ดชันีราคาผูบ้รโิภค (รอ้ยละ) 

COVID   คอื วกิฤตสถานการณ์โควดิ-19 

ɛ   คอื ค่าความคลาดเคลื่อน (Error Term) 

 

ผลการวิจยั 

ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Stationary) หรอื Unit Root Test เพื่อที่จะหลกีเลี่ยงขอ้มูลที่มค่ีาเฉลี่ยและความ

แปรปรวนทีไ่ม่คงทีใ่นแต่ละช่วงเวลาที่แตกต่างกนั ด้วยวธิ ีAugmented Dickey Fuller; ADF Test พบว่าตวัแปรดชันี

การลงทุนภาคเอกชน มีความน่ิงอยู่ที่ระดับ Level ตัวแปรดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตัวแปรอัตรา

แลกเปลี่ยนเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ ตวัแปรราคาน้ํามนัดบิ ตวัแปรราคาทองคํา ตวัแปรดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส ์

และตวัแปรดชันีราคาผูบ้รโิภค มคีวามน่ิงทีร่ะดบั 1st difference  

การทดสอบความสมัพนัธ์ระหว่างกนัของตวัแปรอสิระ จากผลการทดสอบสหสมัพนัธ์ของตวัแปรอสิระเป็นการทดสอบ

เพื่อไม่ใหเ้กดิปัญหา Multicollinearity ของตวัแปรอสิระแต่ละตวัทีอ่ยู่ในสมการถดถอยทีม่คีวามสมัพนัธร์ะหว่างกนั ซึ่ง

ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธร์ะหว่างกนัของตวัแปรอสิระทีไ่ดจ้ากการทดสอบต้องมค่ีาสมัประสทิธิน้์อยกว่า 0.8 (อคัรพงศ์ 

อัน้ทอง, 2550) พบว่าบางตัวแปรอิสระที่นํามาใช้ในการศกึษามค่ีาสมัประสิทธิส์หสมัพนัธ์ระหว่างกันน้อยกว่า 0.8 

ยกเว้นตัวแปรดชันีราคาผู้บริโภคกับตวัแปรแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ และตัวแปรวิกฤตสถานการณ์ 

โควดิ-19 กบัตวัแปรราคาทองคาํล่วงหน้าของสหรฐัฯ ซึ่งเกนิ 0.8 มาเพยีงเลก็น้อย แต่เป็นปัจจยัหลกัทีใ่ชใ้นการศกึษา

จงึจาํเป็นตอ้งคงตวัแปรไวอ้ยู่ในแบบจาํลองในการศกึษาครัง้น้ี 

การวเิคราะหส์ถติเิชงิอนุมาน (Inferential Statistics Analysis) เป็นการศกึษาตวัแปรทีค่าดวา่จะเป็นปัจจยัทางเศรษฐกจิ

ที่มผีลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคด้วยการสร้างแบบจําลองทาง

เศรษฐมติ ิ(Econometric Model) ไดผ้ลการประมาณการดงัต่อไปน้ี  
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ตารางท่ี 2 ผลการประมาณการโดยใช้แบบจําลองสมการเชิงซ้อน ด้วยวิธีกําลังสองน้อยที่สุด (Ordinary Least 

Squares: OLS)  

