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การศึกษาในคร้ังน้ี เป็นการศึกษาถึงความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหวา่งราคาน ้ ามนัดิบ 

และราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในประเทศไทยภายใตก้ารเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้าง
นั้น ไดท้  าการศึกษาและเรียบเรียงขอ้มูลส าหรับน าเสนอ มีรายละเอียดดงัน้ี 1) ท่ีมาและความส าคญั
ของปัญหา 2) วตัถุประสงคข์องการศึกษา 3) ประโยชน์ท่ีคาดวา่จะไดรั้บ 4) ขอบเขตของการศึกษา 
 5) นิยามศพัท ์และ 6) โครงสร้างของงานวจิยั 

 
1.1 ทีม่ำและควำมส ำคัญ 

 ภาวะเศรษฐกิจโลกในปัจจุบนัมีความผนัผวนอย่างต่อเน่ือง นับตั้งแต่ปัญหาระดบัราคาท่ีอยู่
อาศยัต ่ากว่ามาตรฐาน (Subprime Crisis) โดยเร่ิมตน้จากธุรกิจอสังหาริมทรัพยใ์นสหรัฐอเมริกามี
ราคาสูงมาก ซ่ึงเกิดจากความตอ้งการท่ีมีมากข้ึนและน าไปสู่การเก็งก าไร ท าให้เกิดปัญหาสินเช่ือท่ี
ปล่อยกูใ้ห้กบัลูกหน้ีท่ีมีเครดิตทางการเงินต ่ากวา่มาตรฐาน (Subprime Mortgage) หรือมีรายไดต้ ่า
กว่าเกณฑ์มาตรฐาน กลายเป็นวิกฤตการณ์แฮมเบอร์เกอร์ (Cassidy, 2009) โดยวิกฤตการณ์
แฮมเบอร์เกอร์ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจทัว่โลก โดยเฉพาะกลุ่มประเทศยุโรปท าให้เศรษฐกิจยุโรป
เขา้สู่ภาวะถดถอย แมว้่าเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกาล่าสุดฟ้ืนตวัดีข้ึน แต่การชะลอตวัของเศรษฐกิจ
ยุโรปถือเป็นปัจจัยส าคัญท่ี มีผลกระทบอย่างมากต่อเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจเอเชีย  
(บณัทิต นิจถาวร, 2555) 

 จากภาวการณ์ผนัผวนทางเศรษฐกิจของประเทศมหาอ านาจเหล่าน้ี เป็นเหตุให้ราคาน ้ ามนั
ปรับตวัสูงข้ึนอีกทั้งกรณีความตึงเครียดระหวา่งสหรัฐอเมริกากบัอิหร่าน โดยเฉพาะเร่ืองการพฒันา
โปรแกรมนิวเคลียร์ของอิหร่าน ส่งผลให้ราคาน ้ ามนัปรับตวัสูงข้ึน โดยราคาน ้ ามนัในตลาดโลก
ปรับสูงข้ึนตั้งแต่ตน้ปี พ.ศ.2554 และมีแนวโนม้วา่จะยงัคงปรับตวัสูงข้ึนเร่ือย ๆ ซ่ึงถือเป็นขอ้จ ากดั
ต่อการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจไทย (บริษทั ไทยออยล ์จ ากดั (มหาชน), 2555) 
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 ราคาน ้ามนัดิบท่ีเหมาะสมเพื่อใชอ้า้งอิงจึงควรก าหนดมาจากความตอ้งการและความสามารถใน
การผลิตภายใต้กลไกระบบการค้าเสรีของกลุ่มตลาดซ้ือขายน ้ ามันดิบท่ีอยู่ใกล้เคียงกัน แหล่ง
น ้ ามนัดิบต่าง ๆ มีคุณสมบติัและราคาท่ีแตกต่างกนั การซ้ือขายอา้งอิงกบัราคาตลาดจะใชว้ิธีอา้งอิง
กบัราคาน ้ ามนัดิบชนิดหลกั หรือท่ีเรียกว่า Benchmark Crude โดยท่ีตลาดน ้ ามนัดิบท่ีส าคญัเป็น
ตวัก าหนดราคาน ้ามนัในตลาดโลกมี 6 ตลาดดงัต่อไปน้ี (ปิติ ศรีแสงงาม, 2552) 

1. ตลาด West Texas Intermediate (WTI) เป็นตลาดท่ีจ าหน่ายน ้ ามนัดิบท่ีมีคุณภาพสูง เน่ืองจาก
มีก ามะถนัและความหนาแน่นต ่ามีลกัษณะใสโดยจะท าการซ้ือขายและส่งมอบกนัท่ีตลาดในเมือง 
Cushing รัฐ Oklahoma ซ่ึงราคาน ้ ามนัดิบ West Texas จะถูกอา้งอิงในทวีปอเมริกาเหนือและลาติน
อเมริกา อีกทั้งยงัใชเ้ป็นราคาสินคา้อา้งอิง (Underlying Commodity) ในการซ้ือขายสัญญาซ้ือขาย
น ้ ามนัดิบในตลาดล่วงหนา้ (Oil Futures Contracts) ในตลาด New York Mercantile Exchange: 
NYMEX อีกดว้ย 

2. ตลาด Brent Blend เป็นราคาอา้งอิงในทวีปยุโรปแอฟริกา และในตะวนัออกกลาง มีการ
ก าหนดราคาจากราคาเฉล่ียของราคาน ้ ามนัดิบจากแหล่งผลิต 15 แหล่งในบริเวณทะเลเหนือ  
(North Sea) ของมหาสมุทรแอตแลนติก โดยท่ีคุณภาพของน ้ ามนัดิบท่ีซ้ือขายในตลาดน้ี มีระดบั
ราคาเฉล่ียสูงกวา่ในตลาดอ่ืน ๆ เน่ืองจากเป็นน ้ ามนัท่ีมีคุณภาพดี (Light Sweet Crude Oil) แหล่ง
น ้ ามนัในทะเลเหนืออยู่ระดับลึกมากกว่าแหล่งอ่ืน ๆ และเป็นแหล่งท่ีมีการขุดเจาะน ้ ามันเป็น
เวลานาน ดงันั้นแท่นขดุเจาะจึงมีอายเุฉล่ียท่ีสูง ท าใหร้าคาน ้ามนัท่ีซ้ือขายในตลาดน้ีอยูมี่ตน้ทุนสูง 

3. ตลาด Dubai เป็นราคาอา้งอิงท่ีประเทศสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ ไดจ้ากการซ้ือขายน ้ ามนัดิบท่ีมี
ความใสแต่คุณภาพต ่า (Light Sour Crude Oil) มีก ามะถนัในปริมาณสูง และเป็นน ้ ามนัดิบท่ีผลิตท่ี
อ่าวเปอร์เซีย สามารถส่งมอบไดท้นัที โดยการซ้ือขายน ้ ามนัดิบในแถบทวีปเอเชีย-แปซิฟิก มกัใช้
ราคาน ้ามนัดิบดูไบเป็นราคาอา้งอิง  

4. ตลาด Tapis เป็นราคาอา้งอิงท่ีประเทศมาเลเซียและใช้เป็นมาตรฐานในการก าหนดราคา
น ้ามนัในสิงคโปร์ เป็นน ้ ามนัดิบท่ีมีความหนาแน่นต ่า (Light) ผลิตจากแหล่งบริเวณตะวนัออกไกล 
ซ่ึงครอบคลุมแหล่งขดุเจาะน ้ามนัดิบในประเทศมาเลเซีย อินโดนีเซีย และบรูไน 

5. ตลาด Minas เป็นราคาอา้งอิงท่ีเกาะสุมาตรา ประเทศอินโดนีเซีย ใชส้ าหรับน ้ ามนัดิบท่ีมีความ
หนาแน่นสูง (Heavy) ท่ีผลิตจากแหล่งตะวนัออกไกล 

