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 การวจิยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค ์1) เพื่อศึกษาปัจจยัทางดา้นจิตวทิยาของนกัลงทุนใน
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ใจลงทุนในหลกัทรัพย ์
 วิธีด าเนินการวิจยัโดยใช้แบบสอบถามเก็บรวบรวมขอ้มูลจากกลุ่มตวัอยา่งซ่ึงเป็นนกั

ลงทุนในตลาดหลกัหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร จ านวน 400 คน สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์

ขอ้มูล ไดแ้ก่ ค่าร้อยละ ความถ่ี ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สถิติการทดสอบค่าที การวิเคราะห์ความ

แปรปรวนทางเดียว และการวิเคราะห์ความแตกต่างของค่าเฉล่ียเป็นรายคู่ด้วยวิธีเซ็ฟเฟ่ รวมถึง

ด าเนินการวจิยัโดยการสัมภาษณ์นกัลงทุน   
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นกัลงทุนตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์โดยค านึงถึงวิธีการ ผลก าไร ผลขาดทุน เคร่ืองมือ ท่ีแตกต่าง

กนั ซ่ึงนกัลงทุนมีปัจจยัส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัท่ี .05  
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Abstract 
  The objectives of this study were 1) to explore psychological factor of investor for 
investment in the stock market. 2)  to know direction and vision for safety investment. 3) to 
explore complacency factor of tool for investment. 
 Research Methodology: The sample consisted of questionnaires were collected from 
sample group of 400 accidental sampling investor who invest in the stock. The statistics used for 
analysis included percentage, standard deviation, t-test, One-way Anova, and Scheffe’s method. 
 Research findings were as follows: 1) Investor considered investment by the 
different psychological factor which had statistical significant difference at .05 level. 2) Investor 
considered to difference method, benefit, lose by individual factor which had statistical significant 
difference at .05 level.  
Keywords: Decision Making , Investment , Risk , Investor. 
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บทที1่ 

บทน า 

1.1 ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา 

 งานวิจยัน้ีเกิดข้ึนเน่ืองจากผูว้ิจยัมีความสงสัยในการลงทุนในตลาดหุ้นของนกัลงทุน วา่ส่ิง
ใดเป็นตวัช้ีน าท าให้นักลงทุนตดัสินใจลงทุนในหุ้นนั้นๆ ซ่ึงหมายความว่าลงทุนแล้วจะไดรั้บผล
ก าไรจากการลงทุนนั้นๆในอตัราท่ีเป็นท่ีพอใจ ไม่วา่จะในกรณีซ้ือหรือขายก็ตาม เพื่อศึกษาถึงปัจจยั
ทางด้านจิตวิทยาของนักลงทุน เพื่อเป็นแนวทางการการศึกษาการลงทุนในตลาดหุ้นส าหรับนัก
ลงทุนท่ีคิดจะเร่ิมลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์และอาศยัแนวทางนั้นๆเป็นการเร่ิมตน้ส าหรับการเร่ิม
ลงทุนในตลาดหลักทรัพย ์เพื่อลดความเส่ียงในการลงทุน   จึงตดัสินใจท่ีจะท าการวิจยัในเร่ือง
ดงักล่าว และคิดวา่จะสามารถน าผลวจิยัไปศึกษาเพิ่มเติมเพื่อการลงทุนในภายภาคหนา้ได ้

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (องักฤษ: The Stock Exchange of Thailand - SET) เป็น
ตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศไทย จดัตั้งข้ึนโดยพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
พ.ศ. 2517 อยู่ภายใต้การก ากับดูแลโดยส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) เปิดท าการซ้ือขายข้ึนอยา่งเป็นทางการคร้ังแรกในวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518    
ท าหน้าท่ีเป็นตลาดรองเพื่อแลกเปล่ียนซ้ือขายตราสารทุน ของบริษทัต่างๆ ท่ีข้ึนทะเบียนไว ้และ 
เพื่อให้สามารถระดมเงินทุนเพิ่มเติมจากสาธารณะไดโ้ดยสะดวกปัจจุบนัการด าเนินงานของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอยู่ภายใตพ้ระราชบญัญติัหลักทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยพ์.ศ.2535 
(wikipedia.org,2557:ออนไลน์) 
 นกัลงทุนหรือนกัเล่นหุ้นในปัจจุบนัต่างก็พยายามหาวิธีการ หรือการวิเคราะห์ต่างๆท่ีใชใ้น
การพยากรณ์ราคาในอนาคต การลงทุนในตลาดหุ้นไทย โดยอาศยัจากขอ้มูลหลายดา้น เช่น สภาพ
เศรษฐกิจ ผลประกอบการณ์ของธุรกิจรวมถึงแนวโน้มการเติบโตของธุรกิจ อตัราดอกเบ้ีย สภาวะ
ทางการเมืองของรัฐบาล สภาวะตลาดต่างประเทศ เป็นตน้ ซ่ึงขอ้มูลดงักล่าวในกลุ่มนักลงทุนจะ
เรียกโดยรวมวา่ ปัจจยัพื้นฐาน ซ่ึงเป็นขอ้มูลหลกัในการวเิคราะห์เพื่อตดัสินใจในการลงทุนธุรกิจนั้น 
ๆ และอีกหน่ึงปัจจยัท่ีนกัลงทุนใชว้ิเคราะห์จาก ราคาเปิด ราคาปิด ราคาสูงสุด ราคาต ่าสุด มูลค่าการ
ซ้ือขาย จ านวนการซ้ือขายในแต่ละวนัและน ามาวิเคราะห์หรือพยากรณ์มูลค่าในอนาคตต่อไป ซ่ึง
วิธีการน้ี คือการวิเคราะห์จากปัจจยัทางเทคนิค โดยอาศยัช่วงราคาสูงสุด และราคาต ่าสุดในการ
ลงทุนในตลาด 

ในการศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาถึงปัจจยัทางดา้นจิตวิทยาของนกัลงทุนในการ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์เพื่อประโยชน์แก่นกัลงทุนรายใหม่ท่ีตอ้งการทราบถึงปัจจยัต่างๆในการลงทุน
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ไดอ้ยา่งปลอดภยั ซ่ึงการลงทุนในปัจจุบนัมีปัจจยัในหลายๆดา้น จึงตอ้งมีการศึกษาถึงวธีิการของนกั
ลงทุนท่ีมีประสบการณ์ เพื่อเป็นแนวทางในการลงทุน   

 
ค าถามงานวจิยั 
 ในการศึกษาถึงปัจจยัทางดา้นจิตวทิยาของนกัลงทุนในหลกัทรัพย ์หากตอ้งการใหน้กัลงทุน
รายใหม่ศึกษาถึงวิธีการ แนวคิด รวมถึงเคร่ืองมือท่ีใช ้จะสามารถช่วยใหก้ารลงทุนของนกัลงทุนราย
ใหม่มีความปลอดภยัมากข้ึน และควรศึกษาวิธีการและแนวคิดของการลงทุนอยา่งไรให้ไดผ้ลจาก
การลงทุนท่ีพึงพอใจ 

 

1.2 วตัถุประสงค์ของการวจิัย 

1. เพื่อศึกษาปัจจยัทางดา้นจิตวทิยาของนกัลงทุนท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์
ในเขตกรุงเทพมหานคร 

2. เพื่อศึกษาใหท้ราบถึงวธีิคิดและมุมองในการลงทุนของนกัลงทุนในการลงทุนอยา่งปลอด 
ภยั 

3. เพื่อศึกษาถึงความพึงพอใจของเคร่ืองมือท่ีนกัลงทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุนใน 
หลกัทรัพย ์

 
1.3 ขอบเขตงานวจิัย 

1. เน้ือหางานวจิยัประกอบดว้ยปัจจยัดา้นประชากรศาสตร์ ซ่ึงประกอบดว้ย เพศ อาย ุสถาน 
ภาพ ระดบัการศึกษา อาชีพ และรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนปัจจยัดา้นจิตวทิยาท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
ของนกัลงทุนในตลาดหุน้ในเขตกรุงเทพมหานครส่วนประสมทางการวจิยัปัจจยัดา้นจิตวทิยา 
(Psychological Factors) ประกอบดว้ย การจูงใจ (Motivation) การรับรู้ (Perception) การเรียนรู้ 
(Learning) ความเช่ือถือ (Beliefs) ท่ีนกัลงทุนใชร่้วมกบัการศึกษาขอ้มูลในการลงทุนนั้นๆ  

2. กลุ่มประชากรท่ีท าการศึกษากลุ่มนกัลงทุนในตลาดหุน้ในเขตกรุงเทพมหานครโดยการ

ท าแบบสอบถามจ านวน 400 ชุด 

3. ระยะเวลาในการเก็บขอ้มูลระหวา่งช่วงเดือนตุลาคม 2557 ถึงมีนาคม 2558  
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1.4 สมมติฐานการวจิัย  
1. นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์

แตกต่างกนั 
2. นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัทางจิตวิทยาดา้นการรับรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน

หลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั 
3. นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัทางจิตวิทยาดา้นการเรียนรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน

หลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั 
4. นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัทางจิตวิทยาดา้นความเช่ือถือท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน

ในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั 
 

1.5 ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 
1. เพื่อเป็นประโยชน์แก่นกัลงทุนรายใหม่ท่ีสนใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์ส าหรับศึกษา

และเรียนรู้ถึงปัจจยัทางดา้นจิตวทิยาในการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์
2. เพื่อสามารถน าไปต่อยอดศึกษาเพิ่มเติมถึงวธีิการใชเ้คร่ืองมือต่างๆในการลงทุนในตลาด

หลกัทรัพยข์องนกัลงทุน 
3. เพื่อเป็นประโยชน์ต่อภาครัฐและเอกชนเพื่อใหท้ราบถึงพฤติกรรมการลงทุนและเป็นแนว 

ทางศึกษาเพื่อน าไปพฒันาต่อการลงทุน 
 

1.6 นิยามศัพท์เฉพาะ 
ตลาดหุ้น หรือ ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย คือ ตลาดซ่ึงเป็นแหล่งรวมของบริษทั

หลายๆ บริษทั ท่ีเขา้มาท าการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เพื่อใหผู้ท่ี้มีเงินเหลือเก็บ ซ่ึงเราเรียกวา่ 
“นกัลงทุน” เขา้มาร่วมลงทุน และนกัลงทุนเหล่านั้นก็จะเป็นหน่ึงในผูร่้วมถือหุน้ของบริษทั หรือ
ร่วมเป็นเจา้ของในบริษทันั้นๆ การลงทุนในตลาดหุน้จึงเป็นทางเลือกเพื่อการออมเงินในระยะยาวท่ี
ผูอ้อมสามารถหลีกเล่ียง หรือป้องกนัการขาดทุนท่ีเกิดจากระดบัอตัราเงินเฟ้อได ้ ตลาดหลกัทรัพย์
จดัตั้งข้ึนภายใตพ้ระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 โดยมีวตัถุประสงค ์เพื่อ
จดัใหมี้แหล่งกลางส าหรับการซ้ือ ขาย หลกัทรัพย ์ เพื่อส่งเสริมการออมทรัพย ์ และเพื่อการระดม
เงินทุนในประเทศ โดยไดเ้ปิดใหมี้การซ้ือขายข้ึนอยา่งเป็นทางการในวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 
โดยช่ือภาษาองักฤษในขณะนั้นคือ “Securities Exchange of Thailand” และไดมี้การเปล่ียนช่ือ
ภาษาองักฤษเป็น “The Stock Exchange of Thailand (SET)” เม่ือวนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2534  
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หุ้น คือ สินคา้ในตลาดหุน้ ซ่ึงมีหลากหลายประเภทใหน้กัลงทุนเลือกลงทุนตามความสนใจ
ของนกัลงทุน 

ปัจจัย หมายถึง ส่ิงกระตุน้ภายนอกท่ีเป็นปัจจยั เป็นแหล่งขอ้มูลเก่ียวกบัผลิตภณัฑ์ ซ่ึงมี
อิทธิพลต่อค่านิยม ทศันคติ และพฤติกรรมของนกัลงทุน 

ปัจจัยส่วนบุคคล หมายถึง ลกัษณะของบุคคลแต่ละบุคคลท่ีแตกต่างกนั ไดแ้ก่ เพศ อาย ุ
สถานภาพ ระดบัการศึกษา อาชีพ และรายได ้

ปัจจัยด้านจิตวทิยา หมายถึง ปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัความรู้สึกนึกคิดของนกัลงทุนท่ีเป็นเหตุจูง
ใจท าใหเ้กิดการติดสินใจลงทุนในหลกัทรัพยห์รือลงทุนในหุน้นั้นๆ 

ปัจจัยด้านการรับรู้ หมายถึง กระบวนการท่ีบุคคลมีการเลือกสรร จดัระเบียบและตีความ
เก่ียวกบัส่ิงกระตุน้ โดยอาศยัประสาทสัมผสัทั้งหา้ เพื่อสร้างภาพท่ีมีความหมาย เป็นส่ิงกระตุน้ให้
เกิดการตดัสินใจ 

ปัจจัยด้านการเรียนรู้ หมายถึง กระบวนการทดลองซ ้ าแลว้ซ ้ าอีก หรือ กระบวนการ
เปล่ียนแปลงท่ีเกิดจากการเรียนรู้และประสบการณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบักานลงทุน เป็นส่ิงกระตุน้ใหเ้กิด
การตดัสินใจลงทุนนั้นๆ 

ปัจจัยด้านความเช่ือ หมายถึง ความคิดท่ีบุคคลยดึถือเก่ียวกบัส่ิงใดส่ิงหน่ึง และมีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุน 

นักลงทุน หมายถึง กลุ่มคนท่ีมุ่งหวงัผลก าไรในการลงทุนในหุน้หรือหลกัทรัพย ์
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1.7 กรอบแนวคดิเพ่ือการวจิัย 

  ตวัแปรตน้      ตวัแปรตาม 

     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่1.1 กรอบแนวคิดเพื่อการวจิยั 

ประชากรศาสตร์ 

 -เพศ 

 -อาย ุ

 -สถานะภาพ 

 -อาชีพ 

 -รายได้  

 

 

 

การตดัสนิใจในการลงทนุ 

ในตลาดหุ้น 

ปัจจยัทางด้านจิตวิทยา 

 -การรับรู้ 

 -การเรียนรู้ 

 -ความเช่ือและทศันคต ิ

 

 

 

 ความพงึพอใจในเคร่ืองมือ 
 -ช่วยให้ผลก าไรมากขึน้ 
 -ช่วยปอ้งกนัการขาดทนุ 

 -ลดความเสีย่ง 

 

 

 



  

บทที ่2 

แนวคดิ ทฤษฎ ีและงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 
  

การจดัท างานวจิยัเร่ือง การศึกษาปัจจยัทางดา้นจิตวทิยาของนกัลงทุนในการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร ซ่ึงผูท้  าวิจยัไดศึ้กษาเอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อเป็น
พื้นฐานในการจดัท าวจิยัโดยครอบคลุมเน้ือหาดา้นการลงทุน 
 

2.1 ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จดัตั้ งข้ึนตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย พ.ศ. 2517 โดยมีวตัถุประสงค์ต้องการจัดให้มีสถานท่ีเป็นศูนย์กลางการซ้ือขาย
หลักทรัพย์รวมทั้ งบริการท่ีเก่ียวข้องและมีมาตรการท่ีเหมาะสมเพื่อคุ้มครองประโยชน์ของ
ประชาชนส่วนรวมและเพื่อส่งเริมการระดมเงินทุนในการพฒันาประเทศและพฒันาตลาดทุนโดยอยู่
ภายใตก้ารควบคุมของทางราชการอย่างใกล้ชิด การแกไ้ขเพิ่มเติมในปี พ.ศ. 2527 และในปี พ.ศ. 
2535 ได้ออกพระราชบญัญติัฉบบัใหม่ คือ “พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 
2535” พร้อมกับให้ยกเลิกพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 และ
พระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ( ฉบบัท่ี  2 ) ปีพ.ศ. 2527 ซ่ึงเป็นฉบบัแกไ้ขให้มา
ใช้พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 แทนเพียงฉบบัเดียว โดยเร่ิมตน้ใช้
ตั้งแต่วนัท่ี 16 พฤษภาคม 2535 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand โดยใชค้  ายอ่วา่ SET ) 
ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 มาตรา 153 ไดร้ะบุวตัถุประสงคข์อง
ตลาดหลกัทรัพยไ์วว้า่ เพื่อประกอบกิจการตลาดหลกัทรัพยโ์ดยไม่น าผลก าไรมาแบ่งปันกนั ดงัน้ี 
             1. จดัใหมี้บริการเป็นศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนรวมตลอดถึงการจดัระบบและวธีิ 
การซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นศูนยด์งักล่าว 

2. ประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาดหลกัทรัพย ์อนัไดแ้ก่ ธุรกิจใหบ้ริการเก่ียวกบัหลกั - 
ทรัพยจ์ดทะเบียนโดยเป็นส าเนาหกับญัชี ศูนยรั์บฝากทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์ธุรกิจใหบ้ริการ
ดา้นขอ้มูลเก่ียวกบัหลกัทรัพย ์

3. ประกอบธุรกิจอ่ืนใดนอกจาก ขอ้ 1 และขอ้ 2 โดยไดรั้บอนุญาตจากคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยจ์ากวตัถุประสงคข์า้งตน้ จะเห็นไดว้า่ตามกฎหมายใหม่ 
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โครงสร้างการก ากบัดูแลตลาดทุน 
  พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ก าหนดให้การด าเนินงานของ

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) และก าหนดอ านาจหนา้ท่ีให้คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย เป็นผูก้  าหนดนโยบายและควบคุมการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

  ตลาดแรก คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ท าหน้าท่ีก ากบั
และดูแลตลาดแรก โดยบริษทัใดท่ีตอ้งการออกหลกัทรัพยใ์หม่เสนอขายหุ้นต่อประชาชนคร้ังแรก 
(Initial Public Offering) ห รือ เสนอขายหลักท รัพ ย์อ่ืนๆ  แ ก่ประชาชน  ต้องขออนุมัติจาก
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย(์ก.ล.ต.) และด าเนินการตามเกณฑ์ท่ีก าหนด 
จากนั้นคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งตรวจสอบสถานะทางการเงิน
และการด าเนินงานของบริษทันั้นก่อนท่ีจะอนุมติัให้บริษทัท าการออกหลกัทรัพยข์ายแก่ประชาชน
ได ้
 ตลาดรอง หลงัจากการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนคร้ังแรก หลกัทรัพยจ์ะสามารถท าการ
ซ้ือขายในตลาดรองได้ก็ต่อเม่ือผู ้ออกหลักทรัพย์นั้ นได้ยื่นค าขอและได้รับอนุมัติจากตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยแลว้ 
 
บทบาทตลาดหลกัทรัพย์ 

ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ตลาดหลกัทรัพยมี์บทบาท
ส าคญั ดงัน้ี 

1. ท าหน้าท่ีเป็นศูนย์กลางการซ้ือขายหลักทรัพย์จดทะเบียน และพัฒนา
ระบบต่างๆ ท่ีจ  าเป็นเพื่ออ านวยความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

2. ด าเนินธุรกิจใดๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เช่น การท าหน้าท่ี
เป็นส านกัหักบญัชี (Clearing House) ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์หรือ
กิจกรรมอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 

3. การด าเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีได้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากับ
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

ลกัษณะการด าเนินงาน 
1. เป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตามพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 
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2. ท าหน้าท่ีส่งเสริมการออมและการระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อการพฒันาเศรษฐกิจของ
ประเทศ และเป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละให้บริการท่ีเก่ียวขอ้ง โดยไม่น าผลก าไรมา
แบ่งปันกนั 

3. สนับสนุนให้ประชาชนมีส่วนร่วมในการเป็นเจา้ของกิจการธุรกิจและอุตสาหกรรม
ภายในประเทศ 

4. เร่ิมเปิดท าการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นคร้ังแรก เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2518 
5. ปัจจุบนัด าเนินงานภายใตพ้ระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 
6. การด าเนินงานหลกั ไดแ้ก่ การรับหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและดูแลการเปิดเผยขอ้มูลของ

บริษทัจดทะเบียน การซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละการก ากบัดูแลการซ้ือขายหลกัทรัพย ์การก ากบัดูแล
บริษทัสมาชิกส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกับการซ้ือขายหลักทรัพย ์ตลอดจนถึงการเผยแพร่ข้อมูลและการ
ส่งเสริมความรู้ให้แก่ผูล้งทุนวตัถุประสงคข์องตลาดหลกัทรัพยก์วา้งขวางกวา่เดิมมาก ซ่ึงท าใหต้ลาด
หลกัทรัพยข์องไทยกา้วเขา้สู่ตลาดหลกัทรัพยส์ากล 

สมาชิกภาพองค์กรระหว่างประเทศ 
1. สหพนัธ์ตลาดหลกัทรัพยภ์าคพื้นเอเชียและโอเชียเนีย (Asian and Oceanian Stock - 

 Exchanges Federation - AOSEF) ตลาดหลกัทรัพยฯ์ เขา้เป็นสมาชิกในปีพ.ศ. 2525 
2. องค์กรคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพยน์านาชาติ (International 

Organization of Securities Commissions -IOSCO) ตลาดหลกัทรัพยฯ์ เขา้เป็นสมาชิกประเภท Full 
Member ในปีพ.ศ. 2533 และเปล่ียนเป็น Affiliate Member ในปีพ.ศ. 2535 เน่ืองจากมีการจดัตั้ ง
ส านกังานคณะกรรมการก.ล.ต. 

3. สหพัน ธ์ตลาดหลักท รัพย์นานาชาติ  (The World Federation of Exchanges - WFE)  
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ เขา้เป็นสมาชิกในปี 2533 

นโยบายการก ากบัดูแลกจิการของกลุ่มตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
              คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยมุ์่งหวงัให้กลุ่มตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยปฏิบติัตาม
หลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีไดต้ามมาตรฐานสากล โดยในท่ีน้ีใชห้ลกัการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีของ 
The Organisation for Economic and Co-operation (OECD) เป็นแนวทางหลกั และใชห้ลกัการก ากบั
ดูแลกิจการท่ีดีส าหรับบริษทัจดทะเบียนเป็นส่วนประกอบ เพื่อการเป็นองค์กรท่ีน่าเช่ือถือ มีความ
โปร่งใสในการปฏิบติังาน เพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนัของกิจการ และเป็นตวัอยา่งท่ีดีให้แก่
องคก์รอ่ืนในตลาดทุนไทย 
              คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยจึ์งเห็นความส าคญัและได้ด าเนินงานโดยยึดถือหลกัการ
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ก ากบัดูแลกิจการท่ีดีเป็นแนวทางมาโดยตลอด คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยไ์ดอ้นุมติันโยบายการ
ก ากับดูแลกิจการฉบับน้ี เพื่อให้มีความชัดเจนในการส่ือสารถึงแนวทางในการปฏิบัติงานของ
กรรมการ ผูบ้ริหาร และพนกังานของกลุ่มตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงเน้ือหาแบ่งเป็น 3 หมวด ไดแ้ก่ 

1. บทบาทของผูมี้ส่วนไดเ้สีย 
2. บทบาทและความรับผดิชอบของคณะกรรมการ 

2.1 ความรับผดิชอบของคณะกรรมการ 
2.2 หนา้ท่ีของคณะกรรมการ 
2.3 การประชุมคณะกรรมการ  
2.4 การประเมินผลงานตนเองของคณะกรรมการและคณะอนุกรรมการ  
2.5 การพฒันากรรมการและผูบ้ริหาร 

3. การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส 

จรรยาบรรณกลุ่มตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เพื่อธ ารงไวซ่ึ้งความไวว้างในของสาธารณชนในการท าหน้าท่ีเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขาย

หลักทรัพย์ โดยมีหน้าท่ีหลักในการดูแลให้เกิดการซ้ือขายหลักทรัพย์ท่ีถูกต้อง เท่ียงตรง และ
โปร่งใส ตลาดหลักทรัพย์จึงก าหนดขอ้ปฏิบติัเป็นจรรยาบรรณไวใ้ห้กรรมการ อนุกรรมการ ท่ี
ปรึกษา และพนักงานของตลาดหลักทรัพยแ์ละบริษทัย่อย ยึดถือเพื่อเป็นหลกัการและคุณธรรม
ประจ าใจในการปฏิบติังาน โดยมีเน้ือหาส าคญั ดงัน้ี 

1. จรรยาบรรณต่อผูมี้ส่วนไดเ้สีย 
2. จรรยาบรรณกรรมการ อนุกรรมการ และท่ีปรึกษา 
3. จรรยาบรรณพนกังาน 
4. การร้องเรียน 
5. วนิยั  

การปฏิบัติเกีย่วกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย์ของกรรมการและพนักงาน 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และบริษทัยอ่ย เป็นหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุน

และผลประโยชน์ของประชาชน ดงันั้น เพื่อให้เกิดความชดัเจน โปร่งใส และสร้างความเช่ือมัน่แก่ผู ้
ลงทุนและผูท่ี้เก่ียวขอ้ง จึงไดมี้การก าหนดหลกัเกณฑ์การปฏิบติัเก่ียวกบัการไดม้าหรือจ าหน่ายไป
ซ่ึงหลกัทรัพยข์องกรรมการ และพนกังานของตลาดหลกัทรัพยฯ์ และบริษทัยอ่ย รวมไปถึงคู่สมรส 
และบุตรท่ียงัไม่บรรลุนิติภาวะของกรรมการ และพนกังานดว้ย 
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ผูล้งทุนในตลาดหลกัทรัพยถื์อไดว้า่เป็นองคป์ระกอบท่ีส าคญัยิง่เป็นผูส้ร้างอุปสงคใ์นตลาด
และเป็นตน้เหตุส าคญัท าให้ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดขยบัตวัข้ึนลง การขยบัตวัข้ึนไปในรูปแบบค่อย
เป็นค่อยไป หรือข้ึนลงอยา่งรวดเร็ว ยอ่มข้ึนอยูก่บัองคป์ระกอบน้ีเป็นส าคญั 

ผูล้งทุนแบ่งออกไดเ้ป็น 2 ประเภทใหญ่ๆ คือ 
1. นกัลงทุน (Investor) นกัลงทุนท่ีซ้ือหุ้นเพื่อให้ไดม้าซ่ึงรายได ้โดยหวงัเอาเงินปันผลเป็น

หลกั ส่วนก าไรจากการขายหุ้นยอ่มแลว้แต่โอกาส การลงทุนในลกัษณะน้ี ผูล้งทุนจะตอ้งพิจารณา
คุณภาพของหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุนอยา่งรอบคอบ เพื่อใหค้วามเส่ียงท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนนอ้ยท่ีสุด 

2. นกัเก็งก าไร (Speculator) เป็นนกัเล่นหุ้นท่ีซ้ือหุ้นท่ีมีความเส่ียงสูง โดยหวงัผลตอบแทน
ในรูปก าไรจากการขายหุ้นภายในระยะสั้นๆ และไม่หวงัเงินปันผล การเล่นหุ้นลกัษณะน้ี มีลกัษณะ
แบบเก็งก าไร (Speculative) ผูเ้ล่นหุ้นลกัษณะน้ีตอ้งอาศยัความรู้ ความช านาญ และการตดัสินใจท่ี
ฉบัไวอาศยัช่วงจงัหวะการเคล่ือนไหวราคาหุน้เป็นส าคญั ถา้เก็งไดถู้กตอ้งก็จะไดก้ าไรช่วงสั้นๆ แต่
ถา้เก็งผดิก็จะเกิดผลขาดทุนภายในเวลาอนัสั้นเช่นเดียวกนั 

ตลาดหลกัทรัพยไ์ด้ส่งเสริมการออกตราสารอนุพนัธ์และเป็นเคร่ืองมือวดัสภาวะตลาด
ส าหรับกองทุนรวมต่างๆ จึงได้มีการจดัท าดชันีราคา SET50 Index และ ดชันีราคา SET100 Index 
เพื่อเป็นดชันีราคาหุ้นท่ีใชแ้สดงระดบัและความเคล่ือนไหวของราคาหุ้นสามญั 50 และ 100 ตวัท่ีมี
มูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง ซ่ึงจะมีสภาพการซ้ือขายท่ีมีความคล่องตวัลงอยา่ง
สม ่าเสมอ และมีสัดส่วนของผูถื้อหุน้รายยอ่ยผา่นเกณฑท่ี์ก าหนดการปรับรายการหลกัทรัพย ์

ตลาดหลักทรัพยไ์ด้ก าหนดให้มีการพิจารณาปรับรายการหลกัทรัพยท่ี์ใช้ในการค านวณ
ทุกๆ 6 เดือน ทั้ งน้ีเพื่อความเหมาะสมและสอดคล้องกับการเปล่ียนแปลงท่ีอาจจะเกิดข้ึนกับ
ภาวการณ์ในตลาดหลกัทรัพย ์เช่น กรณีท่ีมีบริษทัจดทะเบียนเขา้ใหม่ หรือ มีการเพิ่มทุนจดทะเบียน
ของบริษทัอาจส่งผลให้หุ้นสามญับางตวัท่ีไม่ไดรั้บการคดัเลือกมีคุณสมบติัครบถว้น และสามารถ
เขา้พิจารณาในการค านวณ SET50 Index และ SET100 Index ไดด้งัน้ี 
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ภาพที ่2.1 ขอ้มูล Set 50 

ทีม่า : www.set.or.th, 2558 : ออนไลน์ 
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ภาพที ่2.2 ขอ้มูล Set 100 
ทีม่า : www.set.or.th, 2558 : ออนไลน์ 
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หุ้น ก็คือเอกสารแสดงความเป็นเจา้ของกิจการโดยการร่วมทุน เช่นเม่ือเราตอ้งการท า
ธุรกิจกบัเพื่อน เราก็เอาเงินมารวมกนั แลว้ท ากิจการ และเพื่อป้องกนัการคดโกงกนัในภายหลงั เรา
และเพื่อนก็จะตอ้งท าสัญญาต่อกนัวา่ไดล้งทุนร่วมกนั รูปแบบหน่ึงท่ีบอกวา่คนหรือกลุ่มคน ไดร่้วม
ทุนกนัท าธุรกิจ ก็คือการแบ่งเงินทุนออกเป็น “หุ้น” แต่ละ “หน่ึงหุ้น” ก็จะมีส่วนเป็นเจา้ของเท่าๆ 
กนั คนท่ีมีหุ้นหรือเรียกวา่ “ถือหุน้” มากกวา่ก็จะมีส่วนเป็นเจา้ของมากกวา่คนท่ีถือหุ้นนอ้ยกวา่ เป็น
ตน้ 

ผูท่ี้ถือหุ้น จะไดรั้บผลประโยชน์จากการถือหุ้นในหลายลกัษณะ เช่นไดรั้บปันผล, หรือเม่ือ
มีการเพิ่มทุน ก็จะไดรั้บสิทธิในการซ้ือหุ้นเพิ่มทุนก่อนผูอ่ื้น และอาจจะในราคาถูกกวา่ผูอ่ื้น เป็นตน้ 
หุ้น สามารถจ าหน่ายจ่ายโอนกนัได ้ดงันั้นแลว้เม่ือมีการจ าหน่าย ราคาก็สามารถท่ีจะเปล่ียนไปได้
ตามความนิยม หรือตามความสามารถในการท าเงินของกิจการนั้นๆ หากกิจการท าเงินไดดี้ ไดม้าก 
และมัน่คง เจา้ของหุ้นก็สามารถขายหุ้นในราคาท่ีสูงได ้(เพราะมีคน “ยอมจ่ายเงินแพงข้ึน” เพื่อแลก
กบักิจการท่ีมัน่คง, ท าเงินไดดี้ นั้นๆ) แต่ในทางตรงกนัขา้ม หากกิจการประสบภาวะขาดทุน และไม่
สามรถแข่งขนัได ้ราคาหุ้นก็อาจจะตกต ่าลงมามากเน่ืองจากไม่มีใครตอ้งการจริงๆ แลว้ท่ีเราเรียกวา่
หุน้ ยงัสามารถแบ่งออกไดอี้กหลายประเภทคือ หุน้สามญั, หุน้บุริมสิทธิ, และหุน้กู ้โดยท่ีทั้งสาม 
อยา่งน้ี บอกถึงความมีส่วนเก่ียวพนักบับริษทั แต่วา่ในลกัษณะท่ีต่างกนั             

  หุ้นสามัญ (Common Stocks) คือเอกสารท่ีบอกถึงความมีส่วนร่วมเป็นเจา้ของในบริษทั มี
สิทธิในการออกเสียงเพื่อการบริหารงาน และมีสิทธิประโยชน์อ่ืนๆ เช่นสิทธิในเงินปันผล สิทธิใน
การซ้ือหุ้นเพิ่มทุน สิทธิในการได้รับจดัสรรใบส าคญัแสดงสิทธิในการซ้ือหุ้นสามญั (วอแรนท์ - 
Warrant) เป็นตน้ ดงันั้น การท่ีเราเป็นเจา้ของหุ้น ก็เหมือนกบัวา่เรามีส่วนในการเป็นเจา้ของบริษทั
ด้วย โดยผลตอบแทนท่ีเป็นรูปธรรมในการลงทุนในหุ้นนั้นก็คือ ผลตอบแทนจากเงินปันผล, 
ผลตอบแทนจากมูลค่าหุ้นท่ีอาจจะเพิ่มข้ึน, และสิทธิประโยชน์ต่างๆ ในการซ้ือหลกัทรัพยเ์ก่ียวพนั
กบับริษทัในราคาต ่ากวา่บุคคลภายนอก ไม่ใช่เพียงแต่การซ้ือมาแลว้ขายไปเพื่อก าไรท่ีเกิดข้ึนจาก- 
ราคาท่ีเปล่ียนแปลงสูงข้ึนเพียงอยา่งเดียว       

   หุ้นบุริมสิทธิ (Preferred Stocks) คลา้ยกบัหุ้นสามญั เพียงแต่ว่าไม่มีสิทธิออกเสียงใน
การบริหาร แต่มีสิทธิประโยชน์ดา้นเงินปันผลมากกว่าหุ้นสามญั กล่าวคือเม่ือบริษทัจะจ่ายปันผล 
จะต้องจ่ายให้กับผู ้ถือหุ้นบุริมสิทธิน้ีก่อน หลังจากนั้ นจึงจ่ายให้กับผู ้ถือหุ้นสามัญ เป็นต้น 
รายละเอียดของบุริมสิทธิท่ีพึงจะมี จะตอ้งดูในเอกสารของบริษทันั้นๆ อีกคร้ังหน่ึง แต่โดยทัว่ไป
แลว้ หุน้บุริมสิทธ์ิมกัไม่เป็นท่ีดึงดูดในการลงทุนนกั เน่ืองจากมีค่าใชจ่้ายในการจดัท าสูง และมีสิทธิ
ประโยชน์ (กบับริษทัผูอ้อก) ต ่ากวา่หุน้สามญั ในขณะท่ีหากบริษทัถึงกาลมีปัญหาจริงๆ ก็มกัไม่- 
เหลือเงินคืนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ชนิดน้ีอยูดี่ นกัลงทุนส่วนมากจึงมกัหลีกเล่ียงกนั 
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               หุ้นกู้  (Bonds) เป็นเอกสารแสดงความเป็นเจา้หน้ีต่อบริษทัผูอ้อกหุ้นกู้นั้น ซ่ึงก็คือการท่ี
บริษทัผูอ้อกหุ้นกู ้ไดกู้เ้งินผูซ้ื้อหรือผูถื้อหุ้นกูน้ั้นเพื่อน าไปใช้ในการด าเนินกิจการ โดยสัญญาวา่จะ
จ่ายค่าตอบแทน ให้กบัผูถื้อเป็นจ านวนเท่าใด เป็นเวลานานเท่าใด และครบก าหนดไถ่ถอนเม่ือใด ซ่ึง
เม่ือครบก าหนดแลว้ บริษทัก็จะน าเงินสดมาซ้ือหุ้นกูน้ั้นคืนจากผูถื้อตามราคาหน้าตัว๋ ทั้งหน้ี หุ้นกู้
เอง ดว้ยตวัมนัแท้ๆ  แลว้ถือว่าเป็นตราสารหน้ี (ส่วนหุ้นสามญั, หุ้นบุริมสิทธิ เป็นตราสารทุน) แต่
หากหุ้นกูใ้ดถูกก าหนดไวว้า่สามารถแปลง (ร่าง) เป็นหุ้นสามญัไดด้ว้ยตามแต่ท่ีจะไดต้กลงกนัไว ้ก็
จะเป็นตราสารก่ึงหน้ีก่ึงทุน ผูล้งทุนจะต้องไปตรวจดูรายละเอียดของหุ้นกู้นั้ นๆ อีกคร้ังหน่ึง 
การซ้ือขายหุ้น ก็เหมือนกบัสินคา้ทัว่ไป คือมนัมีราคา เพราะมีคนตอ้งการ เราขายสินคา้หรือหุ้นได้
ทั้งหมดโดยไม่เหลือ ก็เพราะมีคนตอ้งการสินคา้นั้น หรือหุ้นนั้นในปริมาณท่ีเรามีอยู่ คือวนัหน่ึงๆ 
ซ้ือขายกนัไม่มากเท่าไร ซ้ือยากขายยาก ซ่ึงเราเรียกวา่เป็นหุ้นประเภทสภาพคล่องต ่านัน่เอง ดงันั้น
แลว้ หากเรามีหุ้นท่ีสภาพคล่องต ่า คือไม่ค่อยมีการซ้ือขาย การท่ีเราจะเปล่ียนเป็นเงิน “ทั้งหมด” คือ
ขายหุ้นได้ทั้งหมดในราคาหุ้นละเท่าๆ กบัราคาสุดทา้ยบนกระดาน ไม่ใช่เร่ืองท่ีง่ายนัก หรือหาก
เม่ือใด ทั้งท่ีบริษทัท่ีเราถือหุ้นอยู ่เป็นบริษทัท่ีดี จ่ายเงินปันผลสูง การเติบโตดี เรียกวา่ดีทุกอยา่ง แต่
ไม่มีใคร Bid เพื่อซ้ือหุ้นนั้นบนกระดาน เราก็ขายไม่ได ้ดงันั้นแลว้ เม่ือเราซ้ือหุ้น (โดยเฉพาะหุ้นท่ีมี
สภาพคล่องต ่า) เราจะตอ้งคิดวา่มนัใหผ้ลตอบแทนไดดี้ เม่ืออยูก่บัเราไปเร่ือยๆ เราไม่เดือดร้อนแมว้า่
ขายไม่ได้ หุ้นประเภทน้ีเราต้องมองเป็นหุ้นลงทุน ไม่ใช่เก็งก าไร เพราะราคาจะกระโดดไปมา
ไดม้าก การ Bid (ต่อราคาเพื่อซ้ือ) /Offer (ตั้งราคาเพื่อขาย) อาจจะไม่ต่อเน่ืองกนัได ้ตรงกนัขา้มกบั
หุน้ประเภทท่ีมีสภาพคล่องสูงๆ หุน้เหล่าน้ีซ้ือง่ายขายคล่อง สามารถเก็งก าไรไดง่้าย  

