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บทคดัย่อ 

 การวิจยัคร้ังน้ี มีวตัถุประสงคท่ี์จะศึกษา 1) พฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุน 2)ปัจจยัท่ีมี
อิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 3) เพื่อพยากรณ์ระดบั
การตดัสินใจเลือกบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการกองทุนของนักลงทุนด้วยตวัแปรปัจจยัท่ีใช้ในการ
ประกอบการตดัสินใจได้แก่ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง ปัจจยัเชิง
ปริมาณ ปัจจยัเชิงคุณภาพ ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร และปัจจยัดา้นสังคม 
 ซ่ึงผูว้ิจยัใช้แบบสอบถามเก็บรวบรวมขอ้มูล จากกลุ่มตวัอย่างซ่ึงเคยลงทุนในกองทุนรวม
มาก่อน ซ่ึงมีขนาดกลุ่มตวัอยา่งจ านวน 400 คน ไดม้าโดยวิธีการสุ่มแบบเฉพาะเจาะจง สถิติท่ีใชใ้น
การวิเคราะห์ขอ้มูล ได้แก่ ค่าร้อยละ ความถ่ี ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สถิติการทดสอบค่าที การ
วเิคราะห์ความแปรปรวนทางเดียว และการวิเคราะห์ความแตกต่างของค่าเฉล่ียเป็นรายคู่ดว้ยวิธีเช็ฟ
เฟ่ และสถิติ Multiple Linear Regression 
 ผลการวิจยัพบว่า 1)นักลงทุนส่วนใหญ่เคยลงทุนในกองทุนรวมของบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนกสิกรไทย จ ากดั มากท่ีสุด และความหลากหลายของกองทุนตราสารทุนมีอยูอ่ย่าง
เพียงพอต่อความตอ้งการแล้ว อีกทั้งจะลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนน้อยกว่าร้อยละ 10 เม่ือ
เทียบกบัทรัพยสิ์น 2)นกัลงทุนตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน โดยพิจารณาถึงปัจจยั
เชิงคุณภาพมากท่ีสุด รองลงมาคือปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง ปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัพื้นฐาน
การลงทุน ปัจจยัด้านข้อมูลข่าวสารและด้านสังคม ตามล าดับ 3) ตวัแปรปัจจยัท่ีสามารถน ามา
พยากรณ์การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ท่ีระดบั .05 ไดท้ั้งหมด 4 ตวัแปรและมีความแม่นย  าในการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจได ้95.10% 
ค าส าคัญ กองทุนรวมตราสารทุน, ปัจจยั, การตดัสินใจเลือก 
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Abstract 

 The objectives of this research were 1 )  to study the behavior of investor 2 )  Factors 
influencing the decision to choose the stock market company to manage the fund of investors. 3) 
To predict the decisions to choose the stock market companies of investors with variable 
investment fundamentals factors include investment factors, economic factors, political factors, 
quantitative factors, qualitative factors, information factors and social factors. The Researchers 
used a questionnaire to collect data from customers who have invested in mutual funds before.
 The sample group is 4 0 0  people with purposive sampling technique. The statistics 
calculation analysis, descriptive statistics (frequency, percentage, means and standard deviation) 
and inferential statistics (t-Test and One-Way ANOVA and Scheffe’s multiple comparisons test) 
and Multiple Linear Regression are used. 
 The results are as follows 1 )  most investors used to invest funds in Thailand Kasikorn 
asset Management Company limited as possible and a variety of equity funds available to meet 
the need, the investors will invest less than 1 0  percent in comparison to equity fund assets. 2 ) 
Investors deciding asset Management by considering the very highest qualitative factors followed 
by economic factors and political factors quantitative factors Information factors and social 
factors, respectively. 3) The most significant four factors that can predict the decision of selecting 
the stock market management companies  at the .0 5  level. To accurately predict the level of 
choice available for asset management 95.10% 
Keywords: Equity Fund, Factor, Decision Marking 
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บทที ่1 
บทน า 

 

ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา 

 กองทุนรวม คือ เคร่ืองมือในการลงทุน (Investment Vehicle) ส าหรับผูล้งทุนรายย่อย ท่ี
ประสงค์จะน าเงินมาลงทุนในตลาดเงินตลาดทุน แต่ติดขดัดว้ยอุปสรรคหลายประการ ท่ีท าให้การ
ลงทุนดว้ยตนเองไม่สามารถได้ผลลพัธ์ตามเป้าหมายท่ีตอ้งการ เช่น มีทุนทรัพยจ์  านวนจ ากดั ไม่
สามารถกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยต่์างประเภทไดม้ากพอ เพื่อลดความเส่ียงจากการลงทุน 
หรือ ไม่มีประสบการณ์ ความรู้ ความช านาญในการลงทุน หรือ ไม่มีเวลาจะศึกษา คน้หา และ
ติดตามข้อมูลเพื่อใช้ในการตัดสินใจการลงทุน (สมาคมบริษัทจัดการลงทุน , 2557) ซ่ึงบริษัท
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนต่างๆ ได้ส่ือสาร โฆษณา ประชาสัมพนัธ์  แนะน าให้ประชาชน บุคคล
ทัว่ไปเห็นถึงความส าคญัของกองทุนว่าเป็นเคร่ืองมือในการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ มีการจดัการ
ลงทุนอย่างเป็นระบบโดยผู ้จ ัดการกองทุนมืออาชีพ โดยมีจุดมุ่งหมายให้การลงทุนได้รับ
ผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุดภายใตส้ภาวะการลงทุนท่ีแตกต่าง  สถานการณ์ต่างๆทัว่โลกท่ีมีการเคล่ือนไหว 
เปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลา ซ่ึงบริษทัจดัการกองทุนสามารถจ ากดัการลงทุนให้อยูภ่ายใตก้รอบความ
เส่ียงท่ีผูล้งทุนยอมรับได ้ 

การจดัสรรเงินจากการใชจ่้ายในชีวิตประจ าวนัเม่ือบุคคลทัว่ไปมีรายไดก้็มีค่าใช้จ่ายทัว่ไป
ในการด ารงชีวิตประจ าวนั มีส่วนเงินท่ีส ารองไวใ้ช้จ่ายยามฉุกเฉิน และมีส่วนท่ีจดัสรรไวเ้พื่อการ
ลงทุน ในการลงทุนของแต่ละคนก็จะแตกต่างกนัไปตาม อายุ ระดบัการศึกษา ประสบการณ์การ
ลงทุน ระยะเวลาท่ีคาดวา่จะไม่จ  าเป็นตอ้งใช้เงินในส่วนท่ีจะน าไปลงทุน ความตอ้งการรายไดจ้าก
เงินลงทุนมาก นอ้ย ทศันคติเก่ียวกบัการลงทุน ความเส่ียงในการลงทุน ความปลอดภยัของเงินลงทุน 
การยอมรับความเส่ียงของผลขาดทุนจากการลงทุนในตราสารทุน  การจดัสรรสัดส่วนของเงินท่ีจะ
น าไปเพื่อการลงทุน นั้นจะกอปรกบัทศันคติเก่ียวกบัการลงทุน การรับความเส่ียงจากการลงทุนใน
ตราสารนั้น ๆ ส่ิงเหล่าน้ีจะเป็นตวัก าหนดทางเลือกในการใช้เงิน ซ่ึงมีการใช้เงินเพื่อการลงทุนท่ี
แตกต่างกนั เช่น ฝากไวก้บัธนาคารเพื่อได้รับดอกเบ้ีย ซ้ือหุ้น พนัธบตัร หน่วยลงทุน ซ้ือทองค า 
ท่ีดิน คอนโด เป็นตน้ (แนวคิดเศรษฐศาสตร์แบบเคนส์) 
  การท่ีมีทางเลือกในการลงทุนท่ีหลากหลายท าให้แต่ละคนก็จะจดัสรรเงินเพื่อการลงทุนท่ี
แตกต่างกนัซ่ึงการลงทุนแต่ละแบบก็ให้ผลตอบแทนและมีความเส่ียงในการลงทุนท่ีแตกต่างกนั 
หลายๆคนตั้งค  าถามกบัตวัเองว่าจะเลือกลงทุนแบบไหน เพราะการตดัสินใจลงทุนมีหลายอยา่งท่ี
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ตอ้งพิจารณาไม่วา่จะเลือกลงทุนในสินทรัพยใ์ดก็ตาม ยิ่งในปัจจุบนัยิ่งมีทางเลือกในการลงทุนมาก
ข้ึน มีตราสารทางการเงินท่ีมีโครงสร้าง ซบัซอ้น การใหผ้ลตอบแทนท่ีมีเง่ือนไขแตกต่างกนั ผูล้งทุน
ก็ตอ้งพิจารณาให้เหมาะสมกบัตนเอง จากประชากรไทยประมาณ 66 ลา้นคน มีผูล้งทุนในกองทุน
รวมประมาณ 2.2 ลา้นคน และมีผูล้งทุนในกองทุนส ารองเล้ียงชีพอีกประมาณ 2.1 ลา้นคน ซ่ึงอาจ
เป็นคนกลุ่มเดียวกนัก็ได ้โดยมีการประมาณอยา่งคร่าวๆ ท่ี 3.5 ลา้นคนก็คิดเป็นเพียง 5.3% ของคน
ไทย และเม่ือเปรียบเทียบอุตสาหกรรมกองทุนรวมของประเทศไทยกบัประเทศอ่ืนๆ การลงทุนใน
กองทุนรวมต่อผลิตภณัฑ์มวลรวมประชาชาติของประเทศไทย (AUM/GDP) ยงัอยูใ่นระดบัค่อนขา้ง
ต ่าท่ีร้อยละ 23.01 ซ่ึงนัน่ แสดงให้เห็นว่าอุตสาหกรรมกองทุนของไทยยงัมีโอกาสเติบโตไปไดอี้ก
มาก หากเม่ือจะน าไปเปรียบเทียบกบัเงินท่ีลงทุนสินทรัพยท์างการเงิน (AUM) ของโลกท่ีเพิ่มข้ึน
อย่างต่อเน่ืองทุกปีด้วยอตัราการขยายตัวเฉล่ียปีละ 9.21% ต่อปี หากนักลงทุนในประเทศไทย 
มองเห็นโอกาส รู้จักการใช้กองทุนรวมเป็นเคร่ืองมือทางการเงินในการเพิ่มรายได้ สร้าง
ผลตอบแทนในการลงทุนให้กองทุนรวมของประเทศไทยขยายตวัตามเศรษฐกิจของประเทศต่างๆ 
ตามภูมิภาคหรือตามเศรษฐกิจของเศรษฐกิจโลกได ้ซ่ึงหากประเทศไทยสามารถท าให้กองทุนรวม
เป็นผลิตภณัฑ์ทางการเงินท่ีมีประสิทธิภาพ เป็นเคร่ืองมือในการลงทุนท่ีส าคญัของคนไทยสร้างให้
ตลาดเงินและตลาดทุนมีความแข็งแกร่ง มั่งคง มีเสถียรภาพได้ ท าให้นักลงทุนมีความเช่ือมั่น 
ส่งเสริมให้ผูล้งทุนมีความรู้ความเขา้ใจเก่ียวกบัการลงทุนซ่ึงก็จะเป็นส่วนหน่ึงในการพฒันาตลาด
ทุนในประเทศไทยไดอ้ยา่งย ัง่ยนื (คอลมัน์ Smart Money, Smart Life, สมาคมบริษทัจดัการลงทุน) 
  จากขอ้มูลของสมาคมบริษทัจดัการลงทุน ณ 10 พฤษภาคม 2556 ผูท่ี้ลงทุนในกองทุนรวม
ส่วนใหญ่ยงัคงเลือกท่ีจะลงทุนในสินทรัพยท์างการเงินประเภท กองทุนตราสารหน้ีท่ีมีอายสุั้นๆ ทั้ง
ในและต่างประเทศ โดยมีสัดส่วนคิดเป็นร้อยละ 56.16 % ของมูลค่าอุตสาหกรรมกองทุนรวม 
ในขณะท่ีการลงทุนในกองทุนหุ้นยงัมีอยูเ่ป็นส่วนนอ้ย คิดเป็นเพียงร้อยละ 23.11 ทั้งท่ีการลงทุนใน
ตราสารหน้ีให้ผลตอบแทนนอ้ยกวา่กองทุนรวมตราสารทุน ซ่ึงถา้ผูมี้เงินออมยงัคงมีพฤติการรมการ
ลงทุนในลกัษะแบบเดิมหากเกิดเงินเฟ้อก็จะท าให้เงินท่ีถือครองอยูมี่ค่าลดลง และถา้เราเปรียบเทียบ
กบัอุตสาหกรรมกองทุนรวมทัว่โลก แสดงให้เห็นนกัลงทุนในประเทศไทยมีความสามารถในการ
ยอมรับความเส่ียงในเร่ืองของความผนัผวนของผลตอบแทนค่อนขา้งต ่ากวา่นกัลงทุนทัว่โลกซ่ึงอาจ
มาจากเหตุผลในหลายๆดา้น ท่ีท าใหน้กัลงทุนในประเทศไทยไม่ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน  
เหตุท่ีนกัลงทุนนิยมลงทุนในตราสารหน้ีมากกวา่ตราสารทุน อาจเน่ืองจากปัจจยัในหลายดา้นท่ีคน
ไทย ไม่ชอบความเส่ียทางการเงิน และยงัขาดความรู้ ประสบการณ์ หรือไม่ไดรั้บค าแนะน าหรือให้
ขอ้มูลท่ีเพียงพอจากผูติ้ดต่อผูล้งทุน (บุคคลท่ีไดรั้บใบอนุญาตหรือไดรั้บการข้ึนทะเบียน (Licensed 
& Registered Persons) ในการลงทุนทางการเงิน ขณะเดียวกนัการซ้ือกองทุนรวมตราสารทุนนั้นมี
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ขั้นตอนและมีบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนจ านวนหลายราย หรือมีตวัแทนขายท่ีหลากหลาย
ผู ้ขายมี เง่ือนไขมาก จึงอาจเป็นสาเหตุให้นักลงทุนมีความกังวล หรืออาจเป็นสาเหตุท่ีผล
ประกอบการกองทุนรวมตราสารทุนค่อนข้างผนัผวน หรือเน่ืองจากในอุตสาหกรรมกองทุนมี
กองทุนจ านวนมาก และหลากหลาย ท าให้มีช่องทางในการเลือกประเภทของกองทุนได้ รวมถึง
ปัญหาท่ีนักลงทุนจะตอ้งเลือก บลจ.ท่ีจะลงทุนจึงท าให้นักลงทุนเกิดความไม่แน่ใจ และตอ้งหา
ขอ้มูลจ านวนมากเพื่อเป็นฐานขอ้มูลในการตดัสินใจลงทุน ในส่วนของช่องทางการจ าหน่ายท่ี
กระจุกตวัในกลุ่มของ บลจ. ท่ีอยูใ่นกลุ่มธุรกิจการเงินของธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงก็จะแนะน าผูล้งทุนท่ี
เป็นการลงทุนเฉพาะ กบั บลจ.ของธนาคารนั้นท าใหน้กัลงทุนเกิดความไม่แน่ใจ สงสัยในการไดรั้บ
ขอ้มูลซ่ึงอาจจะไม่เป็นกลางและขาดการเปรียบเทียบผลการด าเนินงานกบับลจ.อ่ืน และบลจ.ของ
ธนาคารเองก็เนน้จ าหน่ายกองทุนประเภทกองทุนตราสารหน้ีท่ีมีลกัษณะคลา้ยเงินฝาก ซ่ึงไม่ตอ้งใช้
เวลาหรือให้ขอ้มูลกบันกัลงทุนมากนกั ซ่ึงอาจส่งผลใหป้ระชาชนผูท่ี้มีความพร้อมจะลงทุน หรือท า
ใหน้กัลงทุน เสียโอกาสหรือไม่สามารถเขา้ถึงขอ้มูลการลงทุน ทราบผลตอบแทน และค่าธรรมเนียม
เปรียบเทียบของแต่ละกองทุน แต่ละบลจ. ซ่ึงขอ้มูลดังกล่าวผูล้งทุนอาจได้รับหากผูแ้นะน าการ
ลงทุนเป็นตัวแทนจ าหน่ายหรือรับซ้ือคืน เป็นผูส้นับสนุนการขายของบลจ.หลายท่ี และมีการ
เปรียบเทียบกนัเพื่อเป็นการศึกษาและไดข้อ้มูลท่ีแทจ้ริงแนะน าผูล้งทุนก่อนการลงทุน  

โดยในช่วงปลายปี พ.ศ.2536 บริษัทหลักทรัพย์ซ่ึงได้รับใบอนุญาตให้ประกอบธุรกิจ 
หลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการกองทุนรวม 8 บริษทั ไดร่้วมกบับริษทัหลกัทรัพย ์และบริษทัเงินทุน
หลกัทรัพยจ์  านวน 7 บริษทั จดัตั้ง"สมาคมบริษทัจดัการลงทุน" ข้ึนและมีช่ือเป็นภาษาองักฤษว่า 
"Association of Investment Management Companies" (AIMC) ซ่ึงสมาคมบริษทัจดัการลงทุนไดจ้ด
ทะเบียนและไดรั้บใบอนุญาตเป็นสมาคมท่ีเก่ียวเน่ืองกบัธุรกิจหลกัหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการ
ลงทุน จากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์เม่ือวนัท่ี 10 พฤษภาคม 
พ.ศ. 2537 สมาคมบริษัทจดัการลงทุนเป็นองค์กรท่ีไม่แสวงหาก าไร โดยได้รับการสนับสนุน
ค่าใช้จ่าย จากบริษทัสมาชิกซ่ึงเป็นบริษทัหลกัทรัพย ์ท่ีไดรั้บใบอนุญาตให้ประกอบธุรกิจจดัการ
ลงทุนปัจจุบนั สมาคมบริษทัจดัการลงทุนประกอบดว้ยบริษทัสมาชิก 3 กลุ่มธุรกิจ คือ กลุ่มธุรกิจ
กองทุนรวม กลุ่มธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล และกลุ่มธุรกิจกองทุนส ารองเล้ียงชีพ โดยแต่ละกลุ่ม
ธุรกิจจะมีคณะกรรมการกลุ่มธุรกิจ ท าหน้าท่ีบริการกิจการ ของกลุ่มธุรกิจ ให้ เป็นไปตาม
วตัถุประสงค์ของกลุ่มธุรกิจ และดูแลบริษทัสมาชิกในแต่ละกลุ่มธุรกิจ ให้มีจรรยาบรรณในการ
ประกอบธุรกิจ นอกจากนั้น คณะกรรมการแต่ละกลุ่มธุรกิจจะเลือกตั้งผูแ้ทนจากคณะกรรมการ 
กลุ่มธุรกิจเขา้ด ารงต าแหน่งกรรมการในคณะกรรมการของสมาคมบริษทัจดัการลงทุน เพื่อบริหาร
กิจการโดยรวมของสมาคมบริษทัจดัการ ลงทุนดว้ยไปซ่ึงจะเป็นแหล่งรวบรวมขอ้มูลสร้างความ
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เช่ือมัน่ให้ผูล้งทุนได้ เน่ืองจากการจดัตั้งสมาคมเพื่อบริการกิจการ ของกลุ่มธุรกิจให้เป็นไป ตาม
วตัถุประสงค์ ของกลุ่มธุรกิจและดูแลบริษทัสมาชิกในแต่ละกลุ่มธุรกิจให้มีจรรยาบรรณในการ
ประกอบธุรกิจ  

โดยบริษทัจดัการกองทุนรวมแห่งแรกของประเทศไทยไดถู้กจดัตั้งข้ึนในปี พ.ศ. 2518 โดย
ความร่วมมือกันระหว่างรัฐบาลไทยและบรรษทัการเงินระหว่างประเทศ (International Finance 
Corporation - IFC) ซ่ึงเป็นหน่วยงานหน่ึงของธนาคารโลก และไดเ้ร่ิมจดัตั้งและจดัการกองทุนรวม
โครงการแรกในปี พ.ศ. 2520 ภายใตช่ื้อ "โครงการกองทุนสินภิญโญ" ดว้ยขนาดกองทุน 100 ลา้น
บาทและมีอายุโครงการ 10 ปี และก็ด าเนินการจนท าให้ธุรกิจการจดัการกองทุนรวมขยายตวัข้ึน
อยา่งรวดเร็วและกลายเป็นส่วนส าคญั ในการพฒันาตลาดทุนของประเทศไทย ปัจจุบนั ณ วนัท่ี 12 
กนัยายน 2556 สมาคมบริษทัจดัการลงทุนมีบริษทั สมาชิกกลุ่ม ธุรกิจกองทุนรวมทั้งส้ิน 22 บริษทั
(สมาคมบริษทัจดัการลงทุน, 2556) โดยท่ีบริษทัจดัการลงทุนมีความพร้อมทั้งในดา้นการให้บริการ 
การวิจยั และการจดัการลงทุน มีความพร้อมในการด าเนินธุรกิจจดัการกองทุนทั้งด้านบุคลากร
พร้อมกบั ขอ้มูล ข่าวสาร ระบบงานและเทคโนโลยีในการจดัการลงทุน ช่องทางการจดัจ าหน่วย
ผา่นสาขาธนาคาร สาขา  รวมถึงตวัแทนจ าหน่ายและรับซ้ือคืน ความพร้อมในดา้นต่างๆ ท่ีบลจ.มีจะ
สามารถส่งเสริมหรือผลักดันให้มูลค่าสินทรัพย์สุทธิของกองทุนตราสารทุน ขยายตัวได้อย่าง
ต่อเน่ือง ผูล้งทุนหรือผูอ้อมมีโอกาสท่ีจะไดร้ายไดท่ี้สูงข้ึนในรูปของผลตอบแทนจากการลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุนได้สูง อาจจะสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม  สูงกว่า SET Index หรืออยู่ใน
ระดบัตน้ๆ ท่ีนกัลงทุนเลือกจะตดัสินใจลงทุนกบั บลจ.ได ้การท่ีจะท าให้ผูล้งทุนเลือกท่ีจะลงทุนกบั
บลจ.ต้องประกอบไปด้วยปัจจัยในหลายๆ ด้านตามท่ีนักลงทุนต้องการ  ก็ย่อมมีมากกว่า แค่
ผลตอบแทนจากการลงทุน ในช่วงระยะเวลาการลงทุน หรือในจงัหวะท่ีเหมาะสมกบัการลงทุน ส่ิง
ท่ีจะเป็นปัจจยัหรือมีอิทธิพลให้นกัลงทุนค านึงถึงอาจมีปัจจยัหรือภาพรวมดา้นอ่ืนๆ หรือนกัลงทุน
อาจมีการเปรียบเทียบกับบลจ.อ่ืนๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกัน  หรือปัจจัยด้านต่างๆ เช่น 
ค่าธรรมเนียมการจัดการกองทุน (Management Fee), ค่าธรรมเนียมนายทะเบียนหน่วยลงทุน 
(Registrar Fee), ขนาดกองทุน(Size), สัดส่วนการลงทุนในกลุ่มหุ้นท่ีมีอตัราการสร้างผลก าไรสูง 
(Percentage of Capital invested in Equity)  ท่ีจะสามารถส่งผลใหน้กัลงทุน ตดัสินใจลงทุน เป็นตน้ 
จากการท่ีมีการจดัตั้งกองทุนคร้ังแรก พ.ศ. 2520  จนถึงปัจจุน กว่า 37 ปี ซ่ึงเป็นทางเลือกท่ีส าคญั
ของนกัลงทุนและมีความจ าเป็นต่อการพฒันาตลาดทุนของประเทศ แต่จากยอดสินทรัพยสุ์ทธิกลบั
พบว่ามีการขยายตวัในส่วนของกองทุนรวมตราสารหน้ีซ่ึงมีลกัษณะคล้ายเงินฝาก มากกว่าการ
เติบโตในกองทุนรวมประเภทอ่ืนๆ ดังนั้นผูว้ิจยัจึงมีความสนใจท่ีจะศึกษาถึงเหตุ ปัจจยัของนัก
ลงทุนท่ีจะเลือกลงทุนในแต่ละ บลจ. ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ซ่ึง
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พบว่าเงินท่ีลงทุนสินทรัพยท์างการเงิน (AUM) ของโลกเพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ือง และอุตสาหกรรม
กองทุนรวมโลกมีบทบาทมากข้ึนและทวีความส าคญัมากข้ึน เน่ืองจากตราสารทางการเงินตอ้งมีการ
พฒันา คิดคน้ ปรับปรุง เพื่อใหเ้กิดตราสารทางการเงินท่ีหลากหลายของประเทศไทยเติบโตในส่วน
กองทุนรวมตราสารหน้ีซ่ึงให้ผลตอบแทนน้อยกว่ากองทุนรวมตราสารทุนแต่มีความผนัผวนน้อย
กว่า  ในช่วง 15 ปี (2542-2555) ตลาดทุนไทยให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 11.54% ต่อปี ซ่ึงสูงกว่าการ
ลงทุนในสินทรัพยท์างการเงินอ่ืนๆ (โครงการสนนัสนุนทุนวิจยัดา้นตลาดทุน ระดบับณัฑิตศึกษา 
ประจ าปี 2555)  การลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนนั้นมีความไดเ้ปรียบในหลายๆ ดา้นทั้งผลการ
ด าเนินงาน ประสิทธิภาพด าเนินงาน ความสม ่าเสมอของผลการด าเนินงาน มีมืออาชีพบริหาร
กองทุน วิเคราะห์จงัหวะในการลงทุน วิเคราะห์คุณภาพ และความสามารถในการท าก าไรของ
หลกัทรัพยท่ี์ลงทุน ความหลากหลายของนโยบายการลงทุน และรูปแบบการลงทุนในตราสารทุน 
กระจายความเส่ียงในการลงทุนแบบมืออาชีพ นกัลงทุนสามารถศึกษาขอ้มูลการลงทุนไดเ้น่ืองจาก
ทุกกองจะมีการเปรียบเทียบกบัเกณฑ์มาตรฐานท่ีเรียกกนัวา่ Benchmark ซ่ึงกองทุนแต่ละประเภทก็
จะมี Benchmark ท่ีแตกต่างกนัไป เช่น หากเป็นกองทุนท่ีลงทุนในหุ้นก็ตอ้งน าผลตอบแทนไปเทียบ
กับ SET Index ซ่ึงสามารถน าข้อมูลมาตัดสินใจลงทุนได้ รวมถึงค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายท่ี
กองทุนเรียกเก็บจากผูถื้อหน่วยมีการเปิดเผยขอ้มูลกองทุนในส่วนของหนงัสือช้ีชวนส าหรับศึกษา
ขอ้มูลก่อนการลงทุน หรือค่าใชจ่้ายในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์(trading cost) รวมถึงผูจ้ดัการกองทุน 
ผลการด าเนินงานยอ้นหลงั ผลตอบแทนท่ีไดรั้บในระหวา่งลงทุน หรือส้ินสุดการลงทุน ภายใตก้าร
บริหารจดัการของผูจ้ดัการกองทุน 