6. ตลาด The OPEC Reference Basket เป็นราคาน ้ามนัดิบเฉล่ียแบบถ่วงน ้ าหนกัตามปริมาณการ
ผลิตของประเทศสมาชิกกลุ่ม OPEC (The Organization of the Petroleum Exporting Countries)  
ได้แก่ อลัจีเรีย แองโกล่า อิหร่าน เอกวาดอร์ อิรัก คูเวต ลิเบีย กาตาร์ ซาอุดิอาราเบีย ไนจีเรีย 
สาธารณรัฐอาหรับเอมิเรตส์ และเวเนซูเอลาร์ 
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อย่างไรก็ตามน ้ ามนัดิบจะมีช่ือเรียกตามแหล่งผลิต ท าให้ทราบถึงแหล่งท่ีมาและคุณภาพของ
น ้ ามนัดิบ โดยแหล่งน ้ ามนัดิบท่ีส าคญัในโลกมีอยู่ 6 แห่ง ได้แก่ น ้ ามนัดิบเวสต์เทกซัส (WTI) 
น ้ ามนัดิบเบรนท ์(Brent) น ้ ามนัดิบดูไบ (Dubai) น ้ ามนัดิบทาปิส (Tapis) น ้ ามนัดิบไมนสั (Minas) 
และน ้ ามนัดิบโอเปก (OPEC) โดยน ้ ามนัดิบเหล่าน้ีมีแหล่งผลิตและคุณภาพท่ีแตกต่างกันไป
น ้ ามนัดิบจึงถือเป็นสินค้าโภคภณัฑ์ท่ีส าคญัท าให้มีการแข่งขนัสูง ดังนั้นการเปล่ียนราคาหรือ
นโยบายในการผลิตและการซ้ือขายของผูค้า้น ้ ามนัดิบรายหน่ึงจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อตลาด
น ้ ามนัดิบ จึงท าให้ผูค้า้น ้ ามนัดิบตอ้งปรับราคาให้สามารถแข่งขนักนัได ้(บริษทั เอสโซ่ (ประเทศ
ไทย) จ ากดั (มหาชน), 2554) 

นอกจากน้ีสภาพคล่องในตลาดการเงินโลกท่ีมีสภาพคล่องลดลง โดยมีสาเหตุหลักมาจาก
วกิฤตการณ์หน้ียโุรป และการผอ่นคลายนโยบายทางการเงินของประเทศอุตสาหกรรมหลกั กระทบ
ต่อราคาน ้ามนัดิบในตลาดโลก โดยเกิดจากปัจจยัท่ีส าคญั 3 ประการดงัน้ี (Shuman, 2012) 

1.ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental Factors) 
แนวโน้มราคาน ้ ามนัเป็นเร่ืองท่ีค่อนขา้งซับซ้อนและเปล่ียนแปลงตลอดเวลา เน่ืองจากมีปัจจยั

เขา้มาเก่ียวขอ้งหลายประการ เช่น จากความตอ้งการของตลาดโลก ก าลังการผลิตท่ีจ ากดั และ
ปริมาณน ้ ามันดิบคงคลัง ซ่ึงถือเป็นปัจจัยพื้นฐานท่ีส่งผลกระทบต่อระดับราคาน ้ ามันดิบใน
ตลาดโลก 

1.1 อุปสงค์ (Demand) คือ ความตอ้งการน ้ ามนัดิบของประเทศต่าง ๆ โดยเฉพาะประเทศท่ี
ก าลงัพฒันา ไดแ้ก่ ประเทศจีน และประเทศอินเดีย รวมไปถึงประเทศต่าง ๆ ทัว่โลกท่ีมีความมัน่ใจ
ต่อเศรษฐกิจโลกท่ีก าลงัฟ้ืนตวัจากวกิฤตเศรษฐกิจ  

1.2อุปทาน (Supply) คือ ปริมาณการน ้ ามนัดิบ ประกอบดว้ย ปริมาณน ้ ามนัดิบและปริมาณ
น ้ ามนัส าเร็จรูป โดยปกติแล้วอุปทานน ้ ามนัส าเร็จรูปจะผกผนักบัราคาน ้ ามนัดิบ กล่าวคือ เม่ือ
อุปทานน ้ามนัส าเร็จรูปลดลงจะส่งผลใหร้ะดบัราคาน ้ามนัดิบสูงข้ึน  

1.3 ปริมาณน ้ามนัคงคลงั (Inventory) ประกอบไปดว้ย ปริมาณน ้ ามนัดิบคงคลงั และปริมาณ
น ้ ามนัส าเร็จรูปคงคลัง โดยปริมาณน ้ ามันคงคลังของสหรัฐอเมริกา ท่ีประกาศโดยส านักงาน
สารสนเทศดา้นพลงังานของสหรัฐอเมริกา (Energy Information Administration ) เป็นองคก์รอิสระ
สังกดักระทรวงพลงังานของสหรัฐอเมริกา ท าหน้าท่ีเก็บขอ้มูลสถิติเก่ียวกบัพลงังานทั้งทางดา้น 
อุปสงค ์อุปทาน การจดัจ าหน่าย ราคา เทคโนโลยี รวมถึงขอ้มูลเก่ียวกบัภาวะเศรษฐกิจและการเงิน 
โดยมีจุดประสงค์เพื่อคาดการณ์ วิเคราะห์และผลักดันนโยบายพลังงานท่ีเหมาะสม ให้ความรู้  
ความเขา้ใจเก่ียวกบัพลงังาน รวมถึงผลกระทบของพลงังานต่อภาวะเศรษฐกิจและส่ิงแวดลอ้มโดย
การประกาศปริมาณน ้ ามนัดิบคงคลงัของส านักงานสารสนเทศด้านพลงังานของสหรัฐอเมริกา 
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จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อราคาน ้ ามนัดิบเวสตเ์ท็กซัส นอกจากน้ี ปริมาณน ้ ามนัคงคลงัของยุโรป 
ญ่ีปุ่นและสิงคโปร์ท่ีมีขนาดใหญ่ก็จะมีผลกระทบต่อราคาน ้ ามนัดิบและน ้ ามนัส าเร็จรูปในแต่ละ
ภูมิภาคนั้น ๆ เช่นกนั 

2.ตลาดเงินและตลาดทุน มีความเช่ือมโยงกบัตลาดน ้ ามนัในปัจจุบนั เน่ืองจากการซ้ือขายน ้ ามนั
มีลกัษณะเป็นซ้ือขายเพื่อการลงทุนมากข้ึน นกัลงทุนจะตดัสินใจลงทุนในตลาดท่ีให้ผลตอบแทน
สูงท่ีสุด โดยจะขายหรือถอนเงินจากตลาดท่ีให้ผลตอบแทนต ่ากวา่ท าให้เกิดภาวการณ์เก็งก าไรใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ละตลาดล่วงหน้า อีกทั้งมีลกัษณะเปิด จึงง่ายต่อการลงทุน ส่งผลให้มีความผนั
ผวนของระดบัราคาน ้ามนัดิบ 

3.ปัจจยัทางด้านความรู้สึกของตลาด (Sentiment) ความรู้สึกของตลาด หรือ เราเรียกว่าปัจจยั
ทางดา้นจิตวิทยา เน่ืองจากความรู้สึกของนกัลงทุนต่อข่าวหรือเหตุการณ์ต่าง ๆ และการคาดการณ์
เก่ียวกบัเร่ืองต่าง ๆ ในอนาคต เช่น สภาพเศรษฐกิจ ความตอ้งการใชน้ ้ ามนัในอนาคต ปริมาณน ้ ามนั
ท่ีจะผลิตออกมาสู่ตลาด และปัญหาความขดัแยง้ทางการเมืองของประเทศผูผ้ลิตน ้ ามนัดิบท่ีอาจจะ
ส่งผลกระทบต่อปริมาณการผลิตน ้ามนัดิบ 

