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การวิจัยครั้งนี้ประกอบดวย 2 วัตถุประสงค ไดแก เพื่อศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในการซื้อขาย Gold 

Futures และปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซื้อขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ โดย

การศึกษานี้ไดใชขอมูลปฐมภูมิจากแบบสอบถามท่ีไดจากนักลงทุนจํานวน 150 คน และนําขอมูลดังกลาวมา

วิเคราะหโดยใชสถิติเชิงอนุมาน ดวยแบบจําลองสมการถดถอยเชิงพหุคูณ และการทดสอบสมมติฐานดวยสถิติ

ไคสแควร และใชสถิติเชิงพรรณาประกอบ เพื่อใหทราบถึงลักษณะพฤติกรรมท่ัวไปของนักลงทุน 

 

 ผลการวิจัยพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญท่ีมีการลงทุน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มี

อายุระหวาง 25 – 40 ป จบการศึกษาระดับปริญญาตรี โดยมีรายไดสวนบุคคลตอเดือนท่ีระดับ 30,001 - 50,000 

บาท มีประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมเกิน 3 ป ขณะท่ีมีมูลคาพอรตหุนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมเกิน 500,000 บาท และมีประสบการณในการลงทุนทองคําแทงสวนใหญ

ไมเกิน 1 ป ซึ่งกลุมตัวอยางดังกลาวมีความพรอมตอการเขามาลงทุนใน Gold Futures สําหรับการวิเคราะหดวย

แบบจําลองสมการถดถอยเชิงพหุคูณ พบวา ปจจัยสวนบุคคลท่ีมีนัยสําคัญ ไดแก รายไดสวนบุคคลตอเดือน 

มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง สําหรับการทดสอบ

ความสัมพันธดวยสถิติไคสแควร พบวา ระดับรายไดสวนบุคคลตอเดือน มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย 

และประสบการณในการลงทุนทองคําแทงมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold 

Futures ในสวนพฤติกรรม พบวา นักลงทุนมีลักษณะของนักเก็งกําไร โดยมีจุดมุงหมายของการลงทุนเพื่อหา

ผลตอบแทนจากการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคํา สําหรับอุปสรรคของการลงทุนอยูท่ีการขาดขอมูลขาวสาร

สําคัญ และนักลงทุนยังมีความรูไมเพียงพอ 

 

จากผลการศึกษาท่ีกลาวมาขางตน หนวยงานท่ีเกี่ยวของ ควรมีการปรับเปลี่ยนรูปแบบการลงทุน Gold 

Futures ใหเหมาะสมกับรายไดของนักลงทุน และใหความสําคัญกับกลุมนักลงทุนท่ีมีพอรตหุน และกลุมนัก

ลงทุนท่ีมีประสบการณในการลงทุนทองคําแทงเพิ่มมากข้ึน และนอกจากนี้หนวยงานท่ีเกี่ยวของ ควรมีการ

ประชาสัมพันธ รวมท้ังการจัดอบรมหรือสัมมนาท่ีเกี่ยวของกับการลงทุน เพื่อสงเสริมศักยภาพใหกับนักลงทุน 

 

     /  /  

     ลายมือช่ือนิสิต  ลายมือช่ืออาจารยท่ีปรึกษาวิทยานิพนธหลัก   

 



 Anurut  Chatchadanukul  2011: Individual Factors that Affect the Amount of  

Gold Futures Contracts in the Thailand Futures Exchange Pcl.  Master of Economics 

(Business Economics), Major Field: Business Economics, Department of Economics.   
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This research aims to study investment behavior of Gold Futures trading in the Thailand 

Futures Exchange Pcl (TFEX), and to consider the effect of individual factors on the amount of  

Gold Futures contracts in TFEX. The data are collected from 150 questionnaires and analyzed by 

inferential statistics such as multiple regression analysis and Chi-Square Statistics. Moreover, the 

research uses descriptive statistics to determine the characteristics of typical behavior of investors. 

 

 From the samples, on average, most investors are 25 – 40 years old, graduated in bachelor 

degree, have average salary of 30,001 – 50,000 baht, and have average experience in SET Trade less 

than 3 year. Furthermore, they hold less than 50,000 baht of stock portfolio in SET Trade, and have 

less than 1 year experience in gold investment. From the results of multiple regression analysis, the 

individual factors which are significant are individual income per month, value of portfolio in SET 

Trade, and the invested experience in gold investment. For the Chi-Square test, the result shows that 

the portfolio value of invested Gold Futures has significant relationship with individual income per 

month, value of portfolio in SET Trade and the invested experience in gold invesment. For the 

behavior of investors, most investors speculate changes in gold price to gain profits. Nonetheless, the 

barrier information and the lack of knowledge in Gold Futures are considered as the major obstacles 

for them. 

 

 From above results, the related institution should adjust the size of the trading contract 

according to income and should pay attention to the group of investors, who have value of portfolio in 

SET Trade and the invested experience in gold invesment. Moreover, they should publicize and offer 

training or seminar to investors to promote the Gold Futures market. 
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บทที่ 1 

 

บทนํา 

 

ความสําคัญของปญหา 

 

 ตลาดอนุพันธในปจจุบันมีบทบาทสําคัญในการสรางเสถียรภาพในตลาดการเงิน และ

ระบบเศรษฐกจิ เนื่องจากตราสารอนุพันธสามารถเอ้ือประโยชนตอผูประกอบการและนกัลงทุนได

ใชเปนเครื่องมือเพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพในการบริหารจัดการการลงทุนจากความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึ้น

จากปจจัยตางๆ เชน ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย ความผันผวนของราคาหุน รวมท้ังความผัน

ผวนของอัตราแลกเปล่ียน อันจะสงผลใหหนวยธุรกิจสามารถบริหารจัดการในเรื่องตนทุนการ

ดําเนินธุรกจิใหเปนไปอยางมีประสิทธิภาพไดดียิ่งขึ้น โดยตราสารอนุพันธสามารถอางอิงกับราคา

หรือดัชนีราคาของสินคาหรือสินทรัพยทางการเงินตางๆ ท่ีมีความสําคัญตอเศรษฐกจิโดยรวม ไมวา

จะเปน ดัชนรีาคาหลักทรัพย อัตราดอกเบ้ีย ราคาพันธบัตร อัตราแลกเปล่ียน ราคาน้ํามัน ราคา

ทองคํา ราคาสินคาเกษตร เปนตน 

 

 นอกจากนั้น การจดัตั้งตลาดอนพัุนธภายในประเทศ ยังเปนการสนับสนนุกระบวนการ

ระดมเงินทุนและเพ่ิมความสามารถในการระดมเงินออมไปใชใหเกดิประโยชนสูงสุด พัฒนาขีด

ความสามารถในการแขงขันและเสริมความม่ันคงใหแกธุรกิจ ธนาคารพาณิชย กิจการวาณิชธนกจิ 

และระบบการเงิน โดยมีเครื่องมือบริหารความเส่ียงในการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ อันจะกอใหเกิด

ประโยชนตอนกัลงทุนในตลาดทุนไทย รวมถึงสนับสนุนใหประเทศไทยเปนแหลงการลงทุนของ

นักลงทุนตางประเทศ สรางงานและธุรกิจประเภทใหมๆ ตลอดจนมีสวนชวยพัฒนาระบบเศรษฐกจิ

โดยรวม และเพ่ิมศักยภาพการแขงขันของประเทศในระดบัสากล (สํานักงานคณะกรรมการกํากับ

หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2540) 

 

 ประโยชนของตลาดอนุพันธอีกประการหนึ่ง คือ ตราสารอนุพันธทางการเงินนั้น สามารถ

นํามาซ้ือขาย เพ่ือทํากําไรจากการเปล่ียนแปลงของราคา หรือทํากําไรจากทิศทางการขึ้นลงของตัว

แปรทางการเงินตางๆได ยิ่งไปกวานั้น ตราสารอนุพันธยังมีจุดเดนท่ีสามารถใชเปนเครื่องมือ

ประกอบกลยุทธจัดการการลงทุนในแบบท่ีหลากหลายและคลองตัว ชวยใหการบริหารจัดการการ

ลงทุนบรรลุวัตถุประสงคดังท่ีวางไว (บมจ. ตลาดอนุพันธฯ, 2553ก) 
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 โดยในปจจุบัน บมจ. ตลาดอนุพันธฯ ไดเปดดําเนินการซ้ือขายฟวเจอรสของดัชน ีSET50 

(SET50 Index Futures) เปนสินคาลําดับแรก เม่ือวันท่ี 28 เมษายน พ.ศ. 2549 ตามมาดวยการเปดซ้ือ

ขายออปช่ันของดัชน ีSET50 (SET50 Index Options) เปนสินคาลําดับท่ี 2 เม่ือวันท่ี 29 ตุลาคม พ.ศ. 

2550 ฟวเจอรสของหลักทรัพย (Stock Futures) เปนสินคาลําดับท่ี 3 เม่ือวันท่ี 24 พฤศจิกายน พ.ศ. 

2551 ฟวเจอรสท่ีอางอิงกับราคาทองคํา ขนาดน้ําหนกั 50 บาท (50 Baht Gold Futures) เปนสินคา

ลําดับท่ี 4 เม่ือวันท่ี 2 กุมภาพันธ พ.ศ. 2552 และตอมาไดเปดทําการซ้ือขายฟวเจอรสท่ีอางอิงกับ

ราคาทองคํา ขนาดน้ําหนัก 10 บาท (10 Baht Gold Futures) เม่ือวันท่ี 2 สิงหาคม พ.ศ. 2553 

 

 สําหรับสัญญา Gold Futures ซ่ึงมีสินคาอางอิงเปนทองคําแทงท่ีมีความบริสุทธ์ิ 96.5% โดย

มีขนาดสัญญาใหเลือกลงทุน 2 ขนาด คือ ขนาดสัญญาเทากับ ทองคําน้ําหนกั 10 บาท และขนาด

สัญญาเทากับ ทองคําน้ําหนกั 50 บาท โดยผูลงทุนจะตองวางเงินหลักประกนัขั้นตน (Initial 

Margin) ไวกับโบรกเกอรอนุพันธกอนสงคําส่ังซ้ือขาย และเม่ือซ้ือหรือขายสัญญา Gold Futures ไป

แลว ทุกส้ินวันโบรกเกอรจะปรับยอดเงินในบัญชีของผูลงทุน โดยในแตละวนัจะมีการคํานวณวา ผู

ลงทุนนั้นไดกําไรหรือขาดทุนเทาไร โดยจะนํายอดกําไรขาดทุนท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลงของ

ราคาทองคํา นํามารวมกับเงินในบัญชีของผูลงทุน 

 

 หากผูลงทุนไดกําไร ผูลงทุนกจ็ะไดรับโอนเงินสวนกําไรจากคูสัญญาฝายท่ีขาดทุนเขามา

รวมในบัญชีหลักประกัน และในทางกลับกัน หากผูลงทุนขาดทุน ผูลงทุนก็จะถูกโอนเงินสวน

ขาดทุนออกจากบัญชีหลักประกนัไปใหคูสัญญาฝายท่ีไดกาํไรเชนกัน และในกรณีท่ีผูลงทุนขาดทุน

จนทําใหเงินในบัญชีท่ีวางไวลดลงจนต่ํากวาระดับหลักประกันท่ีโบรกเกอรกําหนด หรือท่ีเรียกวา 

หลักประกันรักษาสภาพ หรือเงินประกันขั้นต่ํา (Maintenance Margin) โบรกเกอรก็จะเรียกใหผู

ลงทุนนําเงินมาวางเพ่ิมเติม (Margin Call) ใหระดับเงินในบัญชีกลับไปอยูท่ีระดับหลักประกนั

ขั้นตนอีกครั้งหนึ่ง การคํานวณกําไรขาดทุนทุกส้ินวันนี้ เรยีกวา Mark to Market ซ่ึงเปนกลไก

สําคัญท่ีชวยผูลงทุนในการติดตามสถานะการซ้ือขายของตน หากผูลงทุนเกดิภาวะขาดทุนจากการ

ลงทุน ผูลงทุนก็จะสามารถปรับเปล่ียนกลยุทธการซ้ือขายไดอยางทันทวงที 

 

 จากขอมูลดังกลาว จะเห็นไดวาสัญญา Gold Futures เปนทางเลือกท่ีนาสนใจสําหรับผู

ลงทุนในตลาดทุนในการทํากําไรและกระจายความเส่ียงของกลุมหลักทรัพยท่ีลงทุน และผูลง

ทุนเดมิท่ีเคยลงทุนในการเก็งกําไรในราคาทองคําในระบบตลาดปกติ ซ่ึงจะตองใชเงินจํานวนมาก

ในการลงทุนเม่ือเปรียบเทียบกับการลงทุนในสัญญา Gold Futures โดยผูลงทุนสามารถซ้ือขาย



 

3 

สัญญา Gold Futures ไดงาย สะดวก ผานระบบซ้ือขายของตลาดอนุพันธ (TFEX ) และสามารถ

ชําระเงินไดโดยการหักบัญชี อีกท้ัง มีคาธรรมเนียมการซ้ือขายท่ีต่ํา สวนราคาซ้ือขายจะ

เปล่ียนแปลงตลอดเวลา ตามหลักอุปสงคและอุปทาน ทําใหสามารถใชกลยุทธในการซ้ือขายได

หลากหลายในการทํากําไร สงผลใหผูลงทุนนิยมใชสัญญา Gold Futures ในการบริหารจดัการการ

ลงทุนมากขึ้น ซ่ึงถาพิจารณาจากปริมาณการซ้ือขายในตลาดอนุพันธ จําแนกตามประเภทของตรา

สารอนุพันธในชวงเดือนกนัยายน พ.ศ. 2552 ถึง เดือนกุมภาพันธ พ.ศ. 2553 ดังแสดงในภาพท่ี 1.1 
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ภาพที่ 1.1  ปริมาณการซ้ือขายในตลาดอนุพันธจําแนกตามประเภทของตราสารอนุพันธ 

ท่ีมา: บมจ. ตลาดอนุพันธฯ (2553ข) 

 

 แมจะเปนระยะเริ่มแรกของการเปดทําการซ้ือขายสัญญา Gold Futures แตก็ถือไดวาสัญญา 

Gold Futures ไดรับความสนใจจากกลุมนกัลงทุนตางๆ เปนอยางดี ดังจะเห็นไดจากในชวงเดือน

กันยายน พ.ศ. 2552 ถึง เดือนพฤศจิกายน พ.ศ. 2552 ท่ีมีแนวโนมการซ้ือขายเพ่ิมขึน้อยางตอเนื่อง 

และตั้งแตเดือนธันวาคม พ.ศ. 2552 เปนตนไป ก็ยังรกัษาระดับปริมาณการซ้ือขายนัน้ไวได ขณะท่ี

ปริมาณการซ้ือขายสัญญา SET50 Index Options และสัญญา Stock Futures มีแนวโนมคงท่ี สวน

ปริมาณการซ้ือขายสัญญา SET50 Index Futures มีแนวโนมลดลง ตั้งแตเดือนตุลาคม พ.ศ. 2552 

เปนตนไป (บมจ. ตลาดอนุพันธฯ, 2553ข) โดยหากพิจารณาเฉพาะปริมาณการซ้ือขายสัญญา Gold 

Futures ในตลาดอนุพันธ ดังแสดงในภาพท่ี 1.2 
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ปริมาณการซื�อขายสัญญา Gold Futures
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ภาพที่ 1.2  ปริมาณการซ้ือขายในตลาดอนุพันธของสัญญา Gold Futures 

ท่ีมา: บมจ. ตลาดอนุพันธฯ (2553ข) 

 

 จากภาพท่ี 1.2 นับตั้งแตเริ่มเปดใหมีการซ้ือขายสัญญา Gold Futures จนกระท่ังถึงปจจุบัน 

จะเห็นไดจากปริมาณการซ้ือขาย Gold Futures นับตั้งแตเดอืนแรกท่ีมีการซ้ือขาย ปริมาณการซ้ือ

ขายไดเพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่อง โดยเดือนกุมภาพันธ พ.ศ. 2552 มีปริมาณการซ้ือขายท้ังหมด 6,082 

สัญญา หรือคิดเปนมูลคา 4,855.87 ลานบาท ตอมาเดือนมีนาคม พ.ศ. 2552  มีปริมาณการซ้ือขาย

ท้ังหมด 14,964 สัญญา หรือคิดเปนมูลคา 11,949.07 ลานบาท และมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้นอยาง

ตอเนื่อง จนกระท่ังเดือนพฤศจิกายน พ.ศ. 2552  มีปริมาณการซ้ือขายสูงสุดนับตั้งแตเปดตัวมา โดย

มีปริมาณการซ้ือขาย 80,670 สัญญา หรือคิดเปนมูลคา 72,635.94 ลานบาท โดยตลอดป พ.ศ. 2552 

มีปริมาณการซ้ือขาย Gold Futures รวมท้ังส้ิน 311,591 สัญญา หรือคิดเปนมูลคา 264,428.78 ลาน

บาท (บมจ. ตลาดอนุพันธฯ, 2553ข) 

 

 จากท่ีกลาวมาขางตน จะเห็นไดวาตลาด Gold Futures ไทยมีแนวโนมท่ีกําลังเติบโตอยาง

ตอเนื่อง และไดรับความสนใจจากนกัลงทุนเปนอยางมาก ซ่ึงนับวันจะมีความสําคัญตอตลาด
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การเงิน และระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศมากยิ่งขึน้ แตท้ังนี้ตลาด Gold Futures ยังขาดการ

สนับสนุนและการพัฒนาจากผูท่ีเกี่ยวของ ซ่ึงอาจทําใหในอนาคตสัญญา Gold Futures ไมไดรับ

ความสนใจจากนกัลงทุน จนทําใหสัญญา Gold Futures เปนเพียงแคทางเลือกหนึ่งของการลงทุนใน

ตราสารอนุพันธเทานั้น 

 

 ดังนั้นเพ่ือผลักดนัใหเกดิการขยายตัวของจํานวนนกัลงทุนในการลงทุน Gold Futures อยาง

ตอเนื่องและเพ่ิมศักยภาพในการแขงขนัของบรษิัทสมาชิกตลาดอนุพันธ รวมถึงการพัฒนาระบบ

ตางๆ ท่ีจําเปนตอการลงทุน ซ่ึงจะทําใหสัญญา Gold Futures มิใชเปนแคเพียงทางเลือกหนึ่งของการ

ลงทุนในตราสารอนุพันธเทานั้น ดังนั้นท้ัง บมจ. ตลาดอนพัุนธฯ บริษัทสมาชิกตลาดอนุพันธ และ

เจาหนาท่ีการตลาด ควรทําความเขาใจถึงพฤติกรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures ของนัก

ลงทุน และปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ อันจะเปนสวนหนึ่งของแนวทางในการปรับปรุงและพัฒนาการออกแบบผลิตภณัฑให

เกิดความสอดคลองกับลักษณะพฤตกิรรมการลงทุนของนกัลงทุนใหมากท่ีสุด เพ่ือสรางความ

แข็งแกรงของตลาดอนุพันธไทย ใหเกิดการขยายตัวอยางม่ันคงตอไปในอนาคต อันจะกอใหเกดิ

ประโยชนโดยรวมตอระบบเศรษฐกิจของประเทศ 

 

วัตถุประสงคของการวิจัย 

 

 1.  เพ่ือศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบริษัท ตลาด

อนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 

 

 2.  เพ่ือศึกษาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบรษิัท 

ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 

 

ขอบเขตการวิจัย 

 

 การศึกษาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบรษิัท 

ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) ท้ังนี้เปนการศึกษาเฉพาะพฤติกรรมการลงทุนในการ

ซ้ือขาย Gold Futures ของนักลงทุน และปจจัยสวนบุคคลท่ีมีอิทธิพลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold 

Futures โดยใชขอมูลปฐมภูมิจากการเก็บรวบรวมแบบสอบถามจากกลุมตวัอยางนักลงทุนท่ัวไปใน
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ประเทศท่ีมีการลงทุนในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ซ่ึงอยูในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล จํานวน 

150 ตัวอยาง ในชวงเดือนตุลาคม พ.ศ. 2553 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ. 2553 แลวนําขอมูลดังกลาวมา

วิเคราะห โดยใชสถิติเชิงพรรณาและเชิงอนุมาน ดวยคาความถ่ี รอยละ การทดสอบสมมติฐานดวย

สถิติไคสแควร และแบบจําลองสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 

 

ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

 

 1.  สามารถนําผลการศึกษาท่ีไดไปใชเพ่ือเปนแนวทางในการดําเนินงานดานตางๆ ใหแกผู

ท่ีมีสวนเกี่ยวของในการท่ีจะสงเสริมใหนกัลงทุนในประเทศเขามาลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ เพ่ิมมากขึ้น 

 

 2.  สามารถนําผลการศึกษาไปใชในการปรับปรุงและพัฒนาการใหบรกิารของบริษัท

สมาชิกตลาดอนุพันธท่ีมีตอนกัลงทุน เพ่ือใหเกดิความสอดคลองกับลักษณะพฤตกิรรมการลงทุน

ของนักลงทุน 

 

นิยามศัพท 

 

 ตราสารอนุพันธ (Derivatives) หมายถึง สินทรัพยทางการเงินชนิดหนึ่งท่ีมีมูลคาขึ้นอยูกับ 

มูลคาของส่ิงอ่ืนท่ีเรียกวา สินทรัพยอางอิง (Underlying Asset) ตราสารอนุพันธมีหลายรูปแบบ เชน 

ออปชัน (Options) สวอป (Swap) ฟอรเวิรด (Forward) และฟวเจอรส (Futures) 

 

 บมจ. ตลาดอนุพันธฯ หมายถึง บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) ซ่ึง 

เปนศูนยกลางในการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายลวงหนาท่ีเปนทางการ โดยมีสินทรัพยอางอิงประเภท 

ตางๆ ท่ีมิไดเปนสินคาเกษตรและสินคาแปรรูปจากสินคาเกษตรของประเทศไทย 

 

 หลักประกันเร่ิมตน (Initial Margin : IM) หมายถึง เปนหลักประกนัท่ีนกัลงทุนจะตองมี

กอนการเปดฐานะซ้ือหรือขายเพ่ือครอบคลุมตนทุนท่ีอาจเกิดขึน้ จากการลางฐานะสัญญาซ้ือขาย

ลวงหนาอันเปนผลจากการเคล่ือนไหวของราคาสัญญาซ้ือขายลวงหนาในหนึ่งวนั 
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 หลักประกันรักษาสภาพ หรือเงินประกันขัน้ต่ํา (Maintenance Margin : MM) หมายถึง 

เปนระดับหลักประกันท่ีนักลงทุนจะตองดํารงไว หากเงินประกันลดลงต่ํากวาระดับหลักประกัน

รักษาสภาพขั้นตน นกัลงทุนจะตองนําเงินประกันมาวางเพ่ิม เพ่ือใหหลักประกนักลับไปอยูใน

ระดับของหลักประกันขั้นตน 

 

 หลักประกันขั้นต่ําเพ่ือบงัคับปดฐานะ (Force Closed Margin) หมายถึง เม่ือเงินประกัน

ลดลงต่ํากวาระดับหลักประกันขั้นต่ําเพ่ือบังคับปดฐานะ นกัลงทุนจะตองนําเงินประกันมาวางเพ่ิม 

เพ่ือใหหลักประกนักลับไปอยูท่ีระดับหลักประกันขัน้ตน ท้ังนี้เพ่ือปองกันความเสียหายท่ีอาจจะ

เกิดขึน้ อันเปนผลมาจากการเคล่ือนไหวของราคาอยางรุนแรง 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



บทที่ 2 

 

การตรวจเอกสาร 

 

 การตรวจเอกสารสําหรับในการวิจัยนี้จะแบงออกเปน 2 สวน คือ เอกสารงานวิจัย ตลอดจน

แนวคิดและทฤษฎีท่ีเกี่ยวของ ซ่ึงมีรายละเอียดดังนี้ 

 

งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 

 สรร  พัวจันทร (2548)  ทําการศึกษาเรื่องพฤตกิรรมนกัลงทุนรายยอยในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย ในการศึกษาครั้งนี้ไดทําการศึกษาตามแบบ การเงินเชิงพฤติกรรม ซ่ึงเปน

การศึกษาดานการเงิน โดยมีการนําหลักการดานจติวิทยา และเศรษฐศาสตร มาใชในการศึกษา

พฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนรายยอยในตลาดหลักทรพัยจํานวน 520 คน นําผลท่ีไดมา

วิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนาและเชิงอนุมาน ดวยคาสถิติรอยละ และการทดสอบ

สมมติฐานดวยสถิติไคสแควร 

 

 จากผลการศึกษาสรุปไดวา นักลงทุนรายยอยมีพฤติกรรมเปนผูหลีกเล่ียงการขาดทุน โดย

สถานการณท่ีนกัลงทุนรายยอยตองเผชิญกับการขาดทุนจากการลงทุนอยางแนนอน พบวาปจจัย

สวนบุคคล คือ เพศ อายุ และระดับการศึกษา มีความสัมพันธตอการหลีกเล่ียงการขาดทุน และใน

สถานการณท่ีนกัลงทุนรายยอยมีโอกาสเทาๆกันท่ีจะขาดทุน หรือไมขาดทุนจากการลงทุน พบวา 

ปจจัยสวนบุคคล คือ เพศ อายุ ระดับการศึกษา และประสบการณการลงทุน มีความสัมพันธกับการ

หลีกเล่ียงการขาดทุน ซ่ึงลักษณะของพฤตกิรรมดังกลาวไมสอดคลองกับทฤษฎีการเงินดั้งเดิมท่ีใช

อยูในปจจบัุน แตผลลัพธท่ีไดจากการศึกษามีความสอดคลองกับทฤษฎีการเงินเชิงพฤติกรรม 

 

 จากการตรวจเอกสารงานวิจัยนี ้สามารถกําหนดตัวแปรดานปจจัยสวนบุคคล ไดแก อายุ 

ระดับการศึกษา และประสบการณการลงทุน เพ่ือศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนและปจจัยสวน

บุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ อีกท้ังชวยให

ทราบถึงแนวคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับการลงทุน ตลอดจนวิธีการศึกษาท่ีสามารถนํามาใชในการศึกษา

ครั้งนี้ไดโดยใชสถิติเชิงพรรณนาและเชิงอนุมาน ดวยคารอยละ และการทดสอบสมมติฐานดวย

สถิติไคสแควร 



 

9 

 ชิติพัทธ  วรารัตนนิธิกุล (2549)  ทําการศึกษาถึงปจจัยท่ีมีผลตอการตัดสินใจลงทุนในตลาด

หลักทรัพยของนกัลงทุนในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล ชวงป พ.ศ. 2549 โดยมี

วัตถุประสงค เพ่ือศึกษาคณุลักษณะทางประชากรศาสตรของนักลงทุน ไดแก เพศ อายุ ระดับ

การศึกษา อาชีพ ระดับรายได และประสบการณการลงทุนในหองคาตลาดหลักทรัพยกับลักษณะ

การถือครองหลักทรัพย และเพ่ือศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธของปจจัยทางประชากรศาสตรของนัก

ลงทุนกับปจจัยท่ีมีผลตอการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพยในแตละดาน โดยทําการศึกษากับ

นักลงทุนในตลาดหลักทรัพย จํานวน 420 คน นําผลท่ีไดมาวิเคราะหขอมูลโดยหาคาเฉล่ีย สวน

เบ่ียงเบนมาตรฐานเปรียบเทียบโดยใชสถิติทดสอบที (t-test statistic) และสถิติทดสอบเอฟ (F-test 

statistic) ในการวิเคราะหความแปรปรวน (ANOVA) 

 

 ผลการศึกษาสรุปไดวา นักลงทุนท่ีตอบแบบสอบถามสวนใหญเปนเพศหญิง มีอายุระหวาง 

31-40 ป มีการศึกษาระดับปริญญาตรี สวนใหญประกอบอาชีพอิสระ/เจาของธุรกิจ ซ่ึงมีรายได

ตั้งแต 50,001 บาทขึ้นไปตอเดือน และมีประสบการณในการลงทุนในหองคา 2-5 ป โดยมีจํานวน

หลักทรัพย (หุน) ท่ีถือครองจํานวน 2-5 หลักทรัพย มีมูลคาหลักทรัพยท่ีถือครองมากกวา 100,000 

บาท เลือกลงทุนในอุตสาหกรรมส่ิงทอ ธุรกจิเงินทุน และอุตสาหกรรมเครื่องประดับ นกัลงทุนมี

วัตถุประสงคในการลงทุนเพ่ือเงินปนผล รองลงมาเปนการลงทุนเพ่ือการเก็งกําไร โดยมีรูปแบบการ

ลงทุนดวยตนเอง และใชวิธีการลงทุนผานระบบออนไลน สวนความสัมพันธของปจจัยทาง

ประชากรศาสตรของนักลงทุนกับการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพย พบวา อายุ อาชีพ และ

รายไดมีความสัมพันธกับปจจัยท่ีมีผลตอการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพยในแตละดาน อยาง

มีนัยสําคัญท่ี .01 

 

จากการตรวจเอกสารงานวิจัยนี ้สามารถกําหนดตัวแปรดานปจจัยสวนบุคคล ไดแก อายุ 

อาชีพ และรายได เพ่ือศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนและปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือ

ขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 โศรดา  พาหุวัฒนกร (2549)  ทําการศึกษาถึงปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการลงทุนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนกัลงทุนรายยอย ในหองคาของบรษิัท หลักทรัพยกิมเอ็ง (ประเทศ

ไทย) จํากดั (มหาชน) และบริษัท หลักทรัพยกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) ในกรุงเทพมหานคร 

โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

ของนักลงทุนรายยอย (Retail Investors) ในหองคาของบรษิัท หลักทรัพยกิมเอ็ง (ประเทศไทย) 
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จํากัด (มหาชน) และบรษิัท หลักทรัพยกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) ในกรุงเทพมหานคร โดย

สนใจปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุนในทัศนะของนักลงทุนไทยรายยอย แหลงขอมูล

ขาวสารท่ีนกัลงทุนไทยรายยอยใชชวยในการตดัสินใจลงทุนซ้ือขายหลักทรัพย ความสัมพันธ

ระหวางคณุลักษณะสวนบุคคลกับแหลงท่ีมาของเงินทุน จาํนวนเงินทุน กลุมหลักทรัพยท่ีลงทุนและ

แหลงขอมูลขาวสารท่ีนักลงทุนใชในการตัดสินใจลงทุน วธีิวิเคราะหท่ีใชกับแหลงขอมูลขาวสาร

และปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอจํานวนเงินลงทุน การวจิัยครั้งนี้เปนการวิจัยเชิงสํารวจภาคสนาม โดยใช

แบบสอบถามเปนเครื่องมือในการเก็บรวบรวมขอมูล เพ่ือใหสอดคลองกับวัตถุประสงคของการ

วิจัย และผูวิจัยไดทําการคัดเลือกกลุมตัวอยางจํานวน 100 ราย นํามาวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิง

พรรณนาและเชิงอนุมาน ดวยคารอยละ และการทดสอบสมมติฐานดวยสถิติไคสแควร 

 

 ผลการศึกษาพบวา นกัลงทุนไทยรายยอยสวนใหญเปนเพศชาย มีการศึกษาในระดับ

ปริญญาตรี อาชีพหลักเปนพนักงานบริษัท มีรายไดระหวาง 10,001 - 30,000 บาท ประสบการณใน

การลงทุนมากกวา 1 ป และใชเวลาการถือครองหลักทรัพยในการลงทุนอยูในชวง 1 - 10 วัน 

แหลงท่ีมาของเงินทุนสวนใหญไดมาจากเงินออมสวนตัว และเงินกูมารจิ้น จํานวนเงินลงทุนจะอยู

ในชวงไมเกิน 500,000 บาท สวนกลุมหลักทรัพยท่ีนักลงทุนสนใจลงทุนมากท่ีสุด คือ กลุมธนาคาร 

โดยปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการลงทุนซ้ือขายหลักทรัพยไดแก ภาวะการเมือง ภาวะอุตสาหกรรมและ

การวิเคราะหบรษิัท โดยวิธีวิเคราะหท่ีนักลงทุนใชตัดสินใจซ้ือขายหลักทรัพยไดแก วิธีวิเคราะห

โดยใชปจจัยทางพ้ืนฐานและทางเทคนิค โดยแหลงขอมูลขาวสารท่ีนักลงทุนใชในการตัดสินใจ

ลงทุนมากท่ีสุด คือ ขอมูลจากหนังสือพิมพ โทรทัศน วิทยุ นอกจากนี้ พบวา การศึกษา อาชีพ และ

ประสบการณในการลงทุนมีความสัมพันธกับแหลงท่ีมาของเงินทุน สวนเพศ การศึกษา อาชีพ 

รายไดตอเดือน ประสบการณในการลงทุน และระยะเวลาการถือครองหลักทรัพยในการลงทุนมี

ความสัมพันธกับจํานวนเงินลงทุน โดยวิธีวิเคราะหท่ีใชไมมีความสัมพันธกับแหลงขอมูลขาวสาร 

และพบวา เพศ รายได และวิธีวิเคราะหท่ีใชมีอิทธิพลตอจํานวนเงินลงทุนของนักลงทุนรายยอย 

 

จากการตรวจเอกสารงานวิจัยนี ้สามารถกําหนดตัวแปรดานปจจัยสวนบุคคล ไดแก 

การศึกษา อาชีพ รายไดตอเดือน และประสบการณในการลงทุน เพ่ือศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุน

และปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

ตลอดจนวิธีการศึกษาท่ีสามารถนํามาใชในการศึกษาครั้งนีไ้ดโดยใชสถิติเชิงพรรณนาและเชิง