การออมถือเป็นหน่ึงในนโยบายส าคญัของรัฐบาลท่ีต้องการน าประเทศไทยไปสู่ระบบ
สวสัดิการสังคม การลงทุนในตลาดทุนจึงถือเป็นอีกทางเลือกหน่ึงของการออม ความตอ้งการลงทุน
ในตลาดทุน อาจเพราะผลตอบแทนจากการลงทุนในหุน้ระยะ 1-2 ปี ท่ีผา่นมา เป็นทิศทางขาข้ึนโดย
ตลอด ได้สร้างผลก าไรให้แก่ผูล้งทุนเป็นกอบเป็นก า มีนกัลงทุนท่ีประสบความส าเร็จให้เห็นเป็น
ตวัอยา่ง สร้างความมัง่คัง่จนบางคนถึงกบัลาออกจากงานประจ ามาเป็นนกัลงทุนอยา่งเตม็ตวั ปัจจยัน้ี
น่าจะเป็นเหตุผลส าคญัดึงดูดให้คนหันมาสนใจการลงทุนในหุ้นมากข้ึนยิ่งเพียงเขา้เดือนแรกของปี 
พ.ศ.2556  ดัชนีหุ้นทะลุเป้าหมายของปีท่ีระดับ 1,500 จุดบรรดานักวิเคราะห์ต่างพากันปรับเพิ่ม
เป้าหมายดชันีหุน้ปีน้ีใหม่เป็น 1,700 จุด ยิง่ตอกย  ้าวา่โอกาสในการสร้างก าไรจากการลงทุนในหุน้ยงั
มีอยู ่แต่ตลาดหุน้ในขณะน้ีเร่ิมมีความเส่ียงและมีโอกาสท่ีจะเป็นตลาดท่ีมีหลกัทรัพย ์Overvalue โดย
ค่า P/E ของตลาดหุ้นไทยปัจจุบนัเพิ่มข้ึนมาอยู่ท่ีประมาณ 15 เท่า ซ่ึงถือว่าเป็นระดบัราคาท่ีสูงเม่ือ
เทียบกบัตลาดหุน้ในภูมิภาค ปัจจุบนัมีเงินลงทุนจากต่างชาติท่ีไหลเขา้มาลงทุนในตลาดเกิดใหม่  
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ดว้ยเหตุผลตามท่ีกล่าวมาขา้งตน้ไดจุ้ดประกายแนวคิดให้กบัผูว้ิจยัในการศึกษาเก่ียวกบัการประเมิน
มูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย ์(Intrinsic Value) เปรียบเทียบกบัราคาตลาด โดยใชท้ฤษฎีแบบจ าลอง 
Capital Asset Pricing Model : CAPM เพื่อค านวณอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงอาจกล่าวไดว้่า
แบบจ าลองน้ีเป็นเสมือนเคร่ืองมือท่ีช่วยในการตดัสินใจของนกัลงทุน โดยนักลงทุนตอ้งพิจารณา
ความสัมพนัธ์ระหวา่งการคาดการณ์ผลตอบแทนท่ีไดรั้บจากการลงทุนและความเส่ียงหรือความไม่
แน่นอนของผลตอบแทนจากการลงทุน โดยในงานวิจยัน้ีไดเ้ลือกท่ีจะประเมินมูลค่าท่ีแทจ้ริงของ
หลกัทรัพยข์องหลกัทรัพยก์ลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค เน่ืองจาก (1) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภคน้ี มีจุดเด่นคือ มกัเป็นกิจการท่ีมีความสม ่าเสมอของผลการด าเนินงานทั้งยอดขายและก าไร 

สินค้าท่ีขายก็มกัจะเก่ียวขอ้งกบัพฤติกรรมของคน ซ่ึงมกัจะไม่เปล่ียนแปลงในระยะเวลาอนัสั้ น 
บริษทัสามารถก าหนดราคาขายให้อิงกบัตน้ทุนของบริษทัไดท้นัที (2) กิจการ Modern Trade มกัมี
ความเส่ียงในการลม้ละลายต ่าเน่ืองจากบริษทัขายสินคา้เป็นเงินสด แต่จ่ายค่าสินคา้เป็นเงินเช่ือหลาย
เดือน ท าให้บริษทัมีเงินสดมากในขณะท่ีมกัจะมีหน้ีเงินกูน้อ้ย หลายบริษทัไม่มีหน้ีเงินกูจ้ากธนาคาร
เลยและท าให้บริษทัสามารถจ่ายปันผลให้แก่ผูถื้อหุ้นได้สูงเม่ือเทียบกบัก าไรท่ีท าได้ (3) กิจการ 
Modern Trade ในตลาดหลกัทรัพยม์กัจะเป็นผูน้ าในกลุ่มสินคา้ท่ีตนเองขาย เป็นกิจการท่ีมีขนาด
ใหญ่ บริษทัจึงมีความไดเ้ปรียบคู่แข่งโดยเฉพาะ บริษทัจึงมกัไดส่้วนแบ่งทางการตลาดของสินคา้
มาก ท าให้บริษทัสามารถจะเติบโตไปไดเ้ร่ือยๆ ทั้งๆ ท่ีตวัอุตสาหกรรมโดยรวมอาจไม่ไดเ้ติบโตมาก
นกั การเติบโตของกิจการคา้ปลีกสมยัใหม่ นอกจากจะเติบโตจากร้านสาขาเดิมแลว้ ยงัมกัเติบโตจาก
การเปิดสาขาใหม่ดว้ย หุ้นในกลุ่มน้ีหลายๆ ตวัจึงเป็นหุ้น ท่ี “เติบโต” ระยะยาว แมอ้ตัราการเติบโต
ของบางบริษทัอาจจะไม่สูง แต่ท าให้ผูล้งทุนมัน่ใจไดว้่าหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนไปนั้นสามารถท าก าไร
ไดใ้นอนาคต   

การศึกษาปัจจยัทางจิตวิทยาต่อการลงทุนของนักลงทุนในตลาดหลักทรัพยซ่ึ์งมีผลต่อ
พฤติกรรมการลงทุนให้ปลอดภยั จึงได้น าทฤษฎี แนวความคิด รวมถึงงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งมาท า 
การศึกษารายละเอียดและน ามาใช้ในการอา้งอิง ด าเนินการวิจยัโดยท าการศึกษาขอ้มูลในเร่ืองดงั 
ต่อไปน้ี  
1. ทฤษฎีการลงทุน  
2. ขอ้มูลพื้นฐานในการลงทุน  
3. ทฤษฎีพฤติกรรมของนกัลงทุน  
4. แนวความคิดความเส่ียงจากการลงทุน  
5.  การปรับตวัเขา้หามูลค่าท่ีเหมาะสม และการตดัสินใจลงทุน 
6. ปัจจยัทางดา้นจิตวทิยา 
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7. งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง  
 

2.2 ทฤษฎกีารลงทุน (Investment) ( ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2549 : ออนไลน์)  

1. การลงทุน (Investment)  
การลงทุน หมายถึง การกนัเงินไวจ้  านวนหน่ึง ในช่วงระยะเวลาหน่ึง เพื่อก่อให้เกิดกระแส

เงินสดรับในอนาคตซ่ึงจะชดเชยใหแ้ก่ผูก้นัเงิน โดยกระแสเงินสดรับน้ีควรคุม้กบั อตัราเงินเฟ้อ และ
คุม้กบัความไม่แน่นอนท่ีจะเกิดข้ึนกบักระแสเงินสดรับในอนาคต (จิรัตน์ สังขแ์กว้, 2544, อา้งอิง
จาก Reilly, 1992)  
การลงทุนแบ่งเป็นประเภทใหญ่ได ้3 ประเภท  
1.1 การลงทุนเพื่อการบริโภค (Consumer Investment)  

การลงทุนของผูบ้ริโภคเป็นเร่ืองเก่ียวกบัการซ้ือขายสินคา้ประเภทถาวร (Durable Goods) 
เช่น รถยนต์ เคร่ืองดูดฝุ่ น เคร่ืองซักผา้ ตูเ้ยน็ โทรทศัน์ เป็นตน้ การลงทุนในลกัษณะน้ีไม่ได้หวงั
ก าไรเป็นรูปตวัเงิน แต่ผูล้งทุนหวงัความพอใจในการใชท้รัพยสิ์นเหล่านั้น การซ้ือบา้นเป็นท่ีอยูอ่าศยั
ถือไดว้า่เป็นการลงทุนอยา่งหน่ึงของผูบ้ริโภคหรือท่ีเรียกวา่การลงทุน อสังหาริมทรัพย ์(Real Estate 
Investment) เงินท่ีจ่ายซ้ือเป็นเงินท่ีไดจ้ากการออม การซ้ือบา้นเป็นท่ีอยู่อาศยันอกจากจะให้ความ
พอใจแก่เจ้าของบ้านแล้ว ในกรณีท่ีอุปสงค์ (Demand) ในท่ีอยู่เพิ่มข้ึนมากกว่าอุปทาน (Supply) 
มูลค่าบา้นท่ีซ้ือไวอ้าจสูงข้ึน หากขายจะไดก้ าไรซ่ึงถือวา่เป็นเพียงผลตอบแทน  
1.2 การลงทุนในธุรกิจ (Business or Economic Investment)  

การลงทุนในความหมายเชิงธุรกิจหมายถึงการซ้ือสินทรัพยเ์พื่อประกอบธุรกิจหารายได ้
โดยหวงัวา่อยา่งน้อยท่ีสุดรายไดท่ี้ไดน้ี้เพียงพอท่ีจะชดเชยกบัความเส่ียงในการลงทุนมีขอ้สังเกตว่า 
เป้าหมายในการลงทุนของธุรกิจคือ ก าไร ซ่ึงก าไรจะเป็นตวัดึงดูดให้ผูล้งทุนน าเงินมาลงทุน การ
ลงทุนตามความหมายน้ีกล่าวโดยสรุปไดว้่า เป็นการน าเงินออมหรือเงินท่ีสะสมไว ้(Accumulated 
Fund) และ/ หรือเงินกูย้ืมจากธนาคาร (Bank Credit) มาลงทุนเพื่อสร้างหรือจดัหาสินคา้ประเภททุน 
ซ่ึงประกอบไปดว้ยเคร่ืองจกัร อุปกรณ์และสินทรัพยป์ระเภทอสังหาริมทรัพย์ ไดแ้ก่ ลงทุนในท่ีดิน 
โรงงาน อาคารส่ิงปลูกสร้าง เพื่อน าไปใชป้ระโยชน์ผลิตสินคา้และบริการเพื่อสนองความตอ้งการ
ของผูบ้ริโภค ธุรกิจท่ีลงทุนในสินทรัพยเ์หล่าน้ีมุ่งหวงัก าไรจาการลงทุนเป็นผลตอบแทน  
1.3 การลงทุนในหลกัทรัพย ์(Financial or Securities Investment)  

การลงทุนตามความหมายของการเงิน หรือการลงในหลักทรัพย์เป็นการซ้ือสินทรัพย ์
(Asset) ในรูปของหลักทรัพย์ (Securities) เช่น พันธบัตร (Bond) หุ้นกู้หรือหุ้นทุน (Stock) การ
ลงทุนลกัษณะน้ีเป็นการลงทุนทางออ้มซ่ึงแตกต่าง ๆ จากการลงทุนของธุรกิจ ผูมี้เงินออมเม่ือไม่
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ตอ้งการท่ีจะประกอบธุรกิจเอง เน่ืองจากความเส่ียงหรือผูอ้อมเองมีเงินยงัไม่เพียงพอ ผูล้งทุนอาจน า
เงินท่ีออมไดจ้ะมากหรือนอ้ยก็ตอ้งไปซ้ือหลกัทรัพยท่ี์เขาพอใจท่ีจะลงทุน โดยมีผลตอบแทนทุนใน
รูปของ ดอกเบ้ียหรือเงินปันผลแล้วแต่ประเภทของหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุน นอกจากน้ีผูล้งทุนอาจ
ได้ผลตอบ แทนอีกลกัษณะหน่ึง คือก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital Gain) หรือขาดทุนจาก
หลกัทรัพย์ (Capital Loss) อตัราผลตอบแทนท่ีผลลงทุนได้จากการลงทุนเรียกว่า Yield ซ่ึงไม่ได้
หมายถึงอัตราดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีได้รับเพียงอย่างเดียว แต่ได้ค  านึงถึงก าไรจากการขาย
หลกัทรัพย ์หรือขาดทุน จากการขายหลกัทรัพยท่ี์เกิดจากการคาดวา่จะเกิดข้ึน Yield ท่ีผูล้งทุนไดรั้บ
จากการลงทุนมากหรือนอ้ยยอ่มข้ึนกบัความเส่ียง (Risk) ของหลกัทรัพยล์งทุนนั้น ๆ โดยปกติแลว้ผู ้
ลงทุนพยายามเลือกการลงทุนท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงสุด ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง  
2. จุดมุ่งหมายในการลงทุน  

จุดมุ่งหมายในการลงทุนของผูล้งทุนแตกต่างกนัไประหวา่งผูล้งทุนแต่ละท่าน ผูล้งทุนบาง
ท่าน ลงทุนเพื่อหวงัรายได ้บางท่านหวงัไดก้ าไรจากการขายหลกัทรัพย ์และบางท่านอาจตอ้งการได้
ทั้งสองอยา่ง ดงันั้นผูล้งทุนแต่ละท่านตอ้งมีวตัถุประสงคใ์นการลงทุนของตนเองตามความตอ้งการ
และภาวะแวดลอ้มของผูล้งทุน ซ่ึงพอจะแบ่งจุดมุ่งหมายดงักล่าวในลกัษณะต่าง ๆ ไดด้งัน้ี (จิรัตน์ 
สังขแ์กว้, 2544)  
2.1 ความปลอดภยัของเงินลงทุน (Security of Principal)  

ความปลอดภยัของเงินลงทุนนอกจากจะหมายความถึงการรักษาเงินลงทุนเร่ิมแรกให้คงไว ้
แลว้ถา้มองใหไ้กลอีกนิดยงัหมายรวมถึงป้องกนัความเส่ียงซ่ึงเกิดจากอ านาจซ้ือลดลงอนัเป็นผลจาก
ภาวะเงินเฟ้ออีกดว้ย จากความหมายดงักล่าวการลงทุนในหลกัทรัพยมี์เวลาก าหนดคืนเงินตน้จ านวน
แน่นอน ซ่ึงได้แก่ พนัธบตัรรัฐบาล หุ้นกู้ และหุ้นบุริมสิทธิท่ีมีก าหนดเวลาไถ่ถอนของบริษทัท่ี
มั่นคงก็อยู่ในความหมายน้ี นอกจากน้ีการลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัทท่ีมีฐานะมั่นคงและ
ก าลงัขยายตวัก็อยูใ่นความหมายน้ีเช่นกนั  
2.2 เสถียรภาพของรายได ้(Stability of Income)  

ผูล้งทุนมกัจะลงในหลกัทรัพยท่ี์ให้รายไดส้ม ่าเสมอ ทั้งน้ีเน่ืองจากรายไดท่ี้สม ่าเสมอ เช่น 
ดอกเบ้ีย หรือเงินปันผลหุ้นบุริมสิทธ์ิ ผูล้งทุนสามารถท าแผนการใชเ้งินทุนไดว้า่ เขาจะน ารายได้ ท่ี
ไดน้ี้ไปใช้เพื่อการบริโภคหรือเพื่อลงทุนใหม่ต่อไป นอกจากน้ีดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีไดรั้บเป็น
ประจ าย่อมมีค่ามากกว่าดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีเขาสัญญาว่าจะให้ในอนาคต ซ่ึงยงัไม่แน่ว่าจะได้
ตามท่ีเขาสัญญาหรือไม่  
2.3 ความงอกเงยของเงินลงทุน (Capital Growth)  
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ตามกฎทัว่ไปไปแล้ว ผูล้งทุนมกัจะตั้งจุดมุ่งหมายไวว้่า พยายามจดัการให้เงินทุนของเขา
เพิ่มพูนข้ึน ทั้งน้ีไม่ไดห้มายความวา่ ความงอกเงยของเงินทุนจะเกิดข้ึนไดจ้ากการลงทุนในหุ้นของ
บริษทัท่ีก าลงัขยายตวั (Growth Stock) เท่านั้น การน ารายได้ท่ีได้รับไปลงทุนใหม่ ก็จะก่อให้ เกิด
การงอกเงยของเงินทุนไดดี้พอ ๆ กบัการลงทุนในหุ้นของบริษทัท่ีก าลงัขยายตวั ผูล้งทุนส่วนมาก 
เพิ่มมูลค่าของเงินลงทุนของเขาโดยการน าดอกเบ้ียและเงินปันผลท่ีไดรั้บไปลงทุนใหม่ ความงอกเงย 
ของเงินทุนน้ีใหป้ระโยชน์แก่ผูล้งทุนในแง่ท่ีวา่  

2.3.1 เพื่อปรับฐานะของผูล้งทุนในระยะยาวใหดี้ข้ึน  
2.3.2 เพื่อรักษาอ านาจซ้ือใหค้งไว ้ 
2.3.3 เพื่อใหก้ารจดัการคล่องตวัข้ึน  

2.4 ความคล่องตวัในการซ้ือขาย (Marketability)  
ความคล่องตวัในการซ้ือขาย หมายถึงหลกัทรัพยท่ี์สามารถซ้ือหรือขายไดง่้ายและรวดเร็ว 

ทั้ งน้ี ข้ึนอยู่กับราคา ขนาดของตลาดหลักทรัพย์ท่ีหุ้นนั้ นจดทะเบียน ขนาดของบริษัทผู ้ออก
หลกัทรัพยจ์  านวนผูถื้อหุ้นและความสนใจท่ีประชาชนทัว่ ๆ ไปมีต่อหุ้นตวัน้ี หุ้นท่ีมีราคาสูงมกัจะ
ขาย ไดย้ากกวา่หุ้นท่ีมีราคาต ่ากวา่ ยกตวัอยา่งง่าย ๆ หุ้นราคา 500 บาท ยอ่มขายไดย้ากกวา่หุ้นราคา 
50 บาท เป็นตน้  
2.5 ความสามารถในการเปล่ียนเป็นเงินสดไดท้นัที (Liquidity)  

เม่ือหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนมี Liquidity สูง ความสามารถในการหาก าไร (Profitability) ยอ่มลด 
ลง ผูล้งทุนตอ้งการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มี Liquidity หรือหลกัทรัพยท่ี์ใกลเ้คียงกบัเงินสด ก็เพราะ 
หวงัไวว้่าหากโอกาสลงทุนท่ีน่าดึงดูดใจมาถึงเขาจะไดมี้เงินพร้อมท่ีจะลงทุนได้ทนัที การจดัการ
ส าหรับ เงินทุนส่วนน้ี ผูล้งทุนอาจแบ่งสันปันส่วนจากเงินลงทุนเพื่อการน้ีโดยเฉพาะ หรืออาจใชเ้งิน
ปันผลหรือดอกเบ้ียท่ีไดรั้บมาเพื่อซ้ือหุน้ใหม่ดงักล่าวก็ได ้ 
2.6 การกระจายเงินลงทุน (Diversifications)  

วตัถุประสงคก์็คือตอ้งการกระจายความเส่ียงและการกระจายความเส่ียงลงทุนในหลกัทรัพย์
กระท าได ้4 วธีิ คือ  

วิธีท่ี 1 ลงทุนผสมระหว่างหลกัทรัพยท่ี์มีหลักประกันในเงินลงทุนและมีรายได้จากการ
ลงทุน แน่นอนกบัหลกัทรัพยท่ี์มีรายไดแ้ละราคาเปล่ียนแปลงข้ึนลงตามภาวะธุรกิจ  

วธีิท่ี 2 ลงทุนในหลกัทรัพยห์ลาย ๆ อยา่งปนกนัไป  
วธีิท่ี 3 ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมีความแตกต่างทางภูมิศาสตร์ เพื่อลดความเส่ียงเร่ือง

น ้าท่วมหรือภยัธรรมชาติ เป็นตน้  
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วิธีท่ี 4 ลงทุนในหลักทรัพย์ของธุรกิจท่ีมีลักษณะการผลิตท่ีต่างกันแบบ Vertical หรือ
Horizontal ถ้าเป็นแบบ Vertical หมายถึง การลงทุนในธุรกิจต่าง ๆ ตั้ งแต่วตัถุดิบในจนสินค้า
ส าเร็จรูป ถา้เป็นแบบ Horizontal เป็นการลงทุนในกิจการท่ีประกอบธุรกิจในลกัษณะเดียวกนั  
2.7 ความพอใจในดา้นภาษี (Favorable Tax Status)  

ฐานะการจ่ายภาษีของผูล้งทุนเป็นปัจจยัส าคญัอย่างหน่ึงท่ีผูบ้ริหารเงินลงทุนตอ้งให้ความ
สนใจ ปัญหาก็คือวา่จะท าอยา่งจึงจะรักษารายไดแ้ละก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital Gain) ให้
ไดม้ากท่ีสุดท่ีจะมากได้ การจ่ายภาษีในอตัรากา้วหน้าจากเงินไดพ้ึงประเมินท าให้ยากแก่การรักษา 
จ านวนรายไดน้ั้นไว ้ผูล้งทุนอาจเล่ียงการเสียภาษีเงินไดจ้ากเงินไดพ้ึงประเมินดงักล่าว โดยลงทุนใน
พนัธบตัรท่ีไดรั้บการยกเวน้ภาษี หรือซ้ือหลกัทรัพยท่ี์ไม่มีการจ่ายเงินปันผลในเวลาน้ี แต่จะไดใ้นรูป
ก าไรจากการขายหลกัทรัพยใ์นอนาคต ส าหรับในต่างประเทศ อตัราภาษีท่ีเก็บจากก าไรจากการขาย 
หลกัทรัพยน์ั้นต่างกนั ก าไรจากการขายหลกัทรัพยท่ี์ไดจ้ากการขายสินทรัพยป์ระเภททุน (Capital 
Asset) ผูท่ี้ลงทุนครอบครองไวเ้ป็นเวลา 6 เดือนหรือนานกว่าน้ี จะเสียภาษีในอตัราสูงสุด 25% ใน
การบริหารเงินลงทุน ผูจ้ดัการเงินลงทุนตอ้งดูว่าผูล้งทุนท่านน้ีตอ้งเสียภาษีเงินได้ในอตัราสูงสุด
เท่าไร ถา้เขาเสียภาษีในอตัรา 50% หรือสูงกวา่ 50% แลว้ เขาควรลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ให้ก าไร จาก
การขาย หลกัทรัพยห์รือพนัธบตัรท่ีไดรั้บยกเวน้ภาษี (อญัญา ขนัธวิทย ์2546 : 2-3) ไดใ้ห้ค  านิยามวา่ 
เงินลงทุน (Investment Capital) หมายถึง ทรัพยสิ์นตีมูลค่าตามราคาตลาดท่ีบุคคลหรือนิติบุคคล
ลงทุนและครอบครองอยู่ บุคคลหรือนิติบุคคลในท่ีน้ี หมายรวมถึง บุคคลทัว่ไป บริษทั ห้างร้าน 
องค์กรมูลนิธิ สถาบนัต่าง ๆตลอดจนองค์กรและภาครัฐบาล ทรัพยสิ์นตีมูลค่าตามราคาตลาดท่ี
บุคคลหรือนิติบุคคลลงทุน และครอบครองอยู ่หมายรวมถึง ทรัพยสิ์นท่ีแทจ้ริงและมีตวัตนจบัตอ้ง
ได ้เช่นท่ีดิน อาคาร ทองค า เพชรนิลจินดา เคร่ืองประดบัและอ่ืน ๆ ทรัพยสิ์นทางการเงิน เช่น เงิน
สด เงินฝาก บัตรเงินฝาก หลักทรัพย์ประเภทต่าง ๆ ได้แก่ หุ้น พันธบัตร หุ้นกู้ เงินลงทุนจึงมี
ความส าคญัละมีมูลค่าทางเศรษฐกิจ (Economic Value) ท่ีสะทอ้นให้เห็นถึงความมัง่คัง่ของประเทศ 
ระดบัการออมและ การลงทุนของประเทศว่าสูงหรือต ่าเพียงใด ประเทศท่ีมีการลงทุนมากย่อมมี
ระดบัความมัง่คัง่กวา่ประเทศท่ีมีการลงทุนนอ้ยกวา่เงินลงทุนจึงเป็นปัจจยัท่ีมีความส าคญัท่ีสุดอยา่ง
หน่ึงของโลก ลกัษณะเฉพาะของเงินทุน (Characteristics of Capital) มีลกัษณะเฉพาะ  3 ประการ
ดว้ยกนั คือ  

1. เคล่ือนยา้ยได ้(Mobile) โดยการถอนจากแหล่งลงทุนหน่ึงไปยงัแหล่งลงทุนอ่ืน  
2. ไวต่อส่ิงแวดลอ้ม (Sensitive) กล่าวคือ เม่ือมีเหตุการณ์ใดเกิดข้ึน ก็จะมีผลกระทบต่อการ

ตดัสินใจเคล่ือนยา้ยเงินลงทุนของนกัลงทุน  
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3. เป็นทรัพยากรท่ีขาดแคลน (Scare) หมายถึง ประเทศตอ้งการเงินลงทุน ในขณะท่ีจ านวน
เงินลงทุนมีจ านวนจ ากดั  

เงินลงทุนจะโยกยา้ยจากแหล่งลงทุนท่ีหน่ึงใหอ้ตัราผลตอบแทนต ่ากวา่หรือ มีความเส่ียงสูง
กวา่ไปยงัแหล่งลงทุนท่ีมีความมัง่คงและมีโอกาสในการท าก าไรมากกวา่ หรือมีระดบัความเส่ียงต ่า
กวา่เสมอ แหล่งลงทุนท่ีเป็นท่ีช่ืนชอบของนกัลงทุน และเป็นแหล่งท่ีเงินลงทุน มกัจะเคล่ือนยา้ยไปสู่ 
ไดแ้ก่ แหล่งลงทุนในประเทศท่ีมีความเส่ียงต ่า (Country Risk) เช่น ประเทศท่ีมีแนวโนม้ทาง
เศรษฐกิจดี มีรัฐบาลท่ีมีเสถียรภาพทางการเมือง กิจกรรมทางเศรษฐกิจ (Economic Activities) ไม่ถูก
ทางการควบคุมจนเกินควร (Over-Regulated) จนขาดความยดืหยุน่ มีบรรยากาศท่ีเอ้ือต่อการลงทุน 
และส าคญัท่ีสุด คือ มีโอกาสในการท าก าไรจากการลงทุน และมีเคร่ืองมือเพื่อช่วยบริหารความเส่ียง
ไดค้รบถว้น  
3. ปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนดจุดมุ่งหมายของผูล้งทุน (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2544: 4)  

3.1 อายขุองผูล้งทุน (The Age Of The Investor) ผูล้งทุนท่ีมีอายนุอ้ยหรือระหวา่ง25-40 ปี 
มกัจะกลา้เส่ียงและสนใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ก่อใหเ้กิดความงอกเงยแก่เงินลงทุน แต่ผูล้งทุนท่ีมี
อายรุะหวา่ง 40-50 ปี อาจสนใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ใหร้ายไดป้ระจ า ทั้งน้ีอาจเน่ืองมาจากภาระ
ทางครอบครัวและผูล้งทุนท่ีมีอายมุากกวา่ 60 ปี ยิง่พอใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ใหร้ายไดแ้น่นอน  

3.2 การมีครอบครัวและความรับผดิชอบท่ีมีต่อครอบครัว (Marital Status And Family  
Responsibilities) ผูล้งทุนท่ีมีครอบครัวแลว้ตอ้งรับผดิชอบต่อความเป็นอยูข่องครอบครัวตอ้งใหก้าร 
ศึกษาแก่บุตร ท าใหเ้ขาเกิดความจ าเป็นท่ีจะตอ้งลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มัน่คงและใหร้ายไดแ้น่นอน 
ส่วนคนโสดไม่มีภาระผกูพนัยอ่มลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงได ้ 

3.3 สุขภาพของผูล้งทุน (The Health Of The Investor) ปัญหาเร่ืองสุขภาพของผูล้งทุน มีผล
ต่อการก าหนดนโยบายลงทุนของผูล้งทุน โดยผูล้งทุนท่ีมีสุขภาพไม่สมบูรณ์ยอ่มตอ้งการรายได ้ท่ี
เกิดข้ึน ในปัจจุบนั (Current Income) มากกวา่หวงัผลประโยชน์ท่ีจะเกิดในอนาคต  

3.4 นิสัยส่วนตัวของผู ้ลงทุน (Personal Habit) ผู ้ลงทุนท่ีมีนิสัยตระหน่ีอาจไม่มีความ
จ าเป็นตอ้งใช้รายไดท่ี้ไดรั้บจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์เขาอาจลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมี 
การขยายตวัในอนาคตก็ได้ ในทางตรงกันขา้มผูล้งทุนท่ีใช้จ่ายฟุ่มเฟือยย่อมต้องการได้รายได้ท่ี
แน่นอนเพื่อมาจุนเจือรายจ่ายท่ีเกิดข้ึน  

3.5 ความสมคัรใจในการลงทุน (Willingness To Accept Risk Of Investment) ผูล้งทุน บาง
ท่านอาจตอ้งการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียง ความเส่ียงในท่ีน้ีมีหลายลกัษณะดว้ยกนั เช่น 
ความเส่ียงในธุรกิจ ความเส่ียงในตลาด ความเส่ียงในอตัราดอกเบ้ีย และความเส่ียงในอ านาจซ้ือ เป็น
ตน้ ผูล้งทุนในลกัษณะน้ีไดเ้ตรียมตวัเตรียมใจท่ีจะเผชิญกบัความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคตแลว้  
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3.6 ความจ าเป็นของผูล้งทุน (Investor’s Needs) ความจ าเป็นของผูล้งทุนอาจ แตกต่างกนั 
บางท่านอาจมีความจ าเป็นทางดา้นการเงิน บางท่านอาจมีความจ าเป็นในแง่ของความรู้สึกและจิตใจ
แน่นอนท่ีสุดส่ิงส าคญัท่ีเร่งเร้าให้เกิดการลงทุนก็คือตวัก าไร ซ่ึงอาจเก็บสะสมไวเ้พื่อใชใ้นยามชรา
เพื่อการศึกษาหรือเพื่อปรับฐานะการครองชีพของตนเองใหดี้ข้ึน  
4. เป้าหมายสุดทา้ยในการลงทุนของผูล้งทุน  

ผูล้งทุนมกัจะมีเป้าหมายสุดทา้ยในการลงทุนไวว้่า พยายามลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์อตัราผล
ตอบ แทนจากการลงทุนให้ความพอใจแก่เขามากท่ีสุด ณ ระดบัความเส่ียงนั้น ๆ (พีรศกัด์ิ ชยัศุภกิจ, 
2553)  
5. ปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนดมูลค่าเงินลงทุนในหลกัทรัพย ์(เพชรี ขมุทรัพย,์ 2544 : 290-296)  

5.1 ความสามารถในการท าก าไรจากเงินลงทุน  
ค าว่า เงินลงทุน ในท่ีน้ีหมายถึงเงินท่ีน ามาลงทุนในสินทรัพยต่์าง ๆ เพื่อประกอบธุรกิจ 

สินทรัพยเ์หล่าน้ีประกอบดว้ยท่ีดิน อาคาร เคร่ืองจกัร สินคา้คงเหลือ สิทธิบตัร เคร่ืองหมายการคา้ 
ฯลฯ กิจการต่าง ๆ ลงทุนในสินทรัพย์เหล่าน้ีเพื่อมุ่งหวงัก าไร กิจการท่ีมีเงินทุนพร้อม มีการ
บริหารงานท่ีดี มีการคน้ควา้ส่ิงใหม่ ๆ และสามารถใช้ทรัพยากรท่ีมีอยู่อย่างเต็มท่ีแล้ว กิจการนั้น
ยอ่มมีโอกาสท าก าไรไดม้ากโอกาสในการจ่ายดอกเบ้ียแก่เจา้ของเงินให้กู ้และจ่ายเงินปันผลให้แก่
เจา้ของทุนหรือผูถื้อหุน้มีมาก ส่งผลใหท้ั้งราคาหุน้กูแ้ละราคาหุ้นสามญัของกิจการนั้นสูงข้ึน ในทาง
ตรงกันข้าม ถ้ากิจการนั้นมีก าลังเงินทุนน้อย ไม่มีการค้นคิดส่ิงใหม่ ๆ และมีคู่แข่งจ านวนมาก 
โอกาสในการท าก าไรของกิจการลักษณะน้ีย่อมยาก และอาจประสบผลขาดทุน  ในท่ี สุด 
ความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ียแก่เจา้หน้ีเงินกู ้และโอกาสในการจ่ายเงินปันผลให้แก่ ผูถื้อหุ้นจะ
นอ้ยลง ราคาหุ้นจะถูกกระทบกระเทือน ส่ิงท่ีกล่าวถึงในหวัขอ้น้ีเพื่อช้ีใหเ้ห็นถึงดอกเบ้ียจ่ายก็ดี และ
เงินปันผลท่ีธุรกิจจ่ายให้เจา้ของเงินทุนนั้น มาจากความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจนั้น ซ่ึงเกิด
จากการด าเนินงานของธุรกิจโดยตรง  
             5.2 อตัราดอกเบ้ียและอตัราผลตอบแทนจากหุน้สามญั   

เม่ือผูล้งทุนมีเงินสดอยู่ในมือเขาสามารถน าเงินไปซ้ือหุ้นสามัญหรือหุ้นกู้ของธุรกิจได ้
นอกจากน้ีถา้ตอ้งการเงินทุนระยะสั้น เขาอาจลงทุนในตัว๋สัญญาใช้เงินของธุรกิจท่ีตอ้งการเงินทุน 
ส าหรับการลงทุนในหุ้นทุนของธุรกิจถือไดว้า่เป็นการลงทุนโดยผูท่ี้ลงทุนไม่ตอ้งประกอบธุรกิจดว้ย
ตวัเองแต่ลงทุนซ้ือหุ้นของกิจการอ่ืน และไดรั้บเงินปันผลเป็นผลตอบแทนจากการลงทุน เงินปันผล
ท่ีธุรกิจจ่ายให้อาจไม่ใช่ก าไรท่ีธุรกิจหาไดท้ั้งจ  านวน โดยปกติแลว้ ธุรกิจจะจ่ายเงินปันผลในอตัรา 
(Pay Out Ratio) ประมาณ 60% ของก าไรของกิจการนั้น ก าไรส่วนท่ีเหลืออาจน าไปลงทุนต่อไป ซ่ึง
เป็นท่ีคาดหมายในปีต่อ ๆ ไปของกิจการนั้นจะเพิ่มข้ึน และเงินปันผลท่ีกิจการนั้นจ่าย ในปีต่อ ๆ ไป



22 

 

จะเพิ่มข้ึนด้วย หรือถ้าผูล้งทุนน าหุ้นนั้นออกขาย อาจขายได้ราคาสูงกว่าท่ีลงทุนซ้ือมา ท าให้เกิด
ก าไรจากการขายหุ้น (Capital Gain) ซ่ึงมีผลต่อการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทน (Yield) ท่ีผู ้
ลงทุนไดจ้ากการลงทุนในหุ้นสามญันั้น ส่วนการลงทุนในหุ้นกูห้รือพนัธบตัร ผูล้งทุนจะไดด้อกเบ้ีย
ตามอตัราท่ีก าหนด และตามเวลาท่ีก าหนดตลอดอายขุองพนัธบตัรนั้น นอกจากน้ีเม่ือครบก าหนดไถ่
ถอน ผูถื้อพนัธบตัรจะไดรั้บเงินตน้คืนอีกดว้ย  

5.3 ความส าคญัของสถาบนัการเงินและประเพณีท่ีถือปฏิบติั  
เป็นการศึกษาถึงบทบาทของสถาบนัการเงินท่ีมีต่อตลาดหลกัทรัพยมี์ผลต่อราคาหุ้นใน