จากภาวการณ์ความตึงเครียดของสหรัฐอเมริกาต่อเร่ืองการพฒันาโปรแกรมนิวเคลียร์ของ
อิหร่าน ซ่ึงเป็นประเทศท่ีผลิตน ้ ามนัดิบไดเ้ป็นอนัดบัท่ี 4 ของโลกรวมไปถึงความไม่มัน่คงและ 
ไร้เสถียรภาพทางการเมืองของประเทศในภูมิภาคตะวนัออกกลาง ท าให้เกิดความผนัผวนในตลาด
น ้ ามนัดิบ ซ่ึงเร่ืองเหล่าน้ีจะส่งผลในแง่จิตวิทยาต่อนกัลงทุน ท าให้มีแรงซ้ือน ้ ามนัเพิ่มข้ึนจ านวน
มากเพื่อเก็งก าไรในอนาคต (Hanna, 2012; McDonale 2012) 

เม่ือพิจารณาจากรูปท่ี 1.1 จะเห็นไดว้า่วิกฤตเศรษฐกิจขั้นตน้ ส่งผลกระทบท าให้ราคาน ้ ามนัดิบ
ดูไบปรับตวัสูงข้ึนอย่างต่อเน่ืองโดยในปี พ.ศ. 2549 มีราคาเฉล่ียทั้งปีประมาณ 61.52 ดอลลาร์
สหรัฐอเมริกาต่อบาร์เรล ต่อมาในปี พ.ศ.2550 ราคาเฉล่ียเพิ่มข้ึนเป็น 68.5 ดอลลาร์สหรัฐ ฯ ต่อ
บาร์เรลโดยในปี พ.ศ. 2551 เป็นปีท่ีราคาน ้ ามนัดิบในตลาดโลกผนัผวนเป็นอย่างมาก ราคาน ้ ามนั
ปรับตวัเพิ่มสูงข้ึนอยา่งต่อเน่ือง และท าสถิติสูงสุดในช่วงคร่ึงปีแรก แต่ผลจากวิกฤติเศรษฐกิจของ
สถาบนัการเงินและการชะลอตวัแผนธุรกิจในประเทศจีนไดส่้งผลให้ความตอ้งการใชน้ ้ ามนัลดลง 
ซ่ึงกดดนัให้ราคาน ้ ามนัปรับตวัลดลงอยา่งรวดเร็ว โดยน ้ ามนัดิบดูไบ ณ ส้ินไตรมาส 2/2551 ราคา
อยูท่ี่ 128 เหรียญสหรัฐ ฯ ต่อบาร์เรล ลดลงมาอยูท่ี่ 96 เหรียญสหรัฐ ฯ ต่อบาร์เรล ณ ส้ินไตรมาส 
3/2551 (วโิรจน์ มาวจิกัขณ์, 2551; สภาพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ, 2550) 

ส าหรับปี พ.ศ. 2552 ราคาน ้ ามนัดิบเฉล่ียลดลงอยูท่ี่ 61.90 ดอลลาร์สหรัฐ ฯ ต่อบาร์เรล และเพิ่ม
ข้ึนมาอยูท่ี่ 78.80 ดอลลาร์สหรัฐ ฯ ต่อบาร์เรล ในปี พ.ศ. 2553 และในปี พ.ศ.2554 ราคาน ้ ามนัดิบ
ปรับตัวสูงข้ึนอย่างต่อเน่ืองมาจากสาเหตุความไม่มีเสถียรภาพทางการเมืองของกลุ่มประเทศ
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ตะวนัออกกลาง โดยค่าเฉล่ียราคาน ้ ามนัดิบดูไบตลอดทั้งปีอยู่ท่ี 106 ดอลลาร์สหรัฐ ฯ ต่อบาร์เรล 
ส าหรับราคาน ้ ามนัดิบในปี พ.ศ.2555 คาดการณ์ว่า ราคาน ้ ามนัดิบดูไบยงัคงมีความผนัผวน 
เน่ืองจากได้รับผลการะทบจากวิกฤตเศรษฐกิจโลกอย่างต่อเน่ือง (ศูนยพ์ยากรณ์และสารสนเทศ
พลงังาน, 2554) 

 

 
ทีม่ำ : World Bank (2012) 

รูปที่ 1.1 ความผนัผวนของราคาน ้ ามนัดิบดูไบในช่วงเดือนมิถุนายน ปี พ.ศ. 2550 ถึงเดือน
มิถุนายน พ.ศ. 2555 

 
โลจิสติกส์ มีตน้ก าเนิดมาจากกองทพัองักฤษ ในสมยัก่อนสงครามโลกคร้ังท่ี 1 ในเวลานั้น 

โลจิสติกส์ หมายถึง การจัดระบบส่งก าลังบ ารุงทางทหาร จึงต้องมีการขนยา้ย ขนส่งอาวุธ
ยุทโธปกรณ์ไปยงักองทพั โดยในยุคนั้นถือว่าการขนส่งมีมาตรฐานการจดัการการเคล่ือนยา้ยท่ีดี
และมีประสิทธิภาพ หลังจากนั้ นการจัดการโลจิสติกส์ได้ถูกพัฒนาเ ร่ือยมา โดยเ ร่ิมจาก
สหรัฐอเมริกามีการแพร่กระจายสินคา้พืชผลทางการเกษตรไปยงัภูมิภาคต่าง ๆ การแลกเปล่ียน
สินคา้อุปโภคบริโภคอย่างแพร่หลายดงันั้นโลจิสติกส์จึงไม่ไดถู้กจ ากดัเพื่อใช้แต่เพียงวงการทาง
ทหารและขนส่งสินคา้เกษตรอีกต่อไป แต่โลจิสติกส์ยงัไดถู้กขยายและมีวิวฒันาการท่ีดี ในท่ีสุดจึง
น ามาใชใ้นวงการธุรกิจและวงการอุตสาหกรรมอยา่งกวา้งขวาง (พงษช์ยั อธิคมรัตนกุล, 2550) 

ดงันั้นโลจิสติกส์ ถูกกล่าวได้ว่าเกิดข้ึนมาพร้อม ๆ กบัการก าเนิดของมนุษย ์มนุษย์เป็นสัตว์
สังคมท่ีอยู่รวมตัวกันเป็นกลุ่มสังคม มีวิถีการด าเนินชีวิตตามวฒันธรรมขนบธรรมเนียมและ
ประเพณี มีการไปมาหาสู่กัน แลกเปล่ียนสินค้า อีกทั้งยงัมีการต่อสู้เพื่อแย่งชิงการครอบครอง
ทรัพยากร ทั้งน้ีกิจกรรมการเคล่ือนยา้ยและการจดัเก็บทรัพยากรของมนุษยล์ว้นแลว้แต่เป็นงานท่ีมี
ลกัษณะการจดัการแบบโลจิสติกส์ทั้งส้ิน ความหมายทางโลจิสติกส์ไดถู้กเปล่ียนแปลงไปตามยุค
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สมยั โดยเปล่ียนไปตามวธีิการด าเนินธุรกิจ ในปัจจุบนัโลจิสติกส์ถือไดว้า่เป็นส่วนหน่ึงของห่วงโซ่
อุปทานคือเป็นตน้ทุนดา้นการขนส่งของประเทศ การผลิตสินคา้หรือการบริการต่าง ๆ ซ่ึงมีการ
ติดต่อปฏิสัมพนัธ์กนั เช่น การขนส่งวตัถุดิบจากแหล่งวตัถุดิบไปยงัโรงงาน ผา่นกระบวนการการ
ผลิตกลายเป็นผลิตภณัฑ์ จากนั้นมีการขนส่งผลิตภณัฑ์หรือสินคา้เขา้สู่ตลาด เพื่อกระจายให้ถึงมือ
ผูบ้ริโภค (กมลชนก สุทธิวาทนฤพุฒิ, ศลิษา ภมรสถต,และจกัรกฤษณ์ ดวงพสัตรา, 2547) 

