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บทคดัย่อ 
 

 การศึกษาวิเคราะห์ปัจจยัที่มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนขอหลักทรัพยก์ลุ่มโทรคมนาคม
การส่ือสารโดยวิธีเออาร์ดีแอล ของกลุ่มตลาดหลักทรัพยอ์าเซียนมีวตัถุประสงค์ เพื่อศึกษาถึง
ลกัษณะโครงสร้างและผลการด าเนินงานของหลักทรัพยก์ลุ่มโทรคมนาคมส่ือสารและศึกษาถึง
ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนของดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มโทรคมนาคมส่ือสาร กบั ปัจจยัทาง
เศรษฐศาสตร์มหภาคถึงลกัษณะความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวและระยะสั้นของกลุ่มตลาด
หลกัทรัพยอ์าเซียน ใชข้อ้มูลทุติยภูมิของราคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มโทรคมนาคมที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยก์ลุ่มประเทศสมาชิกอาเซียน ที่มีมูลค่าตามราค่าตลาดสูงสุด 6 อนัดบั ณ วนัที่ 30 
เมษายน 2556 จาก 5 ตลาดหลักทรัพย์ ได้แก่ ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock 
Exchange of Thailand) ตลาดหลักทรัพย์กัวลาลัมเปอร์(Kuala Lumpur Stock Exchange)ตลาด
หลักทรัพย์ฟิ ลิปปินส์(Philippines Stock Exchangs) ตลาดหลักทรัพย์จาการ์ตา (JakartaStock 
Exchange) และ สเตรทส์ไทมส์สิงคโปร์(Singapore StraitsTimes) รวม 30 หลักทรัพย ์และปัจจยั
ปัจจัยทางเศรษฐศาสตร์มหภาคได้แก่ อัตราแลกเปล่ียนต่อดอลลาร์สหรัฐ ผลิตผลมวลรวม



จ 

 
ภายในประเทศ อัตราดอกเบี้ยฝากประจ าสามเดือนตั้งแต่ไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2550 ถึง ไตรมาสที่ 4 
พ.ศ. 2555 รวมทั้งส้ิน 24 ไตรมาส โดยใชท้ดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root) โดยวธีิ อ๊อกเมน้ 
เทด ดิกก้ี ฟลูเลอร์ (ADF Test) และ ฟิลลิปส์ เปอร์รอน (PP Test) และเพื่อวิเคราะห์ความสัมพนัธ์
เชิงดุลยภาพระยะสั้นและระยะยาว โดยวธีิการประมาณค่า ARDL Approach to Cointegration  

ผลการศึกษาภาพรวมโครงสร้างและการด าเนินงานของโทรคมนาคมส่ือสารในอาเซียนพบว่า 
โทรคมนาคมการให้บริการของกลุ่มโทรคมนาคมน้ีแบ่งออกเป็น 4 อุตสาหกรรมยอ่ยตามรูปแบบ
การส่ือสาร คือ กลุ่มโทรศพัท์พื้นฐาน กลุ่มโทรศพัท์เคล่ือนที่ กลุ่มส่ือสารผ่านดาวเทียมและ ผู ้
ให้บริการอินเทอร์เน็ต และผลการด าเนินงานศึกษาจากสัดส่วนผูใ้ช้บริการต่อผูใ้ช้ 100 คนของ
โทรศพัทพ์ื้นฐานและ โทรศพัทเ์คล่ือนที่ พบว่า ผูใ้ช้บริการโทรศพัทพ์ื้นฐานและโทรศพัทเ์คล่ือน
มากที่สุดไดแ้ก่ ประเทศสิงคโปร์  รองลงประเทศมาเลเซีย ประเทศไทย ประเทศอินโดนีเซีย  และ
สุดทา้ยคือประเทศฟิลิปปินส์  

ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root) ดว้ยวิธี ADF Test และวิธี PP Test พบว่า ตวั
แปรทุกตวัมีความน่ิงที่ระดบั I(0) และ I(1) ผลการทดสอบความสัมพนัธค์วามสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพ
ระยะยาวตวัแปรด้วยวิธี ARDL  พบว่าความสัมพนัธ์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหว่าง
อัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพย์โทรคมนาคมส่ือสารกับปัจจยัผลิตภัณฑ์มวลรวม 
(GDP) ในทิศทางตรงกนัขา้ม ไดแ้ก่ ADVANCE, JAS,  EXCL T, ISM, และ TBGI  และ ในทิศทาง
เดียวกนั DTAC,  ISAT, STH ,NERT และ I2I  กบั ปัจจยัอตัราแลกเปล่ียนเงินตราระหว่างประเทศ 
(EX) ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ DTAC, และEXCL ยกเวน้อตัรา
ผลตอบแทนหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ T, ISM และ ISAT มีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนั กบั ปัจจยัอตัรา
ดอกเบี้ ยเงินฝากประจ า 3 เดือนในแต่ละประเทศ (INT) ในทิศทางตรงกนัขา้ม ไดแ้ก่ ADVANCE,  
EXCL,  ISAT , ISM ยกเว้นอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย์ ได้แก่  DTAC, TRUE, JAS, NERT, 
TBGI, และ T ที่มีความสัมพนัธใ์นทิศทางเดียวกนั นอกจากน้ีผลการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลย
ภาพระยะสั้ น (ECM) พบว่า อัตราผลตอบแทนดัชนีหลักทรัพยโ์ทรคมนาคมส่ือสารจ านวน 12 
หลักทรัพยไ์ดแ้ก่ ADVANCE, DTAC, TRUE, ISAT, EXCL, STH, I2I, T, ISM, TBGI,NERT และ 
JAS ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.1 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัที่คาดการณ์ไว ้(-2<ecm(-1)<0) ดว้ยค่า
สมัประสิทธ์ิความเร็วในการปรับตวั ของแบบจ าลอง ARDL ที่ไดท้  าการศึกษา -1.4121 , -2.0187, -
2.1893, -1.5466, -1.3249, -0.5115, -1.226, -1.2655, -1.7126,-1.5934, -1.2285, และ -1.7601 
ตามล าดับ  แสดงว่า  มี การป รับตัวของความสัมพันธ์ระยะสั้ น ไป สู่ ดุลยภาพระยะยาว
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ABSTRACT 
 

An analysis factors affecting the rate of return to securities in telecommunications sector 
using ARDL in ASEAN exchanges. The purpose of this study are attempts to understand the 
characteristics of structure and performance of Telecommunications sector and to investigate the 
short-term and long-term relationships between Macroeconomics Factors and the rate of return of 
security in Telecommunications sector in ASEAN Exchanges. The data was secondary data of 
close price of Telecommunications index and focus on top six securities of the market 
capitalization value on May 30, 2012 from 5 Stock Exchange namely The Stock Exchange of 
Thailand Index, Kuala Lumpur Stock Exchange, Philippines Stock Exchange, Jakarta Stock 
Exchange and Straits Times include thirty securities and Gross Domestic Product, Exchange Rate 
for each country per dollar US and Interest Rate fix 3 month. The period started from 2007(Q1)-
2012(Q4) and stationary test that all of variable by ADF Unit Root Test (1979) and PP- Unit Root 
Test and study investigated the dynamic of relationships by examined ARDL model approach to 
cointegration. 



ช 

The result of structure of ASEAN Telecommunications that foundation have four group of 
Telecommunications sector such as Telephone-Integrated, Mobile-Cellular Telephone, Satellite 
and Internet Service Provider Moreover, the overview of ASEAN Telecommunications 
performance from mobile-cellular telephone and fixed-telephone subscriptions 1 0 0  inhabitants 
that found  Singapore have Position of mobile-cellular telephone and fixed-telephone 
subscriptions more than  Malaysia, Thailand, Indonesia and Philippine vice versa 
      Unit Root Test of time series data was performed by the ADF and PP method with the results 
that all of variable showed integration of order 0 and1 :  I(0 ) and I(1 ) .  ARDL approach to 
cointegration which can analyze both I(0) and I(1), was applied to analyze the long-run and short-
run. The results long-run indicate that the relationship rate of return telecommunication securities 
and total GDP have negative effect on the rate of return of securities namely ADVANCE, JAS,  
EXCL T, ISM, TBGI  except securities namely DTAC,  ISAT, STH ,NERT I2I are given positive 
effect and the exchange rate in per US dollar have negative effect namely DTAC, EXCL except 
securities namely T, ISM,  ISAT given positive effect and The average 3-month fixed deposit 
interest rate of have negative effect on the rate of return of securities namely ADVANCE,  EXCL,  
ISAT , ISM and have Positive effect on the rate of return of securities namely DTAC, TRUE, 
JAS, NERT, TBGI, T.  Moreover, the short-run results indicate that there are short-run 
relationships the rate of return of 12 securities namely ADVANCE, DTAC, TRUE, ISAT, EXCL, 
STH, I2I, T, ISM, TBGI,NERT and JAS Level of significance  at 0.1 and the examination result 
according to (-2<ecm(-1)<0) and speed of adjustment coefficient equal to -1 .4121  , -2 .0187 , -
2.1893, -1.5466, -1.3249, -0.5115, -1.226, -1.2655, -1.7126,-1.5934, -1.2285, and -1.7601 vice 
versa that refer to  adjustment of short run to the long run equilibrium relationship. 
 