ตลาด เน่ืองจากเงินลงทุนในหลักทรัพยเ์ป็นจ านวนมากมาจากสถาบนัการเงินต่าง ๆ เช่น บริษทั
ประกนัชีวิต ธนาคาร บริษทัเงินทุน ฯลฯ สถาบนัเหล่าน้ีเป็นแหล่งส าคญัท่ีสุดท่ีจะแจกแจงเงินออม
จากประชาชนไปสู่การลงทุนในรูปต่าง ๆ อาจจะลงทุนในหุ้นกู้ พนัธบัตร หุ้นของธุรกิจ หรือ 
สินทรัพยอ์ยา่งอ่ืน ทั้งน้ีจะตอ้งอยู่ภายใตข้อ้บงัคบัของกฎหมายและประเพณีท่ีถือปฏิบติัมา ดงันั้น 
การเปล่ียนแปลงของสถาบนัการเงินแต่ละแห่งจึงค่อยเป็นค่อยไป การลงทุนของสถาบนัการเงิน ใน
รูปของเงินให้กูห้รือหุ้น นอกจากจะข้ึนกบัขอ้บงัคบัของกฎหมายและประเพณีท่ีถือปฏิบติัแลว้ ยงั
ข้ึนอยูก่บัประเภทของเงินออม ผูล้งทุนน าเงินไปฝากธนาคารพาณิชยห์รือสถาบนัการเงินอ่ืน ก็เพื่อ
ความปลอดภยัและความสะดวกสบายท่ีจะเบิกใชไ้ดท้นัที แต่ถา้มองให้ลึกซ้ึงแลว้การท่ีผูอ้อมส่วน
ใหญ่น าเงินไปฝากก็ตอ้งการใช้บริการ ตอ้งการรายได้ และความได้เปรียบในด้านภาษี นอกจากน้ี
อาจเน่ืองจากความพยายามในการขายบริการของสถาบนัการเงินเหล่าน้ี มากกวา่ท่ีจะเป็นเหตุผูล้งทุน
มีนโยบายการลงทุนเฉพาะอย่าง ด้วยเหตุน้ีข้อบงัคบัของกฎหมายและประเพณีท่ีถือปฏิบติัของ
สถาบนัการเงินและบริการท่ีสถาบนัการเงินให้กบัลูกคา้ เป็นส่ิงส าคญัท่ีจะก่อให้เกิดความตอ้งการ
เงินลงทุนในประเภทต่าง ๆ และความตอ้งการน้ีจะมีผลต่อราคาและส่งผลถึงอตัราผลตอบแทนของ
เงินลงทุนอีกดว้ย  

5.4 นโยบายการเงินและการคลงั  
เป็นปัจจยัส าคญัท่ีท าให้เกิดภาวะเศรษฐกิจในลกัษณะต่าง ๆ เช่น เศรษฐกิจรุ่งเรือง เศรษฐกิจ

ตกต ่า นอกจากน้ียงัมีผลต่ออตัราดอกเบ้ีย ซ่ึงมีผลกระทบต่อการลงทุนของอุตสาหกรรมในอนาคต 
รัฐบาลใช้นโยบายการเงินและการคลงัเป็นเคร่ืองมือในการแกปั้ญหาเศรษฐกิจ ใชน้โยบายการเงิน
โดยผา่นธนาคารกลางหรือธนาคารชาติ นโยบายการเงินนั้นไดแ้ก่ ซ้ือหรือขายหลกัทรัพยรั์ฐบาลและ
เคร่ืองมือเครดิตอ่ืน ๆ ในตลาดการเงิน การให้ธนาคารพาณิชยย์ืมเงินโดยคิดส่วนลดในกรณีท่ีมี
ส ารองเงินสดไม่เพียงพอ และการเปล่ียนแปลงเงินส ารองตามกฎหมาย นอกจากน้ีรัฐบาลใชน้โยบาย
การคลงัในดา้นภาษีและงบประมาณของประเทศ การใชน้โยบายการเงินและการคลงัของรัฐบาลจะ
มีผลกระทบต่อการลงทุนหลายดา้นดว้ยกนั ในท่ีน้ีจะกล่าวเฉพาะท่ีส าคญัมีอยู ่4 อยา่ง คือ  
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1. การใชน้โยบายการเงินของรัฐบาลท าใหป้ริมาณเงินใหกู้ข้องธนาคารพาณิชยเ์ปล่ียนแปลง
ซ่ึงจะมีผลต่ออตัราดอกเบ้ียระยะสั้น และอาจกระทบต่อราคาของหุน้กูด้ว้ย  

2. การซ้ือหรือการขายพนัธบัตรรัฐบาลจะกระตุ้นให้เกิดการเปล่ียนแปลงในราคาของ
พนัธบตัรท่ีมีคุณภาพสูง การซ้ือขายพนัธบตัรจ านวนมาก ๆ จะท าให้ราคาของพนัธบตัรนั้นสูง และ
อตัราผลตอบแทนจะต ่า ในทางตรงกนัขา้ม ถา้ผลจากการใช้นโยบายการเงินของรัฐบาลเป็นเหตุให้
ราคาพนัธบตัรต ่าลงแลว้ ราคาพนัธบตัรธุรกิจจะต ่าดว้ย และอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรลงทุน
ทุกชนิดจะสูงข้ึน  

3. การควบคุมการใช้เครดิตในตลาดหุ้น  ธนาคารจะก าหนดอัตราร้อยละของมูลค่าซ่ึง
ธนาคารพาณิชยจ์ะให้ลูกค้ากู้ โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อไปซ้ือหลักทรัพย ์นอกจากน้ีธนาคารยงัเข้า
ควบคุมการให้เครดิตในตลาดหุ้น โดยการก าหนดอตัราเงินสดท่ีตอ้งช าระค่าหุ้นในขณะนั้น ส่วนท่ี
ยงัไม่ช าระให้เป็นการให้เครดิต (Margin) ถา้ธนาคารก าหนด Margin ไวสู้ง เช่น 80% หมายความวา่
ผูซ้ื้อจะตอ้งจ่ายเงินสดในขณะท่ีซ้ือร้อยละ 80 บาท ส่วนท่ีเหลือ 20 บาทเป็นการซ้ือโดยยืมเงิน จา
กโบรกเกอร์ การก าหนด Margin ไว้สูงเท่ ากับเป็นการลดการให้ เครดิตในตลาดหุ้น  ท าให้
ความสามารถในการซ้ือหุน้ลดลงดว้ย  

4. ธนาคารกลางอาจใช้วิธีชักน าผูล้งทุนด้วยเหตุผล ธนาคารกลางอาจใช้วิธีพูดกับทาง
ธนาคารพาณิชยโ์ดยตรง เนน้ถึงเร่ืองภาวะเศรษฐกิจ นโยบายการให้เครดิต และการปฏิบติังานของ
ธนาคารพาณิชย ์ธนาคารกลางมีอิทธิผลเหนือธนาคารพาณิชยแ์ละตลาดหุ้นอยา่งมาก ทั้งน้ีเน่ืองจาก
ธนาคารกลางมีอิทธิพลต่อเศรษฐกิจของประเทศ เป็นผูก้  าหนดอตัราดอกเบ้ีย ปริมาณงาน ระดบัการ
เคล่ือนไหวของธุรกิจโดยทัว่ไป และแนวโน้มของระดับราคาโดยทัว่ไปด้วย จึงกล่าวสรุปได้ว่า 
นโยบายการเงินและการคลงัมีส่วนกระทบต่อการวางแผนของผูล้งทุน ซ่ึงเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทน 
ราคาซ้ือขาย การเพิ่มของมูลค่า อ านาจซ้ือหลกัทรัพย ์แมก้ระทัง่ราคาช่วงสั้น ๆ ก็มีส่วนถูกกระทบ 
ดว้ยเหตุน้ีผูล้งทุนจึงตอ้งพยายามปรับแผนงานท่ีไดท้  าไวใ้หเ้ขา้กบัส่ิงท่ีหลีกเล่ียงไม่ไดเ้หล่าน้ี  
5.5 อุปสงคแ์ละอุปทาน  

การเปล่ียนแปลงนโยบายการลงทุนหรือความพอใจของผูล้งทุนแต่ละคนก็มีบทบาทต่อการ
เปล่ียนแปลงของราคาและอตัราผลตอบแทนเช่นเดียวกนั ทางดา้นความตอ้งการของหลกัทรัพยน์ั้น 
พอสรุปไดว้า่เกิดจาก  

1. เงินออมใหม่ท่ีเกิดจากการขยายเครดิต  
2. ความเช่ือมัน่ของผูล้งทุนท่ีมีต่อหลกัทรัพยน์ั้น ๆ  
3. ขอ้จ ากดัในเร่ืองภาษี เป็นตน้วา่ รายไดท่ี้ผูล้งทุนไดรั้บจากดอกเบ้ียพนัธบตัร รัฐบาลไดรั้บ

การยกเวน้ไม่ตอ้งเสียภาษีเงินได้ ส่วนเงินปันผลท่ีได้รับจากธุรกิจต่าง ๆ ตอ้งเสียภาษีถึง 2 ต่อคือ



24 

 

นอกจากธุรกิจนั้นจะเสียภาษีเงินไดจ้ากก าไรสุทธิไปคร้ังหน่ึงแลว้ เม่ือก าไรถูกน ามาจ่ายเป็นเงินปัน
ผล ผูล้งทุนจะตอ้งน ามาค านวณเสียภาษีเงินไดอี้กคร้ังหน่ึง  

4. การเปล่ียนแปลงในนิสัยการลงทุนของผูล้งทุน  นอกจากปัจจัยต่าง ๆ ดังกล่าวแล้ว 
นโยบายของรัฐบาลท่ีจะกระจายรายได้ประชาชาติใหม่เพื่อให้เป็นธรรม โดยจดัเก็บภาษีในอตัรา
ก้าวหน้าซ่ึงเป็นอตัราสูงมาก ท าให้เงินออมของผูล้งทุนกลุ่มนั้นเปล่ียนแปลงไป ส่วนทางด้าน
ปริมาณหลกัทรัพยป์ระกอบดว้ยหลกัทรัพยเ์ดิมท่ีซ้ือขายกนัอยูแ่ลว้และหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่ เม่ืออุป
สงค์และอุปทานของหลกัทรัพยไ์ม่ไดดุ้ล จะท าให้ราคาของหลกัทรัพยน์ั้นสูงข้ึนหรือต ่าลงแลว้แต่
กรณี 

ผูล้งทุนควรศึกษาขอ้มูลเก่ียวกบัสภาพเศรษฐกิจ ซ่ึงเป็นปัจจยัพื้นฐานเป็นล าดบัแรก แลว้จึง
พิจารณาสภาพอุตสาหกรรม โดยรวบรวมขอ้มูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมมาวิเคราะห์แต่ละส่วน
เพื่อน าไปสู่การตดัสินใจลงทุนในแต่ละอุตสาหกรรม นอกจากน้ีผูล้งทุนในหลกัทรัพยจ์  าเป็นตอ้ง
พิจารณา นโยบายการเงิน นโยบายการคลงั ของรัฐบาลและประเทศอ่ืนๆท่ีส่งผลต่อการไหลเวียน
ของเงินทุน ในการวเิคราะห์อุตสาหกรรม ผูว้เิคราะห์จะตอ้งพิจารณาถึงวฎัจกัรธุรกิจวา่อยูใ่นระยะใด 
วงจรการขยายตวัของอุตสาหกรรมและโครงสร้างการแข่งขนัของอุตสาหกรรมนั้นควบคู่กนัไป 
จากนั้นจึงวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษทั วิสัยทศัน์ของผูบ้ริหาร กลยุทธของบริษทั เป็น
วธีิการหน่ึงท่ีผูล้งทุนสามารถน าไปใชต้ดัสินใจเลือกลงทุน 

นอกจากน้ีจงัหวะการเขา้ซ้ือเป็นส่ิงส าคญั เน่ืองจากราคาหลกัทรัพยใ์นแต่ละปีความผนัผวน
มาก หากสามารถเขา้ไปในลงทุนในช่วงท่ีราคาหลกัทรัพยป์รับตวัลงมามาก นกัลงทุนจะสามารถซ้ือ
หลกัทรัพยไ์ดใ้นราคาถูก อยา่งไรก็ตามประชาชนท่ีเขา้มาลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์ยงัขาดความรู้
ความเขา้ใจเก่ียวกบัหลกัการลงทุนและไม่ไดศึ้กษา ปัจจยัต่างๆทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อราคา
หลกัทรัพยท่ี์แทจ้ริงและนิยมซ้ือตามค าบอกเล่า นักลงทุนรายย่อยจึงตกเป็นเคร่ืองมือของกลุ่มคน
กลุ่มหน่ึง ท่ีท าราคาหลกัทรัพยใ์หสู้งเกินความเป็นจริงอยา่งรวดเร็วอยา่งผดิสังเกต  

การเผยแพร่ความรู้ใหน้กัลงทุนตลอดจนแจง้ข่าวท่ีรวดเร็ว ถูกตอ้งมากข้ึนเป็นเคร่ืองมือช่วย
ในการตัดสินใจของนักลงทุน เช่น การประกาศจ่ายปันผล การแตกหุ้น การเพิ่มทุน และการ
เปล่ียนแปลงผูบ้ริหารของธุรกิจ เป็นตน้ นอกจากน้ีผูล้งทุนยงัตอ้งทราบถึงความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนได้
อาทิเช่น โรคระบาด ความขดัแยง้ระหว่างประเทศ การชุมนุมประทว้งทางการเมืองภายในประเทศ 
ซ่ึงข่าวเหล่าน้ีมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย ์และมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยข์อง
ตลาดหลกัทรัพยไ์ทยมีระดบัความผนัผวนอยา่งมาก 
แนวคิดการวเิคราะห์หลกัทรัพย์ 

การวเิคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพื้นฐาน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2546, 
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หน้า 8) เป็นแนวคิดท่ีมุ่งวิเคราะห์ปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนด อัตราผลตอบแทน ความเส่ียงจากการ

ลงทุน และมูลค่าของหลกัทรัพย ์ได้แก่ ปัจจยัด้านภาวะเศรษฐกิจ ปัจจยัดา้นภาวะอุตสาหกรรมท่ี

เก่ียวขอ้ง และปัจจยัท่ีเก่ียวกบัผลการด าเนินงาน รวมทั้งฐานะทางเงินของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์มี

รากฐานแนวความคิดท่ีว่า มูลค่าท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value) และราคาตลาดของหลกัทรัพย์ (Market 

Value) ควรจะอยูใ่กลเ้คียงกนั การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัเทคนิค เป็นการศึกษาพฤติกรรม

ของราคาหุน้ หรือพฤติกรรมของตลาดในอดีตโดยใชห้ลกัสถิติ เพื่อน ามาใชค้าดการณ์พฤติกรรมการ

เคล่ือนไหวของราคาหุ้นในอนาคต และช่วยให้ผูล้งทุนหาจงัหวะการลงทุนท่ีเหมาะสม โดยขอ้มูล

หลกัท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ทางเทคนิค ไดแ้ก่ ระดบัราคา และปริมาณการซ้ือขายหุน้ (จิรัตน์ สังขแ์กว้, 

2543, 400-403) 

แนวความคิดเกีย่วกบัผลตอบแทนจากการลงทุน  

ผลตอบแทนจากการลงทุนประเภทต่างๆ มกัแสดงในรูปร้อย โดยเทียบกบัเงินลงทุนตน้งวด

และมักคิดต่อยะเวลาหน่ึงปี  (แต่อาจคิดเป็นงวดเวลาใดๆก็ได้) โดยเรียกรวมๆว่า “อัตรา

ผลตอบแทน” ซ่ึงเป็นส่ิงท่ีบ่งบอกถึงผลไดท่ี้ผูล้งทุนไดรั้บหรือไดรั้บในหน่ึงงวดเวลาจากการลงทุน

ประเภทนั้นๆ และผูล้งทุนจะใชอ้ตัราผลตอบแทนน้ีเปรียบเทียบกบัความเส่ียงท่ีตอ้งเผชิญเพื่อใชใ้น

การตดัสินใจ ทั้งน้ีการค านวณอตัราผลตอบแทนต่องวดดงักล่าวไม่จ  าเป็นวา่ผูล้งทุนตอ้งมีการขาย

หลกัทรัพยจ์ริง 

แนวคิดเกีย่วกบัความเส่ียงจากการลงทุน 

 ตามทฤษฎีของการลงทุน ความเส่ียงในการลงทุน คือ การท่ี “อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุน

นั้นไดรั้บจริง” (Actual Return) คาดเคล่ือน หรือ เบ่ียงเบน หรือ แตกต่าง ไปจาก “อตัราผลตอบแทน 

ท่ีผูล้งทุนนั้นคาดหวงัไวว้า่จะไดรั้บ” (Expected Return) 

อญัญา ขนัธวิทย์ (2546, หน้า 34) ได้สรุปว่าความเส่ียง คือการท่ีผลตอบแทนจริง (Actual 
Return) ท่ีผูล้งทุนไดรั้บจากการลงทุนมีโอกาสท่ีจะเบ่ียงเบน หรือแตกต่างไปจากผลตอบแทนท่ีผู ้
ลงทุนนั้นคาดหวงัไว ้(Expected Return) ถ้าโอกาสท่ีการลงทุนเบ่ียงเบน หรือแตกต่างมาก ก็ยิ่งมี
ความเส่ียงสูงกวา่ แต่ถา้เบ่ียงเบน หรือแตกต่างนอ้ยก็จะมีความเส่ียงต ่ากวา่ 
ข้อสมมติฐานเกีย่วกบัพฤติกรรมของผู้ลงทุนดังต่อไปนี ้

  1. การตดัสินใจลงทุนในแต่ละทางเลือกของผูล้งทุน จะพิจารณาจากการกระจายของ
โอกาสท่ีจะเกิดอตัราผลตอบแทน ตลอดช่วงเวลาท่ีลงทุนถือหลกัทรัพยน์ั้นๆ 
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2. ผูล้งทุนจะพยายามท าให้อรรถประโยชน์ท่ีไดรั้บสูงสุดและจะคงเส้นอรรถประโยชน์ซ่ึง
แสดงถึงอรรถประโยชน์ส่วนเพิ่มในอตัราท่ีลดลงตลอดช่วงการลงทุน 

3. ผูล้งทุนแต่ละคนจะประมาณความเส่ียงในการลงทุน บนพื้นฐานของความแปรปรวน
ของอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บ 

4. การตดัสินใจของผู ้ลงทุนข้ึนกับอตัราผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะได้รับและความเส่ียง
เท่านั้น 

5. ภายใตค้วามเส่ียงระดบัหน่ึง ผูล้งทุนจะเลือกการลงทุนท่ีให้อตัราผลตอบแทนสูงสุดใน
ท านองเดียวกนั ภายใตอ้ตัราผลตอบแทนระดบัหน่ึง ผูล้งทุนจะเลือกการลงทุนท่ีมีความเส่ียงต ่าสุด 
   ภายใต้ข้อสมมติฐานดังกล่าวหลักทรัพย์หรือกลุ่มหลักทรัพย์ใดๆ จะถือได้ว่าเป็น
หลกัทรัพยห์รือกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์มี “ประสิทธิภาพ” ไดก้็ต่อเม่ือไม่มีหลกัทรัพยห์รือกลุ่มหลกัทรัพย์
ใดให้อตัราผลตอบแทนท่ีสูงกวา่ ณ ระดบัความเส่ียงเดียวกนั (หรือต ่ากวา่) หรือไม่มีหลกัทรัพยห์รือ
กลุ่มหลกัทรัพยใ์ดท่ีมีความเส่ียงต ่ากว่า ณ ระดบัอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนั (หรือสูงกว่า) (จิรัตน์ 
สังขแ์กว้, 2543 : 203-204) 
แนวความคิดเกีย่วกบัทฤษฎกีารก าหนดราคาหลกัทรัพย์  

เป็นตวัแบบดุลยภาพของความสัมพนัธ์ระหวา่งผลตอบแทนท่ีคาดหวงักบัความเส่ียง ความ
เส่ียงในท่ีน้ีจะหมายถึง ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) หรือความเส่ียงท่ีไม่สามารถก าจดั
ออกไปได้โดยการกระจายการลงทุนไปยงัหลักทรัพยต่์างๆ ดงันั้นในการพิจารณาความสัมพนัธ์
ระหวา่งอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงในตลาดท่ีมี ประสิทธิภาพจึงควรพิจารณาความเส่ียงโดยดู
ท่ีค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้มากกวา่ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน  

2.3 ข้อมูลพืน้ฐานในการลงทุน (Basic Information) (Investment Service Center, 2545)  

ขอ้มูลพื้นฐานในการลงทุนมีความส าคญัในการตดัสินใจเพราะความพร้อมของการลงทุน
ในหุ้นนั้น นอกเหนือไปจากการรู้จกัตลาดหลกัทรัพย์ กระบวนการซ้ือขาย รวมทั้งการไดส้มคัรเขา้
เป็นสมาชิกหรือลูกคา้ของบริษทัสมาชิกหรือโบรกเกอร์แลว้ ส่ิงส าคญัอีกส่ิงหน่ึงคือการทราบและ
เขา้ใจถึงขอ้มูลพื้นฐานท่ีจะเป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจซ้ือขายหลกัทรัพย ์ในส่วนน้ีมีการอธิบาย
ให้มีความเข้าใจถึงส่วนส าคัญท่ีมักได้พบเห็นอยู่เสมอ ๆ เม่ือมีการรายงานหรือพูดถึงตลาด
หลักทรัพย์ ข้อมูลพื้นฐานท่ีต้องเข้าใจและใช้ในการพิจารณาเพื่อตัดสินใจซ้ือขายหลักทรัพย์
ประกอบดว้ยขอ้มูลส าคญัเบ้ืองตน้ 2 ประการคือ  

1. การพิจารณาภาพรวมของตลาด การรับทราบขอ้มูลและพิจารณาภาพโดยรวมของตลาด
หลกัทรัพย ์เป็นส่ิงแรกท่ีไดพ้บเห็นไดย้นิอยูเ่ป็นประจ าซ่ึงมีหวัขอ้ท่ีส าคญัดงัน้ี  
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1.1 ดชันีราคาหุ้น มีการคิดคน้กนัมาหลายรูปแบบ แต่ท่ีนิยมใชก้นัมากท่ีสุดไดแ้ก่ ดชันีราคา
หุ้นตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย Set Index ซ่ึงเป็นดัชนีราคาหุ้นท่ีค านวณค่าเฉล่ียราคาหุ้น
สามัญ แบบถ่วงน ้ าหนักด้วยจ านวนหุ้นจดทะเบียน หมายความว่าหุ้นใหญ่ หรือหุ้นท่ีมีทุนจด
ทะเบียนสูง หากมีการเคล่ือนไหวข้ึนลงจะมีผลต่อการเคล่ือนไหวของ Set Index มากกว่าการ
เปล่ียนแปลงข้ึนลงของหุ้นเล็ก หรือหุ้นท่ีมีทุนจดทะเบียนต ่าหรือน้อยกว่า นอกจาก Set Index แลว้ 
ยงัมีดชันีราคาหุน้อ่ืน ๆ ท่ีมีการคิดคน้กนัเพื่อใชพ้ิจารณาแนวโนม้ของตลาดหลกัทรัพย ์เช่น ดชันี Set 
50 Index และดชันีราคาหุ้นรายกลุ่มอุตสาหกรรม (Sectorail Indices) เพื่อใชพ้ิจารณาการเคล่ือนไหว
ของหุน้ในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมวา่เคล่ือนไหวข้ึนลงเป็นอยา่งไรใน ช่วงนั้น ๆ  

1.2 ปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพย ์นอกจากดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพย์ ตวัเลขท่ีผูล้งทุน
มกัไดย้ินควบคู่กนัไป คือปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงแสดงให้นกัลงทุนไดท้ราบว่า ตลาด มี
การซ้ือขายหนาแน่น หรือคึกคกัเพียงใด ถา้ภาวะตลาดดี ผูล้งทุนก็จะเขา้มาซ้ือขายกนัอย่างคึกคกั
ในทางตรงกนัขา้มหากภาวะตลาดซบเซา ผูล้งทุนก็จะเขา้มาซ้ือขายกนันอ้ยลง ดงันั้นปริมาณการซ้ือ
ขายจึงเป็นอีกนยัหน่ึงท่ีมีความส าคญัต่อการพิจารณาการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์ 

1.3 จ  านวนหุ้นท่ีมีราคาปิดสูงข้ึน ลดลงหรือเท่าเดิม หากวนัใดท่ีหุ้นส่วนใหญ่มีราคาปิด
สูงข้ึนจะเป็นการสะทอ้นให้เห็นภาพของภาวะตลาดหลกัทรัพยท่ี์ดี ในทางตรงกนัขา้ม หากวนัใดท่ี
ราคาหุ้นส่วนใหญ่ติดลบสภาพตลาดอาจไม่ดีนกั หรือถา้หุ้นส่วนใหญ่มีราคาปิดค่อนขา้งคงท่ีแสดง
ว่าตลาดหลกัทรัพย์น่าจะมีการเคล่ือนไหวอยู่ในช่วงแคบ ๆ ซ่ึงผูล้งทุนอาจจะพิจารณาทิศทางท่ี
ปริมาณหุ้นเปล่ียนแปลงไปในทางการวเิคราะห์ตลาดดว้ยตนเองได้ อยา่งไรก็ตาม ในเร่ืองน้ีอาจเป็น
การมองภาพในระยะสั้น ๆ ผูล้งทุนยงัตอ้งพิจารณาปัจจยัอ่ืน ๆ มาประกอบดว้ย 

2. การพิจารณาคุณภาพหุ้นรายตวั นอกเหนือจากการพิจารณาภาพรวมของตลาดหลกัทรัพย์
ตามท่ีกล่าวมา ควรจะทราบไดว้า่หุน้ท่ีดีและน่าลงทุนนั้นสามารถดูไดจ้ากอะไร ซ่ึงมีหลกัการเบ้ือง 
ตน้ในการพิจารณาเพื่อประกอบการตดัสินใจในการลงทุน ดงัน้ี  

2.1 ราคา (Price) โดยปกติผู ้ลงทุนมักเห็นราคาของหุ้นเป็นส่ิงส าคัญ เน่ืองจากมีการ
เคล่ือนไหวข้ึนลงจากแรงซ้ือ แรงขาย อยูต่ลอดเวลา และเม่ือตลาดหลกัทรัพยเ์ปิดท าการผูล้งทุนมกัดู
ราคาปิดของหุ้นท่ีตนเองสนใจว่าเพิ่มข้ึน ลดลง หรือเปล่ียนแปลงมากน้อยเพียงใด และราคาก็
หมายถึงจ านวนเงินท่ีผูล้งทุนพิจารณาวา่เหมาะสมต่อการซ้ือขายหรือถือหุ้นนั้น ๆ ไวห้รือไม่อยา่งไร 
แต่ในการวิเคราะห์คุณภาพของหุ้นต่าง ๆ นั้ นราคาหุ้นจะต้องน ามาวิเคราะห์ร่วมกับผลการ
ด าเนินงานอนัไดแ้ก่ ก าไรต่อหุน้ การจ่ายปันผลหรือขอ้มูลอ่ืน ๆ อีกหลายประการ ดงันั้นราคาจึงเป็น
เพียงตวัก าหนดเพื่อประกอบการตดัสินใจเบ้ืองตน้เท่านั้น  
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ราคาปิดต่อก าไรหุ้น (P/E Ratio) เป็นเกณฑ์ท่ีดีจากอตัราส่วน (Ratio) (Close Price=P) เทียบ
กบัก าไรต่อหุน้ (Earnings per share = E) ซ่ึงสามารถแสดงคุณภาพในระดบัพื้นฐานของหุ้นตวันั้น ๆ 
ไดค้่า P/E Ratio ค านวณได ้จากการเอาราคาปิดของหุน้ ณ วนัท่ีท าการหน่ึง ๆ หารดว้ยมูลค่าก าไรต่อ
หุน้ของหุน้นั้นๆ ดงัมีสูตรดงัน้ี  
P/E = ราคาปิด หรือราคาตลาดของหุ้น (P )  
ก าไรสุทธิต่อหุ้นประจ างวด 12 เดือนของหุ้น (E)  

ตวัเลขท่ีได้เป็นการบอกว่าหุ้นหรือหลกัทรัพยต์วันั้นใช้เวลาก่ีปีในการท่ีผลตอบแทนหรือ
ก าไรสุทธิจะรวมกนั เท่ากบัราคาของมนั ณ เวลาท่ีท าการค านวณ เช่น หุ้น ABC มีราคาปิด (Price P) 
เท่ากบั 100 บาท และมีก าไรต่อหุ้น (Earning per share = E) เท่ากบั 20 บาท ดงันั้นค่า P/E Ratio จึง
เท่ากบั 100/20 หรือ 5 เท่านั้นเอง (ซ่ึงหมายความวา่หุน้ตวัน้ี ณ เวลาท่ีค านวณจะใชเ้วลาเพียง 5 ปี ใน
การท่ีก าไรต่อหุน้และรวมกนัเท่ากบัราคาของหุน้)  

หุน้ตวัใดมีราคา P/E Ratio ต ่า ยอ่มมีคุณภาพท่ีจดัไดว้า่ดีกวา่หุ้น ท่ีมีค่า P/E Ratio สูง ในทาง
กลบักนัสมมุติว่าหุ้น DEF มีราคาปิดเท่ากบั 200 บาท และมีก าไรต่อหุ้นเท่ากบั 20 บาท ดงันั้น ค่า 
P/E Ratio ของหุ้นตวัน้ีจึงเท่ากบั 200 หารดว้ย 20 หรือ 10 เท่า (ซ่ึงหมายความวา่หุ้นตวัน้ี ณ เวลาท่ีใช้
ค  านวณจะใช้เวลา 10 ปี ในการท่ีก าไรต่อหุ้นและรวมกนัเท่ากบัราคาของหุ้น) เม่ือเปรียบเทียบหุ้น 
ABC กบัหุ้น DEF พอจะสรุปไดใ้นระดบัหน่ึงว่าหุ้น ABC มีคุณภาพดีกว่าหุ้น DEF กล่าวโดยสรุป
คือหุ้นท่ีมีค่า P/E Ratio ท่ีต ่ากวา่ แสดงวา่มีความสามารถในการท าก าไรไดดี้กวา่ หรือราคาหุ้นยงัต ่า
กวา่หุน้ท่ีมีค่า P/E Ratio สูง เม่ือคิดจากประสิทธิภาพในการด าเนินงานหรือผลก าไร  

2.2 อตัราเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) หมายถึง อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล
โดยคิดเป็นเปอร์เซ็นต์ ซ่ึงหากหุ้นตัวใดมี Dividend Yield สูง อาจได้รับความสนใจจากผูล้งทุน
มากกวา่เน่ืองจากใหผ้ลตอบแทนในรูปของเงินปันผลมากกวา่ ซ่ึงสามารถเปรียบเทียบระหวา่งหุน้แต่
ละตวัไดว้า่ตวัใดน่าสนใจมากกวา่กนัอตัราเงินปันผลตอบแทนสามารถค านวณไดจ้ากสูตรดงัน้ีคือ  
อัตราเงินปันผลตอบแทน = ( มูลค่าปันผลต่อหุ้น (Dividend) x 100) / ก าไรสุทธิต่อหุ้น (Earning Per 
Share)  
เช่น หุน้ ABC มีก าไรสุทธิต่อหุน้เท่ากบั 20 บาท ประกาศจ่ายเงินปันผลเท่ากบั 2 บาท ดงันั้น  
อัตราเงินปันผลตอบแทน หุ้นABC = 2 x 100 = 10%  

ปริมาณการซ้ือขาย การท่ีผูล้งทุนจะซ้ือหรือขายหุ้น ปริมาณการซ้ือขายหุ้นหรือสภาพคล่อง
นบัวา่มีส่วนส าคญั กล่าวคือ หากหุ้นมีสภาพคล่องสูงหรือมีปริมาณหุ้นเขา้มาหมุนเวียนซ้ือขายมาก 
การเขา้ซ้ือหรือขายยอ่มท าไดง่้าย หากมีสภาพคล่องต ่า หรือมีปริมาณการซ้ือขายนอ้ย การเขา้ซ้ือยอ่ม
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เป็นไปไดย้ากเพราะขาดผูเ้สนอขาย ในทางกลบักนัหากผูล้งทุนตอ้งการขายหุ้น แต่ไม่มีผูเ้สนอซ้ือ
หรือมีเพียงเล็กนอ้ย ดงันั้นการพิจารณาปริมาณการซ้ือขายหุน้จึงมีความจ าเป็นดว้ยเช่นกนั  

การพิจารณาหุ้นในเชิงธุรกิจการเงิน หมายความถึงการวิเคราะห์ดูวา่หุ้นท่ีสนใจลงทุนนั้นมี
ศกัยภาพในการเจริญเติบโต มีความมัน่คง เขม้แข็งในทางการเงินและการบริหาร และมีโอกาสท่ีจะ
ตอบแทนผลก าไรท่ีคุม้ค่าแก่ผูท่ี้เขา้มาซ้ือหุน้นั้น ๆไวม้ากนอ้ยเพียงใด การพิจารณาในเร่ืองดงักล่าวน้ี 
อาจจะค่อนขา้งละเอียดซับซ้อนซ่ึงเม่ือผูล้งทุนไดท้  าความเขา้ใจในการลงทุนเบ้ืองตน้ดีพอแลว้จึง
ค่อยศึกษาหาความรู้เพิ่มเติมต่อไป  

2.4 ทฤษฎพีฤติกรรมของนักลงทุน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2549 : ออนไลน์)  
การพิจารณานกัลงทุน ว่าจะไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนไดม้ากน้อยเพียงใดจะข้ึนอยู่

กบัลกัษณะของนกัลงทุนแต่ละคนสามารถยอมผลตอบแทนจากการลงทุน และความเส่ียงท่ีแตกต่าง
กนัไป โดยทัว่ไปสามารถแบ่งนกัลงทุนออกได ้3 ประเภท คือ นกัลงทุนท่ีหลีกเล่ียงความเส่ียง (Risk-
Averse Investor) นกัลงทุนท่ีชอบความเส่ียง (Risk-Loving Investor) นกัลงทุนท่ีไม่สนใจความเส่ียง 
(Risk-Neutral Investor) (ณรงค ์จารขจรกุล, 2541:27-30)  

1. นกัลงทุนท่ีต่อตา้นความเส่ียง (Risk-Averse Investment) นกัลงทุนประเภทน้ีในทุกระดบั
ผลตอบแทนท่ีเพิ่มข้ึน อรรถประโยชน์จะเพิ่มข้ึนในอตัราลดน้อยถอยลงเน่ืองจาก ผลตอบแทนท่ี
เพิ่มข้ึน ท าให้นกัลงทุนตอ้งเผชิญความเส่ียงท่ีมากข้ึนและเน่ืองจากนกัลงทุนประเภทน้ีไม่ชอบความ
เส่ียง อรรถประโยชน์ท่ีเขาได้รับจากการเพิ่มผลตอบแทนจะเพิ่มข้ึนในอตัราท่ีลดน้อยถอยลงและ
จะตอ้งไดรั้บความเส่ียงท่ีมากข้ึน ซ่ึงสามารถแสดงอรรถประโยชน์ ของนักลงทุนประเภทน้ีไดด้งั
ภาพ  

 
ภาพที ่2.3 อรรถประโยชน์ของ Risk-Averse Investor 

ทีม่า : ณรงค ์จารขจรกุล, 2541: ออนไลน์ 
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จากภาพท่ี 2.3 เป็นการแสดงอรรถประโยชน์ของ Risk-Averse Investor แกนตั้งเป็นอรรถ 
ประโยชน์แกนนอนเป็นผลตอบแทน เส้นกราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหว่างอรรถประโยชน์และ
ผลตอบแทนในทางบวก เม่ือผลตอบแทนเพิ่มข้ึนอรรถประโยชน์ก็เพิ่มข้ึนแต่จะเห็นวา่ความชนัของ
กราฟจะลดลงเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึนกล่าวคืออรรถประโยชน์เพิ่ม ข้ึนในอัตราท่ีลดลงเม่ือ
ผลตอบแทนสูงข้ึน  

2. นกัลงทุนท่ีชอบความเส่ียง (Risk-Loving Investor) เป็นนกัลงทุนท่ีชอบในความเส่ียงใน
ทุกระดบัของผลตอบแทนท่ีเพิ่มข้ึนและอรรถประโยชน์ก็จะเพิ่มขั้นในอตัราท่ีเพิ่มถึงแมว้า่จะมีความ
เส่ียงเพิ่ม ข้ึนจากผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนตาม เน่ืองจากนักลงทุนประเภทน้ี ซ่ึงสามารถแสดง
อรรถประโยชน์ของนกัลงทุนประประเภทน้ีไดด้งัภาพ 

 
ภาพที ่2.4 อรรถประโยชน์ของ Risk-Loving Investor 

ทีม่า : ณรงค ์จารขจรกุล, 2541: ออนไลน์ 
จากภาพท่ี 2.4 เป็นการแสดงอรรถประโยชน์ของ Risk-Loving Investor โดยท่ีแกนตั้งเป็น

อรรถประโยชน์ แกนนอนเป็นผลตอบแทนเส้นกราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่ง อรรถประโยชน์
และผลตอบแทนในทางบวกเม่ือผลตอบแทนเพิ่มข้ึนอรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนแต่ความชนัของกราฟ
เพิ่มข้ึนเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน นั่นคืออรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนในอตัราท่ีเพิ่มข้ึนเม่ือผลตอบแทน
สูงข้ึน  

3. นกัลงทุนท่ีไม่สนใจความเส่ียง (Risk-Neutral Investor) นกัลงทุนประเภทน้ีทุกระดบัของ
ผลตอบแทนจะเพิ่มข้ึนและจะท าให้อรรถประโยชน์ท่ีไดรั้บเพิ่มมากข้ึนในอตัราท่ีคงท่ี ซ่ึงสามารถ
แสดงอรรถประโยชน์ของนกัลงทุนประเภทน้ีจากภาพอรรถประโยชน์  
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ภาพที ่2.5 อรรถประโยชน์ของ Risk-Neutral Investor 

ทีม่า : ณรงค ์จารขจรกุล, 2541: ออนไลน์ 
  

จากภาพท่ี 2.5 เป็นการแสดงอรรถประโยชน์ของ Risk-Neutral Investor โดยท่ีแกนตั้งเป็น
อรรถประโยชน์ แกนนอนเป็นผลตอบแทนเส้นกราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหว่างอรรถประโยชน์
และผลตอบแทนในทางบวกเม่ือผลตอบแทนเพิ่มข้ึนอรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนแต่ความชนัของกราฟ
คงท่ีเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน นัน่หมายถึง อรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนในอตัราคงท่ีเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน  
แนวคิดเร่ืองแรงจูงใจ  (ตลาดหลักท รัพย์แห่งประเทศไทย, 2549) McClellan (McClelland’s 
Acquired-Needs Theory) (ศิริวรรณ เสรีรัตน์, 2542: 415-416) ได้เสนอแนวคิดเร่ืองแรงจูงใจหรือ
ทฤษฎีความตอ้งการพื้นฐาน 3 ประการ คือ  