หลกัทรพัย์ SET EXCH WTI GOLD DJIA PII CPI COVID 

BAFS 0.2775** NS -0.0964*** NS NS NS NS NS 

PTG 0.6335*** NS -0.1816** NS NS NS NS 0.0566* 

PTT 0.2546*** -0.2443** -0.1206*** NS NS NS 0.9094*** 0.0271** 

PTTEP 0.2629*** -0.2037* -0.0916*** NS NS NS 0.7102** NS 

SUSCO 1.1888** NS -0.4187*** NS NS NS NS NS 

BGRIM 0.2098** -0.2600* NS NS NS NS NS -0.0175*** 

EA 0.2150* NS -0.0779** NS NS NS NS NS 

GPSC 0.3194*** NS -0.1232*** NS NS NS NS NS 

GULF 0.3140*** -0.1721* -0.1393*** NS 0.1229* NS 0.8933*** NS 

GUNKUL 1.3342*** NS NS -0.6626* NS -0.2567** NS NS 

AGE 5.4470*** NS -2.1799*** NS NS NS 9.3073* 0.4028** 

BANPU 0.4129** NS 0.0810* NS NS NS NS NS 

LANNA 0.5164** NS -0.1185* NS NS NS NS NS 

TCC NS NS NS NS NS NS -31.4187** NS 

BCP 0.4758*** -0.3335* -0.1456*** NS NS NS 0.1029* 0.0459** 

ESSO 0.6665** NS -0.1634* NS NS NS 1.5058* 0.0814** 

IRPC 1.0038** -1.0266* -0.6377*** NS 0.6209* NS 4.5436*** 0.1539** 

SPRC 0.9836*** NS -0.2694*** NS NS NS NS 0.0653* 

TOP 0.4812*** -0.3444** -0.1838*** NS NS 0.1210** 1.3910*** 0.0486*** 

หมายเหต:ุ 

*  หมายถงึ ค่า Probability Value มนัียสาํคญัทางสถติ ิ ณ ระดบันัยสาํคญั 0.1 

**  หมายถงึ ค่า Probability Value มนัียสาํคญัทางสถติ ิ ณ ระดบันัยสาํคญั 0.05 

***  หมายถงึ ค่า Probability Value มนัียสาํคญัทางสถติ ิ ณ ระดบันัยสาํคญั 0.01 

NS  หมายถงึ ไมม่นัียสาํคญัทางสถติ ิณ ระดบันัยสาํคญั 0.05 

 

จากตารางที่ 2 แสดงถึงผลการวิเคราะห์ปัจจัยที่มีต่ออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในกลุ่มพลังงานและ

สาธารณูปโภคภายใต้สถานการณ์การแพร่ระบาดโควิด-19 ด้วยวิธีกําลงัสองน้อยที่สุด (Ordinary Least Squares: 

OLS) ทัง้หมด 19 หลกัทรพัย ์

 

สรปุและอภิปรายผลการวิจยั 

ดชันีราคาหลกัทรพัย์ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) พบว่ามอีทิธพิลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ใน

กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคทกุหลกัทรพัย ์ยกเวน้หลกัทรพัยบ์รษิทัไทย แคปปิตอล คอร์ปอเรชัน่ จํากดั (มหาชน) 

(TCC) โดยมคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางเดยีวกนัอย่างมนัียสําคญัทางสถติ ิเน่ืองจากดชันีหลกัทรพัย์ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง

ประเทศไทยสะท้อนการเคลื่อนไหวของราคาหลกัทรพัย์และสภาพเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ เมื่อดชันีราคา

หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยปรบัตวัสูงขึน้ถอืเป็นการสรา้ความเชื่อมัน่ใหก้บันักลงทุน จงึทําใหห้ลกัทรพัย์มกีารปรบัตวั

เพิ่มขึ้น ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจยัของ กชชมน ตางจงราช (2563) ชยัวฒัน์ สืบบุญ (2562) พวงเพชร ภูษี (2560)  

มนสชิา กลิน่พยอม (2559) 
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อตัราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ (EXCH) พบว่ามีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ในกลุ่ม

พลงังานและสาธารณูปโภค ทัง้หมด 7 หลกัทรพัย์ ไดแ้ก่ หลกัทรพัย์บรษิทั ปตท. จํากดั (มหาชน) (PTT) หลกัทรพัย์

บรษิทั ปตท. สาํรวจและผลติปิโตรเลยีม จาํกดั (มหาชน) (PTTEP) หลกัทรพัยบ์รษิทั บ.ีกรมิ เพาเวอร ์จาํกดั (มหาชน) 

(BGRIM) หลกัทรพัยบ์รษิทั กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (GULF) หลกัทรพัยบ์รษิทั บางจาก คอร์

ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) (BCP) หลกัทรพัยบ์รษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั (มหาชน) (IRPC) และหลกัทรพัยบ์รษิทั ไทยออยล ์

จํากดั (มหาชน) (TOP) โดยมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้มได้อย่างมนัีญสําคญัทางสถติ ิเน่ืองจากเงนิบาทแขง็ค่า 

ส่งผลให้ธุรกิจที่มกีารค้าระหว่างประเทศได้รบัผลกระทบจากอตัราแลกเปลี่ยนเงินบาทที่เพิม่ขึ้น ส่งผลให้กําไรของ

บรษิทัลดลงและส่งผลต่อหลกัทรพัย์ปรบัตวัลดลงตาม ซึ่งสอดคล้องกบังานวจิยัของณัทชนก แซ่เบ้ (2562) พวงเพชร 

ภูษ ี(2560) มนสชิา กลิน่พยอม (2559) 

ราคาน้ําดบิ (WTI) พบว่ามอีทิธพิลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยใ์นกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค ทัง้หมด 16 

หลกัทรพัย์ ไดแ้ก่ หลกัทรพัย์บรษิทั บรกิารเชื้อเพลงิการบนิกรุงเทพ จํากดั (มหาชน) (BAFS) หลกัทรพัย์บรษิทั พทีจี ี