ความหมายของการขนส่งทางโลจิสติกส์เชิงเศรษฐศาสตร์ หมายถึง การเคล่ือนยา้ยบุคคล
ส่ิงมีชีวิตหรือส่ิงของ จากท่ีหน่ึงไปยงัอีกทีหน่ึง โดยอาศยัอุปกรณ์ในการขนส่งตามความตอ้งการ
และเกิดอรรถประโยชน์ การขนส่งนบัเป็นปัจจยัพื้นฐานในการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ ซ่ึงการ
ขนส่งและโลจิสติกส์มีความส าคญัดงัน้ี (ทวศีกัด์ิ เทพพิทกัษ,์ 2548) 

1. การขนส่งช่วยขยายตลาดให้กว้างยิ่ง ข้ึน เม่ือมีการผลิตสินค้าได้แล้ว การขนส่งและ 
โลจิสติกส์จะท าหน้าท่ีกระจายสินคา้ไปยงัผูบ้ริโภคทั้งภายในและต่างประเทศ ท าให้ตลาดมีการ
ขยายตวัมากข้ึน อีกทั้งรายไดจ้ากการจ าหน่ายสินคา้ยงัเพิ่มมากข้ึนอีกดว้ย 

2. การขนส่งช่วยลดตน้ทุนการผลิต การขนส่งเป็นตน้ทุนการผลิตอยา่งหน่ึง เน่ืองจากการด าเนิน
ธุรกิจนั้นตอ้งมีการขนยา้ยวตัถุดิบจากแหล่งผลิตมายงัโรงงาน ดงันั้นการขนส่งท่ีมีประสิทธิภาพจะ
ท าใหข้นส่งวตัถุดิบไดค้ร้ังละมาก ๆ นบัเป็นวธีิการประหยดัและลดตน้ทุนในการผลิตสินคา้ 

3. การขนส่งช่วยให้เกิดการจ้างแรงงาน ธุรกิจการขนส่งมีความต้องการแรงงานมากข้ึน 
และเป็นการน าแรงงานจากท่ีหน่ึงท่ีมีแรงงานจ านวนมากไปยงัอีกทีหน่ึงท่ีมีความตอ้งการแรงงาน 

4. การขนส่งช่วยก่อให้เกิดดุลยภาพในระดบัราคาสินคา้ กล่าวคือ เม่ือมีการขนส่งสินคา้ไปสู่
ผูบ้ริโภคนั้นเป็นการกระจายสินคา้ให้ทัว่ถึงทุกภูมิภาค ดงันั้นราคาท่ีจ าหน่ายสินคา้ในแต่ละจงัหวดั
จะเป็นราคาท่ีใกลเ้คียงกนั ท าใหเ้กิดดุลยภาพในราคาสินคา้ 

5. การขนส่งช่วยให้สินคา้ถึงมือผูบ้ริโภคอยา่งมีประสิทธิภาพ เน่ืองจากการขนส่งท่ีรวดเร็วและ
มีประสิทธิภาพในปัจจุบนั ท าใหผู้บ้ริโภคไดบ้ริโภคสินคา้ท่ีมีคุณภาพและทนัเวลา 

ในปัจจุบนัเป็นยุคการคา้เสรีซ่ึงยอมรับกนัอย่างกวา้งขวางว่าการด าเนินธุรกิจกลุ่มขนส่งและ 
โลจิสติกส์ของแต่ละบริษทัต่างแข่งขนักนัในดา้นประสิทธิภาพ คือ ความสามารถในการส่งมอบ
สินคา้และบริการให้แก่ลูกคา้ให้ไดต้ามเป้าหมาย โดยไดรั้บความพึงพอใจจากลูกคา้อยา่งสูงสุด ใน
ระดบัตน้ทุนท่ีต ่ากวา่ ทั้งน้ีเพื่อให้ไดซ่ึ้งผลก าไรท่ีสูงกว่าคู่แข่งในตลาด โดยปัจจยัหลกัท่ีส าคญัต่อ
ตน้ทุนทางโลจิสติกส์ ไดแ้ก่ การจดัซ้ือ การจดัเก็บ การจดัการสินคา้คงคลงั การขนยา้ยการขนส่ง
และการกระจายสินค้า ทั้ งน้ีองค์กรธุรกิจกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ได้มีการน าบริษทัเข้าตลาด
หลกัทรัพยเ์พื่อท าการขยายและพฒันาธุรกิจต่อไป (ดวงพรรณ กริชชาญชยั, 2549) 
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หลกัทรัพยธุ์รกิจกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในประเทศไทย เป็นอีกทางเลือกหน่ึงท่ีน่าสนใจ
ส าหรับการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์เน่ืองจากไดรั้บประโยชน์จากการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลก 
โดยเฉพาะการขยายตวัทางธุรกิจในภูมิภาคอาเซียนท่ีเพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงส่งผลดีต่อการค้าระหว่าง
ประเทศ (กมลวรรณ กิตติพฒันวทิย,์ 2548) 

จากวิกกฤตการณ์ราคาท่ีอยู่อาศยัต ่ากว่ามาตรฐาน (Subprime Crisis) กลายเป็นวิกฤตการณ์
แฮมเบอร์เกอร์กลางปี พ.ศ.2552 ท าให้ธุรกิจกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ทัว่โลกตอ้งประสบภาวะ
ชะลอตวัส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยธุ์รกิจกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ เน่ืองจากเผชิญภาวะ
วิกฤติอย่างหนักจนผลประกอบการขาดทุนส าหรับการชะลอตัวของธุรกิจ กลุ่มขนส่งและ 
โลจิสติกส์ในรอบน้ี มีสาเหตุส าคญัจากวิกฤติหน้ีสาธารณะในยุโรปรวมไปถึงความไม่มีเสถียรภาพ
ทางการเมืองของกลุ่มประเทศตะวนัออกกลางโดยเฉพาะอิหร่านและลิเบียท่ีส่งผลกระทบต่อราคา
น ้ ามนัดิบซ่ึงเป็นภาระส าคญัท่ีมีผลกระทบต่อตน้ทุนทางธุรกิจการขนส่งและโลจิสติกส์ อย่างไรก็
ตามธุรกิจโลจิสติกส์ของประเทศไทยในปี พ.ศ.2555 ยงัคงขยายตวัอย่างต่อเน่ือง เน่ืองจากมีความ
ตอ้งการใชบ้ริการการขนส่งในภาคการบริการการท่องเท่ียว ภาคอุตสาหกรรม ภาคการเกษตร การ
ก่อสร้าง การคมนาคม และการคา้ปลีก แมว้่าอุปสงค์ในต่างประเทศมีแนวโนม้ลดลง แต่อตัราการ
ขยายตวัของกลุ่มธุรกิจการขนส่งและโลจิสติกส์ยงัอยู่ในระดับท่ีดี เม่ือเปรียบเทียบกบัเวลาช่วง
เดียวกนัของปีก่อนท่ีธุรกิจประสบปัญหาอุทกภยัรุนแรงในปี พ.ศ.2554 นอกจากน้ีธุรกิจการขนส่ง
และโลจิสติกส์ยงัไดรั้บปัจจยับวกจากราคาน ้ ามนัดิบท่ีลดลง ท าให้ตน้ทุนการขนส่งลดลงตามไป
ดว้ย ถือเป็นผลดีต่อธุรกิจกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ ท าใหมี้ผลประกอบการและผลก าไรสุทธิท่ีดีข้ึน 
สามารถเห็นไดจ้ากการสะทอ้นราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ผา่นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยเน่ืองจากหลักทรัพย์ธุรกิจกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในประเทศไทย เป็นกลุ่ม
หลกัทรัพยท่ี์มีบทบาทต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand: SET) 
ทั้ งน้ีเม่ือราคาน ้ ามนัดิบในตลาดโลกมีความผนัผวนจากปัจจยัต่าง ๆ ย่อมส่งผลกระทบต่อผล
ประกอบการของบริษัทท่ีประกอบธุรกิจกลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในประเทศไทย ดังนั้นใน
การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการวิเคราะห์ราคาน ้ ามันดิบ โดยอ้างอิงตลาด Dubai ท่ีมีผลกระทบต่อ
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวต่อราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในประเทศไทย 
เพื่อเป็นแนวทางในการพยากรณ์ทิศทางราคาน ้ ามันดิบและราคาหลักทรัพย์กลุ่มขนส่งและ 
โลจิสติกส์ในอนาคตอีกยงัเป็นแนวทางในการวางแผนธุรกิจการขนส่งและโลจิสติกส์ภายใตค้วาม
ผนัผวนของราคาน ้ ามนัดิบ รวมไปถึงแนวโนม้ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดใ้นอนาคต (ธนวฒัน์ คิมผล และกิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ, 2552; 
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ศูนยว์ิจยักสิกรไทย, 2555; ส านกัยุทธศาสตร์และการวางแผนเศรษฐกิจมหภาค, 2555; ส านกั
ส่งเสริมและพฒันาธุรกิจ, 2552) 