1. ความตอ้งการอ านาจ (Need for Power) ได้พบว่า บุคคลมีความตอ้งการอ านาจสูง จะมี
ความเก่ียวขอ้งกบัอิทธิพลและการควบคุมบุคคลเหล่าน้ีตอ้งการความเป็นผูน้ าเป็น ผูต้อ้งการท างาน
ให้เหนือ กวา่บุคคลอ่ืน เช่น นกัลงทุนบางรายท่ีมีพฤติกรรมในการลงทุนดว้ยปริมาณเงินจ านวนมาก 
เพื่อตอ้งการท่ีจะไดเ้ขา้ไปมีบทบาทในการบริหารกิจการของบริษทัต่าง ๆ  

2. ความตอ้งการความผูกพนั (Need for Affiliation) บุคคลท่ีมีความตอ้งการขอ้น้ีสูงจะพอใจ
จากการเป็นท่ีรัก และมีแนวโนม้จะเล่ียงความเจ็บปวดจากการต่อตา้นโดยสมาชิกในกลุ่มสังคม เขา
จะรักษาความสัมพนัธ์อนัดีในสังคม พอใจในการให้ความร่วมมือมากกวา่การแยง่ชิง พยายามสร้าง
และรักษาสัมพนัธภาพท่ีดีกบัผูอ่ื้น ตอ้งการสร้างความเขา้ใจท่ีดีจากสังคมท่ีเขาเป็นสมาชิกอยู่ เช่น 
การท่ีบุคคลใดบุคคลหน่ึงตอ้งการท่ีจะเป็นลงทุน โดยการเป็นสมาชิกหรือเป็นลูกคา้ของโบรคเกอร์ 
จะมีความรู้สึกวา่ไดรั้บการยกยอ่งวา่มีฐานะการเงินท่ีดี เป็นท่ียอบรับในวงการธุรกิจ  
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3. ความตอ้งการความส าเร็จ (Need For Achievement) บุคคลท่ีตอ้งการความส าเร็จสูงจะมี
ความปรารถนาอยา่งรุนแรงท่ีจะประสบความส าเร็จและกลวัต่อการลม้เหลว ตอ้งการการแข่งขนัและ
ก าหนดเป้าหมายท่ียากล าบากส าหรับตนเอง มีทัศนะชอบเส่ียงแต่ไม่ชอบการพนัน พอใจท่ีจะ
วิเคราะห์และประเมินปัญหา มีความรับผิดชอบเพื่อให้งานส าเร็จลุล่วง แสวงหาหรือพยายาม
รับผิดชอบในหารคน้หาวิธีการแก้ไขปัญหาให้ดีท่ีสุด เช่น นักลงทุนท่ีมีความตอ้งการท่ีจะได้รับ
ผลประโยชน์สูงสุดในการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์ โดยคาดหวงัผลประโยชน์ท่ีไดรั้บ จะน าไปสู่
ความส าเร็จในชีวติ  

ประเภทของนกัลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์ (เพชรี ขุมทรัพย,์ 2544: 64) แบ่งตามพฤติกรรม
เป็น 2 ประเภทใหญ่ คือ  

1. นกัลงทุน (Investor) นกัลงทุนท่ีซ้ือหุ้นเพื่อให้ไดม้าซ่ึงรายไดโ้ดยหวงัเอาเงินปันผลเป็น
หลกั ส่วนก าไรจากการขายหุ้นยอ่มแลว้แต่โอกาส การลงทุนในลกัษณะน้ี ผูล้งทุนจะตอ้งพิจารณา
จากคุณภาพของหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุนอย่างรอบคอบ เพื่อให้ได้ความเส่ียงท่ีคาดว่าจะเกิดข้ึน มีค่า
นอ้ยท่ีสุด การเล่นหุน้แบบนกัลงทุน มี 2 ลกัษณะ คือ  

1.1 Conservative เป็นการเล่นหุ้นแบบเน้นความปลอดภยัของเงินทุนเป็นส าคญั ได้รายได้
พอสมควร แต่ขอให้มีเสถียรภาพ การลงทุนในลกัษณะน้ีมกัเป็นการลงทุนในระยะยาว แต่อยา่งไรก็
ตาม ถา้มีจงัหวะดีราคาหุน้สูง ผูล้งทุนอาจน าออกขายท าก าไรได ้ 

1.2 Enterprising การลงทุนในลกัษณะน้ี ผูล้งทุนมีความกลา้เส่ียงมากข้ึน เขาจะขายและซ้ือ
หุน้บ่อยคร้ัง โดยตั้งเป้าหมายไวว้า่ตอ้งการให้เงินทุนงอกเงยและไดร้ายไดร้วม (เงินปันผล+ก าไรจาก
การขายหุน้) ใหไ้ดสู้งข้ึน  

2. นัก เก็งก าไร (Speculator) เป็นนัก เล่นหุ้น ท่ี ซ้ือหุ้นท่ี มีความเส่ียงสูง โดยคาดหวัง
ผลตอบแทนในรูปของก าไรจากการขายหุ้นภายในระยะสั้น ๆ และไม่หวงัเงินปันผล การเล่นหุ้นใน
ลกัษณะน้ีมีลกัษณะแบบเก็งก าไร ผูเ้ล่นหุ้นตอ้งอาศยัความรู้ความช านาญและการตดัสินใจท่ีฉบัไว 
อาศยัช่วงจงัหวะการเคล่ือนไหวราคาหุ้นเป็นส าคญั ถา้เก็งไดถู้กตอ้งก็จะไดก้ าไรในเวลาช่วงสั้น ๆ 
แต่ถา้เก็งก าไรผดิก็จะเกิดผลขาดทุนในระยะเวลาอนัสั้นเช่นเดียวกนั  
ความแตกต่างระหวา่งการลงทุน (Investment) และการเก็งก าไร (Speculation) พิจารณาไดจ้ากระดบั
ของอตัราท่ีคาดวา่จะไดรั้บจาก ระดบัความเส่ียง และระยะเวลาในการลงทุน (จิรัตน์ สังขแ์กว้, 2544: 
14)  

1. ความแตกต่างด้านระดับอัตราผลตอบแทนท่ีคาดไว ้โดยทั่วไปแล้วการเก็งก าไรมัก
ตอ้งการอตัราผลตอบแทนท่ีสูงกวา่การลงทุน  
             2. ความแตกต่างดา้นระดบัความเส่ียง นกัลงทุนจะยอมรับความเส่ียงไดน้อ้ยกวา่การเก็งก าไร  
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3. ความแตกต่างดา้นระยะเวลาการลงทุน ระยะเวลาท่ีนกัเก็งก าไรถือสินทรัพยเ์ก็งก าไรจะ
ถือสั้นกวา่นกัลงทุน  

ตามทฤษฎีของต่างประเทศไดมี้การศึกษาพฤติกรรมของนกัลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาไว ้
โดยมีการวิเคราะห์ไว ้2 ด้าน คือ การวิเคราะห์ในดา้นจิตวิทยา (Psycographics) และ การวิเคราะห์
ทางดา้นประชากรศาสตร์ (Demographics)  การวิเคราะห์ในด้านจิตวิทยา (Psychographics) (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2549)  

การจดัแบ่งประเภทของนักลงทุน ตามการวิเคราะห์ในแง่จิตวิทยา (Psychographics) ท่ี
ส าคัญ มี  2 แบบ คือ Bamewall Two-Way Model และ Bailard, Biehi & Kaidrt Five-Way Model 
(BB&K) แบบ Bamewall Two-Qay Model มีการจดัแบ่งนกัลงทุนออกเป็น 2 ลกัษณะใหญ่ ๆ คือ  

1. นักลงทุนประเภททรอรับผล (Passive Investors) มกัจะหลีกเล่ียง โครงการลงทุนท่ีมี
ความเส่ียงสูง (Risk Averse) หรือยอมรับความเส่ียงไดต้ ่า (Low Risk Tolerance) บุคคลเหล่าน้ี ไดแ้ก่  

1.1 บุคคลท่ีมีทุนทรัพยโ์ดยไม่ตอ้งฟันฝ่าอุปสรรค หรือสร้างมือตนเอง เช่น ไดรั้บเงินมรดก 
ขายท่ีดินได ้ 

1.2 บุคคลท่ีมีทุนทรัพยน์อ้ย และกลวัการขาดทุน  
1.3 ลูกจา้งท่ีมีหนา้ท่ีการงานในต าแหน่งสูงในบริษทั และองคก์รขนาดใหญ่  
1.4 แพทยท์ัว่ไปท่ีไม่ใช่ศลัยแพทย ์ 
นกัลงทุนประเภทรอรับผล มกัมอบหมายการจดัการลงทุนให้แก่มืออาชีพ มากกว่าจดัการ

ลงทุนดว้ยตวัเอง  
2. นักลงทุนประเภทมุ่งหวงัผล (Active Investors) เป็นผู ้ลงทุนท่ียอมรับความเส่ียงใน

ระดบัสูงข้ึนไดห้ากโครงการนั้นใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน บุคคลเหล่าน้ีไดแ้ก่  
2.1 บุคคลท่ีร ่ ารวยโดยสร้างธุรกิจดว้ยมือตน้เอง  
2.2 บุคคลท่ีท างานอิสระ มิไดเ้ป็นลูกจา้งผูใ้ดในสายอาชีพต่าง ๆ เช่น ทนายความอิสระ นกั

บญัชี  
2.3 ศลัยแพทยมื์อดี  
นักลงทุนประเภทมุ่งหวงัผล มกัจดัการลงทุนดว้ยตวัเอง เพราะมีความมัน่ใจในตวัเองสูง 

แบบ Bailard, Biehi & Kaiser Five-way Model (BB&K)  
1. นกัผจญภยั (Adventurer) มีความเช่ือมัน่ตนเองสูง มีความสุขกบัการตดัสินใจ ยอมรับกบั

ความไม่แน่นอนของชีวติ รวมถึงการลงทุนดว้ย  
2. ผู ้มีความเป็นเอกเทศ (Individualist) เช่ือมั่นตนเองสูง ตัดสินใจด้วยความละเอียด

รอบคอบ มีดุลยพินิจ  
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3. ดาราผูมี้ช่ือเสียง (Celebrity) ข้ีกงัวล กลวัตกข่าว ตกรุ่น ตดัสินใจเร็ว  
4. ผูพ้ิทกัษ์ (Guardian) ระมดัระวงัรอบคอบ ค่อนขา้งวิตกกงัวลมาก รู้ขอ้จ ากดัตนเอง กลวั

การตดัสินใจ  
5. ผูท่ี้อยูค่าบเส้น (Straight Arrow) ลูกคา้ท่ีไม่เขา้กลุ่มใด มีคุณลกัษณะอยูต่รงกลาง  
การวิเคราะห์ทางดา้นประชากรศาสตร์ (Demographics) (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 

2549)  
หลกัการวิเคราะห์ในแบบ Demographics เป็นการวิเคราะห์นักลงทุนประเภทบุคคลจาก

คุณสมบติัส่วนตวัโดยการวิเคราะห์จะพิจารณาตวัแปรส าคญั 2 ดา้น ประกอบดว้ย รายไดแ้ละความ
มัน่คง (Income & Wealth) และช่วงอายุ (Lie Cycle) จะแบ่งนักลงทุนออกได้เป็น 4 ประเภท ตาม
ช่วงอาย ุดงัน้ี  

1. ช่วงเร่ิมท างาน (Accummulation Phase) คือ ช่วงท่ีเร่ิมสะสมทุนทรัพยใ์นช่วงน้ีผูล้งทุน
อาจมีหน้ีส้ินมากกวา่สินทรัพย ์เพราะตอ้งซ้ือสินทรัพยร์ายการใหญ่ เช่น รถยนต ์บา้น ฯลฯ มีรายได้
นอ้ยแต่สม ่าเสมอ และมีแนวโนม้ท่ีจะเพิ่มข้ึนอยา่งมัน่คง และน่าพอใจในอนาคต นกัลงทุนในช่วงน้ี
มกัชอบลงทุนประเภท High Risk/ High Return  

2. ช่วงการงานมัน่คง (Consolidation Phase) คือ ขั้นตอนของชีวติช่วงมีรายไดสู้งกวา่รายจ่าย 
จะอยู่ในช่วง Mid to Late Career คือมีหน้าท่ีการงานท่ีมัน่คง รายได้สม ่าเสมอ หน้ีสินท่ีมีลดลงจน
ใกล้ช าระเสร็จส้ินเพราะไม่ได้สร้างเพิ่มและหน้ีสินก็ได้ผ่อนช าระมาแล้วเป็นเวลานาน แนวการ
ลงทุนจะลดความเส่ียงและค านึงถึงความมัน่คงมากข้ึน  

3. ช่วงว ัยเกษียณ (Spending Phase) คือ ช่วงของชีวิตท่ี มี อิสระทางการเงิน (Financial 
Independence) คือไม่มีภาระหน้ีสิน แมไ้ม่มีรายไดจ้ากการท างาน (Earned Income) แต่ก็มีรายไดจ้าก
กองทรัพยสิ์นท่ีสะสมและลงทุนไว ้สามารถด ารงมาตรฐานชีวติเช่นเดิม ก่อนท่ีจะเกษียณอายงุาน  

4. ช่วงปลายชีวติ (Giftin Phase) คือ ช่วงท่ีมีทรัพยสิ์นมากเกินวา่จะใชห้มด จึงมีเหลือเผือ่แผ่
เจือจุนใหแ้ก่ผูอ่ื้นได ้ซ่ึงจะส่งผา่นไปใหแ้ก่ทายาทในท่ีสุด  
 

เพชรบุรี ขุมทรัพย ์(2544: 6) ไดก้  าหนดปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนดจุดมุ่งหมายของการลงทุนไว้
ดงัต่อไปน้ี  

1. อายุของผูล้งทุน (The Age of the Investor) ผูล้งทุนท่ีมีอายุนอ้ยหรือระหวา่ง 25-40 ปี มกั
กลา้เส่ียงและสนใจลงทุนท่ีก่อใหเ้กิดความงอกเงยแก่เงินลงทุน แต่ผูล้งทุนท่ีอายรุะหวา่ง  
40-50 ปี อาจสนใจลงทุนในแบบท่ีให้รายไดป้ระจ า ทั้งน้ีเน่ืองจากภาระทางครอบครัวและผูล้งทุนท่ี
มีอายมุากกวา่ 60 ปี ยิง่พอใจลงทุนในแบบท่ีใหร้ายไดแ้น่นอน  
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2. การมีครอบครัวและความรับผิดชอบท่ีมีต่อครอบครัว (Marital Status and Family 
Responsibilities) ผูล้งทุนท่ีมีครอบครัวแล้วตอ้งรับผิดชอบต่อความเป็นอยู่ของครอบครัว ตอ้งให้
การศึกษาแก่บุตรท าให้เขาเกิดความจ าเป็นท่ีจะตอ้งลงทุนในแบบท่ีมัน่คง ให้รายไดแ้น่นอน ส่วนคน
โสดไม่มีภาระผกูพนั ยอ่มลงทุนในแบบท่ีมีความเส่ียงได ้ 

3. สุขภาพของผูล้งทุน (The Health of the Investor) ปัญหาเร่ืองสุขภาพของผูล้งทุนมีต่อการ
ก าหนดนโยบายลงทุนของผูล้งทุน ผูล้งทุนท่ีมีสุขภาพไม่สมบูรณ์ย่อมตอ้งการรายไดท่ี้เกิดข้ึนใน
ปัจจุบนัมากกวา่หวงัผลประโยชน์ท่ีจะเกิดในอนาคต  

4. นิสัยส่วนตวัของผูล้งทุน (Personal Habit) ผูล้งทุนท่ีมีลกัษณะท่ีมีนิสัยตระหน่ีอาจไม่มี
ความจ าเป็นตอ้งใช้รายไดท่ี้ไดรั้บจากการลงทุน เขาอาจลงทุนในแบบของธุรกิจท่ีมีการขยายตวัใน
อนาคตก็ได ้ในทางตรงกนัขา้ม ผูล้งทุนท่ีใชจ่้ายฟุ่มเฟือยยอ่มตอ้งการไดร้ายไดท่ี้แน่นอน เพื่อมาจุน
เจือรายจ่ายท่ีเกิดข้ึน  

5. ความสมัครใจในการลงทุน (Willingness to Accept Risks of Investment) ผูล้งทุนบาง
ท่านอาจตอ้งการลงทุนในแบบท่ีมีความเส่ียง ความเส่ียงในท่ีน้ีมีหลายลกัษณะดว้ยกนั เช่น ความ
เส่ียงในธุรกิจ ความเส่ียงในตลาด ความเส่ียงในอนาคต และความเส่ียงอนัเกิดจากราคา เป็นตน้ ผู ้
ลงทุนในลกัษณะน้ีไดเ้ตรียมตวัเตรียมใจท่ีจะเผชิญกบัความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคตแลว้  

6. ความจ าเป็นของผูล้งทุน (Investor’s Needs) ความจ าเป็นของผูล้งทุนอาจแตกต่างกนั บาง
ท่านอาจมีความจ าเป็นทางด้านการเงิน บางท่านอาจมีความจ าเป็นในแง่ของความรู้สึกและจิตใจ
แน่นอนท่ีสุดส่ิงส าคญัท่ีเร่งเร้าใหเ้กิดการลงทุนก็คือ ก าไร ซ่ึงอาจเก็บสะสมไวเ้พื่อใชใ้นยามชรา เพื่อ
การศึกษาหรือเพื่อปรับฐานะการครอบชีพของตนเองใหดี้ข้ึน  

วตัถุประสงค์ในการลงทุน (Investment Objectives) (E-Learning 2010) ของนักลงทุนท่ี
ส าคญัมีอยู ่4 ประการคือ  

1. การเพิ่มค่าของเงินทุน (Capital Appreciation) นักลงทุนต้องการให้หลักทรัพย์หรือ
ทรัพยสิ์นท่ีตนลงทุนไว ้มีมูลค่าเพิ่มพูนข้ึนตลอดช่วงเวลาท่ีลงทุน โดยการเพิ่มค่านั้นจะมาจากก าไร 
(Capita Gain) จากการลงทุนเป็นส าคัญ  หลักทรัพย์ท่ีลงทุนจึงมักมีความเส่ียงสูง  แต่ก็มีอัตรา
ผลตอบแทนท่ีคาดสูงมาก หลกัทรัพยเ์หล่าน้ีมกัไม่จ่ายเงินปันผล เพราะตอ้งเก็บเงินทุนเอาไวใ้นการ
ลงทุนเพื่อขยายกิจการ ส่วนหลกัทรัพยเ์หล่าน้ีไดแ้ก่ หุ้นทุนของกิจการท่ีก่อตั้งใหม่ และเร่ิมด าเนิน 
(Start Up) หรือกิจการขนาดเล็กท่ีก าลงัขยายตวั (Growth Companties)  

2. รายได้ประจ า (Current Income) นักลงทุนท่ีต้องการได้รับรายได้เป็นประจ า จากการ
ลงทุนในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีตนลงทุนไว ้ฉะนั้น หลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีลงทุนจึงไดแ้ก่ 
หุน้ทุนของบริษทัขนาดใหญ่ท่ีมีฐานะทางการเงินมัน่คง มีก าไรในการประกอบการ สามารถจ่ายเงิน
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ปันผลให้แก่ผูถื้อหุ้นอยา่งสม ่าเสมอหรือตราสารหน้ีไดแ้ก่ หุ้นกู ้ตัว๋เงิน พนัธบตัรท่ีมีดอกเบ้ียท่ีตรา
ไว ้ผูท่ี้เกษียณอายุงานแล้ว ตอ้งการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงต ่า และให้รายได้ประจ ามกั
นิยมใชก้ลยทุธ์การลงทุนประเภทน้ี  

3. การปกป้องเงินทุน (Capital Protection) นักลงทุนตอ้งการให้เงินลงทุนของตนมีความ
มัน่คง ไม่ลดหรือเสียหายไป อนัเป็นผลสืบเน่ืองมาจากขาดทุนหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีลงทุน จึงมี
ความเส่ียงต ่า ระยะเวลาทุนจึงค่อนขา้งสั้น เพราะจะท าให้สามารถคาดการณ์เหตุการณ์ไดดี้กวา่ เช่น 
การลงทุนในตัว๋เงินคลงั ตัว๋สัญญาใชเ้งินของสถาบนัการเงิน เงินฝากและบตัรเงินฝากธนาคาร 

4. ผลตอบแทนรวม (Total Return) นักลงทุนประสงค์ให้ความเส่ียงและผลตอบแทน ใน
การลงทุนมีความเหมาะสม กล่าวคือ ไม่โนม้เอียงไปในเป้าหมายใดเป้าหมายหน่ึงโดยเฉพาะ แต่เป็น
การผสมผสานระหว่าง 3 เป้าหมายขา้งตน้เหมาะสม เพื่อผลตอบแทนท่ีดีกว่าในทุกสถานการณ์
ลงทุน  ไม่ ว่าจะ เป็น ช่วงตลาด ทุน ร้อนแรง (Bullish Market) ห รือซบ เซ า (Bearish Market) 
วตัถุประสงคใ์นการลงทุนเหล่าน้ี จะตอ้งน ามาพิจารณาให้สอดคลอ้งกบัแนวคิดของผูล้งทุนในเร่ือง
การยอมรับความเส่ียงและผลตอบแทนตลอดจนช่วงเวลาท่ีสอดคลอ้งกบัแผนการลงทุนของลูกคา้
ดว้ย  

2.5 แนวความคดิเกีย่วกบัความเส่ียงจากการลงทุน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2549)  

ความเส่ียงจากการลงทุนเป็นตวัแปรส าคญัซ่ึงผูล้งทุนจะตอ้งพิจารณาควบคู่ไปกบัผลตอบ 
แทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บจากการลงทุนเสมอ โดยเม่ือกล่าวถึง “ความเส่ียง” คนส่วนใหญ่มกัจะนึกถึง
การขาดทุนหรือผลในทางลบเท่านั้น แต่หากพิจารณาจากทฤษฎีการลงทุนแลว้ “ความเส่ียง” คือ การ
ท่ีผลตอบแทนจริงท่ีได้รับจากการลงทุน เบ่ียงเบน หรือ แตกต่างไปจากผลตอบแทนท่ีผูล้งทุน
คาดหวงัไว ้ซ่ึงไม่วา่จะเป็นไปในทางบวกหรือลบก็ถือวา่เป็นความเส่ียงดว้ยกนัทั้งนั้น  

(อัญญา ขันธวิทย์, 2546: 34) ได้สรุปว่าความเส่ียง คือการท่ีผลตอบแทนจริง (Actual 
Return) ท่ีผูล้งทุนไดรั้บจากการลงทุนมีโอกาสท่ีจะเบ่ียงเบน หรือแตกต่างไปจากผลตอบแทนท่ีผู ้
ลงทุนนั้นคาดหวงัไว ้(Expected Return) ถ้าโอกาสท่ีการลงทุนเบ่ียงเบน หรือแตกต่างมาก ก็ยิ่งมี
ความเส่ียงสูงกวา่ แต่ถา้เบ่ียงเบน หรือแตกต่างนอ้ยก็จะมีความเส่ียงต ่ากวา่ (สุภาว ์จุลนาพนัธ์, 2529: 
36) ไดใ้หนิ้ยาม ความเส่ียงภยัในการลงทุนวา่ หมายถึง การท่ีผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริงจะนอ้ยไปกวา่
ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนคาดหวงัไว ้นัน่คือ ผลตอบแทนจริงอาจจะผนัแปร แตกต่างท่ีจากท่ีคาดหวงัไว ้
การวดัความเส่ียงการลงทุน มีอยู่หลายวิธี เช่น การวดัค่าพิสัย (Range) ระหว่างอตัราผลตอบแทน
สูงสุดและต ่าสุดท่ีจะเป็นไปได้ การวดัค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) หรือซิกม่า และ
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การวดัค่าเบตา้ ซ่ึงเป็นการวดัค่าความเส่ียงโดยใช้แนวความคิดเก่ียวกบัการท าถดถอย (Regression) 
เป็นตน้  

ความเส่ียงในการลงทุน แบ่งออกเป็น 2 ประเภทใหญ่ ๆ ไดแ้ก่  
1. ความเส่ียงจากปัจจยัมหภาค เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากปัจจยัท่ีบริษทัไม่อาจ ควบคุมหรือ

คาดการณ์ล่วงหนา้ไดแ้ละส่งผลกระทบต่อทุก ๆ หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึง
ไม่สามารถท าให้ลดลงหรือท าให้หมดไปด้วยการกระจายการลงทุน ความเส่ียงประเภทน้ี
ประกอบดว้ย 

1.1 ความเส่ียงจากอ านาจซ้ือลดลงหรือความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ เป็นความเส่ียง ท่ีเกิดจาก
การเปล่ียนแปลงในระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ ๆ ไปซ่ึงจะท าใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงลดลง  

1.2 ความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงทางการเมือง หรือนโยบายเก่ียวกบั เศรษฐกิจและ
การเงิน หมายถึง ความเส่ียงท่ีมกัเกิดข้ึนเม่ือมีการเปล่ียนแปลงทางการเมืองหรือการเปล่ียนแปลง ใน
นโยบายของรัฐบาลเก่ียวกบัเศรษฐกิจและการเงิน นกัลงทุนจึงมกัระงบัการลงทุนเพื่อรอดูท่าท่ีของ
รัฐบาลใหม่เสมอ  

1.3 ความเส่ียงท่ีเกิดจากความผนัแปรของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราระหวา่งประเทศมกัเกิด
ข้ึนกบักรณีของการลงทุนขา้มประเทศและเม่ือผูล้งทุนน าเงินลงทุนกลบัไปยงัตน้ทางหรือโยกยา้ยไป
ยงัแหล่งลงทุนอ่ืน  

1.4 ความเส่ียงท่ีเกิดจากเปล่ียนแปลงในระดบัอตัราดอกเบ้ีย ความเส่ียงประเภทน้ี จะมีผลท า
ให้ราคาหลักทรัพย์เปล่ียนแปลงไปในทิศทางตรงกันข้าม เช่น เม่ืออัตราดอกเบ้ียเพิ่มข้ึนราคา
หลกัทรัพยจ์ะลดลง ซ่ึงการท่ีดอกเบ้ียข้ึน-ลง มีผลกระทบต่อเงินท่ีจะน าไปลงทุน  

1.5 ความเส่ียงจากภาวะตลาด เม่ือราคาหรือผลตอบแทนของตราสารทางการเงินท่ีมีอยูใ่น
ตลาดมีการปรับตวัผนัผวน อนัเป็นผลมาจากปัจจยัต่าง ๆ มากมายท่ีมากระทบไม่วา่จะเป็นเร่ืองของ
ภาวะเศรษฐกิจในระดบัมหภาค ความผนัผวนของค่าเงิน อตัราดอกเบ้ีย กระแสทางการเมือง หรือ
เหตุการณ์ต่าง ๆ เช่น สงคราม ภัยพิบัติทางธรรมชาติ เป็นต้น เหล่าน้ีเป็นลักษณะความเส่ียงท่ี
ก่อให้เกิดความไม่แน่นอนของผลตอบแทนจากการลงทุน แต่การลงทุนท่ีกระจายอยูใ่น หลกัทรัพย์
หลาย ๆ ตวั สามารถช่วยบรรเทาไม่ให้ความเปล่ียนแปลงของปัจจยัเหล่าน้ี มีผลอยา่งรุนแรง ต่อการ
ลงทุน เน่ืองจากความเปล่ียนแปลงของปัจจยัอย่างหน่ึงอาจสร้างผลกระทบต่อตราสารทางการเงิน 
แต่ละประเภทไดแ้ตกต่างกนัออกไป  

2. ความเส่ียงจากปัจจยัจุลภาค เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากปัจจยัภายในบริษทั ซ่ึงเป็นความ
เส่ียงเฉพาะตวัของแต่ละบริษทั (Firm-Specific Risk) ท่ีคุณลงทุนไว ้ซ่ึงบริษทัท่ีมีระบบการจดัการ
ภายในท่ีดี จะท าให้บริษัทมีโอกาสประสบความส าเร็จมากและมีความเส่ียงต ่า  โดยความ เส่ียง
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ประเภทน้ีสามารถลดลงได้ด้วยการกระจายการลงทุน (Diversification) ท่ีเหมาะสม ความเส่ียง
ประเภทน้ีประกอบดว้ย  

2.1 ความเส่ียงทางธุรกิจหรือความเส่ียงในการด าเนินงานของบริษทั หมายถึง ความเส่ียงท่ี
เกิดจากความผนัแปรของรายได้ของบริษทั อนัเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงสภาพแวดล้อม ทาง
ธุรกิจ โดยจะพิจารณาจากความสามารถในการบริหารงานหรือการด าเนินงานของแต่ละบริษัท 
(Operating Leverage) วา่จะรับมือกบัสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลงนั้น ๆ ไดอ้ยา่งไร เช่น การบริหาร 
ตน้ทุน เป็นตน้ 

2.2 ความเส่ียงทางการเงิน หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจากความผนัแปรของรายไดข้องบริษทั
อนัเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงโครงสร้างทางการเงินของบริษทั  (Financial Leverage) เช่น การ
ระดมทุนจากแหล่งเงินทุนแตกต่างกนั เป็นตน้  
ความหมายของการเกง็ก าไร และการพนัน  

การเก็งก าไร (Speculation) เป็นการกระท าท่ีมีการพิจารณาความเส่ียง (Considerable Risk) 
เพื่อตอ้งการไดรั้บก าไรคุม้ค่ากบัการลงทุน (Commensurate Gain)  
ค  าวา่ ก าไรท่ีคุม้ค่า ตามความหมายน้ีจะ หมายถึง การท่ีมีส่วนชดเชยความเส่ียงเป็นบวกหรือหมายถึง
ก าไรท่ีคาดหวงัสูงกวา่การลงทุนท่ีปราศจากความเส่ียง ดงันั้น การลงทุนบางประเภทท่ีมีส่วนชดเชย
ความเส่ียงเป็นบวกอาจจะไม่ไดรั้บพิจารณาตดัสินใจลงทุนถา้หากผลตอบแทนท่ีไดเ้พิ่มนั้นไม่คุม้กบั
ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึน  

การพนนั (Gambling) เป็นการเส่ียงโชคโดยมีผลลพัธ์ไม่แน่นอน ถา้เปรียบเทียบการพนัน
กับการเก็งก าไรแล้ว จะเห็นความแตกต่างส าคัญ คือ การพนันจะไม่พิจารณาก าไรท่ีคุ้มค่า 
(Commensurate Gain) เหมือนการเก็งก าไร ทางเศรษฐศาสตร์ถือวา่การพนนัเป็นการเส่ียงอยา่งไม่มี
จุดหมาย แต่เป็นความบนัเทิงท่ีมีความเส่ียงเท่านั้นเอง ในขณะท่ีการเก็งก าไรเป็นการกระท าท่ีน า
ความเส่ียงเขา้มาพิจารณาร่วมในการตดัสินใจเพื่อให้เกิดผลคุม้ค่าต่อความเส่ียงท่ีเกิดข้ึน ถา้จะเปล่ียน
การพนันให้เป็นการเก็งก าไรจะตอ้งมีส่วนชดเชยความเส่ียงให้กบัผูต่้อตา้นความเส่ียงให้ยอมรับ
ความเส่ียงได้ ดงันั้นจะเห็นว่า พฤติกรรมการต่อตา้นความเส่ียงของคนไม่ได้ท่ีขดัแยง้กบัการเก็ง
ก าไรของนกัลงทุน  
การต่อต้านความเส่ียงและค่าอรรถประโยชน์  

ดงัท่ีไดก้ล่าวถึงรูปแบบการลงทุนอยา่งง่าย และกล่าวถึงการเก็งก าไรท่ีตอ้งไดรั้บส่วนชดเชย
ความเส่ียงเพิ่มเขา้ไป โอกาสการลงทุนใดท่ีมีส่วนชดเชยความเส่ียงเป็นศูนยเ์รียกวา่ การลงทุนแบบ
เกมส์เสมอตวั (Fair Game) จากท่ีไดก้ล่าวถึงการแบ่งประเภทนกัลงทุนตามการต่อตา้นความเส่ียงทั้ง 
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3 ประเภทแล้ว คือ นักลงทุนต่อตา้นความเส่ียง (Risk Averse Investor) นักลงทุนเพิกเฉยต่อความ
เส่ียง (Risk-Neutral Investor) และนกัลงทุนชอบความเส่ียง (Risk Lover Investor)  

ทางทฤษฎีสามารถสร้างแนวคิดการลงทุนท่ีมีการท าทณัฑ์ใหค้วามเส่ียงได้ กระบวนการเร่ิม
ด้วยการสมมุติให้นักลงทุนแต่ละคนมีคะแนนท่ีเกิดจากความมัง่คัง่ของกลุ่มหลักทรัพย ์เรียกว่า 
อรรถประโยชน์ (Utility) การวดัคะแนนอรรถประโยชน์ของกลุ่มหลักทรัพย์อาศยัผลตอบแทน
คาดหวงัและความเส่ียงของกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์ประเมินได ้คะแนนอรรถประโยชน์ใชเ้ป็นตวัเลขเพื่อ
วดัความส าเร็จของกลุ่มสินทรัพย ์กลุ่มสินทรัพยจ์ะมีคะแนนอรรถประโยชน์สูงถ้าผลตอบแทน
คาดหวงัสูง และจะมีค่าคะแนนอรรถประโยชน์ต ่าเม่ือกลุ่มสินทรัพย์มีความผนัผวนหรือความ
แปรปรวนสูง การก าหนดคะแนนอรรถประโยชน์ท าได้หลายรูปแบบเช่นกัน (Bodie, Kane & 
Marcus, 2007: 167) การต่อต้านความเส่ียงของนักลงทุนมีผลกระทบท่ีส าคัญ ต่อโรงสร้าง
ความสัมพนัธ์ของผลตอบแทนและความเส่ียง ทางทฤษฎีนกัการเงินจะใชแ้บบสอบถามเพื่อประเมิน
ระดบัการต่อตา้นความเส่ียงของนกัลงทุน  

ความเส่ียงทั้งหมดท่ีกล่าวมาขา้งตน้น้ีเป็นเพียงความเส่ียงโดยรวมท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการ 
ลงทุนในหลกัทรัพยทุ์ก ๆ ประเภท แต่อย่างไรก็ตามอาจมีความเส่ียงบางประเภทท่ีเป็นความเส่ียง
เฉพาะของหลกัทรัพยน์ั้น ๆ  

2.6 การปรับตัวเข้าหามูลค่าทีเ่หมาะสม  

เม่ือประเมินตวัแปรหรือปัจจยัต่างๆ ท่ีได้ก าหนดไปแล้ว ผูล้งทุนสามารถวิเคราะห์หรือ
ค านวณมูลค่าท่ีแท้จริง (Intrinsic Value) ของหลักทรัพย์ได้  การตัดสินใจลงทุนจะเป็นการ
เปรียบเทียบระหวา่งมูลค่าท่ีแทจ้ริงกบัมูลค่าตามราคาตลาด (Market Price VS Intrinsic Value) การ
ตดัสินใจลงทุนตามการวิเคราะห์จะเกิดข้ึนเม่ือราคาหลกัทรัพยท่ี์ค านวณไดมี้ค่าสูงกวา่ราคาตลาด ซ่ึง
หมายถึงราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดขณะนั้น เป็นราคาท่ีต ่ากวา่ราคาท่ีเหมาะสมหรืราคาท่ีแทจ้ริง 
(Undervalued)  

ในกรณีเช่นน้ีผูล้งทุนจะตดัสินใจซ้ือหลกัทรัพยน์ั้นๆ เน่ืองจากการท่ีนกัลงทุนซ้ือ หุ้นสามญั
ท่ีมีราคาต ่ากวา่มูลค่าท่ีแทจ้ริง นกัลงทุนจะไดรั้บผลตอบแทนในรูปของส่วนต่างระหวา่งราคาท่ีนกั
ลงทุนซ้ือหุ้นสามญันั้นๆเม่ือระดบัราคาของหุ้นสามญัปรับตวัเขา้หามูลค่าท่ีเหมาะสม ดงัท่ีแสดงใน
ภาพท่ี 2.6 
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ภาพที ่ 2.6 ลกัษณะของการปรับตวัของราคาหุน้สามญัเพื่อเขา้สู่มูลค่าท่ีเหมาะสม 

ในกรณีท่ีราคาตลาดของหุน้สามญัต ่ากวา่มูลค่าท่ีเหมาะสมของหุน้สามญันั้น (Undervalued) 
ทีม่า : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย , 2549 :ออนไลน์ 

 
จากภาพท่ี 2.6 จะเห็นได้ว่าหากนักลงทุนลงทุนซ้ือหรือถือครองหุ้นสามญัของกิจการท่ีมี

ราคาต ่ากว่าท่ีควรเป็น ( บางคร้ังอาจเรียกว่าเป็นหุ้นสามญัท่ีถูกเกินไป )  นักลงทุนก็มีโอกาสท่ีจะ
ไดรั้บผลตอบแทนจากการปรับตวัเขา้หามูลค่าท่ีเหมาะสมของหุน้สามญั (ณ จุด A) หรืออาจกล่าวได้
วา่ราคาหุ้นสามญัของกิจการจะมีการปรับตวัตามแนวเส้น VMP A และจากการปรับตวัดงักล่าวจะท า
ให้นกัลงทุนไดรั้บผลตอบแทน (ก าไรจากส่วนต่างระหวา่งราคาท่ีซ้ือมาและการปรับตวัเขา้สู่ราคาท่ี
เหมาะสม)  เท่ากบัส่วนต่างของเส้น VI A และเส้น VMP A นั้นเอง  

ทั้งน้ีกลไกของการปรับตวัเกิดจากการท่ีนกัลงทุนต่างก็ทราบว่าราคาหุ้นของกิจการน้ีเป็น
หุ้นท่ีมีราคาต ่ากว่าท่ีควรเป็น ดงันั้นนักลงทุนจึงซ้ือหุ้นน้ีเก็บไวเ้พื่อคาดหวงัผลตอบแทนจากการ
ปรับตวัเพิ่มข้ีนของราคาหุ้นในอนาคต ดงันั้นเม่ือมีความตอ้งการซ้ือหุ้นน้ีมากข้ึน จึงส่งผลให้ราคา
ของหุน้น้ีขยบัตวัเพิ่มสูงข้ึนจนในท่ีสุดท าใหร้าคาตลาดของหุน้น้ีท่ากบัมูลค่าท่ีแทจ้ริงในท่ีสุด 