เอน็เนอย ีจํากดั (มหาชน) (PTG) หลกัทรพัยบ์รษิทั ปตท. จํากดั (มหาชน) (PTT) หลกัทรพัย์บรษิทั ปตท. สํารวจและ

ผลิตปิโตรเลียม จํากัด (มหาชน) (PTTEP) หลกัทรพัย์บริษัท ซัสโก้ จํากัด (มหาชน) (SUSCO) หลกัทรพัย์บริษัท 

พลงังานบริสุทธิ ์จํากัด (มหาชน) (EA) หลกัทรพัย์บริษัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่ จํากัด (มหาชน) (GPSC) 

หลกัทรพัย์บรษิทั กลัฟ์ เอน็เนอร์จ ีดเีวลลอปเมนท์ จํากดั (มหาชน) (GULF) หลกัทรพัย์บรษิทั เอเชยี กรนี เอนเนอจ ี

จํากดั (มหาชน) (AGE) หลกัทรพัย์บรษิัท ลานนารซีอร์สเซส จํากดั (มหาชน) (LANNA) หลกัทรพัย์บรษิัท บางจาก 

คอร์ปอเรชัน่ จํากดั (มหาชน) (BCP) หลกัทรพัย์บรษิัท เอสโซ่ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) (ESSO) หลกัทรพัย์

บรษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั (มหาชน) (IRPC) หลกัทรพัยบ์รษิทั สตาร ์ปิโตรเลยีม รไีฟน์น่ิง จาํกดั (มหาชน) (SPRC) และ

หลกัทรพัยบ์รษิทั ไทยออยล ์จาํกดั (มหาชน) (TOP) โดยมคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรงขา้มไดอ้ย่างมนัีญสาํคญัทางสถติ ิ

สอดคล้องกบังานวจิยัของอญัชล ีเมอืงเจรญิ (2563) ทีก่ล่าวไวว้่า การลดลงของราคาน้ํามนัดบิจะส่งผลต่อต้นทุนของ

ธุรกิจทีเ่กี่ยวขอ้งทําใหต้้นทุนของธุรกิจดงักล่าวตํ่าลงและมโีอกาสในการสรา้งผลกําไรและผลตอบแทนจากการลงทุน

ไดผ้ลมากขึน้ ยกเวน้หลกัทรพัยบ์รษิทั บา้นป ูจาํกดั (มหาชน) (BANPU) ทีม่คีวามสมัพนัธใ์นทศิทางเดยีวกนัไดอ้ย่างมี

นัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ มนสิชา กลิ่นพยอม (2559) พวงเพชร ภูษี (2560) ณัทชนก  

แซ่เบ ้(2562) ชยัวฒัน์ สบืบุญ (2562) ธดิารตัน์ ภวิงค ์(2563) อภริด ีพรมสาเพชร (2564)  

ราคาทองคํา (GOLD) พบว่ามอีิทธพิลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค ไดแ้ก่ 

หลกัทรพัย์บริษัท กันกุลเอ็นจเินียริ่ง จํากัด (มหาชน) (GUNKUL) โดยมีความสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้มได้อย่างมี

นัยสําคญัทางสถติ ิเน่ืองจากทองคําถอืเป็นสนิทรพัย์ปลอดภยัทีม่คีวามผนัผวนตํ่า เมื่อราคาทองคํามกีารปรบัตวัสงูขึน้ 

จงึส่งผลใหนั้กลงทุนหนัไปลงทุนในทองคาํมากขึน้ และส่งผลทาํใหอ้ตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยม์กีารปรบัตวัลดลง 

ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ (DJIA) พบว่ามีอิทธิพลต่ออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในกลุ่มพลังงานและ

สาธารณูปโภค ทัง้หมด 2 หลกัทรพัย ์ไดแ้ก่ หลกัทรพัยบ์รษิทั บรษิทั กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 

(GULF) และหลกัทรพัย์บรษิัท ไออาร์พซีี จํากดั (มหาชน) (IRPC) โดยมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนัได้อย่างมี

นัยสําคญัทางสถติ ิเน่ืองจากดชันีอุตสาหกรรมดาวน์โจนส ์เป็นดชันีหุน้ระดบัชัน้นําของโลกทีเ่ปรยีบบเสมอืนดชันีชีว้ดั

สภาวะทางเศรษฐกจิของสหรฐัอเมรกิา ซึ่งเป็นประเทศผูนํ้าเศรษฐกจิโลกทีส่่งผลกระทบต่อเศรษฐกจิของประเทศไทย 