รวมทั้งเร่ืองการไหลของเงินลงทุนท่ีหมุนเวียนทัว่โลกน้ี (Global Fund Flow) ท่ีมีอิทธิพล
ต่อผลตอบแทนจากการลงทุน ซ่ึงทั้งนักลงทุนสถาบนัและรายย่อยตอ้งให้ความส าคญั เน่ืองจาก 
Fund Flow ของกองทุนทัว่โลกมีแนวโน้มท่ีแสดงถึงความเช่ือมัน่ของนกัลงทุนท่ีมีเพิ่มข้ึนต่อตลาด
หุ้นทัว่โลกในช่วงปี พ.ศ. 2556 ท่ีผา่นมา  ผลกัดนัให้เงินลงทุนหลัง่ไหลเขา้สู่อุตสาหกรรมกองทุน
รวมมากเป็นประวติัการณ์ โดยเงินลงทุนท่ีไหลเขา้นั้นเป็นผลมาจากผลตอบแทนท่ีดีต่อตลาดหุ้นใน
กลุ่มประเทศท่ีพฒันาแลว้ส่งผลให้มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิรวมทัว่โลกสูงกวา่ 23 ลา้นลา้นเหรียญ โดย
เพิ่มข้ึนกว่า 3 ลา้นล้านเหรียญจากปี 2554 และ เพิ่มข้ึนมากกว่าเท่าตวัจากจุดต ่าสุดเม่ือปี 2551 ซ่ึง
เป็นส่ิงหน่ึงท่ียืนยนัได้ว่าเงินลงทุนจะไหลไปหาท่ีท่ีมีโอกาสและให้ผลตอบแทนท่ีดีกว่า ซ่ึงนัก
ลงทุนชาวไทยยงัไม่เล็งเห็นข้อส าคัญในประเด็นน้ีหรืออาจจะยงัไม่มีการปรับตวั ตระหนักถึง
ความส าคญัในการบริหารจดัการทางการเงินส าหรับตวัเอง (http://www.morningstarthailand.com) 
ดงันั้นผูว้ิจยัเห็นวา่หากมีการบริหารจดัการทางการเงินท่ีไม่สามารถสร้างความมัง่คัง่ได ้เงินออมท่ีมี
อยู่อาจลดค่าลงหากเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน หรือการลงทุนในสินทรัพยท่ี์ให้ผลตอบแทนมากกวา่อตัราเงิน

http://www.morningstarthailand.com/
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เฟ้อก็จะเป็นการปกป้องค่าเงินของตนเองไวไ้ด้ ดังท่ีทางตลาดหลักทรัพยห์รือหน่วยงานภาครัฐ 
บริษทัท่ีปรึกษาทางการเงิน ท่ีมีการใหค้วามรู้ทางการเงินมีการจดักิจกรรม แผนงานเพื่อส่งเสริมให้มี
บริการวางแผนทางการเงินเพื่อใหผู้ล้งทุนกระจายการลงทุนใหส้อดคลอ้งกบัลกัษณะความเส่ียงและ
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั การสนับสนุนการลงทุนระยะยาว อย่างปลอดภยัภายใตค้วามเส่ียงท่ีนัก
ลงทุนยอมรับได ้หากเกิดผลส าเร็จในระดบับุคคล ก็จะส่งผลท าใหก้องทุนรวมของประเทศสามารถ
จะขยายตวัตามเศรษฐกิจของประเทศ ตามภูมิภาค หรือตามเศรษฐกิจโลกไดอ้ยา่งมัน่คง และย ัง่ยนื  
วตัถุประสงค์การวจัิย  
   1.เพื่อศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนท่ีลงทุนในกองทุนรวม 

2. เพื่อศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของ
นกัลงทุนในการลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน  

3. เพื่อพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุนดว้ย
ตวัแปรปัจจยัพื้นฐานการลงทุนเพื่อหาแนวทางในการพฒันาและปรับปรุงโครงสร้างการแข่งขนั กล
ยทุธ์ ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน รวมถึงส่วนงานท่ีเก่ียวขอ้งในอุตสาหกรรมให้สอดคลอ้ง
พฤติกรรมและความตอ้งการของนกัลงทุน 
 
ขอบเขตการวจัิย 
  1. ขอบเขตด้านเน้ือหา  
     1.1 ศึกษาเฉพาะกองทุนเปิด แบ่งตามลกัษณะในการจดัจ าหน่ายและการไถ่ถอนคืนหน่วย
ลงทุนไดเ้ป็น 2 ประเภท ไดแ้ก่ “กองทุนเปิด” และ “กองทุนปิด” เน่ืองจากกองทุนทั้งสองประเภทน้ี
มีความเก่ียวขอ้งโดยตรงกบัความตอ้งการสภาพคล่องของผูล้งทุนแต่ละคน สามารถถอนตวัจากการ
ลงทุนไดท้นัทีตามความตอ้งการทุกเม่ือ โดยจะท าการศึกษา กองทุนเปิด (Opened - End Fund) ชนิด
ท่ีไม่มีการก าหนดอายุโครงการ บริษัทหลักทรัพย์จดัการกองทุนสามารถท่ีจะขายหน่วยลงทุน
เพิ่มเติมและต่อเน่ืองได ้หลงัจากท่ีมีการเสนอขายหน่วยลงทุนในคร้ังแรกไปแลว้ รวมถึงสามารถรับ
ซ้ือคืนหน่วยลงทุนจากผูล้งทุนเม่ือใดก็ไดต้ลอดเวลา บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน มกัจะมีการ
ก าหนดระยะเวลาในการขาย ตลอดจนการรับซ้ือคืนไวก่้อนล่วงหน้า โดยอาจเปิดให้ท าการซ้ือขาย
ไดทุ้กวนัท าการ สัปดาห์ละคร้ัง เดือนละคร้ัง ข้ึนอยู่กบัเง่ือนไขท่ีไดก้ าหนดข้ึน ตามหนงัสือช้ีชวน 
(Prospectus)   
   1.2 ไม่รวมกองทุนเปิดท่ีมีการซ้ือขายในตลาดรอง (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย)  
  1.3  ไม่รวมกองทุนปิด (Closed - End Fund) กองทุนรวมชนิดท่ี บลจ. ไม่รับซ้ือคืนหน่วย
ลงทุน โดยจะมีการก าหนดอายุโครงการอยา่งชดัเจนแน่นอน และเปิดให้มีการจองซ้ือหน่วยลงทุน
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เพียงคร้ังเดียวเม่ือเร่ิมตน้โครงการ หลงัจากนั้นก็จะไม่มีการออกขายหน่วยลงทุนเพิ่มเติมแต่อยา่งใด 
ท าให้จ  านวนของหน่วยลงทุนของกองทุนคงท่ี ไม่มีการเพิ่มข้ึนหรือลดลง ผูล้งทุนเองก็ยงัไม่
สามารถท่ีจะขายคืนหน่วยลงทุนให้แก่ บลจ. หรือตวัแทนสนบัสนุนการขายก่อนครบก าหนดอายุ
โครงการได ้ตอ้งถือเอาไวเ้พื่อรอขายคืนเม่ือครบก าหนดอายโุครงการเท่านั้น  
  1.4 ไม่รวมกองทุนปิด (Closed - End Fund) ท่ีมีวตัถุประสงค์เฉพาะ เช่น กองทุนรวม
วายุภกัษ์ และกองทุนรวมเพื่อแก้ไขปัญหาในระบบสถาบนัการเงิน เป็นต้น เพื่อให้สะท้อนถึง
พฤติกรรมการลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนอยา่งแทจ้ริง 

ศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน โดยศึกษา
อิทธิพลจากปัจจยัจากภายใน และศึกษาอิทธิพลท่ีเกิดจากส่ิงกระตุน้ภายนอก  

2. ขอบเขตด้านตัวแปร ในการวจิยัในคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดก้  าหนดตวัแปรอิสระ คือ 1) ปัจจยัส่วน
บุคคล ได้แก่  เพศ, อายุ , สถานภาพ , ระดับการศึกษา, อาชีพ  และรายได้เฉ ล่ียต่อเดือน 2) 
ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ไดแ้ก่ ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั, ผลการด าเนินงาน, ความเส่ียงในการลงทุน, 
ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเก็บจากผูถื้อหน่วย, ค่าใชจ่้ายท่ีเรียกเก็บจากกองทุน , การไดรั้บสิทธิประโยชน์
ทางภาษี, การส่งเสริมการขาย, ผูติ้ดต่อกบัผูล้งทุน, กระบวนการใหบ้ริการ, การไดรั้บขอ้มูลข่าวสาร, 
ช่ือเสียงของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน, ภาพลกัษณ์ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 3)
ปัจจยัด้านเศรษฐกิจและการเมือง 4) ปัจจยัเชิงปริมาณ 5) ปัจจยัด้านขอ้มูลข่าวสาร 6) ปัจจยัด้าน
สังคม  และตวัแปรตามคือการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 

3. ขอบเขตด้านประชากรและกลุ่มตัวอย่าง  
     3.1 ประชากรท่ีใช้ศึกษาคร้ังน้ี ผูว้ิจยัขอก าหนดให้เป็นกลุ่มท่ีเคยลงทุนในกองทุนรวม
แลว้โดยเป็นกลุ่มท่ีเคยลงทุนกบั บลจ.ท่ีเป็นบริษทัในกลุ่มธุรกิจการเงินของธนาคารพาณิชยข์นาด
ใหญ่ จ านวน 4 แห่ง บลจ.ท่ีเป็นบริษทัในกลุ่มธุรกิจการเงินของธนาคารพาณิชยข์นาดกลางจ านวน 3 
แห่ง บลจ.ท่ีเป็นบริษทัในกลุ่มธุรกิจการเงินของธนาคารพาณิชยข์นาดเล็กจ านวน 5 แห่ง บลจ.ท่ีมี
บริษทัต่างชาติ (ท่ีไม่มีธุรกิจธนาคารพาณิชยใ์นไทย) เป็นบริษทัแม่จ  านวน 6 แห่ง บลจ.ท่ีมีบริษทั
ไทย (ท่ีไม่ใช่ธนาคารพาณิชย)์ เป็นบริษทัแม่ จ  านวน 4 แห่ง 
 
 
 
 
 
 



8 

ตารางที ่1.1  แสดงรายช่ือบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนแยกตามธุรกิจธนาคาร 
 

 ประเภท ประเภทของหลกัทรัพย์ทีล่งทุนเป็นหลกั 
 

บลจ.ท่ีเป็นบริษทัในกลุ่มธุรกิจการเงินของ
ธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กสิกรไทย จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ไทยพาณิชย ์จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงไทย จ ากดั  (มหาชน) 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม บวัหลวง จ ากดั 

บลจ.ท่ีเป็นบริษทัในกลุ่มธุรกิจการเงินของ
ธนาคารพาณิชยข์นาดกลาง 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทหารไทย จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงศรี จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ธนชาต จ ากดั 

บลจ.ท่ีเป็นบริษทัในกลุ่มธุรกิจการเงินของ
ธนาคารพาณิชยข์นาดเลก็ 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทิสโก ้จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ภทัร จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จ ากดั 

บลจ.ท่ีมีบริษทัต่างชาติ (ท่ีไม่มีธุรกิจธนาคาร
พาณิชยใ์นไทย) เป็นบริษทัแม่ 
 
 
 
 
 
 
บลจ.ท่ีมีบริษทัต่างชาติ (ท่ีไม่มีธุรกิจธนาคาร
พาณิชยใ์นไทย) เป็นบริษทัแม่ 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน อเบอร์ดีน จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม โซลาริส จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม วรรณ จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน แมนูไลฟ์ (ประเทศไทย) 
จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม ฟิลลิป จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม เมยแ์บงก ์(ประเทศไทย) 
จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน อเบอร์ดีน จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม โซลาริส จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม วรรณ จ ากดั 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน แมนูไลฟ์ (ประเทศไทย) 
จ ากดั 
 

ทีม่า : สมาคมบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
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3.2 กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี คือกลุ่มผูท่ี้เคยลงทุนในกองทุนรวม ซ่ึงผูว้จิยัจะใช้
การค านวณขนาดกลุ่มตวัอยา่ง ในกรณีท่ีไม่ทราบจ านวนประชากร (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553 หนา้ 
46) ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95%  เพื่อก าหนดจ านวนกลุ่มตวัอยา่ง ไดก้ลุ่มตวัอยา่ง 384 ตวัอยา่ง แต่
เน่ืองจากผูว้จิยัตอ้งการใหค้่าความเช่ือมัน่ไม่ต ่ากวา่ท่ีก าหนดจึงขอใชข้นาดกลุ่มตวัอยา่งจ านวน 420 
คน โดยใชว้ธีิการสุ่มตวัอยา่งแบบไม่ใชค้วามน่าจะเป็น ไดแ้ก่ วธีิการเลือกกลุ่มตวัอยา่งแบบเจาะจง 
เฉพาะผูท่ี้เคยลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน  

4. ขอบเขตด้านพืน้ที ่คือ งานมหกรรมการเงิน กรุงเทพฯ คร้ังท่ี 14 Money Expo 2014 
ตั้งแต่วนัท่ี 8-11 พฤษภาคม 2557 ณ อาคารชาเลนเจอร์อิมแพค็ เมืองทอง  

5. ขอบเขตด้านเวลา ผูว้ิจยัจะท าการเก็บรวบรวมขอ้มูลจากการตอบแบบสอบถามจากกลุ่ม
ผูเ้คยลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนระหวา่งเดือน พฤษภาคม ถึงเดือน มิถุนายน 

 

กรอบแนวคดิตามทฤษฎ ี

                                 ตัวแปรอสิระ                                                                            ตัวแปรตาม 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ภาพที ่1.1 กรอบแนวคิดในการศึกษาวจิยั 

 

ปัจจัยส่วนบุคคล 
1. เพศ 
2. อาย ุ
3. สถานภาพ 
4. ระดบัการศึกษา 
5. อาชีพ 
6. รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 
 

ปัจจัยในการลงทุน 
1.ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 
2. ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 
3. ปัจจยัเชิงปริมาณ 
4. ปัจจยัเชิงคุณภาพ 
5. ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 
6. ปัจจยัดา้นสงัคม 

 
การตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน  
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สมมติฐานงานวจิัย 
  1. นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสาร

ทุนดว้ยปัจจยัท่ีแตกต่างกนั       
 2. การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัปัจจยัส่วนบุคคลของนัก
ลงทุน 
 3. การตัดสินใจเลือกบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนมีความสัมพันธ์กับปัจจัย
ประกอบการตดัสินใจในการลงทุน 
 

ค านิยามศัพท์เฉพาะ  
                กองทุนเปิด (Open-End fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีสามารถเพิ่มหรือลดหน่วยลงทุน
ได ้ไม่มีก าหนดอายุโครงการ และบริษทัจดัการรับซ้ือคืนหน่วยลงทุนตามก าหนดเวลาท่ีระบุไวใ้น
หนังสือช้ีชวน เช่น ทุกวนั ทุกสัปดาห์ ทุกสองสัปดาห์ ทุกเดือน ทุกไตรมาส หรือทุกหกเดือน 
กองทุนเปิดจึงเป็นท่ีนิยมมากกว่ากองทุนปิด เพราะมีสภาพคล่องมากกว่าอิทธิพลโน้มน้าวความ
ตอ้งการ ผลกัดนัให้นกัลงทุนเกิดความตอ้งการเป็นเหตุจูงใจท่ีท าให้เกิดการตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุน  

     กองทุนปิด (Closed-End fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีหน่วยลงทุนคงท่ีไม่เพิ่มข้ึน
และไม่ลดลง และเปิดให้มีการจองซ้ือเพียงคร้ังเดียวเม่ือจดัตั้งโครงการ มีก าหนดอายุโครงการ
แน่นอน และบริษทัจดัการไม่รับซ้ือคืนหน่วยลงทุนก่อนครบก าหนดอายุโครงการ ผูถื้อหน่วยลงทุน
ไม่สามารถไถ่ถอนหน่วยลงทุนก่อน ครบก าหนดอายุโครงการได ้โดยส่วนใหญ่แลว้ อายุโครงการ
ของกองทุนรวมในประเทศไทย จะมีก าหนด 3 ปี 5 ปี หรือ 10 ปี และเพื่อเพิ่มสภาพคล่องให้แก่ผูถื้อ
หน่วยลงทุน บริษทัจดัการอาจน าหน่วยลงทุนของกองทุนปิดไปจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดรอง
(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย) หรือจดัใหมี้ ตวัแทนจดัการซ้ือขาย (Market maker) 

    กองทุนรวมตราสารแห่งทุน (Equity fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุน
ในหรือมีไวซ่ึ้งตราสารทุน โดยเฉล่ียในรอบปีบญัชีไม่นอ้ยกว่าร้อยละ 65 ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ
ของกองทุนรวม บริษทัจดัการตอ้งรายงานค่าเฉล่ียการถือครองตราสารทุนให้ส านักงาน ก.ล.ต. 
ทราบทุกรอบระยะเวลาสามเดือน หกเดือน เกา้เดือน และสิบสองเดือนของรอบบญัชีกองทุน หาก
ค่าเฉล่ียการถือครองตราสารทุนไม่ถึงร้อยละ 65 ในรอบระยะเวลาใด ให้บริษทัจดัการแสดงเหตุผล
โดยชดัเจน เพื่อท่ีส านกังาน ก.ล.ต. จะไดน้ าไปเปิดเผยใหแ้ก่ผูล้งทุนและผูท่ี้สนใจลงทุนทราบต่อไป 
โดยทัว่ไปแลว้กองทุนรวมตราสารแห่งทุน มีความเส่ียงสูงกวา่กองทุนรวม ท่ีมีนโยบายลงทุนในตรา
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สารประเภทอ่ืน จึงเหมาะส าหรับผู ้ลงทุนท่ียอมรับความเส่ียงได้สูง และควรลงทุนเพื่อหวงัผลท่ี
ดีกวา่ในระยะยาว กองทุนประเภทตราสารทุนมีดงัต่อไปน้ี 

กองทุนรวมดชันี 
กองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ (Retirement Market Fund : RMF) 
กองทุนหุน้ระยะยาว (Long Term Equity Fund : LTF) 
กองทุนรวมหน่วยลงทุน (Feeder Fund) 
กองทุนรวม ETF (Exchange Traded Fund) 
กองทุนรวมหุน้ทัว่ไป 

ดงัรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
กองทุนรวมดชันี คือ กองทุนรวมท่ีมีกลยทุธ์การลงทุนเชิงรับ (Passive Investment) 