ตัวอย่างท่ี 2.1  สมมติว่าหุ้นสามัญของบริษัท ก าไรสูง จ ากัด ท่ี ซ้ือขายกันอยู่ในตลาด
หลกัทรัพยอ์ยู่ท่ี 35 บาท/หุ้น ขณะท่ีนายช่างประเมิน สามารถประเมินราคาหุ้นสามญัของบริษทั 
ก าไรสูง ไดเ้ท่ากบั 60 บาท/หุ้น (สมมติวา่นายช่างประเมิน สามารถประเมินราคาหุ้นสามญัไดอ้ย่าง
ถูกตอ้ง) ดงันั้น นายช่างประเมิน ควรตดัสินใจซ้ือ  หุ้นสามญัของบริษทั ก าไรสูง จ ากดั จากขอ้มูล
ดงักล่าวขา้งตน้ หากในอนาคตราคาหุ้นสามญัของบริษทัน้ีมีการปรับตวัไปยงัระดบัมูลค่าท่ีเหมาะสม 
จะท าใหน้ายช่างประเมิน ไดรั้บผลตอบแทน (ก าไร) ดงัน้ี 
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ตารางที ่2.1 แสดงผลตอบแทนของการลงทุนในหุน้สามญัเม่ือราคาตลาดต ่ากวา่ราคาท่ีเหมาะสม 

ราคาตลาดของหุน้สามญั 
(Market Price) 

ราคาท่ีเหมาะสม 
(Intrinsic Value) 

ก าไร ผลตอบแทน 

35 60 25 71.43% 
40 60 20 50.00% 
45 60 15 33.33% 
50 60 10 20.00% 
55 60 5 9.09% 
60 60 0 0.00% 

ทีม่า : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2549 :ออนไลน์ 
 
จากตวัอยา่งขา้งตน้จะสังเกตไดว้า่ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนไดรั้บนั้นจะมีการลดลงเม่ือระดบั

ราคาตลาดของหุ้นสามญัเคล่ือนเขา้ใกลร้ะดบัราคาท่ีเหมาะสม ซ่ึงสาเหตุท่ีท าให้ราคาตลาดของหุ้น
สามญัเคล่ือนท่ีเขา้หาราคาท่ีเหมาะสมนั้น สามารถอธิบายโดยหลกัการเบ้ืองตน้ไดคื้อ เม่ือนกัลงทุน
พบว่าหุ้นสามัญของกิจการใดมีระดับราคาต ่ากว่าท่ีควรเป็น (ถูกเกินไป) นักลงทุนก็จะเข้าซ้ือ
หลกัทรัพยด์งักล่าว เน่ืองจากนกัลงทุนคาดหวงัถึงผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บ ในทางปฏิบติักล่าวไดว้่า 
เม่ือใดก็ตามท่ีของส่ิงหน่ึงไดรั้บความสนใจหรือเป็นท่ีตอ้งการของคนหมู่มาก ก็จะส่งผลให้ของส่ิง
นั้นมีราคาแพงข้ึน (หากของส่ิงนั้นมีอยูใ่นปริมาณท่ีจ ากดั) 

 เน่ืองจากคนท่ีตอ้งการของส่ิงนั้นจะพยายามแข่งขนักนัเสนอราคาเพื่อให้ไดข้องส่ิงนั้นมา 
ดงันั้น ในกรณีของหุ้นสามญัก็เช่นกนั เม่ือนกัลงทุนตอ้งการท่ีจะซ้ือ หุ้นท่ีราคาต ่ากวา่ท่ีควรเป็นมาก
ข้ึน ก็จะส่งผลให้เกิดการแยง่ชิงหุ้นตวันั้น ดว้ยการเสนอราคาท่ีดีกวา่แก่ผูข้าย ซ่ึงผลลพัธ์ท่ีเกิดข้ึน ก็
คือราคาหุ้นสามญันั้นก็จะมีราคาเพิ่มสูงข้ึน และเคล่ือนเขา้สู่ระดบัราคาท่ีเหมาะสมในท่ีสุด (เส้น 
VMP A ในรูปท่ี 2.6) 

ในทางตรงกนัขา้ม หากราคาหุ้นสามญัท่ีนกัลงทุนประเมินไดมี้ค่าต ่ากว่าราคาหุ้นสามญัท่ี
ซ้ือ ขายกนัอยู่ในตลาด ซ่ึงหมายถึงการท่ีระดบัราคาหุ้นสามญัในตลาดขณะนั้น เป็นราคาท่ีสูงเกิน
กว่าราคาท่ีเหมาะสม (Overvalued) ในกรณีน้ี นักลงทุนก็ไม่ควรลงทุนซ้ือ หุ้นสามัญดังกล่าว
เน่ืองจาก ในอนาคตมีแนวโน้มท่ีราคาของหุ้นสามญันั้น ๆ จะปรับตวัลดลงเพื่อกลบัเขา้สู่มูลค่าท่ี
เหมาะสม 
 



42 

 

 
ภาพที ่2.7 ลกัษณะของการปรับตวัของราคาหุน้สามญัเพื่อเขา้สู่มูลค่าท่ีเหมาะสม 

ในกรณีท่ีราคาตลาดของหุน้สามญัสูงวา่มูลค่าท่ีเหมาะสมของหุน้สามญันั้น (Overvalued) 
ทีม่า : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย , 2549 : ออนไลน์ 

 
จากรูปท่ี 2.7 จะเห็นไดว้า่หุ้นสามญัท่ีมีระดบัราคาสูงกวา่ราคาท่ีเหมาะสมจะมีแนวโน้มใน

การปรับตวัลดลงของระดบัราคาหุน้ ตามแนวของเส้น VMP A ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนท่ี
นกัลงทุนจะไดรั้บจากการซ้ือ หรือถือครองหุน้สามญัน้ีไวด้งัตวัอยา่งท่ี 2.2 

ตวัอย่างท่ี 2.2 จากตวัอย่างท่ี 2.1 หากในช่วงต่อมาสมมติว่าหุ้นสามญัของบริษทั ก าไรสูง 
จ ากดั ท่ีซ้ือขายกนัอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยอ์ยูท่ี่ 85 บาท/หุ้น นาย ประเมินเก่ง ไดท้  าการประเมินมูลค่า
หุ้นสามญัของบริษทัโดยสามารถประเมินราคาหุ้นสามญัของบริษทั ก าไรสูง ไดเ้ท่ากบั 60 บาท/หุ้น 
(สมมติวา่นายประเมินเก่ง สามารถประเมินราคาหุน้สามญัไดอ้ยา่งถูกตอ้ง) ดงันั้น นายประเมินเก่ง ก็
ไม่ควรซ้ือ หุ้นสามญัของบริษทัน้ีหรือหากนายประเมินเก่งถือครองหุ้นสามญัน้ี อยู่ก็อาจตดัสินใจ
ขายหุ้นสามญัน้ี ขณะท่ีนายไม่ประเมินคิดว่าราคาหุ้นสามญัของบริษทั ก าไรสูง จะยงัคงเพิ่มสูงข้ึน 
อีกจึงตดัสินใจซ้ือ หุ้นสามญัของบริษทั ก าไรสูง จ ากดั ณ ราคาตลาดจากตวัอยา่งขา้งตน้จะเห็นไดว้า่
หากนกัลงทุนซ้ือ หุ้นสามญัท่ีมีราคาสูงกวา่มูลค่าท่ีเหมาะสม ก็จะมีแนวโนม้ขาดทุนจากการปรับตวั
ลดลงของระดบัราคาหุ้นสามญัเพื่อเขา้สู่ราคาท่ีเหมาะสม ซ่ึงเป็นผลมาจากการท่ีนกัลงทุนมองเห็น
ตรงกนัวา่ราคาหุ้นสามญัของบริษทัมีราคาสูงเกินกวา่ระดบัท่ีเหมาะสม ท าให้นกัลงทุนอาจไม่เลือก
ลงทุนในหุ้นสามญันั้นหรืออาจขายหุ้นสามญันั้น ออกมาหากนกัลงทุนถือครองหุ้นสามญันั้น ๆ อยู ่
ดงันั้น เม่ือความต้องการในหุ้นสามญันั้น ๆ ลดลง และ/หรือมีการขายหุ้นนั้นออกมาเร่ือยๆ ก็จะ
ส่งผลใหร้าคาหุน้สามญันั้น ปรับตวัลดลงจนถึงระดบัราคาท่ีเหมาะสมของหุน้สามญัในท่ีสุด 
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ตารางที ่2.2 แสดงผลตอบแทนของการลงทุนในหุน้สามญัเม่ือราคาตลาดสูงกวา่ราคาท่ีเหมาะสม 

ราคาตลาดของหุน้สามญั 
(Market Price) 

ราคาท่ีเหมาะสม 
(Intrinsic Value) 

ก าไร ผลตอบแทน 

85 60 25 -29.41% 
80 60 20 -25.00% 
75 60 15 -20.00% 
70 60 10 -14.29% 
65 60 5 -7.69% 
60 60 0 0.00% 

ทีม่า : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2549 :ออนไลน์ 
 

สินทรัพยท์างการเงินส่วนมากจะมีมูลค่าท่ีเหมาะสม หรือมูลค่าท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value) 
ของตนเอง ดงันั้น นกัลงทุนจึงสามารถท าการประเมินหามูลค่าท่ีเหมาะสมของสินทรัพยน์ั้น ๆ เพื่อ
น าไปเปรียบเทียบกบัมูลค่าท่ีเป็นอยู ่ณ ขณะนั้น ของสินทรัพย ์เพื่อเป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจ
ลงทุนในสินทรัพย์นั้นของนักลงทุน หุ้นสามญัก็เช่นเดียวกนักบัสินทรัพยท์างการเงินอ่ืนๆ ท่ีนัก
ลงทุนสามารถประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมได้ โดยการเก็บรวบรวมขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัหุ้นสามญันั้น  
รวมถึงขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบักิจการผูอ้อกหุ้น อาทิเช่น มูลค่าตามบญัชีของสินทรัพยสุ์ทธิ มูลค่าตาม
ราคาตลาดของสินทรัพย ์ยอดขาย ก าไรสุทธิ กระแสเงินสดของกิจการทั้ง ในรูปของเงินปันผล และ
กระแสเงินสดอิสระ เป็นตน้ ทั้งน้ีการประเมินมูลค่าหุ้นสามญัของกิจการ นกัลงทุนสามารถประเมิน
มูลค่าไดจ้าก 2 แนวทาง คือ การประเมินมูลค่าหุ้นสามญัจากสินทรัพยสุ์ทธิของกิจการ (Net Asset-
Base Valuation Method) และการประเมิน มูล ค่าหุ้ นสามัญจากความสามารถในการส ร้าง
ผลประโยชน์จากสินทรัพยข์องกิจการ (Benefit-Based Valuation Method) โดยนักลงทุนจะท าการ
พยากรณ์มูลค่าสินทรัพย์สุทธิของกิจการท่ี เพิ่ม ข้ึน  (ลดลง) และ/หรือ การพยากรณ์ข้อมูล
ผลประโยชน์จากการใชสิ้นทรัพยข์องกิจการในอนาคต จากนั้น นกัลงทุน จะค านวณหาอตัราคิดลด 
(Discount Rate) ซ่ึงเป็นเสมือนอตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งการเพื่อใชใ้นการคิดลด (Discount) 
มูลค่าหรือกระแสเงินสดของกิจการในอนาคตกลับมาเป็นมูลค่าในปัจจุบนั (Present Value) โดย
ผลลัพธ์ท่ีได้คือ มูลค่าท่ีเหมาะสม (Intrinsic Value) ของหุ้นสามัญของกิจการ เม่ือนักลงทุนได้
ประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมของหุ้นสามญัแล้ว จะน าผลลพัธ์ท่ีได้ไปใช้เป็นเกณฑ์ในการตดัสินใจ
ลงทุน โดยนกัลงทุนจะหลีกเล่ียง หรือไม่ลงทุนในหุ้นสามญัท่ีมีมูลค่าสูงเกินกว่ามูลค่าท่ีเหมาะสม 
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(Overvalued Stock) แต่จะเลือกลงทุนในหุ้นสามญัของกิจการท่ีมีมูลค่าต ่ากว่ามูลค่าท่ีเหมาะสม  
(Undervalued Stock) 

2.7 จิตวทิยาการตลาด (The Psychology of Marketing) 

การเลือกซ้ือของบุคคลได้รับอิทธิพลจากปัจจยัทางจิตวิทยา (Psychological Factors) ซ่ึง
จดัเป็นปัจจยัภายในจิตใจผูบ้ริโภคท่ีมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมการซ้ือและใช้สินค้า โดยปัจจยัทาง
จิตวิทยาท่ีส าคญั 4 ปัจจยัไดแ้ก่ การจูงใจ การรับรู้ ความเช่ือและทศันคติ ท่ีท าให้เกิดความพึงพอใจ 
การจูงใจ บุคคลแต่ละคนสามารถเกิดมีความตอ้งการหลายส่ิงหลายอย่างในช่วงเวลาหน่ึงๆ ความ
ตอ้งการบางอยา่งเป็นความตอ้งการทางชีววิทยาซ่ึงเกิดจากสภาวะความตึงเครียด เช่น ความหิว หรือ
ความล าบาก ส่วนความตอ้งการทางจิตวทิยาเกิดจากความตอ้งการยอมรับ การยกยอ่ง ความตอ้งการ
ส่วนใหญ่อาจไม่มากพอท่ีจะจูงใจใหบุ้คคลเกิดพฤติกรรมในช่วงเวลานั้นแต่ความตอ้งการดงักล่าวจะ
กลายเป็นส่ิงจูงใจ (Motive) หรือแรงขบั (Drive) เม่ือไดรั้บการกระตุน้อยา่งเพียงพอจนเกิด เป็นความ
ตอ้งการท่ีกดดนัมากพอท่ีจะจูงใจใหบุ้คคลเกิดพฤติกรรมตอบสนองความตอ้งการ 

ทฤษฎีความตอ้งการมี 2 ทฤษฎี คือ ทฤษฎีของซิกมุนด์ ฟรอยด์ และทฤษฎีของอบัราฮมั 
มาสโลว ์ทั้ง2ทฤษฎีให้ความหมายของแรงจูงใจแตกต่างกนัทั้งในส่วนการวิเคราะห์ผูบ้ริโภคและ
การตลาด (ไซมอน โชติอนนัต ์พฤทธ์ิพรชนนั, 2554 : ออนไลน์) 

ทฤษฎีน้ีไดช่ื้อวา่ทฤษฎีแรงจูงใจไร้ส านึก เน่ืองจากเห็นวา่จิตไร้ส านึก (Unconscious Mind) 
เป็นส่ิงผลกัดนัให้เกิดพฤติกรรมมากท่ีสุด ซิกมุนด์ ฟรอยด์ (Sigmund Freud) ตั้งสมมติฐานวา่พลงั
ทางจิตวิทยามีส่วนช่วยสร้างให้เกิดพฤติกรรม เน่ืองจากบุคคลควบคุมส่ิงเร้าหลายอยา่ง บุคคลจึงมี
ความฝัน พูดค าท่ีไม่ตั้งใจพูด และมีพฤติกรรมหลอกหลอน หรือเกิดอาการวติกจริตอยา่งมาก จนกวา่
จะไดท้  าในส่ิงท่ีจิตใตส้ านึกผลกัดนัให้กระท าจนส าเร็จในท่ีสุด ในกรณีของการซ้ือสินคา้ ผูบ้ริโภค
อาจรู้สึกวา่สินคา้ท่ีตอ้งการมีผลต่อการท างานหรือต่อการด าเนินชีวิตของตนทางใดทางหน่ึง และจะ
เกิดความรู้สึกสบายใจและพึงพอใจต่อเม่ือไดต้อบสนองความตอ้งการของจิตใตส้ านึกดว้ยการซ้ือ
สินคา้ดงักล่าวมาในท่ีสุด 
การรับรู้ (Perception) 

การรับรู้เป็นกระบวนการท่ีบุคคลเลือกจดัประเภท ตีความ และรับรู้ขอ้มูลหรือส่ิงกระตุน้
ต่างๆ ท่ีไดพ้บเห็นหรือไดรั้บ เม่ือผูบ้ริโภคไดรั้บส่ิงกระตุน้จากประสาทสัมผสัทั้ง 5 ไม่วา่จะเป็นการ
ไดเ้ห็น ไดย้นิ ไดก้ล่ิน การสัมผสั หรือไดล้ิ้มรสก็ตาม  

กระบวนการรับรู้ มี 3 ขั้นตอน คือ การเลือกให้ความสนใจ การเลือกแปลความหมาย
บิดเบือน และการเลือกเก็บรักษา ผูบ้ริโภคส่วนใหญ่จะมีการตอบสนองต่อวตัถุท่ีมองเห็นแตกต่าง
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กนั อนัเน่ืองมาจากการรับรู้ของบุคคลแต่ละคน พื้นเพทางวฒันธรรม ประสบการณ์ในอดีต และ
แรงจูงใจของบุคคล ซ่ึงจะท าให้เกิดการรับรู้ของบุคคลท่ีมีต่อวตัถุแตกต่างกันไปในแต่ละบุคคล 
ถึงแม้ว่าความรู้สึกของบุคคลทุกคนจะเกิดข้ึนเหมือนกัน (คือมีความรู้สึกจากการรับรู้) แต่การ
ตอบสนองต่อความรู้สึกท่ีเกิดข้ึนของบุคคลจะมีการตีความหมายไดต่้างกนั ท าใหก้ารรับรู้ของบุคคล
ท่ีได้ออกมาต่างกัน และการรับรู้ท่ีต่างกันมีผลท าให้พฤติกรรมผู ้บริโภคแตกต่างกันไปด้วย 
นอกจากน้ีพื้นเพความเป็นมาของบุคคลแต่ละคน และประสบการณ์ท่ีบุคคลแต่ละคนมีจะท าให้
บุคคลมีการตีความหมายของขอ้มูลทีเกิดจากประสาทสัมผสัต่างกนัออกไปดว้ย (มหาวิทยาลยัราช
ภฏันครสวรรค,์ 2554 : ออนไลน์) 

ดงันั้นในการท่ีจะจดัส่ิงเร้าทางการตลาดเพื่อให้ผูบ้ริโภคเกิดการรับรู้ได้ หากเป็นช้ินงาน
โฆษณาจะตอ้งค านึงถึงลกัษณะของพรีเซ็นเตอร์ และหากเป็นสินคา้ท่ีใชก้นัทัว่ๆ ไป อาจจะตอ้งเนน้
ท่ีบรรจุภณัฑ์ท่ีดูสะดุดตาและตรงกบัการรับรู้ของตนเองของกลุ่มเป้าหมาย เช่น แชมพูของสาววยัรุ่น
จะมีสีสันของบรรจุภณัฑแ์บบหน่ึง ขณะท่ีแชมพูของวยัรุ่นชายจะมีสีสันของบรรจุภณัฑอี์กแบบหน่ึง 
เป็นตน้ (มหาวทิยาลยัสุโขทยัธรรมาธิราช, 2554 : ออนไลน์) 
การเรียนรู้ (Learning) 

การเรียนรู้ (Learning) เป็นส่ิงท่ีก่อให้เกิดการเปล่ียนแปลงหรือประพฤติซ ้ าในพฤติกรรม
ของผูบ้ริโภค และมีผลเป็นอย่างมากต่อทศันคติและความเช่ือของบุคคลนั้น ผูบ้ริโภคอาจเกิดการ
เรียนรู้จากพฤติกรรมการตอบสนองต่อส่ิงกระตุน้ต่างๆ ดว้ยตนเอง เม่ือบุคคลกระท าส่ิงใดๆ พวกเขา
จะเกิดการเรียนรู้  

การเรียนรู้ แสดงถึงการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมของบุคคลท่ีเกิดจากประสบการณ์ของแต่ละ
คนโดยกล่าวได้ว่าพฤติกรรมของมนุษยเ์กิดจากการเรียนรู้ท่ีเกิดข้ึนจากปฏิกิริยาระหว่างแรงขบั 
ตวักระตุน้ ตวัน า การตอบสนอง และการเสริมแรง ความส าคญัของทฤษฎีการเรียนรู้ส าหรับนกัการ
ตลาด คือนกัการตลาดสามารถสร้างอุปสงคข์องผลิตภณัฑ์โดยเช่ือมให้เขา้กบัแรงขบัท่ีเกิดข้ึนอย่าง
รุนแรง และใช้ส่งเสริมแรงทางบวก ดังนั้นนักการตลาดอาจใช้วิธีการโฆษณาแบบซ ้ าๆ เพื่อให้
ผูบ้ริโภคเกิดการเรียนรู้ในผลิตภณัฑข์องตน และท าใหเ้กิดพฤติกรรมการซ้ือข้ึนได ้
ความเช่ือและทศันคติ (Belief & Attitudes) 

การกระท าและการเรียนรู้ซ่ึงมาจากความเช่ือจะมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมการซ้ือ โดยความ
เช่ือ (Belief) เป็นความคิดท่ีบุคคลยึดถือเก่ียวกบัส่ิงใดส่ิงหน่ึง ความเช่ือเหล่าน้ีอาจเกิดจากความรู้ 
ความคิดเห็น หรือความศรัทธา ซ่ึงจะเกิดแรงผลกัดนัทางอารมณ์ อาจจะเก่ียวขอ้งหรือไม่เก่ียวขอ้ง
กบัการตดัสินใจของบุคคล ส่วนทศันคติ (Attitudes) เป็นการประเมินความพึงพอใจหรือไม่พึงพอใจ
ของบุคคล ความรู้สึกดา้นอารมณ์ และแนวโนม้การปฏิบติัต่อส่ิงใดส่ิงหน่ึง เป็นส่ิงท่ีเปล่ียนแปลงได้



46 

 

ยาก ทั้ งน้ีทัศนคติของบุคคลจะมีรูปแบบแน่นอนและการเปล่ียนแปลงทัศนคติหน่ึงจ าเป็นต้อง
ปรับเปล่ียนส่ิงอ่ืนท่ีท าไดค้่อนขา้งยาก ดงันั้นนกัการตลาดควรพยายามสร้างผลิตภณัฑ์ให้สอดคลอ้ง
กบัทศันคติท่ีมีอยูดี่กวา่ท่ีจะพยายามเปล่ียนแปลงทศันคติเพราะการเปล่ียนแปลงทศันคติจ าเป็นตอ้ง
ใชค้วามพยายามและค่าใชจ่้ายมากกวา่ จะเห็นวา่มีพลงัต่างๆ ท่ีมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมผูบ้ริโภค และ
การเลือกของผูบ้ริโภคเป็นผลจากปฏิกิริยาภายในท่ีซบัซ้อนของวฒันธรรม สังคม ปัจจยัส่วนบุคคล 
และปัจจยัทางจิตวทิยา 
พฤติกรรมมนุษย์ - ปัจจัยพืน้ฐานด้านจิตวทิยา 

ปัจจยัส าคญัอีกปัจจยัหน่ึงซ่ึงมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมมนุษย ์ไดแ้ก่ ปัจจยัทางจิตวิทยา ซ่ึงมี
ปัจจยัย่อยอยู่หลายปัจจยั ปัจจยัทางจิตวิทยา จะท าหน้าท่ี เป็นส่ือกลางในการรับรู้และตีความส่ิงเร้า
ก่อนท่ีร่างกายจะแสดงพฤติกรรมต่าง ๆ ปัจจยัทางจิตวิทยาท่ีส าคญั ประกอบดว้ย แรงจูงใจและ การ
เรียนรู้ 
 1. แรงจูงใจ 
 1.1 ความหมาย ประเภทและปัจจัย แรงผลกัดนัจากภายในท่ีท าให้ให้มนุษยเ์กิดพฤติกรรม
ตอบสนองอยา่งมีทิศทางและ เป้าหมาย เรียกวา่ แรงจูงใจ คนท่ีมีแรงจูงใจ ท่ีจะท า พฤติกรรมหน่ึงสูง
กว่า จะใช้ความพยายามน า การกระท าไปสู่เป้าหมายสูงกว่า คนท่ีมีแรงจูงใจต ่ากว่า แรงจูงใจของ
มนุษย์จ  าแนกได้เป็น 2 ประเภทหลัก ประเภทแรก ได้แก่ แรงจูงใจทางกาย ท่ีท าให้มนุษยแ์สดง
พฤติกรรมสนองความตอ้งการ ท่ีจ  าเป็นทางกาย เช่น หาน ้า และอาหารมา ด่ืมกิน เม่ือกระหายและหิว 
ประเภทท่ีสอง ไดแ้ก่ แรงจูงใจทางจิตซ่ึงเก่ียวขอ้งกบั ความตอ้งการทางสังคม เช่น ความตอ้งการ
ความส าเร็จ เงิน ค าชมอ านาจ กลุ่มและพวก เป็นต้น ปัจจัยท่ีท าให้ เกิดแรงจูงใจในมนุษย ์
ประกอบดว้ย 
  1.1.1 ปัจจยัทางชีวภาพ ไดแ้ก่ ความตอ้งการจ าเป็นของชีวติ คือ อาหาร น ้า ความ 
ปลอดภยั 
  1.1.2 ปัจจยัทางอารมณ์ เช่น ความต่ืนเต้น วิตกกังวล กลวั โกรธ รัก เกลียด และ
ความรู้สึกอ่ืนใด ท่ีใหค้นมีพฤติกรรม ตั้งแต่เอ้ือเฟ้ือเผือ่แผจ่นถึง การฆ่าผูอ่ื้น 
  1.1.3 ปัจจัยทางความคิด เป็นปัจจัยท่ีก าหนดให้บุคคลกระท าในเร่ืองท่ีคิดว่า 
เหมาะสมและเป็นไปได้ และตามความคาดหวงัว่า ผูอ่ื้นจะสนองตอบ การกระท าของตนอย่างไร 
  1.1.4 ปัจจยัทางสังคม เป็นปัจจยัท่ีก าหนดพฤติกรรมของมนุษย ์เพื่อให้สอดคลอ้ง
กบัสังคม และเป็นท่ียอมรับ ของบุคคลในสังคมนั้นดว้ย การกระท าของผูอ่ื้นและผลกรรมท่ีไดรั้บจึง
ท าใหเ้กิดการเรียนรู้พฤติกรรมทางสังคม ซ่ึงเป็นไปกฏระเบียบ และตวัแบบทางสังคม 
 1.2 ทฤษฎีแรงจูงใจ 
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 นักจิตวิทยาได้พฒันาทฤษฎีเพื่ออธิบายถึงแรงจูงใจของมนุษย์ เพื่อตอบค าถามเก่ียวกับ
พฤติกรรมท่ีปรากฏ แต่ละทฤษฎีมีจุดท่ีเป็น ความแนวคิด เก่ียวกบัพฤติกรรมของมนุษยท่ี์แตกต่างกนั
ไป ท่ีส าคญัไดแ้ก่ ทฤษฎีสัญชาติญาณ ทฤษฎีแรงขบั ทฤษฎีการต่ืนตวั และทฤษฎีส่ิงล่อใจ 
  1.2.1 ทฤษฎีสัญชาติญาน (Instinct Theory) สัญชาติญาน เป็น พฤติกรรมท่ีมนุษย ์
แสดงออกโดยอตัโนมติั ตามธรรมชาติของชีวติ เป็นความพร้อม ท่ีจะท า พฤติกรรม ไดใ้นทนัที เม่ือ
ปรากฎ ส่ิงเร้า เฉพาะต่อพฤติกรรมนั้น สัญชาติญาณ จึงมีความส าคญัต่อ ความอยู่รอด ของชีวิต ใน
สัตวบ์างชนิด เช่นปลากดัตวัผูจ้ะแสดงการกา้วร้าว พร้อมต่อสู้ ทนัทีท่ีเห็นตวัผูต้วัอ่ืน ส าหรับ ใน 
มนุษย ์สัญชาติญาณ อาจจะไม่แสดงออกมา อยา่งชดัเจนในสัตวช์ั้นต ่า แต่บุคคลสามารถรู้สึกได ้เช่น 
ความใกลชิ้ด ระหวา่ง ชายหญิง ท าให้เกิด ความตอ้งการทางเพศได ้พฤติกรรมน้ีไม่ตอ้งเรียนรู้ เป็น
รูปแบบพฤติกรรมท่ีตายตวั แน่นอน ซ่ึงก าหนดมา ตามธรรมชาติจาก ปัจจยัทางชีวภาพ ในปัจจุบนั
การศึกษา สัญชาตญาน เป็นเพียงตอ้งการ ศึกษา ลกัษณะ การตอบสนอง ขั้นพื้นฐาน เพื่อความเขา้ใจ 
พฤติกรรม เบ้ืองตน้เท่านั้น 
  1.2.2 ทฤษฎีแรงขบั (Drive Reduction Theory) แรงขบั (Drive) เป็นกลไกภายในท่ี
รักษาระบบทางสรีระ ให้คงสภาพสมดุลในเร่ืองต่าง ๆ ไว ้เพื่อท าให้ ร่างกายเป็น ปกติ หรืออยู่ใน
สภาพ โฮมิโอสแตซิส (Homeostasis) โดยการปรับระบบให้เขา้กบั การเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึน ทฤษฎี
แรงขบัอธิบายวา่ เม่ือเสียสมดุลในระบบ โฮมิโอสแตซิส จะท าให้เกิดความตอ้งการ (Need) ข้ึน เป็น
ความตอ้งการทางชีวภาพเพื่อรักษาความคงอยูข่องชีวติ และความตอ้งการน้ี จะท าใหเ้กิด แรงขบั อีก
ต่อหน่ึง แรงขบัเป็น สภาวะต่ืนตวั ท่ีพร้อมจะท าอยา่งใดอยา่งหน่ึง ให้กลบัคืนสู่สภาพสมดุลเพื่อลด
แรงขบันั้น (Drive Reduction) ตวัอย่างเช่น การขาดน ้ าในร่างกาย จะท าให้เสียสมดุลทางเคมี ใน
เลือด เกิดความตอ้งการเพิ่มน ้า ในร่างกาย แรงขบั ท่ีเกิดจากตอ้งการน ้ าคือ ความกระหาย จูงใจให้เรา
ด่ืมน ้ าหรือหาน ้ ามาด่ืม หลงัจากด่ืมสม ความตอ้งการแลว้ แรงขบัก็ลดลง กล่าวไดว้า่ แรงขบัผลกัดนั
ใหค้นเรามีพฤติกรรม ตอบสนอง ความตอ้งการ เพื่อท าให ้แรงขบั ลดลงส าหรับท่ีร่างกาย จะไดก้ลบั
สู่ สภาพสมดุล อีกคร้ังหน่ึง 
 แรงขบั แบ่งออกไดเ้ป็น 2 ประเภท คือ แรงขบัปฐมภูมิ (Primary Drive) และ แรงขบัทุติย
ภูมิ (Secondary Drive) แรงขบัท่ีเกิดจาก ความตอ้งการพื้นฐานทางชีวภาพ เช่น ความตอ้งการอาหาร 
น ้ า ความตอ้งการและแรงขบัประเภทน้ี เกิดข้ึนเองโดยไม่ตอ้งเรียนรู้ เป็นแรงขบั ประเภทปฐมภูมิ 
ส่วนแรงขบัทุติยภูมิ เป็นแรงขบัท่ีเกิดข้ึนจากการเรียนรู้ แรงขบัประเภทน้ี เม่ือเกิดแลว้จะจูงใจคนให้
กระท าส่ิงต่าง ๆ เพื่อตอบสนองความต้องการอย่างไม่ มีวนั ส้ินสุด เช่น คนเรียนรู้ว่า เงินมี
ความสัมพนัธ์เช่ือมโยงกบัการสนองความตอ้งการอาหาร ท่ีอยูอ่าศยัและอ่ืน ๆ อีกมาก การไม่มีเงิน 



48 

 

จึงเป็นแรงขบัทุติยภูมิสามารถจูงใจให้คนกระท าพฤติกรรมต่าง ๆ เพื่อให้ไดเ้งินมาตั้งแต่การท างาน
หนกั จนถึงการท า ส่ิงท่ีผดิกฎหมาย เช่น การปลน้ธนาคาร 
  1.2.3 ทฤษฎีการต่ืนตัว (Arousal Theory) มนุษย์ถูกจูงใจให้กระท าพฤติกรรม
บางอย่าง เพื่อรักษาระดบัการต่ืนตวัท่ีพอเหมาะ (Optimal level of arousal) เม่ือมีระดบัการต่ืนตวั
ต ่าลง ก็จะถูกกระตุน้ให้เพิ่มข้ึน และเม่ือการต่ืนตวัมีระดบัสูงเกินไปก็จะถูกดึงให้ลดลง เช่น เม่ือรู้สึก
เบ่ือคน จะแสวงหาการกระท าท่ีต่ืนเตน้ เม่ือต่ืนเตน้เร้าใจมานานระยะหน่ึง จะตอ้งการพกัผอ่น เป็น
ตน้ คนแต่ละคนจะมีระดบัการต่ืนตวัท่ีพอเหมาะแตกต่างกนั การต่ืนตวัคือ ระดบัการท างานท่ีเกิดข้ึน
ในหลาย ๆ ระบบของร่างกาย สามารถวดัระดบัการท างานน้ีได้จากคล่ืนสมอง การเตน้ของหัวใจ 
การเกร็งของกลา้มเน้ือ หรือจากสภาวะของอวยัวะต่าง ๆ ขณะท่ีหลบัสนิทระดบัการต่ืนตวัจะต ่าท่ีสุด 
และสูงสุดเม่ือตกใจหรือต่ืนเตน้สุดขีด การต่ืนตวัเพิ่มข้ึนไดจ้ากความหิว กระหายน ้ าหรือแรงขบัทาง
ชีวภาพอ่ืน ๆ หรือจากส่ิงเร้าท่ีเขม้ขน้ รุนแรง เหตุการณ์ไม่คาดหวงัไวก่้อน หรือจากสารกระตุน้ใน
กาแฟ และยาบางชนิด การท างานจะท่ีมีประสิทธิภาพสูง เม่ือมีระดบัการต่ืนตวัปานกลาง ระดบัการ
ต่ืนตวัท่ีสูงเกินไปจะรบกวนความใส่ใจ การรับรู้ การคิด สมาธิ กลา้มเน้ือท างานประสานกนัไดย้าก 
เม่ือระดบัการต่ืนตวัต ่า คนเราท างานท่ียากและมีรายละเอียดไดดี้ แต่ถา้เป็นงานท่ีง่ายจะท าไดดี้เม่ือ
ระดบั การต่ืนตวัสูง คนท่ีมีระดับการต่ืนตวัสูงเป็นนิสัย มกัสูบบุหร่ี ด่ืมสุรา กินอาหารรสจดั ฟัง
ดนตรีเสียงดงั มีความถ่ีเร่ืองเพศสัมพนัธ์ ชอบการเส่ียงและลองเร่ืองใหม่ ๆ ส่วนคนท่ีมีระดบัการ
ต่ืนตัวต ่าเป็นปกติ มักมีพฤติกรรมท่ีไม่เร้าใจมากนัก ไม่ชอบการเส่ียง ความแตกต่างในระดับ
พอเหมาะของการต่ืนตวั เกิดจากพื้นฐานทางชีวภาพเป็นเร่ืองหลกั และท าใหมี้บุคลิกภาพแตกต่างกนั
ไปดว้ย  
  1.2.4 ทฤษฎีส่ิงจูงใจ (Incentive Theory) ปัจจยัภายนอกหรือส่ิงแวดลอ้มท่ีจูงใจจะ
ดึงดูดให้คนมุ่งไปหาส่ิงนั้ น มนุษย์กระท ากิจกรรมต่าง ๆ เพื่อแสวงหาส่ิงท่ีพอใจ (Positive 
Incentives) เช่น รางวลั ค  ายกยอ่ง สิทธิพิเศษ และหลีกเล่ียงส่ิงท่ีไม่พอใจ(Negative Incentives) เช่น 
ถูกลงโทษ ถูกต าหนิ ท าใหเ้จ็บกาย การท่ีคนมี พฤติกรรมแตกต่างกนั หรือพฤติกรรมเปล่ียนแปลงไป 
ข้ึนอยู่กบัความแตกต่างในคุณค่า (Values) ของส่ิงจูงใจ ถ้าคิดว่าการกระท าอย่างใด อย่างหน่ึง จะ
ไดรั้บผลคุม้ค่าก็จะมีแรงจูงใจใหบุ้คคลกระท าอยา่งนั้น 
นิยามความส าเร็จ 

ความส าเร็จ หรืออิสรภาพทางการท่ีท่ีนกัลงทุนหลายคนต่างเฝ้าหา ซ่ึงกวา่จะถึงจุดท่ีเรียกวา่
ประสบความส าเร็จก็อาจจะตอ้งใช้ระยะเวลายาวนาน ซ่ึงจะตอ้งอาศยัความอดทน ประสบการณ์ 
และฝ่าฟันอุปสรรคต่างๆนานาไม่มากก็นอ้ย ทั้งน้ีความผิดพลาดต่างๆก็ยงัถือเป็นบทเรียนท่ีเป็นการ
สั่งสมความสามารถในการพัฒนาศักยภาพให้กับนักลงทุนอีกด้วย ทั้ งน้ีทั้ งนั้ น การประสบ
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ความส าเร็จในการลงทุนในหุ้นของแต่ละบุคคลมีการนิยามท่ีแตกต่างกนั ข้ึนอยู่กบัความพึงพอใจ
ของแต่ละบุคคล รวมถึงปัจจยัส่วนตวัของแต่ละบุคคล และส่ิงหน่ึงท่ีส าคญัท่ีนกัลงทุนควรรู้คือ การ
ลม้เหลวอยา่งมีชั้นเชิง หรือการขาดทุนอยา่งไร ไม่ใหห้มดตวั โดย จอส โซรอส กล่าวไวว้า่ ส่ิงส าคญั
ไม่วา่คุณถูกหรือผิด แต่ส่ิงส าคญัก็คือ คุณก าไรเท่าไหร่เม่ือคุณถูก และ คุณขาดทุนเท่าไหร่เม่ือคุณผิด 
ซ่ึงประโยคน้ีถือเป็นประโยคท่ีให้ค  าสอนวา่ ไม่ตอ้งกงัวลเม่ือเวลาท่ีผิดพลาด แต่จะตอ้งไม่ประมาท
จ ากดัความเสียหายท่ีจะเกิดข้ึน 

