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เกร็ดความรู:  ตัววัดคุณลักษณะการดําเนินการของตลาดซื้อขายหลักทรัพย 
เราจะมาคุยกันเรื่องตัววัดท่ีใชวัดคุณลักษณะการดําเนินการของตลาดซื้อขายหลักทรัพย โดยจะพูดถึงตัววัดท่ี

ใชกันบอยๆคือ สภาพคลอง (liquidity) และ คุณลักษณะ สี่ดานของสภาพคลองคือ ความแนนของตลาด (Market 
tightness) ความลึกของตลาด (Market depth) ความยืดหยุนของตลาด (Market resiliency) และ ความเร็วของตลาด 
(Market immediacy) 
 
เรามักคุนเคยกับคําวา Liquidity หรือสภาพคลอง ซึ่งมักจะใชกับ สินทรัพย (Asset) หรือ ตลาด (Market)สภาพคลองของ
ทรัพยสินหมายถึง ความสามารถของทรัพยสินที่จะนําไปเปลี่ยนเปนเงินไดทันทวงทีในราคาอางอิงตลาดที่แพรหลาย 
สําหรับสภาพคลองของตลาดจะหมายถึง ความสามารถที่มีของตลาดในการแลกเปลี่ยนสินคา สินคาท่ีซื้อขายมีสภาพ
คลองสูง ซึ่งเนื่องมาจากมีผูซื้อ ผูขายจํานวนมาก หรือมีผูคาตราสาร (Dealer) นํามาซึ่งสภาพคลอง และสามารถรองรับ
ปริมาณซื้อขายไดมากโดยมีผลตอราคาซื้อขายนอยมาก 
 
เรามักพูดถึงคําวาสภาพคลองจนติดปาก แตวาสภาพคลองท่ีพูดถึงนี้เขาวัดกันอยางไร การประเมินสภาพคลองของตลาด
สามารถประเมินไดจากคุณลักษณะสามประการของตลาดคือ ความแนนของตลาด (Market tightness) ความลึกของ
ตลาด (Market depth) ความยืดหยุนของตลาด (Market resiliency) และ ความเร็วของตลาด (Market immediacy) 
 
ความแนนของตลาด (Market tightness) หรือ บางครั้งเรียกวาความกวางของตลาด (Market width) คือตัววัดสภาพ
คลองตัวหนึ่งท่ีมีพื้นฐานมาจาก ชวงหางระหวางราคาเสนอซื้อ และ ราคาเสนอขาย (Bid-Ask Spread) ชวงหางราคา
ระหวางราคาเสนอซื้อ และ ราคาเสนอขาย เปนตัววัดตัวหนึ่งของสภาพคลอง โดยเฉพาะอยางยิ่งกับตลาดที่เปน Quote 
driven market ราคาซื้อขายกําหนดไดอยางละเอียดและไมไดมีชวงราคากําหนดไวดังเชนกรณีของตลาดหลักทรัพยบาน
เรา ท่ีมีชวงราคาที่กําหนดไวลวงหนาไมใชกลไกตลาดเปนตัวกําหนด ดังนั้นชวงหางราคาระหวางราคาเสนอซื้อ และ 
ราคาเสนอขาย มักจะเปนหนึ่งชวงราคา จึงไมใชตัววัดท่ีดี         
ความลึกของตลาด (Market depth) วัดจากจํานวนคําสั่งซื้อขายที่มารออยูบนกระดาน จะเปนราคาเดียวกันหรือไมก็ได 
ตัววัดตัวนี้มีแนวคิดท่ีงายคือวัดจากจํานวนคนที่มารอรับซื้อหรือรอเสนอขาย  ซึ่งจะเปนตัวสะทอนโดยตรงกับจํานวน
ผูเขารวมในตลาดนั่นเอง 
 
ความยืดหยุนของตลาด (Market resiliency) ตัววัดตัวนี้เนนไปที่การวัดความสามารถของตลาดในการคืนสูภาวะปรกติ
หลังจากมีคําสั่งซื้อขายขนาดใหญเขามาในตลาด  
ในขณะที่ ความเร็วของตลาด (Market immediacy) วัดจากความเร็วของตลาดในการกลืน (Absorb) คําสั่งซื้อขายขนาด
ใหญ  
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ความแปรปรวนของราคา (Price volatility) เปนตัววัดท่ีสําคัญตัวหนึ่งในการวิเคราะหตลาดและการลงทุนในตราสาร
และหลักทรัพย ความแปรปรวนของราคาของตราสารหรือหลักทรัพยจะเปนตัววัดท่ีใชสะทอนความเสี่ยงจากราคาตลาด 
(Market risk) ในการลงทุนในหลักทรัพยและตราสารนั้นๆ มักจะวัดกันดวยคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของผลตอบแทน
รายวันดานราคาของหลักทรัพยหรือตราสารนั้น ในบางครั้งจะมีการขยายสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานนี้เปนอัตราตอป ตัววัด
นี้บงบอกของความขึ้นลงของราคาของหลักทรัพยหรือตราสาร ตราสารที่มีความแปรปรวนของราคา (Price Volatility) 
สูงจะพบวาราคามีการเปลี่ยนแปลงขึ้นๆ ลงๆ มาก ในขณะที่ตราสารที่มีความแปรปรวนของราคา (Price Volatility) ต่ํา
จะพบวาราคาจะนิ่งๆหรือมีการข้ึนหรือลงอยางตอเนื่องไมพบการขึ้นๆ ลงๆ เปลี่ยนทิศทางของราคามากนัก ในอนาคต
เราจะคุนเคยกับความแปรปรวนของราคามากขึ้นเมื่อมีตลาดตราสารอนุพันธ เนื่องจากความแปรปรวนของราคาจะเปน
ตัวแปรที่สําคัญในการกําหนดราคาตราสารอนุพันธ 
 
การวัดความแปรปรวนของราคา (Price Volatility) ของตลาดโดยรวม มีลักษณะเดียวกับการวัดความแปรปรวนของ
ราคาตราสารโดยจะมีการรวมการเปลี่ยนแปลงราคาตราสารเขาดวยกันโดยมักใหน้ําหนักแตละตราสารตามขนาดรวม
ของแตละตราสาร (Market Capitalization) การวัดความแปรปรวนของราคาของตลาดโดยรวม จะมีการลงลึกไปถึงการ
วัดความแปรปรวนของราคาในระหวางวัน (Intraday Price Volatility) กับ ความแปรปรวนของราคาตางวัน (Interday 
Price Volatility) การวัดความแปรปรวนของราคาในระหวางวัน (Intraday Price Volatility) จะหมายถึงการขึ้นๆลงๆ
ของราคาภายในวันเดียวกัน แตความแปรปรวนของราคาตางวัน (Interday Price Volatility) จะคลายกับความแปรปรวน
ของราคาตางวันของตราสาร คืนการขึ้นลงของราคาเมื่อขามวันไปแลว 
 
ท่ีเราคุยกันถึงการวัดสภาพคลองของตลาดซึ่งมีคุณลักษณะสี่ดานในสัปดาหท่ีแลวนั้น จะมีการวัดบางดานที่จะเกี่ยวของ
กับการวัดความเคลื่อนไหวของราคา ความเคลื่อนไหวของราคานี้สามารถใชความแปรปรวนของราคาในระหวางวัน 
กับ ความแปรปรวนของราคาตางวัน เปนตัวแทนของความเคลื่อนไหวของราคาตราสารในตลาดได 
 
 

 
 


