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บทคดัย่อ 
 
 

การศึกษาน้ีมุ่งเน้นความส าคัญเพื่อศึกษาถึงอัตราของผลตอบแทนจากดัชนีราคาตลาด
หลกัทรัพยข์องประเทศสมาชิกในกลุ่มอาเซียนโดยศึกษาถึงปัจจยัท่ีจะส่งผลต่ออตัราของผลตอบแทน
จากดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศสมาชิกกลุ่มอาเซียน ดว้ยวิธีการถดถอยแบบพาแนลควอน
ไทล์ ซ่ึงอาศยัขอ้มูลเป็นรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2544-2555 รวมทั้งส้ิน 12 ปี ซ่ึงประกอบไปดว้ยประเทศ 
ไทย สิงคโปร์ เวียดนาม อินโดนิเซีย ฟิลิปปินส์  และ มาเลเซีย และการศึกษาในคร้ังน้ีมุ่งให้
ความส าคญัไปยงัอตัราของดอกเบ้ีย อตัราของการเติบโตของอตัราการแลกเปล่ียน รวมถึง อตัราของ
เงินเฟ้อ ซ่ึงถือว่าเป็นปัจจัยท่ีส าคัญในการก าหนดอัตราของผลตอบแทนจากดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพยข์องประเทศสมาชิกในกลุ่มอาเซียน โดยผลในศึกษาถึงภาพรวมการลงทุน อตัราของ
ดอกเบ้ีย อตัราของการแลกเปล่ียน และระดบัอตัราของเงินเฟ้อในประเทศสมาชิกกลุ่มอาเซียน พบวา่ 
อตัราของผลตอบแทนจากดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์และภาพรวมของการลงทุนของของประเทศ
สมาชิกในกลุ่มอาเซียน มีทิศทางท่ีจะขยบัตวัเพิ่มข้ึน ส่วนอตัราการแลกเปล่ียนส าหรับประเทศสมาชิก
ในกลุ่มอาเซียน นั้นมีทิศทางท่ีจะแข็งค่าข้ึนตลอดจนอตัราของเงินเฟ้อในประเทศสมาชิกในกลุ่ม
อาเซียน กมี็แนวโนม้ท่ีจะขยบัตวัเพิ่มข้ึนตามกนั ในส่วนของผลการศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลต่ออตัรา
ของผลตอบแทนจากดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยข์องประเทศสมาชิกในกลุ่มอาเซียน โดยวิธีการ
ถดถอยแบบพาแนลควอนไทล์ เป็นการศึกษาเพื่อเปรียบเทียบถึงขอ้แตกต่างของปัจจยัแต่ละประเภทท่ี
ส่งผลต่ออตัราของผลตอบแทนจากดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์ในช่วงท่ีดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์
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ต่างกนั  ปรากฏขอ้คน้พบวา่ ในช่วงท่ีระดบัผลตอบแทนของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยอ์ยูใ่นระดบัต ่า 
และระดบักลาง ส่วนอตัราของดอกเบ้ีย และ อตัราของเงินเฟ้อ จะไม่มีผลต่ออตัราของผลตอบแทน
จากดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์แต่มีเพียงเฉพาะอตัราของการขยายตวัของอตัราการแลกเปล่ียนเท่านั้น 
ท่ีมีผลต่ออตัราของผลตอบแทนจากดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์แต่อยา่งไรก็ตามอตัราของผลตอบแทน
จากดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยท่ี์อยูใ่นช่วงระดบัสูงนั้น จากผลการศึกษาไดข้อ้คน้พบวา่อตัราของการ
ขยายตวัของอตัราการแลกเปล่ียน อตัราของดอกเบ้ีย และอตัราของเงินเฟ้อ เป็น 3 ปัจจยัท่ีส่งผลต่อ
อตัราของผลตอบแทนจากดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์นอกจากน้ีจากการศึกษาในคร้ังน้ียงัคน้พบว่า
อตัราของการขยายตวัสูงข้ึนของอตัราการแลกเปล่ียนเป็นปัจจยัท่ีมีผลมากท่ีสุด ต่อช่วงอตัราของ
ผลตอบแทนจากดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์ในขั้นกลาง รองลงมาคือในขั้นสูงและในขั้นต ่าเป็น
ตามล าดบั 
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ABSTRACT 

 
The objectives of this study were to examine factors affecting the return of ASEAN stock 

exchange indexes using panel quantile regression. The data used in this research is annual data 
covering the period 2000 to 2012 for 1) Singapore, 2) Philippines, 3) Malaysia, 4) Thailand, 
5) Vietnam and 6) Indonesia. This study used interest rates, growth rate of exchange rates, and 
inflation rates to analyze the data by testing the panel unit root and estimating the model with the 
panel quartile approach. 

After studying the overall economy among these three main economic factors, the result 
shows the solutions; 1.) Rates of return of the stock index indicators of these six countries and the 
overall economy have been expanded drastically, 2.) Exchange rates have appreciated greatly 
except the exchange rate of Vietnam, which has depreciated, and 3.) Inflation rates have increased. 

 In estimating the relationship of economic factors influencing these six countries using Panel 
Quartile in order to compare with the differences in any level of growth rate of exchange rates, the 
result shows the solutions. In the lower level of growth rate of exchange rates, interest rates and 
inflation rates have not affected the rates of return on the stock index indicator, but growth ratesof 
exchange rates have affected the rates of return on the stock index indicator. In the middle level of 
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growth rate of exchange rates, inflation rates have not affected the rates of return on the stock index 
indicator, but growth rate of exchange rates have affected the rates of return on stock index 
indicator. In the higher level of growth rate of exchange rates, growth rate of interest rates and 
inflation rates affected the rates of returns. 
 

 