2.8 งานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง  

พึงพิศ แก้วเพ็ชร์ (2539) ไดศึ้กษาถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกลงทุนในหลกัทรัพยใ์น
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของนักลงทุนในจงัหวดัเชียงใหม่ ซ่ึงการศึกษาใช้วิธีออกแบบ
สอบถามและเก็บรวบรวมขอ้มูลจากนกัลงทุนท่ีท าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นจงัหวดัเชียงใหม่ เป็น
จ านวน 172 ราย จาก 19 บริษทั จากนั้นน ามาประมวลผลผา่นโปรแกรม SPSS เพื่อหาค่าเฉล่ียร้อยละ
และฐานนิยม โดยมีการแบ่งข้อมูลเป็น 3 ส่วน คือ ข้อมูลทั่วไป และลักษณะทั่วไปของผูต้อบ
แบบสอบถาม  ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์และขอ้เสนอแนะ จากการศึกษา
พบวา่ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนนั้นจะวเิคราะห์ตามทฤษฎีการวเิคราะห์หลกัทรัพยโ์ดย
ปัจจยัหลกัท่ีนกัลงทุนใช้ประกอบการพิจารณามี 2 ปัจจยัหลกั คือ ปัจจยัพื้นฐาน ซ่ึงมีการวิเคราะห์
เบ้ืองตน้ตั้งแต่ เศรษฐกิจ ตลาดหุน้ ภาคอุตสาหกรรม จนถึงหลกัทรัพยข์องบริษทันั้นๆ ในส่วนปัจจยั
ทางดา้นเทคนิคท่ีใชแ้ละมาวิเคราะห์แนวโนม้ความเป็นไปของราคาหลกัทรัพยเ์พื่อท าการตดัสินใจ 
โดยนิยมใชท้ฤษฎี Moving Average และMACD ตามล าดบั  นอกเหนือจากน้ียงัมีอีกหน่ึงปัจจยัท่ีนกั
ลงทุนจงัหวดัเชียงใหม่น ามาประกอบการตดัสินใจ คือ ขอ้มูลข่าวสารจากหนงัสือพิมพ,์วารสาร,ส่ือ
ต่างๆ และขอ้มูลค าแนะน าจากโบรกเกอร์ 

เรืองฤดี  อุดมอนุสรณ์  (2539) ได้ศึกษาถึงปัจจัยท่ี มี อิทธิพลต่อการตัดสินใจซ้ือขาย
หลักทรัพย์ของผูล้งทุนในจงัหวดัเชียงใหม่ โดยใช้ข้อมูลจากบริษทัเงินทุนหลักทรัพย์แห่งหน่ึง 
ท าการศึกษาเป็นรายเดือน ระยะเวลารวม 36 เดือน โดยแยกกลุ่มผูล้งทุนตามรายได ้คือ กลุ่มผูล้งทุน
ท่ีมีรายไดสู้ง(มีวงเงินในการลงทุนมากกวา่ 10 ลา้นบาท) กลุ่มผูล้งทุนท่ีมีรายไดป้านกลาง (มีวงเงิน
ในการลงทุนมากกวา่1ลา้นบาทแต่ไม่เกิน 10 ลา้นบาท)กลุ่มผูล้งทุนท่ีมีรายไดน้้อย (มีวงเงินในการ
ลงทุนต ่ากวา่ 1 ลา้นบาท) ซ่ึงจากการศึกษาจากกลุ่มผูล้งทุนทั้งหมด พบวา่ กลุ่มผูล้งทุนท่ีมีรายไดสู้ง 
และกลุ่มผูล้งทุนท่ีมีรายไดป้านกลาง ตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมของนกัลงทุนอยา่งมีนยัส าคญั
ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา ไดแ้ก่ รายไดข้องผูล้งทุน และราคาของหลกัทรัพยท่ี์คาดวา่จะเป็น ส่วน
กลุ่มผูล้งทุนท่ีมีรายไดน้อ้ย พบวา่ตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมของนกัลงทุนอยา่งมีนยัส าคญัใน
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ช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา ไดแ้ก่ รายไดข้องผูล้งทุนเท่านั้น และยงัพบวา่ กลุ่มผูล้งทุนท่ีมีรายไดสู้ง และ
มีรายไดป้านกลางมีความตอ้งการในการลงทุนในหลกัทรัพยสู์งกวา่กลุ่มผูมี้รายไดน้อ้ยกวา่ 

วิลาสิณี ชัยวรรณ์ (2548) ได้ท าการศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยของนักลงทุนรายย่อย ณ ห้องคา้ จงัหวดัเชียงใหม่ ซ่ึงได้เก็บรวบรวมข้อมูลจากนัก
ลงทุนรายย่อย ในจงัหวดัเชียงใหม่ โดนวิธีการสุ่มตวัอย่างแบบเจาะจง จ านวน 323ตวัอย่าง การ
วเิคราะห์ขอ้มูลท่ีไดจ้ากแบบสอบถามไดใ้ช้วธีิการทางสถิติ ไดแ้ก่ ร้อยละ ค่าเฉล่ีย การวิเคราะห์เชิง
พรรณนา และการวิเคราะห์เชิงอนุมาน โดยการหาค่าไคสแควร์ จากผลการศึกษาพบวา่ปัจจยัท่ีมีผล
ต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนรายยอ่ยในจงัหวดัเชียงใหม่พบวา่ ส่วนใหญ่
เลือกจากความมีช่ือเสียงของโบรกเกอร์ในดา้นการบริการข่าวสารท่ีดีและความซ่ือสัตย ์เป็นปัจจยัท่ี
มีผลต่อการเขา้ไปลงทุนมากท่ีสุด 

ปริญญา อภิวัฒนศร (2546) เร่ืองปัจจยัท่ีมีผลต่อการตดัสินใจและพฤติกรรมในการลงทุน
กองทุนรวมของผูล้งทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ผลการวิจยัพบว่า ปัจจยัส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนั 
(อาย ุสถานภาพสมรส การศึกษา อาชีพ และรายไดร้วมเฉล่ีย) มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุน
รวม ปัจจยัขอ้มูลพื้นฐานการลงทุนในดา้น นโยบายการลงทุน และหนงัสือช้ีชวนมีความส าคญัต่อ
การตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมของผูล้งทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ส าหรับพฤติกรรมในการ
ลงทุนของกลุ่มผูล้งทุนในกองทุนรวมจ าแนกตามประเภทกองทุน (ไดแ้ก่กองทุนเปิดปิด และทั้งเปิด
และปิด) ผลการวจิยัพบวา่ ระดบัการศึกษามีผลต่อพฤติกรรมในการลงทุนในกองทุนรวมและขอ้มูล
พื้นฐานในการลงทุนมีเพียงหนงัสือช้ีชวนท่ีมีผลต่อพฤติกรรมในการลงทุน ส าหรับพฤติกรรมใน
การลงทุนของกลุ่มผูล้งทุนในกองทุนรวมจ าแนกตามนโยบายการลงทุน (กองทุนรวมตราสารหน้ี 
ตราสารทุน และกองทุนรวมผสม) ผลการวิจยัพบว่า ปัจจยัส่วนบุคคลไม่มีผลต่อพฤติกรรมในการ
ลงทุนในกองทุนรวม ประสบการณ์ในการลงทุนในตัว๋สัญญาใช้เงิน ตัว๋แลกเงิน มีผลต่อพฤติกรรม
ในการลงทุนในกองทุนรวม และข้อมูลพื้นฐานในการลงทุนมีเพียงหนังสือช้ีชวนท่ีมีผลต่อ
พฤติกรรมในการลงทุน 

ปนิดา แซ่ตั้ง และ ปาริชาติ ราชประดิษฐ์ (2555) ในกรณีการศึกษาพฤติกรรมการลงทุนเชิง
จิตวิทยาโดยใช้ทฤษฎีความเส่ียงและผลตอบแทน กรณีศึกษานกัลงทุนจงัหวดัพิษณุโลก โดยแจก
แบบสอบถามจ านวน 311 ชุด มีจ านวนแบบสอบถามท่ีเก็บได้เท่ากับ 252 ชุด ถึงแม้ว่าจ  านวน
แบบสอบถามท่ีเก็บได้จะมีจ านวนน้อยกว่ากลุ่มตวัอย่างท่ีค  านวณได ้(311 บญัชี) แต่เน่ืองจากนัก
ลงทุนบางรายมีบญัชีท่ีซ ้ าซ้อนกนัหลายโบรกเกอร์ จึงเห็นวา่กลุ่มตวัอยา่งนกัลงทุน 252 รายน่าจะมี
จ านวนบญัชีรวมใกลเ้คียงกบั 311 บญัชีตามท่ีค านวณได ้และไม่น่าท าให้งานวิจยัลดความน่าเช่ือถือ
ลง ในการน าแบบสอบถามมาวเิคราะห์ข้อมูล รายงานผลการศึกษา สรุปไดด้งัน้ี นกัลงทุนส่วนใหญ่



51 

 

ในจงัหวดัพิษณุโลก อยูใ่นช่วงอายุ 30-55 ปี การศึกษาอยูใ่นระดบัปริญญาตรีและสูงกวา่ปริญญาตรี 
มีความรู้ดา้นการลงทุนอยูใ่นระดบัปานกลาง มีประสบการณ์ดา้นการลงทุนมากกวา่ 5 ปี ส่วนใหญ่มี
รายไดป้ระจ าและเป็นเจา้ของธุรกิจ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัช่วงอายุส่วนใหญ่ท่ีอยูใ่นวยัท างาน อยา่งไรก็
ตามพบวา่นกัลงทุนท่ีอยูใ่นวยัเกษียณเป็นจ านวนมากยงัคงท างานอยูโ่ดยประกอบธุรกิจส่วนตวัและ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์ เม่ือจ าแนกนกัลงทุนออกเป็น 2 มิติ คือมิติช่วงอายุ 3 ช่วงอายุคือ ระยะสะสม 
ระยะมัน่คง ระยะใชจ่้าย และมิติระดบัความสามารถในการรับความเส่ียง 3 ระดบัคือ รับความเส่ียง
ไดน้อ้ย รับความเส่ียงไดป้านกลาง รับความเส่ียงไดม้าก จะสามารถแยกยอ่ยนกัลงทุนออกไดเ้ป็น 9 
ประเภท ซ่ึงกลุ่มตวัอย่างไม่มีนักลงทุนท่ีอยู่ในระยะสะสมรับความเส่ียงไดน้้อย ซ่ึงสอดคล้องกบั
ทฤษฎีการบริหารพอร์ตการลงทุนท่ีช่วงอายุของระยะสะสมอยูใ่นวยัก าลงัศึกษาจนถึงเร่ิมท างาน จึง
มีเวลาสะสมเงินออมและสามารถหารายไดม้าแกไ้ขพอร์ตการลงทุนไดห้ากมีการลงทุนผิดพลาด นกั
ลงทุนกลุ่มน้ีจึงรับความเส่ียงได้สูงท่ีสุด เม่ือตัดนักลงทุนกลุ่มน้ีออกไปจึงเหลือนักลงทุนท่ีใช้
วิเคราะห์เพียง 8 ประเภท ซ่ึงนักลงทุนส่วนใหญ่อยู่ในกลุ่มระยะมัน่คงรับความเส่ียงไดป้านกลาง
จ านวนมากท่ีสุด รองลงมาคือกลุ่มระยะมัน่คงรับความเส่ียงไดสู้ง และกลุ่มระยะใชจ่้ายรับความเส่ียง
ไดป้านกลาง ตามล าดบั ซ่ึงจากการศึกษาคร้ังน้ีไดว้า่ในการลงทุนใดๆ  ผูมี้ส่วนไดเ้สียทุกฝ่ายควรให้
ความส าคญักับการประเมินความสามารถในการรับความเส่ียงของนักลงทุนก่อนเร่ิมการลงทุน 
รวมถึงการให้ความรู้ดา้นผลิตภณัฑ์ทุกประเภทแก่นกัลงทุน เพื่อให้นกัลงทุนมีความรู้ความเขา้ใจใน
การจดัพอร์ทการลงทุนท่ีเหมาะสมตามวตัถุประสงคก์ารลงทุนอยา่งแทจ้ริง  

เพชรี ขุนทรัพย์ (2531) การลงทุนซ้ือหลกัทรัพยไ์ม่วา่ผูล้งทุนจะลงทุนเพื่อการเก็งก าไรหรือ
จุดประสงค์อ่ืนๆก็ตาม ผูล้งทุนจะท าการศึกษาข้อมูลบริษัทฯท่ีจะท าการลงทุนโดนวิเคราะห์
ปัจจยัพื้นฐาน และขั้นตอนต่อไปคือ หาช่วงจงัหวะในการลงทุนท่ีเรียกว่า การวิเคราะห์ทางเทคนิค 
ควบคู่กนั นอกจากน้ี ตวัท่ีวดัความสามารถในการท าก าไรท่ีสมบูรณ์แบบก็คือ อตัราผลตอบแทน
ส่วนของผูถื้อหุน้จะเป็นตวัวดัระบบการเงินท่ีระบบของบริษทัฯท่ีก าลงัวเิคราะห์  



 

บทที ่3 
วธีิการด าเนินการวจิยั 

 
งานวิจยัในคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดด้ าเนินการศึกษาถึงปัจจยัทางดา้นจิตวิทยาของนกัลงทุนในการ

ลงทุนหลกัทรัพย ์ เพื่อให้การด าเนินงานวิจยัมีความถูกตอ้งและสามารถน าขอ้มูลมาใชเ้พื่อประโยชน์
ต่อผูท่ี้คิดจะเร่ิมตน้ลงทุนในหลกัทรัพย ์หรือนกัลงทุนในหลกัทรัพยปั์จจุบนัไดศึ้กษา และเรียนรู้ถึง
พฤติกรรมของนกัลงทุนในหลกัทรัพยเ์พื่อเป็นแนวทางในการลงทุนในหลกัทรัพยต่์อไปโดยผูว้ิจยั
ไดก้  าหนดขั้นตอนและวธีิการด าเนินการวจิยั ดงัน้ี 

3.1  รูปแบบการวจิยั 
3.2  ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
3.3  การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3.4  เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวจิยั 
3.5  วธีิการวเิคราะห์ขอ้มูล 

 
3.1 รูปแบบการวจิัย 
 การศึกษางานวิจยัคร้ังน้ีงานวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative) และเป็นงานวิจยัเชิงคุณภาพ 
(Qualitative Research)  โดยเป็นการสัมภาษณ์บุคคล (Individual Interview) เพื่อศึกษารายละเอียดถึง
มุมมองในการลงทุนในหลกัทรัพย ์เป็นการสัมภาษณ์แบบโครงสร้าง (Structured Interview) ค าถาม
เป็นลกัษณะปลายเปิด เพื่อให้ผูถู้กสัมภาษณ์ไดแ้สดงมุมมองในการลงทุนไดอ้ย่างเปิดเผย และใน
ส่วนการใช้แบบสอบถาม (Quantitative Research) โดยมีการสุ่มตวัอย่างทั้งหมด 400 กลุ่มตวัอย่าง 
โดยกลุ่มประชากรเป็นกลุ่มของนกัลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร   

 
3.2 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 ประชากรท่ีใช้ในการวิจยัคร้ังน้ี คือ นกัลงทุนในหลกัทรัพยซ่ึ์งจะตอ้งเป็นนกัลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร 
 

3.3 การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
เพื่อใหส้ามารถเก็บขอ้มูลใหค้รบถว้นตามวตัถุประสงคข์องการวจิยั ผูว้จิยัเก็บรวบรวม 
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ขอ้มูลจากการสัมภาษณ์ การตอบแบบสอบถาม และเอกสารต่างๆ ดงัมีขั้นตอนในกรรวบรวมขอ้มูล
ดงัน้ี 

1. ขอ้มูลจากแหล่งปฐมภูมิ (Primary Data) เก็บขอ้มูลรวบรวมขอ้มูลดว้ยการสัมภาษณ์นกั 
ลงทุนในหลกัทรัพย ์และสร้างแบบสอบถามและรวบรวมขอ้มูลเก่ียวกบัปัจจยัต่างๆท่ีมีอิทธิพลต่อ
การลงทุนในหลกัทรัพย ์

2. ขอ้มูลทุตติยภูมิ (Secondary Data) คน้ควา้จากหนงัสือ วารสาร บทความ แนวคิด ส่ือ 
วทิยานิพนธ์ และงานวจิยัต่างๆ รวมทั้งการคน้ควา้ขอ้มูลต่างๆผา่นทางอินเตอร์เน็ต  

 
3.4 เคร่ืองมือทีใ่ช้ในงานวจิัย 

เคร่ืองมือท่ีใชคื้อ การสัมภาษณ์ และแบบสอบถาม ซ่ึงผูว้ิจยัสร้างข้ึนมาเองจากการรวบรวม
ทฤษฎี และงานวิจยัท่ีเก่ียวข้องมาประยุกต์เป็นลกัษณะเฉพาะ โดยในส่วนของแบบสอบถามจะ
ประกอบไปดว้ย 3 ส่วนคือ 

ส่วนท่ี 1 ขอ้มูลทัว่ไปและลกัษณะการลงทุนของผูต้อบแบบสอบถาม 
ส่วนท่ี 2 ปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์คือ ปัจจยัทางดา้นจิตวทิยา  
ส่วนท่ี 3 ขอ้เสนอแนะ 

 
3.5 การวเิคราะห์ข้อมูล 

ในการสัมภาษณ์นักลงทุนในหลักทรัพย์ จะน าข้อมูลท่ีได้มาเรียบเรียง และสร้างเป็น
บทความ เพื่อสรุปใจความส าคญั ในส่วนของแบบสอบถาม จะน าขอ้มูลท่ีไดม้ารวบรวมและกระท า
การดงัน้ี 

1. การตรวจและแกไ้ขขอ้มูล (Editing) ผูว้จิยัน าแบบสอบถามท่ีไดรั้บมาทั้งหมดมาตรวจ 
สอบความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของแบบสอบถาม เพื่อคดัแบบสอบถามท่ีไม่สมบูรณ์ออก 

2. การลงรหสั (Coding) ผูว้จิยัน าแบบสอบถามท่ีมีความถูกตอ้งและสมบูรณ์เรียบร้อยแลว้ 
มาลงรหสัตามท่ีก าหนดรหสัไวใ้นแต่ละส่วนของแบบสอบถาม 

3. การลงขอ้มูล (Data Entry) น าแบบสอบถามท่ีลงรหสัเรียบร้อยแลว้ มาบนัทึกลงในคอม 
พิวเตอร์ โดยใชโ้ปรแกรมสถิติส าเร็จรูป 

4. การตรวจสอบขอ้มูล (Data Cleaning) น าขอ้มูลทั้งหมดท่ีลงในคอมพิวเตอร์ ตรวจสอบ 
รายขอ้ เพื่อแกไ้ขความผดิพลาดท่ีอาจเกิดข้ึนระหวา่งการลงขอ้มูล 

5. การประมวลผล (Data Processing) 



 

บทที ่4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 
 การวิจยัเร่ืองปัจจยัทางดา้นจิตวิทยาของนักลงทุนในการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยเ์ขต
กรุงเทพมหานคร โดยผูผู้ว้ิจยัด าเนินการวิเคราะห์ขอ้มูลและน าเสนอผลการวิเคราะห์โดยแบ่งเป็น 
ดงัน้ี 
 4.1 ผลการวเิคราะห์ปัจจยัส่วนบุคคลของกลุ่มตวัอยา่ง เร่ือง เพศ อาย ุสถานภาพ ระดบั 
       การศึกษาอาชีพ และรายได ้
 4.2 ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลการลงทุนของนกัลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร 
 4.3 ผลการวเิคราะห์ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์
 4.4 ผลการวเิคราะห์ปัจจยัจิตวทิยาท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์
 4.5 ผลการเปรียบเทียบปัจจยัส่วนบุคคลท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขต   
      กรุงเทพมหานคร 
 4.6 ผลการเปรียบเทียบปัจจยัทางดา้นจิตวิทยาท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยใ์น
      เขต กรุงเทพมหานคร 
 

4.1 ผลการวเิคราะห์ปัจจัยส่วนบุคคลของกลุ่มตัวอย่าง เร่ือง เพศ อายุ สถานภาพ ระดับ
การศึกษา อาชีพ และรายได้  
 จากการวเิคราะห์ขอ้มูลเก่ียวกบักลุ่มตวัอยา่งของนกัลงทุนท่ีลงทุนในหลกัทรัพย ์ในเขต
กรุงเทพมหานคร ท่ีตอบแบบสอบถามในคร้ังน้ีจ านวน 400 คน สามารถแสดงรายละเอียดไดด้งัน้ี 
 
ตารางที ่4.1 แสดงจ านวนและร้อยละปัจจยัส่วนบุคคลของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามเพศ   

                    เพศ                                              จ  านวน                                                  ร้อยละ 
                    ชาย                                                245                                                                  61.3 

                    หญิง                                              155                                                                  38.7              

                     รวม                      400                                        100 
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 จากตาราง 4.1 พบวา่กลุ่มตวัอยา่งของนกัลงทุนท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพหานคร
ท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่เป็นเพศชาย จ านวน 245 คน คิดเป็นร้อยละ 61.3 ส่วนเพศหญิง 
จ านวน 155 คน คิดเป็นร้อยละ 38.7 
 
ตารางที่ 4.2 แสดงจ านวนและร้อยละปัจจยัส่วนบุคคลของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามอาย ุ

 อายุ                 จ านวน      ร้อยละ 
          ต  ่ากวา่ 20 ปี                                                        3         0.8 

          20-29 ปี                                                            59                                                              14.8                  

          30-39 ปี                                                          143                 35.8               

          40-49 ปี                                                          102                                                              25.5                      

          50-59 ปี                                                            67                                                              16.8                      

          มากกวา่ 60 ปี                                                   26                                                                6.5                       

           รวม                          400               100 

 
 จากตารางท่ี 4.2 พบวา่กลุ่มตวัอยา่งของนกัลงทุนท่ีลงทุนในหลกัทรัพยเ์ขตกรุงเทพมหานคร
ท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี  ส่วนใหญ่มีอายุ 30-39 ปี จ  านวน 143 คน คิดเป็นร้อยละ 35.8 ช่วงอาย ุ
40-49 ปี จ  านวน 102 คน คิดเป็นร้อยละ 25.5 ช่วงอายุ 50-59 ปี จ  านวน 67 คน คิดเป็นร้อยละ 16.8 
ช่วงอายุ 20-29ปี จ  านวน 59 คน คิดเป็นร้อยละ 14.8 ช่วงอายุ 60 ปีข้ึนไป จ านวน 26 คน คิดเป็นร้อย
ละ 6.5 และช่วงอายตุ  ่ากวา่ 20 ปี จ  านวน 3 คน คิดเป็นร้อยละ 0.8 ตามล าดบั 
 
ตารางที ่4.3 แสดงจ านวนและร้อยละปัจจยัส่วนบุคคลของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามสถานภาพ   

      สถานภาพ                จ านวน         ร้อยละ 

           โสด                                                             215 53.8 

           สมรส                                                          148                                                                  37.0 

          หยา่ร้าง                                                          37                                                                    9.3 

           รวม                          400                     100 
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 จากตารางท่ี 4.3 พบวา่กลุ่มตวัอยา่งของนกัลงทุนท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพ- 
มหานครท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่มีสถานะภาพโสด จ านวน 215 คน คิดเป็นร้อยละ 53.8 
สถานภาพสมรส จ านวน 148 คน คิดเป็นร้อยละ 37.0 และ สถานภาพหยา่ร้าง จ านวน 37 คน คิดเป็น
ร้อยละ 9.3 ตามล าดบั 

ตารางที ่4.4 แสดงจ านวนและร้อยละปัจจยัส่วนบุคคลของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามระดบัการศึกษา 

           การศึกษา                   จ านวน         ร้อยละ 

           ต  ่ากวา่ปริญญาตรี                                             32                  8 

           ปริญญาตรี                                                      198                                                              49.5 

           ปริญญาโท                                                     124                                                                  31 

           สูงกวา่ปริญญาโท                                            46                                                          11.5 

            รวม                           400                     100 

 
 จากตาราง 4.4 พบวา่กลุ่มตวัอยา่งของนกัลงทุนม่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพ- 
มหานครท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่มีการการศึกษาระดบัปริญญาตรี จ านวน 198 คน คิด
เป็นร้อยละ 49.5 ระดบัปริญญาโท จ านวน 124 คน คิดเป็นร้อยละ 31 ระดบัสูงกวา่ปริญญา จ านวน 
46 คน คิดเป็นร้อยละ 11.5 และระดบัต ่ากวา่ปริญญาตรี จ านวน 32 คน คิดเป็นร้อยละ 8 ตามล าดบั 

ตารางที ่4.5 แสดงจ านวนและร้อยละปัจจยัส่วนบุคคลของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามอาชีพ 

           อาชีพ                 จ านวน         ร้อยละ 

           นกัเรียน/นกัศึกษา                                          10                                                                   2.5 

          ขา้ราชการ/รัฐวสิาหกิจ                                    38                                                                   9.5 

          พนกังานบริษทัเอกชน                                   224                                                                56.0 

           ประกอบธุรกิจส่วนตวั                                  116                                        29.0 

           เกษียณ                                                            11                                                                  3.0 

            รวม                          400                     100 
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 จากตารางท่ี 4.5 พบวา่กลุ่มตวัอย่างของนักลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานครท่ี
ตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่เป็นพนักงานบริษัทเอกชน จ านวน 224 คิดเป็นร้อยละ 56.0 
รองลงมาคือ ประกอบธุรกิจส่วนตวั จ านวน 116 คิดเป็นร้อยละ 29.0 ขา้ราชการ/รัฐวสิาหกิจ จ านวน 
38 คน คิดเป็นร้อยละ 9.5 เกษียณ จ านวน 11 คน คิดเป็นร้อยละ 3.0 และนกัเรียน/นกัศึกษา จ านวน 
10 คน คิดเป็นร้อยละ 2.5  ตามล าดบั 
 
ตารางที ่4.6 แสดงจ านวนและร้อยละปัจจยัส่วนบุคคล จ าแนกตามรายได ้

                   รายได้                     จ านวน         ร้อยละ 

           ต  ่ากวา่ 15,000 บาท                                           17                                                                4.3 

          15,001-35,000บาท                                            63                                                              15.8 

          35,001-55,000บาท                                            72                                                              18.0 

          55,001-75,000บาท                                            80                                                        20.0 

          75,001-95,000บาท                                            91                                                              22.8                   

          มากกวา่ 95,000บาท                                          77                                            19.3 

           รวม                            400                     100 

 

 จากตารางท่ี 4.6 พบวา่กลุ่มตวัอย่างของนักลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานครท่ี
ตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่มีรายได ้75,001- 95,001 บาท จ านวน 91 คน คิดเป็นร้อยละ 22.8 
มีรายได5้5,001-75,000 บาท จ านวน 80 คน คิดเป็นร้อยละ 20 มีรายไดม้ากกวา่ 95,000 บาท จ านวน 
77 คน คิดเป็นร้อยละ 19.3 มีรายได ้35,001-55,000 บาท จ านวน 72 คน คิดเป็นร้อยละ 18 มีรายได ้
15,001-35,000 บาท จ านวน 63 คน คิดเป็นร้อยละ 15.8 และมีรายไดต้  ่ากวา่ 15,000 บาท จ านวน 17 
คน คิดเป็นร้อยละ 4.3 ตามล าดบั 

 4.2 ผลการวเิคราะห์ข้อมูลการลงทุนของนักลงทุนในหลกัทรัพย์ในเขตกรุงเทพมหานคร 

 จากการวเิคราะห์ขอ้มูลเก่ียวกบัขอ้มูลการลงทุนของนกัลงทุนในการตดัสินใจลงทุนใน

หลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร ท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี สามารถแสดงรายละเอียดไดด้งัน้ี 
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 ตารางที ่4.7 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามระยะเวลาใน
        การลงทุน 

           ระยะเวลา                     จ านวน         ร้อยละ 

           0-1ปี                                                                 64                                                                  16 

           1-3ปี                                                                 98                                                               24.5               

           3-5ปี                                                               110                                                               27.5 

           มากกวา่ 5ปี                                                    128                                    32 

            รวม                            400                     100 

  
 จากตารางท่ี 4.7 พบวา่ระยะเวลาของนกัลงทุนท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพ- 
มหานครท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่ระยะเวลามากกวา่ 5 ปี จ  านวน 128 คน คิดเป็นร้อยละ 
32 รองลงมาคือ ระยะเวลา 3-5 ปี จ  านวน 110 คน คิดเป็นร้อยละ 27.5 ระยะเวลา 1-3 ปี จ  านวน 98 
คน คิดเป็นร้อยละ 24.5 และ ระยะเวลา 0-1 ปี จ  านวน 64 คน คิดเป็นร้อยละ 16 ตามล าดบั 
 
ตารางที ่4.8 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามเปอร์เซ็นต ์
       ผลตอบแทน 

เปอร์เซ็นต์ผลตอบแทน                  จ านวน         ร้อยละ 
           ต  ่ากวา่ 0%                                                       29              7.3 

           0-10%                                                              92                                                                  23               

           10-20%                                                          111                                                               27.8 

           20-30%                                                          110                                                               27.5 

           มากกวา่ 30%                   58                                  14.5 

            รวม                            400                     100 

  
 จากตารางท่ี 4.8 พบวา่เปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทนของกลุ่มตวัอยา่งท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขต
กรุงเทพมหานครท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่เปอร์เซ็นต์ผลตอบแทน 10-20  จ  านวน 111 
คน คิดเป็นร้อยละ 27.8 เปอร์เซ็นต์ผลตอบแทน20-30  จ  านวน 110 คน คิดเป็นร้อยละ 27.5
เปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทน 0-10% จ านวน 92 คน คิดเป็นร้อยละ 23 เปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทนมากกวา่ 30  
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จ านวน 58 คน คิดเป็นร้อยละ 14.5 และเปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทนต ่ากวา่ 0  จ  านวน 29 คน คิดเป็นร้อย
ละ 7.3 ตามล าดบั 

ตารางที่ 4.9 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลการลงทุนของกลุ่มตวัอย่าง จ  าแนกตามเงินลงทุน       
      เร่ิมตน้ 

           เงินลงทุนเร่ิมต้น                   จ านวน         ร้อยละ 

           ต  ่ากวา่ 10,000 บาท                                           33                            8.3 

           10,000-50,000 บาท                                        122                                                              30.5                                                                                       

           50,001-100,000 บาท                                      132                                                              33.5                      

           100,001-500,000 บาท                                      82                                          20.5 

           มากกวา่ 500,001 บาท                                      29                                7.3 

            รวม                         400                   100 
 
 
 จากตารางท่ี 4.9 พบว่าเงินลงทุนเร่ิมต้นของกลุ่มตวัอย่างท่ีลงทุนในหลักทรัพย์ในเขต
กรุงเทพมหานครท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่เงินลงทุนเร่ิมต้น 50,001-100,000 บาท 
จ านวน 132 คน คิดเป็นร้อยละ 33.5 เงินลงทุนเร่ิมตน้ 10,000-50,000 บาท จ านวน 122 คน คิดเป็น
ร้อยละ 30.5 เงินลงทุนเร่ิมตน้ 100.001-500,000 บาท จ านวน 82 คน คิดเป็นร้อยละ 20.5 เงินลงทุน
เร่ิมตน้ต ่ากวา่ 10,000 บาท จ านวน 33 คน คิดเป็นร้อยละ 8.3 และเงินลงทุนเร่ิมตน้มากกวา่ 500,001 
บาท จ านวน 29 คน คิดเป็นร้อยละ 7.3 ตามล าดบั 

ตารางที่ 4.10 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามแหล่งท่ีมา

       ของขอ้มูล 

            แหล่งทีม่า                    จ านวน         ร้อยละ 
           ตวัเอง                                                              111                                                              27.8 
           เพื่อน/คนรอบขา้ง                                           117                                                              29.3                                                                        
           ผูเ้ช่ียวชาญ/โบรกเกอร                                    130                                                              32.5                  
           ส่ือต่างๆ                                                            42                                               10.5  
            รวม                             400 100 
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 จากตารางท่ี 4.10 พบวา่แหล่งท่ีมาของขอ้มูลของกลุ่มตวัอยา่งท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขต
กรุงเทพมหานครท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่มาจากผูเ้ช่ียวชาญ/โบรกเกอร จ านวน 130 คน 
คิดเป็นร้อยละ 32.5 แหล่งท่ีมาจากเพื่อน/คนรอบขา้ง จ านวน 117 คน คิดเป็นร้อยละ 29.3 แหล่งท่ีมา
จากตวัเอง จ านวน 111 คน คิดเป็นร้อยละ 27.8 และแหล่งท่ีมาจากส่ือต่างๆ จ านวน 42 คน คิดเป็น
ร้อยละ 10.5 ตามล าดบั 

ตารางที่ 4.11 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามผลก าไรท่ี
       ส่งผลต่อการตดัสินใจ 

           ก าไร                   จ านวน         ร้อยละ 
           0-10%                                                              58                                                              14.5 

           10-20%                                                            90                                                              22.5                                                                       

           20-30%                                                          123                                                              30.8                  

           มากกวา่ 30%                                                 129                   32.3 

            รวม                           400                                          100 

 

 จากตารางท่ี  4.11 พบว่าผลก าไรท่ีกลุ่มตัวอย่างตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ในเขต
กรุงเทพมหานคร ส่วนใหญ่มากกว่า 30% จ านวน 129 คน คิดเป็นร้อยละ 32.3 ผลก าไร 20-30% 
จ านวน 123 คน คิดเป็นร้อยละ 30.8 ผลก าไร 10-20% จ านวน 90 คน คิดเป็นร้อยละ 22.5 และผล
ก าไร 0-10% จ านวน 58 คน คิดเป็นร้อยละ 14.5 ตามล าดบั 

ตารางที ่4.12 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามการขาดทุน

       ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจ             

         ขาดทุน                    จ านวน         ร้อยละ 

           0-10%                                                              269                                                             67.3 

           10-20%                                                              89                                                             22.3                                                                      

           20-30%                                                              13                                                               3.3                  

           มากกวา่ 30%                                                     29                           7.3 

            รวม                            400                                             100 
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 จากตารางท่ี 4.12 พบว่าในกรณีขาดทุน กลุ่มตวัอย่างตดัสินใจขายในหลักทรัพย์ในเขต
กรุงเทพมหานคร ส่วนใหญ่ตดัสินใจขายเม่ือขาดทุน 0-10% จ านวน 269 คน คิดเป็นร้อยละ 67.3 
ตัดสินใจขายเม่ือขาดทุน 10-20% จ านวน 89 คน คิดเป็นร้อยละ 22.3 ตัดสินใจขายเม่ือขาดทุน
มากกว่า 30% จ านวน 29 คน คิดเป็นร้อยละ 7.3 และตดัสินใจขายเม่ือขาดทุน 20-30% จ านวน 13 
คน คิดเป็นร้อยละ 3.3 ตามล าดบั 

ตารางที่ 4.13 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามระดบัความ
        เส่ียงท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจ             

          ระดับความเส่ียง                            จ านวน         ร้อยละ 
           มาก                                                                          77                                                       19.3 

          ปานกลาง                                                                205                                                       51.3                                                                      

          ต ่า                                                                           118                                                        29.5                 

            รวม                                  400                                             100 

  
 จากตารางท่ี 4.13 พบวา่ระดบัความเส่ียงของกลุ่มตวัอยา่งท่ียอมรับไดใ้นหลกัทรัพยใ์นเขต
กรุงเทพมหานคร ส่วนใหญ่ระดับความเส่ียงปานกลาง จ านวน 205 คน คิดเป็นร้อยละ 51.3 
รองลงมาระดบัความเส่ียงต ่า จ  านวน 118 คน คิดเป็นร้อยละ 29.5 และระดบัความเส่ียงมาก จ านวน 
77 คน คิดเป็นร้อยละ 19.3 ตามล าดบั 

ตารางที ่4.14 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามประเภท
         ของนกัลงทุน 

           ประเภท                     จ านวน         ร้อยละ 
           ผูล้งทุนประเภทรอรับผล                                  241                                                            60.3 

          ผูล้งทุนประเภทมุ่งหวงัผล                                159                                                             39.8                                                                                   

            รวม                        400                                           100 

   
 จากตารางท่ี 4.14 พบว่าประเภทของนักลงทุนของกลุ่มตวัอย่างในเขตกรุงเทพมหานคร 
ส่วนใหญ่คือผูล้งทุนประเภทรอรับผล จ านวน 241 คน คิดเป็นร้อยละ 60.3 และผูล้งทุนประเภท
มุ่งหวงัผล จ านวน 159 คน คิดเป็นร้อยละ 39.8 ตามล าดบั 
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ตารางที่ 4.15 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลของกลุ่มตวัอยา่ง จ าแนกตามประเภทของเคร่ืองมือ
       ท่ีใชว้เิคราะห์เพื่อตดัสินใจในการลงทุน 

          ประเภท                            จ านวน         ร้อยละ 
          การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน                                       120                                                         30 

          การวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค                                    46                                                     11.5 

          ใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใชปั้จจยัพื้นฐานเป็นหลกั            162                                                      40.5 

           ใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใชปั้จจยัเทคนิคเป็นหลกั              72                                                         18 

            รวม                                     400                                             100 

 
 จากตารางท่ี 4.15 พบว่าเคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการวิเคราะห์เพื่อตดัสินใจในการลงทุนของ
กลุ่มตวัอยา่งในเขตกรุงเทพมหานคร ส่วนใหญ่เคร่ืองมือท่ีใชคื้อใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใชปั้จจยัพื้นฐาน
เป็นหลกั จ านวน 162 คน คิดเป็นร้อยละ 40.5 การวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน จ านวน 120 คน คิดเป็น
ร้อยละ 30 ใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใช้ปัจจยัเทคนิคเป็นหลกั จ านวน 72 คน คิดเป็นร้อยละ 18 และใชก้าร
วเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค จ านวน 46 คน คิดเป็นร้อยละ 11.5 ตามล าดบั 