การศึกษาคร้ังน้ีได้เลือกตัวแปรหลักทรัพย์กลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ โดยเป็นหลักทรัพย ์
ท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูงซ่ึงการซ้ือขายมีสภาพคล่องสูงอยา่งสม ่าเสมอ
และมีสัดส่วนผูถื้อหุ้นรายย่อยผ่านเกณฑ์ท่ีก าหนดการปรับรายการหลกัทรัพยอี์กทั้งยงัติดอยู่ใน
อนัดบัการซ้ือขายดชันีหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดแ้ก่ 1. AOT: บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั 
(มหาชน) 2. BECL: บริษทั ทางด่วนกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 3. THAI: บริษทั การบินไทย จ ากดั 
(มหาชน) และ 4. TTA: บริษทั โทรีเซนไทยเอเยนต์ซีส์ จ  ากดั (มหาชน) แต่ละบริษทัประกอบ
กิจการ ดงัน้ี (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) 

 
1. AOT: บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) 

ช่ือบริษทั บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) 
ท่ีอยู ่ 333 หมู่ท่ี 7 ถนนเชิดวฒุากาศ แขวงสีกนั เขตดอนเมือง 

กรุงเทพมหานคร 
เบอร์โทรศพัท์ 0-2535-1111 
เบอร์โทรสาร 0-2531-5559, 0-2535-4061 
เวบ็ไซต ์ www.airportthai.co.th 
ตลาด SET 
กลุ่มอุตสาหกรรม บริการ 
หมวดธุรกิจ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
วนัท่ีเขา้ซ้ือขายวนัแรก 11 มีนาคม พ.ศ.2547 

นโยบายเงินปันผลไม่ต ่ากวา่ร้อยละ 25 ของก าไรสุทธิท่ีเหลือหลงัหกัส ารองต่าง ๆ ทุกประเภทท่ี
บริษทัได้ก าหนดไว ้อย่างไรก็ตาม การจ่ายเงินปันผลดังกล่าวจะข้ึนอยู่กบัแผนการลงทุน ความ
จ าเป็น และความเหมาะสมอ่ืน ๆ ในอนาคต 
 
รายละเอียดเก่ียวกบัทุน 
 ทุนจดทะเบียน 14,285,700,000.00 บาท 
 ทุนจดทะเบียนช าระแลว้ 14,285,700,000.00 บาท 
จ านวนหุ้นจดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 1,428,570,000 หุน้ 

 



9 
 

บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) เดิมใชช่ื้อวา่การท่าอากาศยานแห่งประเทศไทย เป็น
รัฐวิสาหกิจสังกดักระทรวงคมนาคมเป็นองค์กรบริหารงานท่าอากาศยานระดบัแห่งชาติของไทย 
โดยเร่ิมด าเนินการตั้งแต่วนัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2522 เพื่อด าเนินการท่าอากาศยานต่าง ๆ ให้ตรงกบั
ระดับแห่งชาติ และรับโอนกิจการท่าอากาศยานดอนเมืองซ่ึงเคยสังกัดกรมการบินพลเรือน
(กองทพัอากาศ) ท่ีจ  าเป็นตอ้งถูกยุบไป ต่อมา การท่าอากาศยานแห่งประเทศไทย ไดแ้ปลงสภาพ
เป็นบริษทัภายใตน้โยบายการแปรรูปรัฐวสิาหกิจไทย โดยไดจ้ดทะเบียนเป็นนิติบุคคลช่ือ บริษทัท่า
อากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) และช่ือภาษาองักฤษคือ Airports of Thailand Public Company 
Limited และใชช่ื้อยอ่วา่ AOT ตั้งแต่วนัท่ี 30 กนัยายน พ.ศ. 2545 เป็นตน้มา โดยกระทรวงการคลงั
ถือหุ้นร้อยละ 70 บริษทัท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) เป็นผูบ้ริหารงานท่าอากาศยานระหวา่ง
ประเทศรวม 6 แห่ง คือ ท่าอากาศยานกรุงเทพ ท่าอากาศยานเชียงใหม่ ท่าอากาศยานหาดใหญ่ ท่า
อากาศยานภูเก็ต ท่าอากาศยานเชียงราย และท่าอากาศยานสุวรรณภูมิการประกอบและส่งเสริม
กิจการท่าอากาศยานรวมทั้งด าเนินกิจการอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวกบัหรือต่อเน่ืองกบัการประกอบกิจการท่า
อากาศยานไดแ้ก่ กิจการการจดัตั้งสนามบิน หรือท่ีข้ึนลงชัว่คราวของอากาศยานกิจการการจดัตั้ง
เคร่ืองอ านวยความสะดวกในการเดินอากาศการให้บริการช่างอากาศการบริการต่าง ๆ เก่ียวกบั
อากาศยาน สินคา้ พสัดุภณัฑ์ ผูโ้ดยสาร และลูกจา้งของผูป้ระกอบธุรกิจในการเดินอากาศ รวม
ตลอดถึงการให้บริการหรือส่ิงอ านวยความสะดวกอนัเก่ียวกบัหรือต่อเน่ืองกบักิจการดงักล่าว เพื่อ
เพิ่มความสามารถในการแข่งขนั โดยให้ความส าคญัต่อการพฒันาท่าอากาศยานให้สามารถรองรับ
การเติบโตของปริมาณการจราจรทางอากาศได้อย่างเพียงพอ ควบคู่กบัการปรับปรุงและพฒันา
คุณภาพการให้บริการท่ีมุ่งสู่การตอบสนองความตอ้งการและสร้างความพึงพอใจสูงสุดให้แก่
ผูโ้ดยสารและสายการบิน โดยตระหนกัถึงการด าเนินการภายใตม้าตรฐานท่ีเป็นท่ียอมรับในระดบั
สากลท่ีมุ่งเนน้ในดา้นการรักษาความปลอดภยั ตลอดจนการให้บริการส่ิงอ านวยความสะดวก การ
สร้างจิตส านึกในการบริการ และสภาพแวดลอ้มท่ีดีภายในท่าอากาศยาน รวมทั้งการพฒันาธุรกิจ
และการตลาดท่ีมุ่งเน้นการเติบโตของรายได้ท่ีไม่เก่ียวกับกิจการการบิน ควบคู่กับการพฒันา
เครือข่ายพนัธมิตรทางธุรกิจและการบริหารความสัมพนัธ์ลูกคา้อยา่งมีประสิทธิภาพ อีกทั้งก าหนด
แนวทางในการบริหารจดัการองคก์รเพื่อมุ่งสู่ประสิทธิภาพสูงสุด 

 
 
 
 