เพื่อเลียนแบบดชันีอา้งอิง (Benchmark) โดยเน้นสร้างผลตอบแทนให้ใกลเ้คียงกบัดชันีท่ีใช้อา้งอิง 
ซ่ึงไม่ไดจ้  ากดัเฉพาะดชันีหุ้นเท่านั้น อาจจะเป็นดชันีตราสารหน้ี หรือสินทรัพยป์ระเภทอ่ืนๆก็ได ้
ในประเทศไทยนั้น ดชันีอา้งอิงท่ีมกัใช้กนั คือ SET50 หรือ SET100 Index อาทิเช่น กองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) กองทุนเปิดเค เซ็ท 50 (K-SET50) กองทุนเปิดทหารไทย SET50 
(TMB50) เป็นตน้ ปัจจุบนัในประเทศไทยมีกองทุนรวมดชันีกว่า 20 กองทุนมีมูลค่าทรัพยสิ์นรวม
กวา่ 30,000 ลา้นบาท (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 31 มกราคม 2557 ท่ีมา: บริษทั มอร์น่ิงสตาร์ รีเสิร์ช (ประเทศ
ไทย)  
 กองทุนรวม เพื่ อการเล้ียงชีพ  (Retirement Mutual Fund : RMF) คือ  กองทุนรวมท่ี มี
วตัถุประสงคใ์นการส่งเสริมการออมและการลงทุนของบุคคล เพื่อเตรียมความพร้อมไวส้ าหรับการ
เกษียณอายุท่ีมีคุณภาพ ผูล้งทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ จะไดรั้บสิทธิประโยชน์ทางภาษีท่ี
มากกวา่การลงทุนในกองทุนรวมทัว่ไป เพราะเงินลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพไดรั้บการ
ยกเวน้ภาษีเงินไดไ้ม่เกินปีละ 500,000 บาท ทั้งน้ีให้นบัรวมเงินลงทุนในกองทุนส ารองเล้ียงชีพ หรือ 
กองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ แลว้แต่กรณี ผูล้งทุนจะไดรั้บประโยชน์จากการประหยดัภาษีเงิน
ไดท้นัที ตั้งแต่ปีแรกท่ีเร่ิมลงทุน 
 กองทุนรวมหุ้นระยะยาว (Long Term Equity Fund : LTF) คือ กองทุนรวมท่ีเน้นลงทุนใน
หุ้น โดยทางการสนบัสนุนให้จดัตั้งข้ึนเพื่อเพิ่มสัดส่วนผูล้งทุนสถาบนั (ซ่ึงก็คือ กองทุนรวม) ท่ีจะ
ลงทุนระยะยาวในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย การเพิ่มผูล้งทุนสถาบนัดงักล่าวจะช่วยให้
ตลาดทุนไทยมีเสถียรภาพมากข้ึน ทั้งน้ี ผูท่ี้ลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาว ท่ีเป็นบุคคลธรรมดา
จะไดรั้บสิทธิประโยชน์ทางภาษีเพื่อเป็นแรงจูงใจในการลงทุน 
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 กองทุนรวมหน่วยลงทุน (Feeder Fund) คือ กองทุนรวมท่ีน าเงินไปลงทุนในกองทุนรวมใน
ต่างประเทศเพียงกองเดียว (Feeder Fund) ซ่ึงเรียกวา่ Master Fund เช่น กองทุนรวม FIF X ไปลงทุน
ในกองทุนรวม Y ท่ีจดัตั้งในต่างประเทศเพียงกองเดียว ซ่ึงกองทุนรวม Y จะมีผูจ้ดัการกองทุนท่ีอยู่
ต่างประเทศเป็นผูดู้แลและบริหารเงิน โดยอาจจะเขา้ไปลงทุนในกองทุนรวมอ่ืนหรือสินคา้ทาง
การเงินต่างๆ ตามนโยบายการลงทุนท่ีก าหนดไว ้
 กองทุน Equity ETF (Exchange Traded Fund) คือ กองทุนเปิดท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย ์ซ้ือขายสะดวกเหมือนหุ้น แต่กระจายความเส่ียงเหมือน index fund ท่ีเสียค่าบริหาร
จดัการต ่ากว่ากองทุนอ่ืนๆ กองทุน ETF สามารถอ้างอิงดัชนีได้หลายประเภท เช่น ดัชนีราคา
หลกัทรัพย ์ดชันีราคาตราสารหน้ี ดชันีราคาทองค า เป็นตน้ เป็นผลิตภณัฑ์ทางการเงินใหม่ท่ีรวมเอา
คุณสมบติัเด่นของหุ้นและกองทุนเปิดไวด้ว้ยกนั โดยมีคุณสมบติัเหมือนหุน้ ในแง่ท่ีตอ้งซ้ือขายผา่น
โบรกเกอร์เท่านั้น ผูล้งทุนสามารถซ้ือขายและรู้ราคาซ้ือขายไดต้ลอดเวลา (real time) ไม่มีก าหนด
อายุโครงการ ดา้นคุณสมบติัท่ีคลา้ยกองทุนเปิด คือ สามารถเพิ่มหรือลดหน่วยลงทุน Equity ETF 
ได ้real time มีนโยบายการลงทุนคลา้ยกบั index fundกองทุนเปิดท่ีจดทะเบียนและสามารถซ้ือขาย
ในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ไดเ้สมือนการซ้ือขายหุ้นตวัหน่ึง โดย ETF จะมีลกัษณะคลา้ยกบักองทุนรวม
ทัว่ไป ทั้งดา้นการท่ีมีผูบ้ริหารกองทุนมืออาชีพคอยดูแลบริหารกองทุนให้อย่างเป็นระบบ ใช้เงิน
ลงทุนนอ้ย แต่สามารถกระจายความเส่ียงไดม้าก รวมถึงการมีกลไกในการปกป้องผูถื้อหน่วยลงทุน 
 กองทุนหุ้นทัว่ไป คือ กองทุนท่ีบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน เข้าไปซ้ือ หุ้นในตลาด
หลกัทรัพยใ์ห้กบัผูล้งทุนโดยจะบอกไวใ้นหนงัสือช้ีชวนวา่จะซ้ือหุ้นตวัไหนบา้ง ซ่ึงเคา้จะกระจาย
ความเส่ียงให้กบัผูล้งทุนโดยซ้ือหุ้นอยูป่ระมาณ 10 กว่าตวัหรือมากน้อยกวา่นั้นแลว้แต่จงัหวะการ
ลงทุน ซ่ึงกองทุนหุ้น มีก่ีประเภท 2 ประเภท 1) แบบจ่ายปันผล ผูล้งทุนจะตอ้งเสียภาษีหกั ณ ท่ีจ่าย 
10%  2) แบบไม่จ่ายปันผล กองทุนหุ้นแบบน้ีบลจ.จะไม่จ่ายปันผลเลย ขอ้ดีคืออาจไดผ้ลตอบแทน
ดีกวา่กองทุนปันผล และไม่ตอ้งเสียภาษีหกั ณ ท่ีจ่าย 10% 

   กองทุนรวมตราสารแห่งหนี้ (General fixed income fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมี
นโยบายการลงทุนในหรือมีไวเ้ฉพาะเงินฝาก หรือหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นอ่ืน หรือการหาดอกผล
โดยวิธีอ่ืนตามท่ีส านกังาน ก.ล.ต. ก าหนดหรือให้ความเห็นชอบให้กองทุนประเภทดงักล่าวลงทุน
ได ้ห้ามมิให้กองทุนรวมตราสารแห่งหน้ีลงทุนหรือ มีไวซ่ึ้งตราสารทุนหรือตราสารก่ึงหน้ีก่ึงทุน 
(หุ้นกูแ้ปลงสภาพ) ยกเวน้แต่ส านกังาน ก.ล.ต. จะพิจารณาอนุญาต เม่ือมีผูใ้ห้ค  ารับรองท่ีน่าเช่ือถือ
ไดว้า่จะเป็นผูรั้บ ซ้ือตราสารทุนหลงัการแปลงสภาพนั้นออกไปจากกองทุนโดยทัว่ไปแลว้ กองทุน
รวมตราสารแห่งหน้ี มีความเส่ียงน้อยกว่ากองทุนรวมท่ีมีนโยบาย ลงทุนในตราสารทุน จึงเหมาะ
ส าหรับผูล้งทุนท่ียอมรับความเส่ียงไดน้อ้ยกวา่ กองทุนรวมตราสารหน้ีมีดงัต่อไปน้ี 
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กองทุนรวมตลาดเงิน 
กองทุนรวมคุม้ครองเงินตน้ 
กองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ 
กองทุนรวมหน่วยลงทุน 
กองทุนรวมตราสารหน้ีทัว่ไป 

  กองทุนรวมผสม (Balanced fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหรือมี
ไวซ่ึ้งหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีส านักงาน ก.ล.ต.ก าหนด 
หรือให้ความเห็นชอบให้กองทุนประเภทดงักล่าวลงทุนได ้โดยมีวตัถุประสงคท่ี์จะด ารงอตัราส่วน
การลงทุนในหรือมีไวซ่ึ้งตราสารทุนในขณะใดขณะหน่ึงไม่เกินร้อยละ 65 และไม่น้อยกว่าร้อยละ 
35 ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม กองทุนผสม ลงทุนในตราสารไดทุ้กประเภท ผูจ้ดัการ
กองทุนสามารถแสวงหาโอกาสลงทุนท่ีดีกว่าไดท้ั้งในตลาดตราสารทุนและตลาดตราสารหน้ี แต่
เป็นการจดัสรรเงินลงทุนประเภทสมดุล เพราะมีขอ้ก าหนดเก่ียวกบั ceiling และ floor ในการลงทุน
ในตราสารทุน กองทุนผสม เหมาะส าหรับผูล้งทุนท่ียอมรับความเส่ียงไดป้านกลาง 

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์ (Property Fund) หมายถึง กองทุนรวมซ่ึงน าเงินท่ีระดมได้
จากการขายหน่วยลงทุนไปลงทุนซ้ือหรือเช่าอสังหาริมทรัพย์ เช่น อาคารส านักงาน โรงงาน 
โรงแรม หรือหลกัทรัพยท่ี์เก่ียวขอ้งกบัอสังหาริมทรัพยต์ามท่ีกฎหมายก าหนด โดยมีจุดมุ่งหมาย
หลกัก็เพื่อบริหารอสังหาริมทรัพยท่ี์ลงทุนนั้นให้ไดรั้บผลตอบแทนท่ีสม ่าเสมอในรูปของค่าเช่าหรือ
ก าไรสุทธิท่ีเกิดจากการด าเนินงาน  

สมาคมบริษัทจัดการลงทุน  หมายถึง สมาคมบริษัทจัดการลงทุน จัดตั้ งข้ึนภายใต้
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 เป็นสมาคมท่ีเก่ียวเน่ืองกับธุรกิจ
หลักทรัพย ์จดทะเบียนสมาคมกบัส านักงาน ก.ล.ต. มีบริษทัจดัการท่ีประกอบธุรกิจหลักทรัพย์
ประเภทการจดัการกองทุนรวม การจดัการกองทุนส่วนบุคคล และการจดัการกองทุนส่วนบุคคลท่ี
เป็นกองทุนส ารองเล้ียงชีพเป็นสมาชิก สมาคมมีหน้าท่ีก าหนดจรรยาบรรณ และวางมาตรฐานใน
การปฏิบติั ให้บริษทัสมาชิกยึดถือและปฏิบติัเป็นมาตรฐานเดียวกนัทุกราย ก าหนดบทลงโทษเม่ือ
บริษทัสมาชิกฝ่าฝืนและไม่ปฏิบติัตาม 

หนังสือช้ีชวนเสนอขายหน่วยลงทุน หมายถึง เอกสารส าคญัท่ีบริษทัจดัการจะตอ้งจดัท าข้ึน 
และตอ้งเผยแพร่ให้ผูล้งทุนทราบ หรือแจกจ่ายให้แก่ผูล้งทุน (เม่ือถูกร้องขอ) ทุกคร้ังท่ีมีการเสนอ
ขายหน่วยลงทุนหนงัสือช้ีชวนเสนอขายหน่วยลงทุนของกองทุนรวม ซ่ึงบริษทัจดัการจดัท าข้ึนให้มี 
2 ส่วน คือ ส่วนสรุปขอ้มูลส าคญัท่ีผูล้งทุนควรทราบ ทั้งในส่วนขอ้มูลโครงการส่วนสรุปขอ้มูล
ส าคญัท่ีผูล้งทุนควรทราบ ซ่ึงตอ้งมีรายการอย่างน้อย ดงัต่อไปน้ี ลกัษณะท่ีส าคญัของกองทุนรวม 

http://www.fundsipo.com/
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(key feature), ค  าเตือนและขอ้แนะน าเก่ียวกบัการลงทุนในหน่วยลงทุน ความเส่ียงในการลงทุนของ
กองทุนรวม, ตารางแสดงค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายทั้งหมดท่ีเรียก เก็บจากผูซ้ื้อหรือผูถื้อหน่วย
ลงทุนหรือกองทุนรวม, วนั เดือน ปี ท่ีรวบรวมข้อมูลไวใ้นหนังสือช้ีชวน รวมถึง ส่วนข้อมูล
โครงการ 

ผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวม หมายถึง กองทุนรวมไม่
รับประกนัผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนจะได้รับ (ยกเวน้กรณีของกองทุนรวมมีประกนั) ผูล้งทุนอาจจะ
ไดรั้บผลตอบแทน หรือไม่ก็ได ้หรืออาจจะขาดทุนจากการขายหน่วยลงทุนก็ไดเ้ม่ือการลงทุนของ
กองทุนรวมมีก าไร ผูถื้อหน่วยลงทุนจะไดรั้บส่วนแบ่งก าไรในรูปของเงินปันผล (Dividend) (ใน
กรณีท่ีกองทุนรวมนั้นมีนโยบายท่ีจะจ่ายเงินปันผล) และมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยท่ีเพิ่มข้ึน ผู ้
ลงทุนก็จะไดรั้บ ก าไรส่วนเกินมูลค่าหน่วยลงทุน (Capital Gain) เม่ือผูล้งทุนนั้นขายคืนหน่วยลงทุน
ส่วนความเส่ียงของกองทุนรวมแต่ละประเภทนั้น มีความเส่ียงในท านองเดียวกนักบัตราสารหรือ
หลักทรัพย์ ท่ีกองทุนรวมนั้น ๆ เน้นลงทุน เช่น กองทุนรวมตราสารทุนก็จะมีความเส่ียงแบบ
เดียวกนัความเส่ียงของตราสารทุน กองทุนรวมตราสารหน้ีก็จะมีความส่ียงแบบเดียวกบัตราสารหน้ี 
เป็นตน้ 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารทุน หมายถึง ส่วนของเงินปันผล (Dividend) เงินส่วน
แบ่งก าไรจากการด าเนินงานรายปีของกิจการ พิจารณาจดัสรรโดยท่ีประชุมใหญ่ผูถื้อหุ้น และก าไร
ส่วนเกินทุน (Capital Gain) เป็นเงินไดท่ี้เกิดข้ึนจากผลต่างของราคาขายหลกัทรัพย ์ท่ีสูงกว่าราคา
ทุน 

ความเส่ียงจากการลงทุนในตราสารทุน หมายถึง การท่ีผูล้งทุนไดรั้บผลตอบแทนจริงจาก
การลงทุน เบ่ียงเบนไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวังไว้ว่าจะได้รับเม่ือแรกเร่ิมลงทุน ไม่ว่า
ผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริงจะมากกวา่ หรือนอ้ยกวา่ท่ีคาดหวงั ถือวา่เป็นความเส่ียงทั้งส้ิน ดงันั้น จึงไม่
มีการลงทุนประเภทใดท่ีไม่มีความเส่ียง มี 3 ประเภท ดงัน้ี Company Risk หรือ Credit Risk, Sector 
Risk หรือ Industry Risk, Market Risk 

ภาษีที่เกี่ยวข้องกับการลงทุนในกองทุนรวม หมายถึง กองทุนรวมมีลกัษณะเป็นนิติบุคคล
แยกต่างหากจากบริษทัจดัการ ผลประโยชน์ต่าง ๆ ท่ีกองทุนรวมไดรั้บ จะไดรั้บยกเวน้ไม่ตอ้งเสีย
ภาษี เช่น กองทุนรวมลงทุนในตราสารทุนไดรั้บเงินปันผล และหรือ ก าไรส่วนเกินทุน ไม่ตอ้งเสีย
ภาษี กองทุนรวมลงทุนในตราสารหน้ีไดรั้บดอกเบ้ีย ส่วนลดรับ และหรือ ก าไรส่วนเกินทุน ก็ไม่
ตอ้งเสียภาษีเช่นกนั เป็นตน้ ส่วนผูถื้อหน่วยลงทุนในกองทุนรวมนั้น เม่ือไดรั้บเงินปันผลหรือก าไร
ส่วนเกินมูลค่าหน่วยลงทุน จะมีภาระภาษีส าหรับบุคคลธรรมดาและนิติบุคคล ในลักษณะ
เช่นเดียวกนักบัภาระภาษีจากการลงทุนในตราสารทุน ดงักล่าวไวแ้ล้วขา้งตน้ทุกประการ เวน้แต่
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กรณีผูล้งทุนซ่ึงเป็นบุคคลธรรมดาและเลือกท่ีจะน าเงินปันผลท่ีได้รับจากกองทุนรวมไปรวม
ค านวณเป็นเงินไดเ้พื่อเสียภาษี ผูล้งทุนจะไม่สามารถเครดิตภาษีเงินปันผลได ้

การค านวณราคาและการก าหนดมูลค่าทรัพย์สินของกองทุนรวม หมายถึง การท่ีกองทุน
รวม ตอ้งค านวณมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของหลกัทรัพยแ์ละทรัพยสิ์นท่ีกองทุนรวมลงทุนไวทุ้กวนัท า
การ การค านวณมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ และ มูลค่าต่อหน่วย โดยการค านวณมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ เป็น
การค านวณมูลค่าหลกัทรัพยแ์ละทรัพยสิ์นท่ีกองทุนลงทุน ตามหลกัการมูลค่ายุติธรรม (mark to 
market) กล่าวคือ ตอ้งค านวณมูลค่าจากราคาปิด หรือราคาเสนอซ้ือคร้ังสุดทา้ย (ถา้หลกัทรัพยน์ั้นไม่
มีการซ้ือขายในวนันั้น) บวกกบั เงินสดและรายได้คา้งรับทั้งหมดท่ีมี หักดว้ย หน้ีสิน (ท่ียงัไม่ได้
ช าระราคา) กองทุนรวมตอ้งประกาศมูลค่าทรัพยสิ์น มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ และมูลค่าต่อหน่วย ให้ผู ้
ลงทุนทราบทุกวนัสุดท้าย ของสัปดาห์ในกรณีของกองทุนปิด และทุกวนัท าการท่ีมีการซ้ือขาย
หน่วยลงทุนในกรณีของกองทุนเปิด การประกาศจะกระท าในหนา้หนงัสือพิมพอ์ยา่งนอ้ยหน่ึงฉบบั 
ซ่ึงส่วนใหญ่ก็จะเป็นหนงัสือพิมพข์่าวธุรกิจ และท่ีท าการของบริษทัตวัแทนจ าหน่ายเพื่อเผยแพร่ให้
นกัลงทุนทราบ 

มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (Net Asset Value: NAV) หมายถึง โดยการค านวณมูลค่าหลกัทรัพย์
และทรัพยสิ์นท่ีกองทุนลงทุน ตามหลกัการมูลค่ายุติธรรม (mark to market) ตอ้งค านวณมูลค่าจาก
ราคาปิด หรือราคาเสนอซ้ือคร้ังสุดทา้ย เพื่อประกาศใหผู้ถื้อหน่วยทราบตามกฏระเบียบของ ก.ล.ต. 

ตัวแทนสนับสนุนการขาย-ระดับหน่ึง [ Investment Planner (IP)] หมายถึง บุคคลท่ี
สามารถให้ ค  าแนะน าในการลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมแก่ผูถื้อหน่วยลงทุนและผูส้นใจ
ลงทุนทัว่ไป ทั้งท่ีเป็น ค าแนะน าทัว่ไป และ ค าแนะน าเฉพาะเจาะจง 

ตัวแทนสนับสนุนการขาย-ระดับสอง [ Fundamental Guide (FG) ] หมายถึง บุคคลท่ี 
สามารถให ้ค าแนะน าในการลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวม แก่ผูถื้อหน่วยลงทุนและผูส้นใจ
ลงทุน ทัว่ไป เฉพาะท่ีเป็น ค าแนะน าทัว่ไป เท่านั้น 

เงินปันผล (Dividend)  หมายถึง กรณีท่ีกองทุนรวมนั้นมีนโยบายจ่ายเงินปันผล ซ่ึงแต่ละ
กองทุนจะมีนโยบายการจ่ายผลตอบแทนในรายละเอียดท่ีแตกต่างกนัออกไป เช่น บางกองทุนอาจมี
นโยบายในการจ่ายเงินปันผลให้กบัผูถื้อหน่วยลงทุน ในขณะท่ีบางกองทุนอาจมีนโยบายน าเงิน
ดงักล่าวไปทบยอดเพื่อลงทุนต่อไป ซ่ึงผูล้งทุนควรทราบว่ากองทุนท่ีถืออยู่มีนโยบายในเร่ืองน้ี
อยา่งไร โดยศึกษาไดจ้ากหนงัสือช้ีชวน 

ก าไรส่วนเกินมูลค่าหน่วยลงทุน (Capital Gain) หมายถึง ส่วนท่ีผูล้งทุนจะได้รับเม่ือผู ้
ลงทุนขายคืนหน่วยลงทุนให้กบับริษทัจดัการลงทุนในราคาท่ีสูงกวา่ราคาท่ีซ้ือมาตอนแรก (วดัได้
จากมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยท่ีเพิ่มข้ึนจากมูลค่าท่ีเร่ิมแรกลงทุน) ทั้งน้ีผลตอบแทนท่ีผูถื้อหน่วย
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ลงทุนแต่ละรายได้รับก็คือ ผลตอบแทนท่ีกองทุนรวมได้รับจากการลงทุนในหลักทรัพย์หรือ
ทรัพยสิ์นประเภทต่างๆ และน ามาเฉล่ียคืนให้แก่ผูถื้อหน่วยลงทุนอีกทีหน่ึงตามสัดส่วนท่ีไดล้งทุน
ไวแ้ต่แรกในกองทุนรวม 

หน่วยลงทุน (UNIT TRUST) หมายถึง หลกัทรัพยท่ี์ออกจ าหน่ายโดยบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนหรือบริษทัจดัการลงทุน เพื่อระดมเงินเขา้กองทุนรวมท่ีจดัตั้งข้ึนแลว้จดัสรรเงินใน
กองทุนนั้นไปลงทุนในตลาดการเงินตามเกณฑ์ท่ีก าหนดไวใ้นหนงัสือช้ีชวน เช่น ลงทุนในตราสาร
ทุน ลงทุนในตราสารหน้ี ฝากไวก้บัสถาบนัการเงิน เป็นตน้ ซ่ึงผูถื้อหน่วยลงทุนมีฐานะร่วมเป็น
เจา้ของกองทุนนั้นๆ และมีสิทธิไดรั้บเงินปันผลตอบแทนจากผลก าไรท่ีเกิดข้ึนของกองทุน หากถือ
ไวจ้นถึงก าหนดไถ่ถอน ก็จะไดรั้บส่วนแบ่งคืนจากเงินกองทุนตามสัดส่วนของหน่วยลงทุนท่ีถืออยู ่

ปัจจัยในการลงทุน  หมายถึง สถานการณ์ของสภาพแวดลอ้มท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุน ซ่ึง
นักลงทุนจะใช้ข้อมูลท่ีเป็นตัวเลขดัชนีช้ีวดัต่างๆ ประกอบในการตัดสินใจลงทุน โดยท่ีการ
เปล่ียนแปลงของตวัเลขของตวัช้ีวดัเหล่าน้ีจะส่งผลกระทบต่อการลงทุนท่ีแตกต่างกนัในแต่ละตลาด
การลงทุน 

ปัจจัยพื้นฐานการลงทุน  หมายถึง ปัจจัยท่ีควรค านึงก่อนการลงทุนในกองทุนรวม 
เน่ืองจากกองทุนรวมมีลกัษณะ และรูปแบบของการลงทุนท่ีแตกต่างไปจากการลงทุนอ่ืน นกัลงทุน
จึงตอ้งค านึงถึงปัจจยัทั้งทางด้านการลงทุน ด้านบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน และความเขา้ใจ
เบ้ืองตน้เก่ียวกบักองทุนรวมก่อนตดัสินใจลงทุน 
 ปัจจัยทางเศรษฐกจิ หมายถึง ปัจจยัโดยตรงท่ีส่งผลกระทบต่อจิตวทิยาของนกัลงทุนไดม้าก
ท่ีสุด ปัจจยัในกลุ่มน้ีครอบคลุมเร่ืองของสภาพคล่องทางเศรษฐกิจ อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียน
เงินตราระหว่างประเทศ การผลิตและความสามารถในการแข่งขนักบัต่างประเทศ รวมถึงภาวะ
เศรษฐกิจของประเทศคู่คา้ ประเทศในภูมิภาค ประเทศในกลุ่มเศรษฐกิจเดียวกนั 

ปัจจัยทางการเมือง หมายถึง ปัจจยัการเมืองภายในประเทศ และหรือการเมืองต่างประเทศ 
เช่น เสถียรภาพของรัฐบาล นโยบายของภาครัฐ ท่ีส่งผลต่อเศรษฐกิจ ในเร่ืองต่างๆ เช่น การส่งเสริม
การลงทุน และ การเปิดตลาดต่างประเทศ ปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีมีความไม่แน่นอน เช่น ภยัธรรมชาติรุนแรง 
การก่อการร้าย โรคติดต่อร้ายแรง ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อเน่ืองถึงภาวะเศรษฐกิจได ้

ปัจจัยเกี่ยวกับความผันผวนของตลาดหลักทรัพย์  อาทิ ข่าวลือ การเก็งก าไรท่ีมากเกินไป 
กฎระเบียบท่ีเขม้งวด หรือหยอ่นยานเกินไป และ อตัรามาร์จินหรือดอกเบ้ียท่ีไม่เอ้ือต่อผูล้งทุน 