อนุมาน ดวยคารอยละ และการทดสอบสมมติฐานดวยสถิติไคสแควร 
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 อนุชิต  เลิศบัณฑรกุล (2552)  ทําการศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนและปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอ

การลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของนักลงทุนท่ัวไปในประเทศ โดยมี

วัตถุประสงคไดแก 1) ศึกษาพฤตกิรรมการลงทุนในการซ้ือขายหลักทรัพยท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ และระดับความสําคัญของปจจัยพ้ืนฐานทางการลงทุนท่ีมีผลตอการลงทุนในหลักทรัพย

ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของนักลงทุนท่ัวไปในประเทศ และ 2) วิเคราะหปจจยัท่ีมีอิทธิพล

ตอการลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ สําหรับหลักทรัพยในการศึกษาครั้งนีค้ือ 

สัญญาฟวเจอรสของดัชนี 50 โดยใชขอมูลทุติยภูมิและขอมูลปฐมภูมิจากแบบสอบถามท่ีไดจากนัก

ลงทุนจํานวน 443 คน นํามาวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนาและเชิงอนุมาน ดวยคารอยละ 

การวดัระดับความสําคัญดวยวิธีลิเคิรทสเกล และการทดสอบสมมติฐานดวยสถิติไคสแควร และ

แบบจําลองโลจิท 

 

ผลการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางท่ีมีการลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

สวนใหญมีพฤตกิรรมในการประยกุตใชสัญญาฟวเจอรสเพ่ือการซ้ือขายและเก็งกําไร โดยมี

จุดมุงหมายในการลงทุนเพ่ือหาผลตอบแทนจากการเปล่ียนแปลงของราคาสินทรัพยอางอิง สําหรับ

การทดสอบความสัมพันธโดยใชสถิติไคสแควร พบวา ระดับรายไดตอเดือนมีความสัมพันธอยางมี

นัยสําคัญกับมูลคาพอรตการลงทุน มูลคาการซ้ือขายสัญญาตอครั้ง วงเงินสําหรับการเรียกวางเงิน

ประกันเพ่ิมและผลการลงทุนในรอบปท่ีผานมา ในขณะท่ีระยะเวลาท่ีใชสําหรับการลงทุนมี

ความสัมพันธกับระยะเวลาในการถือครองสัญญา นอกจากนี้ ระดับความรูความเขาใจในการลงทุน

มีความสัมพันธกับผลการลงทุนในรอบปท่ีผานมา สวนการศึกษาความสําคญัของปจจัยพ้ืนฐาน

ทางการลงทุนพบวากลุมตัวอยางใหความสําคัญกับปจจัยพ้ืนฐานทุกดานในระดับมาก ซ่ึงมีความ

เช่ือมโยงกับหลักการวิเคราะหท่ีใชประกอบการลงทุนและพฤติกรรมในการซ้ือขายหลักทรัพย 

สําหรับปจจัยท่ีมีอิทธิพลอยางมีนัยสําคัญตอการลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

โดยใชการวิเคราะหดวยแบบจําลองโลจิท ไดแก เพศ ระดบัการศึกษาสูงสุด อาชีพ และเวลาท่ีใช

สําหรับลงทุน รวมท้ังปจจัยพ้ืนฐานทางการลงทุนไดแก ปจจัยดานกฎระเบียบขอบังคับในการ

ลงทุน 

 

จากการตรวจเอกสารงานวิจัยนี ้ทําใหทราบถึงแนวคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับการลงทุน ทําให

สามารถกําหนดตัวแปรดานปจจัยสวนบุคคล ไดแก ระดับการศึกษาสูงสุด และอาชีพ เพ่ือศึกษาถึง

พฤติกรรมการลงทุนและปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ รวมท้ังแนวทางการสรางแบบสอบถามเพ่ือใชในการเก็บขอมูลนักลงทุน 
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ตลอดจนวิธีการศึกษาท่ีสามารถนํามาใชในการศึกษาครั้งนีไ้ดโดยใชสถิติเชิงพรรณนาและเชิง

อนุมาน ดวยคารอยละ และการทดสอบสมมติฐานดวยสถิติไคสแควร 

 

 โดยการตรวจเอกสารงานวจิัยท้ังหมดดังท่ีไดกลาวมาขางตน ชวยใหทราบถึงพฤติกรรม

การลงทุน ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการลงทุนของนกัลงทุน รวมท้ังแนวคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับการลงทุน

ท่ีใชในการศึกษา ซ่ึงสามารถนํามาประยุกตใชเปนแนวทางในการกําหนดตวัแปร โดยสามารถ

กําหนดตวัแปรดานปจจัยสวนบุคคล ไดแก อายุ ระดับการศึกษา รายได อาชีพ และประสบการณ

การลงทุน เพ่ือศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนและปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย 

Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ตลอดจนวิธีการศึกษาท่ีสามารถนํามาใชในการศึกษา

ครั้งนี้ได โดยใชสถิติเชิงพรรณนาและเชิงอนุมาน ดวยคารอยละ และการทดสอบสมมติฐานดวย

สถิติไคสแควร 

 

แนวคิดและทฤษฎีทีใ่ชในการวิจัย 

 

1.  แนวคิดและทฤษฎีทีเ่กี่ยวกับการลงทุน 

 

 1.1  ความหมายของลกัษณะการลงทนุ 

 

        สันติ  กีระนันทน (2546) ไดกลาวถึง ลักษณะของการลงทุน คือ เม่ือบุคคลมีกิจกรรม

การลงทุนเกดิขี้นอาจกลาวไดวา เปนผลมาจากการบริโภคท่ีลดลง และ/หรือ รายไดท่ีเพ่ิมขึ้นการ

ลงทุนนั้นถือวาเปนการเล่ือน หรือการชะลอการบริโภคออกไปในอนาคต แตในความเปนจริงโลกมี

ความไมแนนอน (Uncertainty) และมีความผันผวนอยูตลอดเวลา หรืออาจกลาวไดวามีความเส่ียง 

(Risk) เกิดขึน้นั่นเอง ดังนัน้จากสาเหตุดังกลาวในการลงทุนบุคคลจึงมักคาดหวัง และรูสึกพึงพอใจ

ท่ีจะไดรับอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังจากการลงทุนท่ีมากกวาจํานวนเงินท่ีไดลงทุนไป หรืออาจ

กลาวในอีกนัยหนึ่งวา บุคคลจะรูสึกพึงพอใจหากการบริโภคท่ีเกดิขึ้นในอนาคตมีมากกวาใน

ปจจุบัน อันเปนผลสืบเนื่องมาจากการเล่ือนการบริโภคในปจจุบันออกไปในอนาคต 

 

 ดังนั้นบุคคลจึงมีแนวทางในการลงทุนโดยการพิจารณาทางเลือก (Choice) และความเส่ียง 

(Risk) กลาวคือ ในทางเลือกท่ีมีความเส่ียงเทากัน บุคคลจะเลือกทางเลือกท่ีมีโอกาสไดรับอัตรา
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ผลตอบแทนคาดหวังไดมากท่ีสุด และหากเปนทางเลือกท่ีมีอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังเทากัน 

บุคคลกจ็ะเลือกทางเลือกท่ีมีความเส่ียงตํ่าท่ีสุด 

 

 จากการแนวคิดดังกลาวนี ้สามารถนําไปใชเปนแนวทางการศึกษาถึงพฤตกิรรมการลงทุน

ในการซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 1.2  จุดมุงหมายการลงทุน 

 

        จุดมุงหมายหลักของผูลงทุน (เพชรี  ขุมทรัพย, 2544: 4-5) คือ การใหไดอัตรา

ผลตอบแทนสูงสุด ณ ระดับความเส่ียงหนึ่ง หรือ การลดความเส่ียงใหต่ําท่ีสุด ณ ระดับอัตรา

ผลตอบแทนหนึ่ง ท้ังนี้มีสมมติฐานวานกัลงทุนสวนใหญเปนผูไมชอบความเส่ียง (Risk Averse 

Investor) โดยผูลงทุนตางมีจดุมุงหมายการลงทุนของตวัเองตามความตองการและภาวะแวดลอม

ของผูลงทุน ซ่ึงพอจะแบงจุดมุงหมายดังกลาวในลักษณะตางๆ ดังนี้ 

 

        1)  ความปลอดภยัของเงินลงทุน (Security of principal) ความปลอดภัยในการลงทุน

นอกจากจะหมายความถึงการรักษาการลงทุนเริ่มแรกใหคงไวแลว ถามองใหไกลอีกนดิ ยังหมายถึง

การปองกนัความเส่ียงซ่ึงเกิดจากอํานาจซ้ือลดลงอันเปนผลจากภาวะเงินเฟอดวย จากความหมาย

ดังกลาวการลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีเวลากําหนดคืนเงินตนจํานวนแนนอน ซ่ึงไดแก พันธบัตร

รัฐบาล หุนกู และหุนบุริมสิทธิท่ีกําหนดเวลาไถถอนของบริษัทท่ีม่ันคงก็อยูในความหมายนี้ 

นอกจากนีก้ารลงทุนในหุนสามัญของบรษิัทท่ีมีฐานะม่ันคงและกําลังขยายตัวก็อยูในความหมายนี้

เชนกัน 

 

        2)  เสถียรภาพของรายได (Stability of income) ผูลงทุนมักจะลงทุนในหลักทรัพยท่ีให

รายไดสมํ่าเสมอ ท้ังนี้เนื่องจากรายไดท่ีสมํ่าเสมอ เชน ดอกเบ้ีย หรือเงินปนผลหุนบุริมสิทธิ ผูลงทุน

สามารถทําแผนการใชเงินลงทุนไดวา เขาจะนํารายไดท่ีไดนี้ไปเพ่ือใชบริโภคหรือเพ่ือลงทุนใหม

ตอไป นอกจากนี้ดอกเบ้ีย หรือเงินปนผลท่ีไดรับเปนประจาํยอมมีคามากกวาดอกเบ้ีย หรือเงินปน

ผลท่ีเขาสัญญาวาจะใหในอนาคตซ่ึงยังไมแนวาจะไดตามท่ีเขาสัญญาหรือไม 

 

        3)  ความงอกเงยของเงินลงทุน (Capital growth) ผูลงทุนมักจะตั้งจุดมุงหมายไววา

พยายามจัดการใหเงินลงทุนของเขาเพ่ิมขึน้ ท้ังนี้ไมไดหมายความวา ความงอกเงยของเงินทุนจะ
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เกิดขึน้ไดจากการลงทุนในหุนของบรษิัทท่ีกําลังขยายตวั (Growth stock) เทานั้น การนํารายไดท่ี

ไดรับไปลงทุนใหม ก็จะกอใหเกดิการงอกเงยของเงินทุนไดดีพอๆกับการลงทุนในหุนของบรษิัทท่ี

กําลังขยายตวั ผูลงทุนสวนมากเพ่ิมมูลคาของเงินทุนของเขาโดยนําดอกเบ้ียและเงินปนผลท่ีไดรับ

ไปลงทุนใหม ความงอกเงยของเงินทุนนี้ใหประโยชนแกผูลงทุนในแงท่ีวา (1) เพ่ือปรับฐานะของผู

ลงทุนในระยะยาวใหดีขึน้ (2) เพ่ือรักษาอํานาจซ้ือใหคงไว (3) เพ่ือใหจัดการคลองตัวขึน้ 

 

        4)  ความคลองตัวในการซ้ือขาย (Marketability) หมายถึง หลักทรัพยท่ีสามารถซ้ือหรือ

ขายไดงายและรวดเร็ว ท้ังนี้ขึ้นอยูกับราคา ขนาดของตลาดหลักทรัพยท่ีหุนนั้นจดทะเบียน ขนาด

ของบริษัทผูออกหลักทรัพย จํานวนผูถือหุน และความสนใจท่ีประชาชนท่ัวๆไปมีตอหุนนี้ หุนท่ีมี

ราคาสูงมักจะขายไดยากกวาหุนท่ีมีราคาต่ํากวา ยกตวัอยางงายๆ หุนราคา 500 บาท ยอมขายไดยาก

กวาหุนราคา 50 บาท เปนตน 

 

        5)  ความสามารถในการเปล่ียนเปนเงินสดไดทันที (Liquidity) เม่ือหลักทรัพยท่ีลงทุน

มีสภาพคลองสูง ผูลงทุนตองการลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีสภาพคลอง หรือหลักทรัพยท่ีใกลเคียงกับ

เงินสด ก็เพราะหวังวา หากโอกาสลงทุนท่ีนาดึงดดูใจมาถึงเขาจะไดมีเงินพรอมท่ีจะลงทุนไดทันที 

 

        6)  การกระจายเงินลงทุน (Diversification) วัตถุประสงคกค็ือตองการกระจายความ

เส่ียงและการกระจายความเส่ียงลงทุนในหลักทรัพยกระทําได 4 วิธี คือ 

 

             6.1)  ลงทุนผสมระหวางหลักทรัพยท่ีมีหลักประกนัในเงินลงทุน และมีรายไดจาก

การลงทุนแนนอนกับหลักทรัพยท่ีมีรายไดและราคาเปล่ียนแปลงขึ้นลงตามภาวะเศรษฐกจิ 

 

             6.2)  ลงทุนในหลักทรัพยหลายๆ อยางปนกันไป 

 

             6.3)  ลงทุนในหลักทรัพยของธุรกิจท่ีมีความแตกตางทางภูมิศาสตร 

 

             6.4)  ลงทุนในหลักทรัพยของธุรกิจท่ีมีลักษณะการผลิตท่ีตางกันแบบ Vertical หรือ 

Horizontal ถาเปนแบบ Vertical หมายถึงการลงทุนในธุรกจิตางๆ ตั้งแตวัตถุดิบไปจนสินคา

สําเร็จรูป ถาเปนแบบ Horizontal เปนการลงทุนในกจิการท่ีประกอบธุรกจิในลักษณะเดียวกนั 
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        7)  เพ่ือความพึงพอใจในดานภาษี ฐานะการจายภาษี (Favorable tax status) เปนปจจัย

หลักปจจัยหนึ่งท่ีผูลงทุนมักจะใหความสําคัญและมีความเกี่ยวของกับการลงทุนในหลักทรัพย เชน 

การพยายามรกัษารายได และกําไรจากการขายหลักทรัพย (Capital Gain) ตอการคํานวณอัตราภาษี

ในลักษณะกาวหนา เปนตน ซ่ึงปจจัยทางดานภาษีมีสวนทําใหนักลงทุนพยายามจัดการลงทุน หรือ

หาวิธีการในการลงทุน เพ่ือใหตนเองมีฐานะการจายภาษีท่ีดีท่ีสุด 

 

 จากการแนวคิดดังกลาวนี ้สามารถนําไปใชเปนแนวทางการสรางแบบสอบถาม เพ่ือศึกษา

ถึงพฤติกรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 1.3  ปจจัยที่มีผลตอการตดัสินใจลงทนุของบุคคล 

 

        เพชรี  ขุมทรัพย (2540) ไดกลาวถึงแนวคิดในการตัดสินใจวา ผูลงทุนควรกําหนด

วัตถุประสงคไวกอนและพิจารณาเลือกลงทุนใหตรงกับจดุมุงหมายท่ีวางไวท้ังนี ้เนื่องจากการ

ลงทุนแตละประเภทยอมเหมาะสมกับบุคคลแตละคน และจุดมุงหมายในการลงทุนของผูลงทุน

แตกตางกันไประหวางผูลงทุนแตละทานผูลงทุนบางทานลงทุนเพ่ือหวังรายได บางทานหวังกําไร

จากการขายหลักทรัพย และบางทานอาจจะตองการไดท้ัง 2 อยาง ดังนั้นผูลงทุนแตละทานก็มี

วัตถุประสงคในการลงทุนของตนเอง  

 

 ปจจัยท่ีกําหนดจดุประสงคของการลงทุนสวนบุคคลท่ีควรนํามาพิจารณา คือ 

 

 1.  อายุของผูลงทุน (The age of investor) ผูลงทุนท่ีมีอายุนอยหรือระหวาง 25-40 ป มักจะ

กลาเส่ียง และสนใจการลงทุนในหลักทรัพยท่ีกอใหเกิดความงอกเงยแกเงินทุน แตผูลงทุนท่ีมีอายุ

ระหวาง 40-50 ป อาจสนใจการลงทุนในหลักทรัพยท่ีใหรายไดประจํา ท้ังนี้อาจเนื่องมาจากภาวะ

ทางครอบครวัและผูลงทุนท่ีมีอายุมากกวา 60 ป ยิ่งพอใจลงทุนในหลักทรัพยท่ีใหรายไดแนนอน 

 

 2.  การมีครอบครัวและความรับผิดชอบท่ีมีตอครอบครวั (Marital Status and family 

responsibilities) ผูลงทุนท่ีมีครอบครวัแลวตองรับผิดชอบตอความเปนอยูของครอบครวั ตองการให

การศึกษาแกบุตร ทําใหเขาเกิดความจําเปนท่ีจะตองลงทุนในหลักทรัพยท่ีม่ันคง ใหรายไดแนนอน 

สวนคนโสดไมมีภาระผูกพันยอมลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงได 
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 นอกจากนั้น ศิรินุช  อินละคร (2550: 131-132) ไดกลาวถึง ปจจัยท่ีมีผลตอการตัดสินใจ

ลงทุนของบุคคล ท่ีควรพิจารณาเพ่ิมเติม ไวดังนี ้

 

 3.  จํานวนเงินลงทุน ผูลงทุนท่ีมีเงินลงทุนมากยอมสามารถกระจายการลงทุนในหลักทรัพย

ไดหลายประเภทกวาผูท่ีมีเงินลงทุนนอย จึงทําใหผูมีเงินลงทุนมากนัน้มีความเส่ียงในการลงทุนต่ํา

กวา นอกจากนั้น ผูลงทุนท่ีมีเงินลงทุนมากยังมีโอกาสลงทุนในหลักทรัพยบางประเภทท่ีกําหนด

วงเงินขั้นต่ําเปนจํานวนเงินคอนขางสูงไดอีก ซ่ึงผูลงทุนรายยอยจํานวนมากท่ีมีเงินลงทุนนอยจึงไม

สามารถลดความเส่ียงในการลงทุน โดยการกระจายการลงทุนในวงกวางได ดังนั้น นกัลงทุน

ประเภทบุคคลธรรมดาจึงสามารถลงทุนในหลักทรัพยไดในจํานวนท่ีคอนขางจํากัดและกระจกุตัว 

 

 4.  ความรูเกี่ยวกับการลงทุน ความรูเกี่ยวกับการลงทุนมีผลตอการตัดสินใจของบุคคล หาก

นักลงทุนเขามาลงทุนโดยขาดความรูและประสบการณก็มักจะประสบปญหาจากการท่ีไมสามารถ

เลือกหลักทรัพยท่ีมีคุณภาพไดหรือขาดขอมูลสําคัญท่ีใชตดัสินใจ 

 

 5.  ระดับความเส่ียงท่ีผูลงทุนยอมรับได ผูท่ียอมรับความเส่ียงในการลงทุนไดมากกวาจะ

กลาลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงสูงได เชน หุนสามัญ สวนผูท่ียอมรับความเส่ียงไดนอยกวาก็

จะลงทุนหลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงต่ํา เชน การฝากเงินกับธนาคาร หรือพันธบัตร 

 

 จากแนวคิดปจจัยท่ีมีผลตอการตัดสินใจลงทุนของบุคคลนี ้ทําใหสามารถกําหนดตวัแปร

ดานปจจัยสวนบุคคล ไดแก อายุ การมีครอบครวัและความรับผิดชอบท่ีมีตอครอบครวั จํานวนเงิน

ลงทุน และความรูเกี่ยวกับการลงทุน เพ่ือศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนและปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผล

ตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 1.4  แนวคิดเร่ืองพฤติกรรมการลงทุน (Invesment Behavior) 

 

        สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน (2548ข) ไดกลาวถึงแนวคิดเรื่องพฤตกิรรมการลงทุน 

(Invesment Behavior) ไวดังนี้ โดยถือเปนแนวคิดท่ีอธิบายวา ผูลงทุนมีหลักเกณฑอยางไรในการ

ตัดสินใจลงทุน โดยภายใตเง่ือนไขท่ีมีความเส่ียง ผูลงทุนแตละคนอาจมีความชอบในความเส่ียงท่ี

แตกตางกันไป ผูลงทุนแตละคนมีระดับความกลัวความเส่ียงไมเทากัน ผูลงทุนบางคนมีระดับความ

กลัวความเส่ียงไมมากนกั จึงอาจเลือกลงทุนในหลักทรัพยหรือกลุมหลักทรัพยท่ีใหผลตอบแทนใน
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ระดับสูง โดยยอมรับปจจัยความเส่ียงท่ีสูงขึ้นได ในขณะท่ีผูลงทุนบางคนมีระดับความกลัวความ

เส่ียงคอนขางนอย จึงเลือกลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงต่ํา และพอใจระดับอัตราผลตอบแทน

ท่ีคอนขางต่ํา พฤตกิรรมนี้เรียกวา ผูลงทุนมีความชอบในความเส่ียง (Risk Preference) ตางกัน 

 

 จากการแนวคิดดังกลาวนี ้สามารถนําไปใชศึกษาพฤตกิรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 1.5  แนวคิดที่เกีย่วกบัการวิเคราะหเพ่ือแยกประเภทนกัลงทุน ประเภทบุคคลธรรมดา 

 

        สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน (2548ก: 59-62) ไดกลาวถึงการวิเคราะหเพ่ือแยก

ประเภทนกัลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาไวใน 2 ลักษณะท่ีสําคัญ ดังนี ้

 

 1.  การวิเคราะหผูลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาในแงจติวิทยา (Psychographics) เปนแนว

การวิเคราะหบุคคลในแงจติวิทยาเกี่ยวกับการลงทุน ซ่ึงจะเกี่ยวของกับทัศนคติ ความคดิเห็น ความ

นิยมชมชอบสวนตัว บุคลิกภาพ และความตองการของแตละบุคคล ซ่ึงอาจจะแตกตางกนัออกไป 

โดยการวิเคราะหในแงจิตวิทยา (Psychographics) ท่ีสําคัญ ดังเชน Barnewell Two-Way Model ซ่ึง

เปนการศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนจากบุคคลในกลุมอาชีพตางๆ เปนเวลากวา 13 ป 

ของ Marilyn MacGruder Barnewell แหง  MacGruder Agency พบวา นักลงทุนสามารถแบงแยก

ออกเปนลักษณะใหญๆ ได 2 ลักษณะ ไดแก 

 

       1.1  นักลงทุนประเภทรอรับผล (Passive Investors) โดยนักลงทุนประเภทนี้ จะเปนผู

หลีกเล่ียงความเส่ียงในการลงทุน หรืออาจกลาวไดวานักลงทุนประเภทรอรับผล เปนนกัลงทุนท่ี

สามารถรับความเส่ียงไดนอย (Lower Risk Tolerance) และเปนผูท่ีมีความคิดอนุรกัษนิยม 

(Conservative) โดยมักจะมุงหวังผลตอบแทนท่ีอยูในระดบัท่ีใกลเคียงกับผลตอบแทนของตลาด 

เพราะฉะนัน้จึงเปนผูตามกระแส (Trend Follwer) มากกวาท่ีจะเปนผูนํากระแส (Trend Setter) 

บุคคลเหลานี้ ไดแก บุคคลท่ีมีทุนทรัพยโดยตนเองไมตองฟนฝาอุปสรรค หรือสรางดวยมือตนเอง 

เชน ไดรับเงินมรดก หรือขายท่ีดินท่ีมีราคาสูงขึ้นจากถนนตัดผาน บุคคลท่ีมีทุนทรัพยนอยและกลัว

การขาดทุน มักมอบหมายการจดัการลงทุนใหแกมืออาชีพท่ีมีนโยบายการลงทุนในโครงการท่ีมี

ความเส่ียงต่ํา และยอมรับอัตราผลตอบแทนในระดับท่ีต่ําไดมากกวาจดัการลงทุนดวยตนเอง 
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       1.2  นักลงทุนประเภพมุงหวังผล (Active Investors) เปนผูลงทุนท่ียอมรับความเส่ียงใน

ระดับท่ีสูงขึ้นได หากโครงการนั้นใหผลตอบแทนท่ีสูงขึ้น เพราะฉะนัน้นักลงทุนประเภทนี้ จึงมี

แนวความคิดในการลงทุน (Investment Attitude) ในเชิงรกุ กลาวคือ ตองการไดรับผลตอบแทนจาก

การลงทุนท่ีมากกวาผลตอบแทนจากตลาด หรืออาจกลาวไดวานกัลงทุนประเภทนี้มีความตองการท่ี

จะเอาชนะตลาด (Beat the Market) บุคคลเหลานี้ ไดแก บุคคลท่ีร่ํารวยโดยสรางธุรกิจดวยมือของ

ตนเอง บุคคลท่ีทํางานโดยอิสระ เชน ทนายความอิสระ นกับัญชี เปนตน นกัลงทุนประเภทนี้มัก

จัดการลงทุนดวยตนเอง เพราะมีความม่ันใจในตนเองสูง 

 

 2.  การวิเคราะหผูลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาในแงประชากรศาสตร (Demographics) 

การวิเคราะหแบบ Demographics เปนแนวการวิเคราะหผูลงทุนธรรมดาจากคณุสมบัติสวนตวั โดย

การวิเคราะหจะพิจารณาตวัแปรสําคัญสองตัว ประกอบตวั 

 

       2.1  รายไดและความม่ังคั่ง (Income and Wealth) เปนปจจัยสําคัญท่ีกอใหเกดิการลงทุน

ในตลาดการเงิน เม่ือบุคคลรายไดสูงกวาการใชจายในการอุปโภคบริโภคปจจุบัน บุคคลนั้นยอมมี

เงินเหลือใช เกิดเปนเงินทุนท่ีสามารถนําไปลงทุนหลักทรพัยและตราสารทางการเงินประเภทตางๆ 

โดยมีจุดมุงหมายวาจะนําเงินลงทุน และผลประโยชนท่ีเกดิจากการลงทุนนัน้ไปใชในการจัดหาส่ิง

อุปโภคบริโภคท่ีตองการในอนาคต กลาวอีกนัยหนึ่งคือการลงทุนเกิดจากการท่ีบุคคลยอมเสียสละ

การอุปโภคบริโภคปจจุบัน เพ่ือใหไดมาซ่ึงการอุปโภคบรโิภคในอนาคตท่ีตั้งใจไวในจํานวนท่ีมาก

ขึ้นเปนผลตอบแทนนั้นเอง 

 

       2.2  ชวงอายุ (Life Cycle) และชวงการทํางาน (Profession) มีความสัมพันธกับรายได 

นั้นคือ เม่ือบุคคลมีอายุเพ่ิมขึน้ระดับรายไดและพฤติกรรมการใชจายและการออมกจ็ะเปล่ียนแปลง

ไป ผูท่ีมีอายุนอยและมีรายไดอยูในชวงเริ่มสะสมทรัพย มักจะนยิมลงทุนในลักษณะท่ีมีความเส่ียง

สูง เพ่ือโอกาสท่ีจะไดรับผลตอบแทนท่ีสูงกวา (Higher Risk/ Higher Return) เพราะเม่ือการลงทุน

ไมประสบผลดังท่ีคาดไว ก็ยังสามารถเริ่มตนสะสมทรัพยใหม เพราะอายุยังนอยและมีโอกาสแกตัว 

แตผูมีอายุมากกวา แมวาจะมีรายไดท่ีม่ันคงแลว ก็มักนยิมท่ีจะลงทุนในลักษณะท่ีมีความเส่ียง

โดยรวมต่ําลงแมวาผลตอบแทนจะลดลงก็ตาม (Lower Risk/Lower Return) ท้ังนี้ เพราะหากพลาด

แลว ชวงอายุท่ีเหลืออาจไมเพียงพอท่ีจะเริ่มตนสะสมทรัพยใหม 
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 นอกจากนั้นยังสามารถแบงชวงลักษณะของชวงอายขุองนกัลงทุนรายยอยออกเปน 4 ขั้น 

ดังนี ้

 

 1.  Accumulation Phase คือ ชวงขัน้ตนของชีวิตเม่ือเริ่มทํางาน (Early Career) ซ่ึงผูท่ีอยูใน

ขั้นนี้จะมีลักษณะของการมุงท่ีจะสะสมทรัพยเพ่ือสรางความม่ังคั่ง โดยมักจะมีสินทรพัยนอยกวา

หนี้สิน อยางไรก็ตามจะเปนขัน้ท่ีมีรายไดอยางสมํ่าเสมอ และมีแนวโนมของการเพ่ิมในอนาคต

เนื่องจากเปนขัน้ท่ีมีอาชีพการงานท่ีม่ันคง ดังนัน้ผูท่ีอยูในขั้นนี้จึงมักนยิมทําการลงทุนในลักษณะท่ี

สามารถยอมรับความเส่ียงไดสูง เพ่ือคาดหวังผลตอบแทนท่ีสูงกวาปกต ิ

 

 2.  Consolidation Phase เปนขั้นท่ีเริ่มมีรายรับมากกวารายจาย จะอยูในชวงกลางถึง ชวง

ใกลปลายของการทํางาน (Mid to Late Career) คือ มีหนาท่ีการงานท่ีม่ันคง รายไดสมํ่าเสมอ หนี้สิน

ท่ีมีลดลงจนใกลชําระเสร็จสิน เพราะไมไดสรางเพ่ิมและหนี้สินก็ไดผอนชําระมาแลวเปนเวลานาน 

แนวการลงทุนจะมีการระมัดระวังในเรื่องของความเส่ียงมากขึ้น กลาวคือ จะยอมรับความเส่ียงได

ต่ําลง โดยจะคํานึงถึงความม่ันคงมากขึน้ 

 

 3.  Spending Phase คือ ขั้นตอนของชีวิตชวงเกษียณอายกุารทํางานท่ีอิสระทางการเงิน 

(Financial Independence) คือ ไมมีภาระหนี้สิน ในขัน้นี้สวนมากจะเปนผูท่ีหมดภารกิจการงานหลัก

ท่ีสําคัญแลว แตอาจคงเหลือแคงานรองเล็กนอย ซ่ึงทําใหรายไดจากการทํางานลดลง ดังนั้น

คาใชจายในการดํารงชีวติในขั้นนี้จะมาจากรายไดจากทรัพยสินท่ีไดสะสมและลงทุนไว บุคคลใน

ขั้นนี้ จะสามารถรับความเส่ียงไดต่ําท่ีสุด แตจะใหความสําคัญกับความม่ันคงมากท่ีสุด 

 

 4.  Gifting Phase คือ ขั้นตอนของปลายชวงชีวิต มีทรัพยสินมากเกนิกวาจะใชจายไดหมด 

จึงมีเหลือสามารถเผ่ือแผจุนเจือใหแกผูอ่ืนได ดังนั้น ผูท่ีอยูในขัน้นี้จึงเลือกท่ีใหเกิดความเส่ียงกับตน

นอยท่ีสุด แตจะใหความสําคญักับความม่ันคงมากท่ีสุด 

 

 จากการวิเคราะหผูลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาในแบบประชากรศาสตร (Demographics) 

สามารถนํามาเขียนลําดับขั้นตางๆ ไดดังภาพท่ี 2.1 
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ภาพที่ 2.1  ลําดับขั้นของความเส่ียงท่ียอมรับไดและผลตอบแทนท่ีคาดหวังของผูลงทุนตามการ 

     วิเคราะหแบบประชากรศาสตร 

ท่ีมา: สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน (2548ก: 62) 

 

 จากการแนวคิดดังกลาวนี ้สามารถนําไปใชศึกษาพฤตกิรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

2.  แนวคิดเกีย่วกบัตราสารอนุพันธ 

 

 2.1  มูลเหตขุองการซ้ือขายอนุพันธ  

 

        พรอนงค บุษราตระกูล (2547) ไดกลาววา หลักทรัพยหรือตราสารทางการเงินประเภท

อ่ืน อาทิเชน หุนกูและหุนสามัญเปนเครื่องมือทางการเงินท่ีใชเพ่ือการระดมทุนของกิจการ ในขณะ

ท่ีเหตุผลหลักของการใชอนุพันธของกจิการ ไดแก  เพ่ือการบริหารความเส่ียงท่ีเกดิขึน้จากการ

เปล่ียนแปลงท่ีไมแนนอนในเรื่องตางๆ อาทิเชน การเปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบ้ีย ซ่ึงสงผลตอ

ตนทุนทางการเงินของกิจการ การเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน ซ่ึงสงผลกระทบไปถึงกระแส

เงินสดรับ และกระแสเงินสดจายของกิจการ เปนตน ดังนั้น ประโยชนของอนุพันธสามารถพิจารณา 

ได 3 ประการหลัก ไดแก 
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 1.  การจัดสรรความเส่ียง (Risk Allocation) อนุพันธสามารถทําใหการจดัสรรความเส่ียง

ระหวางท่ีผูท่ีตองการลดหรือขจัดความเส่ียง (Hedger) และผูท่ีตองการเก็งกําไรจากความเส่ียง 

(Speculation) สามารถเกิดขึ้นไดอยางมีประสิทธิภาพ เพ่ือใหเปนทางเลือกในการจัดสรรความเส่ียง

จากผูท่ีไมตองการไปยังผูท่ีตองการได ซ่ึงเม่ือมีผูเขามาเกี่ยวของเพ่ิมมากขึ้น การจัดสรรดังกลาวจะมี

ตนทุนธุรกรรมท่ีต่ําลง ทําใหเกิดประสิทธิภาพและประสิทธิผลเพ่ิมมากขึ้นในการบริหารความเส่ียง 

 