 

http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%A7%E0%B8%87%E0%B8%84%E0%B8%A1%E0%B8%99%E0%B8%B2%E0%B8%84%E0%B8%A1
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%97%E0%B9%88%E0%B8%B2%E0%B8%AD%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A8%E0%B8%A2%E0%B8%B2%E0%B8%99%E0%B8%94%E0%B8%AD%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A1%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%87
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%A1%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%9A%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%9E%E0%B8%A5%E0%B9%80%E0%B8%A3%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%99
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%A1%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%9A%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%9E%E0%B8%A5%E0%B9%80%E0%B8%A3%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%99
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%97%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%AD%E0%B8%B2%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A8
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%A7%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%84%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%87
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%A7%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%84%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%87
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2. BECL: บริษทั ทางด่วนกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
ช่ือบริษทั บริษทั ทางด่วนกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
ท่ีอยู ่ 238/7 ถนนอโศก-ดินแดง แขวงบางกะปิ เขตหว้ยขวาง 

กรุงเทพมหานคร 
เบอร์โทรศพัท์ 0-2641-4611 
เบอร์โทรสาร 0-2641-4610 
เวบ็ไซต ์ www.becl.co.th 
ตลาด SET 
กลุ่มอุตสาหกรรม บริการ 
หมวดธุรกิจ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
วนัท่ีเขา้ซ้ือขายวนัแรก 31 สิงหาคม พ.ศ.2538 

นโยบายเงินปันผลไม่ต ่ากว่าร้อยละ 40 ของก าไรสุทธิรวมของแต่ละปี โดยค านึงถึงผล
ประกอบการโครงสร้างทางการเงิน การลงทุน และความสม ่าเสมอในการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผูถื้อ
หุน้ 

 
รายละเอียดเก่ียวกบัทุน 
 ทุนจดทะเบียน 8,000,000,000.00 บาท 
 ทุนจดทะเบียนช าระแลว้ 7,700,000,000.00 บาท 
จ านวนหุ้นจดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 770,000,000 หุน้ 

 
บริษทั ทางด่วนกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) เป็นบริษทัท่ีด าเนินธุรกิจดา้นการคมนาคมขนส่งซ่ึง

เป็นโครงการก่อสร้างขนาดใหญ่ท่ีจดัสร้างโดยความร่วมมือระหว่างรัฐและเอกชน ประกอบดว้ย
ทางพิเศษเฉลิมมหานคร (ระบบทางด่วนขั้นท่ี 1) สร้างโดยการทางพิเศษแห่งประเทศไทยช่วงปี 
พ.ศ. 2524 ถึงปี พ.ศ. 2530ไดแ้ก่ ทางพิเศษศรีรัช (ระบบทางด่วนขั้นท่ี 2) เป็นทางพิเศษขนาด
ยกระดบั 6 ช่องจราจร (ประกอบดว้ยพื้นท่ีบริการ 2 โครงข่าย คือโครงข่ายในเมืองกบัโครงข่ายนอก
เมือง) และทางพิเศษอุดรรัถยา (ทางด่วนสายบางปะอิน-ปากเกร็ด) โดยมอบหมายให้ บริษทั ทาง
ด่วนกรุงเทพเหนือ จ ากดั ด าเนินการก่อสร้างและบริหารโครงการภายใตส้ัญญาทางด่วน สายบางปะ
อิน-ปากเกร็ด ร่วมกบัการทางพิเศษแห่งประเทศไทย 

 
 

http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%84%E0%B8%A1%E0%B8%99%E0%B8%B2%E0%B8%84%E0%B8%A1&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%84%E0%B8%A1%E0%B8%99%E0%B8%B2%E0%B8%84%E0%B8%A1&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%97%E0%B8%B2%E0%B8%87%E0%B8%9E%E0%B8%B4%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A9%E0%B9%81%E0%B8%AB%E0%B9%88%E0%B8%87%E0%B8%9B%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B9%80%E0%B8%97%E0%B8%A8%E0%B9%84%E0%B8%97%E0%B8%A2
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3. THAI: บริษทั การบินไทย จ ากดั (มหาชน) 
ช่ือบริษทั บริษทั การบินไทย จ ากดั (มหาชน) 
ท่ีอยู ่ 89 ถนนวภิาวดีรังสิต แขวงจอมพล เขตจตุจกัร กรุงเทพมหานคร 
เบอร์โทรศพัท์ 0-2545-1000, 0-2595-1000 
เบอร์โทรสาร 0-2513-0203 
เวบ็ไซต ์ www.thaiairways.com 
ตลาด SET 
กลุ่มอุตสาหกรรม บริการ 
หมวดธุรกิจ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
วนัท่ีเขา้ซ้ือขายวนัแรก 23 กรกฎาคม พ.ศ.2535 
 

นโยบายเงินปันผลไม่ต ่ากว่าร้อยละ 25 ของก าไรสุทธิก่อนผลก าไรหรือขาดทุนจากอตัรา
แลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ จากงบการเงินรวมทั้งน้ี ข้ึนอยูก่บัแผนการลงทุน ความจ าเป็นและ
ความเหมาะสมอ่ืน ๆ ในอนาคต 

 
 

รายละเอียดเก่ียวกบัทุน 
 ทุนจดทะเบียน 26,989,009,500.00 บาท 
 ทุนจดทะเบียนช าระแลว้ 21,827,719,170.00บาท 
จ านวนหุ้นจดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 2,182,771,917 หุน้ 

 
บริษทั การบินไทย จ ากดั (มหาชน) เป็นรัฐวิสาหกิจ ในสังกดักระทรวงคมนาคม ด าเนินกิจการ

ในดา้นการบินพาณิชยใ์นประเทศและระหว่างประเทศในฐานะสายการบินแห่งชาติ เร่ิมก่อตั้งข้ึน
เม่ือวนัท่ี 24 สิงหาคม พ.ศ.2502 โดยการท าสัญญาร่วมทุนระหวา่ง บริษทั เดินอากาศไทย จ ากดั 
และสายการบินสแกนดิเนเวียน แอร์ไลน์ ซิสเต็ม มีวตัถุประสงค์เพื่อด าเนินธุรกิจการบินระหว่าง
ประเทศและไดจ้ดทะเบียนเป็นบริษทัจ ากดั เม่ือวนัท่ี 29 มีนาคม พ.ศ.2503 ดว้ยทุนจดทะเบียน  
2 ลา้นบาท โดยบริษทั เดินอากาศไทย จ ากดั ถือหุ้นร้อยละ 70 และสายการบินสแกนดิเนเวียน  
แอร์ไลน์ ซิสเตม็ ถือหุน้ร้อยละ 30 ของทุนจดทะเบียน ตามมติคณะรัฐมนตรีรับมอบโอนหุ้นท่ีซ้ือมา
ใหก้ระทรวงการคลงั ดงันั้นการบินไทย จึงเป็นสายการบินของคนไทยอยา่งแทจ้ริง 
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4. TTA: บริษทั โทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ จ  ากดั (มหาชน) 
ช่ือบริษทั บริษทั โทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ จ  ากดั (มหาชน) 
ท่ีอยู ่ อาคารอรกานต ์ชั้น 8, 26/26-27 ซอยชิดลม ถนนเพลินจิต  

แขวงลุมพินี เขตปทุมวนั กรุงเทพมหานคร 
เบอร์โทรศพัท์ 02250056974  
เบอร์โทรสาร 0-2253-9497, 0-2254-8436 
เวบ็ไซต ์ www.thoresen.com 
ตลาด SET 
กลุ่มอุตสาหกรรม บริการ 
หมวดธุรกิจ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
วนัท่ีเขา้ซ้ือขายวนัแรก 25 กนัยายน พ.ศ.2538 

นโยบายเงินปันผลประมาณร้อยละ 25 ของก าไรสุทธิของงบการเงินรวมหลงัหกัภาษีเงินได ้แต่
ไม่รวมก าไรหรือขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนท่ียงัไม่เกิดข้ึนจริง ทั้งน้ีข้ึนกบัแผนการลงทุน และ
ปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งอ่ืน ๆ  