ฉะนัน้เมื่อเศรษฐกจิของสหรฐัอเมรกิามแีนวโน้มปรบัตวัเพิม่ขึน้หรอืลดลง จะส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยม์ี

การเปลีย่นแปลงไปในทศิทางเดยีวกนั ซึง่สอดคลอ้งกบังานวจิยัของณทัชนก แซ่เบ ้(2562) 

ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (PII) พบว่ามอีทิธพิลตอ่อตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยใ์นกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค 

ทัง้หมด 2 หลกัทรพัย์ ไดแ้ก่ หลกัทรพัย์บรษิัท ไทยออยล์ จํากดั (มหาชน) (TOP) โดยมคีวามสมัพนัธ์ไปในทศิทาง

เดยีวกนัไดอ้ย่างมนัียสําคญัทางสถติ ิเน่ืองจากดชันีการลงทุนภาคเอกชน แสดงไดถ้งึความเจรญิเตบิโตของการลงทุน

ในประเทศ เพื่อรองรบัเศรษฐกจิทีกํ่าลงัขยายตวัส่งผลใหค้วามเชื่อมัน่ทางธุรกจิมกีารปรบัตวัเพิม่ขึน้ จงึทําใหนั้กลงทุน
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ตดัสนิใจลงทุนในตลาดหลกัทรพัยเ์พิม่สงูขึน้ ส่วนหลกัทรพัยบ์รษิทั กนักุลเอน็จเินียริง่ จาํกดั (มหาชน) (GUNKUL) โดย

มคีวามสมัพนัธ์ไปในทศิทางตรงขา้มไดอ้ย่างมนัียสําคญัทางสถติ ิซึ่งสอดคล้องกบังานวจิยัของ พวงเพชร ภูษี (2560) 

ณทัชนก แซ่เบ ้(2562) 

ดชันีราคาผู้บรโิภค (CPI) พบว่า มีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค 

ทัง้หมด 9 หลกัทรพัย์ ไดแ้ก่ หลกัทรพัย์บรษิทั ปตท. จํากดั (มหาชน) (PTT) หลกัทรพัย์บรษิทั ปตท. สํารวจและผลติ

ปิโตรเลยีม จํากดั (มหาชน) (PTTEP) หลกัทรพัย์บรษิัท กลัฟ์ เอ็นเนอร์จ ีดเีวลลอปเมนท์ จํากดั (มหาชน) (GULF) 

หลกัทรพัย์บริษัท เอเชยี กรีน เอนเนอจ ีจํากัด (มหาชน) (AGE) หลกัทรพัย์บริษัท บางจาก คอร์ปอเรชัน่ จํากัด 

(มหาชน) (BCP) หลกัทรพัยบ์รษิทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) (ESSO) หลกัทรพัยบ์รษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั 

(มหาชน) (IRPC) หลกัทรพัย์บรษิัท ไทยออยล์ จํากดั (มหาชน) (TOP) โดยมคีวามสมัพนัธ์ไปในทศิทางเดยีวกนัได้

อย่างมนัียสาํคญัทางสถติ ิเน่ืองจากดชันีราคาผูบ้รโิภค เป็นเครื่องมอืชีว้ดัถงึการเคลื่อนไหวของราคาสนิคา้และบรกิารที่

ผูบ้รโิภคจ่ายเพื่อซื้อสนิคา้บรโิภค เมื่อราคาสนิคา้อุปโภคบรโิภคเพิม่สงูขึน้ ทาํใหป้รมิาณการใชจ้า่ยเพื่อซื้อสนิคา้อุปโภค

บรโิภคลดลง ทําให้เงนิที่จะลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์ลดลง ยกเว้นหลกัทรพัย์บรษิัท ไทย แคปปิตอล คอร์ปอเรชัน่ 

จํากดั (มหาชน) (TCC) ทีม่คีวามสมัพนัธ์ไปในทศิทางตรงขา้มกนัอย่างมนัียสําคญัทางสถติ ิซึ่งสอดคล้องกบังานวจิยั

ของ พวงเพชร ภูษ ี(2560) ณทัชนก แซ่เบ ้(2562) อภริด ีพรมสาเพชร (2564) 

วิกฤตสถานการณ์โควิด-19 (COVID) พบว่ามีอิทธิพลต่ออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในกลุ่มพลังงานและ

สาธารณูปโภค ทัง้หมด 9 หลกัทรพัย์ ได้แก่ หลกัทรพัย์บรษิัท พทีจี ีเอ็นเนอย ีจํากดั (มหาชน) (PTG) หลกัทรพัย์