 2.  การสะทอนมูลคาท่ีแทจริงของสินทรัพยอางอิง (Price Discovery) การซ้ือขายอนุพันธ

เกิดขึน้เนื่องจากผูท่ีเกี่ยวของมีขอมูลขาวสารท่ีแตกตางกัน ซ่ึงเปนภาวะการณเดียวกับการซ้ือขายใน

ตลาดหลักทรัพยอ่ืนๆ แตความคิดเห็นและขอมูลขาวสารของการซ้ือขายอนุพันธยังกอใหเกิด

ประโยชนในตลาดของสินทรัพยอางอิงดวย เนื่องจากอนุพันธคือสัญญาท่ีอางอิงมูลคาอยูกับ

สินทรัพยอางอิง ดังนั้นธุรกรรมซ้ือขายของอนุพันธยังสะทอนความแตกตางของขอมูลขาวสารอัน

เกี่ยวของกับสินทรัพยอางอิง โดยถามูลคาของสินทรัพยอางอิงสูงหรือต่ํากวาควรจะเปน และผูท่ี

เกี่ยวของไดขอมูลขาวสารนี้ โอกาสของการคากําไร (Arbitrage Opportunity) จึงเกดิขึ้น และการ

กระทําของผูท่ีมีขาวสารดังกลาว จะทําใหมูลคาของสินทรพัยอางอิงและอนุพันธกลับเขาสูภาระท่ี

ควรจะเปน ณ จดุดุลยภาพ (Equilibrium) เรียกสถานการณดังกลาวนีว้า การคนพบมูลคาท่ีแทจริง 

(Price Discovery) ของสินทรัพยอางอิง ซ่ึงถาไมมีตลาดอนุพันธมารองรับ การคากําไรดังกลาวอาจ

ไมสามารถเกิดขึ้นได ยิ่งไปกวานัน้การท่ีเกิดตลาดรองของอนุพันธในสินทรัพยอางอิงประเภทตางๆ 

จะทําใหเกดิการวิเคราะหวิจัยในมูลคาของสินทรัพยอางอิงมากขึ้น เพ่ือหาโอกาสในการคากําไรของ

นักลงทุน ซ่ึงจะทําใหตลาดของสินทรัพยอางอิงมีประสิทธิภาพสูงมากขึน้ 

 

 3.  ตนทุนคาทําธุรกรรม (Transaction Costs) ประโยชนของการใชอนพัุนธอีกทางหนึ่ง คือ 

การลดลงของตนทุนธุรกรรม เม่ือเปรียบเทียบกับการซ้ือขายสินทรัพยอางอิง ดังนั้น เม่ือนกัลงทุน

ตองการเก็งกําไรจากการเปล่ียนแปลงราคาของสินทรัพยอางอิง นักลงทุนมีทางเลือกลงทุน 2 ทาง 

โดยทางแรก คือ การลงทุนในตลาดของสินทรัพยอางอิงโดยตรง หรือทางท่ีสอง คือ นักลงทุนจะ

เลือกลงทุนในตลาดอนุพันธท่ีมูลคาอางอิงในสินทรัพยดังกลาว ยกตัวอยางเชน ถานกัลงทุนเช่ือวา

ราคาทองคําจะปรับตัวสูงขึน้ เนื่องจากการปรับตัวของราคาน้ํามัน นกัลงทุนอาจเลือกลงทุนตาม

ตลาดทองคําปกติ ซ่ึงจะมีตนทุนในการทําธุรกรรมสูงกวาการเลือกใชอนุพันธท่ีมีมูลคาอางอิงอยูกับ

ทองคํา 
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 กลาวโดยสรุปไดวา อนุพันธสามารถกอใหเกิดประโยชนแกผูท่ีเกี่ยวของได ไมวาผูนั้นมี

มูลเหตุในการลงทุนเพ่ือลดความเส่ียง (Hedger) หรือเพ่ือคากําไร (Arbitrageur) และหรือเพ่ือการเก็ง

กําไร (Speculator) ในการท่ีจะนําอนุพันธมาลงทุนเพ่ือตอบสนองตอวัตถุประสงคของการลงทุนได

อยางมีประสิทธิภาพมากขึ้นนั้นเอง อีกท้ังการมีตลาดอนุพันธจะทําใหตลาดของสินทรัพยอางอิงบน

อนุพันธดังกลาวมีประสิทธิภาพสูงมากขึ้นดวย 

 

 2.2  ประเภทของนกัลงทุนในตลาดตราสารอนุพันธ 

 

        อาณัติ  ลีมัคเดช (2551) ไดกลาวถึง ผูซ้ือขายในตลาดฟวเจอรสแตละกลุมมีจุดมุงหมาย

ในการซ้ือขาย ตลอดจนบทบาทท่ีแตกตางกัน ซ่ึงเราสามารถจัดเปนประเภทตางๆ ไดแก นกัเก็ง

กําไร ผูประกันความเส่ียง และนักคากําไร มีลักษณะดังตอไปนี้  

 

        1)  นักเก็งกําไร (Speculator) หมายถึง นักลงทุนท่ีทําการซ้ือขายตราสารอนุพันธเพ่ือ

เก็งกําไรระยะส้ัน นกัลงทุนเหลานี้จะซ้ือขายสัญญาฟวเจอรสท่ีใกลวนัครบกําหนด และ “ปด”  

สถานะการซ้ือขายของตนกอนวันครบกําหนด โดยยอมรับความผันผวนของราคาในอนาคต แต

พยายามแสวงหาชองทางท่ีทําใหไดรบัผลประโยชนจากความผันผวนของราคาดังกลาว ซ่ึงเรียกวา 

การเก็งกําไร (Speculation) ซ่ึงนักเก็งกําไรเหลานี้ถือเปนผูท่ีชวยทําใหตลาดอนุพันธมีการซ้ือขาย

อยางตอเนื่อง ทําใหเกิดสภาพคลองในตลาดอนุพันธ 

 

        2)  ผูประกนัความเส่ียง (Hedger) หมายถึง ผูซ้ือขายฟวเจอรสท่ีตองการกําหนดราคา       

(ซ้ือหรือขาย) สินทรัพยอางอิงไวลวงหนา และทําการซ้ือขายเพ่ือปองกันความเส่ียงของราคาใน

อนาคต เชน ชาวนาขายขาวในตลาดลวงหนา  เพ่ือปองกันความเส่ียงในกรณีท่ีราคาขาวลดลงใน

อนาคต การกําหนดราคาไวลวงหนาทําใหเม่ือครบกําหนดเวลาในอนาคต ผูประกันความเส่ียงอาจ

พบกําไรหรือขาดทุนก็ได แตมีขอดี คือ สามารถลดความผันผวนของราคาสินทรัพยอางอิงใหแกผู

ลงทุนได ซ่ึงเปนจุดมุงหมายสําคัญของผูประกนัความเส่ียง วิธีปองกันความเส่ียงแบบนี้ เรียกวา 

Hedging 
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        3)  นักคากําไร (Abitrageur) คือ ผูท่ีเขามาแสวงหากําไรจากการเขาทําธุรกรรมในตลาด

พรอมๆกัน ท้ัง 2 ตลาดขึน้ไป เชน ความแตกตางระหวางราคาสินคาอางอิงในตลาดปจจุบันกับราคา

สินคาในตลาดอนุพันธ ท้ังนีก้ารคากําไรจะชวยผลักดันใหตราสารมีการปรับราคาเขาสูจดุท่ี

เหมาะสมเร็วขึ้น 

 

 นักคากําไร จะตางจากนกัเก็งกําไร เพราะจะทําการซ้ือขายท้ังสองทาง ดังนั้น การทํากําไร

ของนักคากําไรจึงเปนการทํากําไรท่ีไมมีความเส่ียง ยกตวัอยางเชน เม่ือนักเก็งกําไร คาดวาราคา 

ฟวเจอรสสัญญาหนึ่งต่ําเกนิไป เขาจะเก็งกําไรดวยการเขาซ้ือ โดยคาดวาราคาสูงขึ้น และเขาจะปด

สัญญาดวยการขายเม่ือราคาสูงขึ้นแลว พรอมรับกําไรจากสวนตางของราคา การเก็งกําไรนี้มีความ

เส่ียงหากราคาฟวเจอรสไมสูงขึน้ตามคาด แตหากเปนนักคากําไรเม่ือเห็นวาราคาฟวเจอรสหนึ่งมี

ราคาต่ําเกนิไปนั้น เขาจะตองทราบวาต่ําเกินไปเม่ือเทียบกบัอะไร เชน ทรัพยสินท่ีใหผลตอบแทน

อยางเดียวกนัในตลาดซ้ือขายทันที (Spot Market) ดังนั้น เขาจะทําการซ้ือขายฟวเจอรสพรอมท้ังขาย 

(Short Sell) ทรัพยสินท่ีเขาเห็นวาใหผลตอบแทนอยางเดียวกับฟวเจอรสแตมีราคาสูงกวาดวย หาก

ราคาฟวเจอรสไมสูงขึ้นตามคาด นกัคากําไรไมมีความเส่ียงเพราะสามารถนําเงินท่ีไดจากการ Short 

ทรัพยสินในตลาด Spot มาซ้ือทรัพยสินในตลาดฟวเจอรส และนําทรัพยสินนั้นไปสงคนืแกผูท่ีเขา

ยืมมา Short ได ในกระบวนการนี้ เขาจะไดรับกําไรจากสวนตางของราคาตั้งแตวนัแรกแลว อาจ

กลาวไดวา นักคากําไรเปนผูมีสวนสําคญัในการผลักดันใหราคาตราสารในตลาดอยูในภาวะท่ี

เหมาะสม และเปนนักลงทุนท่ีมีบทบาทสําคัญในการทําใหเกิดความเช่ือมโยงของราคาทรัพยสินใน

ตลาดตางๆ 

 

 ดังจะเห็นไดวาประเภทของนักลงทุนในตลาดตราสารอนุพันธนั้น มีหลากหลายประเภท 

ซ่ึงในแตละประเภทนัน้จะมีพฤตกิรรมการลงทุนท่ีแตกตางกันไปตามวัตถุประสงคของการลงทุน 

 

 2.3  เบสิส (Basis) 

 

        เบสิส คือ สวนตางระหวางราคาของฟวเจอรสกับราคาปจจุบันของสินคาอางอิง โดย

การเกดิกําไรหรือขาดทุนจากความไมแนนอนของคาเบสิส เกิดจากการท่ีคาเบสิสเปล่ียนแปลงไป

ตามชวงเวลา เชน ราคาทองคําเปล่ียนแปลงเพ่ิมขึ้น 1 บาท แตราคาของ Gold Futures ไมได

เปล่ียนแปลงไป 1 บาท ความเส่ียงดังกลาวเรียกวา Basis Risk ซ่ึงเปนความเส่ียงท่ีมีผลตอนักลงทุน

ทุกประเภท 
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Basis = F0 – S0 

 

 โดยปกติคาเบสิส จะมีคาเทากับศูนย เม่ือถึงวันครบกําหนดอายุของสัญญา ซ่ึงเปนผลมา

จากการบรรจบกันของราคา แตสําหรับชวงเวลากอนครบกาํหนด คาเบสิสอาจเปนบวกหรือลบก็ได 

หากวาสวนตางระหวางราคาฟวเจอรส และราคาในตลาดทันทีมากขึน้เรียกวาคาเบสิสแข็งขึน้ และ

หากสวนตางดังกลาวลดลงเรียกวาเบสิส ออนคาลง 

 

 มูลเหตุท่ีทําใหคาเบสิสแข็งคาขึ้นหรือออนคาลงนี้ เกิดจากการเปล่ียนแปลงระดับการ

คาดการณของนักลงทุนท่ีเกี่ยวกับตนทุนในการถือครอง เชน หากนกัลงทุนคาดวาอัตราดอกเบ้ีย

กําลังจะสูงขึ้น มีผลใหตนทุนในการถือครองสัญญาฟวเจอรสสูงขึ้น หรือคาเบสิสแข็งคาขึ้น 

 

 2.4  การวิเคราะหทางเทคนิค (Technical Analysis) 

 

        เปนการพยากรณราคาหรือดัชนีใดๆ จากขอมูลท่ีมีในอดีต เพ่ือทํานายวาในอนาคต

ราคากําลังจะเคล่ือนไหวไปในทิศทางใด หรือระบุระดับราคาท่ีเหมาะสมท่ีควรเปน ซ่ึงการวิเคราะห

ทางเทคนิคตั้งอยูบนสมมติฐานท่ีสําคัญคือ 

 

        1)  ราคาหรือดัชนีใดๆ ไดสะทอนขาวสารตางๆในตลาดไวท้ังหมด (Market Action 

Discounts Everything) และตีคาสะทอนถึงสารสนเทศตางๆ ท้ังท่ีเปดเผยและยังไมเปดเผยอยางเปน

ทางการไวท้ังหมดแลว ซ่ึงปจจัยท่ีมีผลตอราคาหรือดัชนี หมายถึงตัวแปรท่ีมีอิทธิพลตออุปสงค 

อุปทาน และเปนปจจัยผลักดนัใหราคาหลักทรัพยหรือดัชนีตางๆเปล่ียนแปลงไปตามกลไกราคา 

 

        2)  ราคาหลักทรัพยหรือดัชนใีดๆ มักจะมีการเคล่ือนไหวเปนแนวโนม (Prices Move 

in Trends) ราคาหลักทรัพยหรือดัชนีจะเคล่ือนไหวใน 3 ลักษณะ คือแนวโนม (Uptrend) แนวโนม

ลง (Downtrend) และราคาท่ีแกวงตัวในชวงแคบๆ บริเวณระดับราคาปจจุบัน (Sideway) 

 

        3)  ประวัติศาสตรยอมเกิดขึ้นซํ้ารอย (History Repeats Itself) ลักษณะความเปนไปของ

สภาพการณและผลลัพธท่ีเคยเกิดขึ้นแลวในอดีต เม่ือองคประกอบของสภาพการณในปจจุบันมี

ลักษณะคลายคลึงกนั จะใหผลลัพธท่ีคลายคลึงกับท่ีเคยเกิดขึ้นแลวในอดีต ซ่ึงกค็ือ การศึกษา

รูปแบบราคา (Price Pattern) ในอดีต เพ่ือใชคาดการณแนวโนมราคา 
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 2.5  การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน 

 

        เปนการวิเคราะหทิศทางของราคาฟวเจอรสท่ีจะเกิดขึน้ในอนาคต โดยใชปจจัย

ทางดาน  มหภาค เชน ปจจัยทางดานเศรษฐกิจ อุตสาหกรรม ราคาน้ํามัน อัตราดอกเบ้ีย อัตรา

แลกเปล่ียนท้ังในอดีตและปจจุบัน รวมถึงปจจัยจากตางประเทศมาเปนตัวแปรสําคัญในการ

วิเคราะห 

 

 2.6  การวิเคราะหอารมณของตลาด (Market Sentiment Analysis) หรือ การวิเคราะหทาง

จิตวิทยา 

 

        การวิเคราะหปจจยัทางจิตวิทยา เปนการวิเคราะหทิศทางและแนวโนมของตลาด โดย

อาศัยการประเมินภาวะอารมณหรือความรูสึกของนกัลงทุนโดยรวม แลวจึงนํามาคาดการณวาราคา 

ฟวเจอรสกําลังจะเคล่ือนไหวไปในทิศทางใด 

 

 2.7  การวิเคราะหหาราคาที่เหมาะสมของสัญญา (Fair Value Pricing Analysis) หรือการ

ประเมินมูลคาทีเ่หมาะสมของสัญญาฟวเจอรส  

 

        ภาคภูมิ  ภาคยวิศาล (2549: 225-228) ไดกลาววา ทฤษฎี หรือแนวคิดท่ีใชในการ

ประเมินมูลคาเพ่ือหาราคาท่ีเหมาะสมของฟวเจอรส คือ “Cost of Carry Model” หรือ “แบบจําลอง

ตนทุนการถือครอง” ซ่ึงเปนแบบจําลองท่ีใชในการหาราคาท่ีเหมาะสมของฟวเจอรสอันเปนราคาท่ี

ไมกอใหเกดิโอกาสในการทํา Abitrage โดยคํานึงถึงตนทุนในการถือครองสินทรัพยอางอิงนั้นๆ 

แบบจําลองนี้มองวาการถือครองสินคาอางอิงนั้นมีตนทุน ไมวาจะเปนการยืมเงินของผูอ่ืนมาซ้ือ

สินทรัพยอางอิงนั้นๆ (ตนทุนดอกเบ้ียเงินกู) หรือแมหากใชเงินของตนเองก็มีคาเสียโอกาสจากการ

ไมสามารถนําเงินไปฝากธนาคาร (ตนทุนดอกเบ้ียเงินฝาก) อยางไรก็ตาม การถือครองสินทรัพย

อางอิงก็ไดประโยชนตางๆ จากการถือครองดวย เชน เงินปนผล ดังนั้น ตนทุนในการถือครองจริงๆ 

จึงเปนตนทุนท้ังหมดท่ีเกิดขึ้นจากการถือครองสินทรัพยอางอิงหักดวยประโยชนท่ีไดรับจากการถือ

ครองสินทรัพยอางอิงนั้น แบบจําลองนี้สรางขึน้ภายใตแนวความคิดท่ีวา หากนกัลงทุนซ้ือฟวเจอรส 

หมายถึง การทําสัญญาวาจะซ้ือสินทรัพยอางอิงในอนาคต โดยท่ีนกัลงทุนยังไมตองถือครอง

สินทรัพยอางอิงเหลานั้นในปจจุบัน รวมท้ังนักลงทุนยังไมตองแบกรับภาระตนทุนตางๆ ท่ีเกิดขึ้น

จากการถือสินทรัพยอางอิงดังกลาวดวย อาจแสดงโดยสมการดังตอไปนี ้
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 ราคาฟวเจอรส = ราคาสินคาอางอิงในปจจุบัน + ตนทุนในการถือครอง  

    - ผลตอบแทนในการถือครอง 

 

 สําหรับสูตรในการคํานวณมูลคาท่ีเหมาะสมของฟวเจอรส สามารถเลือกใชไดหลาย

ลักษณะเพ่ือใหเหมาะสมกับสมมติฐานเกี่ยวกับการทบตนของอัตราดอกเบ้ีย สําหรับการประเมินมูล 

คาตราสารอนุพันธท่ีเปนท่ียอมรับโดยท่ัวไป นักลงทุนจะมีสมมติฐานวาอัตราเบ้ียมีการทบตนอยาง

ตอเนื่อง ซ่ึงสูตรท่ีใชในการคํานวณเพ่ือหาท่ีราคาท่ีเหมาะสมของสัญญาฟวเจอรสจะเปนดังตอไปนี ้

 

 
 

โดยท่ี e คือ คา Exponential มีคาเทากับ 2.71828 

 F0 คือ ราคาของสัญญาฟวเจอรส 

 S0 คือ ระดับราคาสินทรัพยอางอิง 

 r คือ อัตราดอกเบ้ียท่ีปราศจากความเส่ียงรายป (%) 

 d คือ อัตราผลตอบแทนจากการถือครองสินทรัพยอางอิงรายป (%) 

 t คือ อายุคงเหลือของสัญญาฟวเจอรส (ใชจํานวนวันท่ีเหลือ/365) 

 

 จากแนวคิดเกี่ยวกับตราสารอนุพันธดังท่ีไดกลาวมาขางตน สามารถใชเปนแนวทางการ

สรางแบบสอบถาม เพ่ือศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ 

 

การกําหนดตัวแปร 

 

 จากการตรวจเอกสารงานวิจัย พบวา ปจจยัสวนบุคคลท่ีมีผลตอการลงทุนของนกัลงทุนโดย

สวนใหญ ไดแก อายุ อาชีพ รายได และระดับการศึกษาสูงสุด  

 

 สําหรับตัวแปรระดับการศึกษาสูงสุด และอาชีพนั้น เปนการประยุกตใชผลการศึกษาของ 

อนุชิต  เลิศบัณฑรกุล (2552) ซ่ึงตวัแปรดังกลาวเปนตวัแปรเชิงคุณภาพ จึงใชเทคนิคตัวแปรหุน 

(Dummy variable) ท่ีสรางขึ้นมาเพ่ือเปนตัวแทนส่ิงท่ีไมสามารถวัดได ซ่ึงจะมีคาเพียงสองคา คือ 0  
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และ 1 โดยตัวแปรระดับการศึกษาสูงสุดนั้น กําหนดให ระดับการศึกษาสูงกวาปริญญาตรี = 1 และ

ระดับการศึกษาอ่ืนๆ = 0 สวนตัวแปรอาชีพ กําหนดให อาชีพประกอบธุรกจิสวนตวัหรืออาชีพ

อิสระ = 1 และอาชีพอ่ืนๆ = 0 

 

 นอกจากนี้แนวคิดและทฤษฎีท่ีใชในการศึกษา พบวาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอการลงทุน

ของนักลงทุน ไดแก การมีครอบครัวและความรับผิดชอบท่ีมีตอครอบครวั จํานวนเงินลงทุน และ

ความรูเกีย่วกับการลงทุน 

 

 สําหรับการมีครอบครัวและความรับผิดชอบท่ีมีตอครอบครัว การศึกษาครั้งนี้ใช จํานวนผู

อยูในการอุปการะของนักลงทุน เปนตัวแปรท่ีสะทอนถึงระดับความเส่ียงท่ีผูลงทุนยอมรับได โดย

นักลงทุนท่ีมีจํานวนผูอยูในการอุปการะมาก ยอมยอมรับความเส่ียงไดต่ํากวานกัลงทุนท่ีมีจํานวนผู

อยูในการอุปการะนอย 

 

 สําหรับจํานวนเงินลงทุน การศึกษาครั้งนีใ้ช มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย ท่ีสามารถ

สะทอนถึงศักยภาพในการลงทุนของนกัลงทุน โดยนักลงทุนท่ีมีมูลคาพอรตหุนมาก ยอมมีเงิน

ลงทุนมากกวานกัลงทุนท่ีมีมูลคาพอรตหุนนอยกวา 

 

 สําหรับความรูเกี่ยวกับการลงทุน การศึกษาครั้งนีใ้ช ประสบการณในการลงทุนในตลาด

หลักทรัพย และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง ดังมีรายละเอียดดังตอไปนี ้

 

 1.  ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย ซ่ึงสะทอนความรูความสามารถ

ตลอดจนทักษะของนักลงทุนท่ีใชในประกอบการตัดสินใจ โดยนกัลงทุนท่ีมีประสบการณในการ

ลงทุนสูง ยอมทักษะการตัดสินใจไดดกีวานกัลงทุนท่ีขาดประสบการณ 

 

 2.  ประสบการณในการลงทุนทองคําแทง นกัลงทุนท่ีมีประสบการณในการลงทุนในสินคา

อางอิง ยอมมีความรูความสามารถ และความเขาใจลักษณะเฉพาะตัวของสินคาอางอิงไดเปนอยางด ี
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กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

 ปจจัยสวนบุคคลท่ีคาดวาจะมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ ไดแก อายุ ระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ รายไดสวนบุคคลตอเดือน จํานวนผูอยูใน

การอุปการะ มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรพย 

และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง 

 

 
 

ภาพที่ 2.2  กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ปจจัยสวนบุคคล 

- อายุ 

- ระดับการศึกษาสูงสุด 

- อาชีพ 

- รายไดสวนบุคคลตอเดือน 

- จํานวนผูอยูในการอุปการะ 

- มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย 

- ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรพย 

- ประสบการณในการลงทุนทองคําแทง 

จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold 

Futures เฉล่ียตอเดือนท่ีมีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ 



บทที่ 3 

 

วิธีการวิจัย 

 

 สําหรับวิธีการศึกษาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยู

ในบรษิัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) สามารถแบงออกเปนสองสวนท่ีสําคัญ 

ไดแก การเก็บรวบรวมขอมูล และการวิเคราะหขอมูลท่ีไดเพ่ือตอบวัตถุประสงคของการวิจยัครั้งนี้ 

ซ่ึงมีรายละเอียดดังตอไปนี ้

 

วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 

 

 ในการวิจยัครั้งนี้ ขอมูลท่ีใชในการศึกษาประกอบดวย ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) และ 

ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 

 

 1.  ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ใชการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey Method) โดยใช

แบบสอบถาม (Questionnaire) เปนเครื่องมือในการรวบรวมขอมูล โดยผูตอบแบบสอบถามเปน

ผูตอบเอง (Self Administered Questionnaire) ซ่ึงแบบสอบถามแบงออกเปน 3 สวน ดังนี ้

 

       สวนท่ี 1  สอบถามเกี่ยวกับขอมูลสวนบุคคลของผูตอบแบบสอบถาม ไดแก อายุระดับ

การศึกษาสูงสุด รายไดสวนบุคคลตอเดือน อาชีพ จํานวนผูอยูในอุปการะ มูลคาพอรตหุนในตลาด

หลักทรัพย ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย และประสบการณในการลงทุนทองคํา

แทง  

 

       สวนท่ี 2  สอบถามขอมูลเกี่ยวกับพฤตกิรรมการลงทุนของนักลงทุน ไดแก 

วัตถุประสงคการลงทุน ความรูความเขาใจท่ีเกี่ยวกับการลงทุน ระยะเวลาในการลงทุน จุดมุงหมาย

ในการลงทุน มูลคาพอรตการลงทุน มูลคาในการซ้ือขายเฉล่ียตอครั้ง วงเงินสําหรับการเรียกวางเงิน

หลักประกันเพ่ิม ลักษณะการถือครองหลักทรัพย จํานวนสัญญาซ้ือขายตอเดือน วิธีท่ีใชในการ

วิเคราะหหลักทรัพย กลยุทธในการลงทุน ขอมูลและแหลงขอมูลท่ีใชตัดสินใจในการลงทุน สาเหตุ

ท่ีทําใหการลงทุนไมเปนไปตามท่ีคาดหวัง 
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       สวนท่ี 3  สอบถามขอมูลท่ีเปนขอเสนอแนะ ตลอดจนอุปสรรคตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการ

ลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 2.  ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เปนขอมูลท่ัวไปท่ีเกี่ยวกับการลงทุนใน Gold Futures 

ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ท้ังในดานกลไกการซ้ือขายและการชําระราคา ลักษณะขอกําหนด

พ้ืนฐานของ Gold Futures กฎระเบียบและขอบังคับในการลงทุน ขอมูลสถิติดานการซ้ือขาย Gold 

Futures ตลอดจนขอมูลท่ีเกี่ยวของกับตราสารอนุพันธและตลาดซ้ือขายลวงหนาตางๆ โดย

ทําการศึกษาคนควาจากเอกสารและตําราทางวิชาการ วิทยานิพนธ ตลอดจนวารสารและบทความ

จากหนวยงานตางๆ ท่ีเกีย่วของ ดังเชน บมจ. ตลาดอนุพันธฯ ตลอดจน หอสมุดของมหาวิทยาลัย

ตางๆ รวมถึงการสืบคนขอมูลจากทางอินเทอรเนต็ 

 

ประชากร 

 

 ประชากรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้ คือ นกัลงทุนท่ัวไปในประเทศท่ีมีการลงทุนในบมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ และมีสถานะเปนบุคคลธรรมดาท่ีมีสัญชาติไทย 

 

การกําหนดขนาดกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย 

 

 กลุมตัวอยางท่ีใชในการศึกษา คือ นกัลงทุนท่ัวไปในประเทศท่ีมีการลงทุนในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ ซ่ึงอยูในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล ในชวงเดือนตุลาคม พ.ศ. 2553 ถึงเดือน

ธันวาคม พ.ศ. 2553 โดยกลุมตวัอยางดังกลาว เปนกลุมนกัลงทุนท่ีมีโอกาสจะลงทุนใน Gold 

Futures การจดัเก็บตวัอยางเลือกใชวิธีการสุมตัวอยางตามความสะดวก (Convenience Sampling) 

ของผูศึกษา 

 

 สําหรับขนาดตวัอยางใชการกําหนดจากสูตรในการคํานวณของ Cochran กรณีท่ีจะใช

ขอมูลของตัวแปรท่ีอยูในรูปสัดสวน (Ratio Variable) เพ่ือหากลุมตัวอยางของนกัลงทุน Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มีรายละเอียดดังนี ้(ดาราวรรณ  วิรุฬหผล, 2550) 

 

   n  =  

    d2 

(Z)2(p)(q) 
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โดยท่ี  n คือ  จํานวนตัวอยาง 

  Z คือ ระดับความเช่ือม่ัน โดยในท่ีนี้ กําหนดใหระดับความเช่ือม่ันท่ี 

                         รอยละ 95 ซ่ึงมีคาเทากับ 1.96 

  p คือ คาประมาณรอยละท่ีคาดหวังวาผูตอบแบบสอบถามจะเปน 

         กลุมตัวอยางท่ีตองการ โดยกําหนดใหมีคาเทากับรอยละ 10 

 q คือ 1- p ดังนั้น q เทากับ 0.9 

 d คือ คาความคลาดเคล่ือนท่ียอมรับได กําหนดใหมีคาเทากับรอยละ 5 

 

 จากการทดสอบเก็บกลุมตัวอยาง เพ่ือประมาณคาสัดสวนของนักลงทุน Gold Futures ท่ีมี

อยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ โดยสอบถามนักลงทุนท่ีไดเขารวมกจิกรรมท้ังในงานสัมมนา มหกรรม 

หรือนิทรรศการทางการเงินตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนในหลักทรัพยประเภทตราสารอนุพันธท่ี

จัดขึ้นโดยบมจ. ตลาดอนุพันธฯ บริษัทสมาชิกตลาดอนุพันธ หรือหนวยงานตางๆ ท่ีเกี่ยวของ 

จํานวน 100 คน พบวา มีนกัลงทุนท่ีทําการซ้ือขาย Gold Futures ประมาณรอยละ 10 ของผูท่ีได

สอบถามท้ังหมด 

 

 การศึกษาครั้งนีใ้ชการกําหนดขนาดตัวอยางดวยความเช่ือม่ันรอยละ 95 และยอมใหมีคา

ความคลาดเคล่ือนรอยละ 5 

 

แทนคา ไดวา 

 

   n  =  

        0.052 

(1.96)2(0.1)(0.9) 

       = 138.29 

 

 ดังนั้น จากการกําหนดขนาดตวัอยางท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้ ไดขนาดของกลุมตัวอยาง

เทากับ 138.29 ตัวอยาง แตเพ่ือใหเกิดความสะดวกจึงใชกลุมตัวอยาง 150 ตัวอยาง เพ่ือท่ีจะไดระดับ

ความเช่ือม่ันท่ีไมต่ํากวารอยละ 95 และทําใหคาคาดประมาณท่ีไดตางจากคาจริงของประชากรไม

เกินรอยละ 5 
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การทดสอบแบบสอบถาม 

 

 ผูวิจัยสรางแบบสอบถามตามกรอบแนวคิดในการศึกษาเสร็จเรียบรอยแลว ผูวิจยัได

ดําเนินการตรวจสอบประสิทธิภาพของเครื่องมือตามขัน้ตอน กอนท่ีจะทําการเก็บขอมูลจริง โดยนํา

แบบสอบถามท่ีสรางขึ้นไปทดสอบ ดังนี้ 

 

 1.  การทดสอบความเท่ียงตรง (Validity) เปนการทดสอบแบบสอบถามโดยพิจารณา

เนื้อหาของแบบสอบถามวา ครอบคลุมปจจัยท่ีสอดคลองกบัสมมติฐานหรือไม ซ่ึงเปนการทดสอบ

ความเท่ียงตรงเชิงเนื้อหา (Content Validity) และความเท่ียงตรงตามโครงสราง (Construct Validity) 

โดยนําแบบสอบถามท่ีสรางขึ้นเสนอตออาจารยท่ีปรึกษาวทิยานิพนธหลัก อาจารยท่ีปรกึษา

วิทยานิพนธรวม เพ่ือตรวจสอบความถูกตอง ความเหมาะสมและการครอบคลุมเนื้อหา ตลอดจน

การส่ือความหมายแลวนํามาปรับปรุงแกไขขอบกพรองเพ่ือความสมบูรณของแบบสอบถามกอน

นําไปใช 

 

 2.  ผูวิจัยไดนําแบบสอบถามท่ีแกไขและปรับปรุงแลว ไปทําการทดสอบกับกลุมตัวอยาง

บางสวน (Pre-test) จํานวน 100 ชุด กอนทําการเก็บขอมูลจริง 

 

วิธีการวิเคราะหขอมูล 

 

 ขอมูลท่ีรวบรวมไดจะนํามาวิเคราะหเพ่ือตอบวตัถุประสงคของการวจิัย โดยมีระเบียบวิธีท่ี

ใชในการวิเคราะหเพ่ือตอบวตัถุประสงค ดังนี ้

 

 1.  การศึกษาตามวัตถุประสงคขอ 1 เพ่ือศึกษาพฤตกิรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ตลอดจนขอมูลท่ีเปนขอเสนอแนะและอุปสรรคตางๆ ท่ี

เกี่ยวของกับการลงทุน โดยอาศัยขอมูลจากแหลงขอมูลปฐมภูมิ ซ่ึงเปนการวิเคราะหขอมูลโดยใช

การวิเคราะหเชิงพรรณนา (Descriptive Method) ในรูปของสถิติและนําเสนอในรูปตารางแจกแจง

ความถ่ีและรอยละ รวมถึงพิจารณาความสัมพันธระหวางปจจัยสวนบุคคลกับพฤติกรรมการลงทุน

ใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ โดยใชสถิติไคสแควร (Chi-Square Test) โดยมี

รายละเอียดดังตอไปนี ้
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 รอยละ (Percentage) 

 