ปัจจัยเชิงปริมาณ หมายถึง เป็นขอ้มูลโดยประเมินจากตวัเลขท่ีเช่ือถือไดเ้พื่อใช้ในการบ่ง
บอกถึงผลการด าเนินงานของบริษทัในช่วงท่ีผา่นมา ตวัอยา่งขอ้มูลเชิงปริมาณท่ีส าคญัท่ีผูล้งทุนควร
ท าความเขา้ใจก่อนการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน  
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ปัจจัยเชิงคุณภาพ หมายถึง เป็นขอ้มูลท่ีใชเ้พื่อการประเมินระดบัความสามารถของบริษทั
ในดา้นต่างๆ โดยไม่ใชข้อ้มูลท่ีเป็นตวัเลข การวิเคราะห์ขอ้มูลในเชิงคุณภาพมีความส าคญัอยา่งมาก
ท่ีจะช่วยใหผู้ล้งทุนสามารถคาดการณ์ผลกระทบจากการลงทุน 

ปัจจัยด้านข้อมูลข่าวสาร หมายถึง แหล่งขอ้มูลส าคญัท่ีนักลงทุนน ามาใช้ประกอบการ
ตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน เช่น พนักงานของตวัแทน ผูส้นับสนุนการขายหรือ
ตวัแทนรับซ้ือคืน พนกังานธนาคารท่ีเป็นบลจ.ท่ีอยูใ่นเครือของธนาคารพาณิชย ์พนกังานของบริษทั
หลกัทรัพยท่ี์ไดรั้บใบอนุญาตในการเป็นตวัแทนขายกองทุนรวม รวมถึงขอ้มูลจากหนังสือช้ีชวน
ของกองทุน แหล่งขอ้มูลต่างๆ ท่ีใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุน  

ปัจจัยด้านสังคม หมายถึง ปัจจยัภายนอก เป็นปัจจยักลุ่มท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุน
ของผูล้งทุนปัจจยัด้านสังคมประกอบด้วยผลกระทบทั้งหมด ท่ีมีผลต่อพฤติกรรมซ้ืออนัเกิดจาก
ความเก่ียวข้องสัมพนัธ์กันระหว่างผูล้งทุนกบัส่ิงแวดล้อมภายนอก ได้แก่ กลุ่มอ้างอิง กลุ่มผูน้ า
ความคิด ครอบครัว วงจรชีวิต ขั้นของสังคม วฒันธรรมท่ีผูล้งทุนใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุน  

 
ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ  
  1. สามารถน าสมการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
ด้วยตวัแปรปัจจยัต่างๆ ใช้เป็นแนวทางในการปรับปรุงพฒันาวางแผนกลยุทธ์ให้ตรงกับความ
ตอ้งการของนกัลงทุน  

2. บริษทัหลักทรัพย์จดัการกองทุนและสมาคมท่ีเก่ียวเน่ืองสามารถน าผลไปใช้ในการ
จดัสรรบริการดา้นธุรกิจใหต้รงกบัความตอ้งการของผูล้งทุน และพฒันาคุณภาพของผูใ้หบ้ริการเพื่อ
น าไปสู่การพฒันาในธุรกิจ เพิ่มศกัยภาพในการแข่งขนั น าไปสู่การยกระดบัคุณภาพการให้บริการ
ของธุรกิจหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน  

3. เป็นแหล่งขอ้มูลเพื่อพฒันาองคค์วามรู้ท่ีเก่ียวกบักองทุนรวมตราสารทุนผูล้งทุนสามารถ
น าผลการศึกษาไปประยุกตใ์นการเลือกใชปั้จจยัในการตดัสินใจลงทุน เพื่อลดความเส่ียงและสร้าง
ผลตอบแทนในการลงทุนใหสู้งข้ึนได ้
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บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎ ีและงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

 

 การวิจยัเชิงส ารวจ เร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
ผูว้จิยัไดน้ าเสนอถึงแนวคิด ทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัหวัขอ้การวจิยั น าเสนอตามล าดบัต่อไปน้ี  
 1. บทบาท ความส าคัญและสถานการณ์ของกองทุนรวมต่อการพัฒนาเศรษฐกิจของ
ประเทศ การขยายตวัของสินทรัพยสุ์ทธิในกองทุนรวม 
    1.1 บทบาท ความส าคญั และสถานการณ์ของกองทุนรวมในประเทศไทยต่อการขยายตวั
ของ GDP การบริโภคและการลงทุน 
    1.2 สถานการณ์ของกองทุนรวมต่อกระแสการเคล่ือนยา้ยเงินทุนท่ีหมุนเวียนทัว่โลกท่ีมี
อิทธิพลต่อผลตอบแทนจากการลงทุน  
 2. แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวกบัผลตอบแทนและความเส่ียงในการลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุน โดยศึกษาทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุน ความสัมพนัธ์ระหวา่งความเส่ียงและผลตอบแทน
จากการลงทุนทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหารความเส่ียง  
 3. แนวคิดเก่ียวกบัองค์ประกอบของพฤติกรรมมนุษยแ์ละกระบวนการตดัสินใจของนัก
ลงทุน 
 4. ผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจลงทุนโดยค านึงถึงผลตอบแทนและความเส่ียงใน
การลงทุน 
 5. แนวคิดเก่ียวกบัปัจจยัท่ีผูล้งทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
 6. งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัพฤติกรรมและปัจจยัท่ีผูล้งทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุนในกองทุน
รวมตลาดทุน 
 7. แนวคิดดา้นประสิทธิภาพและธรรมาภิบาลของกองทุนรวม 
 8. งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
  
1. บทบาท ความส าคัญและสถานการณ์ของกองทุนรวมต่อการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ การ
ขยายตัวของสินทรัพย์สุทธิในกองทุนรวม 
ในทางทฤษฏีกองทุนรวมเป็นเคร่ืองมือในการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ เพราะมีการจดัการลงทุนอยา่ง
มืออาชีพ โดยมีจุดมุ่งหมายให้การลงทุนไดรั้บผลตอบแทนท่ีดีสุด ภายใตก้รอบความเส่ียงท่ีผูล้งทุน
ยอมรับได้ โดยมีการน าแนวความคิดท่ีว่าการลงทุนของนักลงทุนรายย่อยเพียงเล็กน้อย เม่ือน ามา
รวมกันเข้าย่อมเป็นการลงทุนท่ีทรงพลัง จากการทบทวนวรรณกรรมพบว่า การลงทุนในทาง
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เศรษฐศาสตร์ หมายถึง การท่ีเราใชส้อยทรัพยากรอยา่งใดอยา่งหน่ึงเพื่อท าให้เกิดสินคา้หรือบริการ
ข้ึนใหม่ ซ่ึงถือไดว้า่เป็นการลงทุนท่ีแทจ้ริง (Real Investment) โดยตอ้งค านึงถึงผลประโยชน์ท่ีคาด
ว่าจะได้รับจากการผลิตสินค้าหรือบริการว่า คุ ้มกับต้นทุนท่ีเกิดข้ึนจากการใช้สอยทรัพยากร
นั้นๆ ไป ในส่วนทางการเงิน มีผูเ้ช่ียวชาญทางการเงินหลายๆ ท่านให้นิยามของค าว่า การลงทุน
ไว ้คือ การชะลอการใชเ้งินจ านวนหน่ึงในปัจจุบนั และน าไปซ้ือสินทรัพยห์รือตราสารทางการเงิน 
โดยคาดหวงัว่าในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึงในอนาคต เงินลงทุนจ านวนน้ีจะงอกเงยข้ึนและก่อให้เกิด
ผลตอบแทนส่วนเพิ่มท่ีสามารถชดเชยทั้งระยะเวลา อตัราเงินเฟ้อ และความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนได้
อยา่งคุม้ค่านัน่เอง ซ่ึงนัน่ยอ่มแสดงใหเ้ห็นวา่การออมอยา่งเดียวไม่สามารถช่วยลดความเส่ียงในชีวิต
ได ้เน่ืองจากมีปัจจยัความเส่ียงต่างๆ ท่ีอาจท าให้สินทรัพยท่ี์เราถือครองอยูล่ดมูลค่าได ้ดงัจะเห็นได้
จากท่ีกระแสการเงินจะไหลไปสู่ท่ีท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงสุดเสมอ  
การท่ีประชาชนยงัไม่เห็นความส าคญัของการใช้กองทุนรวมตราสารทุนเป็นเคร่ืองมือทางการเงิน
ในการเพิ่มรายได้ นั่นก็ท าให้ประเทศไทยเสียโอกาส หากมองเงินท่ีลงทุนสินทรัพยท์างการเงิน 
(AUM)  ของโลกทุกปีมีการเติบโตอย่างต่อเน่ืองมีการเล็งเห็นถึงความส าคญัในการใช้กองทุนเป็น
เคร่ืองมือในการเพิ่มรายได้อุตสาหกรรมกองทุนรวมโลกไดท้วีความส าคญัมากข้ึนด้วยอตัราการ
ขยายตวัเฉล่ียประมาณร้อยละ 9 ต่อปีในปี 2556  ดงัภาพท่ี 2.1 (TheCityUKestimates, 2013) 

 

   
 

ภาพที ่2.1  แสดงเงินท่ีลงทุนสินทรัพยท์างการเงิน (AUM) ของโลก  
ทีม่า : TheCityUKestimates, 2012 
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หลงัจากท่ีผูน้ าประเทศสมาชิกในกลุ่มอาเซียนไดล้งนามร่วมกนัในปี 2550 ในการจดัตั้งประชาคม
เศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community : AEC) ภายในปลายปี 2558 โดยมีวตัถุประสงค์
ท่ีจะผลกัดนัให้ประเทศในกลุ่มอาเซียนรวมตวักนัทางเศรษฐกิจ เพื่อให้มีตลาดและฐานการผลิต
เดียวกนั ซ่ึงจะช่วยเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนัของภูมิภาคและเพิ่มอ านาจต่อรองกบัคู่คา้อ่ืน
ในเวทีโลก และมีส่วนส าคัญต่อการเติบโตของเศรษฐกิจโลกในท่ีสุด โดยการรวมตัวกันทาง
เศรษฐกิจของกลุ่มประเทศอาเซียนน้ี จะส่งผลให้เกิดการเคล่ือนยา้ยอยา่งเสรีของสินคา้และบริการ 
เงินทุน แรงงาน ด้วยเหตุน้ีตลาดทุนในอาเซียนซ่ึงจะเขา้มามีบทบาทส าคญัและเป็นกลไกในการ
ขบัเคล่ือนเศรษฐกิจ จึงเร่ิมมีการเตรียมความพร้อมเพื่อเพิ่มศกัยภาพ ซ่ึงประเทศไทยเองก็ตอ้งเร่ง
พฒันาตลาดเงิน ตลาดทุนในประเทศใหมี้ความแขง็แกร่ง น่าเช่ือถือต่อนกัลงทุนต่างประเทศ 
 นางทิพยสุ์ดา ถาวรามร (2554-2555) ไดศึ้กษาตลาดทุนอาเซียนพบวา่ส่วนใหญ่มีขนาดเล็ก
เม่ือเทียบกบัตลาดอ่ืนในโลก การเช่ือมโยง ตลาดทุนอาเซียนจึงเป็นส่ิงจ าเป็นในการสร้างขนาด 
สภาพคล่อง และความหลากหลายเพื่อใหเ้ป็นจุดสนใจของผูล้งทุนทัว่โลก การรวมตวักนัสามารถก่อ
ประโยชน์ไดม้ากกวา่การแยกกนัเติบโต ความส าเร็จของการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียนข้ึนอยูก่บัการ
พฒันากฎเกณฑ์ของประเทศสมาชิกให้ได้มาตรฐานสากล และการลดความแตกต่างระหว่าง 
กฎเกณฑ์แต่ละประเทศ เพื่อน าไปสู่การยอมรับกติกาซ่ึงกนัและกนัมากข้ึนเร่ือยๆ โดยผูก้  าหนด 
นโยบายควรร่วมกันก าหนดกรอบเวลาแต่ละขั้นตอนท่ีชัดเจน และส่ือสารสร้างความเขา้ใจ กับ
สาธารณชนอย่างต่อเน่ือง เพี่อให้ต่ืนตวัและเตรียมพร้อมต่อสภาพแวดล้อมท่ีจะเปล่ียนแปลงไป 
ส าหรับประเทศไทย ควรเร่งสร้างความรับรู้ในหมู่ผูเ้ก่ียวขอ้งและสาธารณชนทัว่ไปให้เขา้ใจวา่ การ
เช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียนเป็นส่ิงท่ีจ  าเป็นและหลีกเล่ียงไม่ไดภ้าคเอกชนจึงตอ้งต่ืนตวัท่ีจะพฒันาขีด
ความสามารถของตน ขณะเดียวกันภาครัฐก็ต้องผลักดันให้การเช่ือมโยงตลาดทุนเป็นนโยบาย
ระดบัชาติ โดยเร่งแกไ้ขกฎหมาย กฎเกณฑ์และภาษีท่ีเป็นอุปสรรค เร่งพฒนัา ความรู้ดา้นการออม
และการลงทุนของประชาชน และผลกัดันให้เกิดการแข่งขนัในธุรกิจหลักทรัพย ์และตลาดทุน 
ตลอดจนมีนโยบายท่ีชดัเจนในการเสริมสร้างความสัมพนัธ์กบัตลาดทุนของประเทศ เพื่อนบา้น
อย่างเป็นรูปธรรม เพื่อให้ตลาดทุนไทยมีความแข็งแกร่ง พร้อมท่ีจะเอ้ืออ านวยให้ประเทศ ได้
ประโยชน์สูงสุดจากการเช่ือมโยง     

ประสาร  ไตรรัตน์วรกุล (2545-2546) ได้ศึกษาเก่ียวกบัตลาดทุนพบว่าตลาดทุนเป็นช่อง
ทางการระดมทุนทางตรง (direct financing) ท่ีจะตอ้งได้รับการพฒันาข้ึนมาเพื่อเป็นอีกทางเลือก
หน่ึงส าหรับทั้งภาครัฐและเอกชนท่ีใช้ในการระดมทุน จะเป็นช่องทางท่ีมีส่วนส าคญัในการช่วย
ส่งเสริมเศรษฐกิจไทยใหเ้ติบโตอยา่งย ัง่ยนื และเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนัของประเทศ ซ่ึง
ในปัจจุบนัตลาดทุนยงัมีปัญหาท่ีเป็นอุปสรรคส าคญั ไดแ้ก่ 1) ปัญหาดา้นผูล้งทุนทั้งดา้นปริมาณท่ีมี
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จ านวนนอ้ยซ่ึงส่วนใหญ่เป็นผูล้งทุนรายยอ่ยและดา้นคุณภาพท่ีมีพฤติกรรมการลงทุนระยะสั้นเน้น
ท่ีการเก็งก าไรเป็นหลกั 2) ปัญหาด้านสถาบนัตวักลางท่ีบริษทัหลกัทรัพยต่์างแข่งขนัเพื่อมุ่งเน้น
รายไดจ้ากการเป็นนายหน้าซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นหลกั ไม่มีการกระจายการท าธุรกิจ และการขาด
ความช านาญในการท าธุรกิจใหม่ๆ ขณะท่ีธุรกิจจดักการลงทุนยงัมีบทบาทในการระดมทุนต ่า 
ปัญหาการขาดความรู้ความเขา้ใจของประชาชน ตลอดจนการมีทศันคติท่ีไม่ดีต่อการลงทุนผ่าน
กองทุนรวม  3) ปัญหาด้านโครงสร้างพื้นฐาน ได้แก่ การขาดข้อมูลด้านงานวิจยัและวิเคราะห์
หลกัทรัพยท่ี์เพียงพอ ปัญหาดา้นการท าธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลกัทรัพย ์(securities borrowing 
and lending: SBL) และธุรกรรมซ้ือคืน (repurchase agreement : repo) เพื่อช่วยเสริมสร้างสภาพ
คล่องในการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละเพิ่มประสิทธิภาพใหก้บัระบบช าระราคา  
  1.1 บทบาท ความส าคัญ และสถานการณ์ของกองทุนรวมในประเทศไทยต่อการ
ขยายตัวของ GDP การบริโภคและการลงทุน 
 ก.ล.ต. และสมาคมบริษทัจดัการลงทุน ร่วมกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สมาคม
ธนาคารไทย สมาคมธนาคารนานาชาติ สมาคมบริษทัหลกัทรัพยไ์ทย และสมาคมบริษทัจดทะเบียน
ไทย เปิดตวั “โครงการสานฝันเร่ิมดว้ยพนับาท” สนบัสนุนคนวยัท างานออมและลงทุนอยา่งมีวินยั
ด้วยเงินลงทุนขั้นต ่าเดือนละ 1,000 บาท เพื่อบรรลุเป้าหมายของชีวิต โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อ
ส่งเสริมให้ประชาชนวยัท างานทัว่ประเทศมีวินัยในการออม และลงทุนในกองทุนรวมท่ีเขา้ร่วม
โครงการเป็นประจ าทุกเดือนและต่อเน่ืองด้วยเงินลงทุนขั้นต ่า 1,000 บาท เพื่อให้สามารถบรรลุ
เป้าหมายของชีวิตในระยะกลางและระยะยาวรองรับวยัเกษียณอายุ  ขณะท่ีประชาชนในวยัท างาน
ส่วนใหญ่ยงัไม่ให้ความส าคญักบัการออมเงินเพื่อวยัเกษียณ โดยเร่ิมออมเม่ือมีอายุมากแล้ว ด้วย
จ านวนเงินไม่มาก และออมในสินทรัพยท่ี์ให้ผลตอบแทนนอ้ยกว่าท่ีควร ซ่ึงเติบโตไม่ทนักบัอตัรา
เงินเฟ้อ โครงการสานฝันเร่ิมดว้ยพนับาทมีบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน (บลจ.) เขา้ร่วมจ านวน 
16 บริษทั และมีกองทุนรวม 46 กอง ซ่ึงเป็นกองทุนรวมหุ้น กองทุนรวมตราสารหน้ี กองทุนรวม
ผสม และกองทุนรวมท่ีปรับเปล่ียนการลงทุนตามอายุ โดยผูล้งทุนเลือกลงทุนไดต้ามความตอ้งการ
ท่ีสอดคลอ้งกบัผลตอบแทนและความเส่ียงท่ียอมรับได ้เพื่อให้บรรลุเป้าหมายการลงทุนของตนใน
ระยะกลางถึงระยะยาว ผูส้นใจลงทุนสามารถเปิดบญัชีและซ้ือหน่วยลงทุนได้โดยตรงผ่าน บลจ. 
บริษทัหลกัทรัพย ์(บล.) และสาขาของธนาคารพาณิชย ์นายวรพล โสคติยานุรักษ ์ เลขาธิการ ก.ล.ต. 
กล่าววา่ การบรรลุเป้าหมายทางการเงินไดจ้ะตอ้งเกิดจากการลงทุนอยา่งสม ่าเสมอและต่อเน่ือง ซ่ึง
ทุกคนสามารถท าไดห้ากมีวินยัในตนเอง โดยไม่จ  าเป็นตอ้งมีเงินลงทุนมากมาย โครงการน้ีเป็นการ
ส่งเสริมการลงทุนอยา่งสมคัรใจ ช่วยให้ผูล้งทุนสามารถเร่ิมตน้ลงทุนได ้ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ผูท่ี้เพิ่ง
เร่ิมตน้ท างานซ่ึงอาจมีรายไดไ้ม่สูงนกั เพื่อให้ไดรั้บผลตอบแทนท่ีเพียงพอและสามารถตอบสนอง
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ความตอ้งการของชีวิต ซ่ึง ก.ล.ต. พร้อมท่ีจะสร้างความรู้ความเขา้ใจดว้ยการจดัท าเอกสารความรู้
เพื่อเผยแพร่ผ่าน บล.  บลจ. และสาขาธนาคาร ซ่ึงเป็นแหล่งขอ้มูลท่ีประชาชนใช้ตดัสินใจลงทุน
มากท่ีสุด  และเช่ือว่าโครงการน้ีจะช่วยจุดประกายให้แก่ประชาชนให้เห็นถึงความส าคญัและเร่ิม
ลงทุนอยา่งจริงจงั อีกทั้งเป็นจุดเร่ิมตน้ท่ีน าไปสู่การเพิ่มระดบัการออมการลงทุนของประเทศอยา่งมี
นัยส าคัญ นายสมจินต์ ศรไพศาล  นายกสมาคมบริษัทจดัการลงทุน กล่าวว่า กองทุนรวมเป็น
เคร่ืองมือเพื่อการลงทุนท่ีมีนโยบายการลงทุนหลากหลาย สามารถตอบสนองความตอ้งการของ
ประชาชนท่ีรับความเส่ียงไดต่้างกนั สร้างผลตอบแทนท่ีดีในระยะปานกลางและระยะยาว เพื่อช่วย
รักษามาตรฐานการด ารงชีวติในอนาคต  บลจ. พร้อมท่ีจะบริหารเงินลงทุนและสนบัสนุนให้ผูล้งทุน
รายย่อยมีความรู้ความเขา้ใจเร่ืองการลงทุน และเร่ิมลงทุนในกองทุนรวมอยา่งมีวินยั และสามารถ
บรรลุเป้าหมายของชีวิตได้ในท่ีสุด นางเกศรา มญัชุศรี รองผูจ้ดัการ  หัวหน้าสายงานการตลาด 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กล่าวว่า ปัจจุบนัประชาชนจ านวนมากสนใจลงทุนในตลาดทุน
เพื่อสร้างผลตอบแทนนอกเหนือจากแหล่งเงินออมท่ีคุน้เคย ส าหรับผูล้งทุนมือใหม่ท่ีสนใจลงทุนแต่
ยงัไม่พร้อมหรือความเขา้ใจท่ีเพียงพอ กองทุนรวมเป็นทางเลือกท่ีเหมาะสม เน่ืองจากมีมืออาชีพ
บริหารการลงทุนให ้  ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ไดใ้หค้วามส าคญัต่อการสร้างผูล้งทุนคุณภาพท่ีลงทุนอยา่ง
มีหลักการและมีวินัย จึงได้ให้ความรู้และสนับสนุนการลงทุนในกองทุนรวมผ่านแผนงานและ
โครงการต่าง ๆ โดยเฉพาะโครงการให้เงินท างานผ่านกองทุนรวมซ่ึงด าเนินการมาเป็นปีท่ี 11 และ
เช่ือวา่โครงการน้ีจะเป็นอีกแรงกระตุน้ใหป้ระชาชนหนัมาใหค้วามส าคญักบัการลงทุนอยา่งต่อเน่ือง
และสม ่าเสมอมากข้ึน นายชาติศิริ โสภณพนิช  ประธานสมาคมธนาคารไทย กล่าวว่า ธนาคาร
ตระหนกัถึงบทบาทของการเป็นสถาบนัตวักลางในการส่งเสริมการออมการลงทุนให้แก่ประชาชน 
เพื่อยกระดบัความเป็นอยูแ่ละสร้างความมัน่คงให้กบัชีวิตในอนาคต โดยเป็นจุดขายผลิตภณัฑ์ทาง
การเงิน ซ่ึงรวมถึงการเป็นตวัแทนขายหน่วยลงทุนให้กบั บลจ. อีกทั้งเป็นช่องทางให้ความรู้ความ
เขา้ใจท่ีสนบัสนุนประชาชนส่วนใหญ่ในการตดัสินใจการออมการลงทุน ดว้ยสาขากวา่ 6,600 แห่ง
ทัว่ประเทศ  สมาคมฯ พร้อมสนบัสนุนให้โครงการน้ีบรรลุเป้าหมายในการส่งเสริมให้ประชาชนวยั
ท างานมีความรู้ความเขา้ใจและลงทุนอย่างสม ่าเสมอและต่อเน่ือง พร้อมไปกบัการพฒันาคุณภาพ
บุคลากรของธนาคารและการให้บริการในด้านตลาดทุนอย่างเต็มท่ี นางภทัธีรา ดิลกรุ่งธีระภพ 
นายกสมาคมบริษัทหลักทรัพย์ไทย กล่าวว่า บริษัทหลักทรัพย์พร้อมสนับสนุนการลงทุนผ่าน
กองทุนรวมโดยมีจุดแข็งจากการเป็นตวัแทนการขายกองทุนรวมของบริษัทหลักทรัพย์จดัการ
กองทุนหลายแห่ง ซ่ึงบริษทัหลกัทรัพยส์ามารถเปรียบเทียบผลตอบแทนและให้ค  าแนะน าในการ
เลือกหน่วยลงทุนให้เหมาะสมกบัผูล้งทุน พร้อมทั้งอ านวยความสะดวกให้แก่ผูล้งทุนท่ีมีเวลาจ ากดั 
แต่ต้องการทางเลือกในการลงทุนท่ีมีความหลากหลายมากข้ึน ทั้งน้ี การลงทุนอย่างมีวินัยผ่าน
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กองทุนรวมจะช่วยส่งเสริมการขยายตวัของผูล้งทุนสถาบนั ส่งผลใหเ้กิดความสมดุลกบัผูล้งทุนราย
ยอ่ย และช่วยลดผลกระทบหากเกิดความต่ืนตระหนกในตลาดทุน เป็นผลดีต่อการสร้างเสถียรภาพ
และความเขม้แข็งให้เกิดข้ึนในตลาดทุนไทย (ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์: ข่าว ก.ล.ต. ฉบบัท่ี 32/2557, 2557) 
 กองทุนรวมมีผูจ้ดัการกองทุนท่ีคอยดูแลการลงทุนให้อยา่งมืออาชีพ ใชเ้งินลงทุนไม่มาก มี
กองทุนให้เลือกมากมายหลายประเภท ซ่ึงผูล้งทุนสามารถเลือกกองทุนท่ีสอดคลอ้งกบัระดบัความ
เส่ียงท่ียอมรับได้และรูปแบบการลงทุนของตวัเอง มีทางเลือกในการลงทุน เช่น หุ้น พนัธบัตร 
ทองค า อสังหาริมทรัพย ์หรือกองทุนท่ีลงทุนในต่างประเทศ กองทุนท่ีให้สิทธิประโยชน์ทางภาษี 
กองทุนรวมมีลกัษณะท่ีหลากหลายใหเ้ลือก ทั้งระยะสั้น ระยะยาว ตามลกัษณะการลงทุนส่วนบุคคล 
สะท้อนถึงการเป็นช่องทางการออม หากมองจากภาพรวมเศรษฐกิจของประเทศกองทุนรวม 
สามารถท่ีจะขยายตวัตาม เศรษฐกิจของประเทศ และตามภูมิภาค ประเทศอาจไดป้ระโยชน์จากการ
เติบโตของอุตสาหกรรมกองทุนรวมซ่ึงปัญหาท่ีขนาดของอุตสาหกรรมกองทุนยงัมีขนาดไม่ใหญ่
มากอาจมีปัญหามาจากหลายๆปัจจยัจึงท าให้ในปัจจุบนัขนาดกองทุนรวมของไทยมีสัดส่วนเพียง 
20% ของ GDP ดงัตารางท่ี 2 มูลค่าสินทรัพยพ์์สุทธิต่อ GDP และภาพท่ี 2.1 มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ
กองทุนรวมเทียบ GDP และเงินฝาก ปี2535-2555 
 