ตารางที ่4.16 แสดงจ านวนและร้อยละของขอ้มูลของกลุ่มตวัอยา่ง เก่ียวกบัทฤษฎีท่ีจ าเป็นท่ีใชส้ า- 
         หรับการวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค จ าแนกตามทฤษฎี 

           ทฤษฎี                     จ านวน         ร้อยละ 
           ทฤษฎีดาว                                                          43                                                             10.8 

           ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี                                              152                                                                 38 

            รูปแบบราคา                                                   142                                                             35.5 

            แผนภูมิแท่งเทียน                                             22                                                                5.5 

            แผนภูมิ Point & Figure                                   13                                                                3.3 

            ดชันีบ่งช้ี                                                          28                                                                7.0 

            รวม                      400                                             100 

  
 จากตารางท่ี 4.16 พบวา่ทฤษฎีท่ีจ าเป็นส าหรับใชว้ิเคราะห์ปัจจยัเทคนิคของกลุ่มตวัอยา่งใน
เขตกรุงเทพมหานครท่ีมากท่ีสุด คือ ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี จ  านวน 152 คน คิดเป็นร้อยละ 38 รองลงมาคือ 
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รูปแบบราคา จ านวน 142 คน คิดเป็นร้อยละ 35.5 ทฤษฎีดาว จ านวน 43 คน คิดเป็นร้อยละ 10.8 
ดชันีบ่งช้ี จ  านวน 28 คน คิดเป็นร้อยละ 7 แผนภูมิแท่งเทียน จ านวน 22 คน คิดเป็นร้อยละ 5.5 และ
แผนภูมิ Point &Figure จ านวน 13 คน คิดเป็นร้อยละ 3.3 ตามล าดบั  
 

4.3 ผลการวเิคราะห์ความพงึพอใจในการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์ 
   จากการศึกษาเม่ือน าข้อค าถามในส่วนความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนของกลุ่ม
ตวัอยา่งในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถแสดงผลการวเิคราะห์ ไดด้งัน้ี 

ตารางที ่4.17 แสดงค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเก่ียวกบัความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน 

 
ความพงึพอใจ                                                            กลุ่ มตัวอย่าง(N=400)               แปลผล 
                                                                   X ̅                             S.D. 
         เคร่ืองมือท่ีช่วยใหก้ าไรมากข้ึน                           3.66                          0.88                       มาก                       

         เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนัการขาดทุน                     3.65                           0.91                       มาก 

         เคร่ืองมือท่ีช่วยลดความเส่ียง                              3.61                           0.95                       มาก                          

         รวมปัจจยัของเคร่ืองมือ                                      3.69                           0.91                       มาก 
 
 จากตารางท่ี 4.17 แสดงวา่เคร่ืองมือท่ีใชว้เิคราะห์ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์
โดยรวม มีค่าเฉล่ีย 3.69 อยูใ่นระดบัมาก เม่ือพิจารณารายขอ้พบวา่ ปัจจยัของเคร่ืองมือท่ีมีผลช่วยใน
การตดัสินใจมากท่ีสุด คือ เคร่ืองมือท่ีช่วยใหก้ าไรมากข้ึน มีค่าเฉล่ีย 3.66 อยูใ่นระดบัมาก  รองลงมา
คือ เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนัการขาดทุน มีค่าเฉล่ีย 3.65 อยูใ่นระดบัมาก และเคร่ืองมือท่ีช่วยลดความ
เส่ียง มีค่าเฉล่ีย 3.61 อยูใ่นระดบัมาก  ตามล าดบั 

4.4 ผลการวเิคราะห์ปัจจัยจิตวทิยาทีส่่งผลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์ 

 จากการศึกษาเม่ือน าขอ้ค าถามในส่วนปัจจยัดา้นจิตวิทยาท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของ
กลุ่มตวัอยา่งในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถแสดงผลการวเิคราะห์ ไดด้งัน้ี 

 

 



64 

 

ตารางที ่4.18 แสดงค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเก่ียวกบัปัจจยัการรับรู้ของเคร่ืองมือท่ีใช ้
         วเิคราะห์ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน  

 
       ปัจจัยพืน้ฐาน                                             กลุ่ มตัวอย่าง(N=400)                          แปลผล 
               X ̅                         S.D. 
          ความส าคญัของปัจจยัพื้นฐาน                       4.43                          0.95                       มากท่ีสุด                       

         สภาวะเศรษฐกิจ                                             4.21                          0.97                       มากท่ีสุด 

         สภาวะอุตสาหกรรม                                       4.12                          0.94                       มากท่ีสุด 

         ผลด าเนินงานของบริษทันั้นๆ                         4.54                          0.79                      มากท่ีสุด                               

         รวมปัจจยัพื้นฐาน                                            4.32                         0.91                       มากท่ีสุด 

 
 จากตารางท่ี 4.18 แสดงว่าปัจจยัการรับรู้ซ่ึงถือเป็นเคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับวิเคราะห์มีผลต่อ
การตดัสินใจลงทุนโดยรวม มีค่าเฉล่ีย 4.32 อยู่ในระดับมากท่ีสุด เม่ือพิจารณารายข้อพบว่ากลุ่ม
ตวัอย่างให้ความส าคญัต่อผลด าเนินงานของบริษทันั้นๆ มากท่ีสุด มีค่าเฉล่ีย 4.54 อยู่ในระดบัมาก
ท่ีสุด ระดบัความส าคญัของปัจจยัพื้นฐาน มีค่าเฉล่ีย 4.43 อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด สภาวะเศรษฐกิจ มี
ค่าเฉล่ีย 4.21 อยู่ในระดบัมากท่ีสุด และสภาวะอุตสาหกรรม มีค่าเฉล่ีย 4.12 อยู่ในระดบัมากท่ีสุด
เช่นกนั  

ตารางที่ 4.19 แสดงค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเก่ียวกบัปัจจยัการเรียนรู้ทางเทคนิคท่ีใช้
       วเิคราะห์ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน  

 
        ปัจจัยเทคนิค                    กลุ่ มตัวอย่าง(N=400)           แปลผล 

                       X ̅                         S.D. 
         วเิคราะห์แนวโนม้และเส้นแนวโนม้                       3.58                     1.31                           มาก                      

         วเิคราะห์แนวรับและแนวตา้น                                 3.26                     1.33                  ปานกลาง                                        

         รวมปัจจยัเทคนิค                                                     3.42                     1.15                  ปานกลาง 
  
 จากตารางท่ี 4.19 พบว่าปัจจัยเทคนิคท่ีใช้เป็นเคร่ืองมือส าหรับวิเคราะห์มีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนโดยรวม มีค่าเฉล่ีย 3.42 อยู่ในระดบัปานกลาง เม่ือพิจารณาเป็นรายขอ้พบว่า การ
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วเิคราะห์แนวโนม้แลว้เส้นแนวโนม้มีค่ามากท่ีสุด มีค่าเฉล่ีย 3.58 อยูใ่นระดบัมาก และการวเิคราะห์
แนวรับและแนวตา้น มีค่าเฉล่ีย 3.26 อยูใ่นระดบัปานกลาง ตามล าดบั 

ตารางที ่4.20 แสดงค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเก่ียวกบัปัจจยัความเช่ือในขอ้จ ากดัการลงทุน
        ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจ ลงทุน 

 
         ข้อจ ากดั                        กลุ่ มตัวอย่าง(N=400)             แปลผล 
                                                                     X ̅                             S.D. 
         เงินลงทุน                                                              3.64                           0.81                        มาก 

         อายแุละสุขภาพ                                                    2.06                           1.12                       นอ้ย 

         การศึกษาและประสบการณ์                                  4.31                           0.81               มากท่ีสุด 

         เวลา                                                                       3.04                           1.23              ปานกลาง 

        ภูมิตา้นทานความเส่ียง                                           2.45                          1.35                        นอ้ย 

         รวมขอ้จ ากดั                                                         3.10                           1.06               ปานกลาง 

 
 จากตารางท่ี 4.20 พบวา่ความเช่ือเร่ืองขอ้จ ากดัของการลงทุนท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุน 
โดยรวม มีค่าเฉล่ีย 3.10 อยู่ในระดับปานกลาง เม่ือพิจารณาเป็นรายข้อพบว่า การศึกษาและ
ประสบการณ์มากท่ีสุด มีค่าเฉล่ีย 4.31 อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด รองลงมาคือ เงินลงทุน มีค่าเฉล่ีย 3.64 
อยูใ่นระดบัมาก เวลา มีค่าเฉล่ีย 3.04 อยู่ในระดบันอ้ย ภูมิตา้นทานความเส่ียง มีค่าเฉล่ีย 2.45 อยูใ่น
ระดบันอ้ย ตามล าดบั 
 

4.5 ผลการเปรียบเทยีบปัจจัยส่วนบุคคลทีม่ผีลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์ในเขต
กรุงเทพมหานคร 

 จากการตอบแบบสอบถามผูว้ิจยัไดน้ าขอ้มูลด้านปัจจยัส่วนบุคคลท่ีมีผลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในหลกัทรัพยข์องกลุ่มตวัอยา่งมาเปรียบเทียบความแตกต่าง จ าแนกตามปัจจยัส่วนบุคคล โดย
สมมติฐานดงัน้ี 
 สมมติฐานที่ 1 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัส่วนส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อกานตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั 
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ทบสอบสมมติฐานที ่1.1 

 H0 : นกัลงทุนท่ีมีเพศแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั  
 H1 : นกัลงทุนท่ีมีเพศแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่แตกต่างกนั 

ตารางที่ 4.21 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของเพศท่ีมีผลต่อการ   
         ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์จ าแนกตามความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนใน    
         หลกัทรัพย ์

การตัดสินใจลงทุน                              เพศชาย            เพศหญิง                    t                   Sig. 
 X ̅           S.D.               X ̅            S.D. 
เคร่ืองมือท่ีช่วยใหก้ าไรมากข้ึน         3.70         0.87             3.58          0.91         1.305               .434 
เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนัการขาดทุน   3.76          0.83            3.69          0.76          0.880              .374 
เคร่ืองมือท่ีช่วยลดความเส่ียง             3.61          0.94            3.60          0.97         0.167              .972 
              รวม                                     3.69          0.88            3.62          0.88          0.784              .593 

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

 จากตารางท่ี 4.21 การเปรียบเทียบความแตกต่างของเพศท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์โดยภาพรวมพบวา่ ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า t เท่ากบั 0.784 และค่า Sig. 
เท่ากบั .593 ซ่ึงมากกวา่ .05 หมายถึง ปฏิเสธสมมติฐานหลกั (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความว่า เพศท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่แตกต่างกนั อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

ทบสอบสมมติฐานที ่1.2 

 H0 : นกัลงทุนท่ีมีอายแุตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั  
 H1 : นกัลงทุนท่ีมีอายแุตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่แตกต่างกนั 



67 

 

ตารางที่ 4.22 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของอายท่ีุมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์จ าแนกตามความพึงพอใจในการ
ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

การตัดสินใจลงทุน             ต ่ากว่า  20ปี         20-29ปี            30-39ปี           40-49ปี          50-59ปี         มากกว่า60ปี           f            Sig. 

                                             X ̅       S.D.            X ̅       S.D.              X ̅       S.D.          X ̅       S.D.              X ̅       S.D.             X ̅         S.D. 

เคร่ืองมือท่ีช่วยให้ 

ก าไรมากข้ึน                      4.33      1.15         3.62      0.78            3.59       0.92        3.77       0.75         3.38       1.01          4.26        0.72        4.758       .000 

 เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนั 

การขาดทุน                        4.66      0.57         3.69      0.85            3.62       0.74        3.94       0.72         3.49       0.84          4.11        0.90        5.283       .000 

 เคร่ืองมือท่ีช่วยลด 

ความเส่ียง                         4.33       1.15         3.72     0.96             3.43       0.89        3.85       0.92         3.20       0.91          4.30        0.78        8.753       .000 

            รวม                      4.44       0.95          3.67     0.86             3.54       0.85        3.85       0.79         3.35      0.92          4.22        0.80        6.264       .000 
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จากตารางท่ี 4.22 การเปรียบเทียบความแตกต่างของอายุท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์พบว่าโดยรวม ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 6.264 และค่า Sig. 
เท่ากบั .000 ซ่ึงน้อยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความว่า อายุท่ีแตกต่างกันมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีแตกต่างกัน อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

ทบสอบสมมติฐานที ่1.3 

 H0 : นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่าง
กนั  
 H1 : นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่แตก 
ต่างกนั 
 

ตารางที่ 4.23 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของสถานะภาพท่ีมีผลต่อ

การตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์จ าแนกตามความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนใน

หลกัทรัพย ์

 

การตัดสินใจลงทุน                               โสด             สมรส          หย่า ร้าง               f            Sig. 

                                                            X ̅         S.D.           X ̅          S.D.           X ̅       S.D.      

เคร่ืองมือท่ีช่วยใหก้ าไรมากข้ึน        3.55     0.87        3.68      0.93        4.16    0.60     7.594       .001 

เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนัการขาดทุน  3.68     0.78        3.72      0.82        4.08    0.79     3.908       .021 

เคร่ืองมือท่ีช่วยลดความเส่ียง            3.57    0.91        3.60      1.01        3.83    0.92     1.227       .104 

         รวม                                         3.60     0.85        3.66      0.92        4.02    0.77     4.243       .042 

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  

จากตารางท่ี 4.23 การเปรียบเทียบความแตกต่างของสถานภาพท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพย ์พบว่า ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 4.243  และค่า Sig. เท่ากบั 
.042 ซ่ึงน้อยกว่า .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความวา่ สถานภาพท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
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ทบสอบสมมติฐานที ่1.4 

 H0 : นกัลงทุนท่ีมีการศึกษาแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่าง
กนั  
 H1 : นกัลงทุนท่ีมีการศึกษาแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่แตก 
ต่างกนั 
 
ตารางที่ 4.24 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของการศึกษาท่ีมีผลต่อการ

ตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ จ  าแนกตามความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์

                                             ต ่ากว่า                                                                         สูงกว่า  

การตัดสินใจลงทุน           ปริญญาตรี    ปริญญาตรี   ปริญญาโท    ปริญญาโท        f          Sig. 

                                             X ̅      S.D.            X ̅      S.D.            X ̅      S.D.            X ̅      S.D. 

 เคร่ืองมือท่ีช่วยให้ 

ก าไรมากข้ึน                       3.31    0.82      3.60    0.92      3.75    0.86      3.89     0.70    3.552    .015 

 เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนั 

การขาดทุน                         3.59    1.01      3.69    0.78     3.75    0.75       3.95     0.84    1.713    .064 

 เคร่ืองมือท่ีช่วยลด 

ความเส่ียง                           3.81    0.89      3.51    0.97      3.67    0.96     3.71     0.86    1.612    .046 

              รวม                      3.57     0.90     3.60     0.89      3.72    0.85     3.85    0.80     2.292    .041 

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

จากตารางท่ี 4.24 การเปรียบเทียบความแตกต่างของการศึกษาท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพย ์โดยรวมพบวา่ ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 2.292 และค่า Sig. 
เท่ากบั .041 ซ่ึงน้อยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความวา่ การศึกษาท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
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ทบสอบสมมติฐานที ่1.5 

            H0 : นกัลงทุนท่ีมีอาชีพแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั  
            H1 : นกัลงทุนท่ีมีอาชีพแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่แตกต่างกนั 

ตารางที่ 4.25 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของอาชีพท่ีมีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์จ าแนกตามความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์

                                          นักเ รียน/     ข้าราชการ/       พนักงาน        ธุรกิจ  

การตัดสินใจลงทุน            นักศึกษา   รัฐวิสาหกิจ   บริษัทเอกชน ส่วนตัว   เกษียณ     f       Sig. 

                                           X ̅     S.D.        X ̅      S.D.             X ̅     S.D.         X ̅     S.D.      X ̅    S.D. 

เคร่ืองมือท่ีช่วยให้ 

ก าไรมากข้ึน                  2.70   0.82   3.36   0.88    3.66   0.81   3.93  0.83   2.50   1.16  13.383   .000 

เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนั 

การขาดทุน                      4.30  0.94    3.47   0.82    3.67   0.75    3.91  0.83  3.41  0.79    4.450    .001 

เคร่ืองมือท่ีช่วยลด 

ความเส่ียง                     4.20   0.91   3.36   0.81    3.56   0.91    3.86   0.93  2.33  0.98   9.914    .000 

         รวม                      3.73   0.89   3.39   0.83    3.63   0.82    3.90   0.86  2.74  0.97   9.249  .0003 

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  

จากตารางท่ี 4.25 การเปรียบเทียบความแตกต่างของการอาชีพท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพย ์โดยรวมพบวา่ ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 9.249 และค่า Sig. 
เท่ากบั .0003  ซ่ึงนอ้ยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความว่า อาชีพท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

ทบสอบสมมติฐานที ่1.6 
 H0 : นกัลงทุนท่ีมีรายไดแ้ตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั  
 H1 : นกัลงทุนท่ีมีรายไดแ้ตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่แตกต่าง
กนั 
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ตารางที่ 4.26 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของรายไดท่ี้มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์จ าแนกตามความพึงพอใจในการ        

ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

  การตดัสินใจลงทุน          ต ่ากว่า15000  15001-35000  35001-55000   55001 -75000   75001-95000  มากกว่า95000          f          Sig. 

                                         X ̅     S.D.              X ̅     S.D.              X ̅     S.D.               X ̅    S.D.             X ̅    S.D.                 X ̅     S.D. 

เคร่ืองมือท่ีชว่ยให้ก าไรมากขึน้       3.58  0.50             3.25   1.24           3.58   0.49             3.77   0.61           3.96   0.52             3.65   1.19          5.026      .000 

เคร่ืองมือท่ีชว่ยปอ้งกนั 

การขาดทนุ                                     3.29  0.58             3.61   1.03           3.47   0.64            3.68    0.60          4.02   0.68              3.90   0.90           5.980      .000 

เคร่ืองมือท่ีชว่ยลดความเส่ียง        3.00  0.00            3.41    1.23           3.43   0.52           3.71     0.76         3.93   0.78              3.63   1.22            4.627      .000 

         รวม                                     3.29   0.36            3.42   1.16           3.49    0.63            3.72    0.65          3.97   0.66              3.72   1.10          5.211      .000 
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จากตารางท่ี 4.26 การเปรียบเทียบความแตกต่างของรายไดท่ี้มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์โดยรวมพบว่า ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 5.211 และค่า Sig. 
เท่ากบั .000  ซ่ึงนอ้ยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความว่า รายไดท่ี้แตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

4.6 ผลการเปรียบเทียบปัจจัยทางด้านจิตวทิยาที่มผีลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์
ในเขตกรุงเทพมหานคร 

 จากการตอบแบบสอบถามผูว้จิยัไดน้ าขอ้มูลดา้นปัจจยัทางดา้นจิตวิทยา ซ่ึง หมายถึง ปัจจยั
การรับรู้ ปัจจยัการเรียนรู้ ปัจจยัความเช่ือ ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ของกลุ่ม
ตวัอยา่งมาเปรียบเทียบความแตกต่าง โดยสมมติฐานดงัน้ี 

 สมมติฐานที ่2 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการรับรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกั 
ทรัพยท่ี์แตกต่างกนั 
 
ทบสอบสมมติฐานที ่2 

 H0 : นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการรับรู้แตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนลงทุนในหลกัทรัพย์
ท่ีแตกต่างกนั  
 H1 : นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการรับรู้แตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่
แตกต่างกนั 
 
ตารางที่ 4.27 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของการรับรู้ท่ีมีผลต่อการ

ตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ จ  าแนกตามความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์

                                       ระดับปัจจัยพืน้ฐาน       เศรษฐกิจ         อุตสาหกรรม       ผลการด าเนินงาน        

การตัดสินใจลงทุน                   f             Sig.            f          Sig.          f         Sig.              f          Sig. 

เคร่ืองมือท่ีช่วยใหไ้ด ้

ก าไรมากข้ึน                         9.415       .000       21.481      .000      6.743     .000       2.562         .038 
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ตารางที่ 4.27 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของการรับรู้ท่ีมีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ จ  าแนกตามความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์(ต่อ) 

เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนั 

การขาดทุน                           20.226     .000      29.351      .000       18.786   .000       9.340         .000 

เคร่ืองมือท่ีช่วยใหล้ด 

ความเส่ียงได ้                       12.476      .000      22.282      .000      18.965    .000      4.509         .001 

          รวม                            14.039      .000      24.371      .000       8.164     .000       5.470        .013 

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  

จากตารางท่ี 4.27 การเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัการรับรู้ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์โดยรวม พบวา่ การรับรู้ปัจจยัพื้นฐาน มีค่า f เท่ากบั 14.039 และค่า Sig เท่ากบั 
.000 การรับรู้สภาวะทางเศรษฐกิจ มีค่า fเท่ากบั 24.371 และค่า Sig เท่ากบั .000 การรับรู้สภาวะทาง
อุตสาหกรรม มีค่า f เท่ากบั 18.164 และค่า Sig เท่ากบั .000 และปัจจยัการรับรู้ผลการด าเนินงาน มี
ค่า f เท่ากับ 5.470 และค่า  Sig เท่ากับ .013 ซ่ึงค่า Sig ของทุกปัจจัย มีค่าน้อยกว่า .05 หมายถึง 
ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา่ ปัจจยัการรับรู้ท่ีแตกต่าง
กนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

สมมติฐานที่ 3 นักลงทุนท่ีมีปัจจยัการเรียนรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั 
 
ทบสอบสมมติฐานที ่3 

 H0 : นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการเรียนรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนลงทุนในหลกั 
ทรัพยท่ี์แตกต่างกนั  
 H1 : นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการเรียนรู้แตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่
แตกต่างกนั 
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ตารางที่ 4.28 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของการเรียนรู้ท่ีมีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ จ  าแนกตามความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์

                                                           แนวโน้มและเส้นแนวโน้ม                         แนวรับและแนวต้าน               

การตัดสินใจลงทุน                                    f                 Sig.                                           f                 Sig.       

เคร่ืองมือท่ีช่วยใหไ้ด ้ก าไรมากข้ึน         9.937           .000                                       7.903            .000 

เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนัการขาดทุน        7.730            .000                                       3.102            .016 

เคร่ืองมือท่ีช่วยใหล้ดความเส่ียงได ้       12.46            .000                                      10.60             .000  

                    รวม                                    10.04            .000                                      7.201            . 005 

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

จากตารางท่ี 4.28 การเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัการเรียนรู้ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์โดยรวม พบวา่ การเรียนรู้ดา้นแนวโน้มและเส้นแนวโนม้ มีค่า f เท่ากบั 10.04 
และค่า Sig เท่ากบั .000 และการเรียนรู้ด้านแนวรับและแนวต้านมีค่า f เท่ากับ 7.201 และค่า Sig 
เท่ากับ .005 ซ่ึงทั้ งหมดมีค่า Sig น้อยกว่า .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธ
สมมติฐานรอง (H1) หมายความว่า ปัจจยัการเรียนรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

 สมมติฐานที่ 4 นักลงทุนท่ีมีปัจจยัความเช่ือท่ีแตกต่างกันมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั 
 
ทบสอบสมมติฐานที ่4  

H0 : นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัความเช่ือท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนลงทุนในหลกั- 
ทรัพยท่ี์แตกต่างกนั  
 H1 : นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัความเช่ือแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่
แตกต่างกนั 
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ตารางที่ 4.29 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของความเช่ือท่ีมีผลต่อการ   
ตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ จ  าแนกตามความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์

                                   เงินลงทุน    อายุและสุขภาพ   การศึกษา/ประสบการณ์    เวลา      ภูมิต้านทาน            

การตัดสินใจลงทุน         f    Sig.            f     Sig.                   f      Sig.               f     Sig.          f   Sig.  

เคร่ืองมือท่ีช่วยให้ 

ไดก้  าไรมากข้ึน            3.316   .020     5.810  .000            11.334  .000     12.177  .000   8.237   .000 

เคร่ืองมือท่ีช่วย 

ป้องกนัการขาดทุน     3.182   .024      7.547  .000            19.186  .000     7.599    .000   13.58   .000       

เคร่ืองมือท่ีช่วยใหล้ด 

ความเส่ียงได ้             3.132   .026      8.882  .000             16.122  .000     8.707   .000  16.258   .000 

        รวม                     3.21     .023     7.413  .000             15.547  .000     9.494   .000  12.691   .000          

*มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  

จากตารางท่ี 4.29 การเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัความเช่ือท่ีมีผลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์โดยรวม พบว่า ขอ้จ ากดัเงินลงทุน มีค่า f เท่ากบั 3.21 และค่า Sig เท่ากบั .023 
ขอ้จ ากดัด้านอายุและสุขภาพ มีค่า f เท่ากบั 7.413 และค่า Sig เท่ากบั .000 ขอ้จ ากดัด้านการศึกษา
และประสบการณ์ มีค่า f เท่ากบั 15.547 และค่า Sig เท่ากบั .000 ข้อจ ากดัด้านเวลา มีค่า f เท่ากับ 
15.547 และค่า Sig เท่ากบั .000 และขอ้จ ากดัดา้นภูมิตา้นทานความเส่ียง มีค่า f เท่ากบั 12.691 และ
ค่า Sig เท่ากับ .000 ซ่ึงค่า Sig ทั้ งหมดน้อยกว่า .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และ
ปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความว่า ปัจจยัความเช่ือท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
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ตารางที ่4.30 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

               สมมติฐาน                                                                                                      ผลการทดสอบ                                                                                                                                                                                

ยอมรับ ปฏิเสธ 

สมมติฐานที ่1 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจ 
                         ลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั 
1.1  นกัลงทุนท่ีมีเพศแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั                        
1.2  นกัลงทุนท่ีมีอายแุตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั   
1.3  นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์              
       ท่ีแตกต่างกนั                                                                                                                 
1.4  นกัลงทุนท่ีมีการศึกษาแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์    
          แตกต่างกนั                                                                                                                       
1.5  นกัลงทุนท่ีมีอาชีพแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ 
       แตกต่างกนั                                                                                                                    
1.6  นกัลงทุนท่ีมีรายไดแ้ตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ 
       แตกต่างกนั                                                                                                                    

  สมมติฐานที ่2 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการรับรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน  
                          หลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั                                                                                     
  สมมติฐานที ่3 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการเรียนรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน    
                         ในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั                                                                             
  สมมติฐานที ่4 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัความเช่ือท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน 
                          ในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั                                                                         
 

 



 

บทที ่5 

สรุปผลการวจิยั อภปิรายผลและข้อเสนอแนะ 

5.1 สรุปผลการวจิัย 

การวิจัยเร่ือง การศึกษาปัจจัยจิตวิทยาของนักลงทุนท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจยัทางดา้นจิตวทิยาของนกัลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานครและเพื่อใหท้ราบถึงวธีิคิดและมุมมองในการลงทุนของนกัลงทุน
อย่างปลอดภยั เพื่อน าผลท่ีไดจ้ากการวิจยัคร้ังน้ีมาเป็นแนวทาง ส าหรับนกัลงทุนรายใหม่ท่ีมีความ
สนใจลงทุนในหลกัทรัพยเ์พื่อใหท้ราบถึงวิธีคิด หรือ เคร่ืองมือต่างๆท่ีจะตอ้งศึกษาเพื่อน ามาใชเ้ป็น
ตวัช่วยเพื่อเพิ่มความปลอดภยัในการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์

โดยการศึกษางานวิจยัเร่ืองน้ีเป็นการศึกษาเชิงพรรณนา (Descriptive Research) โดยส่วน
หน่ึงเป็นการศึกษาเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิจากเอกสารเก่ียวกบัแนวความคิด ทฤษฎี และผลงาน
การวิจยัท่ีมีความน่าเช่ือถือและอา้งอิงได ้เช่น ต าราทางวิชาการ การศึกษาคน้ควา้อิสระ รายงานการ
วิจัย ส่ืออินเตอรเนต เป็นต้น และอีกส่วนหน่ึงเป็นการเก็บรวบรวมข้อมูลปฐมภูมิด้วยการใช้
แบบสอบถาม (Questionnaire) เป็นเคร่ืองมือ ในการรวบรวมข้อมูลจากกลุ่มตวัอย่างท่ีลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร ซ่ึงตอบแบบสอบถามในคร้ังน้ีจ านวน 400 คน โดนการศึกษา
คร้ังน้ีเป็นการมุ่งศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์ผลการศึกษาสรุปไดด้งัน้ี 
 
ตอนที่ 1 สรุปผลการวิเคราะห์ปัจจยัส่วนบุคคลของกลุ่มตวัอย่าง เร่ือง เพศ อายุ สถานภาพ ระดบั
การศึกษา อาชีพ และรายได ้
 

ปัจจยัส่วนบุคคลพบว่า กลุ่มตวัอย่างท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร ส่วน
ใหญ่เป็นเพศชาย คิดเป็นร้อยละ 61.3 อาย ุ30-39 ปี คิดเป็นร้อยละ 35.8 มีสถานภาพโสด คิดเป็นร้อย
ละ 53.8 ระดบัการศึกษาปริญญาตรี คิดเป็นร้อยละ 49.5 มีอาชีพเป็นพนกังานบริษทัเอกชน คิดเป็น
ร้อยละ 56 มีรายได ้75,001-95,000 บาท คิดเป็นร้อยละ 22.8 

ตอนที ่2  สรุปผลการวเิคราะห์ขอ้มูลการลงทุนของนกัลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร 

ข้อมูลเก่ียวกับการลงทุนของนักลงทุนของกลุ่มตัวอย่างท่ีได้ตอบแบบสอบถาม 
ประกอบดว้ย 
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1. ระยะเวลาในการลงทุน 
2. เปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทนในพอร์ทการลงทุน 
3. เงินเร่ิมตน้ลงทุน 
4. แหล่งท่ีมา 
5. เปอร์เซ็นตก์ าไรกรณีขาย 
6. เปอร์เซ็นตข์าดทุนกรณีขาย 
7. ระดบัความเส่ียง 
8. ประเภทนกัลงทุน 
9. เคร่ืองมือท่ีใชว้ิเคราะห์ 
10.  ทฤษฎีท่ีจ าเป็นท่ีสุดควรจะตอ้งศึกษาส าหรับนกัลงทุน 

 
ซ่ึงสรุปผลการวิจยัได้ดงัน้ี ส่วนใหญ่ของกลุ่มตวัอย่างท่ีตอบแบบสอบถามได้ลงทุนเป็น

ระยะเวลามากกว่า 5 ปี คิดเป็นร้อยละ 32 เปอร์เซ็นต์ผลตอบแทน 10-20  คิดเป็นร้อยละ 27.8 เงิน
ลงทุนเร่ิมตน้ 50,001-100,000 บาท คิดเป็นร้อยละ 33.5 โดยมีแหล่งท่ีมาจากผูเ้ช่ียวชาญ/โบรกเกอร 
คิดเป็นร้อยละ 32.5 เปอร์เซ็นต์ก าไรในกรณีขายอยู่ท่ีมากกว่า 30  คิดเป็นร้อยละ 32.3 เปอร์เซ็นต์
ขาดทุนกรณีขายอยูท่ี่ 0-10  คิดเป็นร้อยละ 67.3 สามารถรับความเส่ียงไดใ้นระดบัปานกลาง คิดเป็น
เปอร์เซ็นต์ 51.3 เป็นนกัลงทุนประเภทรอรับผล คิดเป็นร้อยละ 60.3 เคร่ืองมือท่ีใช้ ใช้ทั้งวิเคราะห์
ปัจจยัพื้นฐานและปัจจยัเทคนิคแต่ใช้ปัจจยัพื้นฐานเป็นหลกั คิดเป็นร้อยละ 40.5 และทฤษฏีด้าน
ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ีท่ีจ  าเป็นท่ีสุด คิดเป็นร้อยละ 38 

ตอนที ่3 สรุปผลการวเิคราะห์ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์

จากขอ้มูลของกลุ่มตวัอย่างท่ีศึกษาถึงความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์
ดว้ยวธีิการหรือเคร่ืองมือต่างๆ สามารถแสดงผลการวเิคราะห์ ไดด้งัน้ี 

โดยภาพรวมความพึงพอใจในการตัดสินใจลงทุนโดยใช้วิธีการหรือเคร่ืองมือต่างๆ มี
ค่าเฉล่ียรวม เท่ากบั 3.69 อยูใ่นระดบัมาก เม่ือพิจารณารายขอ้พบว่า ปัจจยัของเคร่ืองมือท่ีมีผลช่วย
ในการตัดสินใจมากท่ีสุด คือ เคร่ืองมือท่ีช่วยให้ก าไรมากข้ึน มีค่าเฉล่ีย 3.66 อยู่ในระดับมาก  
รองลงมาคือ เคร่ืองมือท่ีช่วยป้องกนัการขาดทุน มีค่าเฉล่ีย 3.65 อยูใ่นระดบัมาก และเคร่ืองมือท่ีช่วย
ลดความเส่ียง มีค่าเฉล่ีย 3.61 อยูใ่นระดบัมาก  ตามล าดบั 
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ตอนที่  4 สรุปผลการวิเคราะห์เปรียบเทียบปัจจัยส่วนบุคคลท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร 

จากการตอบแบบสอบถาม ผูว้ิจยัไดน้ าขอ้มูลปัจจยัส่วนบุคคลท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพยม์าเปรียบเทียบความแตกต่าง จ าแนกตามปัจจยัส่วนบุคคล โดยทดสอบสมมติฐาน 
ดงัน้ี 
สมมติฐานที่ 1 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์
ท่ีแตกต่างกนั 

สมมติฐานท่ี 1.1 การเปรียบเทียบความแตกต่างของเพศท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์โดยภาพรวมพบวา่ ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า t เท่ากบั 0.784 และค่า Sig. 
เท่ากบั .593 ซ่ึงมากกวา่ .05 หมายถึง ปฏิเสธสมมติฐานหลกั (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความว่า เพศท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ไม่แตกต่างกนั อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

สมมติฐานท่ี 1.2 การเปรียบเทียบความแตกต่างของอายุท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์พบว่าโดยรวม ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 6.264 และค่า Sig. 
เท่ากบั .000 ซ่ึงน้อยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความว่า อายุท่ีแตกต่างกันมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีแตกต่างกัน อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

สมมติฐานท่ี 1.3 การเปรียบเทียบความแตกต่างของสถานภาพท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพย ์พบว่า ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 4.243  และค่า Sig. เท่ากบั 
.042 ซ่ึงน้อยกว่า .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความวา่ สถานภาพท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

สมมติฐานท่ี 1.4 การเปรียบเทียบความแตกต่างของการศึกษาท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพย ์โดยรวมพบวา่ ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 2.292 และค่า Sig. 
เท่ากบั .041 ซ่ึงน้อยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความวา่ การศึกษาท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
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สมมติฐานท่ี 1.5 การเปรียบเทียบความแตกต่างของการอาชีพท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรัพย ์โดยรวมพบวา่ ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 9.249 และค่า Sig. 
เท่ากบั .0003  ซ่ึงนอ้ยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความว่า อาชีพท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

สมมติฐานท่ี 1.6 การเปรียบเทียบความแตกต่างของรายไดท่ี้มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์โดยรวมพบว่า ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุน มีค่า f เท่ากบั 5.211 และค่า Sig. 
เท่ากบั .000  ซ่ึงนอ้ยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) 
หมายความว่า รายไดท่ี้แตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนั อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

ตอนที ่5 สรุปผลการวเิคราะห์ปัจจยัทางจิตวทิยาท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์

จากข้อมูลของกลุ่มตวัอย่างท่ีศึกษาปัจจยัทางจิตวิทยาท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุน ซ่ึง
ประกอบดว้ย ปัจจยัการรับรู้ ปัจจยัการเรียนรู้ ปัจจยัความเช่ือ สามารถแสดงผลการวเิคราะห์ 

1. ปัจจัยการรับรู้ซ่ึงถือเป็นเคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับวิเคราะห์มีผลต่อการตัดสินใจลงทุน
โดยรวม มีค่าเฉล่ีย 4.32 อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด เม่ือพิจารณารายขอ้พบวา่กลุ่มตวัอยา่งให้ความส าคญั
ต่อผลด าเนินงานของบริษทันั้นๆ มากท่ีสุด มีค่าเฉล่ีย 4.54 อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด ระดบัความส าคญั
ของปัจจยัพื้นฐาน มีค่าเฉล่ีย 4.43 อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด สภาวะเศรษฐกิจ มีค่าเฉล่ีย 4.21 อยูใ่นระดบั
มากท่ีสุด และสภาวะอุตสาหกรรม มีค่าเฉล่ีย 4.12 อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด 

2. ปัจจยัการเรียนรู้เทคนิคท่ีใช้เป็นเคร่ืองมือส าหรับวิเคราะห์มีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
โดยรวม มีค่าเฉล่ีย 3.42 อยูใ่นระดบัปานกลาง เม่ือพิจารณาเป็นรายขอ้พบวา่ การวิเคราะห์แนวโน้ม
แลว้เส้นแนวโน้มมีค่ามากท่ีสุด มีค่าเฉล่ีย 3.58 อยู่ในระดบัมาก และการวิเคราะห์แนวรับและแนว
ตา้น มีค่าเฉล่ีย 3.26 อยูใ่นระดบัปานกลาง ตามล าดบั 