 คารอยละ (Percentage) เปนคาสถิติท่ีใชในการเปรียบเทียบความถ่ีท่ีตองการกับความถ่ี

ท้ังหมดท่ีเทียบเปน 100 โดยคารอยละจะแสดงความหมายของคาและสามารถนําคาท่ีไดไป

เปรียบเทียบได ซ่ึงมีสูตรคํานวณทางสถิต ิดังนี้ 

 

  P =    f      ×  100 

      N 

 

โดยท่ี  P แทน คารอยละ 

  f แทน ความถ่ีท่ีตองการแปลงใหเปนคารอยละ 

  N แทน จํานวนความถ่ีท้ังหมด 

 

 คาสถิติไคสแควร (Chi-Square Test) 

 

 อมรทิพย  แทเท่ียงธรรม (2547) กลาววา คาสถิติไคสแควร (Chi-Square Test) เปนการ

ทดสอบความเปนอิสระของตัวแปรเชิงคุณภาพ 2 ตัวแปร วามีอิสระตอกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ

หรือไม โดยมีขอสมมติฐานดังนี ้

 

 H0: ตัวแปรท้ังสองเปนอิสระตอกัน หรือไมมีความสัมพันธกัน 

 Ha: ตัวแปรท้ังสองไมเปนอิสระตอกนั หรือมีความสัมพันธกัน 

 

ซ่ึงมีสูตรคํานวณทางสถิต ิดังนี ้

 

 
 

โดยท่ี  Oij คือ คาความถ่ีจากสังเกต ในแถวท่ี i สดมภ j 

  Eij คือ คาความถ่ีคาดหวัง ในแถวท่ี i สดมภ j 

  r คือ จํานวนแถว 
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  c คือ จํานวนสดมภ 

และ  Eij  =  (ผลรวมในแถวท่ีi)*(ผลรวมในแถวท่ีj) 

    จํานวนตัวอยาง 

 

 สําหรับการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะหครั้งนี้ กําหนดให ระดับนัยสําคญัทางสถิติ 

(α) นอยท่ีสุดท่ียอมรับไดมีคาเทากับ 0.1 (ณ ระดับความเช่ือม่ันท่ีรอยละ 90) โดยเกณฑท่ีใชสําหรับ

การตัดสินใจในการท่ีจะปฏิเสธสมมติฐานหลัก คือ คาไคสแควรท่ีไดมาจากการคํานวณ มีคา

มากกวาคาไคสแควรท่ีไดมาจากการเปดตาราง (χ2
α , d.f.) โดย d.f. = ( r-1)*(c-1) หรือ เม่ือ p- value 

ของ χ2 มีคานอยกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด 

 

 2.  การศึกษาตามวัตถุประสงคขอ 2 ศึกษาถึงปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือ

ขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ซ่ึงเปนการวิเคราะหขอมูลโดยใชการวิเคราะหเชิง

ปริมาณ (Quantitative Method) ดวยเทคนิคการวิเคราะหความสัมพันธแบบ Multiple Regression 

กลาวคือ มีการเก็บขอมูลแบบ Cross Sectional Data ของนกัลงทุน ณ ชวงเวลาหนึ่งๆ มาสราง

แบบจําลองแสดงความสัมพันธระหวางปจจยัสวนบุคคลกบัจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมี

อยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ และทําการประมาณคาทางเศรษฐมิติโดยใชเทคนิคแบบ Ordinary Least 

Squares ซ่ึงแนวคิดเกี่ยวกับแบบจําลอง Multiple Regression สามารถเขียนในรูปแบบสมการ

ถดถอยดังนี้ 

 
∧

Y   =  b0 + b1X1 + … + biXi 

 

 โดยท่ี    
∧

Y  คือ คาประมาณของตัวแปรตาม 

  Xi คือ ตัวแปรอิสระตัวท่ี i 

  b0 คือ คาประมาณของคาคงท่ี (Constant) 

  bi คือ คาประมาณของคาสัมประสิทธถดถอย (Regression 

    Coefficients) 

 

 เทคนิคการวิเคราะหความสัมพันธแบบ Multiple Regression เปนการวิเคราะห

ความสัมพันธระหวางตัวแปรตามกับตวัแปรอิสระมากกวาหนึ่งตัวขึน้ไป ซ่ึงตัวแปรอิสระสามารถ

เปนท้ังตัวแปรเชิงปริมาณ หรือตวัแปรเชิงคณุภาพได โดยตัวแปรอิสระท่ีเปนตัวแปรเชิงปริมาณ คา
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สัมประสิทธ์ิของตัวแปร (bi) จะแสดงผลกระทบของตวัแปรอิสระท่ีมีตอตัวแปรตาม ในขณะท่ีตวั

แปรอ่ืนๆ คงท่ี สําหรับคา b0 คือ จุดตัดแกนของเสนสมการถดถอย เม่ือตัวแปรอ่ืนๆ มีคาเทากับ 0 

 

 กรณีท่ีตวัแปรอิสระเปนตวัแปรเชิงคุณภาพนั้น จะใชเทคนคิตัวแปรหุน (Dummy variable) 

ท่ีสรางขึ้นมาเพ่ือเปนตัวแทนส่ิงท่ีไมสามารถวัดได ซ่ึงจะมีคาเพียงสองคา คือ 0 และ 1 โดยท่ี 1 คือ

ตัวแทนของคุณลักษณะท่ีตองการ และ 0 คือ กรณีอ่ืนๆท่ีไมใชคุณลักษณะท่ีตองการ ซ่ึงคา

สัมประสิทธ์ิของตัวแปรเชิงคุณภาพนั้น จะแสดงถึงความแตกตางระหวางคณุลักษณะท่ีตองการ กับ

กรณีอ่ืนๆ ท่ีไมใชคณุลักษณะท่ีตองการ ท่ีมีตอตัวแปรตาม 

 

 โดยปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ สามารถนํามาเขียนในรูปฟงกชันดังนี ้

 

 GF  =  f (AGE, EDU, OCC, DEP, INC, VAL, EXP1, EXP2) 

 

โดยท่ี GF คือ จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ตอเดือนโดยเฉล่ียของผูถูกสัมภาษณ 

        (สัญญา) 

 AGE คือ อายุของผูถูกสัมภาษณ (ป) 

 EDU คือ ระดับการศึกษาสูงสุดของผูถูกสัมภาษณ (ถา EDU = 1 หมายถึง ผูตอบมี 

       การศึกษาสูงกวาระดับปริญญาตรี และ EDU = 0 หมายถึง ผูตอบมีระดับ 

       การศึกษาอ่ืน) 

 OCC คือ อาชีพของผูถูกสัมภาษณ (ถา OCC = 1 หมายถึง ผูตอบมีอาชีพธุรกิจสวนตวั 

       หรือ อาชีพอิสระ และ OCC = 0 หมายถึง ผูตอบมีอาชีพอ่ืน) 

 DEP คือ จํานวนผูอยูในการอุปการะ (คน) 

 INC คือ รายไดสวนบุคคลตอเดือนโดยเฉล่ียของผูถูกสัมภาษณ (บาท) 

 VAL คือ มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรพัยของผูถูกสัมภาษณ (บาท) 

 EXP1 คือ ประสบการณในการลงทุนหรือซ้ือขายหุนของผูถูกสัมภาษณ (เดือน) 

 EXP2 คือ ประสบการณในการลงทุนหรือซ้ือขายทองคําแทงของผูถูกสัมภาษณ (เดือน) 
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 จากฟงกชันปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ สามารถนํามาสรางแบบจําลองการศึกษา ซ่ึงเขียนในรูปแบบสมการถดถอย

เชิงพหุคูณไดดังนี ้

 

 
∧

GF   =  b0 + b1AGE + b2EDU + b3OCC + b4DEP + b5INC + b6VAL + b7EXP1 + b8EXP2 

 

 จากผลการวิเคราะหนี้จะทําใหพอทราบถึงปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย 

Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ได 

 

สมมติฐานในการวิจัย 

 

 จากการตรวจสอบเอกสารงานวจิัยตางๆ ตลอดจนแนวคดิและทฤษฎี ซ่ึงสามารถนํามาใช

เปนแนวทางในการศึกษาถึงปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยู

ในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ซ่ึงมีสมมติฐานดังนี ้

 

 1.  ถาอายุของนักลงทุนเปล่ียนแปลงไป โดยท่ีปจจัยอ่ืนๆคงท่ี คาดวาจะมีผลในทางตรงกนั

ขามกับการเปล่ียนแปลงของจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

กลาวคือ ถาอายุของนกัลงทุนลดลง จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะเพ่ิมขึ้น และในทาง

ตรงกันขาม ถาอายุของนกัลงทุนเพ่ิมขึ้น จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะลดลง เนื่องจาก นกั

ลงทุนท่ีมีอายุมากยอมมีความสามารถในการยอมรับความเส่ียงไดต่ํากวาผูลงทุนท่ีมีอายุนอย ซ่ึงการ

ลงทุนในตวัตราสารอนุพันธนัน้ ถือเปนการลงทุนท่ีมีความเส่ียงสูง ดังนั้น นักลงทุนท่ีมีอายุมาก

หรือผูท่ียอมรับความเส่ียงในการลงทุนไดนอยกวา ยอมมีความกลาท่ีจะตดัสินใจลงทุนใน Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ นอยกวานักลงทุนท่ียอมรับความเส่ียงในการลงทุนได

มากกวาหรือนักลงทุนท่ีมีอายนุอยกวา 

 

 2.  ระดับการศึกษาสูงสุดของนกัลงทุนท่ัวไปในประเทศ มีอิทธิพลตอการลงทุนใน Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ กลาวคือ นกัลงทุนท่ีมีการศึกษาในระดับสูงกวาปริญญาตรีมี

โอกาสหรือความนาจะเปนท่ีจะมีการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

มากกวานกัลงทุนท่ีมีการศึกษาในระดับอ่ืน เนื่องจากผูท่ีมีการศึกษาในระดับสูงกวายอมมีความรู 

ความสามารถในการทําความเขาใจตอเนื้อหาการลงทุนมากกวาผูท่ีมีการศึกษาในระดับต่ํากวา 
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ดังนั้น นกัลงทุนท่ีมีระดับการศึกษาสูง ยอมมีความสามารถและกลาตัดสินใจท่ีจะลงทุนใน Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มากกวานกัลงทุนท่ีมีระดับการศึกษาต่ํากวา 

 

 3.  อาชีพของนักลงทุน มีอิทธิพลตอการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ กลาวคือ นักลงทุนท่ีมีอาชีพเปนเจาของธุรกจิสวนตัวหรืออาชีพอิสระ มีโอกาสหรือความ

นาจะเปนท่ีจะมีการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มากกวานักลงทุนท่ีมี

อาชีพอ่ืน ท้ังนี้เนื่องจากนกัลงทุนท่ีมีอาชีพเปนเจาของธุรกจิสวนตัวหรือมีอาชีพอิสระ มักเปนนกั

ลงทุนประเภทมุงหวังผล (Active Investors) ท่ีมีแนวความคิดในการลงทุน (Investment Attitude) 

ในเชิงรกุ ซ่ึงจะยอมรับความเส่ียงในระดับท่ีสูงขึ้นได หากการลงทุนนัน้ใหผลตอบแทนท่ีสูงขึ้น ซ่ึง

การลงทุนในตัวตราสารอนุพันธนัน้ ถือเปนการลงทุนท่ีมีความเส่ียงสูง ดังนั้น นกัลงทุนท่ีมีอาชีพ

เปนเจาของธุรกิจสวนตัวหรือมีอาชีพอิสระ ยอมมีความกลาท่ีจะตัดสินใจลงทุนใน Gold Futures ท่ี

มีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มากกวานกัลงทุนท่ีมีอาชีพอ่ืน 

 

 4.  ถารายไดสวนบุคคลตอเดือนของนกัลงทุนเปล่ียนแปลงไป โดยท่ีปจจยัอ่ืนๆคงท่ี คาดวา

จะมีผลในทางเดียวกนักับการเปล่ียนแปลงของจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ กลาวคือ ถารายไดตอเดือนลดลง จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะลดลง และ

ในทางตรงกันขาม ถารายไดตอเดือนเพ่ิมขึ้น จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะเพ่ิมขึ้น 

เนื่องจาก นกัลงทุนท่ีมีรายไดสูงยอมมีจํานวนเงินในการลงทุนท่ีสูงกวานกัลงทุนท่ีมีรายไดนอย 

นอกจากนั้น ในการท่ีเขาไปลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ สมาชิกท่ีเปน

ตัวแทนซ้ือขายหลักทรัพย (Broker Member) ไดมีการกําหนดวงเงินขั้นต่ําเปนจํานวนเงินคอนขาง

สูง ดังนั้น นกัลงทุนท่ีมีรายไดตอเดือนสูงยอมมีศักยภาพท่ีจะลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ มากกวานักลงทุนท่ีมีรายไดนอย 

 

 5.  ถาจํานวนผูอยูในการอุปการะของนกัลงทุนเปล่ียนแปลงไป โดยท่ีปจจยัอ่ืนๆคงท่ี คาด

วาจะมีผลในทางตรงกันขามกับการเปล่ียนแปลงของจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ กลาวคือ ถาจํานวนผูอยูในการอุปการะลดลง จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold 

Futures จะเพ่ิมขึ้น และในทางตรงกันขาม ถาจํานวนผูอยูในการอุปการะเพ่ิมขึน้ จํานวนสัญญาซ้ือ

ขาย Gold Futures จะลดลง เนื่องจากนกัลงทุนท่ีมีผูอยูในการอุปการะเปนจํานวนมาก ยอมมี

ความสามารถในการยอมรับความเส่ียงไดต่ํากวานักลงทุนท่ีมีผูอยูในการอุปการะเปนจํานวนนอย 
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ทําใหนักลงทุนท่ีมีผูอยูในการอุปการะเปนจํานวนมาก ยอมมีศักยภาพท่ีจะลงทุนใน Gold Futures ท่ี

มีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ นอยกวานักลงทุนท่ีมีผูอยูในการอุปการะเปนจํานวนนอย 

 

 6.  ถามูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนเปล่ียนแปลงไป โดยท่ีปจจยัอ่ืนๆ

คงท่ี คาดวาจะมีผลในทางเดียวกันกับการเปล่ียนแปลงของจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมี

อยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ กลาวคือ ถามูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยลดลง จํานวนสัญญาซ้ือ

ขาย Gold Futures จะลดลง และในทางตรงกันขาม ถามูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยเพ่ิมขึ้น 

จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะเพ่ิมขึ้น เนื่องจากนกัลงทุนท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาด

หลักทรัพยสูง มีแนวโนมท่ีจะลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ เพ่ิมมากขึน้ 

ท้ังนี้ เพราะนกัลงทุนท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยท่ีสูงยอมตองการกระจายความเส่ียงของ

การลงทุนมากกวานักลงทุนท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยนอยกวา 

 

 7.  ถาประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยหรือซ้ือขายหุนของนกัลงทุน

เปล่ียนแปลงไป โดยท่ีปจจัยอ่ืนๆคงท่ี คาดวาจะมีผลในทางเดียวกนักับการเปล่ียนแปลงของจํานวน

สัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ กลาวคือ ถาประสบการณในการซ้ือขาย

หุนลดลง จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะลดลง และในทางตรงกนัขาม ถาประสบการณใน

การซ้ือขายหุนเพ่ิมขึน้ จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะเพ่ิมขึ้น เนื่องจาก ประสบการณในการ

ซ้ือขายหุนท่ีเพ่ิมขึ้น มีแนวโนมท่ีจะลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ เพ่ิมมาก

ขึ้น ท้ังนี้ เพราะนักลงทุนท่ีมีประสบการณในการซ้ือขายหุนท่ีสูงยอมมีความรูความสามารถ

ตลอดจนทักษะท่ีใชประกอบการตดัสินใจในการลงทุนท่ีสูงกวานกัลงทุนท่ีมีประสบการณนอยกวา 

 

 8.  ถาประสบการณในการลงทุนหรือซ้ือขายทองคําแทงของนักลงทุนเปล่ียนแปลงไป โดย

ท่ีปจจัยอ่ืนๆคงท่ี คาดวาจะมีผลในทางเดยีวกันกับการเปล่ียนแปลงของจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ กลาวคือ ถาประสบการณในการลงทุนทองคําแทงลดลง 

จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะลดลง และในทางตรงกันขาม ถาประสบการณในการลงทุน

ทองคําแทงเพ่ิมขึ้น จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures จะเพ่ิมขึ้น เนื่องจาก ประสบการณในการ

ลงทุนทองคําแทงท่ีเพ่ิมขึ้น มีแนวโนมท่ีจะลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

เพ่ิมมากขึ้น ท้ังนี้ เพราะนกัลงทุนท่ีมีประสบการณในการลงทุนในสินคาอางอิง ยอมมีความรู

ความสามารถ และความเขาใจลักษณะเฉพาะตวัของทองคาํท่ีเปนสินคาอางอิงไดมากกวานกัลงทุน

ท่ีมีประสบการณนอยกวา 
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 ดังนั้น สามารถสรุปสมมติฐานความสัมพันธระหวางปจจัยสวนบุคคลกับจํานวนสัญญาซ้ือ

ขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ไดดังตารางท่ี 3.1 

 

ตารางที่ 3.1  สมมติฐานความสัมพันธระหวางตวัแปรอิสระกับจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures 

        ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

ตัวแปร ทิศทางความสัมพันธ 

     อายุ (AGE) - 

     ระดับการศึกษาสูงสุด (EDU) + 

     อาชีพ (OCC) + 

     รายไดสวนบุคคลตอเดือนโดยเฉล่ีย (INC) + 

     จํานวนผูอยูในการอุปการะ (DEP) - 

     มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย (VAL) + 

     ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรพย (EXP1 ) + 

     ประสบการณในการลงทุนทองคําแทง (EXP2) + 

 

ปญหาที่เกดิขึน้จากการประเมินแบบจําลอง Multiple Regression 

 

 การศึกษาครั้งนีใ้ชการวิเคราะหแบบ Multiple Regression Analysis เพ่ือหาความสัมพันธ

ระหวางปจจัยสวนบุคคลกับจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

ดังนั้นปญหาท่ีอาจจะเกิดขึ้น คือ ปญหา Outliers ปญหา Multicollinearity และปญหา 

Heteroskedasticity จึงควรมีการตรวจสอบปญหาดังกลาวดงันี้ 

 

 1.  ปญหาคาผดิปกต ิ(Outliers) 

 

      การเกดิปญหาคาผิดปกติ (Outliers) มีสาเหตุเกิดขึ้นจาก 1) การจดบันทึกหรือการเก็บ

ขอมูลมีความคลาดเคล่ือน หรือ 2) กลุมตัวอยางท่ีเก็บรวบรวมขอมูลมามีความแตกตางไปจากกลุม

จริง ซ่ึงการเกดิปญหา Outliers จากประการแรกนัน้ สามารถเกิดขึ้นไดเสมอ จึงควรมีการตรวจสอบ

ขอมูลใหถูกตองกอนนําไปวิเคราะหผล โดยการตรวจสอบปญหา Outliers จะทําการตรวจสอบดวย

สถิติเชิงพรรณนา (Desciptive Statistic)โดยดูจากคาสถิตตางๆ ไดแก คาสูงสุด (Max) คาต่ําสุด 
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(Min) คาเฉล่ีย (Mean) คามัธยฐาน(Median) คาฐานนิยม (Mode) และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

(Standard Deviation) ของแตละตัวแปรโดยพิจารณาจาก คาสูงสุด และคาต่ําสุดของแตละตัวแปร 

เปนคาท่ีสมเหตุสมผลหรือไม พิจารณาจากคากลางแตละคามีความแตกตางกันมากหรือไม นอกจาก 

นี้ยังพิจารณาจากคาฐานนยิม เพ่ือดูการกระจายของขอมูล และพิจารณาจากคาเบ่ียงเบนมาตรฐานคดิ

เปนกี่เทาของคาเฉล่ีย โดยหากคาสูงสุด และคาต่ําสุด เปนคาท่ีสมเหตุสมผล คากลางแตละคามีความ

แตกตางกันไมมาก และมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานไมมาก เม่ือเทียบกับคาเฉล่ีย จะสรุปวาไมเกดิปญหา 

Outliers เกิดขึ้น 

 

 2.  การตรวจสอบปญหา Multicollinearity 

 

      ปญหา Multicollinearity เกิดจากการท่ีมีตัวแปรอิสระมากกวาหนึ่งตวัมีความสัมพันธ

เชิงเสนกัน ซ่ึงจะทําใหผลการศึกษาคลาดเคล่ือนและไมสามารถแยกผลของตัวแปรอิสระแตละตัว

ไดวามีอิทธิพลตอตัวแปรตามมากหรือนอยเพียงใด โดยในการตรวจสอบปญหา Multicollinearity 

สามารถทําการตรวจสอบจากคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient) ซ่ึงคา

สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธจะมีคาอยูระหวาง -1 ถึง +1 หากคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธของตัวแปร

อิสระคูใดมีคาเขาใกล -1 หรือ +1 แสดงวาตัวแปรคูนั้นมีความสัมพันธกันสูงหรือเกิดปญหา 

Multicollinearity ขึ้น 

 

 3.  การตรวจสอบปญหา Heteroscedasticity 

 

      ในการตรวจสอบปญหา Heteroscedasticity โดยการทดสอบดวยวิธี White’s test นั้น อยู

ภายใตขอสมมติวา ความไมคงท่ีของคาความแปรปรวนของคาความคลาดเคล่ือนเกดิขึ้นจากตัวแปร

ภายในของแบบจําลองถดถอย โดยสมมติเบ้ืองตนวาพิจารณาจากแบบจําลองถดถอยเชิงพหุ ดัง

สมการท่ี (1) 

 

   = b 0 + b 1Xi1 + b 2Xi2        (1) 

 

 เม่ือคา e i = Yi -  และสามารถเขียนความสัมพันธระหวางคา  กับตัวแปรภายใน

แบบจําลอง ในรูปของ auxiliary regression ดังนี ้
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     (2) 

 

 นํา auxiliary regression ดังสมการท่ี (2) ไปประมาณการดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด เพ่ือนํา

คา R2 ท่ีไดมาใชในการคํานวณคาสถิต ิχ2 ซ่ึงคํานวณจากจาํนวนของตัวอยาง (n) คูณดวย R2 โดยมี

สมมติฐานการทดสอบดังนี ้

 

 H0: ไมเกิดปญหา Heteroscedasticity ในแบบจําลอง 

 Ha: เกิดปญหา Heteroscedasticity ในแบบจําลอง 

 

 สําหรับการทดสอบสมมติฐานในการวิเคราะหครั้งนี้ กําหนดให ระดับนัยสําคญัทางสถิติ 

(α) มีคาเทากับ 0.05 (ณ ระดับความเช่ือม่ันท่ีรอยละ 95) โดยเกณฑท่ีใชสําหรับการตัดสินใจในการ

ท่ีจะปฏิเสธสมมติฐานหลัก คือ คา observed R2 (nR2) ท่ีไดมาจากการคํานวณ มีคามากกวาคาไคส

แควรท่ีไดมาจากการเปดตาราง (χ2
α , d.f.) โดย d.f. คือ จํานวนสัมประสิทธ์ิท่ีอยูในสมการ auxiliary 

regression ไมรวมคาคงท่ี หรือ คา p-value ของ observed R2 (nR2) ท่ีไดมาจากการคํานวณมีคานอย

กวาคาระดับนัยสําคัญทางสถิติท่ีกําหนด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



บทที่ 4 

 

ผลการวิจัย 

 

 การศึกษาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบรษิัท 

ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) โดยแบงกลุมของผลการศึกษาออกเปน 5 สวน ดังนี ้

 

 สวนท่ี 1  ขอมูลสวนบุคคลของกลุมตวัอยาง 

 

 สวนท่ี 2  พฤติกรรมการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุม

ตัวอยาง 

 

 สวนท่ี 3  ปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

สวนท่ี 4  ความสัมพันธระหวางปจจยัสวนบุคคลกับพฤตกิรรมการลงทุนใน Gold Futures 

ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 สวนท่ี 5  ขอเสนอแนะ และอุปสรรคตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยู

ในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

ขอมูลสวนบุคคลของกลุมตัวอยาง 

 

 ในการศึกษาครั้งนี้ สามารถสรุปขอมูลสวนบุคคลของกลุมตัวอยาง ไดแก อายุ ระดับ

การศึกษา อาชีพ จํานวนผูอยูในการอุปการะ รายไดสวนบุคคลตอเดือน มูลคาพอรตหุนในตลาด

หลักทรัพย ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย และประสบการณในการลงทุนทองคํา

แทง จากกลุมตวัอยางจํานวน 150 ตัวอยาง ไดดังนี ้
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ตารางที่ 4.1  ขอมูลสวนบุคคลดานอายขุองกลุมตัวอยาง 

 

อาย ุ คน รอยละ 

ต่ํากวา 25 ป 4 2.7 

25 - 30  ป 51 34.0 

31 - 40  ป 43 28.7 

41 - 50  ป 27 18.0 

มากกวา 50 ป 25 16.7 

รวม 150 100.0 

 

 สําหรับอายุของกลุมตัวอยาง ดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.1 พบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีอายุ

อยูในชวง 25 – 30 ป และ 31 – 40 ป โดยมีสัดสวนรอยละ 34.0 และรอยละ 28.7 ตามลําดับ อาจ

กลาวไดวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีอายุอยูในชวงขั้นตนของชีวิตเม่ือเริ่มทํางาน (Early Career) ซ่ึงผู

ท่ีอยูในขัน้นี้จะมีลักษณะของการมุงท่ีจะสะสมทรัพยเพ่ือสรางความม่ังคั่ง โดยมักจะมีสินทรัพย

นอยกวาหนี้สิน อยางไรก็ตามจะเปนขั้นท่ีมีรายไดอยางสมํ่าเสมอ และมีแนวโนมเพ่ิมขึ้นในอนาคต 

เนื่องจากเปนขัน้ท่ีมีอาชีพการงานท่ีม่ันคง ดังนัน้ผูท่ีอยูในขั้นนี้ มักชอบลงทุนในลักษณะท่ีสามารถ

ยอมรับความเส่ียงไดสูง เพ่ือคาดหวังผลตอบแทนท่ีสูงกวาปกต ิเม่ือพิจารณาตามแนวคิดการ

วิเคราะหผูลงทุนแบบประชากรศาสตร (Demographics) ท่ีไดกลาวถึงในสวนของแนวคดิท่ีใชใน

การวจิัย 

 

ตารางที่ 4.2  ขอมูลสวนบุคคลดานระดับการศึกษาสูงสุดของกลุมตัวอยาง 

 

ระดับการศกึษาสูงสุด คน รอยละ 

ต่ํากวาปรญิญาตร ี 5 3.3 

ปริญญาตรีหรือเทียบเทา 92 61.3 

สูงกวาปริญญาตร ี 53 35.3 

รวม 150 100.0 

 

 สําหรับระดับการศึกษาสูงสุดของกลุมตัวอยาง ดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.2 พบวา ระดับ

การศึกษาสูงสุดของกลุมตัวอยางท่ีทําการศึกษาสวนใหญรอยละ 61.3 จบการศึกษาระดับปริญญาตรี 
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รองลงมาคือ ระดับสูงกวาปรญิญาตรี รอยละ 35.3 ท่ีเหลือจบการศึกษาระดับต่ํากวาปริญญาตรี   

รอยละ 3.3 ตามลําดับ 

 

ตารางที่ 4.3  ขอมูลสวนบุคคลดานอาชีพของกลุมตัวอยาง 

 

อาชีพ คน รอยละ 

ขาราชการหรือพนักงานรัฐวิสาหกจิ  12 8.0 

ธุรกิจสวนตัว/อาชีพอิสระ 57 38.0 

พนักงานบริษัทเอกชน 81 54.0 

รวม 150 100.0 

 

 สําหรับอาชีพของกลุมตัวอยาง ดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.3 พบวา อาชีพของกลุมตัวอยาง

สวนใหญเปนพนักงานบริษัทเอกชน รอยละ 54.0  รองลงมาประกอบอาชีพธุรกิจสวนตัวหรือมี

อาชีพอิสระ รอยละ 38.0 ท่ีเหลือประกอบอาชีพเปน ขาราชการ หรือพนกังานรัฐวิสาหกิจ รอยละ 

8.0 ตามลําดับ 

 

ตารางที่ 4.4  ขอมูลสวนบุคคลดานจํานวนผูอยูในการอุปการะของกลุมตวัอยาง 

 

จํานวนผูอยูในการอปุการะ คน รอยละ 

ไมมีผูอยูในการอุปการะ 59 39.3 

1 - 3 คน 74 49.3 

4 - 5 คน 12 8.0 

มากกวา 5 คน 5 3.3 

รวม 150 100.0 

 

 สําหรับจํานวนผูอยูในการอุปการะของกลุมตวัอยาง ดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.4 พบวา กลุม

ตัวอยางสวนใหญมีจํานวนผูอยูในการอุปการะ 1 - 3 คน (รอยละ 49.3) รองลงมาไมมีจํานวนผูอยูใน

การอุปการะ (รอยละ 39.3) ท่ีเหลือมีจํานวนผูอยูในการอุปการะ 4 - 5  คน (รอยละ 8.0) และมี

จํานวนผูอยูในการอุปการะมากกวา 5 คน (รอยะ 3.3) ตามลําดับ 
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ตารางที่ 4.5  ขอมูลสวนบุคคลดานระดับรายไดสวนบุคคลตอเดือนของกลุมตัวอยาง 

 

รายไดสวนบุคคลตอเดอืน คน รอยละ 

ไมเกิน 15,000 บาท 9 6.0 

15,001 - 30,000 บาท 37 24.7 

30,001 - 50,000 บาท 50 33.3 

50,001 - 100,000 บาท 36 24.0 

มากกวา 100,000 บาท 18 12.0 

รวม 150 100.0 

 

 สําหรับระดับรายไดสวนบุคคลตอเดือนของกลุมตวัอยาง ดงัท่ีแสดงในตารางท่ี 4.5 พบวา 

กลุมตัวอยางสวนใหญมีรายได 30,001 - 50,000 บาท (รอยละ 33.3) รองลงมามีรายได 15,001 - 

30,000 บาท (รอยละ 24.7) และ 50,001 - 100,000 บาท (รอยละ 24.0) ท่ีเหลือมีรายไดมากกวา 

100,000 บาท (รอยละ 12.0) และไมเกิน 15,000 บาท (รอยละ 6.0) ตามลําดับ 

 

ตารางที่ 4.6  ขอมูลสวนบุคคลดานประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยของกลุมตัวอยาง 

 

ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย คน รอยละ 

ไมเกิน 1 ป 49 32.7 

มากกวา 1 – 3  ป 56 37.3 

มากกวา 3 – 5  ป 22 14.7 

มากกวา 5 ป 23 15.3 

รวม 150 100.0 

 

 สําหรับประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของกลุมตวัอยาง 

ดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.6 พบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีประสบการณมากกวา 1 – 3 ป (รอยละ 

37.3) รองลงมาคือ ไมเกิน 1 ป (รอยละ 32.7) ท่ีเหลือมีประสบการณมากกวา 5 ป (รอยละ 15.3) 

และมากกวา 3 – 5 ป (รอยละ 14.7) ตามลําดับ 
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ตารางที่ 4.7  ขอมูลสวนบุคคลดานมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยของกลุมตวัอยาง 

 

มูลคาพอรตหุนในตลาดหลกัทรัพย คน รอยละ 

ไมเกิน 100,000 บาท 42 28.0 

100,001 - 500,000 บาท 50 33.3 

500,001 - 1 ลานบาท 35 23.3 

มากกวา 1 ลานบาท 23 15.3 

รวม 150 100.0 

 

 สําหรับมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของกลุมตัวอยาง ดังท่ีแสดงใน

ตารางท่ี 4.7 พบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีมูลคาพอรต 100,001 - 500,000 บาท (รอยละ 33.3) 

รองลงมามีมูลคาพอรตไมเกิน100,000 บาท (รอยละ 28.0) ท่ีเหลือมีมูลคาพอรต 500,001 - 1 ลาน

บาท (รอยละ 23.3)  และมากกวา 1 ลานบาท (รอยละ 15.3) ตามลําดับ 

 

ตารางที่ 4.8  ขอมูลสวนบุคคลดานประสบการณในการลงทุนทองคําแทงของกลุมตวัอยาง 

 

ประสบการณในการลงทุนในทองคําแทง คน รอยละ 

ไมเกิน 1 ป 96 64.0 

มากกวา 1 - 3  ป 31 20.7 

มากกวา 3 - 5  ป 10 6.7 

มากกวา 5 ป 13 8.6 

รวม 150 100.0 

 

 สวนประสบการณในการลงทุนทองคําแทงในตลาดปกติของกลุมตัวอยาง ดังท่ีแสดงใน

ตารางท่ี 4.8 พบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีประสบการณในการลงทุนไมเกิน 1 ป (รอยละ 64.0) 

รองลงมามีประสบการณมากกวา 1 - 3 ป (รอยละ 20.7) ท่ีเหลือมีประสบการณมากกวา 5 ป (รอยละ 

8.6) และมากกวา 3 - 5  ป (รอยละ 6.7) ตามลําดับ 
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 กลุมตัวอยางของนกัลงทุน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มีความเหมาะสมท่ี

ใชในการศึกษา โดยสวนใหญมีอายุระหวาง 25 – 40 ป จบการศึกษาระดับปริญญาตรี ประกอบ

อาชีพพนักงานเอกชน มีจํานวนผูอยูในการอุปการะ 1 - 3 คน โดยมีรายไดสวนบุคคลตอเดือนท่ี

ระดับ 30,001 - 50,000 บาท มีประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไม

เกิน 3 ป ขณะท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมเกิน 500,000 บาท และมี