ตารางที ่2.1  แสดงมูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ GDP 
 

ประเทศ AUM/GDP% 

สหภาพยโุรป 102 
องักฤษ 270 
อินเดีย 8 

              ไทย 20 
จีน 18 
ฮ่องกง 118 
เกาหลี 38 
ญ่ีปุ่น 64 
สหรัฐ 152 

  

ทีม่า : คณะพฒันาการเศรษฐกิจ สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 
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ภาพที ่2.2 มูลค่าทรัพยสิ์นภายใตก้ารจดัการของอุตสาหกรรมจดัการลงทุนต่อ GDP ปี 2535-2555 

ทีม่า : สมาคมบริษทัจดัการลงทุน 
 
ขอ้มูลอา้งอิง 

1. สมาคมบริษทัจดัการลงทุน-มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิกองทุนรวม,มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิกองทุน
ส่วนบุคคล, มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิกองทุนส ารองเล้ียงชีพ ภายใตก้ารจดัการ ณ ส้ินปี  

2. ส านักงานคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ -GDP Gross Domestic 
Product at Current Market Prices (Original) 
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ตารางที ่2.2 แสดงมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิกองทุนรวมเทียบ GDP และเงินฝาก ปีพ.ศ. 2535-2555 
 

พ.ศ. กองทุนรวมต่อ GDP (%) กองทุนรวมต่อเงินฝาก (%) 

2535 2.61 3.65 

2536 6.65 8.73 

2537 6.24 8.34 

2538 5.89 7.80 

2539 5.36 6.84 

2540 2.15 2.40 

2541 2.82 2.80 

2542 7.43 7.42 

2543 7.48 7.54 

2544 7.59 7.68 

2545 7.99 8.39 

2546 12.17 13.27 

2547 10.50 12.03 

2548 13.56 15.63 

2549 15.57 18.75 

2550 18.90 24.81 

2551 16.81 21.68 

2552 20.41 26.28 

2553 20.11 27.47 

2554 19.76 26.38 

2555 23.01 25.89 

   

ทีม่า : สมาคมบริษทัจดัการลงทุน 
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1.2 สถานการณ์ของกองทุนรวมต่อกระแสการเคล่ือนย้ายเงินทุนที่หมุนเวียนทั่วโลก ที่มี
อทิธิพลต่อผลตอบแทนจากการลงทุน 

Michael Rawson, Morningstar, Inc.(2557) กล่าวถึงตวัเลขเงินท่ีไหลเขา้สุทธิในปี 2013 ท่ี
ผา่นมารวม 976,000 ลา้นเหรียญจะสูงกวา่เม่ือปี 2009 เพียงเล็กนอ้ย แต่การไหลเขา้ของเงินลงทุนมี
ความแตกต่างกนัอยา่งมากในรายละเอียดโดยนกัลงทุนไดมี้การโยกเงินลงทุนจากกลุ่มกองทุนตรา
สารหน้ีมาลงทุนในกองทุนตราสารทุนแทน  
กิตติคุณ ธนรัตนพัฒนกิจ, บริษัท มอร์น่ิงสตาร์ รีเสิร์ช (ประเทศไทย) จ ากัด (2557) ได้เขียน
บทความถึงประเด็นเร่ืองการไหลของเงินลงทุนท่ีหมุนเวยีนทัว่โลกน้ี (Global Fund Flow) เร่ิมเป็นท่ี
พูดถึงและไดรั้บความสนใจจากทั้งนกัลงทุนสถาบนัและรายยอ่ยมากข้ึนเร่ือยๆในระยะหลงัท่ีผา่นมา 
โดยล่าสุด Morningstar, Inc ได้เปิดเผยผลการศึกษา Fund Flow ของกองทุนทัว่โลกประจ าปี 2013 
ไวว้า่ความ เช่ือมัน่ของนกัลงทุนท่ีมีเพิ่มข้ึนต่อตลาดหุ้นทัว่โลกในช่วงปีท่ีผา่นมาช่วยผลกัดนั
ให้เงินลงทุนหลัง่ไหลเขา้สู่อุตสาหกรรมกองทุนรวมมากเป็นประวติัการณ์ โดยเงินลงทุนท่ีไหลเขา้
นั้นเป็นผลมาจากผลตอบแทนท่ีดีต่อตลาดหุ้นในกลุ่มประเทศท่ีพฒันาแลว้ส่งผลให้มูลค่าทรัพยสิ์น
สุทธิรวมทัว่โลกสูงกว่า 23 ล้านล้านเหรียญ โดยเพิ่มข้ึนกว่า 3 ล้านล้านเหรียญจากปี 2012 และ 
เพิ่มข้ึนมากกว่าเท่าตวัจากจุดต ่าสุดเม่ือปี 2008 ประเด็นส าคญัอ่ืนๆจากผลการศึกษาในคร้ังน้ี คือ 
Vanguard ยงัคงเป็นผูน้ าในตลาดโดยในปีท่ีผ่านมาน้ีมีเงินไหลเข้ากว่า รวม 143,000 ล้านเหรียญ 
ส่งผลให้กองทุนของ Vanguard มีมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิรวมสูงถึง 2.3 ลา้นลา้นเหรียญ ในทางตรงกนั
ข้าม PIMCO ซ่ึงผู ้เป็นน าในกลุ่มกองทุนตราสารหน้ี (โดยมูลค่าทรัพย์สินสุทธิกว่า 88% ของ
สินทรัพยใ์นกองทุนของ PIMCO ลงทุนอยูใ่นตราสารหน้ีเม่ือส้ินปี 2013) กลบัมีเงินทุนไหลออกใน
ปีท่ีผ่านมาประมาณ 29,000 ล้านเหรียญโดยเป็นผลจากการท่ีนักลงทุนกงัวลต่ออตัราดอกเบ้ียท่ีมี
แนวโน้มจะปรับตวัสูงข้ึน ในปี 2013 ท่ีผ่านมาน้ีมีเงินไหลเขา้กลุ่มตราสารหน้ีประมาณ 134,000 
ลา้นเหรียญ ซ่ึงลดลงอยา่งมากจากปี 2012 ท่ีมีเงินไหลเขา้กวา่ 602,000 ลา้นเหรียญ ในปีท่ีผ่านมามี
เงินลงทุนไหลเขา้กองทุนตราสารทุนกวา่ 567,000 ลา้นเหรียญ ส่วนกองทุนรวมผสมก็มีเงินทุนไหล
เขา้อยา่งมากเช่นกนัท่ีประมาณ 220,000 ลา้นเหรียญ ซ่ึงเป็นผลมาจากผลตอบแทนท่ีดีอยา่งต่อเน่ือง
ของกลุ่มกองทุนในยุโรป ขณะท่ีกลุ่มกองทุนทางเลือกก็มีเงินไหลเขา้เพิ่มข้ึนกวา่ 2 เท่าตวัเม่ือเทียบ
กบัปี 2012 โดยมีเงินไหลเขา้กวา่ 97,000 ลา้นเหรียญ ซ่ึงกองทุนในกลุ่มดงักล่าวน้ีมีการเจริญเติบโต
กวา่ 30% ทั้งในเอเชียและสหรัฐอเมริกา เม่ือพูดถึงกลุ่มกองทุนตราสารทุน กองทุนท่ีเนน้การลงทุน
เชิงรับ Passive Fund ยงัคงได้รับความนิยมจากผูล้งทุนอย่างต่อเน่ืองในทุกภูมิภาค โดยการเติบโต
ของกองทุนในกลุ่มน้ีเป็นผลมาจากการท่ีนกัลงทุนมีความกระตือรือลน้มากข้ึนในเร่ืองของค่าใชจ่้าย
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ของกองทุนรวม อีกส่วนหน่ึงก็เป็นผลมาจากการเติบโตอย่างต่อเน่ืองของกองทุนรวมประเภทอีที
เอฟโดยเฉพาะในตลาดสหรัฐอเมริกา 
 
2. แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวกับผลตอบแทนและความเส่ียงในการลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
โดยศึกษาทฤษฎีทีเ่กี่ยวข้องกบัการลงทุน ความสัมพนัธ์ระหว่างความเส่ียง และผลตอบแทนจากการ
ลงทุน ทฤษฎทีีเ่กีย่วข้องกบัการบริหารความเส่ียง  
นกัลงทุนทั้งประเภทบุคคล หรือ สถาบนัต่างก็มุ่งหวงัส่ิงผลจากการลงทุน คือ ผลตอบแทน ในอตัรา
ท่ีน่าพอใจ คุม้ค่ากบัการลงทุน และระดบัความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการลงทุนนั้นๆ ผลตอบแทน
รวมจากการลงทุน (total return) ประกอบดว้ย เงินไดทุ้กประเภทท่ีไดรั้บจากการลงทุน และก าไร
ส่วนเกินทุน ผลตอบแทนรวมจากการลงทุนสามารถค านวนได ้ดงัน้ี  
 
ผลตอบแทนรวม  =  เงินปันผล + ดอกเบีย้รับ + ส่วนลดรับ 
   + (ก าไรส่วนเกนิทุน – ขาดทุนส่วนทุน) + สิทธิ 
โดยท่ี  

เงินปันผล  = กระแสเงินสดรับจากการลงทุน กรณีลงทุนในหุน้สามญั หรือ       
กองทุนหุน้ (ส าหรับกองทุนรวมท่ีมีนโยบายจ่ายปันผล) 

ดอกเบ้ียรับ = กระแสเงินสดรับจากการลงทุน กรณีลงทุนในตราสารหน้ี 
ส่วนลดรับ = ผลต่างของราคาท่ีตราไว ้และราคาท่ีนกัลงทุนจ่ายเงินซ้ือตราสาร 

หน้ีระยะสั้น กรณีลงทุนในตัว๋เงินคลงั 
ก าไรส่วนเกินทุน =    ก าไรท่ีไดรั้บจากการขายหลกัทรัพยไ์ดใ้นราคาสูงกวา่ราคาท่ีซ้ือมา 
ขาดทุนส่วนทุน   =    ขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยใ์นราคาต ่ากวา่ราคาท่ีซ้ือมา 
สิทธิ   =    ผลประโยชน์ท่ีผูถื้อตราสารไดรั้บจากผูอ้อกตราสาร เช่น การไดสิ้ทธิ                        
                                  ในการซ้ือหุน้สามญัเพิ่มทุน เป็นตน้ 

แต่การลงทุนทุกประเภทย่อมมีค่าใช้จ่าย ซ่ึงได้แก่ ค่าธรรมเนียมท่ีเก่ียวกับการลงทุน และค่า
นายหนา้ในการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์นกัลงทุนตอ้งจ่าย ดงันั้นนกัลงทุนควรค านึงถึงผลตอบแทนสุทธิ
จากการลงทุน (net return) ซ่ึงเป็นผลต่างของผลตอบแทนรวมจากการลงทุน กบัค่าใช้จ่ายท่ีเกิดข้ึน
จากการลงทุน ดงัน้ี 
 ผลตอบแทนสุทธิ  =  ผลตอบแทนรวมจากการลงทุน – ค่าใช้จ่ายทีเ่กดิขึน้จากการลงทุน 
การลงทุนอาจกล่าวไดว้า่เป็นการชะลอการบริโภคในปัจจุบนัออกไปในอนาคต ดงันั้นผลตอบแทน
ท่ีไดจึ้งเป็นผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนในอนาคต ซ่ึงอยูบ่นพื้นฐานท่ีต่างช่วงเวลากนักบัในปัจจุบนั โดย
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ส่วนมากผลตอบแทนท่ีนักลงทุนได้รับมักจะอยู่ในรูปแบบของกระแสเงินสด (Cash flow) ใน
อนาคต ดังนั้นนักลงทุนจึงควรค านึงถึงมูลค่าของเงินตามระยะเวลา (time value of money) ด้วย   
(ตลาดการเงินและการลงทุนในหลักทรัพย์ : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2548 : 182)
ผลตอบแทนท่ีได้จากการลงทุนในกองทุนรวม ผู ้ลงทุนมักเลือกลงทุนในกองทุนรวมท่ีให้
ผลตอบแทนดีและสม ่าเสมอ เม่ือการลงทุนของกองทุนรวมมีก าไรผูถื้อหน่วยลงทุนก็จะได้รับ        
1) ส่วนแบ่งก าไรในรูปของเงินปันผล (Dividend) โดยเฉพาะในกรณีท่ีกองทุนรวมนั้นมีนโยบาย
จ่ายเงินปันผล 2) ก าไรส่วนเกินมูลค่าหน่วยลงทุน (Capital Gain) เม่ือผูล้งทุนนั้นขายคืนหน่วย
ลงทุนกับบริษทัจดัการ ซ่ึงวดัได้จากมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยท่ีเพิ่มข้ึนจากมูลค่าท่ีเร่ิมแรก
ลงทุน ทั้งน้ีผลตอบแทนท่ีผูถื้อหน่วยลงทุนแต่ละรายไดรั้บ ก็คือ ผลตอบแทนซ่ึงกองทุนรวมไดรั้บ
จากการลงทุนในตราสารการเงินประเภทต่างๆ และน ามาเฉล่ียคืนให้แก่ผูถื้อหน่วยลงทุนอีกทีหน่ึง
ตามสัดส่วนท่ีได้ลงทุนไวแ้ต่แรกในกองทุนรวมนั่นเอง ผูล้งทุนควรท าความเข้าใจเสียก่อนว่า
ผลตอบแทนในอดีตท่ีได้รับจากกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงรับประกนัผลตอบแทนในอนาคตท่ีจะ
ได้รับเน่ืองจากปัจจยัต่างๆ ท่ีมีผลต่อภาวะการลงทุน เช่น ภาวะเศรษฐกิจ มีการเปล่ียนแปลงอยู่
ตลอดเวลาการค านวณราคามูลค่าทรัพยสิ์นของกองทุนรวม (Net Asset Value: NAV) คือ มูลค่าของ
ทรัพย์สินทั้ งหมดท่ีกองทุนรวมถือครองอยู่ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง โดยต้องท าการค านวณมูลค่า
ทรัพยสิ์นสุทธิทุกวนัท าการ และตอ้งไดรั้บการตรวจสอบและเห็นชอบโดยผูดู้แลผลประโยชน์ของ
กองทุนรวมนั้น การค านวณมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ และมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยลงทุน สามารถ
ท าได้ดงัน้ี เร่ิมจากการค านวณมูลค่าทรัพย์สินสุทธิให้ค  านวณมูลค่าหลักทรัพยแ์ละทรัพยสิ์นท่ี
กองทุนรวมลงทุนทั้งหมดตามราคาตลาด โดยจะมีการปรับมูลค่าหลกัทรัพยแ์ละทรัพยสิ์นตามราคา
ตลาด (Mark to Market) ในแต่ละวัน  เพื่ อให้สะท้อน ถึงมูลค่ าท่ี เป็นจริงตามราคาตลาดท่ี
เปล่ียนแปลงไปนั้นหรืออาจค านวณมูลค่าหลกัทรัพยแ์ละทรัพยสิ์นจากราคาปิด หรือราคาเสนอซ้ือ
คร้ังสุดทา้ย ถา้หลกัทรัพยแ์ละทรัพยสิ์นนั้นไม่มีการซ้ือขายเกิดข้ึนในวนัท่ีท าการค านวณ หลงัจาก
นั้นให้น ามูลค่าท่ีค  านวณไดม้าบวกกบัเงินสด และผลตอบแทนสะสมท่ีไดจ้ากการลงทุน แลว้จึงน า
ค่าใชจ่้ายของกองทุนรวมนั้นมาหกัออก 

มูลค่าทรัพย์สินตามราคาตลาด + ผลตอบแทนสะสม + เงินสด - ค่าใช้จ่ายของกองทุน 
= มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (NAV) 

 
หลังจากนั้นจึงค านวณหามูลค่าทรัพย์สินสุทธิต่อหน่วยลงทุน (มูลค่าต่อหน่วย) โดยน ามูลค่า
ทรัพยสิ์นสุทธิมาหารดว้ยจ านวนหน่วยลงทุน ท่ีออกจ าหน่ายทั้งหมดของกองทุนรวมนั้น  
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มูลค่าต่อหน่วย (NAVต่อหน่วย) = มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ 
                                                  จ านวนหน่วยลงทุน 
 
  มูลค่าต่อหน่วย นอ้ยกวา่ ราคาท่ีลงทุนเร่ิมแรก ผูล้งทุนอยูใ่นฐานะขาดทุน    มูลค่าต่อหน่วย 
มากกว่า ราคาท่ีลงทุนเร่ิมแรก ผูล้งทุนอยู่ในฐานะก าไร ส าหรับในกรณีของกองทุนเปิดจะท าการ
ประกาศทุกวนัท าการท่ีมีการซ้ือขายหน่วยลงทุน การประกาศดังกล่าวต้องกระท าในหน้า
หนงัสือพิมพข์่าวธุรกิจอยา่งนอ้ยหน่ึงฉบบั หรือเผยแพร่ ณ ท่ีท าการหรือเวบ็ไซตข์องบริษทัตวัแทน
จ าหน่าย เพื่อใหผู้ล้งทุนทราบ และน าไปใชใ้นการวิเคราะห์สถานะเงินลงทุนของตนในกองทุนรวม
นั้น โดยอาจน ามูลค่าทรัพย์สินสุทธิดังกล่าวไปเปรียบเทียบกับผลการด าเนินงานในอดีต หรือ
เปรียบเทียบกบัมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนอ่ืนท่ีมีนโยบายคลา้ยกนัในช่วงเวลาเดียวกนั หรือ
อาจเปรียบเทียบกบัดชันีมาตรฐาน เช่น ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์(SET Index)  

ภาดรสุขสวสัด์ิ, AFPT  ฝ่ายวางแผนและให้ค  าปรึกษาทางการเงินส่วนบุคคล  ธนาคาร
กสิกรไทย ไดก้ล่าวถึงการลงทุนในตราสารทุน คือ การลงทุนในตราสารท่ีแสดงความเป็นเจา้ของ
กิจการ โดยความเป็นเจา้ของจะถูกแบ่งตามจ านวนหุ้นและอตัราส่วนการถือหุ้น ซ่ึงแสดงเป็น
จ านวนหุ้นท่ีถือเม่ือเปรียบเทียบกบัจ านวนหุ้นท่ีออกและจ านวนหุ้นท่ีมีทั้งหมด  โดยสามารถท่ีจะ
ลงทุนได้ผ่านทางตลาดหลักทรัพย์ หรือท่ีเราได้ยินกันอย่างชินหูว่า การเล่นหุ้น นั่นเองโดย
ผลตอบแทนท่ีไดก้็ข้ึนอยูก่บับริษทัท่ีออกหุ้น เช่น เม่ือกิจการมีผลประกอบการท่ีดี ผูซ้ื้อก็จะไดรั้บ
ส่วนแบ่งผลก าไรนั้นในรูปแบบของเงินปันผล และอาจจะไดผ้ลก าไรจากส่วนต่างท่ีเพิ่มข้ึนจากราคา
เดิมท่ีซ้ือมา แต่การข้ึนหรือลงของราคาหุน้นั้นเกิดจากปัจจยัหลายอยา่ง ข่าวหรือขอ้มูลท่ีเขา้มา ไม่วา่
จะเป็นการได้รับงานโครงการใหม่ๆ ของบริษทั ก าลังการผลิตท่ีเพิ่มข้ึน/ลดลง หรือจะเป็นเร่ือง
กวา้งๆ เช่น สถานการณ์ทางการเมือง แมแ้ต่เหตุการณ์ภยัพิบติัต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนทัว่โลก ต่างก็ส่งผล
กระทบต่อราคาของหุ้นไดเ้สมอ ดงันั้นจึงมีความเส่ียงท่ีอาจจะไดรั้บผลตอบแทนในอตัราท่ีต ่า หรือ
อาจจะขาดทุน เน่ืองจากราคาของหุ้นลดลง ซ่ึงเป็นผลมาจากผลประกอบการของกิจการท่ีลงทุนไป
นั้นไม่ดีหรือย  ่าแย ่ดงันั้นการลงทุนในตลาดตราสารทุน ผูล้งทุนจ าเป็นตอ้งใชค้วามเช่ียวชาญในการ
วิเคราะห์หลกัทรัพย ์หรือตอ้งมีท่ีปรึกษาท่ีเป็นผูเ้ช่ียวชาญในการซ้ือขายคอยให้ค  าแนะน า และท่ี
ส าคญัผูล้งทุนจะตอ้งมีสภาพจิตใจท่ีดีและสามารถท่ีจะรับความเส่ียงไดใ้นระดบัหน่ึง การลงทุนใน
ตราสารทุนจะตอ้งลงทุนผา่นทางบริษทัหลกัทรัพย ์โดยผูล้งทุนจะตอ้งท าการแต่งตั้งและมอบอ านาจ
ให้บริษทัหลกัทรัพยน์ั้นๆเป็นตวัแทนนายหน้าซ้ือขายหลกัทรัพยผ์่านทางบญัชีท่ีผูล้งทุนไดเ้ปิดไว้
กบับริษทั ส าหรับการเร่ิมตน้ลงทุนในตราสารทุนน้ี ควรเลือกเปิดบญัชีกบับริษทัท่ีมีทีมผูจ้ดัการ
เงินทุนบุคคลท่ีมีความสามารถและมีประสบการณ์เพื่อจะสามารถให้ค  าแนะน าดา้นการลงทุนทั้ง