3. ปัจจยัความเช่ือเร่ืองขอ้จ ากัดของการลงทุนท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุน โดยรวม มี
ค่าเฉล่ีย 3.10 อยูใ่นระดบัปานกลาง เม่ือพิจารณาเป็นรายขอ้พบวา่ การศึกษาและประสบการณ์มาก
ท่ีสุด มีค่าเฉล่ีย 4.31 อยู่ในระดบัมากท่ีสุด รองลงมาคือ เงินลงทุน มีค่าเฉล่ีย 3.64 อยู่ในระดบัมาก 
เวลา มีค่าเฉล่ีย 3.04 อยู่ในระดับน้อย ภูมิต้านทานความเส่ียง มีค่าเฉล่ีย 2.45 อยู่ในระดับน้อย 
ตามล าดบั 
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ตอนที่ 6  สรุปผลการเปรียบเทียบปัจจยัทางดา้นจิตวิทยาท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์
ในเขตกรุงเทพมหานคร 

จากการตอบแบบสอบถามผูว้จิยัไดน้ าขอ้มูลดา้นปัจจยัทางดา้นจิตวิทยา ซ่ึง หมายถึง ปัจจยั
การรับรู้ ปัจจยัการเรียนรู้ ปัจจยัความเช่ือ ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ของกลุ่ม
ตวัอยา่งมาเปรียบเทียบความแตกต่าง โดยทดสอบสมมติฐาน ดงัน้ี 

สมมติฐานที่ 2 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการรับรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์
แตกต่างกนั 

การเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัการรับรู้ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์
โดยรวม พบวา่ การรับรู้ปัจจยัพื้นฐาน มีค่า f เท่ากบั 14.039 และค่า Sig เท่ากบั .000 การรับรู้สภาวะ
ทางเศรษฐกิจ มีค่า f เท่ากบั 24.371 และค่า Sig เท่ากบั .000 การรับรู้สภาวะทางอุตสาหกรรม มีค่า f 
เท่ากบั 18.164 และค่า Sig เท่ากบั .000 และปัจจยัการรับรู้ผลการด าเนินงาน มีค่า f เท่ากบั 5.470 และ
ค่า  Sig เท่ากบั .013 ซ่ึงค่า Sig ของทุกปัจจยั มีค่านอ้ยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) 
และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความว่า ปัจจยัการรับรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

สมมติฐานที ่3 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัการเรียนรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์
แตกต่างกนั 

การเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจัยการเรียนรู้ท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์โดยรวม พบว่า การเรียนรู้ด้านแนวโน้มและเส้นแนวโน้ม มีค่า f เท่ากบั 10.04 และค่า 
Sig เท่ากบั .000 และการเรียนรู้ดา้นแนวรับและแนวตา้นมีค่า f เท่ากบั 7.201 และค่า Sig เท่ากบั .005 
ซ่ึงทั้งหมดมีค่า Sig น้อยกว่า .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง 
(H1) หมายความวา่ ปัจจยัการเรียนรู้ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์แตกต่าง
กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

สมมติฐานที ่4 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัความเช่ือท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์
แตกต่างกนั 

การเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจัยความเช่ือท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์โดยรวม พบว่า ขอ้จ ากดัเงินลงทุน มีค่า f เท่ากบั 3.21 และค่า Sig เท่ากบั .023 ขอ้จ ากดั
ด้านอายุและสุขภาพ มีค่า f เท่ากับ 7.413 และค่า Sig เท่ากับ .000 ข้อจ ากัดด้านการศึกษาและ
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ประสบการณ์ มีค่า f เท่ากบั 15.547 และค่า Sig เท่ากบั .000 ขอ้จ ากดัดา้นเวลา มีค่า f เท่ากบั 15.547 
และค่า Sig เท่ากบั .000 และขอ้จ ากดัดา้นภูมิตา้นทานความเส่ียง มีค่า f เท่ากบั 12.691 และค่า Sig 
เท่ากบั .000 ซ่ึงค่า Sig ทั้งหมดนอ้ยกวา่ .05 หมายถึง ยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมติ
ฐานรอง (H1) หมายความวา่ ปัจจยัความเช่ือท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์
แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

5.2 อภิปรายผล 

การวิจยัเร่ือง การศึกษาปัจจยัทางด้านจิตวิทยาของนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร สามารถอภิปรายผลไดด้งัน้ี 

1. ข้อมูลด้านปัจจัยส่วนบุคล ไดแ้ก่ เพศ อายุ สถานภาพ ระดบัการศึกษา อาชีพและรายได ้
อายุ สถานภาพ ระดบัการศึกษา และอาชีพ ท่ีแตกต่างกนัมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์
แตกต่างกนั ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้เน่ืองจากอายุ สถานภาพ ระดบัการศึกษา อาชีพและ
รายได้ท่ีแตกต่างกันมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลักทรัพยใ์นปัจจุบันซ่ึงถือว่ามีความเส่ียงท่ี
ค่อนขา้งสูง พฤติกรรมการลงทุนก็จะมีการลงทุนท่ีแตกต่างกนัไปอายุ สถานภาพ ระดบัการศึกษา 
และอาชีพ ซ่ึงสอดคลอ้งกบับทความของเพชรบุรี ขุมทรัพย ์(2544) จุดมุ่งหมายของแต่ละบุคคลมี
ความแตกต่างกนั ผูล้งทุนท่ีมีอายุน้อย มกักลา้เส่ียงและสนใจลงทุนท่ีก่อให้เกิดความงอกเงยแก่เงิน
ลงทุน แต่ผูล้งทุนท่ีอายุระหว่าง 40-50 ปี อาจสนใจลงทุนในแบบท่ีให้รายไดป้ระจ า ทั้งน้ีเน่ืองจาก
ภาระทางครอบครัวและผูล้งทุนท่ีมีอายุมากกวา่ 60 ปี ยิ่งพอใจลงทุนในแบบท่ีให้รายไดแ้น่นอน ผู ้
ลงทุนท่ีมีครอบครัวแลว้ตอ้งรับผิดชอบต่อความเป็นอยู่ของครอบครัว ตอ้งให้การศึกษาแก่บุตรท า
ให้เขาเกิดความจ าเป็นท่ีจะตอ้งลงทุนในแบบท่ีมัน่คง ให้รายได้แน่นอน ส่วนคนโสดไม่มีภาระ
ผกูพนั ยอ่มลงทุนในแบบท่ีมีความเส่ียงได ้และยงัสอดคลอ้งกบังานศึกษาของ ปนิดา แซ่ตั้ง และ ปา
ริชาติ ราชประดิษฐ์ (2555) ซ่ึงผูล้งทุนท่ีแตกต่างกันทางด้านประชากรศาสตร์ ทั้ งอายุ การศึกษา 
ส่งผลท าใหแ้ต่ละบุคคลมีความเส่ียงท่ีสามารถรับไดแ้ตกต่างกนั 
 2. การวิเคราะห์ปัจจัยทางด้านจิตวิทยาที่มีผลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ในเขต
กรุงเทพมหานคร 
 ผลการวิเคราะห์พบว่า ปัจจยัทางดา้นจิตวิทยา ซ่ึงหมายถึง ปัจจยัการรับรู้ ปัจจยัการเรียนรู้ 
และปัจจัยความเช่ือ ท่ีแตกต่างกันมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีแตกต่างกัน ซ่ึง
สอดคลอ้งกบังานศึกษาของ พึงพิศ แกว้เพช็ร์ (2539) ไดศึ้กษาถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกลงทุน
ในหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทุนในจงัหวดัเชียงใหม่ ซ่ึงการศึกษา 
ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์จากการศึกษาพบว่าปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการ
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ตดัสินใจลงทุนนั้นจะวิเคราะห์ตามทฤษฎีการวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยปัจจยัหลักท่ีนักลงทุนใช้
ประกอบการพิจารณามี 2 ปัจจยัหลกั คือ ปัจจยัพื้นฐาน ซ่ึงมีการวิเคราะห์เบ้ืองตน้ตั้งแต่ เศรษฐกิจ 
ตลาดหุน้ ภาคอุตสาหกรรม จนถึงหลกัทรัพยข์องบริษทันั้นๆ ในส่วนปัจจยัทางดา้นเทคนิคท่ีใชแ้ละ
มาวิเคราะห์แนวโน้มความเป็นไปของราคาหลักทรัพย์เพื่อท าการตัดสินใจ โดยนิยมใช้ทฤษฎี 
Moving Average และMACD ตามล าดับ นอกเหนือจากน้ียงัมีอีกหน่ึงปัจจัยท่ีนักลงทุนจังหวดั
เชียงใหม่น ามาประกอบการตดัสินใจ คือ ขอ้มูลข่าวสารจากหนังสือพิมพ์,วารสาร,ส่ือต่างๆ และ
ขอ้มูลค าแนะน าจากโบรกเกอร 
 ในงานวิจยัน้ีผูท้  าวิจยัพบว่ากลุ่มผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่ซ่ึงมีความแตกต่างกนัใน
ปัจจัยส่วนบุคคล ซ่ึงหมายรวมถึง เพศ อายุ สถานภาพ อาชีพ การศึกษา และรายได้ ท าให้มี
พฤติกรรมการลงทุนท่ีแตกต่างกนั การก าหนดเป้าหมายลงทุนท่ีแตกต่าง การยอมรับความเส่ียงท่ี
แตกต่างกัน ท าให้พฤติกรรมการตดัสินใจในการลงทุนหลักทรัพยแ์ตกต่างกันไป รวมถึงปัจจยั
ทางด้านจิตวิทยา ท่ีกลุ่มผูต้อบแบบสอบถามได้รับหรือใช้ร่วมในการตัดสินใจเพื่อลงทุนใน
หลกัทรัพย ์ซ่ึงถ้าพิจารณาในผลตอบแทนของกลุ่มตวัอย่างในพอร์ทโดยรวม อยู่ท่ี 10-20% เป็น
จ านวน 111 คน 20-30% เป็นจ านวน 110 คน หมายความวา่กลุ่มตวัอยา่งท่ีตอบแบบสอบถามกลุ่มน้ี
เป็นนักลงทุนท่ีไดก้ าไรจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์และในกรณีท่ีจะตดัสินใจขายหลกัทรัพยใ์ดๆ 
จะพิจารณาเม่ือเห็นวา่ไดรั้บก าไรมากกวา่ 30 % จากเงินลงทุนเร่ิมตน้ในหลกัทรัพยน์ั้นๆ และในกรณี
ตดัสินใจขายเม่ือขาดทุน 0-10% เป็นจ านวน 269 คนของกลุ่มตวัอย่างท่ีตดัสินใจขาย เพื่อไม่ให้
ขาดทุนมากข้ึน ซ่ึงหมายถึง กลุ่มตวัอยา่งมีการก าหนดผลก าไรและขาดทุนอยา่งชดัเจนเพื่อตดัสินใจ
ลงทุนตดัสินใจซ้ือขายหลกัทรัพยน์ั้นๆ  
 3. การวเิคราะห์ความพงึพอใจของเคร่ืองมือทีม่ีผลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์ 
 ผลการวิเคราะห์พบวา่ ขอ้มูลเก่ียวกบัการลงทุนจากกลุ่มตวัอย่างในการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพย ์โดยจะจ าแนกเป็นรายละเอียดดงัน้ี 
 3.1 นกัลงทุนท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานครท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วน
ใหญ่ระยะเวลามากกวา่ 5 ปี 
 3.2 เปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทนของกลุ่มตวัอยา่งท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร
ท่ีตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่เปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทน 10-20 
 3.3 เงินลงทุนเร่ิมตน้ของกลุ่มตวัอยา่งท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานครท่ีตอบ
แบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่เงินลงทุนเร่ิมตน้ 50,001-100,000 บาท 
 3.4 แหล่งท่ีมาของขอ้มูลของกลุ่มตวัอยา่งท่ีลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานครท่ี
ตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี ส่วนใหญ่มาจากผูเ้ช่ียวชาญ/โบรกเกอร 
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 3.5 ผลก าไรท่ีกลุ่มตวัอยา่งตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร ส่วนใหญ่
มากกวา่ 30% 
 3.6 ในกรณีขาดทุน กลุ่มตวัอยา่งตดัสินใจขายในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร ส่วน
ใหญ่ตดัสินใจขายเม่ือขาดทุน 0-10% 
 3.7 ระดบัความเส่ียงของกลุ่มตวัอย่างท่ียอมรับได้ในหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร
ส่วนใหญ่ระดบัความเส่ียงปานกลาง 
 3.8 ประเภทของนักลงทุนของกลุ่มตวัอย่างในเขตกรุงเทพมหานคร ส่วนใหญ่คือผูล้งทุน
ประเภทรอรับผล 
 3.9 เคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการวิเคราะห์เพื่อตดัสินใจในการลงทุนของกลุ่มตวัอย่างในเขต
กรุงเทพมหานคร ส่วนใหญ่เคร่ืองมือท่ีใชคื้อใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใชปั้จจยัพื้นฐานเป็นหลกั 
 3.10 ทฤษฎีท่ีจ าเป็นส าหรับใชว้เิคราะห์ปัจจยัเทคนิคของกลุ่มตวัอยา่งในเขตกรุงเทพ- 
มหานครท่ีมากท่ีสุด คือ ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี 
 

5.3 ข้อเสนอแนะ  
 จากผลการศึกษาปัจจยัทางดา้นจิตวิทยาท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยใ์นเขต
กรุงเทพมหานค ผูว้ิจยัมีขอ้เสนอแนะในการน าขอ้มูลท่ีไดไ้ปใชส้ าหรับนกัลงทุนรายใหม่ท่ีตอ้งการ
เร่ิมตน้ลงทุนในหลกัทรัพย ์และขอ้เสนอแนะเพื่อการวจิยัในคร้ังต่อไป 
 1. ข้อเสนอแนะในการน าผลวิจัยไปใช้ ซ่ึงเรียงล าดับเฉพาะปัจจัยที่จ าเป็นและท าให้ผู้ลงทุน
รายใหม่มีความปลอดภัยในการลงทุน 
 1.1 แหล่งท่ีมาในการตดัสินใจส่วนใหญ่มาจากผูเ้ช่ียวชาญหรือโบรกเกอร 
 1.2 ในกรณีขายเพื่อใหไ้ดก้  าไรส่วนใหญ่จะขายขณะท่ีก าไร 30 % ข้ึนไป 
 1.3 ในกรณีขายขาดทุนส่วนใหญ่จะขายเม่ือขาดทุนไม่เกิน 10% 

1.4 เคร่ืองมือท่ีใชว้ิเคราะห์ศึกษาถึงปัจจยัพื้นฐานเป็นหลกัและศึกษาปัจจยัเทคนิคดว้ยโดย
ส่วนใหญ่จะใชค้่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี รวมถึงการวเิคราะห์เส้นแนวโนม้ประกอบ 

ส าหรับนักลงทุนรายใหม่ควรจะตอ้งศึกษาเพิ่มเติมเก่ียวกบัการลงทุนให้ให้เหมาะสมกบั
วิธีการลงทุนท่ีเป็นแบบฉบับของตนเอง ไม่ว่าจะเป็นการศึกษาจากนักลงทุนท่านอ่ืน การอ่าน
หนงัสือ การอ่านจากบทความ หรือส่ือบนอินเทอรเนต รายการต่างๆบนส่ือโทรทศัน์ เป็นตน้ และ
ควรศึกษาถึงการจดัการด้านการเงินในการลงทุน (Money Management) เพื่อเป็นการจดัการการ
ลงทุนใหไ้ดป้ระโยชน์สูงสุดในการลงทุนและมีความเส่ียงลดลง 
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2. ข้อเสนอแนะเพ่ือการวจัิยในคร้ังต่อไป 
2.1 ในการศึกษางานวิจยัคร้ังน้ียงักล่าวถึงภาพรวมของหลกัทรัพย ์ไม่ไดเ้ฉพาะเจาะจงลงใน

หลกัทรัพยแ์ต่ละตวั ซ่ึงอาจจะท าใหผ้ลงานวจิยัไม่ครอบคลุมถึงปัจจยัภายในหลกัทรัพยน์ั้นๆ  
2.2 ในการศึกษางานวิจยัคร้ังน้ีกลุ่มผูต้อบแบบสอบถามอยู่ในเขตเฉพาะกรุงเทพมหานคร

เท่านั้ น ซ่ึงอาจจะยงัไม่สามารถตอบโจทยพ์ฤติกรรมการลงทุนท่ีแตกต่างกันโดยส่ิงแวดล้อมท่ี
แตกต่างกนั เพื่อความสมบูรณ์ท่ีมากข้ึน 

ผูว้ิจยันอกจากการท าแบบสอบถามจ านวน 400 ชุด ยงัไดท้  าการสัมภาษณ์นกัลงทุนถึงการ
ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 

1. มีความเห็นส่วนตวัวา่หุ้นคือสินทรัพยท่ี์มีชีวิต เพราะเบ้ืองหลงัของหุ้นคือกิจการท่ีท าเงิน
ได้ โดยมีผลประกอบการเป็นเคร่ืองช้ีวดัความสามารถและความส าเร็จ กิจการท่ีดี มั่นคง และ
แข็งแรง สามารถเพิ่มมูลค่าให้กับกิจการและมูลค่าหุ้น ซ่ึงจะสะท้อนมาท่ีราคาหุ้นในตลาด การ
ลงทุนในหุน้ของกิจการท่ีดีในเวลาท่ีเหมาะสมจะใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงกวา่อตัราเงินเฟ้อได ้

2. ความรู้ ระบบ และวินยัการลงทุน ถือเป็นปัจจยัส าคญัในการลงทุนให้ไดรั้บผลก าไรมาก
ท่ีสุดและขาดทุนนอ้ยท่ีสุด 

3. คนส่วนใหญ่ใช้ปัจจยัพื้นฐานหรือเทคนิคในการเลือกหุ้น แต่มกัใชข้อ้มูลจากแหล่งข่าว
สาธารณะ หรือค าบอกเล่าจากคนใกลต้วัในการซ้ือขายหุน้จริง 

4. ควรศึกษา คน้ควา้ หาความรู้และสไตล์การลงทุนท่ีเหมาะสมกบัตวัเอง เพราะการลงทุน
หุน้ก็เปรียบเสมือนการลงทุนท าธุรกิจจริง 
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แบบสอบถามเพ่ือการวจิยั 

เร่ือง การศึกษาปัจจัยทางด้านจติวทิยาของนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุนในหลกั- 
ทรัพย์ เขตกรุงเทพมหานคร 

ค าช้ีแจง การเก็บขอ้มูลในคร้ังน้ีเพื่อประโยชน์ทางวชิาการเท่านั้น โดยท าการประมวลผลเป็ภาพรวม
และขอ้มูลของท่านจะถูกเก็บเป็นความลบั แบบสอบถามชุดน้ีมีทั้งหมด 5 ส่วน คือ 
 ส่วนท่ี 1 : ขอ้มูลเก่ียวกบัปัจจยัดา้นประชากรศาสตร์ 
 ส่วนท่ี 2 : ขอ้มูลการลงทุนของนกัลงทุนในหลกัทรัพย ์

ส่วนท่ี 3 : ความพึงพอใจในการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์
ส่วนท่ี 4 : ปัจจยัดา้นจิตวทิยาท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์
ส่วนท่ี 5 : ขอ้เสนอแนะ 

 เน่ืองดว้ยขา้พเจา้นกัศึกษาหลกัสูตรบริหารธุรกิจมหาบณัฑิต (M.B.A) ก าลงัท าวิทยานิพนธ์
เร่ือง “การศึกษาปัจจยัทางด้านจิตวิทยาของนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย ์เขต 
กรุงเทพมหานคร” ในการน้ีใคร่ขอความอนุเคราะห์ท่านในการกรอกขอ้มูลแบบสอบถามทุกขอ้ ใน
การการตอบแบบสอบถามคร้ังน้ีใช้เวลาประมาณ 5-10 นาที ซ่ึงขอ้มูลท่ีไดรั้บในคร้ังน้ีจะเก็บเป็น
ความลบั โดยจะน าเสนอขอ้มูลเฉพาะในภาพรวมเท่านั้น 

 
จึงเรียนมาเพื่อโปรดกรุณาใหค้วามร่วมมือและขอขอพระคุณอยา่งสูงมา ณ โอกาสน้ี 
        

  ขอแสดงความนบัถือ 
      นกัศึกษาหลกัสูตรบริหารธุรกิจมหาบณัฑิต 
           มหาวทิยาลยันานาชาติแสตมฟอร์ด 
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ส่วนที ่1 : ข้อมูลเกีย่วกบัปัจจัยด้านประชากรศาสตร์ 
ค าช้ีแจง    กรุณาใส่เคร่ืองหมาย  ลงในช่อง  ใหส้มบูรณ์ตรงตามความเป็นจริง
1. เพศ 
  ชาย    หญิง 
2. อาย ุ
  ต  ่ากวา่ 20 ปี    20 – 29 ปี   30 – 39 ปี 
  40 – 49 ปี   50 – 59 ปี   มากกวา่ 60 ปี 
3. สถานภาพ 
  โสด      สมรส 
  หยา่ร้าง 
4. ระดบัการศึกษา 
   ต  ่ากวา่ปริญญาตรี     ปริญญาตรี 
   ปริญญาโท      สูงกวา่ปริญญาโท 
5. อาชีพ 
   นกัเรียน/นกัศึกษา     ขา้ราชการ/รัฐวสิาหกิจ 
   พนกังานบริษทัเอกชน    ธุรกิจส่วนตวั 
   เกษียณ      อ่ืนๆ…………………. 
6. รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 
   ต  ่ากวา่ 15,000 บาท     15,000 – 35,000 บาท 
   35,001 – 55,000 บาท    55,001 – 75,000 บาท 
   75,001 – 95,000 บาท    มากกวา่ 95,001 บาท 
 
ส่วนที ่2 : ข้อมูลการลงทุนของนักลงทุนในหลกัทรัพย์ 
ค าช้ีแจง    กรุณาใส่เคร่ืองหมาย  ลงในช่องใหส้มบูรณ์ตรงตามความเป็นจริงของท่านมากท่ีสุด
เพียงช่องเดียว
1.  ระยะเวลาในการลงทุนในหลกัทรัพย ์

 1) 0-1 ปี   
 2) 1-3 ปี  
 3) 3-5 ปี 
 4) มากกวา่ 5 ปี   
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2.   เปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทนในพอร์ทการลงทุนของท่านในปัจจุบนั 
 1) ต ่ากวา่ 0%    2) 0-10% 
 3) 11-20%     4) 21-30% 
 5) มากกวา่ 30% 

3. เงินลงทุนเร่ิมตน้ 
   1) ต ่ากวา่ 10,000 บาท   2) 10,000 – 50,000 บาท 
   3) 50,000 – 100,000 บาท   4) 100,000 – 500,000 บาท 

 5) มากกวา่ 500,000 บาท  
4. แหล่งท่ีมาของขอ้มูลใดท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจในการลงทุนมากท่ีสุด 
   1) ตวัเอง     2) เพื่อน / คนรอบขา้ง  
   3) ผูเ้ช่ียวชาญ / โบรกเกอร   4) ส่ือต่างๆ 
 
5.  ในกรณีท่ีไดก้ าไร ท่านตดัสินใจขายในขณะท่ีหุน้นั้นๆมีก าไรก่ีเปอร์เซ็นต ์

 1) 0- 10%     2) 10-20% 
 3) 20-30%     4) มากกวา่ 30% 

6.  ในกรณีท่ีขาดทุน ท่านตดัสินใจขายในขณะท่ีหุน้นั้นๆขาดทุนก่ีเปอร์เซ็นต ์
 1) 0- 10%     2) 10-20% 
 3) 20-30%     4) มากกวา่ 30%    

7.  ระดบัความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับไดใ้นกรณีท่ีขาดทุน  
มาก (ชอบความเส่ียง) ,ปานกลาง(รับความเส่ียงไดร้ะดบัหน่ึง) ,ต ่า(ไม่ยอมรับความเส่ียง) 

 1) มาก     2) ปานกลาง 
 3) ต ่า 

8.  คุณคิดวา่ตวัคุณเองเป็นนกัลงทุนแบบไหน 
  1) ผูล้งทุนประเภทรอรับผล   2) ผูล้งทุนประเภทมุ่งหวงัผล 

9.  เคร่ืองมือท่ีท่านใชส้ าหรับการวเิคราะห์เพื่อตดัสินใจในการลงทุนซ้ือ ขาย หุน้ในตลาดหุน้ไทย 
  1) การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน (ประกอบดว้ยข่าวและสภาพเศรษฐกิจ อุตสาหกรรม 

และผลประกอบการบริษทั) 
 2) การวเิคราะห์ทางเทคนิค (ประกอบดว้ยราคายอ้นหลงั ปริมาณการซ้ือขาย กราฟ และ

เคร่ืองมือทางคณิตศาสตร์อ่ืนๆ)  
 3) ใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใชปั้จจยัพื้นฐานเป็นหลกั 
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 4) ใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใชปั้จจยัเทคนิคเป็นหลกั 
10.  กรณีวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค ท่านคิดวา่ทฤษฎีใดท่ีจ าเป็นท่ีสุดควรจะตอ้งศึกษาส าหรับนกั
ลงทุน 
   1) ทฤษฎีดาว (Dow’s Theory)   2) ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี (Moving Averages) 

 3) รูปแบบราคา (Price Pattern)  4) แผนภูมิแท่งเทียน (Candlesticks) 
 5) แผนภูมิ Point & Figure    6) ดชันีบ่งช้ี (Indicators) 
 7) อ่ืนๆ ……………………… 

 
ส่วนที่3 : ความพงึพอใจในการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์ 
ค าช้ีแจง   กรุณาใส่เคร่ืองหมาย  ลงในช่องวา่งใหส้มบูรณ์ตรงตามความเป็นจริงของท่านมากท่ีสุด
เพียงช่องเดียว
 

ความพึงพอใจ 
เป็นเคร่ืองมือท่ีมีส่วนช่วยในการลงทุน 

มากท่ีสุด 
5 

มาก 
4 

ปานกลาง 
3 

นอ้ย 
2 

นอ้ยท่ีสุด 
1 

1. เคร่ืองมือท่ีท่านใชช่้วยใหไ้ดผ้ล
ก าไรมากข้ึน 

     

2 .เคร่ืองมือท่ีท่านใชช่้วยป้องกนัการ
ขาดทุน 

     

3 .เคร่ืองมือท่ีท่านใชส้ามารถลด
ความเส่ียงได ้
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ส่วนที่4 : ปัจจัยด้านจิตวทิยาทีส่่งผลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์ 
ค าช้ีแจง กรุณาใส่เคร่ืองหมาย  ลงในช่องวา่งใหส้มบูรณ์ตรงตามความเป็นจริงของท่านมากท่ีสุด
เพียงช่องเดียว

ขอ้มูลการวเิคราะห์ 

ระดบัความส าคญั 
มาก
ท่ีสุด 

5 

มาก 
4 

ปาน
กลาง 

3 

นอ้ย 
2 

นอ้ย
ท่ีสุด 

1 

ปัจจยัการรับรู้      
1. กรณีศึกษาหุน้โดยวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน       
2 .การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานดา้นสภาวะเศรษฐกิจ      
3 .การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานสภาวะอุตสาหกรรม      
4. การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานดา้นผลด าเนินงานของบริษทั
นั้นๆ 

     

ปัจจยัการเรียนรู้      
1. การวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิควเิคราะห์แนวโนม้และ

เส้นแนวโนม้ )Trend Line) ในระดบัใด 
     

2. การวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิคการวเิคราะห์ แนวรับ
และแนวตา้น )Support and Resistance) 

     

ปัจจยัความเช่ือ      
1. ขอ้จ ากดัเงินลงทุน      
2  .ขอ้จ ากดัอายแุละสุขภาพ       
3. ขอ้จ ากดัการศึกษาและประสบการณ์      
4. ขอ้จ ากดัเวลา      
5. ขอ้จ ากดัภูมิตา้นทานความเส่ียง      
 
ส่วนที ่5 : ข้อเสนอแนะ 
ท่านมีขอ้เสนอแนะหรือวธีิการใดท่ีจะแนะน าเพื่อเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุนรายใหม่หรือท่านอ่ืนๆ 
..............................................................................................................................................................

........................................................................................................................................................  
ขอขอบคุณส าหรับการตอบแบบสอบถาม



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

ภาคผนวก  ข 
แบบทดสอบความเท่ียงตรงของแบบสอบถาม 
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ตารางแสดงการตรวจสอบค่าความสอดคลอ้งภายในแบบสอบถาม 
“การศึกษาปัจจยัทางดา้นจิตวิทยาของนกัลงทุนในการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย”์ 

 

ขอ้ รายการค าถาม 
ความคิดเห็นจาก

ผูเ้ช่ียวชาญ 
IOC 

1 2 3 ∑𝑅/𝑁  

ส่วนท่ี 1 : ขอ้มูลเก่ียวกบัปัจจยัดา้นประชากรศาสตร์  

1 
1. เพศ 
  ชาย    หญิง 

1 1 1 1.00 

2 
อาย ุ
  ต  ่ากวา่ 20 ปี    20 – 29 ปี    30 – 39 ปี 
  40 – 49 ปี    50 – 59 ปี   มากกวา่ 60 ปี 

1 1 1 
 

1.00 

3 

สถานภาพ 
  โสด   
  สมรส 
  หยา่ร้าง 

1 1 1 1.00 

4 

ระดบัการศึกษา 
  ต  ่ากวา่ปริญญาตรี    
  ปริญญาตรี 
  สูงกวา่ปริญญาตรี 

1 1 1 1.00 

5 

อาชีพ 
  นกัเรียน/นกัศึกษา    ขา้ราชการ /รัฐวสิาหกิจ  
  พนกังานบริษทัเอกชน   ประกอบธุรกิจส่วนตวั 
  อ่ืนๆ 

1 1 1 1.00 

6 

รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 
  ต  ่ากวา่ 15,000 บาท    15,000 – 35,000 บาท 
  35,001 – 55,000 บาท   55,001 – 75,000 บาท 
  75,001 – 95,000 บาท   มากกวา่ 95,001 บาท 

1 1 1 1.00 
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ส่วนท่ี 2 : ข้อมูลการลงทุนของนักลงทุนในหลกัทรัพย์  

1 
ระยะเวลาในการลงทุนในหลกัทรัพย ์
1) 0-1 ปี                 2) 1-3 ปี  
3) 3-5 ปี                                     4) มากกวา่ 5 ปี  

1 1 1 1.00 

2 

 เปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทนในพอร์ทการลงทุนของท่านในปัจจุบนั 
1) ต ่ากวา่ 0%    
2) 0-10% 
3) 10-20%      
4) 20-30% 
5) มากกวา่ 30% 
 

1 0 1 0.66 

3 

เงินลงทุนเร่ิมตน้ 
 1) ต ่ากวา่ 10,000 บาท    
 2) 10,000 – 50,000 บาท 
 3) 50,000 – 100,000 บาท   
 4) 100,000 – 500,000 บาท 
 5) มากกวา่ 500,000 บาท  
 

1 1 1 1.00 

4 

แหล่งท่ีมาของขอ้มูลใดท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจในการลงทุน
มากท่ีสุด 
  1) ตวัเอง      
 2) เพื่อน  /คนรอบขา้ง   
 3) ผูเ้ช่ียวชาญ  /Broker        
  4) ส่ือต่างๆ 
 

1 1 1 1.00 

5 

ในกรณีท่ีไดก้ าไร ท่านตดัสินใจขายในขณะท่ีหุน้นั้นๆมีก าไรก่ี
เปอร์เซ็นต ์
1) 0- 10%                 2) 10-20% 
3) 20-30%     4) มากกวา่ 30% 
 

1 0 1 0.66 
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6 

ในกรณีท่ีขาดทุน ท่านตดัสินใจขายในขณะท่ีหุน้นั้นๆขาดทุนก่ี
เปอร์เซ็นต ์
1) 0- 10%   2) 10-20% 
3) 20-30%   4) มากกวา่ 30% 
    

1 1 1 1.00 

7 

ระดบัความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับไดใ้นกรณีท่ีขาดทุน  
มาก )ชอบความเส่ียง ( ,ปานกลาง )รับความเส่ียงไดร้ะดบัหน่ึง ( ,
ต ่า )ไม่ยอมรับความเส่ียง(  
1) มาก   2) ปานกลาง 
3) ต ่า 

1 1 0 0.66 

8 
คุณคิดวา่ตวัคุณเองเป็นนกัลงทุนแบบไหน 
 1) ผูล้งทุนประเภทรอรับผล    
 2) ผูล้งทุนประเภทมุ่งหวงัผล 

1 1 1 1.00 

9 

เคร่ืองมือท่ีท่านใชส้ าหรับการวเิคราะห์เพื่อตดัสินใจในการ
ลงทุนซ้ือ ขาย หุน้ในตลาดหุ้นไทย 
 1) การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน )ประกอบดว้ยข่าวและสภาพ
เศรษฐกิจ อุตสาหกรรม และผลประกอบการบริษทั(  
2) การวเิคราะห์ทางเทคนิค )ประกอบดว้ยราคายอ้นหลงั 
ปริมาณการซ้ือขาย กราฟ และเคร่ืองมือทางคณิตศาสตร์อ่ืนๆ
3) ใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใชปั้จจยัพื้นฐานเป็นหลกั 
4) ใชท้ั้งสองอยา่งแต่ใชปั้จจยัเทคนิคเป็นหลกั 
 

1 1 1 1.00 
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10 

กรณีวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค ท่านคิดวา่ทฤษฎีใดท่ีจ าเป็น
ท่ีสุดควรจะตอ้งศึกษาส าหรับนกัลงทุน 
 1) ทฤษฎีดาว )Dow’s Theory)    
 2) ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี )Moving Averages) 
 3) รูปแบบราคา )Price Pattern)   
 4) แผนภูมิแท่งเทียน )Candlesticks) 
 5) แผนภูมิ Point & Figure     
 6) ดชันีบ่งช้ี )Indicators) 
 7) อ่ืนๆ ……………………… 

 
 
 
 
 

1 

 
 
 
 
 

0 

 
 
 
 
 

1 

 
 
 
 
 

0.66 

ส่วนที่3 : ความพงึพอใจในการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์  
  เคร่ืองมือท่ีท่านใชช่้วยใหไ้ดผ้ลก าไรมากข้ึน 1 1 1 1.00 
  เคร่ืองมือท่ีท่านใชช่้วยป้องกนัการขาดทุน 1 1 1 1.00 
  เคร่ืองมือท่ีท่านใชส้ามารถลดความเส่ียงได ้ 1 1 1 1.00 

ส่วนที่4 : ปัจจัยด้านจิตวทิยาทีส่่งผลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์  

  ปัจจัยการรับรู้         
1  กรณีศึกษาหุน้โดยวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน  1 1 1 1.00 
2  การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานดา้นสภาวะเศรษฐกิจ 1 1 1 1.00 
3  การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานสภาวะอุตสาหกรรม 1 1 1 1.00 
4  การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานดา้นผลด าเนินงานของบริษทันั้นๆ 1 1 1 1.00 
  ปัจจัยการเรียนรู้     

1 การวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิควเิคราะห์แนวโนม้และเส้นแนว
โนม้ )Trend Line) ในระดบัใด 

1 1 1 1.00 

2 การวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิคการวเิคราะห์ แนวรับและแนว
ตา้น )Support and Resistance) 

1 1 1 1.00 

  ปัจจัยความเช่ือ     
1 ขอ้จ ากดัเงินลงทุน 1 1 1 1.00 
2 ขอ้จ ากดัอายแุละสุขภาพ 1 1 1 1.00 
3 ขอ้จ ากดัการศึกษาและประสบการณ์ 1 1 1 1.00 
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4 ขอ้จ ากดัเวลา 1 1 1 1.00 
5 ขอ้จ ากดัภูมิตา้นทานความเส่ียง 1 1 1 1.00 
ส่วนท่ี 6   : ขอ้เสนอแนะ  

 ขอ้เสนอแนะ     

 
ท่านมีขอ้เสนอแนะ หรือวธีิการใด ท่ีจะแนะน าเพื่อเป็น
ประโยชน์ต่อนกัลงทุนรายอ่ืน หรือนกัลงทุนรายใหม่ 

1 1 1 1.00 

 
 
 
 
 
 
 

 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก  ค 
รายนามผูท้รงคุณวฒิุตรวจสอบเคร่ืองมือวจิยั 
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รายนามผู้ทรงคุณวุฒติรวจสอบเคร่ืองมือวจิยั 
 

รายช่ือ     ต าแหน่ง 
 

1.  ดร. ดไนยา ตั้งอุทยัสุข   อาจารยผ์ูส้อนระดบัปริญญาโท   
     มหาวทิยาลยันานาชาติแสตมฟอร์ด 
 
2.  ดร. อติเทพ แซ่โคว้   อาจารยผ์ูส้อนระดบัปริญญาโท   
     มหาวทิยาลยันานาชาติแสตมฟอร์ดอาจารยผ์ูส้อนระดบั 
  
3.  นายทศพร สุขยศ   อาจารยผ์ูส้อนพิเศษระดบัปริญญาโท 
     คณะวศิวกรรม มหาวทิยาลยัปทุมธานี  
  
           

 
 



 

 

ประวตัผิู้วจิยั 

 
 

ช่ือ นายธญัยธรณ์  พนาพิทกัษก์ุล 
  

วนั เดือน ปีเกดิ 26  มีนาคม  2528 
 

สถานทีเ่กดิ  จงัหวดันครศรีธรรมราช  ประเทศไทย 
 

ประวตัิการศึกษา  

2557 บริหารธุรกิจมหาบณัฑิต สาขาวชิา การจดัการธุรกิจระหวา่งประเทศ 
 มหาวทิยาลยันานาชาติแสตมฟอร์ด  
  วทิยาเขตกรุงเทพ 
 
2548  ปริญญาตรี สาขาวชิา วทิยาศาสตร์คอมพิวเตอร์ 

มหาวทิยาลยัสงขลานครินทร์  
 วทิยาเขต หาดใหญ่ 
    

ทีอ่ยู่ปัจจุบัน 89/556  ถนนหวัหมาก แขวงหวัหมาก เขตบางกะปิ กรุงเทพมหานคร 
  

สถานทีท่ างาน บริษทั เนสทเ์ล่ (ไทย) จ ากดั  
 999/9 ถนนพระราม1 แขวงปทุมวนั เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330 
 
ต าแหน่งงาน Area Sales Executive 
 

อเีมล์   thanyathon.panapitakkul@th.nestle.com , jay_joe@hotmail.com  
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