ประสบการณในการลงทุนทองคําแทงสวนใหญไมเกิน 1 ป อาจกลาวไดวา กลุมตวัอยางสวนใหญมี

อายุอยูในชวงขั้นตนของชีวิตเม่ือเริ่มทํางาน (Early Career) เม่ือพิจารณาตามแนวคิดการวิเคราะหผู

ลงทุนแบบประชากรศาสตร (Demographics) ซ่ึงมักชอบลงทุนในลักษณะท่ีสามารถยอมรับความ

เส่ียงไดสูง เพ่ือคาดหวังผลตอบแทนท่ีสูงกวาปกติ เพราะอยูในชวงตนของการเริ่มสะสมทุนทรัพย 

 

พฤติกรรมการลงทุนใน Gold Futures ที่มีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตัวอยาง 

 

 การศึกษาพฤตกิรรมการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุม

ตัวอยาง ไดแบงกลุมผลการศึกษาออกเปน 3 สวน คือ พฤตกิรรมการลงทุนโดยท่ัวไป พฤตกิรรม

การลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures และพฤติกรรมการลงทุนในการตัดสินใจซ้ือขาย Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตัวอยาง โดยมีรายละเอียดดังนี ้

 

พฤติกรรมการลงทุนโดยทั่วไปของกลุมตัวอยาง 

 

 ในสวนนี้เปนการศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนโดยท่ัวไปของกลุมตัวอยาง เกี่ยวกับ

วัตถุประสงคหลักในการลงทุนโดยท่ัวไป และระดับความรูความเขาใจในการลงทุน Gold Futures 

สามารถสรุปผลการศึกษาไดดังนี ้

 

ตารางที่ 4.9  วัตถุประสงคหลักในการลงทุนโดยท่ัวไปของกลุมตัวอยาง 

 

วัตถุประสงคหลักของการลงทุนโดยทั่วไป คน รอยละ 

 เพ่ือใหมีความปลอดภัยของเงินลงทุน 4 2.7 

 เพ่ือใหมีรายไดท่ีสมํ่าเสมอจากการลงทุน 14 9.3 

 เพ่ือใหเงินลงทุน เพ่ิมพูนมากขึ้นในอนาคต 100 66.7 

 เพ่ือใหมีความคลองตวัหรือมีสภาพคลอง 2 1.3 
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ตารางที่ 4.9  (ตอ) 

 

วัตถุประสงคหลักของการลงทุนโดยทั่วไป คน รอยละ 

 เปนการกระจายเงินลงทุน เพ่ือลดความเส่ียง 25 16.7 

 เพ่ือใหไดรับสิทธิประโยชนดานภาษ ี 5 3.3 

 รวม 150 100.0 

 

 ในสวนของวัตถุประสงคหลักในการลงทุนโดยท่ัวไปของกลุมตัวอยาง ดังท่ีแสดงในตาราง

ท่ี 4.9 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีวัตถุประสงคหลักในการลงทุนเพ่ือใหเงินลงทุน

เพ่ิมมากขึ้นในอนาคต (รอยละ66.7) รองลงมาคือ เพ่ือเปนการกระจายเงินลงทุนเพ่ือลดความเส่ียง 

(รอยละ 16.7) เพ่ือใหมีรายไดท่ีสมํ่าเสมอจากการลงทุน (รอยละ 9.3) และเพ่ือใหไดรับสิทธิ

ประโยชนดานภาษ ี(รอยละ 3.3) ท่ีเหลือมีวัตถุประสงคหลักในการลงทุนเพ่ือใหมีความปลอดภัย

ของเงินลงทุน (รอยละ 2.7) และเพ่ือใหมีความคลองตัวหรอืมีสภาพคลอง (รอยละ 1.3) ตามลําดับ

ในสวนของความรูความเขาใจในการลงทุน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุม

ตัวอยาง ดังแสดงในตารางท่ี 4.10 

 

ตารางที่ 4.10  ระดับความรูความเขาใจในการลงทุน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

          ของกลุมตัวอยาง 

 

ความรูความเขาใจในการลงทนุ Gold Futures คน รอยละ 

 ไมมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องดังกลาวเลย 7 4.7 

 มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องดังกลาว ในระดับนอย 35 23.3 

 มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องดังกลาว ในระดับพอสมควร 98 65.3 

 มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องดังกลาว ในระดับมาก 10 6.7 

 รวม 150 100.0 

 

 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีความรูความเขาใจในการลงทุนระดับ

พอสมควร (รอยละ 65.3) รองลงมา มีความรูความเขาใจในการลงทุนในระดับนอย (รอยละ 23.3) มี

เพียงรอยละ 6.7 ท่ีมีความรูความเขาใจในการลงทุนในระดบัมาก และไมมีความรูความเขาใจในการ

ลงทุนเลยอีกรอยละ 4.7 ตามลําดับ 
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 ท้ังนี้พฤติกรรมการลงทุนโดยท่ัวไปของกลุมตวัอยาง พบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมี

วัตถุประสงคหลักของการลงทุนโดยท่ัวไป คือ เพ่ือใหเงินลงทุนเพ่ิมมากขึ้นในอนาคต โดยมีความรู

ความเขาใจในการลงทุนระดับพอสมควร 

 

พฤติกรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures ที่มีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตัวอยาง 

 

 ในสวนนี้เปนการศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตัวอยาง เกี่ยวกับระยะเวลาในการลงทุน จุดมุงหมายในการลงทุน มูลคา

พอรตการลงทุน มูลคาในการซ้ือขายเฉล่ียตอครั้ง วงเงินสําหรับการเรียกวางเงินหลักประกนัเพ่ิม 

ลักษณะการถือครองหลักทรัพย จํานวนสัญญาซ้ือขายตอเดอืน สามารถสรุปผลการศึกษาไดดังนี ้

 

ตารางที่ 4.11  ระยะเวลาท่ีมีการลงทุนใน Gold Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

ระยะเวลาที่มีการลงทุน คน รอยละ 

 ไมเกิน 6 เดือน 88 58.7 

 7 - 12 เดือน 51 34.0 

 13  - 18 เดือน 5 3.3 

 มากกวา 18 เดือน 6 4.0 

 รวม 150 100.0 

 

 ในสวนของระยะเวลาท่ีมีการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของ

กลุมตัวอยาง ดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.11 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีการลงทุนใน 

Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มาเปนเวลาไมเกิน 6 เดือน (รอยละ 58.7) รองลงมาคือ 

มีระยะเวลาการลงทุน 7 - 12 เดือน (รอยละ 34.0) ระยะเวลามากกวา 18 เดือน (รอยละ 4.0) ท่ีเหลือ

อีกรอยละ 3.3 มีระยะเวลาการลงทุน 13 - 18 เดือน ตามลําดับ ในสวนของจดุมุงหมายของลงทุนใน 

Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตัวอยาง ดังแสดงในตารางท่ี 4.12 
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ตารางที่ 4.12  จุดมุงหมายของการลงทุนใน Gold Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

จุดมุงหมายของการลงทุน  คน รอยละ 

 เพ่ือเปนการบริหารความเส่ียง (Hedging) ในการลงทุน  31 20.7 

 เพ่ือหาผลตอบแทนในลักษณะการขยายฐานการลงทุน  38 25.3 

 เพ่ือหาผลตอบแทนจากการลงทุนท้ังในสภาวะตลาดขาขึ้นและขาลง 49 32.7 

 เพ่ือหาผลตอบแทนจากสวนตางราคาของสัญญา 24 16.0 

 เพ่ือทําการแสวงหากําไรโดยปราศจากความเส่ียง 8 5.3 

 รวม 150 100.0 

 

 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญท่ีลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ มีจุดมุงหมายของลงทุนเพ่ือหาผลตอบแทนจากการลงทุนท้ังในสภาวะตลาดขาขึ้นและขา

ลง (รอยละ 32.7) รองลงมาคือ เพ่ือหาผลตอบแทนในลักษณะการขยายฐานการลงทุน (รอยละ 25.3) 

เพ่ือเปนการบริหารความเส่ียงในการลงทุน (Hedging) (รอยละ 20.7) และอีกรอยละ16.0 เพ่ือหา

ผลตอบแทนจากสวนตางราคาของสัญญา ท่ีเหลือรอยละ 5.3 เพ่ือทําการแสวงหากําไรโดยปราศจาก

ความเส่ียง ตามลําดับ ในสวนของมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ ดังแสดงในตารางท่ี 4.13 

 

ตารางที ่4.13  มูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

มูลคาพอรตการลงทนุ คน รอยละ 

 ไมเกิน 100,000 บาท 49 32.7 

 100,001 - 300,000 บาท 50 33.3 

 300,001 - 500,000 บาท 27 18.0 

 500,001 - 1 ลานบาท 15 10.0 

 1,000,001 - 3 ลานบาท 9 6.0 

 มากกวา 3 ลานบาท 0 0.0 

 รวม 150 100.0 
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 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญท่ีลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ มีมูลคาพอรตการลงทุนระดับ 100,001 - 300,000 บาท (รอยละ 33.3) รองลงมาคือ ไมเกิน 

100,000 บาท (รอยละ 32.7) ระดับ 300,001 - 500,000 บาท (รอยละ 18.0) ท่ีเหลืออีกรอยละ 10.0 มี

มูลคาพอรตการลงทุนระดับ 500,001 - 1 ลานบาท และระดับ 1,000,001 - 3 ลานบาท (รอยละ 6.0) 

ตามลําดับ ในขณะท่ี กลุมตัวอยางไมมีมูลคาพอรตการลงทุนท่ีระดับมากกวา 3 ลานบาท ในสวน

ของมูลคาการซ้ือขายสัญญา Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ตอครั้งโดยเฉล่ียของกลุม

ตัวอยาง ดังแสดงในตารางท่ี 4.14 

 

ตารางที่ 4.14  มูลคาการซ้ือขายสัญญา Gold Futures ตอครั้งโดยเฉล่ียของกลุมตัวอยาง 

 

มูลคาการซ้ือขายสัญญาตอคร้ังโดยเฉลี่ย คน รอยละ 

 ไมเกิน 100,000 บาท 67 44.7 

 100,001 - 300,000 บาท 56 37.3 

 300,001 - 500,000 บาท 16 10.7 

 500,001 - 1 ลานบาท 10 6.7 

 1,000,001 - 3 ลานบาท 1 0.7 

 มากกวา 3 ลานบาท 0 0.0 

 รวม 150 100.0 

 

 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญท่ีลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ มีมูลคาการซ้ือขายสัญญาตอครั้งโดยเฉล่ียไมเกิน 100,000 บาท (รอยละ 44.7) และระดับ

100,001 - 300,000 บาท (รอยละ 37.3) รองลงมาคือ ระดับ 300,001 - 500,000 บาท (รอยละ 10.7) 

ระดับ 500,001 - 1 ลานบาท (รอยละ 6.7) และระดับ 1,000,001 - 3 ลานบาท (รอยละ 0.7) ตามลําดับ 

ในขณะท่ี กลุมตัวอยางไมมีมูลคาการซ้ือขายสัญญาตอครั้งโดยเฉล่ียมากกวา 3 ลานบาท ในสวน

ของวงเงินสําหรับการเรียกวางเงินประกันเพ่ิม (Variation Margin) ของกลุมตัวอยาง ดังแสดงใน

ตารางท่ี 4.15 
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ตารางที่ 4.15  วงเงินสําหรับการเรียกวางเงินประกันเพ่ิม (Variation Margin) ของกลุมตัวอยาง 

 

วงเงนิสําหรับการเรียกวางเงินประกนัเพ่ิม คน รอยละ 

 ไมเกิน 50,000 บาท 46 30.7 

 50,001 - 100,000 บาท 53 35.3 

 100,001 - 300,000 บาท 30 20.0 

 300,001 - 500,000 บาท 11 7.3 

 500,001 - 1 ลานบาท 10 6.7 

 มากกวา 1 ลานบาท 0 0.0 

 รวม 150 100.0 

 

 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางท่ีลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

สวนใหญมีการจดัเตรียมวงเงินสําหรับการเรียกวางเงินประกันเพ่ิมจากโบรกเกอรโดยเฉล่ียระดับ 

50,001 - 100,000 บาท (รอยละ 35.3) รองลงมาคือ ระดับไมเกิน 50,000 บาท (รอยละ 30.7) ระดับ 

100,001 - 300,000 บาท (รอยละ 20.0) และระดับ 300,001 - 500,000 บาท (รอยละ 7.3) ท่ีเหลือมี

วงเงินระดับ 500,001 - 1 ลานบาท (รอยละ 6.7) ตามลําดับ ในขณะท่ี กลุมตัวอยางไมมีการจัดเตรียม

วงเงินสําหรับการเรียกวางเงินประกนัเพ่ิมมากกวา 1 ลานบาท ในสวนของระยะเวลาการถือครอง

สัญญา Gold Futures โดยเฉล่ียของกลุมตัวอยาง ดังแสดงในตารางท่ี 4.16 

 

ตารางที่ 4.16  ระยะเวลาการถือครองสัญญา Gold Futures โดยเฉล่ียของกลุมตัวอยาง 

 

ระยะเวลาที่ถอืครองสัญญาเฉลี่ย คน รอยละ 

 นอยกวา 1 วัน 7 4.7 

 1 วัน 23 15.3 

 1 – 2 สัปดาห 95 63.3 

 1 – 2  เดือน 15 10.0 

 มากกวา 2 เดือน 10 6.7 

 รวม 150 100.0 
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 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญท่ีลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ มีระยะเวลาการถือครองสัญญาโดยเฉล่ีย 1 – 2 สัปดาห (รอยละ 63.3) รองลงมาคือ 

ระยะเวลา 1 วัน (รอยละ 15.3) ระยะเวลา 1 – 2  เดือน (รอยละ 10.0) ระยะเวลามากกวา 2 เดือน 

(รอยละ 6.7) และระยะเวลานอยกวา 1 วัน (รอยละ 4.7) ตามลําดับ ซ่ึงแสดงใหเห็นวา ในทางปฏิบัติ

แลวนักลงทุนสวนใหญจะทําการลางหรือปดฐานะสัญญากอนถึงวันครบอายขุองสัญญา ในสวน

ของจํานวนการซ้ือขายสัญญา Gold Futures ตอเดือนโดยเฉล่ียของกลุมตัวอยาง ดังแสดงในตารางท่ี 

4.17 

 

ตารางที่ 4.17  จํานวนการซ้ือขายสัญญา Gold Futures ตอเดือนโดยเฉล่ียของกลุมตัวอยาง 

 

จํานวนการซ้ือขายสัญญาตอเดือน คน รอยละ 

 1 - 5 สัญญา 71 47.3 

 6 - 10 สัญญา 35 23.3 

 11 - 20 สัญญา 17 11.3 

 มากกวา 20 สัญญา 27 18.0 

 รวม 150 100.0 

 

 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางท่ีลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

สวนใหญมีจํานวนการซ้ือขายสัญญาตอเดือนโดยเฉล่ียจํานวน 1 - 5 สัญญา (รอยละ 47.3) รองลงมา

คือ จํานวน 6 - 10 สัญญา (รอยละ 23.3) จํานวนมากกวา 20 สัญญา (รอยละ 18.0) และจํานวน 11 - 

20 สัญญา (รอยละ 11.3) ตามลําดับ 

 

 ท้ังนี้พฤติกรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของ

กลุมตัวอยาง พบวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีระยะเวลาการลงทุนไมเกิน 6 เดือน มีจุดมุงหมายเพ่ือหา

ผลตอบแทนจากการลงทุนท้ังในสภาวะตลาดขาขึน้และขาลง โดยมีมูลคาพอรตการลงทุนโดยเฉล่ีย

ระดับ 100,001 - 300,000 บาท มีมูลคาการซ้ือขายสัญญาตอครั้งโดยเฉล่ียไมเกิน 100,000 บาท และ

มีการจัดเตรียมวงเงินสําหรับการเรียกวางเงินประกนัเพ่ิมจากโบรกเกอรโดยเฉล่ียระดับ 50,001 - 

100,000 บาท โดยกลุมตวัอยางสวนใหญมีระยะเวลาการถือครองสัญญาโดยเฉล่ีย 1 – 2 สัปดาห 

และมีจํานวนการซ้ือขายสัญญาตอเดือนโดยเฉล่ียจํานวน 1 - 5 สัญญา 
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พฤติกรรมการลงทุนในการตดัสินใจซ้ือขาย Gold Futures ที่มีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของ

กลุมตัวอยาง 

 

 ในสวนนี้เปนการศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนในการตดัสินใจซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยู

ในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตัวอยาง เกี่ยวกับวิธีท่ีใชในการวิเคราะหหลักทรัพย กลยุทธใน

การลงทุน ขอมูลและแหลงขอมูลท่ีใชตัดสินใจในการลงทุน รวมท้ังสาเหตุท่ีทําใหการลงทุนของ

กลุมตัวอยางไมเปนไปตามท่ีคาดหวัง สามารถสรุปผลการศึกษาไดดังนี ้

 

ตารางที่ 4.18  หลักการท่ีใชในการวิเคราะหในการลงทุน Gold Futures ของกลุมตัวอยาง* 

 

หลักการที่ใชในการวิเคราะห จํานวนคําตอบ รอยละ 

 การวิเคราะหปจจยัพ้ืนฐาน 89 31.6 

 การวิเคราะหทางเทคนคิ 78 27.7 

 การวิเคราะหทางจิตวิทยา 75 26.6 

 การวิเคราะหหาราคาท่ีเหมาะสมของสัญญา 40 14.2 

 รวม 282 100.0 

หมายเหต:ุ * ตอบไดมากกวา 1 คําตอบ และรอยละคํานวณจากจํานวนคําตอบท้ังหมด 

 

 ในสวนของหลักการท่ีใชในการวิเคราะหในการลงทุน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ ของกลุมตวัอยาง ดังท่ีแสดงในตารางท่ี 4.18 จากการศึกษาพบวา หลักการท่ีกลุมตัวอยาง

ใชวิเคราะหในการซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มากท่ีสุด คือ การวิเคราะห

ปจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) คิดเปนรอยละ 31.6 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด รองลงมาคือ 

การวิเคราะหทางเทคนคิ (Technical Analysis) คิดเปนรอยละ 27.7 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด การ

วิเคราะหอารมณของตลาด หรือ การวิเคราะหทางจิตวิทยา คิดเปนรอยละ 26.6 จากจํานวนคําตอบ

ท้ังหมด และการวิเคราะหหาราคาท่ีเหมาะสมของสัญญา (Fair Value Pricing Analysis) คิดเปนรอย

ละ 14.2 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด ตามลําดับ ในสวนของกลยุทธท่ีใชในการลงทุน Gold Futures 

ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตัวอยาง ดังแสดงในตารางท่ี 4.19 
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ตารางที่ 4.19  กลยุทธท่ีใชในการลงทุน Gold Futures ของกลุมตัวอยาง* 

 

กลยุทธทีใ่ชในการซ้ือขาย จํานวนคําตอบ รอยละ 

 ซ้ือขายสัญญาเพ่ือลดความเส่ียงใหกับพอรตการลงทุน 43 19.7 

 คาดการณทิศทางตลาดของราคาทองคําแลวทําการซ้ือขายสัญญา 94 43.1 

 ดูสวนตางราคาของสัญญาท่ีตางรุนกนัแลวซ้ือขาย 56 25.7 

 ดูสวนตางระหวางสวนตางราคาของสัญญาแลวซ้ือขาย 25 11.5 

 รวม 218 100.0 

หมายเหต:ุ * ตอบไดมากกวา 1 คําตอบ และรอยละคํานวณจากจํานวนคําตอบท้ังหมด 

 

 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางสวนใหญท่ีลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ มีกลยุทธท่ีใชในการลงทุนมากท่ีสุด คือ การคาดการณทิศทางตลาดของราคาทองคํา แลว

ทําการซ้ือขายสัญญา (Direction Trading) คิดเปนรอยละ 43.1 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด รองลงมา

คือ การดูสวนตางราคาของสัญญาท่ีตางรุนกนัแลวซ้ือขาย (Spread Trading) (รอยละ 25.7) ซ้ือขาย

สัญญาเพ่ือลดความเส่ียงใหกับพอรตการลงทุนของตน (รอยละ 19.7) และการดูสวนตางระหวาง

สวนตางราคา (Spread) ของสัญญาแลวทําการซ้ือขาย (รอยละ 11.5) ตามลําดับ ในสวนของขอมูลท่ี

ใชประกอบการตดัสินใจในการลงทุน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุม

ตัวอยาง ดังแสดงในตารางท่ี 4.20 

 

ตารางที่ 4.20  ขอมูลท่ีใชประกอบการตัดสินใจในการลงทุน Gold Futures ของกลุมตวัอยาง* 

 

ขอมูลทีใ่ชประกอบการตัดสินใจ จํานวนคําตอบ รอยละ 

 ปริมาณและมูลคาการซ้ือขายของสัญญาแตละรุน 66 16.4 

 สถานะคงคางของสัญญาแตละรุน 46 11.4 

 มูลคาการซ้ือขายสุทธิของนักลงทุนตางประเทศ 46 11.4 

 มูลคาการซ้ือขายสุทธิของนักลงทุนสถาบัน 40 9.9 

 การเปดสถานะสัญญาของนกัลงทุนตางประเทศ 41 10.2 

 การเปดสถานะสัญญาของนกัลงทุนสถาบัน 39 9.7 

 การเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา 104 25.8 
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ตารางที่ 4.20  (ตอ) 

 

ขอมูลทีใ่ชประกอบการตัดสินใจ จํานวนคําตอบ รอยละ 

 คาเบสิสท่ีเหมาะสม 19 4.7 

 อ่ืนๆ 2 0.5 

 รวม 403 100.0 

หมายเหต:ุ * ตอบไดมากกวา 1 คําตอบ และรอยละคํานวณจากจํานวนคําตอบท้ังหมด 

 

จากการศึกษาพบวา ขอมูลท่ีกลุมตัวอยางใชประกอบการตดัสินใจในการลงทุน Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มากท่ีสุด คือ การเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา คดิเปนรอย

ละ 25.8 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด รองลงมาคือ ปริมาณและมูลคาการซ้ือขายของสัญญาแตละรุน 

(รอยละ 16.4) สถานะคงคางของสัญญาแตละรุน ซ่ึงมีสัดสวนท่ีเทากับมูลคาการซ้ือขายสุทธิของนกั

ลงทุนตางประเทศ คือ รอยละ 11.4 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด การเปดสถานะสัญญาของนักลงทุน

ตางประเทศ (รอยละ 10.2) มูลคาการซ้ือขายสุทธิของนกัลงทุนสถาบัน (รอยละ 9.9) การเปดสถานะ

สัญญาของนักลงทุนสถาบัน (รอยละ 9.7) และคาเบสิสท่ีเหมาะสม (รอยละ 4.7) ตามลําดับ ในสวน

ของแหลงท่ีมาของขอมูลขาวสารท่ีใชในการลงทุน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

ของกลุมตัวอยาง ดังแสดงในตารางท่ี 4.21 

 

ตารางที่ 4.21  แหลงท่ีมาของขอมูลขาวสารท่ีใชในการลงทุน Gold Futures ของกลุมตวัอยาง* 

 

แหลงที่มาของขอมูล จํานวนคําตอบ รอยละ 

 ขอมูลจากส่ือตางฯ 74 19.5 

 คําแนะนําจากเจาหนาท่ีการตลาด 70 18.5 

 ขอมูลขาวสารจาก TFEX และ SET 51 13.5 

 ขอมูลขาวสารจากการอบรมสัมมนา 43 11.3 

 การคาดการณดวยตนเอง 90 23.7 

 เพ่ือนนักลงทุน 51 13.5 

 รวม 379 100.0 

หมายเหต:ุ * ตอบไดมากกวา 1 คําตอบ และรอยละคํานวณจากจํานวนคําตอบท้ังหมด 
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 จากการศึกษาพบวา กลุมตัวอยางมีแหลงท่ีมาของขอมูลขาวสารท่ีใชในการลงทุนมากท่ีสุด 

คือ การคาดการณดวยตนเอง คิดเปนรอยละ 23.7 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด รองลงมาคือ ขอมูล

จากส่ือตางๆ เชนหนังสือพิมพ วารสาร วิทยุ โทรทัศน อินเตอรเน็ต เปนตน (รอยละ 19.5) 

คําแนะนําและการใหคําปรึกษาจากเจาหนาท่ีการตลาดและนักวิเคราะหหลักทรัพย (รอยละ 18.5) 

ขอมูลขาวสารจากบมจ. ตลาดอนุพันธฯ และตลาดหลักทรพัย ซ่ึงมีสัดสวนท่ีเทากับเพ่ือนนกัลงทุน 

คือ รอยละ 13.5 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด และขอมูลขาวสารจากการอบรมสัมมนาท่ีเกี่ยวของการ

ลงทุนในตราสารอนุพันธ (รอยละ 11.3) ตามลําดับ ในสวนของสาเหตุท่ีทําใหการลงทุนของกลุม

ตัวอยางไมเปนไปตามท่ีคาดหวัง ดังแสดงในตารางท่ี 4.22 

 

ตารางที่ 4.22  สาเหตุท่ีทําใหการลงทุนของกลุมตวัอยางไมเปนไปตามท่ีคาดหวัง* 

 

สาเหตุที่ทําใหการลงทนุไมเปนไปตามที่คาดหวัง จํานวนคําตอบ รอยละ 

 คําแนะนําท่ีผิดพลาดจากเจาหนาท่ี 48 17.0 

 คําแนะนําท่ีผิดพลาดจากเพ่ือนนักลงทุน 38 13.5 

 ทิศทางของตลาดโดยรวมมีการเปล่ียนแปลงอยางรวดเร็ว 76 27.0 

 ความผิดพลาดของตนเอง 94 33.3 

 ขอมูลขาวสารจากส่ือตางๆ 26 9.2 

  รวม 282 100.0 

หมายเหต:ุ * ตอบไดมากกวา 1 คําตอบ และรอยละคํานวณจากจํานวนคําตอบท้ังหมด 

 

 จากการศึกษาพบวา สาเหตุท่ีทําใหการลงทุนของกลุมตวัอยางไมเปนไปตามท่ีคาดหวัง

สวนใหญเกิดจากความผิดพลาดของตนเองมากท่ีสุด คดิเปนรอยละ 33.3 จากจํานวนคําตอบท้ังหมด 

รองลงมาคือ ทิศทางของตลาดโดยรวมมีการเปล่ียนแปลงอยางรวดเรว็หรือรุนแรง (รอยละ 27.0) 

คําแนะนําท่ีผิดพลาดจากเจาหนาท่ีการตลาด (Broker) หรือนักวิเคราะหตราสารอนุพันธ (รอยละ 

17.0) คําแนะนําท่ีผิดพลาดจากเพ่ือนนกัลงทุน (รอยละ 13.5) และขอมูลขาวสารจากส่ือตางๆ (รอย

ละ 9.2) ตามลําดับ 

 

 ท้ังนี้พฤติกรรมการลงทุนในการตดัสินใจซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ ของกลุมตวัอยาง พบวา กลุมตัวอยางสวนใหญใชหลักการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน 

(Fundamental Analysis) และกลยุทธท่ีสวนใหญใช คือการคาดการณทิศทางตลาดของราคาทองคํา 
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แลวทําการซ้ือขายสัญญา (Direction Trading) สําหรับขอมูลท่ีกลุมตัวอยางใชประกอบการตัดสินใจ

มากท่ีสุด คือ การเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา โดยมีแหลงท่ีมาของขอมูลท่ีใชประกอบการ

ตัดสินใจมากท่ีสุด คือ การคาดการณดวยตนเอง สําหรับสาเหตุสวนใหญท่ีทําใหการลงทุนไม

เปนไปตามท่ีคาดหวัง คือ เกดิจากความผิดพลาดของตนเองและทิศทางของตลาดเปล่ียนแปลงอยาง

รวดเร็ว 

 

ปจจัยสวนบุคคลที่มีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ที่มีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 การศึกษาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ ซ่ึงทําการเก็บประมวลผลขอมูลท่ีไดจากกลุมตัวอยางท่ีตอบแบบสอบถามจํานวน 

150 ตัวอยาง โดยใชเทคนคิการวิเคราะหแบบ Multiple Regression Analysis เพ่ือวิเคราะหหา

ความสัมพันธระหวางตัวแปรตามกับตวัแปรอิสระมากกวาหนึ่งตัวขึน้ไป โดยตัวแปรอิสระคือ 

ปจจัยสวนบุคคลซ่ึงไดแก อาย ุระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ จํานวนผูอยูในการอุปการะ รายไดสวน

บุคคลตอเดือน มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 

และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง สําหรับตัวแปรตามคือ จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 แบบจําลองของปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ คือ 

 

 
∧

GF   =  b0 + b1AGE + b2EDU + b3OCC + b4DEP + b5INC + b6VAL + b7EXP1 + b8EXP2 

 

โดยท่ี 
∧

GF  คือ จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ตอเดือนโดยเฉล่ียของผูถูกสัมภาษณ 

        (สัญญา) 

 AGE คือ อายุของผูถูกสัมภาษณ (ป) 

 EDU คือ ระดับการศึกษาสูงสุดของผูถูกสัมภาษณ (ถา EDU = 1 หมายถึง ผูตอบมี 

        การศึกษาสูงกวาระดับปริญญาตรี และ EDU = 0 หมายถึง ผูตอบมีระดับ 

        การศึกษาอ่ืน) 

 OCC คือ อาชีพของผูถูกสัมภาษณ (ถา OCC = 1 หมายถึง ผูตอบมีอาชีพธุรกิจสวนตวั 

        หรือ อาชีพอิสระ และ OCC = 0 หมายถึง ผูตอบมีอาชีพอ่ืน) 
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 DEP คือ จํานวนผูอยูในการอุปการะ (คน) 

 INC คือ รายไดสวนบุคคลตอเดือนโดยเฉล่ียของผูถูกสัมภาษณ (บาท) 

 VAL คือ มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรพัยของผูถูกสัมภาษณ (บาท) 

 EXP1 คือ ประสบการณในการลงทุนหรือซ้ือขายหุนของผูถูกสัมภาษณ (เดือน) 

 EXP2 คือ ประสบการณในการลงทุนหรือซ้ือขายทองคําแทงของผูถูกสัมภาษณ (เดือน) 

 

สถิติเชงิพรรณนาของตัวแปรทีน่ํามาศึกษา 

 

 ขอมูลสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตางๆ แสดงถึงลักษณะของขอมูลของตัวแปรตางๆ ท่ี

นํามาศึกษาในครั้งนี้ รายละเอียดดังตารางท่ี 4.23 

 

ตารางที่ 4.23  สถิติเชิงพรรณาของตัวแปร 

 

ตัวแปร คาต่ําสุด คาสูงสุด คาเฉลี่ย 
คา 

มัธยฐาน 

คา 

ฐานนิยม 

คาเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 

GF 1.0 200.0 16.8 6.0 10.0 29.3 

AGE 22.0 78.0 37.7 35.0 28.0 11.1 

EDU 0.0 1.0 0.4 0.0 0.0 0.5 

OCC 0.0 1.0 0.4 0.0 0.0 0.5 

DEP 0.0 12.0 1.5 1.0 0.0 1.8 

INC 10,000.0 1,000,000.0 76,720.7 49,000.0 50,000.0 114,446.9 

VAL 0.0 10,000,000.0 843,800.0 480,000.0 0.0 1,519,225.3 

EXP1 0.0 144.0 34.3 24.0 0.0 34.4 

EXP2 0.0 240.0 21.2 12.0 0.0 35.4 

หมายเหต:ุ ตัวแปรทุกตวัมีจํานวนตัวอยางท้ังหมด 150 ตัวอยาง 

 

 จากขอมูลดังกลาว พบวา จํานวนสัญญาซ้ือขายของกลุมตัวอยาง มีคาสูงสุดเทากับ 200 

สัญญา คาต่ําสุดเทากับ 1 สัญญา คาเฉล่ียเทากับ 17 สัญญา คามัธยฐานเทากับ 6 สัญญา คาฐานนิยม

เทากับ 10 สัญญา ในขณะท่ีมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 30 สัญญา โดยมีคาคิดเปน 1.8 เทาของ

คาเฉล่ีย 
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 อายุของกลุมตัวอยาง มีคาสูงสุดเทากับ 78 ป คาต่ําสุดเทากบั 1 ป คาเฉล่ียเทากับ 38 ป 

คามัธยฐานเทากับ 35 ป คาฐานนิยมเทากับ 28 ป ในขณะท่ีมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 12 ป โดย

มีคาคิดเปน 0.3 เทาของคาเฉล่ีย 

 

 ระดับการศึกษาสูงสุด และอาชีพกลุมตัวอยาง จะมีคาสูงสุดเทากับ 1 หนวย คาต่ําสุดเทากับ 

0 หนวย เนื่องจากตัวแปรดังกลาวเปนตัวแปรเชิงคุณภาพ จะใชเทคนคิตวัแปรหุน (Dummy 

variable) ซ่ึงจะมีคาเพียงสองคา คือ 0 และ 1 ในขณะท่ีคาเฉล่ียเทากับ 0.4 หนวย คามัธยฐานเทากับ 

0 หนวย คาฐานนิยมเทากับ 0 หนวย และมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.5 หนวย โดยมีคาคดิเปน 

1.3 เทาของคาเฉล่ีย 

 

 จํานวนผูอยูในการอุปการะของกลุมตวัอยาง มีคาสูงสุดเทากับ 12 คน คาต่ําสุดเทากับ 0 คน 

คาเฉล่ียเทากับ 2 คน คามัธยฐานเทากับ 1 คน คาฐานนยิมเทากับ 0 คน ในขณะท่ีมีคาเบ่ียงเบน