30 

ปัจจยัพื้นฐานและเทคนิคแก่ผูล้งทุนไดอ้ยา่งเหมาะสมและสอดคลอ้งกบัอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุน
คาดหวงั และความเส่ียงท่ีนกัลงทุนสามารถรับได ้จะเห็นไดว้า่การลงทุนทั้ง 2 แบบน้ี สามารถท่ีจะ
ให้ผลตอบแทนไดม้ากกวา่น าเงินไปฝากไวใ้นบญัชี แต่ทั้งน้ีตอ้งไม่ลืมท่ีจะพิจารณาถึงความเส่ียงท่ี
ตนเองรับได้ เพราะการลงทุนทุกประเภท จะเป็นรูปแบบ “High risk, High expected return” 
หมายความวา่ ถา้ตอ้งการผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน ก็จะตอ้งเผชิญกบัความเส่ียงท่ีมากข้ึนดว้ย 

John Maynard Keynes (2426-2489) ผูท่ี้ไดรั้บการยกย่องให้เป็นบิดาแห่งเศรษฐศาสตร์มห
ภาค จากทฤษฏีของเคนส์ ปริมาณการลงทุนประกอบด้วย 1) ประสิทธิภาพของทุนหน่วยสุดทา้ย 
(Marginal Efficiency of Capital) คือ ผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะไดรั้บเม่ือหักค่าผลิตออกแล้ว  ต่อมา
มูลค่าของทุนท่ีลงทุนเพิ่มหน่ึงหน่วย ประสิทธิภาพของทุนหน่วยสุดทา้ยจะลดลง เม่ือการลงทุนเพิ่ม
ปริมาณข้ึนเร่ือยๆ2) อตัราดอกเบ้ีย (Rate of Interest) อตัราดอกเบ้ียข้ึนอยู่กบัความตอ้งการถือเงิน 
หรือความตอ้งการสภาพคล่อง (Liquidity Preference) และปริมาณเงิน (Quantity of Money) อตัรา
ดอกเบ้ีย คือ ผลตอบแทนของการไม่ถือเงินสด หากอตัราดอกเบ้ียสูงความตอ้งการเงินก็มีน้อย และ
หากอตัราดอกเบ้ียต ่าความตอ้งการเงินก็มีมากส าหรับความตอ้งการถือเงินนั้นเคนส์ไดข้ยายทฤษฎี
การถือเงินสดของส านกัเคมบริดจอ์อกไป  โดยเคนส์มีความเห็นวา่ เงินเป็นสินทรัพยช์นิดหน่ึงท่ีมี
อรรถประโยชน์มากในฐานะท่ีเป็นสินทรัพย์ท่ีมีสภาพคล่องสูงท่ีสุดในบรรดาสินทรัพย์ต่างๆ    
ดงันั้นในขณะใดขณะหน่ึง คนเราจึงอาจตอ้งการถือเงินไวเ้พื่อจุดมุ่งหมายอ่ืนๆ นอกเหนือจากการ
ถือเงิน เพื่อเป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเคนส์ได้แบ่งจุดมุ่งหมายในการถือเงินเป็น 3 ประเภท 
ดังน้ี   1) ความต้องการถือเงินเพื่อจบัจ่ายใช้สอย (Transaction Demand for Money) เน่ืองจากใน
ชีวิตประจ าวนัของทั้งครัวเรือนและธุรกิจนั้นรายรับและรายจ่ายมิได้มีความสอดคล้องกันอย่าง
สมบูรณ์ ท าให้มีความจ าเป็นตอ้งถือเงินจ านวนหน่ึงไวเ้พื่อใช้จ่ายในชีวิตประจ าวนั หากรายได้
ประชาชาติเพิ่มข้ึน ความตอ้งการถือเงินเพื่อจุดมุ่งหมายน้ีก็จะยิ่งสูงข้ึน 2) ความตอ้งการถือเงินเพื่อ
ส ารองไวใ้ช้ยามฉุกเฉิน (Precautionary Demand for Money) เน่ืองจากความไม่แน่นอนเก่ียวกับ
รายรับและรายจ่ายท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต ตามทศันะของเคนส์ ความตอ้งการถือเงินเพื่อเอาไวใ้ชจ้่าย
ท่ีเกิดข้ึนโดยกะทนัหัน เช่น เกิดอาการเจ็บไข ้หรืออุบติัเหตุ  ดงันั้นความตอ้งการถือเงินเพื่อส ารอง
ไวย้ามฉุกเฉินจะมีความสัมพนัธ์ไปในทางเดียวกนักบัระดบัรายไดป้ระชาชาติ เช่นเดียวกนักบัความ
ตอ้งการถือเงินเพื่อจบัจ่ายใช้สอย 3) ความต้องการถือเงินเพื่อเก็งก าไร (Speculative Demand for 
Money) การท่ีเคนส์เพิ่มความตอ้งการถือเงินเพื่อเก็งก าไร เป็นผลงานส าคญัท่ีท าให้ทฤษฎีของเขา
แตกต่างไปจากทฤษฎีปริมาณเงิน  โดยมีความเห็นว่าคนเรายงัมีความตอ้งการถือเงินไวเ้พื่อเป็น
เคร่ืองสะสมมูลค่า หรือสะสมทรัพยสิ์นดว้ย  ในการวเิคราะห์เคนส์ไดพ้ิจารณาสินทรัพยท์างการเงิน
เพียงชนิดเดียว คือ พนัธบตัร ซ่ึงคนอาจเลือกถือพนัธบตัรแทนเงินในการเป็นเคร่ืองสะสม  มูลค่า 
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เพราะพนัธบตัรใหผ้ลตอบแทนแก่ผูถื้อในรูปอตัราดอกเบ้ีย ในขณะท่ีการถือสินทรัพยใ์นรูปของเงิน
จะไม่ได้รับผลตอบแทนแต่อย่างใด  เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียในอนาคตไม่แน่นอน  การลงทุนใน
พนัธบตัรจะท าให้ไดรั้บก าไรส่วนทุน หรือขาดทุนส่วนทุน  และโดยทฤษฎีพบวา่ราคาพนัธบตัรมี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราดอกเบ้ียในทิศทางตรงกนัข้าม ส าหรับทฤษฎีอตัราดอกเบ้ีย ทฤษฎีอตัรา
ดอกเบ้ียของเคนส์ช้ีให้เห็นวา่ ปริมาณเงินออมไม่ไดข้ึ้นกบัอตัราดอกเบ้ีย แต่ข้ึนอยูก่บัรายได ้ ส่วน
อตัราดอกเบ้ียก็เป็นเพียงกลไกท่ีท าใหอุ้ปสงคข์องเงินเท่ากบัอุปทานของเงิน ไม่ใช่กลไกท่ีท าให้การ
ลงทุนเท่ากบัการออม  ดงันั้นการปรับอตัราดอกเบ้ียจึงไม่จ  าเป็นว่าจะท าให้การลงทุนเท่ากบัการ
ออม  แต่ถา้การลงทุนจะปรับเท่ากบัการออมไดน้ั้นตอ้งผา่นทางการปรับรายไดป้ระชาชาติ  หากการ
ออมมีปริมาณสูงกว่าการลงทุน  ไม่ใช่วา่อตัราดอกเบ้ียจะลดลงแลว้การลงทุนจะเพิ่มข้ึน  แต่จะท า
ใหก้ารผลิตและรายไดป้ระชาชาติลดลงเพราะอุปสงคม์วลรวมมีไม่มากพอ 

ทฤษฎี Valuation Model กล่าวไว้ว่ามูลค่าของสินทรัพย์หน่ึง คือ มูลค่าปัจจุบันของ
ผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บจากการถือสินทรัพยน์ั้น ตลอดระยะเวลาของการถือครอง (The Value 
of An Asset is the Present Value of the Expected Returns from the Asset During the Holding 
Period) หมายความว่า มูลค่าของสินทรัพย์นั้ น ๆ หรือกล่าวอีกนัยก็คือ ราคาสินทรัพย์นั้ นคือ
ผลตอบแทน ณ ราคาปัจจุบนั (Present Value) ท่ีไดรั้บ จากการถือสินทรัพยใ์นช่วงะยะเวลาหน่ึง ซ่ึง
ผลตอบแทนในการซ้ือขายหลักทรัพยจ์ะอยู่ในรูปของ เงินปันผลและก าไร (Capital Gain) ตาม
ทฤษฎีราคาหรือมูลค่าของหลักทรัพย์ คือมูลค่าปัจจุบันของเงินปันผลท่ีคาดว่าจะได้รับ ตลอด
ระยะเวลาของการถือซ่ึงข้ึนอยูก่บัปัจจยั 2 ประการคือ เงินปันผลท่ีคาดวา่จะไดรั้บใน อนาคต  อตัรา
ผลตอบแทนท่ีตอ้งการ ( Required Rate of Return ) เพราะฉะนั้นการเปล่ียนแปลง ของปัจจยัทั้งสอง
ตวั ยอ่มส่งผลกระทบต่อราคาในปัจจุบนัดว้ย กล่าวคือ การเพิ่มข้ึนหรือลดลง ของอตัราเงินปันผลท่ี
คาดวา่จะไดรั้บและอตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการ ยอ่มจะท าให้ราคาเพิ่มข้ึนหรือลดลง ความสัมพนัธ์
ในลักษณะดังกล่าวน้ีอาจอธิบายได้ว่าการเพิ่มข้ึนของอตัราเงินปันผลตอบแทนในอนาคตย่อม
หมายถึงการท่ีธุรกิจหรือบริษทัมีความสามารถในการบริหารท่ีดีข้ึนมีรายได้มากข้ึน ซ่ึงสะทอ้น
ออกมาในรูปของก าไรท่ีเพิ่มข้ึน อนัจะท าให้ราคาสูงข้ึน ส่วนการเพิ่มข้ึนของอตัราผลตอบแทนท่ี
ตอ้งการหรือผูล้งทุนอาจมีความคาดหวงัหรือตอ้งการผลตอบแทนท่ีมากข้ึน อาจจะเปล่ียนแปลง
พฤติกรรมลงทุนไปลงทุนอยา่งอ่ืนซ่ึงใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงกวา่ ดงันั้นเม่ือความตอ้งการลดลงจะมีผล
ท าให้ราคาลดลงด้วย ส าหรับอัตราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนต้องการจะข้ึนอยู่กับปัจจัยส าคัญ 3 
ประการคือ 1) อตัราผลตอบแทนในการลงทุนท่ีไม่มีความเส่ียง (The Economy’s Real Risk Free 
Rate : RFR) หรือตน้ทุนค่าเสียโอกาสในการลงทุน (Opportunity Cost) ทั้งน้ี เน่ืองจากการลงทุนใด
ก็ตามจะมีค่าเสียโอกาสของการลงทุนอยูเ่สมอ ซ่ึงค่าเสียโอกาสอยา่งแรกท่ีผูล้งทุนจะตอ้งค านึงถึง
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คือ อตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงินหรือผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีไม่เส่ียง เช่น อตัราดอกเบ้ียท่ี
ได้รับการลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล เป็นต้น 2) อัตราเงินเฟ้อท่ีคาดหวงัไว ้(Expected Rate of 
Inflation) เน่ืองจากอ านาจซ้ือจะลดลงเม่ืออตัราเงินเฟ้อเพิ่มสูงข้ึน ดงันั้น ผูล้งทุนในหลกัทรัพยจ์ะ
ได้รับ ผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงลดต ่าลงเพราะการเพิ่มของเงินเฟ้อ ดงันั้น อตัราเงินเฟ้อจึงเป็นความ
เส่ียงอีก ประเภทหน่ึงท่ีผูล้งทุนต้องค านึง 3) ความเส่ียงในการลงทุน (Risk Premium) ในระดับ
ธุรกิจท่ีแตกต่างกนัย่อมมีความเส่ียงท่ีไม่เหมือนกนั ซ่ึงความเส่ียงดงักล่าวเป็นผลมาจากความเส่ียง
ในตัวธุรกิจเอง (Business Risk) ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) และความเส่ียงในการ
จัดการ (Management Risk) ความ เส่ี ยงในตัว ธุรกิจ  (Business Risk) เป็นความ เส่ี ยงเฉพาะ
อุตสาหกรรม ซ่ึงไม่มีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมอ่ืน 

ความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการลงทุนในกองทุนรวม การลงทุนมีความเส่ียง ผูล้งทุนควร
ศึกษาก่อนตดัสินใจลงทุน มกัเป็นประโยคทิ้งทา้ยของหนงัสือช้ีชวนของบริษทัจดัการกองทุนต่างๆ 
เพื่อเป็นคติเตือนใจใหผู้ล้งทุนเขา้ใจวา่ความเส่ียงในการลงทุนนั้นมีบา้ง ไม่มากก็นอ้ย ถึงแมว้า่จะให้
ระดบัมืออาชีพบริหารเงินกองทุนแล้วก็ตาม ส่ิงส าคญัคือ คุณสามารถยอมรับความเส่ียงไดม้ากนอ้ย
เท่าใด และรู้จกักบัความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนบา้งหรือไม่ ความเส่ียงของกองทุนรวมแต่ละประเภทนั้นมี
ลกัษณะในท านองเดียวกนักบัตราสารหรือหลกัทรัพยท่ี์กองทุนรวมนั้นๆ เน้นลงทุน เช่น กองทุน
รวมตราสารทุนก็จะมีความเส่ียงแบบเดียวกบัความเส่ียงของตราสารทุน กองทุนรวมตราสารหน้ีก็จะ
มีความเส่ียงแบบเดียวกบัความเส่ียงของตราสารหน้ี แต่ความเส่ียงท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บจากการลงทุน
ผ่านกองทุนรวมนั้นจะน้อยกว่าความเส่ียงของการลงทุนในหลกัทรัพยห์ลายตวัด้วยตนเอง ความ
เส่ียงประเภทต่างๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนจากการลงทุนผา่นกองทุนรวม มีดงัต่อไปน้ี 

Market Risk เป็นความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนเม่ือราคาหรือผลตอบแทนของตราสารทางการเงินท่ีอยู่
ในตลาดมีการปรับตวัผนัผวน เพราะมีปัจจยัต่างๆ มากระทบ อนัไดแ้ก่ ภาวะเศรษฐกิจระดบัมหภาค 
ความผนัผวนของค่าเงินหรืออตัราดอกเบ้ีย กระแสทางการเมือง ภาวะสงคราม และภยัธรรมชาติ 
เป็นต้น นอกจากน้ียงัอาจเกิดจากกระแสความรู้สึกของผู ้ลงทุนท่ีมีต่อสภาวะตลาด (Market 
Sentiment) โดยแต่ละปัจจยัสร้างผลกระทบต่อตราสารทางการเงินแต่ละประเภทได้แตกต่างกัน 
ความเส่ียงประเภทน้ีไม่สามารถขจดัไปได้ แต่มีวิธีง่ายๆ ท่ีสามารถใช้เพื่อหลีกเล่ียงความเส่ียง
ประเภทน้ี คือ การติดตามสถานการณ์ทางเศรษฐกิจ การเงิน และการลงทุนอยา่งใกลชิ้ด  

Interest Rate Risk คือ ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย โดยปกติแลว้ราคา
ของตราสารหน้ีจะสูงข้ึน หรือลดลงก็เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย กรณีท่ีอตัรา
ดอกเบ้ียในตลาดเงินลดลง จะส่งผลให้ราคาตลาดของตราสารหน้ีสูงข้ึน เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียท่ี
ระบุไวบ้นตราสารหน้ีสูงกว่าอตัราดอกเบ้ียในตลาดท่ีลดลงนั้นเอง ในทางตรงกันข้ามถ้าอตัรา
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ดอกเบ้ียในตลาดเพิ่มสูงข้ึนกว่าอตัราดอกเบ้ียท่ีระบุไว ้ราคาตลาดของตราสารหน้ีนั้นก็จะลดลง 
แน่นอนวา่ความเส่ียงประเภทน้ีก็ยากท่ีจะขจดัไปไดเ้ช่นเดียวกนั ส าหรับวิธีบรรเทาความเส่ียงชนิดน้ี
ก็คือ การดูจงัหวะการลงทุน (Market Timing) และเขา้ไปลงทุนในตราสารหน้ีท่ีมีก าหนดอายุไถ่
ถอนคืนสั้น เน่ืองจากยิ่งตราสารหน้ีเหลืออายุการไถ่ถอนคืนยาวเท่าใด ก็จะมีโอกาสท่ีจะเผชิญกบั
ความผนัผวนของอตัราดอกเบ้ียมากข้ึนเท่านั้น แน่นอนว่าความเส่ียงประเภทน้ีจะส่งผลกระทบ
โดยตรงต่อกองทุนรวมท่ีลงทุนในตราสารหน้ี  

Purchasing Power Risk คือ ความเส่ียงอนัเน่ืองมาจากภาวะเงินเฟ้อ (Inflation) โดยมีผลให้
อ านาจการซ้ือของเงินท่ีได้จากการลงทุนลดลง หรือท าให้ผลตอบแทนท่ีได้รับลดลงนั่นเอง 
นอกจากน้ียงัส่งผลกระทบต่อมูลค่าของหลกัทรัพยท่ี์ถือครองโดยกองทุนรวม เน่ืองจากความไม่
แน่นอนของระดบัราคาหลกัทรัพย ์ความเส่ียงประเภทน้ีไม่สามารถขจดัไปได้ สามารถหลีกเล่ียง
ความเส่ียงประเภทน้ีไดโ้ดยการติดตามสถานการณ์ทางเศรษฐกิจ และภาวะเงินเฟ้ออยา่งใกลชิ้ด  

Liquidity Risk คือ ความเส่ียงจากการท่ีผูล้งทุนไม่สามารถแปรสภาพหลกัทรัพยท่ี์ถือครอง
อยูใ่ห้เป็นตวัเงินไดใ้นทนัที อาจเป็นเพราะขายไม่ได ้หรือขายไดแ้ต่ไม่ไดใ้นราคาท่ีก าหนดไว ้กรณี
กองทุนรวมซ่ึงมีกฎหมาย ในเร่ืองการถือครองทรัพยสิ์นใกลเ้คียงเงินสด โดยปกติตอ้งด ารงสัดส่วน
การถือครองทรัพยสิ์น และทรัพยสิ์นใกลเ้คียงเงินสดให้ได้ในอตัราท่ีก าหนด หากทรัพยสิ์นท่ีถือ
ครองนั้นไม่สามารถแปรสภาพเป็นเงินสดไดเ้ม่ือจ าเป็น ก็คงตอ้งประสบปัญหาเป็นแน่แท ้ส าหรับ
วธีิลดระดบั ความเส่ียงประเภทน้ี ไดแ้ก่ การเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่า และปริมาณการซ้ือ
ขาย (Volume) ในระดบัสูงอยา่งสม ่าเสมอ  

Sector หรือ Industry Risk คือ ความเส่ียงเฉพาะตวัของแต่ละอุตสาหกรรม อนัอาจเกิดจาก
อุตสาหกรรมเร่ิมอ่ิมตัว การเป็นอุตสาหกรรมท่ีไม่ได้รับการสนับสนุน และแนวโน้มของ
อุตสาหกรรมไม่ค่อยดี เป็นต้น โดยวิธีลดระดับความเส่ียงประเภทน้ี ก็คือ การเลือกลงทุนใน
หลกัทรัพยป์ระเภทต่างๆ มากกวา่หน่ึงอุตสาหกรรม หรือท่ีเรียกกนัวา่ การกระจายความการลงทุน
เพื่อลดความเส่ียง (Diversification) นั่นเอง ซ่ึงในกรณีกองทุนรวมสามารถระดมเงินทุนได้จากผู ้
ลงทุนจ านวนมาก จึงท าให้ผูจ้ดัการกองทุนรวมสามารถกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยต่์างๆ ได้
อยา่งมีประสิทธิภาพมากกวา่ท่ีผูล้งทุนแต่ละคนจะสามารถท าไดเ้อง  

Specific หรือ Company Risk คือ ความเส่ียงเฉพาะตัวของบริษัทผูอ้อกตราสาร อนัอาจ
เกิดข้ึนจากคุณภาพของทีมผูบ้ริหาร การบริหารงานท่ีผิดพลาดและการแข่งขนัท่ีรุนแรงในตลาดเป็น
ตน้ ส าหรับวิธีลดระดบัความเส่ียงประเภทน้ี ก็คือการกระจายการลงทุนไปในหลกัทรัพยม์ากกว่า
หน่ึงประเภท นอกจากความเส่ียงท่ีเกิดจากตวับริษทัผูอ้อกตราสารแล้ว ความเส่ียงประเภทน้ียงั
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รวมถึงความเส่ียงในการเลือกบริษทัจดัการกองทุนรวมอีกดว้ย เพราะหากผูจ้ดัการกองทุนรวมไม่มี
ความสามารถเพียงพอ ก็อาจจะท าใหผู้ล้งทุนเสียหายไดเ้ช่นกนั  

Credit หรือ Default Risk คือ ความเส่ียงเก่ียวกบัความน่าเช่ือถือในดา้นฐานะของผูอ้อกตรา
สาร อาจเกิดข้ึนเพราะผูอ้อกตราสารทางการเงินไม่สามารถท าตามเง่ือนไข หรือขอ้ผูกพนัท่ีมีอยู ่เช่น 
บริษทัผูอ้อกตราสารหน้ีบางราย ไม่สามารถจ่ายคืนเงินตน้ และดอกเบ้ียให้กบัผูล้งทุนได ้ย่อมมีผล
ต่อกองทุนรวมท่ีน าเงินไปลงทุนในตราสารดงักล่าว ความเส่ียงประเภทน้ีสามารถลดลงไดโ้ดยการ
กระจายการลงทุนในตราสารหลากหลายประเภท หรืออาจจะลงทุนในระยะเวลาท่ียาวข้ึนก็ได้
เช่นกนั นอกจากน้ีผูล้งทุนยงัอาจพิจารณาความเส่ียงไดโ้ดยดูจากผลอนัดบั ความน่าเช่ือถือ (Credit 
Rating ) ของบริษัทผูอ้อกตราสารนั้ น ท่ีจดัท าข้ึนโดยสถาบันจดัอันดับความน่าเช่ือถือ (Credit 
Rating Agency) ประ เทศไทยมีสถาบันจัดอันดับความ น่ าเช่ือ ถือ  คือ  The Thai Rating and 
Information Service Co., Ltd. (TRIS) และ The Fitch Ratings (Thailand) Ltd. มีการแบ่งระดบัความ
เส่ียงตามประเภทของตราสารท่ีลงทุน ดังตารางท่ี 3 ระดับความเส่ียงของการลงทุนในกองทุน
ประเภทต่างๆ 

 
ตารางที ่2.3  แสดงระดบัความเส่ียงของการลงทุนในกองทุนประเภทต่างๆ 

 
ระดบัความเส่ียง ประเภท ประเภทของหลักทรัพย์ที่ลงทุนเป็นหลัก 

1 กองทุนรวมตลาดเงิน - ตัว๋เงินคลงั พนัธบตัรรัฐบาล/รัฐวิสาหกิจอายตุ  ่ากวา่ 1 ปี  
- เงินฝากธนาคาร บตัรเงินฝากธนาคาร/ สถาบนัการเงิน 

2 กองทุนรวมตราสารหน้ี : พนัธบตัร
ภาครัฐ 

- พนัธบตัรรัฐบาล/รัฐวิสาหกิจ อายเุกิน 1 ปี ข้ึนไป 

3 กองทุนรวมตราสารหน้ีหุ้นกูคุ้ณภาพ
เยีย่ม 

- หุ้นกูบ้ริษทัเอกชนท่ีมีการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ ในระดบั ตั้งแต่ A-    
ข้ึนไป หรือเทียบเท่า 