 
รายละเอียดเก่ียวกบัทุน 
 ทุนจดทะเบียน 1,132,807,060.00 บาท 
 ทุนจดทะเบียนช าระแลว้ 991,206,164.00 บาท 
จ านวนหุ้นจดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 991,206,164 หุน้ 

 
บริษทัโทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ จ  ากดั (มหาชน) ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 16 สิงหาคม พ.ศ. 2526 และได้

แปรสภาพเป็นบริษทัมหาชนจ ากดั เม่ือวนัท่ี 15 ธนัวาคม พ.ศ. 2537 บริษทั โทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ 
จ  ากัด (มหาชน) เป็นบริษทัท่ีประกอบธุรกิจเพื่อการลงทุนเชิงกลยุทธ์ (Strategic Investment 
Holding Company) มีธุรกิจหลกั 3 กลุ่ม ไดแ้ก่ กลุ่มธุรกิจขนส่ง กลุ่มธุรกิจพลงังาน และกลุ่มธุรกิจ
โครงสร้างขั้นพื้นฐาน อีกทั้งประกอบธุรกิจเดินเรือและธุรกิจบริการท่ีเก่ียวข้องกับการเดินเรือ 
ครอบคลุมถึงบริการดา้นต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัอุตสาหกรรมการเดินเรือ เช่น ธุรกิจตวัแทนเรือ ธุรกิจ
การขนถ่ายสินคา้ ธุรกิจนายหนา้เช่าเหมาเรือ ธุรกิจนอกชายฝ่ัง ธุรกิจการส่ือสารทางทะเล ธุรกิจการ
บริหารท่าเรือ และธุรกิจซ่อมบ ารุงและดูแลเรือเดินทะเล  
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การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการน าราคาหลักทรัพย์กลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ดังกล่าวมาวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์กบัราคาน ้ ามนัดิบโดยอา้งอิงตลาด Dubai เน่ืองจากการซ้ือขายน ้ ามนัดิบในแถบทวีป
เอเชีย-แปซิฟิก มกัใชร้าคาน ้ ามนัดิบดูไบเป็นราคาอา้งอิง โดยใช้วิธีการทดสอบ Unit Root ภายใต้
การเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้าง (Structural Breaks with Unit Root Test) และศึกษาความสัมพนัธ์
เชิงดุลยภาพระยะยาวภายใตก้ารเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้าง (Cointegration with Structural Breaks) 
อีกทั้งยงัมีการใช้เทคนิคทางเศรษฐมิติโดยวิธี Threshold Cointegration ทั้งน้ีการศึกษาในประเทศ
ไทยโดยวิธีการทดสอบ Unit Root ภายใตก้ารเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้างและศึกษาความสัมพนัธ์
เชิงดุลยภาพระยะยาวภายใตก้ารเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้าง อีกทั้ง Threshold Cointegration ยงัเป็น
เคร่ืองมือทางเศรษฐมิติท่ีใหม่และไม่ค่อยแพร่หลายนกั เป็นสาเหตุใหเ้กิดศึกษาในเร่ืองดงักล่าว 

 
1.2 วตัถุประสงค์ของกำรศึกษำ 

1. เพื่อวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหวา่งราคาน ้ ามนัดิบและราคาหลกัทรัพย์
กลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ของประเทศไทย ภายใตก้ารเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้าง 

2. เพื่อศึกษาการเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้างของความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหวา่งราคา
น ้ามนัดิบและราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่งส่งและโลจิสติกส์ของประเทศไทย 

 
1.3 ประโยชน์ทีไ่ด้รับจำกกำรศึกษำ 

1. เพื่อเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุน ซ่ึงสามารถน าไปประกอบการตดัสินใจในการลงทุนซ้ือขาย
หลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ เม่ือราคาน ้ามนัดิบมีการเปล่ียนแปลง  

2. เพื่อเป็นประโยชน์ต่อผูบ้ริหารธุรกิจด้านขนส่งและโลจิสติกส์ในประเทศไทย ในการวาง
แผนการด าเนินงานของบริษทัใหมี้ประสิทธิภาพ 

3. เพื่อเป็นประโยชน์ต่อภาครัฐบาลในการพฒันาและด าเนินนโยบายทางเศรษฐกิจมหภาค เม่ือ
ราคาน ้ามนัดิบมีการเปล่ียนแปลง 
 
1.4 ขอบเขตของกำรศึกษำ 

ในการศึกษาวเิคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของราคาน ้ ามนัดิบกบัราคาหลกัทรัพย์
กลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ของประเทศไทย ภายใตก้ารเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้างนั้น ผูศึ้กษาจะใช้
ขอ้มูลประเภททุติยภูมิแบบรายวนั เร่ิมตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2543 ถึงวนัท่ี 31 สิงหาคม  
พ.ศ. 2555 รวมจ านวนค่าสังเกต 1,883 ค่า ข้อมูลถูกอ้างอิงจากฐานข้อมูล ทอมสัน รอยเตอร์ 
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(Thomson Reuters Data Feeds) จดัให้สืบคน้โดยศูนยก์ารเงินการลงทุน (Finance and Investment 
Center: FIC) มหาวทิยาลยัเชียงใหม่ 

 
1.5 นิยำมศัพท์ 

โลจิสติกส์ (Logistics) คือ กิจกรรมท่ีกระท าเพื่อให้ได้มาซ่ึงสินคา้และบริการ รวมไปถึงการ
เคล่ือนยา้ย จดัเก็บ และกระจายสินคา้ จากแหล่งท่ีผลิต (Source of Origin) จนกระทัง่สินคา้ไดมี้การ
ส่งมอบไปยงัแหล่งท่ีมีความตอ้งการ (Source of Consumption) คือผูบ้ริโภคนั่นเอง โดยเน้น
ประสิทธิภาพและประสิทธิผล มีเป้าหมายในการส่งมอบแบบทนัเวลาและเพื่อลดตน้ทุน และมุ่งให้
เกิดความพอใจสูงสุดแก่ลูกคา้ (Customers Satisfaction) อีกทั้งส่งเสริมเพื่อให้เกิดมูลค่าเพิ่มแก่
สินคา้และบริการ (ทวศีกัด์ิ เทพพิทกัษ,์ 2548) 

หนี้ซับไพร์ม (Sub-prime Loan) คือ หน้ีท่ีผูใ้ห้กูป้ล่อยให้กบัผูกู้ท่ี้โดยทัว่ไปไม่สามารถขอ
สินเช่ือจากสถาบนัการเงินปกติได ้ผูป้ล่อยกูเ้หล่าน้ีบางแห่งเป็นบริษทัอิสระ แต่ส่วนใหญ่จะเป็น
บริษทัลูกของสถาบนัการเงิน โดยผูใ้หกู้เ้หล่าน้ี จะปล่อยกูใ้หก้บัผูกู้ท่ี้หากไปขอสินเช่ือตามปกติก็จะ
ไม่ผา่นการอนุมติั อาจจะเป็นเพราะสัดส่วนของกระแสเงินสด ท่ีจะน ามาช าระคืนหน้ีต ่าเกินไป อนั
อาจเกิดจากรายจ่ายสูง รายได้จึงไม่เหลือมากพอท่ีจะผ่อนจ่ายคืนหน้ีในสัดส่วนท่ีผูใ้ห้กู้พอใจ 
(ขนุทอง ลอเสนีวานิช, 2552) 

น ้ำมันดิบ (Crude Oil) คือ สารประกอบของไฮโดรคาร์บอน สามารถพบไดใ้นชั้นหินบางบน
เปลือกโลก มีลกัษณะเป็นของเหลวสีน ้ าตาลเขม้เกือบด า ก่อนการใชง้านตอ้งผา่นกระบวนการกลัน่
จะไดผ้ลิตภณัฑ์น ้ ามนัเช้ือเพลิงชนิดต่าง ๆ เร่ิมตั้งแต่สารระเหยง่ายสีอ่อนไปจนถึงน ้ ามนัด าขุ่นหนา 
(บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน), 2555) 

ตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand) คือ สถาบนัท่ีจดัตั้งข้ึนตาม
พระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2535 ตามมาตรา 153 เป็นตลาดหลกัทรัพยท่ี์
ด าเนินงานในรูปแบบของหน่วยงานหน่ึงท่ีไม่แสวงหาผลก าไร ท าหนา้ท่ีเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขาย
หลักทรัพย์ อีกทั้ งย ังก าหนดระเบียบกฎเกณฑ์เพื่อให้การซ้ือขายหลักทรัพย์เป็นไปอย่างมี
ประสิทธิภาพและยุติธรรม ธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาดหลกัทรัพย ์ได้แก่ ธุรกิจให้บริการเก่ียวกบั
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน ส านกัหักบญัชี ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์และธุรกิจ
ให้บริการดา้นขอ้มูลข่าวสารเก่ียวกบัหลกัทรัพยน์ั้น ๆ โดยไดรั้บอนุญาตจากคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) 
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หลักทรัพย์ (Share or Stock) คือ หลกัฐานท่ีแสดงความเป็นเจา้ของส่วนหน่ึงในบริษทั โดย
ราคาหลกัทรัพยจ์ะเปล่ียนแปลงตามภาวะของตลาดรวมไปถึงสภาพเศรษฐกิจ และผลประกอบการ
ของบริษทั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) 

มูลค่ำหลกัทรัพย์ตำมรำคำตลำด (Market Capitalization) คือ มูลค่าตามราคาตลาดโดยรวมของ
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน ซ่ึงเป็นค่าท่ีค  านวณจากการน าราคาปิดของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน คูณกบั
จ านวนหลกัทรัพย์จดทะเบียน ปัจจุบนัการค านวณมูลค่าตามราคาตลาดรวมของหลกัทรัพย์จด
ทะเบียน ครอบคลุมหลกัทรัพยป์ระเภทหุ้นสามญั หุ้นบุริมสิทธิ หุ้นกู ้และใบส าคญัแสดงสิทธิใน
การจองซ้ือหุ้นสามญั ซ่ึงมูลค่าดงักล่าวจะสะทอ้นให้ผูล้งทุนเห็นถึงขนาดและความน่าสนใจลงทุน
ของตลาดหลกัทรัพยน์ั้น ๆ ทั้งในแง่ของสภาพคล่องปริมาณและประเภทสินคา้ท่ีจะเลือกลงทุน 
(วธิาน เจริญผล, 2549) 

 
1.6 โครงสร้ำงของงำนวจัิย 

ในส่วนของเน้ือหาและภาพรวมของการศึกษาถึงความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของราคา
น ้ ามนัดิบและราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ภายใตก้ารเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้างนั้น 
เพื่อความสะดวกในการคน้หาขอ้มูล และง่ายต่อการท าความเขา้ใจ ประกอบไปดว้ยส่วนต่าง ๆ ดงัน้ี 

บทที ่1 บทน ำ 
ในส่วนของบทน้ี จะกล่าวถึงท่ีมาและความส าคญัของงานวิจยัวตัถุประสงค์ในการศึกษาระบุ

ขอบเขตของการศึกษารวมถึงนิยามศพัทต่์าง ๆ ท่ีใชใ้นงานวิจยัช้ินน้ีอีกทั้งยงัอธิบายโครงสร้างของ
เอกสารงานวจิยัทั้งหมดดว้ย 

บทที ่2 แนวคิดทฤษฎแีละเอกสำรงำนวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 
บทน้ีไดก้ล่าวถึงแนวคิดและทฤษฎีต่าง ๆ ท่ีสามารถน ามาเช่ือมโยงกบัการคิด วิเคราะห์ในการ

ท างานวิจยัช้ินน้ี และเอกสารงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งบา้งกบัการศึกษาในคร้ังน้ีเพื่อท่ีจะน ามาประกอบ
การศึกษาและคน้ควา้หาขอ้มูลในส่วนขอ้มูลทุติยภูมิ 

บทที ่3 ระเบียบและวธีิกำรศึกษำ 
ส่วนน้ีจะเป็นการกล่าวถึงการวางแผนกิจกรรมและวิธีการด้านต่าง ๆ ในการท าวิจยัให้ส าเร็จ

ลุล่วงไปได้ดว้ยดี โดยระบุถึงขอ้มูลท่ีน ามาใช้ในการศึกษา ระเบียบวิธีการศึกษาเป็นการก าหนด
วธีิการหรือขั้นตอนในการศึกษาวจิยัใหส้ามารถประสบความส าเร็จรวมถึงการอธิบายกรอบแนวคิด
ว่าเป็นไปในทิศทางใดใช้เคร่ืองมืออะไรในการศึกษาคร้ังน้ีและมีกระบวนการวิเคราะห์ข้อมูล
อยา่งไร 
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แนวคิด ทฤษฎแีละงำนวจัิยที่เกีย่วข้อง 
(บทที่2) 

 

ระเบียบวธีิวจัิย 
(บทที่3) 

 

ผลกำรศึกษำ 
(บทที่4) 

 

บทน ำ 
(บทที่1) 

 

สรุปและข้อเสนอแนะ 
(บทที ่5) 

 

บทที ่4 ผลกำรศึกษำ 
ในบทน้ีจะกล่าวถึงผลการวิเคราะห์ขอ้มูล ในการศึกษาถึงความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว

ของราคาน ้ ามนัดิบและราคาหลักทรัพย์กลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ ภายใต้การเปล่ียนแปลงเชิง
โครงสร้าง โดยใชว้ิธีการทางเศรษฐมิติแนวใหม่ดว้ยเทคนิค Unit Root with Structural Breaks, 
Threshold Cointegration และ Threshold Error Correction Model (TECM)  

บทที ่5 สรุปผลกำรวจัิยและข้อเสนอแนะ 
ในบทน้ีจะเป็นการสรุปผลการวจิยัเพื่อใหผู้อ่้านสามารถทราบผลการวิจยัไดอ้ยา่งรวดเร็วรวมไป

ถึงขอ้เสนอแนะต่าง ๆ จากการวิจยัเพื่อให้การวิจยัในอนาคตมีความถูกตอ้งและตรงกบัความเป็น
จริงมากยิง่ข้ึน 

 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
รูปที ่1.2 โครงสร้างของเอกสารงานวจิยั 
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1.7สรุป 

การศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของราคาน ้ ามนัดิบและราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม
ขนส่งและโลจิสติกส์ในประเทศไทย ภายใตก้ารเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้างนั้น เป็นการศึกษาถึง
ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของราคาน ้ ามันดิบและราคาหลักทรัพย์กลุ่มขนส่งและ 
โลจิสติกส์ส าหรับการศึกษาคร้ังน้ี ท าให้ทราบว่าราคาน ้ ามนัดิบและราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่ง
และโลจิสติกส์มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว กล่าวคือความผนัผวนของราคาน ้ ามนัดิบมี
ผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มขนส่งและโลจิสติกส์ ดงันั้นการศึกษาคร้ังน้ีจึงเป็นประโยชน์ต่อผู ้
บริหารธุรกิจดา้นขนส่งและโลจิสติกส์ในการวางแผนธุรกิจให้มีประสิทธิภาพภายใตภ้าวะความผนั
ผวนของราคาน ้ามนัดิบ อีกทั้งยงัเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุน โดยน าไปประกอบการตดัสินใจในการ
ลงทุน ส าหรับในบทถดัไปจะท าการกล่าวถึงแนวคิดและทฤษฎีต่าง ๆ ท่ีสามารถน ามาเช่ือมโยงกบั
การคิด วเิคราะห์ในการท างานวจิยัช้ินน้ี และเอกสารงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษาในคร้ังน้ี 

 
 
 
 