มาตรฐานเทากับ 2 คน โดยมีคาคิดเปน 1.0 เทาของคาเฉล่ีย 

 

 รายไดสวนบุคคลตอเดือนของกลุมตัวอยาง มีคาสูงสุดเทากับ 1,000,000 บาท คาต่ําสุด

เทากับ 10,000 บาท คาเฉล่ียเทากับ 76,720.7 บาท คามัธยฐานเทากับ 49,000 บาท คาฐานนิยม

เทากับ 50,000 บาท และมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 114,446.9 บาท โดยมีคาคิดเปน 1.5 เทาของ

คาเฉล่ีย 

 

 มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยของกลุมตวัอยาง มีคาสูงสุดเทากับ 10,000,000 บาท คา

ต่ําสุดเทากับ 0 บาท คาเฉล่ียเทากับ 843,800 บาท คามัธยฐานเทากับ 480,000 บาท คาฐานนิยม

เทากับ 0 บาท และมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 1,519,225.3 บาท โดยมีคาคิดเปน 1.8 เทาของ

คาเฉล่ีย 

 

 ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยของกลุมตัวอยาง มีคาสูงสุดเทากับ 144 

เดือน คาต่ําสุดเทากับ 0 เดือน คาเฉล่ียเทากับ 34.3 เดือน คามัธยฐานเทากับ 24 เดือน คาฐานนิยม

เทากับ 0 เดือน และมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 34.4 เดือน โดยมีคาคิดเปน 1.0 เทาของคาเฉล่ีย 
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 และประสบการณในการลงทุนทองแทงของกลุมตัวอยาง มีคาสูงสุดเทากับ 240 เดือน คา

ต่ําสุดเทากับ 0 เดือน คาเฉล่ียเทากับ 21.2 เดือน คามัธยฐานเทากับ 12 เดือน คาฐานนิยมเทากับ 0 

เดือน และมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 35.4 เดือน โดยมีคาคิดเปน 1.7 เทาของคาเฉล่ีย 

 

 สรุปขอมูลดังกลาว มีความเหมาะสมตอการนําไปประเมินผลทางสถิติ โดยคาสูงสุด และ

คาต่ําสุดของแตละตวัแปร อยูในเกณฑท่ีสามารถเกดิขึน้ไดจริง และมีคากลางแตละคาแตกตางกัน

ไมมากนกั ในขณะท่ีขอมูลมีความแปรปรวนอยูพอสมควร 

 

การทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ 

 

 ในการทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ ซ่ึงตัวแปรอิสระเปนปจจัยสวนบุคคลท่ี

มีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ โดยในการศึกษาครั้งนี้มี

ตัวแปรอิสระท้ังหมด 8 ตัว ไดแก อายุ ระดับการศึกษา อาชีพ รายไดสวนบุคคลตอเดือน จํานวนผูอยู

ในการอุปการะ มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 

และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง โดยตัวแปรอิสระท้ังหมดจะตองไมมีความสัมพันธกนั 

เพราะหากตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกนัเอง จะทําใหเกิดปญหา Multicollinearity ซ่ึงจะทําใหผล

การศึกษาคลาดเคล่ือนและไมสามารถแยกผลของตัวแปรอิสระแตละตัวไดวามีอิทธิพลตอตัวแปร

ตามมากหรือนอยเพียงใด โดยทําการตรวจสอบจากคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation 

Coefficient) ดังแสดงในตารางท่ี 4.24 
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ตารางที่ 4.24  คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธของตัวแปรอิสระ 

 

 AGE EDU OCC DEP INC VAL EXP1 EXP2 

AGE 1.000        

EDU 0.088 1.000       

OCC 0.358 -0.090 1.000      

DEP 0.525 0.148 0.270 1.000     

INC 0.270 0.023 0.086 0.194 1.000    

VAL 0.315 0.222 0.140 0.243 0.266 1.000   

EXP1 0.343 0.189 0.147 0.350 0.160 0.384 1.000  

EXP2 0.334 0.166 0.140 0.267 0.115 0.156 0.411 1.000 

 

 จากการตรวจสอบพบวา ความสัมพันธระหวางตวัแปรอิสระสวนใหญมีคาคอนขางต่ํา โดย

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระท่ีมีความสัมพันธมากท่ีสุดในแบบจําลอง คือ อายุกับจํานวนผูอยู

ในการอุปการะ มีคาเทากับ 0.525 รองลงมาคือ ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยกับ

ประสบการณในการลงทุนทองคําแทง มีคาเทากับ 0.411 ดังนั้น จึงสรุปไดวาไมเกดิปญหา 

Multicollinearity ขึ้นในแบบจําลอง 

 

การวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression)  

 

 เม่ือนําปจจัยสวนบุคคลตางๆ ดังกลาวขางตนมาทําการประมวลผล โดยการวิเคราะหแบบ 

Multiple Regression Analysis แลวทําการประมาณคาทางเศรษฐมิติโดยใชเทคนิคแบบ Ordinary 

Least Squares ดวยโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ ไดผลการวเิคราะหดังแสดงในตารางท่ี 4.25 
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ตารางที่ 4.25  ผลการวิเคราะหคาสถิตขิองปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย  

          Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

ตัวแปรอิสระ Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

อายุ (AGE) -0.280019 0.254 -1.103 0.272 

ระดับการศึกษาสูงกวาปริญญาตรี (EDU) 4.493417 4.785 0.939 0.349 

อาชีพธุรกิจสวนตวั/อาชีพอิสระ (OCC) 0.497295 4.868 0.102 0.919 

จํานวนผูอยูในการอุปการะ (DEP) 1.367629 1.497 0.913 0.363 

รายไดสวนบุคคลตอเดือน (INC) 0.000047 0.000 2.337 0.021** 

มูลคาพอรตหุน (VAL) 0.000005 0.000 2.884 0.005*** 

ประสบการณในการลงทุนในตลาด  

       หลักทรัพย (EXP1) 

-0.093092 0.076 -1.219 0.225 

ประสบการณในการลงทุนทองคําแทง  

       (EXP2) 

0.260289 0.070 3.739 0.000*** 

คาคงท่ี (C) 13.564120 8.365 1.621 0.107 

R-squared 0.222956     Mean dependent var 16.82000 

Adjusted R-squared 0.178869     S.D. dependent var 29.27859 

S.E. of regression 26.53118     Akaike info criterion 9.452643 

Sum squared resid 99250.36     Schwarz criterion 9.633281 

Log likelihood -699.9482     F-statistic 5.057118 

Durbin-Watson stat 1.344143     Prob(F-statistic) 0.000015 

หมายเหต:ุ **, *** หมายถึง มีระดับนัยสําคัญทางสถิติท่ี α = 0.05 และ 0.01 ตามลําดับ 

 

 คา F-statistic เปนการทดสอบดวูาตัวแปรอิสระท้ังหมดในแบบจําลองมีอิทธิพลตอการ

เปล่ียนแปลงของตัวแปรตามจริงหรือไม โดยมีคา F-statistic เทากับ 5.057118 หรือมีคา p-value 

ของ F-statistic เทากับ 0.000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคญัทางสถิติท่ี α = 0.05 ดังนั้นจึงสามารถ

ปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) ท่ีวา ตัวแปรอิสระทุกตัวไมมีอิทธิพลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold 

Futures แลวยอมรับสมมติฐานรอง (Ha) จึงสรุปไดวา ในแบบจําลองมีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว 

ท่ีมีอิทธิพลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures 
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 คา R2 และAdjusted R2 คือ สัมประสิทธ์ิการตัดสินใจ และสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจ

ปรับแก เปนคาท่ีบอกใหทราบวาตัวแปรอิสระทุกตวัมีความสามารถในการอธิบายการเปล่ียนแปลง

ของตัวแปรตามไดมากนอยเพียงใด จากผลการวิเคราะหพบวา R2 มีคาเทากับ 0.222956 แสดงไดวา 

กลุมตัวแปรอิสระดังกลาวในสมการนี้ สามารถอธิบาย ความแปรปรวนของจํานวนสัญญาซ้ือขาย 

Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ไดรอยละ 22.30 อีกรอยละ 77.70 เกิดจากตวัแปรอ่ืนท่ี

ไมไดนํามาวิเคราะหในแบบจําลอง ขณะท่ีคา Adjusted R2 มีคาเทากับ 0.178869 โดยในการศึกษา

ครั้งนี้เลือกพิจารณาเฉพาะปจจัยสวนบุคคลท่ีมีอิทธิพลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures 

เทานั้น ดังนัน้คา R2 และAdjusted R2 ดังกลาวท่ีเกดิขึน้ สามารถยอมรับไดในระดับหนึ่ง และจาก

การตรวจสอบไมพบปญหา Heteroscedasticity เกิดขึ้นในแบบจําลอง โดยจะกลาวรายละเอียดใน

สวนถัดไป 

 

 สําหรับปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติในการศึกษาครั้งนี้มีท้ังหมด 3 ปจจัย ไดแก รายไดสวนบุคคลตอ

เดือนโดยเฉล่ีย มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง โดย

มีรายละเอียดดังนี ้

 

 1.  รายไดสวนบุคคลตอเดือนโดยเฉล่ีย มีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยู

ในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ α = 0.05 และมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกนั ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานท่ีไดกําหนดไว โดยมีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.000047 หมายความ

วา กลาวคือ นักลงทุนท่ีมีรายไดสวนบุคคลตอเดือนโดยเฉล่ียเพ่ิมขึ้น 1 บาท จะทําการซ้ือขายสัญญา 

Gold Futures เพ่ิมขึ้นเฉล่ีย 0.000047 สัญญา เนื่องจาก นกัลงทุนท่ีมีรายไดตอเดือนสูงยอมมี

ศักยภาพท่ีจะลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มากกวานกัลงทุนท่ีมีรายได

นอย 

 

 2.  มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย มีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยู

ในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ α = 0.01 และมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกนั ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานท่ีไดกําหนดไว โดยมีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.000005 หมายความ

วา นักลงทุนท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยเพ่ิมขึน้ 1 บาท จะทําการซ้ือขายสัญญา Gold 

Futures เพ่ิมขึ้นเฉล่ีย 0.000005 สัญญา เนื่องจาก นกัลงทุนท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยท่ี
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สูงยอมตองการกระจายความเส่ียงของพอรตการลงทุนมากกวานกัลงทุนท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาด

หลักทรัพยต่ํากวา 

 

 ท้ังนี้ชวงเวลาของการศึกษาในครั้งนี้ถือไดวา มีสภาวะแวดลอมระดับมหภาคท่ีเอ้ืออํานวย

ตอการเขามาลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตวัอยาง ดังจะเห็นได

จากภาวะเศรษฐกิจไทยใน 3 ไตรมาสแรกของป พ.ศ. 2553 ขยายตัวสูงถึงรอยละ 9.3 ซ่ึงมีปจจัย

สนับสนุนท้ังจากการฟนตัวของเศรษฐกจิโลกและอุปสงคภายในประเทศอยางตอเนื่อง ซ่ึงเศรษฐกิจ

โลกโดยรวมยังคงเอ้ือตอการสงออกของไทยใหขยายตวัไดดี โดยเฉพาะประเทศในกลุมอาเซียน 

กลุมประเทศอุตสาหกรรมใหม และจีน ซ่ึงเปนประเทศคูคาท่ีสําคัญของไทย นอกจากนี้โครงสราง

ตลาดการสงออกไทยมีการกระจายตัวมากขึ้นทําใหสามารถลดผลกระทบจากการชะลอตัวของ

เศรษฐกิจประเทศสําคัญๆ ดานการลงทุนยังคงขยายตัวอยางตอเนื่อง เปนผลสืบเนื่องมาจากการ

สงออกและการบริโภคภายในประเทศ และเม่ือรวมปจจัยดานคาเงินบาทแข็งคาขึน้ จะทําให

ผูประกอบการและนกัลงทุนบางสวนไดปรับแผนการลงทุนใหเร็วขึ้น โดยการขยายการลงทุนใน

การนําเขาเครื่องมือเครื่องจกัรมากขึ้น ประกอบกับอัตราดอกเบ้ียอยูในระดับต่ําจะเห็นไดจากเดือน

ตุลาคม พ.ศ. 2553 อัตราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีแทจริงติดลบรอยละ 1.68 ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียเงินกูท่ี

แทจริงอยูท่ีรอยละ 3.2 ซ่ึงเปนปจจัยสนับสนุนการขยายตัวของอุปสงคภายในประเทศท้ังการ

บริโภคและการลงทุนภาคเอกชน (สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ, 

2553) ดังนั้น จะเห็นไดวาปจจัยดานสภาวะมหภาคในชวงเวลาของการศึกษาครั้งนี้ เอ้ืออํานวยใหแก

กลุมตัวอยางท่ีมีพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยซ่ึงมักชอบลงทุนในลักษณะท่ีสามารถยอมรับความ

เส่ียงไดสูง เพ่ือคาดหวังผลตอบแทนท่ีสูงกวาปกตินั้น เขามาแสวงหากําไรจากการลงทุนในตลาด

อนุพันธ 

 

 3.  ประสบการณในการลงทุนทองคําแทง มีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมี

อยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ อยางมีนัยสําคญัทางสถิติท่ีระดบั α = 0.01 และมีความสัมพันธใน

ทิศทางเดียวกนั ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานท่ีไดกําหนดไว โดยมีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.260289 

กลาวคือ นกัลงทุนท่ีมีประสบการณในการลงทุนทองคําแทงเพ่ิมขึ้น 1 เดือน จะทําการซ้ือขาย

สัญญา Gold Futures เพ่ิมขึ้นเฉล่ีย 0.260289 สัญญา เนื่องจาก นักลงทุนท่ีมีประสบการณในการ

ลงทุนในสินคาอางอิงสูงกวา ยอมมีความรูความสามารถ และสามารถเขาใจลักษณะเฉพาะตัวของ

ทองคําท่ีเปนสินคาอางอิงไดมากกวานักลงทุนท่ีมีประสบการณต่ํากวา 
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 ท้ังนี้ชวงเวลาของการศึกษาในครั้งนี้ ราคาทองคํามีแนวโนมเฉล่ียท่ีจะเพ่ิมขึ้นเรื่อยๆใน

อนาคต โดยไดรับปจจัยหนุนหลักมาจาก 1) ความตองการของผูบริโภคทองคํารายหลักอยาง

ประเทศจีนและอินเดียมีแนวโนมเพ่ิมขึน้ 2) การออนคาของคาเงินดอลลาร และ 3) ความตองการ

จากธนาคารกลางประเทศตางๆ หลังจากความผันผวนของคาเงินดอลลาร ทําใหเกิดการลดบทบาท

ของเงินดอลลารในฐานะเงินทุนสํารองของประเทศลง และหันมาใหความสําคัญกับทองคํามากขึ้น 

อยางไรก็ตาม ความตองการลงทุนในทองคําผานกองทุนรวมทองคําตางๆ ไดเพ่ิมขึ้นอยางมี

นัยสําคัญ สงผลใหราคาทองคํามีแนวโนมจะผันผวนมากขึน้นอกเหนือจากการแกวงตัวของราคา

ตาม Seasonal Effect ท่ีสืบเนื่องมาจากความตองท่ีแทจริงในอุตสาหกรรมเครื่องประดับ            

(สานุพงศ  สุทัศนธรรมกุล, 2553) ดังนั้นจึงเปนเหตุใหกลุมตัวอยางท่ีมีประสบการณในการลงทุน

ในทองคําแทงท่ีมีความรูความสามารถในการตัดสินใจท่ีเกีย่วกับการลงทุนไดเปนอยางดี เขามาหา

ผลตอบแทนจากการลงทุนท้ังในสภาวะตลาดขาขึน้และขาลงจากความผันผวนของราคาทองคํา 

 

 สําหรับปจจัยสวนบุคคลท่ีไมมีนัยสําคญัทางสถิติในการศึกษาครั้งนี้มีท้ังหมด 5 ปจจัย 

ไดแก อายุ ระดับการศึกษาสูงกวาปรญิญาตรี อาชีพธุรกิจสวนตัว หรือ อาชีพอิสระ จํานวนผูอยูใน

การอุปการะ และประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย โดยมีรายละเอียดดังนี ้

 

 1.  อายุของนักลงทุน ไมมีนยัสําคัญทางสถิติ ท้ังนี้อาจเนื่องมาจากการนกัลงทุนท่ีมีอายุมาก 

ถึงแมจะเปนนักลงทุนท่ีสามารถยอมรับความเส่ียงไดต่ํา แตชวงระยะเวลาท่ีผานมาทําใหนกัลงทุน

กลุมดังกลาว มีความพรอมท้ังประสบการณและเงินลงทุนท่ีเพียงพอตอการเขามาลงทุนในสัญญา 

Gold Futures จึงสงผลใหอายุของนักลงทุนไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 2.  ระดับการศึกษาสูงกวาปริญญาตร ีไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ท้ังนี้อาจเนื่องมาจากการท่ี นัก

ลงทุนท่ีจบการศึกษาในระดับสูงกวาปริญญาตร ียอมมีภาระหนาท่ีในการทํางานสูงตามไปดวย ทํา

ใหนักลงทุนกลุมดังกลาว ไมมีเวลาท่ีใชสําหรับการลงทุนท่ีเพียงพอตอการตัดสินใจลงทุนในสัญญา 

Gold Futures จึงสงผลใหระดับการศึกษาสูงกวาปริญญาตรไีมมีนัยสําคัญทางสถิต ิ

 

 3.  อาชีพธุรกิจสวนตวั หรือ อาชีพอิสระ ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ท้ังนี้อาจเนื่องมาจาก นกั

ลงทุนท่ีมีอาชีพธุรกิจสวนตวั หรือ อาชีพอิสระ ถึงแมจะเปนนักลงทุนท่ีสามารถยอมรับความเส่ียง

ไดสูง หากการลงทุนนั้นใหผลตอบแทนท่ีสูง แตดวยลักษณะของอาชีพท่ีตองมีเวลาใหกับธุรกิจของ

ตนคอนขางสูง ทําใหนกัลงทุนกลุมดังกลาว ไมมีเวลาท่ีใชสําหรับการลงทุนท่ีเพียงพอตอการ
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ตัดสินใจลงทุนในสัญญา Gold Futures จึงสงผลใหอาชีพธุรกิจสวนตัว หรือ อาชีพอิสระไมมี

นัยสําคัญทางสถิติ 

 

 4.  จํานวนผูอยูในการอุปการะ ไมมีนัยสําคญัทางสถิติ ท้ังนีอ้าจเนื่องมาจากการนกัลงทุนท่ี

มีผูอยูในการอุปการะเปนจํานวนมาก ถึงแมจะเปนนกัลงทุนท่ีสามารถยอมรับความเส่ียงไดต่ํา แต

ดวยความรับผิดชอบท่ีมีตอความเปนอยูของครอบครวัสูง ทําใหนักลงทุนกลุมดังกลาว มีความ

จําเปนท่ีจะลงทุนในสัญญา Gold Futures เพ่ือสรางรายไดมาจุนเจือใหแกครอบครัวของตนจึงสงผล

ใหจํานวนผูอยูในการอุปการะไมมีนัยสําคัญทางสถิต ิ

 

 5.  ประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย หรือ ระยะเวลาท่ีมีการลงทุนอยูในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนกัลงทุน ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ท้ังนี้อาจเนื่องมาจากการท่ี 

นักลงทุนท่ีประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย ยอมมีความรู และความสามารถเขาใจ

ลักษณะเฉพาะตวัของหุนไดเปนอยางดี ดังนัน้นกัลงทุนกลุมดังกลาว จึงมีความสนใจท่ีจะลงทุนใน

ตราสารอนุพันธท่ีมี หุนเปนสินคาอางอิง (SET50 Index Futures SET50 Index Options และ Stock 

Futures) มากกวา จึงสงผลใหประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยไมมีนัยสําคัญทางสถิต ิ

 

การตรวจสอบปญหา Heteroscedasticity 

 

 เม่ือนําผลการวิเคราะหคาสถิติของปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ มาตรวจสอบปญหา Heteroskedasticity ดวยวิธี White’s test 

โดยใชโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ ไดผลดังแสดงในตารางท่ี 4.26 

 

ตารางที่ 4.26  ผลการวิเคราะหคาสถิติดวยวิธี White’s test 

 

White Heteroskedasticity Test 

F-statistic 0.339738     Prob. F 0.999921 

Obs*R-squared 17.64959     Prob. Chi-Square 0.999658 
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 จากการตรวจสอบปญหา Heteroscedasticity โดยใชวิธี White’s test พบวา มีคา p-value 

ของ observed R2 (nR2) เทากับ 0.999 มากกวาคาระดับนัยสําคัญทางสถิติท่ี α = 0.05 ดังนั้นจึงไม

สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได จึงสรุปไดวา ไมเกิดปญหา Heteroscedasticity ขึ้นในแบบจําลอง 

 

 จากผลการศึกษาในสวนปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมี

อยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ อาจกลาวโดยสรุปไดวาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลอยางมีนัยสําคัญตอ

จํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures คือ รายไดสวนบุคคลตอเดือน มูลคาพอรตหุนในตลาด

หลักทรัพย และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง ท้ังนี้ชวงเวลาของการศึกษาในครั้งนี้ถือไดวา 

มีสภาวะแวดลอมระดับมหภาคท่ีเอ้ืออํานวยตอการเขามาลงทุน ประกอบกับราคาทองคํากําลังมี

ความผันผวนสูง ทําใหกลุมนักลงทุนใชสัญญา Gold Futures แสวงหากําไรและประโยชนจากการ

เขาลงทุนในตลาด Gold Futures 

 

ความสัมพันธระหวางปจจัยสวนบุคคลกบัพฤตกิรรมการลงทุนใน Gold Futures ที่มีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 นอกจากการพิจารณาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures แลว 

ในสวนนี้จะทําการพิจารณาความสัมพันธระหวางปจจัยสวนบุคคลท่ีมีความสําคัญกับพฤติกรรม

การลงทุนใน Gold Futures โดยปจจัยสวนบุคคลท่ีมีความสําคัญ ไดแก รายไดสวนบุคคลตอเดือน 

มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง สําหรับพฤติกรรม

การลงทุนใน Gold Futures คือ มูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures เพ่ือใหผลการศึกษาท่ีได

สามารถนําไปใชเปนแนวทางการออกแบบผลิตภณัฑ หรือการใหบรกิารท่ีเหมาะสมกับพฤตกิรรม

การลงทุนของนกัลงทุน Gold Futures 

 

 ซ่ึงจะใชตารางไขว (Cross Tabulation) ในการนําขอมูลมาทดสอบหาความสัมพันธโดยใช

คาสถิติไคสแควร (χ2) ท้ังนี้คาไคสแควร มีขอจํากดัท่ีสําคญัประการหนึ่งคือ คาความถ่ีคาดหวัง (Eij) 

ไมควรต่ํากวา 5 หรือมีจํานวนชอง (Cell) ท่ีมีคาความถ่ีคาดหวังนอยกวา 5 ก็ไมควรเกินรอยละ 20 

ของจํานวนชองท้ังหมด (กัลยา  วาณิชยบัญชา, 2548) ดังนัน้จึงมีวิธีแกไขปญหานีใ้นเบ้ืองตนคือ 

การยุบรวมเขาดวยกนั เพ่ือใหมีคาความถ่ีคาดหวังเพ่ิมมากขึ้น (วิเชียร  เกตุสิงห, 2552) โดยมี

รายละเอียดดังนี ้
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 ความสัมพันธระหวางระดบัรายไดสวนบุคคลตอเดอืนกบัมูลคาพอรตการลงทนุใน Gold 

Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

 H0: รายไดสวนบุคคลตอเดือนไมมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures 

 Ha: รายไดสวนบุคคลตอเดือนมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures 

 

ตารางที่ 4.27  ความสัมพันธระหวางระดับรายไดสวนบุคคลตอเดือนกับมูลคาพอรตการลงทุนใน 

          Gold Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

รายไดสวนบุคคล 

ตอเดือน 

มูลคาพอรตการลงทนุใน Gold Futures 
รวม 

ไมเกนิ 300,000 บาท มากกวา 300,000 บาท 

ไมเกิน 30,000 บาท 39 7 46 

 (84.8) (15.2) (100.0) 

30,001 - 50,000 บาท 33 17 50 

 (66.0) (34.0) (100.0) 

50,001 - 100,000 บาท 19 17 36 

 (52.8) (47.2) (100.0) 

มากกวา 100,000 บาท 8 10 18 

 (44.4) (55.6) (100.0) 

รวม 99 51 150 

  (66.0) (34.0) (100.0) 

หมายเหต:ุ (  ) คารอยละ, คาไคสแควร (χ2) = 13.764, Asmptotic Significant (p-value) = 0.003 

 

 จากการศึกษาพบวา ระดับรายไดสวนบุคคลตอเดือนมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการ

ลงทุนใน Gold Futures อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเช่ือม่ันรอยละ 99 เนื่องจากมีคา       

p-value ของ χ2 จากการคํานวณเทากับ 0.003 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญท่ี α = 0.01 ดังนั้นจึง

สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก ดังจะเห็นไดวา กลุมตัวอยางท่ีมีระดับรายไดสวนบุคคลตอเดือนไม

เกิน 30,000 บาท ท่ีมีพอรตการลงทุนใน Gold Futures ไมเกิน 300,000 บาท มีสัดสวนสูงท่ีสุด 

รองลงมาคือ กลุมตัวอยางท่ีมีระดับรายไดสวนบุคคลตอเดอืน 30,001 - 50,000 บาท ระดับรายได 
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50,001 - 100,000 บาท และระดับรายไดมากกวา 100,000 บาท ตามลําดับ สําหรับกลุมตัวอยางท่ีมี

มูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures มากกวา 300,000 บาท พบวามีมากท่ีสุดในกลุมตัวอยางท่ีมี

ระดับรายไดสวนบุคคลตอเดือนมากกวา 100,000 บาท รองลงมาคือ กลุมตัวอยางท่ีมีระดับรายได

สวนบุคคลตอเดือน 50,001 - 100,000 บาท ระดับรายได 30,001 - 50,000 บาท และระดับรายไดไม

เกิน 30,000 บาท ตามลําดับ โดยสรุปไดวา รายไดสวนบุคคลตอเดือนกับมูลคาพอรตการลงทุนใน 

Gold Futures มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ดังแสดงในตารางท่ี 4.27 

 

 ความสัมพันธระหวางมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยกบัมูลคาพอรตการลงทุนใน 

Gold Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

ตารางที่ 4.28  ความสัมพันธระหวางมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยกับมูลคาพอรตการลงทุน

          ใน Gold Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

มูลคาพอรตหุนในตลาด

หลักทรัพย 

มูลคาพอรตการลงทนุใน Gold Futures 
รวม 

ไมเกนิ 300,000 บาท มากกวา 300,000 บาท 

ไมเกิน 100,000 บาท 33 9 42 

 (78.6) (21.4) (100.0) 

100,001 - 500,000 บาท 44 6 50 

 (88.0) (12.0) (100.0) 

500,001 - 1 ลานบาท 14 21 35 

 (40.0) (60.0) (100.0) 

มากกวา 1 ลานบาท 8 15 23 

 (34.8) (65.2) (100.0) 

รวม 99 51 150 

  (66.0) (34.0) (100.0) 

หมายเหต:ุ (  ) คารอยละ, คาไคสแควร (χ2) = 34.274, Asmptotic Significant (p-value) = 0.000 
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 H0: มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยไมมีความสัมพันธกบัมูลคาพอรตการลงทุนใน 

Gold Futures 

 Ha: มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการลงทุนใน  

Gold Futures 

 

 จากการศึกษาพบวา มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการ

ลงทุนใน Gold Futures  อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเช่ือม่ันรอยละ 99 เนื่องจากมีคา p-

value ของ χ2 จากการคํานวณเทากับ 0.000 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคัญท่ี α = 0.01 ดังนั้นจึงสามารถ

ปฏิเสธสมมติฐานหลัก ดังจะเห็นไดวา กลุมตวัอยางท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย 100,001 

- 500,000 บาท ท่ีมีมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures ไมเกิน 300,000 บาท มีสัดสวนสูงท่ีสุด 

รองลงมาคือ กลุมตัวอยางท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยไมเกิน 100,000 บาท มูลคาพอรต

หุน 500,001 - 1 ลานบาท และมูลคาพอรตหุนมากกวา 1 ลานบาท ตามลําดับ สําหรับกลุมตัวอยางท่ี

มีมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures มากกวา 300,000 บาท พบวามีมากท่ีสุดในกลุมตัวอยางท่ี

มีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยมากกวา 1 ลานบาท รองลงมาคือ กลุมตัวอยางท่ีมีมูลคาพอรต

หุนในตลาดหลักทรัพย 500,001 - 1 ลานบาท มูลคาพอรตหุนไมเกิน 100,000 บาท และมูลคาพอรต

หุน100,001 - 500,000 บาท ตามลําดับ โดยสรุปไดวา มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยกับมูลคา

พอรตการลงทุนใน Gold Futures มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนั ดังจะเห็นไดจาก กลุมตวัอยาง

ท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยไมเกิน 100,000 บาท และมูลคาพอรตหุน100,001 - 500,000 

บาท จะมีมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures ระดับพอๆกัน แตต่ํากวากลุมตัวอยางท่ีมีมูลคา

พอรตหุนในตลาดหลักทรัพย 500,001 - 1 ลานบาท และมูลคาพอรตหุนมากกวา 1 ลานบาท ดัง

แสดงในตารางท่ี 4.28 

 

 ความสัมพันธระหวางประสบการณในการลงทุนในทองคําแทงกบัมูลคาพอรตการลงทนุใน 

Gold Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

 H0: ประสบการณในการลงทุนในทองคําแทงไมมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการลงทุน

ใน Gold Futures 

 Ha: ประสบการณในการลงทุนในทองคําแทงมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการลงทุนใน 

Gold Futures 
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ตารางที่ 4.29  ความสัมพันธระหวางประสบการณในการลงทุนในทองคําแทงกับมูลคาพอรตการ

          ลงทุนใน Gold Futures ของกลุมตัวอยาง 

 

ประสบการณในการลงทุน 

ในทองคําแทง 

มูลคาพอรตการลงทนุใน Gold Futures 
รวม 

ไมเกนิ 100,000 บาท มากกวา 100,000 บาท 

ไมเกิน 1 ป 38 58 96 

  (39.6)  (60.4)  (100.0) 

มากกวา 1 – 3 ป 5 26 31 

  (16.1)  (83.9)  (100.0) 

มากกวา 3 ป 6 17 23 

 (26.1)  (73.9)  (100.0) 

รวม 49 101 150 

  (32.7)  (67.3)  (100.0) 

หมายเหต:ุ (  ) คารอยละ, คาไคสแควร (χ2) = 6.395, Asmptotic Significant (p-value) = 0.041 

 

 จากการศึกษาพบวา ประสบการณในการลงทุนในทองคําแทงมีความสัมพันธกับมูลคา

พอรตการลงทุนใน Gold Futures อยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเช่ือม่ันรอยละ 95 เนื่องจาก

มีคา p-value ของ χ2 จากการคํานวณเทากับ 0.041 ซ่ึงนอยกวาระดับนัยสําคญัท่ี α = 0.05 ดังนั้นจึง

สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก ดังจะเห็นไดวา กลุมตัวอยางท่ีมีประสบการณในการลงทุนใน

ทองคําแทงไมเกิน 1 ป ท่ีมีพอรตการลงทุนใน Gold Futures ไมเกิน 100,000 บาท มีสัดสวนสูงท่ีสุด 

รองลงมาคือ กลุมตัวอยางท่ีมีประสบการณมากกวา 3 ป และกลุมตัวอยางท่ีมีประสบการณมากกวา 

1 – 3  ป ตามลําดับ สําหรับกลุมตัวอยางท่ีมีมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures มากกวา 

100,000 บาท พบวามีมากท่ีสุดในกลุมตัวอยางท่ีมีประสบการณมากกวา 1 – 3  ป รองลงมาคือ กลุม

ตัวอยางท่ีมีประสบการณมากกวา 3 ป และกลุมตัวอยางท่ีมีประสบการณไมเกิน 1 ป ตามลําดับ โดย

สรุปไดวา ประสบการณในการลงทุนในทองคําแทงกับมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures มี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ดังแสดงในตารางท่ี 4.29 

 

 จากผลการทดสอบความสัมพันธระหวางปจจัยดังท่ีไดกลาวมาขางตน สอดคลองกับผลการ

วิเคราะหปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ ซ่ึงอาจกลาวไดโดยสรุปไดวา ระดับรายไดสวนบุคคลตอเดือนมีความสัมพันธอยางมี
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นัยสําคัญทางสถิติกับมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures ซ่ึงแสดงถึงความพรอมทางดานเงิน

ลงทุนของนักลงทุนมีความสําคัญตอพฤติกรรมการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ นอกจากนัน้มูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนมีความสัมพันธกับมูลคา

พอรตการลงทุนใน Gold Futures อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงแสดงใหเห็นวานักลงทุนท่ีเขามา

ลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ยอมตองการเขามาแสวงหากําไรจากการ

ลงทุน หรือตองการกระจายความเส่ียงของพอรตการลงทุน รวมท้ังประโยชนตางๆ ท่ีไดรับจากการ

ลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ในขณะท่ีประสบการณในการลงทุนใน

ทองคําแทงมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึง

แสดงถึง ความรูความสามารถ และความเขาใจลักษณะเฉพาะตัวของทองคําท่ีเปนสินคาอางอิงมี

ความสําคัญตอพฤติกรรมการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

ขอเสนอแนะ และอปุสรรคตางๆ ทีเ่กีย่วของกบัการลงทนุใน Gold Futures ที่มีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