4 กองทุนรวมตราสารหน้ี หุ้นกูคุ้ณภาพ - หุ้นกูบ้ริษทัเอกชนท่ีมีการจดัการอนัดบัความน่าเช่ือถือใน ระดบัตั้งแต่ 
BBB- ข้ึนไป 
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ตารางที ่2.3 แสดงระดบัความเส่ียงของการลงทุนในกองทุนประเภทต่างๆ (ต่อ) 
 
ระดบัความเส่ียง ประเภท ประเภทของหลักทรัพย์ที่ลงทุนเป็นหลัก 

5 กองทุนผสม - พนัธบตัรรัฐบาล/รัฐวิสาหกิจมีสภาพคล่องสูง 
- หุ้นกูบ้ริษทัเอกชนท่ีมีการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือในระดบั  ตั้งแต่ 
BBB- ข้ึนไป  
- หุ้นของบริษทัขนาดใหญ่มีกิจการมัน่คง มีก าไร และประวติัการจ่ายเงิน
ปันผลสม ่าเสมอ  
- หุ้นของบริษทัขนาดเล็ก มีก าไรในการด าเนินงาน และมีศกัยภาพ ท่ีจะ
สามารถขยายการด าเนินงานไดอ้ยา่งดีใน อนาคต โดยกองทุนจะคง
อตัราส่วนการลงทุนไวไ้ม่น้อย กวา่ 35% และไม่เกิน 65% ของมูลค่า
ทรัพยสุ์ทธิ 

5 กองทุนรวมผสมแบบยดืหยุน่ เนน้การ
ลงทุนในตราสารหน้ี 

- พนัธบตัรรัฐบาล/รัฐวิสาหกิจ มีสภาพคล่องสูง 

4-5 เนน้การลงทุนในตราสารหน้ี - หุ้นกูบ้ริษทัเอกชนท่ีมีการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือในระดบั  ตั้งแต่ 
BBB- ข้ึนไป 

5-6 
 
 
 
 
7 
 
 
8 
 
 

9-10 
 
 

9-10 
 
 

เนน้การลงทุนในตราสารทุน 
 
 
 
 
กองทุนรวมตราสารทุน : หุ้นคุณภาพ 
 
 
กองทุนรวมตราสารทุน : หุ้นเติบโต 
 
 
กองทุนรวมกลุ่มธุรกิจ 
 
 
กองทุนรวมเฉพาะเจาะจง : ตราสาร
ทุน 
 

- หุ้นของบริษทัขนาดใหญ่ท่ีมีกิจการมัน่คง มีก าไรและประวติัการ
จ่ายเงินปันผลสม ่าเสมอ 
- หุ้นของบริษทัขนาดเล็กท่ีมีก าไรในการด าเนินงาน และมีศกัยภาพท่ีจะ
สามารถขยายการด าเนินงานไดอ้ยา่งดีในอนาคต 
 
- หุ้นของบริษทัขนาดใหญ่ท่ีมีกิจการมัน่คง มีก าไรและมีประวติัการ 
จ่ายเงินปันผลสม ่าเสมอเป็นระยะเวลายาวนาน 
 
- หุ้นของบริษทัขนาดเล็ก แต่มีก าไรในการด าเนินงาน และมีศกัยภาพท่ี 
จะสามารถขยายกิจการด าเนินงานไดอ้ยา่งดีในอนาคต 
 
- หุ้นของบริษทัในภาคธุรกิจเหนืออุตสาหกรรมในกลุ่ม หรือประเภท 
เดียวกนั 
 
- ตราสารทุนทุกประเภท ทั้งท่ีออกโดยภาครัฐและเอกชนแต่ไม่ให ้
 
 

ทีม่า: สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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ประสาร  ไตรรัตน์วรกุล (2545-2546 : 20 ) ไดก้ล่าวถึงระบบการเงินเสนอช่องทางให้ผูมี้
ความเส่ียงสามารถบริหารความเส่ียงได้หลายรูปแบบข้ึนอยู่กับลักษณะของความเส่ียงท่ีเผชิญ 
ตวัอยา่งการบริหารความเส่ียง เช่น การบริหารความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการด าเนินชีวติประจ าวนัอาจ
อาศยัการท าประกนัชีวิตกบับริษทัประกนั ส าหรับการลงทุนในตราสารทางการเงินตอ้งเผชิญกบั
ความเส่ียงท่ีจะขาดทุนจากการลดทุน จากการลดลงของราคาตราสาร ความเส่ียงจากการลงทุน
สามารถลดลงไดโ้ดยการกระจายเงินไปลงทุนในตราสารหลายประเภทแตกต่างกนัทั้งน้ี เน่ืองจาก
หากตราสารใดเกิดประสบผลขาดทุน ผูล้งทุนก็ยงัสามารถได้รับก าไรจากตราสารอ่ืนมาชดเชย 
ส าหรับการลดความเส่ียงโดยการกระจายการลงทุนเช่นน้ี สถาบนัการเงินจะท าไดดี้กวา่ผูอ้อมภาค
ครัวเรือน เพราะผูอ้อมภาคครัวเรือนส่วนใหญ่มีเงินทุนท่ีออมไวไ้ม่มากนัก จึงมีข้อจ ากัดท่ีไม่
สามารถน าเงินไปลงทุนในตราสารทางการเงินหลายประเภทพร้อมกนั ซ่ึงธนาคารพาณิชยแ์ละ
บริษทัเงินทุนสามารถท าไดด้ว้ยการปล่อยสินเช่ือให้กบัธุรกิจหลายประเภท หรือกองทุนรวมมีการ
กระจายการลงทุนในตราสารทางการเงินต่างๆ เป็นตน้ นอกจากน้ี ระบบการเงินยงัมีการบริหารหรือ
เคร่ืองมือท่ีเปิดให้ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถใชบ้ริหารความเส่ียงไดเ้องโดยตรง ไดแ้ก่ การท าสัญญาซ้ือ
ขายล่วงหน้าหรือท่ีรู้จกัทั่วไปว่าการท าสัญญาอนุพนัธ์ ซ่ึงมีทั้ งสัญญาท่ีผูล้งทุนสามารถท าได้
โดยตรงกบัสถาบนัการเงิน (Over-the-Counter Derivatives) หรือท าสัญญาผ่านศูนยซ้ื์อขายสัญญา
อนุพนัธ์ (Exchange-traded Dirivatives) ซ่ึงจะมีกลไกการท าสัญญาคลา้ยการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปัจจุบนั ระบบการเงินท่ีมีประสิทธิภาพจะตอ้งมีช่องทางให้ผูมี้
ความเส่ียงสามารถบริหารความเส่ียงไดห้ลายรูปแบบตามลกัษณะของความเส่ียงท่ีเผชิญ ไดแ้ก่(1) 
การกระจายความเส่ียง (diversification) เช่น การลงทุนในตราสารหลายประเภทหรือลงทุนผ่าน
กองทุนรวม (2) การท าประกันความเส่ียง (risk insurance) เช่น ท าประกันชีวิตหรือประกัน
ผลตอบแทนด้วยการท าสัญญาสิทธิ (option) และ (3) การก าจดัความเส่ียง (risk elimination) เช่น 
การขายตราสารในตลาดปัจจุบัน ซ่ึงจะท าให้ภาวะความเส่ียงหมดไป หรือการสัญญาซ้ือขาย
ล่วงหน้า (futures) ซ่ึงจะมีฐานะการลงทุนท่ีตรงกนัข้ามกบัฐานะการลงทุนในปัจจุบนั ส่งผลให้
ภาวะความเส่ียงทั้งสองตลาดสามารถหักกลบกนัไป เป็นตน้ สถาบนัการเงินนอกจากจะท าหน้าท่ี
เป็นตวักลางในการระดมเงินจากภาคครัวเรือนและจดัสรรเงินทุนต่อให้กบัภาคธุรกิจ ยงัท าหนา้ท่ีใน
การบริหารความเส่ียงการลงทุนไดดี้กวา่ผูอ้อมภาคครัวเรือน เพราะผูอ้อมภาคครัวเรือนส่วนใหญ่มี
เงินทุนท่ีออมไวไ้ม่มากนัก จึงมีข้อจ ากัดท่ีไม่สามารถน าไปลงทุนในตราสารทางการเงินหลาย
ประเภทพร้อมกันหรือไม่มีความรู้ความเข้าใจเก่ียวกับการบริหารความเส่ียงขั้นสูง เช่น การท า
สัญญาอนุพนัธ์  
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เดือนตุลาคม พ.ศ. 2547 ถึง เดือน ธันวาคม พ.ศ. 2551 จ านวน 52 กองทุน  จากการศึกษาของ 
Antoniou, Garrett and Priestley (1998) ท่ีไดศึ้กษาเก่ียวกบัปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาค ซ่ึงเป็น
ปัจจยัท่ีมีการกระจายความเส่ียงของการศึกษาตวัแบบการตั้งราคาแบบ APT ผลการศึกษากล่าวไวว้า่ 
มีปัจจยัเบ้ืองตน้ทางเศรษฐศาสตร์มหภาคอยู่ 5 ปัจจยั ท่ีสามารถน ามาอธิบายได้ตามทฤษฎีการตั้ง
ราคาดว้ยตวัแบบ APT โดยมีปัจจยัทาง เศรษฐศาสตร์มหภาค 3 ปัจจยั ไดแ้ก่ อตัราเงินเฟ้อท่ีไม่ได้
คาดการณ์ ปริมาณเงิน และอตัราผลตอบแทนส่วนเกินของตลาด ท่ีมีผลต่อการชดเชยค่าความเส่ียง
ในการถือหลักทรัพย ์และมีปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาคอีก 2 ปัจจยั ท่ีไม่ผ่านตามทฤษฎีของ 
Fama ท่ีจะมีผลตามทฤษฎีการตั้งราคา คือ อตัราแลกเปล่ียนและความเส่ียงพื้นฐาน ดงันั้นการศึกษา
คร้ังน้ีจึงได้น าปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาคข้างต้นประกอบด้วย เงินเฟ้อท่ีไม่ได้คาดการณ์ 
ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ อตัราแลกเปล่ียน ความเส่ียงพื้นฐาน และอตัราผลตอบแทนส่วนเกิน
ของตลาด มาใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี จากการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root Test) ตามวิธี 
Levin, Lin, and Chu (LLC) ได้ปฏิเสธสมมติฐานหลกั ( 0 H ) ของการทดสอบ ณ ระดบันัยส าคญั
ทางสถิติ 0.01 แสดง ถึงวา่ตวัแปรมีความน่ิงของขอ้มูล โดยมีตวัแปรสองตวัไดแ้ก่ เงินเฟ้อท่ีไม่ได้
คาดการณ์ และ อัตราผลตอบแทนส่วนเกินของตลาดมีความน่ิงของข้อมูล ท่ีระดับ Order of 
Integration เท่ากบั 0 หรือ I (0) ส่วนปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ อตัราแลกเปล่ียนและความเส่ียง
พื้นฐานมีความน่ิงของขอ้มูลท่ีระดบั Order of Integration เท่ากบั 1 หรือ I (1) จากการทดสอบ Panel 
Data โดยวิธี Fixed Effect คือการสมมติให้ค่าสัมประสิทธ์ิทุกค่า เป็นค่าคงท่ีหรือมีค่าเดียวกนัใน
ทุกๆ กองทุน และช่วงเวลา และพจน์คลาดเคล่ือน มีค่าแตกต่างกันในทุกกองทุนและช่วงเวลา 
วธีิการน้ีเป็นวิธีท่ีง่ายท่ีสุดโดยการมองขา้มความแตกต่างของแต่ละกองทุนและช่วงเวลาซ่ึงไดผ้ลวา่ 
เงินเฟ้อท่ีไม่ไดค้าดการณ์ ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ ความเส่ียงพื้นฐานและอตัราผลตอบแทน
ส่วนเกินของตลาด มีความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนกองทุนในทิศทางเดียวกัน ส่วนอตัรา
แลกเปล่ียนมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนกองทุนในทิศทางตรงกนัขา้ม โดยอตัราแลกเปล่ียน 
ความเส่ียงพื้นฐานและอตัราผลตอบแทนส่วนเกินของตลาดมีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
หรือมีค่าความน่าเช่ือถือ อยูท่ี่ 99% ส่วนเงินเฟ้อท่ีไม่ไดค้าดการณ์และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ
ไม่มีระดบันัยส าคญั ทางสถิติ ป ญหาและขอ้เสนอแนะของการศึกษาคร้ังน้ีคือการใช้แบบจ าลอง 
APT น้ี ได้ก าหนดตวัแปรปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาคท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน
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กองทุน 5 ตวัแปร ซ่ึงในความเป็นจริงยงัมีปัจจยัอ่ืนท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนกองทุนท่ีไม่ได้
น ามาศึกษา เช่น ปัจจยันโยบายทางการเมือง การลงทุนจากต่างประเทศ ภาวะตลาดหลกัทรัพย ์เป็น
ตน้ และการทดสอบ Penal Unit Root อาจใช้วิธีการจากแนวคิดบุคคลอ่ืนได้ เช่น Im, Pesaran and 
Shin หรือ Breitung เป็นตน้ อีกทั้งยงัควรน าวิธี Cointegration เข้ามาท าการศึกษากรณีท่ีตวัแปรมี
ความสัมพนัธ์กนัในระยะยาวเขา้มาศึกษารวมดว้ยกองทุนท่ีไม่ไดน้ ามาศึกษา เช่น ปัจจยันโยบายทาง
การเมือง การลงทุนจากต่างประเทศ ภาวะตลาด 

สิริ ประสมศกัด์ิ (2544) ไดศึ้กษาปัจจยัท่ีก าหนดผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารทุน 
เพื่อศึกษาถึงผลกระทบของปัจจยัทางคุณลกัษณะบางดา้นของกองทุน เช่น ขนาดของกองทุน, ชนิด
ของกองทุน, มูลค่าการซ้ือขายหุ้นของกองทุนเป็นตน้ ต่อผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารทุน 
(DETERMINANTS OF EQUITY FUND?SRETURNS) ในประเทศไทย ในช่วงเดือน มกราคม 
2541 ถึง ธันวาคม 2543 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีภาวะเศรษฐกิจและตลาดทุนถดถอย จากวิกฤติเศรษฐกิจท่ี
เกิดข้ึนในปี 2540 ผลการศึกษาพบว่าผลตอบแทนตลาด (Market return) ขนาดของกองทุน และ
มูลค่าการซ้ือขายหุ้นของกองทุนรวม (Turnover) มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของกองทุน แต่
ประเภทของกองทุน มูลค่าการซ้ือขายหน่วยลงทุนของนกัลงทุน ไม่มีความสัมพนัธ์ผลตอบแทน
ของกองทุนรวมตราสารทุน ผลตอบแทนของกองทุนรวมจะมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกับ
ผลตอบแทนตลาด ผลการศึกษาพบว่ามีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั 0.723 (T-statistic เท่ากบั 108.9089) 
กองทุนขนาดเล็กจะใหผ้ลตอบแทนท่ีมากกวา่กองทุนท่ีมีขนาดใหญ่อยา่งมีนยัส าคญัเน่ืองมาจากการ
ท่ีกองทุนรวมขนาดใหญ่จะมีตน้ทุนในการซ้ือขายหุ้นมากกวา่กองทุนขนาดเล็ก การศึกษายงัพบว่า
มูลค่าการซ้ือขายหุ้นจะมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงข้ามกบัผลตอบแทนของกองทุน โดยมีค่า
สัมประสิทธ์ิ 0.088 ผลการศึกษาช้ีให้เห็นว่าบริษทัจดัการกองทุนรวมควรจะเปิดกองทุนท่ีมีขนาด
เล็กและซ้ือขายหุน้นอ้ยลง เพราะมีแนวโนม้ท่ีจะท าใหผ้ลประกอบการของกองทุนดีข้ึน 

ธนยัวงศ์ กรีติวานิชย ์และ ภสัรา ชวาลกร (2547: 100-101) พบวา่ก่อนการตดัสินใจลงทุน
ควรศึกษาข้อมูลท่ีเก่ียวข้องกับกองทุนรวมนั้ นๆ ว่าวตัถุประสงค์ของกองทุนรวมคืออะไร มี 
นโยบายการลงทุนอย่างไร มีระยะเวลาเหมาะสมกบัการลงทุน หรือไม่ ผูจ้ดัการกองทุนน าเงินทุน
ของเราไปลงทุนในอะไรบา้ง ได้รับผลตอบแทนในลักษณะไหน เพื่อท่ีจะตอบค าถามส าคัญท่ีว่า 
วตัถุประสงค์ของกองทุนรวมตรงกบัวตัถุประสงค์ของนกัลงทุน หรือไม่ ดงันั้นการท่ีนกัลงทุนใช้
เวลาศึกษาหนงัสือช้ีชวนอยา่งละเอียดถ่ีถว้นจะช่วยให้สามารถเลือกซ้ือหน่วยลงทุนท่ีเหมาะสมกบั 
ตวันกัลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพยิง่ข้ึน 

อคัรนนัท ์คิดสม (2540) ไดศึ้กษาพฤติกรรมการบริหารการลงทุนของกองทุนศึกษาถึงพฤติ
กรรมการบริหารกองทุนรวมภายใตภ้าวะความไม่เท่าเทียมกนัของสารสนเทศในการบริหารกองทุน 
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ระหว่างผูถื้อหน่วยลงทุนและผูบ้ริหารกองทุน ว่าพฤติกรรมดังกล่าวจะมีผลต่อความพึงพอใจ 
(Preference) ของผู ้ถือหน่วยลงทุนอย่างไร โดยในศึกษาใช้  StochasticDominance และการ
ประมวลผลสมการถดถอยแบบก าลงัสองน้อยท่ีสุด เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งความถ่ีในการ
ซ้ือขายหุ้นของกองทุนรวมและอตัราผลตอบแทนส่วนเกินของกองทุนปิดท่ีเน้นลงทุนในหุ้นทุน 
ในช่วงเดือนกรกฎาคม พ.ศ.2538 ถึงธนัวาคม พ.ศ.2539 ซ่ึงให้ผลการศึกษาท่ีสอดคลอ้งกนั กล่าวคือ 
ผูว้ิจยัพบว่าพฤติกรรมการซ้ือขายหุ้นของผูจ้ดัการกองทุนท่ีมีความถ่ีในการซ้ือขายหุ้นมากข้ึน ไม่
สามารถท าให้อรรถประโยชน์ของนักลงทุนท่ีมีทศันะคติหลีกเล่ียงความเส่ียงเพิ่มข้ึนได้ ในทาง
ตรงกันข้ามความถ่ีในการซ้ือขายหุ้นในช่วงเวลาน้ี กลับมีความสัมพันธ์ในเชิงลบกับอัตรา
ผลตอบแทนส่วนเกินของกองทุนในช่วงเวลาถดัไปอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 99% ดงันั้นจึง
สามารถสรุปไดว้า่การบริหารกองทุนรวม ภายใตภ้าวะการณ์ดงักล่าวมีประสิทธิภาพไม่ดีเท่าท่ีควร 
เน่ืองจากการซ้ือขายหุ้นของผูจ้ดัการกองทุนท่ีเพิ่มความถ่ีมากข้ึน ไม่สามารถเพิ่มอรรถประโยชน์
และอตัราผลตอบแทนส่วนเกินให้แก่นกัลงทุนได ้และจากการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งค่าเฉล่ีย, 
ความแปรปรวน, และดชันีวดัความสมมาตร ของอตัราผลตอบแทนรายไตรมาสของกองทุนปิดท่ี
เน้นลงทุนในหุ้นทุน จ านวน 58 กองทุนในช่วง พ.ศ. 2538-2539 พบว่าลักษณะการกระจายของ
อตัราผลตอบแทนของกองทุนดงักล่าว ไม่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีวา่นกัลงทุนมีทศันคติหลีกเล่ียง
ความเส่ียง อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 99% ดังนั้ นจากลักษณะการกระจายของอัตรา
ผลตอบแทนของกองทุนดงักล่าวนกัลงทุนท่ีมีทศันคติหลีกเล่ียงความเส่ียงจะไม่ลงทุนในกองทุน
รวม อย่างไรก็ตามไม่สามารถสรุปได้ว่านักลงทุนท่ีลงทุนในกองทุนรวมในช่วงเวลาดังกล่าว มี
ทศันคติชอบความเส่ียง เน่ืองจากตอ้งพิจารณาว่าในขณะท่ีนักลงทุนไดต้ดัสินใจลงทุนในกองทุน
รวม บริษทัจดัการกองทุนและตวัแทนจ าหน่ายกองทุน ไดแ้จง้ถึงความเส่ียงในการลงทุนในกองทุน
ไวอ้ยา่งเพียงพอหรือไม่ 

นคร เหลืองรวงทอง (2542) ไดศึ้กษาพฤติกรรมการลงทุนในทิศทางเดียวกนัของกองทุน
รวม ในประเทศไทยในช่วงเวลาตั้งแต่เดือนมกราคม 2539 ถึงเดือนธันวาคม 2541 ว่ามีพฤติกรรม
การลงทุนในทิศทางเดียวกนัหรือไม่ และอยู่ในระดบัท่ีสูงหรือต ่าเพียงใด ทั้งการซ้ือและการขาย
หลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกันโดยใช้แบบจ าลองของ Lakonishok et al. (1992) ในการค านวณหา
ระดับของการลงทุนในทิศทางเดียวกนัและท าการวิเคราะห์ผลกระทบของการลงทุนในทิศทาง
เดียวกนัของกองทุนรวมต่อราคาของหลกัทรัพยน์ั้น โดยใช้วิธีการวิเคราะห์ของ Wermers (1999) 
เพื่อดูวา่พฤติกรรมการลงทุนในทิศทางเดียวกนัของกองทุนรวม จะส่งผลอยา่งไรต่อราคาหลกัทรัพย์
นั้น โดยใช้ขอ้มูลการถือครองหลกัทรัพยร์ายเดือนของกองทุนปิด ตั้งแต่เดือนธันวาคม 2538 ถึง
เดือนธนัวาคม 2541ผลการศึกษาพบวา่ กองทุนรวมในประเทศไทยมีการลงทุนในทิศทางเดียวกนัอยู่
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ในระดบัสูงมากเม่ือเปรียบเทียบกบักรณีของประเทศสหรัฐอเมริกา ซ่ึงสาเหตุส าคญัเน่ืองมาจาก 
ขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษาเป็นขอ้มูลของกองทุนรวมแต่ละกองทุน ซ่ึงกองทุนเหล่าน้ีถูกบริหารโดย
บริษทัจดัการเพียงไม่ก่ีแห่งดงันั้นกองทุนรวมท่ีบริหารโดยบริษทัจดัการแห่งเดียวกนัน่าจะมีการ
ลงทุนในทิศทางเดียวกนัอยูแ่ลว้ ส่วนผลของการลงทุนในทิศทางเดียวกนัของกองทุนรวม พบวา่การ
ลงทุนในทิศทางเดียวกนัไม่ได้เพิ่มความผนัผวนให้แก่ราคาของหลกัทรัพยอ์ย่างท่ีกงัวลกนั และ
โดยเฉพาะอย่างยิ่งในหลักทรัพย์ท่ีกองทุนรวมส่วนใหญ่ถือครองอยู่แล้ว การลงทุนในทิศทาง
เดียวกนัจะช่วยเร่งให้ราคาของหลกัทรัพยเ์หล่านั้นเขา้สู่ราคาพื้นฐานท่ีแทจ้ริงรวดเร็วข้ึน ดงันั้นนกั
ลงทุนประเภทกองทุนรวมมีส่วนช่วยท าให้ราคาของหลกัทรัพยมี์เสถียรภาพมากข้ึน จึงควรส่งเสริม
ให้อุตสาหกรรมกองทุนรวมขยายตวัมากข้ึนและควรสนับสนุนให้นักลงทุนรายย่อยลงทุนผ่าน
กองทุนรวมมากข้ึน เพื่อท่ีจะเพิ่มบทบาทของนกัลงทุนประเภทน้ีในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย 