บรษิทั ปตท. จาํกดั (มหาชน) (PTT) หลกัทรพัยบ์รษิทั เอเชยี กรนี เอนเนอจ ีจาํกดั (มหาชน) (AGE) หลกัทรพัยบ์รษิทั 

บางจาก คอร์ปอเรชัน่ จํากัด (มหาชน) (BCP) หลกัทรพัย์บริษัท เอสโซ่ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) (ESSO) 

หลกัทรพัย์บรษิทั ไออาร์พซีี จํากดั (มหาชน) (IRPC) หลกัทรพัย์บรษิทั สตาร์ ปิโตรเลยีม รไีฟน์น่ิง จํากดั (มหาชน) 

(SPRC) หลกัทรพัย์บริษัท ไทยออยล์ จํากัด (มหาชน) (TOP) โดยมีความสมัพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกันได้อย่างมี

นัยสําคัญทางสถิติ เน่ืองจากวิกฤตสถานการณ์โควิด-19 ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจทัว่โลก และส่งผลต่ออัตรา

ผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ในทุกกลุ่ม แต่สําหรบักลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค ทางรฐับาลไทยได้มีมาตรการ

ช่วยเหลอื จงึส่งผลใหธุ้รกจิดงักล่าวไดร้บัผลกระทบน้อยลง ยกเวน้หลกัทรพัยบ์รษิทั บ.ีกรมิ เพาเวอร์ จํากดั (มหาชน) 

(BGRIM) ที่มีความสมัพนัธ์ไปในทศิทางตรงกนัขา้มอย่างมนัียสําคญัทางสถิต ิซึ่งสอดคล้องกบังานวจิยัของ Erhan 

Mugaloglu (2021) เน่ืองจากวกิฤตสถานการณ์โควดิ-19 ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกจิทัว่โลก ทําใหธุ้รกจิไดร้บัผลกระทบ

จงึตอ้งชะลอกําลงัการผลติตวัลง มกีารปรบัเปลีย่นแผนกําลงัการผลติ จงึส่งผลใหกํ้าไรของบรษิทัลดลงตามไปดว้ย 

ผลการศกึษาพบว่าปัจจยัทีม่ผีลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภคในตลาด

หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ในช่วงสถานการณ์การแพร่ระบาดโควดิมากทีสุ่ด ไดแ้ก่ ดชันีตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

(SET) ซึ่งมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค ทัง้ในกลุ่มน้ํามนัและก๊าซ

ธรรมชาติ กลุ่มไฟฟ้า กลุ่มถ่านหนิ และกลุ่มโรงกลัน่น้ํามนัปิโตรเลยีม โดยมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนัอย่างมี

นัยสําคญัทางสถติิ สําหรบัปัจจยัอื่นมอีิทธพิลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ทัง้ทางด้านบวกและด้านลบ ส่วน

วกิฤตสถานการณ์โควดิ-19 นัน้มอีทิธพิลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยเ์พยีงบางหลกัทรพัยเ์ท่านัน้ 

สําหรบันักลงทุนและผูท้ีส่นใจสามารถนําขอ้มลูปัจจยัทางเศรษฐกจิในช่วงสถานการณ์การแพร่ระบาดของโควดิ-19 ไป

วเิคราะห์แนวโน้มทีจ่ะส่งผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ เพื่อลดความเสีย่งและสามารถบรหิารจดัการ

ปรบัเปลี่ยนแผนกลยุทธใ์นการลงทุนตามภาวะเศรษฐกจิทีม่กีารเปลี่ยนแปลงในอนาคตได ้ทัง้น้ีขอ้เสนอแนะในการวจิยั

ครัง้ต่อไปควรศกึษาอิทธพิลของปัจจยัทางเศรษฐกิจที่มผีลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ในกลุ่มพลงังานและ

สาธารณูปโภคดว้ยแบบจาํลองทีแ่ตกต่างกนั เพื่อเปรยีบเทยีบผลการวจิยัว่ามคีวามสอดคล้องหรอืแตกต่างกนัอย่างไร 

และศกึษาอทิธผิลของปัจจยัอื่นทีอ่าจส่งผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ เช่น อตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ อตัรา

เงนิเฟ้อ ดชันีราคาหลกัทรพัยข์องตลาดหลกัทรพัยป์ระเทศต่างๆ มลูค่าทางบญัชหีรอืผลการดาํเนินงานของแต่ละบรษิทั 
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เพื่อวเิคราะห์ว่าปัจจยัดงักล่าวมคีวามสมัพนัธ์ต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ในกลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค

หรอืไม ่
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