 

 โดยขอมูลความคิดเห็นในสวนนี้เก็บจากผูตอบแบบสอบถาม โดยใชคําถามปากเปด จาก

การศึกษา พบวา กลุมตัวอยางมีขอเสนอแนะ และอุปสรรคตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนใน Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ดังนี ้

 

 1.  ตองการใหมีการสงเสริมการอบรมหรือสัมมนาท่ีเกีย่วของกับการลงทุน ใหครอบคลุม

ท่ัวถึงมากยิ่งขึน้ และมีความตอเนื่อง 

 

 2.  ตองการใหมีการประชาสัมพันธถึงผลิตภัณฑตางๆ ของ บมจ. ตลาดอนุพันธฯ ใหเปนท่ี

รูจักมากยิ่งขึน้ เพ่ือใหนกัลงทุนใหมมีความรูความเขาใจและกลาเขามาลงทุนมากยิ่งขึ้น 

 

 3.  ตองการใหมีการเผยแพรขอมูลขาวสารและงานวจิัยท่ีใชประกอบการตัดสินใจลงทุนให

มากยิ่งขึน้ 

 

 4.  มีการพัฒนาดานการใหบริการของบรษิัทสมาชิกตลาดอนุพันธใหดียิ่งขึ้น 
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 5.  รวมท้ังตองการใหบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ขยายเวลาทําการซ้ือขายใหครอบคลุมชวงเวลา

เปดทําการของตลาดทองคําในตางประเทศ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



บทที่ 5 

 

สรุปผลการวิจัยและขอเสนอแนะ 

 

สรุปผลการวิจัย 

 

 การศึกษาเรื่องปจจยัสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูใน

บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) สามารถสรุปผลการศึกษาดังนี ้

 

 การศึกษาครั้งนี้พบวา กลุมตัวอยางของนกัลงทุน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาด

อนุพันธฯ สวนใหญมีอายุระหวาง 25 – 40 ป จบการศึกษาระดับปริญญาตรี ประกอบอาชีพ

พนักงานเอกชน มีจํานวนผูอยูในการอุปการะ 1 - 3 คน โดยมีรายไดสวนบุคคลตอเดือนท่ีระดับ 

30,001 - 50,000 บาท มีประสบการณในการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมเกิน 3 ป 

ขณะท่ีมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมเกิน 500,000 บาท และมี

ประสบการณในการลงทุนทองคําแทงสวนใหญไมเกิน 1 ป อาจกลาวไดวา กลุมตวัอยางสวนใหญมี

อายุอยูในชวงขั้นตนของชีวิตเม่ือเริ่มทํางาน (Early Career) เม่ือพิจารณาตามแนวคิดการวิเคราะหผู

ลงทุนแบบประชากรศาสตร (Demographics) ซ่ึงมักชอบลงทุนในลักษณะท่ีสามารถยอมรับความ

เส่ียงไดสูง เพ่ือคาดหวังผลตอบแทนท่ีสูงกวาปกติ เพราะอยูในชวงตนของการเริ่มสะสมทุนทรัพย 

 

 ในสวนพฤตกิรรมการลงทุนในการซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ 

ของกลุมตัวอยาง พบวา สวนใหญมีวัตถุประสงคหลักของการลงทุนโดยท่ัวไป คือ เพ่ือใหเงินลงทุน

เพ่ิมมากขึ้นในอนาคต โดยมีความรูความเขาใจในการลงทุนระดับพอสมควร มีระยะเวลาการลงทุน

ไมเกิน 6 เดือน และมีจุดมุงหมายเพ่ือหาผลตอบแทนจากการลงทุนท้ังในสภาวะตลาดขาขึ้นและขา

ลง โดยมีมูลคาพอรตการลงทุนโดยเฉล่ียระดับ 100,001 - 300,000 บาท มีมูลคาการซ้ือขายสัญญา

ตอครั้งโดยเฉล่ียไมเกิน 100,000 บาท และมีการจัดเตรียมวงเงินสําหรับการเรียกวางเงินประกันเพ่ิม

จากโบรกเกอรโดยเฉล่ียระดับ 50,001 - 100,000 บาท โดยกลุมตัวอยางสวนใหญมีระยะเวลาการถือ

ครองสัญญาโดยเฉล่ีย 1 – 2 สัปดาห และมีจํานวนการซ้ือขายสัญญาตอเดือนโดยเฉล่ียจํานวน 1 - 5 

สัญญา โดยหลักการวิเคราะหท่ีกลุมตวัอยางสวนใหญใช คอื การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน 

(Fundamental Analysis) และกลยุทธท่ีสวนใหญใช คือ การคาดการณทิศทางตลาดของราคาทองคํา 

แลวทําการซ้ือขายสัญญา (Direction Trading) โดยขอมูลท่ีกลุมตัวอยางใชประกอบการตดัสินใจ
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มากท่ีสุด คือ การเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา โดยมีแหลงท่ีมาของขอมูลท่ีใชประกอบการ

ตัดสินใจมากท่ีสุด คือจากการคาดการณดวยตนเอง สําหรับสาเหตุสวนใหญท่ีทําใหการลงทุนไม

เปนไปตามท่ีคาดหวัง คือ เกดิจากความผิดพลาดของตนเองและทิศทางของตลาดเปล่ียนแปลงอยาง

รวดเร็ว 

 

 จึงกลาวโดยสรุปไดวา กลุมตัวอยางท่ีเปนนักลงทุนท่ัวไปในประเทศท่ีมีการลงทุนใน Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ท่ีไดทําการศึกษาในครั้งนีน้ั้น สวนใหญมีจดุมุงหมายในการ

ลงทุนเพ่ือหาผลตอบแทนจากการเปล่ียนแปลงของราคาสินทรัพยอางอิง หรือทํากําไรจากทิศทาง 

การขึน้ลงของสินทรัพยอางอิง กลาวคือ มีพฤติกรรมในการประยุกตใชสัญญาฟวเจอรสเพ่ือการซ้ือ

ขายและเก็งกําไร (Speculation) (อาณัติ  ลีมัคเดช, 2551) หรืออาจกลาวไดวา กลุมตัวอยางท่ีได

ทําการศึกษาในครั้งนี้สวนใหญเปนกลุมนักเก็งกําไร (Speculators) 

 

 สําหรับผลการศึกษาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยู

ในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของกลุมตัวอยางท่ีไดจากวิธีการวเิคราะหความสัมพันธแบบ Multiple 

Regression พบวา ปจจัยสวนบุคคล ไดแก รายไดสวนบุคคลตอเดือน มูลคาพอรตหุนในตลาด

หลักทรัพย และประสบการณในการลงทุนทองคําแทง มีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures 

ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ อยางมีนัยสําคญัทางสถิติ ซ่ึงสอดคลองกับการทดสอบความสัมพันธ 

โดยใชคาสถิติไคสแควรในการทดสอบสมมติฐาน สามารถสรุปไดวา ระดับรายไดสวนบุคคลตอ

เดือนมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคญัทางสถิติกับมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures ซ่ึงแสดง

ถึงความพรอมทางดานเงินลงทุนของนกัลงทุนมีความสําคญัตอพฤตกิรรมการลงทุนใน Gold 

Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ นอกจากนั้นมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพยของนัก

ลงทุนมีความสัมพันธกับมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงแสดง

ใหเห็นวานกัลงทุนท่ีเขามาลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ยอมตองการเขา

มาแสวงหากําไรจากการลงทุน หรือตองการกระจายความเส่ียงของพอรตการลงทุน รวมท้ัง

ประโยชนตางๆ ท่ีไดรับจากการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ในขณะท่ี

ประสบการณในการลงทุนในทองคําแทงมีความสัมพันธกบัมูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงแสดงถึง ความรูความสามารถ และความเขาใจลักษณะเฉพาะตัวของ

ทองคําท่ีเปนสินคาอางอิงมีความสําคญัตอพฤติกรรมการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ 
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 สําหรับอุปสรรคท่ีเกี่ยวของกับการลงทุน พบวา การลงทุนใน Gold Futures ยังขาดขอมูล

ขาวสารสําคัญท่ีใชในการตัดสินใจเขามาลงทุนใน Gold Futures ขาดการพัฒนาดานการใหบรกิาร

ของบริษัทสมาชิกตลาดอนุพันธท่ีเหมาะสม และมีระยะเวลาเปดทําการซ้ือขาย Gold Futures ยังไม

ครอบคลุมชวงเวลาเปดทําการของตลาดทองคําในตางประเทศ ทําใหผูลงทุนไมสามารถปรับเปล่ียน

สถานะซ้ือขาย Gold Futures ตามทิศทางการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําโลกไดอยางทันทวงที 

 

ขอเสนอแนะ 

 

 จากผลการศึกษาปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูใน 

บมจ. ตลาดอนุพันธฯ ของนักลงทุน ทําใหผูวิจยัมีขอเสนอแนะดังนี ้

 

ขอเสนอแนะจากผลการวิจัย 

 

 1.  จากผลการวิจัย แสดงใหเห็นวา กลุมตัวอยางสวนใหญมีพฤติกรรมในการใชสัญญา 

Gold Futures เพ่ือการซ้ือขายและเก็งกําไร ซ่ึงเปนส่ิงจําเปนในระยะแรกของการพัฒนาตลาด Gold 

Futures อยางไรก็ตาม หนวยงานท่ีเกี่ยวของควรใหความสําคัญตอการสงเสริมกลุมนักลงทุน Gold 

Futures ใหมีจุดมุงหมายของการลงทุนท่ีหลากหลายเพ่ิมมากขึ้น โดยเฉพาะดานการบริหารความ

เส่ียงในการลงทุน เพ่ือใหการพัฒนาบมจ. ตลาดอนุพันธฯ เปนไปอยางยั่งยืนและมีเสถียรภาพ 

 

 2.  จากผลการวิจัย แสดงใหเห็นวา ปจจัยสวนบุคคลดานรายไดสวนบุคคลตอเดือน มี

ความสําคัญตอพฤติกรรมการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ท้ังจากการ

ทดสอบสมมติฐานดวยคาสถิติไคสแควร และใชวิธีวิเคราะหแบบ Multiple Regression ดังนั้น

หนวยงานท่ีเกี่ยวของจึงควรพัฒนาผลิตภัณฑใหมีทางเลือกในการลงทุนท่ีหลากหลาย เพ่ือให

สอดคลองและเหมาะสมกับพฤติกรรมของนกัลงทุนท่ีมีรายไดหรือเงินลงทุนท่ีแตกตางกัน เชน การ

พัฒนาผลิตภัณฑท่ีตอบสนองตอกลุมนักลงทุนท่ีมีรายไดหรือเงินลงทุนไมมากนกั ซ่ึงจาก

ผลการวิจัย นักลงทุนสวนใหญมีรายไดสวนบุคคลตอเดือนท่ีระดับ 30,001 - 50,000 บาท ดังนั้นจึง

ควรมีการปรับขนาดสัญญา Gold Futures ใหเหมาะสมกับกลุมนักลงทุนดังกลาว ท่ีขนาดสัญญา

เทากับ ทองคําน้ําหนกั 5 บาท เปนตน เพ่ือเปนการขยายฐานของนักลงทุนใหมากยิ่งขึน้ 
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3.  จากผลการวิจัย แสดงใหเห็นวา ปจจัยสวนบุคคลดานมูลคาพอรตหุนในตลาด

หลักทรัพย และปจจัยสวนบุคคลดานประสบการณในการลงทุนทองคําแทง มีความสําคัญตอ

พฤติกรรมการลงทุนใน Gold Futures ท่ีมีอยูในบมจ. ตลาดอนุพันธฯ ท้ังจากการทดสอบสมมติฐาน

ดวยคาสถิติไคสแควร และใชวิธีวิเคราะหแบบ Multiple Regression ดังนั้นหนวยงานท่ีเกีย่วของท้ัง 

บริษัทสมาชิกตลาดอนพัุนธ และเจาหนาท่ีการตลาด จึงควรใหความสําคัญกับกลุมนกัลงทุนท่ีมี

พอรตหุน และกลุมนักลงทุนท่ีมีประสบการณในการลงทุนทองคําแทง โดยมีการเขาไปนําเสนอ

ผลิตภัณฑ พรอมท้ังเผยแพรขอมูลขาวสารท่ีใชประกอบในการลงทุน เพ่ือกระตุนใหกลุมนกัลงทุน

เหลานี้เขามาลงทุน Gold Futures มากยิ่งขึน้ 

 

 4.  จากผลการวิจัย แสดงใหเห็นวา ตลาด Gold Futures ยังมีอุปสรรคอยูท่ีการขาดขอมูล

ขาวสารสําคัญท่ีใชในการตัดสินใจเขามาลงทุนใน Gold Futures ดังนัน้หนวยงานท่ีเกี่ยวของ ควร

สงเสริมการใหความรูความเขาใจในการลงทุนแกนกัลงทุนอยางตอเนื่องและท่ัวถึง ท้ังการจัดอบรม

หรือสัมมนาท่ีเกี่ยวของกับการลงทุน ตลอดจน มีการเผยแพรขอมูลขาวสารและงานวจิัยท่ีใช

ประกอบการตัดสินใจลงทุน รวมท้ังมีการประชาสัมพันธถึงผลิตภัณฑตางๆ ของ บมจ. ตลาด

อนุพันธฯ ใหเปนท่ีรูจักมากยิ่งขึน้ เพ่ือทําใหนกัลงทุนรายใหมเขามาลงทุนใน Gold Futures อีกท้ัง

ยังเปนการสงเสริมศักยภาพใหกับนกัลงทุน อันจะเปนประโยชนตอการพัฒนาตลาด Gold Futures 

ในระยะยาว 

 

ขอเสนอแนะสําหรับการวิจัยคร้ังตอไป 

 

 ขอบเขตการศึกษาครั้งนี้จํากัดเฉพาะกลุมนกัลงทุนท่ีเขารวมกิจกรรมท้ังในงานสัมมนา 

มหกรรม หรือนิทรรศการทางการเงินตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนในหลักทรัพยประเภทตราสาร

อนุพันธท่ีจัดขึน้โดยบมจ. ตลาดอนุพันธฯ บริษัทสมาชิกตลาดอนุพันธ หรือหนวยงานตางๆ ท่ี

เกี่ยวของ ซ่ึงอยูในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑลเทานั้น ดังนัน้เพ่ือใหผลการศึกษาท่ีแทจริง

มากท่ีสุด ควรมีการขยายขอบเขตไปยังนักลงทุนท่ีอยูจังหวดัอ่ืนๆ ซ่ึงอาจมีพฤติกรรมการลงทุน

แตกตางกันในแตละจังหวดั 

 

 

 

 



เอกสารและสิ่งอางอิง 

 

กัลยา  วาณิชยบัญชา.  2551.  การใช SPSS for Windows ในการวิเคราะหขอมูล.  พิมพครั้งท่ี 11. 

 กรุงเทพมหานคร: บริษัท ธรรมสาร จํากัด. 

 

กวี  นําพาเจริญ.  2552ก.  แอบมอง Gold Futures ในตางประเทศ (Online).  

 http://www.bualuang.co.th/th/db_articles.php,  10 มกราคม 2554. 

 

_______.  2552ข.  ราคาทองคําที่ตองรู ตอนที่ 3 (Online).  

 http://portal.settrade.com/blog/kawee/2009/04/17/518,  10 มกราคม 2554. 

 

ชิติพัทธ  วรารัตนนิธิกุล.  2549.  ปจจัยที่มีผลตอการตดัสินใจลงทนุในตลาดหลกัทรัพยของ 

 นักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล ชวงป พ.ศ. 2549.  วิทยานิพนธ 

 บริหารธุรกิจมหาบัณฑิต สาขาบริหารธุรกิจ, มหาวิทยาลัยธุรกิจบัณฑิตย. 

 

ดาราวรรณ  วิรุฬหผล.  2551.  ระเบียบวิธีวิจัยทางเศรษฐศาสตรธุรกิจ.  กรุงเทพมหานคร: 

 มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร. 

 

บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน).  2553ก.  ภาพรวมตลาดอนุพันธ (Online).  

 http://www.tfex.co.th/th/about/about.html,  10 ตุลาคม 2553. 

 

_______.  2553ข.  รายงานการซ้ือขายรายเดือน (Online).   

 http://www.tfex.co.th/th/marketdata/monthlyreport.html,  15 มีนาคม 2553. 

 

_______.  2553ค.  สินคาในตลาดอนุพันธ (Online).   

 http://www.tfex.co.th/th/products/goldfutures.html,  2 สิงหาคม 2553. 

 

_______.  2553ฆ.  การซ้ือขายและการชําระราคา (Online).   

 http://www.tfex.co.th/th/trading/procedure.html,  1 กรกฎาคม 2553. 

 

http://www.bualuang.co.th/th/download/Articles/BLS%20Derivatives%20Article%20(8).pdf�


 

80 

บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน).  2553ง.  มุมนักลงทุน (Online).   

 http://www.tfex.co.th/th/investor_corner/files/GFBooklet.pdf,  2 สิงหาคม 2553. 

 

เพชรี  ขุมทรัพย.  2540.  หลักการลงทุน.  พิมพครั้งท่ี 11. กรุงเทพมหานคร: 

 มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร. 

 

_______.  2544.  หลักการลงทุน.  พิมพครั้งท่ี 12. กรุงเทพมหานคร:  มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร. 

 

พรอนงค  บุศราตระกูล.  2547.  การลงทนุพ้ืนฐานและการประยุกต. กรุงเทพมหานคร: 

 จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย. 

 

ภาคภูมิ  ภาคยวิศาล.  2549.  กลยุทธเดด็ เคลด็การลงทุนใน SET50 Index Futures. 

 กรุงเทพมหานคร: บริษัท เจเอสที พับลิชช่ิง จํากดั. 

 

วิเชียร  เกตุสิงห.  2552.  การทดสอบนัยสําคัญทางสถิติไคสแควร.  ขาวสารวิจัยการศึกษา 

 (Online).  http://www.thaiedresearch.org/article/detail.php?id=81,  22 มกราคม 2554 

 

ศิรินุช  อินละคร.  2550.  การเงนิบุคคล.  กรุงเทพมหานคร: มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร.  

 

โศรดา  พาหุวัฒนกร.  2549.  ปจจัยที่มีอิทธิผลตอการลงทนุในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย

 ของนักลงทุนรายยอยในหองคาของบริษัทหลักทรัพยกิมเอง็ (ประเทศไทย) จํากดั 

 (มหาชน) และบริษัท หลักทรัพยกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) ในกรุงเทพมหานคร. 

 

สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.  2548ก.  ตลาดการเงนิและการ

 ลงทุนในหลักทรัพย.  กรุงเทพมหานคร: ไฮควอน มัลติมีเดยี. 

 

สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.  2548ข.  เคร่ืองมือเพ่ือการ

 วิเคราะหการลงทุน.  กรุงเทพมหานคร: อมรินทรพริ้นติ้ง แอนด พับลิชช่ิง. 

 

 

http://www.thaiedresearch.org/article/detail.php?id=81�


 

81 

สันติ  กีระนันทน.  2546.  ความรูพ้ืนฐานการเงนิ: หลักการ เหตุผล แนวคิด และการวิเคราะห. 

 กรุงเทพมหานคร: บริษัท เฟองฟา พริน้ติ้ง จํากัด. 

 

สรร  พัวจันทร.  2548.  พฤติกรรมของนกัลงทุนรายยอยในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

 วิธีการเงินเชงิพฤตกิรรม.  วิทยานิพนธบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต สาขาบริหารธุรกิจ, 

 มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร. 

 

สานุพงศ  สุทัศนธรรมกุล.  2553.  โคงสุดทายกับLTF/RMF และทิศทางการลงทุนป 2554 

 (Online).  http://datacenter.poems.in.th/investmentunit/analyst/monthly20101201_t.pdf.   

 19 กุมภาพันธ 2554. 

 

สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย.  2540.  การเตรียมความพรอมเพ่ือ

 รองรับการจัดตั้งตลาดอนุพันธ (Online).  http://www.sec.or.th,  2 สิงหาคม 2553. 

 

สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ.  2553.  ภาวเศรษฐกิจไทยไตรมาสที่ 

 3/2553 และแนวโนมป 2554 (Online).  http://www.nesdb.go.th/Portals/0/eco_datas/ 

 economic/eco_state/3_53/Press%20Thai%20Q3-2010.pdf.  19 กุมภาพันธ 2554. 

 

อนุชิต  เลิศบัณฑรกุล.  2552.  การศึกษาพฤติกรรมการลงทุนและปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลงทุนใน

 หลักทรัพยที่มีอยูในบริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ของนกัลงทุน

 ทั่วไปในประเทศ.  วิทยานิพนธเศรษฐศาสตรมหาบัณฑิต สาขาเศรษฐศาสตรธุรกจิ, 

 มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร. 

 

อมรทิพย  แทเท่ียงธรรม.  2547.  เศรษฐมิติ.  กรุงเทพมหานคร: มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร 

 

อาณัติ  ลีมัคเดช.  2551.  หลักการลงทนุและปองกันความเส่ียงดวยตราสารอนุพันธทางการเงิน. 

 กรุงเทพมหานคร: อมรินทรพริ้นติ้ง แอนด พับลิชช่ิง. 

 

 

 

http://datacenter.poems.in.th/investmentunit/analyst/monthly20101201_t.pdf�
http://www.sec.or.th/�
http://www.nesdb.go.th/Portals/0/eco_datas/�


 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาคผนวก 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาคผนวก ก 

ความรูท่ัวไปเกี่ยวกับตราสารอนุพันธ Gold Futures 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

84 

ความรูทั่วไปเกี่ยวกับตราสารอนุพันธ Gold Futures 

 

ตลาดอนุพันธกบัการซ้ือขายทองคํา 

 

 กวี  นําพาเจริญ (2552ก) ไดกลาววา เริ่มแรก การซ้ือขายทองคําลวนเปนการซ้ือขายจริง

ท้ังส้ิน กลาวคือ เปนการซ้ือขายทองคําท่ีผูซ้ือและผูขายตกลงราคากันในขณะนั้น และทําการ

แลกเปล่ียนทองคํากับเงินสดทันที ตอมาวิวฒันาการของการซ้ือขายทองคําก็เริ่มเปล่ียนไปโดยมีการ

ใชสัญญาซ้ือขายลวงหนาประเภทฟอรเวิรด (Forward contracts) มากขึน้ ซ่ึงเปนการตกลงราคา

ทองคํากอน และคอยสงมอบแลกเปล่ียนทองคํากับเงินสดในเวลาท่ีกําหนดไวในอนาคต ถึงแมวา 

การทําสัญญาซ้ือขายลวงหนาประเภทฟอรเวิรด (Forward contracts) นี้มีความยืดหยุนสูง โดยผูซ้ือ

สามารถตกลงปริมาณและคุณภาพของทองคําไดตามความตองการ แตทวา การซ้ือขายประเภทนี้ยัง

มีความเส่ียงท่ีคูสัญญาอาจจะผิดนดัโดยไมปฏิบัตติามเง่ือนไขในสัญญาก็ได 

 

 หลังจากท่ีธุรกรรมสัญญาซ้ือขายลวงหนาประเภทฟอรเวิรด (Forward contracts) ไดรับ

ความนิยมมากขึน้ ตลาดอนุพันธจึงนําสัญญาซ้ือขายลวงหนาประเภทฟอรเวิรด (Forward contracts) 

มาซ้ือขายในตลาดอนุพันธและตั้งช่ือใหมวา ฟวเจอรส (Futures) และวิวฒันาการในครั้งนี้ถือเปน

กลไกหนึ่งท่ีทําใหการซ้ือขายทองคําไดรับความนิยมมากขึน้ ดวยโครงสรางท่ีมีสํานกัหักบัญชีเปน

คูสัญญากลาง หมายความวา สํานกัหักบัญชีเปนคูสัญญาของผูซ้ือและผูขายสัญญาซ้ือขายลวงหนา

ทุกคน ทําใหการซ้ือและผูขายไมตองสนใจวาตนกําลังซ้ือขายกับใคร ไมตองตรวจสอบวาอีกฝาย

หนึ่งมีความนาเช่ือถือหรือไม ดวยเหตุนี้ ความเส่ียงในการผิดนัดท่ีเหลืออยู คือ ความเส่ียงท่ีสํานัก

หักบัญชีจะผิดชําระนั้นเอง แตดวยกลไกการเรียกหลักประกันของสํานกัหักบัญชี โดยใหผูซ้ือและ

ผูขายท่ีมีความเส่ียงทุกคนวางหลักประกัน และวางหลักประกันเพ่ิมมากขึ้นเม่ือตนมีฐานะขาดทุน

เพ่ิมขึ้น ทําใหความเส่ียงท่ีสํานักหักบัญชีจะผิดนัดนั้นแทบจะเปนศูนยไป นอกจากนั้น นับตั้งแตมี

การตั้งตลาดอนพัุนธขึ้นมา ยังไมมีสํานักหักบัญชีใดท่ีจะผิดนัดชําระราคา จึงเช่ือม่ันไดเลยวากลไก

การซ้ือขายผานตลาดอนพัุนธจึงเปนกลไกท่ีนาเช่ือถือได โดยเฉพาะเรื่องของความเส่ียงของคูสัญญา 

 

 ตลาดอนุพันธแหงแรกท่ีมีการนํา Gold Futures เขามาซ้ือขาย คือ ตลาด COMEX 

(Commodity Exchange) โดยเริ่มมีการซ้ือขาย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม พ.ศ. 2517 และตอมาตลาด 

COMEX ไดรวมกับตลาด NYMEX โดยใชช่ือวา NYMEX แทน และมี COMEX เปนเหมือนกับ

แผนกหนึ่งใน NYMEX แตทวาตั้งแตเดือนมีนาคม พ.ศ. 2551 เปนตนมา ตลาด NYMEX ถูกควบ
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รวมเขากับบริษัท CME Group ซ่ึงเปนบริษัทท่ีเกิดจากการรวมกนัระหวาง Chicago Board of Trade 

(CBOT) ท่ีเปนตลาดอนุพันธท่ีเกาแกท่ีสุดในโลก กับ Chicago Mercantile Exchange (CME) 

 

 เนื่องดวยทองคําเองเปนสินคาท่ีไดรับความนิยมท่ัวโลก และกลไกการซ้ือขายของตลาด

อนุพันธนั้นสามารถทําใหการซ้ือขายนั้นมีประสิทธิภาพสูงขึ้นดวย ทําให Gold Futures จึงเปนตรา

สารอนุพันธหนึ่งท่ีมีตลาดอนุพันธนํามาซ้ือขายมากท่ีสุดอันหนึ่ง ปจจุบัน ตลาดอนุพันธท่ีมี Gold 

Futures ซ้ือขายมีอยูดวยกนัหลายแหง อาทิเชน 

 

- ตลาด NYMEX (New York Mercantile Exchange) ในสหรัฐอเมริกา 

- ตลาด TOCOM (Tokyo Commodity Exchange) ในประเทศญี่ปุน 

- ตลาด SHFE (Shanghai Futures Exchange) ในประเทศจนี 

- ตลาด HKEx (Hong Kong Exchange and Clearing) ในฮองกง 

- ตลาด MCX (Multi Commodity Exchange of India) ในประเทศอินเดีย 

- ตลาด NCDEX (National Commodity and Derivatives Exchange) ในประเทศอินเดีย 

- ตลาด TAIFEX (Taiwan Futures Exchange) ในประเทศไตหวัน 

- ตลาด DGCX (Dubai Gold & Commodities Exchange) ในสหรัฐอาหรับเอมิเรตส เปนตน 
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ขอมูลทั่วไปเกีย่วกบั Gold Futures ที่มีอยูในบริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 

 

ลักษณะของสัญญา Gold Futures 

 

 สัญญา Gold Futures เปนสินคาลําดับท่ี 4 ท่ี บมจ. ตลาดอนุพันธฯ จัดใหมีการซ้ือขาย โดย

มีขนาดของสัญญาใหเลือกลงทุนดวยกนั 2 ขนาด คือ ขนาดสัญญาเทากับ ทองคําน้ําหนัก 10 บาท 

(10 Baht Gold Futures) และขนาดสัญญาเทากับ ทองคําน้ําหนัก 50 บาท (50 Baht Gold Futures) 

โดยมีลักษณะของสัญญาสรุปไดตารางผนวกท่ี ก 1 ดังนี ้

 

ตารางผนวกที่ ก 1  ลักษณะของสัญญา Gold Futures 

 

รายการ รายละเอียด 

1. สินคาอางอิง ทองคําแทงท่ีมีความบริสุทธ์ิ 96.5% 

 

2. ขนาดของสัญญา สัญญามีขนาดเทากับ ทองคําน้ําหนกั 10 บาท หรือ 152.44 กรัม 

สัญญามีขนาดเทากับ ทองคําน้ําหนกั 50 บาท หรือ 762.20 กรัม 

(ทองคําน้ําหนกั 1 บาท = 15.244 กรัม) 

 

3. เดือนท่ีสัญญาส้ินสุด

อายุ 

กุมภาพันธ(G) เมษายน(J) มิถุนายน(M) สิงหาคม(Q) ตุลาคม(V) และ

ธันวาคม(Z)  

 

4. ชวงราคาซ้ือขายขั้นต่ํา 10 บาท ตอ 1 สัญญา 

 

5. ชวงการเปล่ียนแปลง

ของราคาสูงสุดแตละวัน 

ไมเกิน  + 20 % ของราคาท่ีใชชําระราคาในวนัทําการกอนหนา  

(โดยจะหยุดทําการซ้ือขายช่ัวคราวหากราคาเปล่ียนแปลงเกิน 10%) 

 

6. เวลาซ้ือขาย กอนตลาดเปดรอบเชา: 9.15-9.45 น. 

รอบเชา: 9.45-12.30 น. 

กอนตลาดเปดรอบบาย: 14.00-14.30 น. 

และรอบบาย: 14.30-16.55 น. 
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ตารางผนวกที่ ก 1  (ตอ) 

 

รายการ รายละเอียด 

7. การจํากัดฐานะ ตลาดอนุพันธอาจประกาศกําหนดจํานวนการถือครองสัญญาซ้ือขาย

ลวงหนาสูงสุดไดตามท่ีเห็นสมควร 

 

8. ขนาดของฐานะฟว

เจอรสท่ีตองมีการรายงาน 

1,000 สัญญาขึ้นไป สําหรับการถือครองสัญญาในเดือนหนึ่ง หรือทุก

เดือนรวมกนั 

 

9. วันซ้ือขายวนัสุดทาย เวลา 16.30 น. ของวันทําการ 1 วันกอนหนาวันทําการสุดทายของเดือน

ท่ีสัญญาส้ินสุดอายุ  

 

10. ราคาท่ีใชชําระราคาใน

วันซ้ือขายวนัสุดทาย 

ใชราคา London Gold AM Fixing เปนราคาอางอิงในการคาํนวณ Final 

Settlement Price โดยการคํานวณตามสูตร ดังนี้  

ราคาตอน้ําหนกัทองคํา 1 บาท (ใชคาทศนิยม 2 ตําแหนง) 

 =  London Gold AM Fixing x (15.244/31.1035) x (0.965/0.995) 

       x (THB/USD) 

โดยท่ี 

         • London Gold AM Fixing เปนราคาตอ 1 troy ounce ของทองคํา

ท่ีมีความบริสุทธ์ิ 99.5% ซ่ึงมีน้ําหนกัเทากับ 31.1035 กรัม โดยสามารถ

ตรวจสอบราคาไดจากhttp://www.lbma.org.uk/stats/goldfixg 

         • ทองคําหนัก 1 บาท เทากับ 15.244 กรัม 

         • 0.965 คือ ตัวแปรท่ีใชปรับคาความบริสุทธ์ิของทองคําใหเปน 

96.5% 

         • อัตราแลกเปล่ียน (THB/USD) เปนอัตรา Thai Baht PM Fixing 

โดยคํานวณมาจากคาเฉล่ียของอัตราแลกเปล่ียนท่ีไดรับจากธนาคาร

พาณิชยท่ีอยูในชมรม ACI Thailand 

         โดยตลาดอนุพันธก็จะมีการประกาศอัตราท่ีใชคํานวณเหลานี้ทุก

วันซ้ือขายของวนัสุดทายของ Gold Futures ใน เว็บไซต TFEX              
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ตารางผนวกที่ ก 1  (ตอ) 

 

รายการ รายละเอียด 

11. วิธีการสงมอบ / ชําระ

ราคา 

ชําระราคาเปนเงินสด (Cash Settlement) 

 

 

12. คาธรรมเนียมการซ้ือ

ขายและชําระราคา 

ไมเกินกวา 10 บาท ตอสัญญา สําหรับ 10 Baht Gold Futures  

ไมเกินกวา 50 บาท ตอสัญญา สําหรับ 50 Baht Gold Futures  

 

13. คาธรรมเนียมนายหนา

ซ้ือขาย 

ตลาดอนุพันธไมมีขอกําหนดเรื่องคาธรรมเนียมนายหนาการซ้ือขาย 

อัตราคาธรรมเนียมสามารถตอรองไดเสร ี

ท่ีมา: บมจ. ตลาดอนุพันธฯ (2553ค) 

 

วิธีการซ้ือขาย 

 

 
 

ภาพผนวกที่ ก 1  กระบวนการซ้ือขายสัญญาฟวเจอรส 

ท่ีมา: บมจ. ตลาดอนุพันธฯ (2553ฆ) 
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 การซ้ือขายอนุพันธมีขัน้ตอน หรือกระบวนการซ้ือขายท่ีคลายกับการซ้ือขายหุนในตลาด

หลักทรัพยฯ กลาวคือ ผูลงทุนท่ีตองการซ้ือขายในตลาดอนุพันธ สามารถทําการส่ังซ้ือ หรือขาย

สัญญาฟวเจอรสโดยผานบรษิัทโบรกเกอรท่ีเปนสมาชิกของตลาดอนุพันธ เม่ือผูลงทุนสงคําส่ังซ้ือ

ขายผานบรษิัทโบรกเกอรแลว โบรกเกอรจะสงคําส่ังซ้ือขายเขามายังระบบการซ้ือขายของตลาด

อนุพันธ โดยตลาดอนุพันธจะทําหนาท่ีเปนศูนยกลางคอยจบัคูคําส่ังซ้ือขายดวยระบบ

อิเล็กทรอนิกส ดังแสดงในภาพผนวกท่ี ก 1 

 

 ในสวนของวิธีการจับคูคําส่ังซ้ือขาย ใชวิธีเดียวกับการจับคูคําส่ังซ้ือขายของตลาด

หลักทรัพย คือ ใชหลักการของราคา และเวลาท่ีดีท่ีสุด หรอื Price and Time priority โดยผูลงทุนจะ

สงคําส่ังซ้ือ (bid) หรือ คําส่ังขาย (offer) เขามาในระบบของตลาดอนุพันธ โดยคําส่ังทุกรายการจะ

ถูกสงเขามาบันทึกอยูในระบบเพ่ือรอการจับคู คําส่ังซ้ือขายจะมีการจับคูเกิดขึน้กต็อเม่ือราคา Bid 

เทากับหรือสูงกวาราคา Offer โดยผูท่ีสง Bid เขามาจะมีฐานะเปนผูซ้ือ ผูท่ีสง Offer เขามากจ็ะมี

ฐานะเปนผูขาย คําส่ัง Bid ท่ีมีราคาสูงกวาจะไดรับการจับคูกอนคําส่ัง Bid ท่ีมีราคาต่ํากวา และคําส่ัง 

Offer ท่ีมีราคาต่ํากวาจะไดรับการจับคูกอนคําส่ัง Offer ท่ีมีราคาสูงกวา ในกรณีท่ีราคาส่ังซ้ือหรือ

ขายมีคาเทากัน คําส่ังท่ีถูกสงเขามากอนจะไดรับการจับคูกอน 

 

ระบบการซ้ือขาย 

 

 ในการทําหนาท่ีเปนศูนยกลางการซ้ือขายอนุพันธ บมจ. ตลาดอนุพันธฯ ไดจัดเตรียมระบบ

ซ้ือขายแบบอิเล็กทรอนิกส (Electronic Trading System) เพ่ือใชในการซ้ือขายอนุพันธใหแกบริษัท

สมาชิกและผูลงทุน โดยมีวิธีการ รายละเอียดของการดําเนนิงานท่ีเปนสากล เพ่ือสรางความม่ันใจ

ใหการซ้ือขายเปนไปอยางมีระเบียบ ถูกตองและเปนธรรมกับทุกฝาย ซ่ึงระบบอิเล็กทรอนิกสนี้จะ

ทําการจับคูคําส่ังซ้ือขายท่ีสงเขามาจากบรษิัทสมาชิกตลาดอนุพันธโดยวิธีอัตโนมัติ (Automated 

Order Matching) เชนเดียวกับวิธีการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

การชําระราคา 

 

 การชําระราคาหลังการซ้ือขายท่ีมีประสิทธิภาพและเช่ือถือได เปนอีกหนึ่งปจจัยท่ีเสริมให

ธุรกรรมในตลาดอนุพันธดําเนินอยางตอเนื่อง โดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดจัดตั้งบรษิัท 

สํานักหักบัญชี (ประเทศไทย) จํากดั หรือ Thailand Clearing House Co., Ltd. (TCH) ขึ้นมาเปน
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หนวยงานท่ีทําหนาท่ีชําระราคา (Clearing and Settlement) ของตลาดอนุพันธ โดยสํานักหักบัญชีจะ

ชวยสรางความม่ันคงใหแกระบบ โดยเขาเปนคูสัญญา (Central Counterparty: CCP) โดยตรงกับ

สมาชิกสํานักหักบัญชี และรับประกันการชําระราคาใหกับสมาชิกในทุกสัญญาซ้ือขายท่ีเกดิขึน้ใน

ตลาดอนุพันธฯ 

 

 กลาวคือ ขอตกลงซ้ือขาย (deal) อนุพันธจะเกิดขึ้น เม่ือคําส่ังซ้ืออนุพันธไดรับการจับคู

(Matching) ในระบบซ้ือขายของตลาดอนุพันธ หลังจากนัน้สํานักหักบัญชีจะทําการบันทึกขอมูล

ขอตกลงซ้ือขายเพ่ือชําระราคาตอไป โดยขอตกลงซ้ือขายอนุพันธ 1 ขอตกลงนี ้จะถูกแบงออกเปน

สองสัญญาซ้ือขาย โดยมีสํานักหักบัญชีเขาเปนผูขายอนุพันธใหกับบรษิัทสมาชิกสํานกัหักบัญชีฝงผู

ซ้ือ และเปนผูซ้ืออนุพันธใหกับบรษิัทสมาชิกสํานกัหักบัญชีฝงผูขาย แสดงดังภาพผนวกท่ี ก 1 

 

บริษัทสมาชกิตลาดอนุพันธ 

 

 สมาชิกของตลาดอนุพันธมีสิทธิในการสงคําส่ังซ้ือขายไดโดยตรงเขาสูระบบการซ้ือขาย

ของตลาดอนุพันธ โดยบริษัทสมาชิกตองมีคุณสมบัติและมีความพรอมในการดําเนินธุรกิจ และมี

หนาท่ีปฏิบัติตามขอกําหนดของตลาดอนุพันธ ในปจจุบัน บมจ. ตลาดอนุพันธฯ ไดกําหนด

โครงสราง สมาชิกดังนี ้

 

 1.  สมาชิกประเภทตวัแทน (Broker Member) เปนนิติบุคคลท่ีเปนสมาชิกของตลาด

อนุพันธท่ีสามารถซ้ือขาย เพ่ือตนเองและรับคําส่ังซ้ือขายเพ่ือลูกคาได ท้ังนี้ ตองไดรับใบอนุญาตใน

การประกอบธุรกิจการเปนตัวแทนซ้ือขายสัญญาซ้ือขายลวงหนาจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. สมาชิก

ประเภทนายหนาแบงไดเปน 2 ประเภทยอย ไดแก 

 

       1.1  สมาชิกประเภทตวัแทนท่ีเปนสมาชิกสํานกัหักบัญชี (Broker-Clearing Member) 

สมาชิกประเภทนี้เปนท้ังสมาชิกของตลาดอนุพันธและสํานักหักบัญชี จึงสามารถสงคําส่ังซ้ือขาย

ผานระบบของตลาดอนุพันธและสามารถทําธุรกรรมกับสํานักหักบัญชีเพ่ือชําระราคาแกลูกคา และ/

หรือ เพ่ือตนเองได โดยสมาชิกประเภทนี้จะตองมีคุณสมบัติตามหลักเกณฑ และปฏิบัติตามเง่ือนไข

ท่ีสํานักหักบัญชีกําหนด 
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       1.2  สมาชิกประเภทตวัแทนท่ีไมไดเปนสมาชิกสํานักหักบัญชี (Broker Non-Clearing 

Member) สมาชิกประเภทนี้เปนสมาชิกของตลาดอนพัุนธ แตไมไดเปนสมาชิกของสํานักหักบัญชี 

จึงสามารถสงคําส่ังซ้ือขายผานระบบของตลาดอนุพันธเพ่ือตนเอง และ/หรือลูกคา แตตองทําการ

ชําระราคาผานสมาชิกสํานักหักบัญชี 

 

 2.  สมาชิกประเภทผูคา (Proprietary Trading Member) เปนนิติบุคคลท่ีเปนสมาชิกท่ีซ้ือ

ขายอนุพันธเพ่ือตนเองเทานั้น จึงไมตองมีใบอนุญาตในการดําเนินการเปนตวัแทนฯ จาก

คณะกรรมการ ก.ล.ต. สมาชิกประเภทผูคาสามารถทําการชําระราคาเพ่ือตนเองได โดยการสมัคร

เปนสมาชิกสํานักหักบัญชี ถาหากมิไดสมัครเขาเปนสมาชิกของสํานักหักบัญชี ตองมีการทําสัญญา

กับสมาชิกสํานกัหักบัญชี ใหเปนผูชําระราคาใหเสียกอน 

 

 อนึ่ง ในชวงแรก ตลาดอนพัุนธมีนโยบายรับสมาชิกประเภทท่ีสามารถสงคําส่ังซ้ือขาย และ

ทําการชําระราคาเพ่ือตนเองและเพ่ือลูกคาของตนเองได (Broker-Clearing Member) เทานั้น 

กลาวคือ โบรกเกอรอนุพันธในชวงแรก จะตองเปนบรษิัทสมาชิกของท้ังตลาดอนุพันธและสํานัก

หักบัญชีในเวลาเดียวกัน โบรกเกอรจึงทําหนาท่ีในการรับลูกคาท่ีตองการซ้ือขายอนุพันธ การสง

คําส่ังซ้ือขายเขามาสูตลาดอนุพันธ และการทําหนาท่ีรับชําระราคาจากผูลงทุน 

 

รหัสของสัญลกัษณ Gold Futures 

 

 รหัสของอักษรสําหรับ Gold Futures ประกอบดวย 3 สวนคือ 

 

 1.  รหัสแสดงดัชนีราคาหุน (Stock Index Symbol) โดยปกติจะใชอักษร 1 หรือ 2 ตัว 

สําหรับ Gold Futures บมจ. ตลาดอนุพันธฯ ไดกําหนดใหใชตัวอักษรดังนี้ ดัชนีราคา 10 Baht Gold 

Futures = GF10 และดัชนีราคา 50 Baht Gold Futures = GF 

 

 2.  รหัสแสดงเดือนท่ีสัญญาฟวเจอรสครบกําหนดอายุหรือหมดอายุ (Expiration Month 

Code) ใชตวัอักษร 3 ตัว หรือ 1 ตัว แทนเดือนหมดอายุท่ีตลาดกําหนด สําหรับ Gold Futures บมจ. 

ตลาดอนุพันธฯ ไดกําหนดรหัสตัวอักษรแสดงเดือนครบกาํหนดอายุเปนไปตามมาตรฐานสากล ดัง

ตารางผนวกท่ี ก 2 
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ตารางผนวกที่ ก 2  รหัสแสดงเดือนท่ีสัญญาฟวเจอรสครบกําหนดอายุหรือหมดอาย ุ

 

เดือนที่สัญญาครบกําหนดอาย ุ ตัวยอ รหัสตวัอักษร 

กุมภาพันธ FEB G 

เมษายน APR J 

มิถุนายน JUN M 

สิงหาคม AUG Q 

ตุลาคม OCT V 

ธันวาคม DEC Z 

ท่ีมา: บมจ. ตลาดอนุพันธฯ (2553ง) 

 

 3.  รหัสแสดงปท่ีสัญญาฟวเจอรสครบกําหนดหรือหมดอายุ (Expiration Year) โดยปกตจิะ

แสดงเปนตัวเลข 2 ตัวทายของป ค.ศ. ท่ีสัญญาฟวเจอรสครบอายุ ตัวอยางเชน ป ค.ศ. 2009 = 09 

 

 ตัวอยาง 

 

 GF10Q09 หมายถึง สัญญา 10 Baht Gold Futures ท่ีมีการกาํหนดวันครบอายุของสัญญา 

คือ วันทําการสุดทายของเดือนสิงหาคม ป ค.ศ. 2009 

 

 GFJ10 หมายถึง สัญญา 50 Baht Gold Futures ท่ีมีการกําหนดวันครบอายุของสัญญา คือ 

วันทําการสุดทายของเดือนเมษายน ป ค.ศ. 2010 

 

ราคาอางองิในการคํานวณ Final Settlement Price กับ London Gold Fixing 

 

 บมจ. ตลาดอนุพันธฯ ไดใช London Gold AM Fixing เปนราคาอางอิงในการคํานวณราคา

ท่ีใชชําระในวนัซ้ือขายวันสุดทาย (Final Settlement Price) 

 

 กวี  นําพาเจริญ (2552ข)  กลาววา London Gold Fixing หมายถึง ราคาทองคําแทงขนาด 1 

ออนซ ท่ีมีความบริสุทธ 99.5% ท่ีประกาศโดยบรษิัทสมาชิก 5 บริษัทของสมาคมผูคาทองคําแหง

ลอนดอน (London Bullion Market Association : LMBA) ซ่ึงมีลักษณะคลายคลึงกับสมาคมผูคา
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ทองคําในประเทศไทย โดยปจจุบันสมาชิกท้ัง 5 ประกอบดวย Scotia-Mocatta, Barclays Capital, 

Deutsche Bank, HSBC และ Societe Generale 

 

 London Gold Fixing นั้นมีขอแตกตางเม่ือเทียบกับราคาทองคําท่ีประกาศโดยสมาคมผูคา

ทองคําในประเทศไทยในเรื่องของเวลาการประกาศราคาทองคํา โดยท่ีสมาคมผูคาทองคําใน

ประเทศไทยสามารถประกาศราคาทองคําในประเทศไดหลายครั้ง แต London Gold Fixing จะมีการ

ประกาศเพียงวนัละ 2 ครั้งเทานัน้โดยแบงออกเปน 

 

 1.  London Gold AM Fixing จะประกาศ ณ เวลาประมาณ 10.30 น. ตามเวลาในประเทศ

อังกฤษ (17.30 น. ตามเวลาในประเทศไทย) 

 

 2.  London Gold PM Fixing จะประกาศ ณ เวลาประมาณ 15.00 น. ตามเวลาในประเทศ

อังกฤษ (22.00 น. ตามเวลาในประเทศไทย) 

 

 สําหรับประเทศในอังกฤษนั้น เม่ือเขาสูฤดูรอนจะมีการปรบัเวลาใหเร็วขึน้ 1 ช่ัวโมง เพ่ือใช

ประโยชนจากแสงอาทิตยใหมากขึน้ในการประหยัดพลังงานไฟฟาท่ีใชในการใหแสงสวาง โดยการ

ปรับเวลาของประเทศอังกฤษใหเร็วขึน้ 1 ช่ัวโมงนี้จะถูกปรับ ณ เวลาประมาณ 1.00 น. ของวนั

อาทิตยสุดทายในเดือนมีนาคม และจะมีการปรับเวลากลับ ณ เวลาประมาณ 1.00 น. ของวันอาทิตย

สุดทายในเดือนตุลาคม 

 

 ผลกระทบดังกลาวทําให London Gold Fixing ท่ีมีการประกาศเพียงวันละ 2 ครั้งเทานั้น  

จะมีเวลาเร็วขึน้ 1 ช่ัวโมงเชนกัน ดังนี ้

 

 1.  London Gold AM Fixing จะประกาศ ณ เวลาประมาณ 16.30 น. ตามเวลาในไทย 

 2.  London Gold PM Fixing จะประกาศ ณ เวลาประมาณ 21.00 น. ตามเวลาในไทย 

 

 การปรับเวลาขางตนนีจ้ะทําให Gold Futures ซ่ึงจะหมดอายุในเดือน เมษายน (J) มิถุนายน 

(M) และสิงหาคม (Q) อาจเห็นราคา Final Settlement Price ไดเร็วขึ้น สวน Gold Futures ท่ีจะ

หมดอายุในเดือนตุลาคม (V) นั้นอาจจะไดรับผลกระทบจากการปรับเวลาบาง ซ่ึงขึ้นอยูกับวา วนั

อาทิตยสุดทายในเดือนตุลาคมอยูหลังวันซ้ือขายสุดทายของสัญญาหรือไม โดยถามีการปรับเวลา
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หลังจากอาทิตยสุดทายในเดือนตุลาคม ก็จะทําใหเราอาจเห็นราคา Final Settlement Price ของ

สัญญานั้นไดเรว็ขึ้นเชนกัน 

 

 และท่ีสําคัญ London Gold Fixing นั้นมีขอมูลแสดงเปนสกุลเงินท้ังหมด 3 ประเภท ไดแก 

USD (ดอลลารสหรัฐ), GBP (ปอนดสเตอรลิง) และ EUR (ยูโร) ทําให London Gold Fixing ไดรับ

ความนิยมอยางแพรหลายในการใชเปนราคาทองคํากลาง โดยเฉพาะการใชเพ่ือใชกําหนดราคาท่ีใช

ชําระราคาของตราสารอนุพันธท่ีอางอิงทองคํา และใชเปนราคาอางอิงในการคํานวณอ่ืนๆ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาคผนวก ข 

การประมวลผลแบบจําลอง 
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Ordinary Least Squares 

 

Dependent Variable: GF   

Method: Least Squares   

Included observations: 150   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

AGE -0.280019 0.253886 -1.102931 0.2719 

EDU 4.493417 4.785166 0.939030 0.3493 

OCC 0.497295 4.868418 0.102147 0.9188 

DEP 1.367629 1.497485 0.913284 0.3627 

INC 4.72E-05 2.02E-05 2.336824 0.0209 

VAL 4.74E-06 1.64E-06 2.883920 0.0045 

EXP1 -0.093092 0.076338 -1.219473 0.2247 

EXP2 0.260289 0.069616 3.738918 0.0003 

C 13.56412 8.365411 1.621453 0.1072 

R-squared 0.222956     Mean dependent var 16.82000 

Adjusted R-squared 0.178869     S.D. dependent var 29.27859 

S.E. of regression 26.53118     Akaike info criterion 9.452643 

Sum squared resid 99250.36     Schwarz criterion 9.633281 

Log likelihood -699.9482     F-statistic 5.057118 

Durbin-Watson stat 1.344143     Prob(F-statistic) 0.000015 
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White Heteroskedasticity Test:   

F-statistic 0.339738     Prob. F(42,107)   0.999921 

Obs*R-squared 17.64959     Prob. Chi-quare(42)   0.999658 

Test Equation:     

Dependent Variable: RESID^2   

Method: Least Squares    

Included observations: 150    

Collinear test regressors dropped from specification   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3568.637 4622.565 0.772004 0.4418 

AGE -108.8978 249.3567 -0.436715 0.6632 

AGE^2 0.379125 3.628458 0.104486 0.917 

AGE*EDU 17.43754 101.9992 0.170958 0.8646 

AGE*OCC 25.20101 99.24844 0.253918 0.8 

AGE*DEP 24.38876 34.26835 0.711699 0.4782 

AGE*INC 0.000171 0.000792 0.21572 0.8296 

AGE*VAL 2.63E-05 4.51E-05 0.583953 0.5605 

AGE*EXP1 -1.370572 1.974003 -0.694311 0.489 

AGE*EXP2 1.553825 2.486733 0.624846 0.5334 

EDU -1072.241 3325.578 -0.322423 0.7478 

EDU*OCC 968.8996 1685.829 0.574732 0.5667 

EDU*DEP 41.77537 645.9825 0.06467 0.9486 

EDU*INC -0.001603 0.01636 -0.097974 0.9221 

EDU*VAL -8.59E-05 0.001153 -0.074468 0.9408 

EDU*EXP1 -8.012092 29.8842 -0.268105 0.7891 

EDU*EXP2 14.21236 35.3427 0.40213 0.6884 

OCC -1709.782 3343.288 -0.511407 0.6101 

OCC*DEP 30.87221 734.1129 0.042054 0.9665 

OCC*INC 0.006971 0.014123 0.493558 0.6226 

OCC*VAL -0.00075 0.000812 -0.923925 0.3576 
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

OCC*EXP1 12.44104 35.70101 0.348479 0.7282 

OCC*EXP2 1.363767 38.09705 0.035797 0.9715 

DEP -771.4574 1068.417 -0.722056 0.4718 

DEP^2 -50.48541 108.7675 -0.464159 0.6435 

DEP*INC -0.000453 0.004842 -0.09347 0.9257 

DEP*VAL -5.72E-05 0.000402 -0.142182 0.8872 

DEP*EXP1 -0.13124 13.99619 -0.009377 0.9925 

DEP*EXP2 2.271707 12.75449 0.17811 0.859 

INC -0.006146 0.022558 -0.27244 0.7858 

INC^2 6.51E-09 2.38E-08 0.273918 0.7847 

INC*VAL -5.20E-09 7.63E-09 -0.681131 0.4973 

INC*EXP1 -1.26E-05 0.000264 -0.047609 0.9621 

INC*EXP2 0.000254 0.000284 0.897033 0.3717 

VAL -0.000663 0.002092 -0.316771 0.752 

VAL^2 1.12E-10 1.51E-10 0.742556 0.4594 

VAL*EXP1 4.42E-06 1.70E-05 0.259786 0.7955 

VAL*EXP2 -1.51E-05 2.52E-05 -0.599044 0.5504 

EXP1 66.78251 66.6109 1.002576 0.3183 

EXP1^2 -0.181915 0.395325 -0.460166 0.6463 

EXP1*EXP2 0.049763 0.579517 0.085869 0.9317 

EXP2 -53.25908 84.4331 -0.630784 0.5295 

EXP2^2 -0.199637 0.328034 -0.608587 0.5441 

R-squared 0.117664     Mean dependent var   661.6691 

Adjusted R-squared -0.228674     S.D. dependent var  3298.867 

Log likelihood -1418.151     F-statistic  0.339738 

Durbin-Watson stat 1.664798     Prob(F-statistic)   0.999921 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาคผนวก ค 

แบบสอบถามท่ีใชในการวิจัย 
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แบบสอบถาม เร่ือง ปจจัยสวนบุคคลที่มีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ที่มีอยูในบริษัท 

ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 

 

เรียน ทานผูตอบแบบสอบถาม 

แบบสอบถามนี้เปนสวนหนึ่งของการศึกษาในระดับปริญญาโท หลักสูตรเศรษฐศาสตร

ธุรกิจ (MBE) คณะเศรษฐศาสตร มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร โดยมีวตัถุประสงคเพ่ือศึกษาถึง

พฤติกรรมการลงทุนและปจจัยสวนบุคคลท่ีมีผลตอจํานวนสัญญาซ้ือขาย Gold Futures ท่ีมีอยูใน

บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) โดยขอมูลท่ีไดรับจากแบบสอบถามนี้จะ

นําไปใชประโยชนเพ่ือการศึกษาเทานั้น จึงใครขอความกรณุาทานผูตอบแบบสอบถามโปรดแสดง

ความคดิเห็นท่ีตรงกับขอมูลของทาน ซ่ึงจะเปนประโยชนและมีผลตอความสําเร็จของงานวจิัยนี้ 

และขอขอบพระคุณอยางสูงในความรวมมือของทานในคร้ังนี ้

 

คําช้ีแจง: โปรดทําเครื่องหมาย  ลงในชอง (  ) หรือเติมขอความลงในชองวางท่ีตรงกับขอมูลของทาน 

 

สวนที่ 1: สภาพทั่วไปของนักลงทุน 

 

1. อายุ  ....................  ป 

 

2. ระดับการศึกษา (  ) ต่ํากวาปริญญาตร ี  (  ) ปริญญาตรีหรือเทียบเทา 

   (  ) สูงกวาปริญญาตร ี

 

3. อาชีพ   (  )  ขาราชการหรือพนกังานรัฐวิสาหกิจ  (  )  ธุรกิจสวนตวั/อาชีพอิสระ 

   (  )  พนกังานบรษิัทเอกชน  (  )  อ่ืนๆ โปรดระบุ............... 

 

4. จํานวนผูอยูในการอุปการะ  ......................  คน 

 

5. รายไดตอเดือนโดยเฉล่ีย  ...................................................  บาท 

 

6. ทานมีการลงทุนซ้ือขายหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มาเปนระยะเวลา 

เทาใด  ........................  ป  .........................  เดือน 
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7. ทานมีมูลคาพอรตหุนในตลาดหลักทรัพย  ...................................................  บาท 

 

8. ทานมีการลงทุนซ้ือขายทองคําแทง มาเปนระยะเวลาเทาใด  ..................  ป  ....................  เดือน 

 

สวนที่ 2: พฤตกิรรมการลงทุนของนักลงทุน 

 

1. ทานมีวัตถุประสงคหลักของการลงทุนโดยท่ัวไป ในลักษณะใด 

(  )  เพ่ือใหมีความปลอดภัยของเงินลงทุน   (  )  เพ่ือใหมีรายไดท่ีสมํ่าเสมอจากการลงทุน 

(  )  เพ่ือใหเงินลงทุน เพ่ิมพูนมากขึน้ในอนาคต  (  )  เพ่ือใหมีความคลองตัวหรือมีสภาพคลอง 

(  )  เปนการกระจายเงินลงทุน เพ่ือลดความเส่ียง  (  )  เพ่ือใหไดรับสิทธิประโยชนดานภาษ ี

 

2. ทานมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการลงทุนใน Gold Futures ในระดับใด 

(  )  ไมมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องดังกลาวเลย 

(  )  มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องดังกลาว ในระดับนอย 

(  )  มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องดังกลาว ในระดับพอสมควร 

(  )  มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องดังกลาว ในระดับมาก 

 

3. ทานมีการลงทุนใน Gold Futures มาเปนระยะเวลาเทาใด ...................... ป ....................... เดือน 

 

4. ทานมีจุดมุงหมายในการเขามาลงทุนใน Gold Futures อยางไร 

(  )  เพ่ือเปนการบริหารความเส่ียงในการลงทุน (Hedging) 

(  )  เพ่ือหาผลตอบแทนในลักษณะการขยายฐานการลงทุน (Leverage) โดยใชเงินลงทุนนอยแต     

       สามารถสรางอัตราผลตอบแทนไดสูง 

(  )  เพ่ือหาผลตอบแทนจากการลงทุนท้ังในสภาวะตลาดขาขึ้นและขาลง (Directional Trading) 

(  )  เพ่ือหาผลตอบแทนจากสวนตางราคาของสัญญา (Spread) ท่ีทําการซ้ือขาย 

(  )  เพ่ือทําการแสวงหากําไรโดยปราศจากความเส่ียง (Arbitrage) 

 

5. มูลคาพอรตการลงทุนใน Gold Futures โดยเฉล่ียของทานคือ 

(  )  100,000 บาทหรือนอยกวา (  )  100,001 - 300,000 บาท (  )  300,001 - 500,000 บาท 

(  )  500,001 - 1 ลานบาท  (  )  1,000,001 - 3 ลานบาท (  )  มากกวา 3 ลานบาท 
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6. มูลคาการซ้ือ - ขายสัญญา Gold Futures โดยเฉล่ียในแตละครั้ง ของทานคือ 

(  )  100,000 บาทหรือนอยกวา (  )  100,001 - 300,000 บาท (  )  300,001 - 500,000 บาท 

(  )  500,001 - 1 ลานบาท  (  )  1,000,001 - 3 ลานบาท  (  )  มากกวา 3 ลานบาท 

 

7. ทานไดมีจัดเตรียมวงเงินสําหรับการเรียกวางเงินประกนัเพ่ิม (Variation Margin) จากโบรกเกอร

โดยเฉล่ียในระดับใด 

(  )  50,000 บาทหรือนอยกวา (  )  50,001 - 100,000 บาท (  )  100,001 - 300,000 บาท 

(  )  300,001 - 500,000 บาท (  )  500,001 - 1 ลานบาท  (  )  มากกวา 1 ลานบาท 

 

8. ระยะเวลาโดยเฉล่ีย ท่ีทานถือครองสัญญา Gold Futures คือ 

(  )  นอยกวา 1 วนั  (  )  1 วัน   (  )  1 – 2 สัปดาห 

(  )  1 - 2 เดือน   (  )  มากกวา 2 เดือน 

 

9. ทานทําการซ้ือ - ขายสัญญา Gold Futures ตอเดือนโดยเฉล่ียเทาใด .............................. สัญญา 

 

10. ทานใชหลักการวิเคราะหใดในการซ้ือขายสัญญา Gold Futures (ตอบไดมากกวา 1 ขอ) 

(  )  การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) 

(  )  การวิเคราะหทางเทคนิค (Technical Analysis) 

(  )  การวิเคราะหอารมณของตลาด (Market Sentiment Analysis) หรือ การวิเคราะหทางจิตวิทยา 

(  )  การวิเคราะหหาราคาท่ีเหมาะสมของสัญญา (Fair Value Pricing Analysis) 

(  )  อ่ืนๆ โปรดระบุ  .................................................. 

 

11. ทานซ้ือ - ขาย สัญญา Gold Futures โดยใชกลยุทธใด (ตอบไดมากกวา 1 ขอ) 

(  )  ใช Gold Futures เพ่ือลดความเส่ียงใหกับพอรตการลงทุนของตน 

(  )  คาดหมายทิศทางการเคล่ือนไหวของราคาทองคําแลวทําการซ้ือ/ขาย 

(  )  ดูสวนตางราคา (Spread) Gold Futures 2 รุนท่ีตางกันแลวทําการซ้ือ/ขาย 

(  )  ดูสวนตางระหวางสวนตางราคา (Spread) Gold Futures 2 คูท่ีตางรุนกนัแลวซ้ือ/ขาย 

(  )  อ่ืนๆ โปรดระบุ  .................................................. 
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12. ทานใชขอมูลใดในการตัดสินใจซ้ือ - ขาย สัญญา Gold Futures (ตอบไดมากกวา 1 ขอ) 

(  )  ปริมาณ (Volume) และมูลคา (Value) การซ้ือขายของสัญญาแตละรุน 

(  )  สถานะคงคาง (Open Interest) ของสัญญาแตละรุน 

(  )  มูลคาการซ้ือ – ขาย สุทธิของนักลงทุนตางประเทศ 

(  )  มูลคาการซ้ือ – ขาย สุทธิของนักลงทุนสถาบัน (เชน กองทุนรวมตางๆ ) 

(  )  การเปดสถานะซ้ือ (Long) – สถานะขาย (Short) สัญญาฟวเจอรสของนักลงทุนตางประเทศ 

(  )  การเปดสถานะซ้ือ (Long) – สถานะขาย (Short) สัญญาฟวเจอรสของนักลงทุนสถาบัน 

(  )  การเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา 

(  )  คาเบสิสท่ีเหมาะสม (Fair Basis) 

(  )  อ่ืนๆ โปรดระบุ  .................................................. 

 

13. ทานใชแหลงขอมูลขาวสารใดในการตัดสินใจลงทุนใน Gold Futures  (ตอบไดมากกวา 1 ขอ) 

(  )  ขอมูลจากส่ือตางๆ เชนหนังสือพิมพ วารสาร วิทยุ โทรทัศน อินเตอรเน็ต 

(  )  คําแนะนํา และการใหคําปรกึษา จากเจาหนาท่ีการตลาดและนักวิเคราะหหลักทรัพย 

(  )  ขอมูลขาวสารจาก บมจ. ตลาดอนุพันธฯ และตลาดหลักทรัพย 

(  )  ขอมูลขาวสารจากการอบรม/สัมมนา ท่ีเกี่ยวของการลงทุนในตราสารอนุพันธ 

(  )  การคาดการณดวยตนเอง 

(  )  เพ่ือนนกัลงทุน 

(  )  อ่ืนๆ โปรดระบุ  .................................................. 

 

14. สาเหตุของท่ีทําใหการลงทุนของทานไมเปนไปตามท่ีคาดหวังเกิดจากสาเหตใุด  

(ตอบไดมากกวา 1 ขอ) 

(  )  คําแนะนําท่ีผิดพลาดจากเจาหนาท่ีการตลาด (Broker) หรือนักวิเคราะหตราสารอนุพันธ 

(  )  คําแนะนําท่ีผิดพลาดจากเพ่ือนนกัลงทุน 

(  )  ทิศทางของตลาดโดยรวมมีการเปล่ียนแปลงอยางรวดเร็วหรือรุนแรง 

(  )  ความผิดพลาดของตนเอง เชน การคาดการณท่ีผิดพลาด 

(  )  ขอมูลขาวสารจากส่ือตางๆ เชน หนังสือพิมพ วิทยุ โทรทัศน อินเตอรเน็ต เปนตน 

(  )  อ่ืนๆ โปรดระบุ  .................................................. 
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สวนที่ 3: ขอเสนอแนะ และอุปสรรคตางๆ ทีเ่กีย่วของกบัการลงทุนใน Gold Futures 

 

ทานคิดวาการลงทุนใน Gold Futures ควรมีการปรับปรุงดานใด 

 

………………………………………………………………………………………………….……

…………………………………………………………………………………………………….…

…………….…………………………………………………………………………………………

…………….…………………………………………………………………………………………

…………….…………………………………………………………………………………………

…………….…………………………………………………………………………………………

…………….…………………………………………………………………………………………

…………….…………………………………………………………………………………………

…………….………………………………………………………………………………………… 

 

 

“ขอขอบพระคุณที่กรุณาใหความรวมมือของทานมา ณ โอกาสนี”้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ประวัติการศึกษาและการทํางาน 

 

ชื่อ - นามสกุล     นายอนุรุช  ฉตัรชฎานกุูล 

วัน เดอืน ป ที่เกิด    วันท่ี 3 เดือนตุลาคม พ.ศ. 2526 

สถานที่เกดิ     จังหวัดพังงา 

ประวัติการศึกษา     เศรษฐศาสตรบัณฑิต สาขาเศรษฐศาสตร 

      มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร 

      เศรษฐศาสตรบัณฑิต สาขาเศรษฐศาสตร 

      มหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช 

ตําแหนงหนาทีก่ารงานปจจุบัน   พนักงานวิเคราะหสินเช่ือพัฒนาโครงการ 

สถานที่ทํางานปจจุบัน    ธนาคารอาคารสงเคราะห 
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