บุษยพรรณ วชัรนาคา (2546) ไดศึ้กษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อกระแสเงินลงทุนของกองทุน
รวมตราสารทุน รวมถึงความมีประสิทธิภาพของตลาดทุน ในช่วงเดือน มกราคม 2542 ถึง ธนัวาคม 
2544 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีภาวะเศรษฐกิจและตลาดทุนยงัซบเซา จากผลกระทบของวิกฤตเศรษฐกิจในปี 
2540 โดยศึกษาเฉพาะกองทุนเปิด (Open-End Fund) ประเภทตราสารทุนท่ีเปิดด าเนินการตลอด
ช่วงเวลาท่ีศึกษา จ านวน 62 กองทุน ขอ้มูลท่ีใชศึ้กษาเป็นขอ้มูลรายเดือน อยูใ่นลกัษณะ Panel Data 
และอาศัยการประมาณค่าแบบจ าลองด้วยวิธี FixedEffect และ Cross-sectional Regression ผล
การศึกษาพบวา่ มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิต่อหน่วยของกองทุน ขนาดของกองทุนและอตัราดอกเบ้ียเงิน
ฝากประจ า 3 เดือน มีความสัมพนัธ์กบักระแสเงินลงทุนของกองทุนโดยมูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิต่อ
หน่วยมีความสัมพันธ์กับกระแสเงินลงทุนในทางบวก ในขณะท่ีขนาดของกองทุนและอตัรา
ดอกเบ้ียเงินฝากมีความสัมพนัธ์กบักระแสเงินลงทุนในทางลบ นอกจากน้ี การทดสอบถึงความ
สม ่าเสมอของผลตอบแทน พบวา่กองทุนรวมท่ีเคยมีผลตอบแทนท่ีดีในอดีต กลบัมีผลตอบแทนท่ี
ไม่ดีในช่วงเวลาปัจจุบัน และกองทุนท่ีคิดค่าธรรมเนียมการจดัการท่ีสูงกว่า ไม่สามารถสร้าง
ผลตอบแทนท่ีมากกว่ากองทุนท่ีคิดค่าธรรมเนียมต ่ากว่าได ้ซ่ึงเหล่าน้ีสอดคลอ้งกบัทฤษฎีความมี
ประสิทธิภาพของตลาด  

นันทวนั ชฎาวฒัน์ (2548) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ของผลประกอบการกับการไหลของ
เงินทุนสู่กองทุนรวมและพฤติกรรมการปรับเปล่ียนความเส่ียงของผูจ้ดัการกองทุนรวมโดยใชข้อ้มูล
กองทุนเปิดประเภทตราสารทุนในประเทศไทย จ านวน 99 กองทุน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2543 
ถึงเดือนธนัวาคม พ.ศ. 2548 การประมาณการความสัมพนัธ์ของผลประกอบการของกองทุนรวมกบั
การไหลของเงินทุนในอนาคตดว้ยวิธีการแบบภาคตดัขวาง พบความสัมพนัธ์ท่ีเป็น "บวก" ระหวา่ง
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เงินทุนสุทธิท่ีไหลเขา้-ออกกองทุนรวมกบัผลประกอบการโดยเปรียบเทียบในอดีต ท่ีน่าสนใจก็คือ
การพบวา่นกัลงทุนมีแนวโนม้ท่ีจะตอบสนองต่อผลประกอบการท่ีวดัโดยผลตอบแทนรวมแต่ไม่มี
การตอบสนองต่อผลประกอบการท่ีวดัโดยผลตอบแทนท่ีปรับความเส่ียงอยา่ง Sharpe ratio สะทอ้น
วา่นกัลงทุนอาจจะละเลยความเส่ียงของกองทุนรวม นอกจากน้ี ไม่พบผลการศึกษาว่านกัลงทุนมี
แนวโน้มให้การตอบสนองต่อผลประกอบการดีโดยเปรียบเทียบ "ในสัดส่วนท่ีสูงกว่า" ผล
ประกอบการไม่ดีโดยเปรียบเทียบดงัเช่นการศึกษาของประเทศท่ีพฒันาแลว้ การทดสอบความเป็น
อิสระระหวา่งผลประกอบการ ณ ตอนกลางปี กบัพฤติกรรมการปรับเปล่ียนความเส่ียงโดยวิธี 2x2 
Contingency Table พบวา่กองทุนรวมท่ีถูกจดัเป็นผูแ้พต้อนกลางปีจะมีการปรับเพิ่มความเส่ียงของ
กองทุนรวมในสัดส่วนท่ีมากกว่ากองทุนรวมท่ีเป็นผูช้นะตอนกลางปี อย่างไรก็ตามไม่พบว่าอายุ
และขนาดของกองทุนรวมมีผลต่อพฤติกรรมการปรับเปล่ียนความเส่ียงของกองทุนรวม 
 
3.แนวคิดเกีย่วกบัองค์ประกอบของพฤติกรรมมนุษย์และกระบวนการตัดสินใจของนักลงทุน  
 ตามท่ีหน่วยงานก ากับดูแล เช่น International Organizationof Securities Commissions (IOSCO) 
และ Financial Conduct Authotity (FCA) เร่ิมให้ความส าคญักบั Behavioral Finance ฝ่ายวิจยัมีการ
น าเสนอความรู้เบ้ืองตน้เก่ียวกบั Behavioral Finance ซ่ึงมีรายละเอียดดงัน้ี Behavioral Finance เป็น
การน าหลกัการดา้นจิตวิทยามาใชอ้ธิบายการตดัสินใจและพฤติกรรมต่างๆท่ีเกิดข้ึนของผูล้งทุนใน
หลกัทรัพย ์จากงานวิจยัท่ีผ่านมา พบว่าพฤติกรรมการตดัสินใจท่ีผิดพลาดของผูล้งทุนมีสาเหตุ
ส าคญัมาจากอคติ (Bias) ซ่ึงสามารถแบ่ง ออกเป็น 3 ประเภท ดงัน้ี 1) อคติท่ีเกิดจากความพึงพอใจ 
(Preferences) ไดแ้ก่ 1.1) Present Bias: อคติประเภทน้ี เกิดจากการท่ีผูล้งทุนให้น ้ าหนกักบัปัจจุบนั
มากกวา่อนาคต เช่น การจบัจ่ายใชส้อยท่ีมากเกินความจ าเป็นในปัจจุบนั ท าให้ไม่มีเงินสะสมเก็บไว้
ใช้ช่วงเกษียณ ซ่ึงอคติน้ี อาจน าไปสู่ช่องทางการหาผลประโยชน์ของตัวกลาง เช่น น าเสนอ
โปรโมชัน่ผ่อนสินคา้ผ่านบตัรเครดิต เพื่อกระตุน้การบริโภคในปัจจุบนัของลูกคา้ให้มากข้ึน  1.2) 
Procrastination: เป็นอคติของผูล้งทุนท่ีเกิดจากการผดัผ่อน/ละเลย ไม่ใส่ใจคน้ควา้หาขอ้มูล เช่น ผู ้
ลงทุนตดัสินใจลงทุนโดยไม่ศึกษาถึงประเภทและความหลากหลายของหลกัทรัพยแ์ละบริการให้
ละเอียด ซ่ึงอาจเป็นช่องวา่งท าให้ตวักลางน าเสนอเฉพาะหลกัทรัพยแ์ละบริการท่ีมีค่าบริหารจดัการ
สูง  2) อคติท่ีเกิดจากความเช่ือ (Beliefs) เกิดจากความเช่ือของผู ้ลงทุนโดยอ้างอิงข้อมูลเพียง
บางส่วน หรือบางช่วงเวลา และน าข้อมูลท่ีเกิดข้ึนในช่วงระยะเวลาสั้ นๆน้ี ไปใช้คาดการณ์
เหตุการณ์ท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต (Over Extrapolation) ซ่ึงตวักลางอาจใชช่้องทางน้ีเอาเปรียบผูล้งทุน
โดยการเปิดเผยขอ้มูลของหลกัทรัพยแ์ละบริการเพียงบางส่วน เช่น เลือกเปิดเผยผลการด าเนินงาน
ช่วงสั้นๆของกองทุนรวมเฉพาะช่วงตลาดขาข้ึน ซ่ึงอาจท าให้ผูล้งทุนคาดหวงัวา่ผลการด าเนินงาน
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ในอนาคต จะเป็นไปตามผลการด าเนินงานช่วงระยะเวลาสั้นๆในอดีตตามท่ีตวักลางเปิดเผย เป็นตน้ 
3) อคติท่ีเกิดจากกระบวนการตดัสินใจ (Decision-Making Rule) เป็นอคติท่ีเกิดจากกระบวนการ
ตดัสินใจท่ีมีขอ้จ ากดัหรือง่ายเกินไปเช่น ผูล้งทุนอาจใชเ้กณฑ์การจดัการสินทรัพย ์โดยกระจายการ
ลงทุนในสินทรัพยแ์ต่ละประเภทในสัดส่วนท่ีเท่ากนัๆ (naïve diversification) แบ่งเป็นลงทุนในตรา
สารทุนร้อยละ 50 และตราสารหน้ีร้อยละ 50 ซ่ึงสัดส่วนการลงทุนดงักล่าว อาจไม่ใช่สัดส่วนท่ี
เหมาะสมท่ีสุดส าหรับสถานะ เพศ และอายขุองผูล้งทุนนั้น นอกจากนั้น อคติท่ีเกิดจากกระบวนการ
ตดัสินใจ อาจเกิดจากการท่ีผูล้งทุนเลือกลงทุนในสินคา้และบริการท่ีมีความคุน้เคย หรือเคยลงทุนมา
ก่อน (Familiar Products) เช่น ลงทุนในหุ้นของบริษทัท่ีตนเองท างานอยู่ หรือลงทุนเฉพาะในหุ้น
ของประเทศตวัเองเท่านั้น ซ่ึงจากงานวิจยัพบวา่ พฤติกรรมดงักล่าว มกัเกิดข้ึนกบัผูล้งทุนในกลุ่ม
ตลาดเกิดใหม่ เช่น อินเดีย ฟิลิปปินส์ มาเลเซีย และไทย และตวักลางอาจใช้วิธีการออกสินคา้และ
บริการท่ีเช่ือมโยงกบัหุ้นในประเทศมากกว่าหุ้นในต่างประเทศ เพื่อดึงดูดความสนใจของผูล้งทุน
กลุ่มน้ี อคติท่ีเกิดจากกระบวนการตดัสินใจ ยงัอาจพบไดใ้นกรณีท่ีผูล้งทุนออมและกูเ้งินในเวลา
เดียวกนั ซ่ึงมกัพบในกลุ่มผูล้งทุนท่ีแบ่งเงินออกเป็นหมวดหมู่ตามวตัถุประสงค ์เช่น ผูล้งทุนออม
เงินในธนาคารท่ีให้ผลตอบแทนร้อยละ 3 ต่อปีทุกเดือนเพื่อการศึกษาของลูก หรือไวใ้ช้ในยาม
เกษียณ ในขณะท่ีเขากู้ยืมเงินธนาคารและมีภาระดอกเบ้ียท่ีตอ้งจ่ายในอตัราร้อยละ 6 ต่อปี ซ่ึงใน
ความเป็นจริงแลว้ เขาควรสะสางเร่ืองเงินกูย้ืมให้เรียบร้อยก่อน แต่อคติท าให้เขาตดัสินใจผิดพลาด 
โดยอคติท่ีน าไปสู่การจดัสรรเงินแบบ goal-based น้ีเรียกว่า Mental Accounting เน่ืองจากอคติท่ี
กล่าวขา้งตน้ สามารถน าไปสู่ความผดิพลาดในการตดัสินใจและส่งผลกระทบต่อผลประโยชน์ของผู ้
ลงทุนดงันั้นในฐานะองค์กรก ากบัดูแล จึงควรเฝ้าระวงัและสังเกตสัญญาณการเกิดอคติ โดยอาจ
พิจารณาไดจ้ากปัจจยัดงัต่อไปน้ี   ตวักลาง: เช่น ตวักลางท่ีมีผลก าไรจากการด าเนินงานสูงผิดปกติ
หรือสูงกวา่ตวักลางอ่ืนท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรมเดียวกนั มีแนวโนม้วา่จะแสวงหาผลประโยชน์จากอคติ
ของผูล้งทุน ผลิตภณัฑ์: เช่น หลกัทรัพยแ์ละบริการท่ีมีการโฆษณาดูดีเกินความเป็นจริง อาทิ การ
โฆษณาขายกองทุนรวมท่ีระบุอตัราผลตอบแทนท่ีคาดการณ์สูงมากๆ จะเป็นช่องทางดึงดูดความ
สนใจของผูล้งทุน และน าไปสู่การตดัสินใจท่ีผิดพลาดได้  ผูล้งทุน: เช่น พฤติกรรมการตดัสินใจ
ลงทุนและใชบ้ริการบางประเภทของผูล้งทุนมิไดเ้กิดข้ึนบ่อยคร้ัง เช่น การเลือกซ้ือกรมธรรม ์ท าให้
ผูล้งทุนขาดประสบการณ์ในการตดัสินใจ น าไปสู่การตดัสินใจท่ีไม่เหมาะสมกบัเป้าหมายและความ
ตอ้งการท่ีแทจ้ริงของตนเองหลงัจากทราบถึงอคติ และวิธีสังเกตอคติท่ีอาจเกิดข้ึนแลว้เพื่อท่ีจะช่วย
ลดความผิดพลาดท่ีเกิดข้ึนจากการตดัสินใจและความเสียหายท่ีเกิดข้ึนต่อผูล้งทุน องคก์รก ากบัดูแล
อาจเขา้ไปแทรกแซง ผา่นมาตรการการเขา้แทรกแซงแบบเขม้งวด (Hard Paternalistic Option) หรือ
แบบผอ่นปรน (Soft Paternalistic Option) ตวัอยา่งดา้นล่าง จะเป็นกรณีศึกษาเพื่อให้เกิดความเขา้ใจ
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ถึงอคติ ปัจจยัท่ีท าให้เกิดอคติ และการใช้มาตรการขององค์กรก ากบัดูแลเพื่อเขา้แทรกแซงธุรกิจ
กองทุนรวมผู ้ลงทุนพิจารณาลงทุนในกองทุนรวม 2 กองทุน ท่ีมีนโยบายการลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนเท่ากนั แต่เลือกลงทุนในกองทุนท่ีมีค่าธรรมเนียมและ
ค่าใช้จ่ายในการบริหารงานสูงกว่า จากตวัอย่าง อคติท่ีเกิดข้ึน เป็นอคติท่ีเกิดจากความพึงพอใจ 
(Preferences) ประเภท Procrastination กล่าวคือ ความละเลยของผูล้งทุนท่ีไม่ศึกษารายละเอียดของ
สินคา้และบริการ รวมถึงความซบัซอ้นของตวัผลิตภณัฑ์ และอาจประกอบกบัการจงใจปกปิดขอ้มูล
ในบางส่วน ท าให้ผูล้งทุนขาดความตระหนกัเร่ืองค่าธรรมเนียมและค่าใชจ่้ายในการบริหารงานอ่ืน 
และน าไปสู่การตดัสินใจท่ีผิดพลาด ดงันั้นองค์กรก ากบัดูแลควรเขา้ไปแทรกแซงผ่านมาตรการ 
ดงัต่อไปน้ี 1) ระบุเง่ือนไขให้ผูจ้  าหน่ายหลกัทรัพยแ์ละบริการทางการเงินตอ้งเปิดเผยขอ้มูลท่ีมีผล
ต่อการตดัสินใจของผูล้งทุน 2) ให้ตวักลางน าเสนอหลกัทรัพยแ์ละบริการทางการเงินท่ีหลากหลาย 
เพื่อเพิ่มทางเลือกและช่วยให้เกิดความสะดวกสบายต่อผูล้งทุนในการเปรียบเทียบผลตอบแทนและ
ความเส่ียงของสินคา้และบริการกบัตวักลางอ่ืน 3) ก าหนดกลุ่มผูล้งทุน โดยเฉพาะสินคา้และบริการ
ทางการเงินท่ีมีความซบัซอ้นและยากต่อการท าความเขา้ใจ ควรควบคุมใหมี้การเสนอขายแก่ผูล้งทุน
เฉพาะกลุ่มหรือผู ้ลงทุนประเภท Accredited Investor (AI) เท่านั้ น  4) จ  ากัดรูปแบบ/ลักษณะ
ผลิตภณัฑ์ อาทิก าหนดให้ตวักลางยกเลิกการจดัเก็บค่าธรรมเนียมขาออกในการซ้ือขายกองทุนซ่ึง 
Behavioral Finance เป็นสาขาใหม่ทางการเงิน ดังนั้ นการแบ่งประเภทของอคติ (Bias) จึงยงัไม่
สามารถสรุปได้อย่างชัดเจน โดยงานเขียนน้ีมีการแบ่งประเภทโดยอา้งอิงจาก Financial Conduct 
Authority (FCA) ซ่ึงเป็นหน่ึงในองค์กรก ากับดูแลตลาดเงินและตลาดทุนของประเทศอังกฤษ  
(ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์Behavioral Finance 101 : สิงหาคม 
2556)  

วรชยั เตชะไพบูลย ์(2548) ไดศึ้กษาพฤติกรรมของนกัลงทุนท่ีลงทุนในกองทุนรวมหุน้ไทย
จากผลการศึกษาการเลือกซ้ือหน่วยลงทุนของนกัลงทุนโดยสังเกตการจากการไหลของกระแสเงิน
สดสุทธิเข้าออกจากกองทุน พบว่า นักลงทุนเลือกซ้ือกองทุนโดยพิจารณาจากกองทุนท่ีมีขนาด
สินทรัพยใ์หญ่ มีค่าธรรมเนียมการจดัการท่ีต ่า และให้ผลตอบแทนท่ีไม่ผนัผวน ทั้งน้ีนกัลงทุนไม่ได้
พิจารณาจากผลงานหรือผลตอบแทนของกองทุนในช่วงเวลาท่ีผ่านมาทั้งผลงานในระดบักองทุน
กองเดียวและผลงานรวมของกองทุนอ่ืนๆ ภายใต้บริษัทหลักทรัพย์จดัการกองทุนรวมเดียวกัน 
นอกจากน้ีพบวา่ ธนาคารพาณิชยมี์ส่วนช่วยท าให้บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมท่ีเป็นเครือ
เดียวกับธนาคารสามารถดึงดูดนักลงทุนได้ดีกว่าบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมอ่ืนท่ีไม่มี
ธนาคารพาณิชยส์นบัสนุน ส าหรับผลตอบแทนของกองทุนภายหลงัจากท่ีมีการไหลของกระแสเงิน
สดสุทธิเขา้สู่กองทุนนั้นพบว่าไม่ไดท้  าให้กองทุนมีผลตอบแทนท่ีเหนือกว่าตลาดแต่อย่างใด กล
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ยุทธ์การลงทุนโดยพิจารณาจากเม็ดเงินใหม่ท่ีไหลเขา้สู่กองทุนไม่ไดส้ร้างผลตอบแทนท่ีมากกว่า
ตลาดให้แก่นกัลงทุน นกัลงทุนไม่สามารถท าก าไรจากการลงทุนตามทิศทางการไหลของเงินลงทุน 
ไม่มีปรากฏการณ์เงินฉลาดเกิดข้ึนส าหรับตลาดกองทุนรวมไทย และยงัพบอีกวา่ปริมาณกระแสเงิน
สดเขา้และออกรวมกนั ไม่ไดมี้ผลกระทบต่อผลตอบแทนของกองทุน เม่ือทดสอบความสามารถ
ของนกัลงทุนทั้งตลาดรวมกนัแลว้ พบวา่การเลือกจงัหวะในการลงทุนไม่ท าให้สร้างผลตอบแทนท่ี
สูงกวา่การถือหน่วยลงทุนในระยะยาวได ้นอกจากนั้น การท่ีกระแสเงินสดไหลเขา้สู่กองทุนรวมหุ้น
นั้น ไม่ไดเ้ป็นการบ่งบอกกระแสทิศทางของตลาดวา่จะเคล่ือนท่ีไปทิศทางใด และการเคล่ือนไหว
ของตลาดไม่ไดเ้ป็นผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากกระแสเงินสดท่ีไหลเขา้ออกจากกองทุนรวมหุ้นไทย 
ชมภูกา เงินมั่น, พรพรรณ อุดมเลิศ, และพรรณนภา พอกพูนข า, (2554) การศึกษาในคร้ังน้ีมี
วตัถุประสงค์เพื่อศึกษาถึงพฤติกรรมของนักลงทุนท่ีส่งผลต่อการเลือกลงทุนในกองทุนรวม 
กรณีศึกษาบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม 4 แห่งไดแ้ก่ บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกสิกร
ไทย บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย และ
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนบวัหลวง นอกจากนั้น ยงัมุ่งศึกษาอิทธิพลของปัจจยัอิสระต่างๆท่ีมี
ต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวม ไดแ้ก่ อคติการควบคุมตวัเอง (Self-control bias) อคติความ
มัน่ใจตนเองจนเกินขนาด (Overconfidence bias) อคติความตอ้งการหลีกเล่ียงต่อการสูญเสีย (Loss 
aversion bias) อคติระบบบญัชีในสมอง (Mental accounting bias) ทศันคติความเส่ียง และ ขอ้มูล
ทางสังคม อาทิ อาย ุเพศ สถานภาพ ระดบัรายไดส่้วนตวัโดยเฉล่ียต่อเดือน ร้อยละรายจ่ายโดยเฉล่ีย
ต่อเดือน สาขาท่ีจบการศึกษาสูงสุด และอาชีพ/ต าแหน่งงานปัจจุบนั และ ประการสุดท้าย เพื่อ
การศึกษาถึงผลกระทบจากช่ือเสียงของบริษทัจดัการกองทุนท่ีมีผลต่อการเลือกลงทุนในกองทุน
รวม การวิจยัคร้ังน้ีเป็นการวิจยัเชิงส ารวจ (Survey Research) ประเภทการศึกษาถึงความสัมพนัธ์เชิง
สาเหตุ (Causal Relationship) ของตวัแปรต่างๆ ท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวม
ของนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดา โดยใช้วิธีการวิเคราะห์อิทธิพลของตัวแปรทางด้าน
ประชากรศาสตร์ ดา้นพฤติกรรมทางการเงิน ดา้นระดบัการยอมรับความเส่ียง และดา้นการรับรู้ ดว้ย
แบบสอบถามจ านวนทั้งหมด 591 ชุด ผ่านการสร้างสมการแบบจ าลอง Logit Model ผลจากการ
ทดสอบปัจจยัท่ีมีผลต่อการเลือกลงทุนในบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนทั้ง 4 แห่ง โดยใช้การ
สร้างสมการ Logit Model พบวา่ ปัจจยัท่ีมีผลต่อการเลือกลงทุนในกองทุนรวมทั้ง4แห่ง คือ ขอ้มูล
ทางสังคมไดแ้ก่ เพศ การมีบุตร รายไดโ้ดยเฉล่ียต่อเดือนมากกว่า 70,000 บาท รายจ่ายโดยเฉล่ียต่อ
เดือนมากกว่าร้อยละ 50 ของรายได้ การออมน้อยกว่าร้อยละ 50ของรายได้ ระดับการศึกษา 
วตัถุประสงค์หาผลตอบแทนจากการออม และการลดหยอ่นภาษี ขอ้มูลทางดา้นปัจจยัทางการเงิน
เชิงพฤติกรรมซ่ึงโดยส่วนใหญ่จะพบวา่มีผลต่อการเลือกลงทุนในบลจ.กสิกรไทย บลจ.ไทยพาณิชย ์
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บลจ.กรุงไทย แต่ในบลจ.บวัหลวงนั้นพบว่าปัจจยัทางการเงินเชิงพฤติกรรมไม่มีผลต่อการเลือก
ลงทุน ผลจากการศึกษาถึงทางดา้นผลกระทบของช่ือเสียงของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนทั้ง4
แห่งท่ีมีผลต่อการเลือกลงทุนในกองทุนรวมนั้นพบว่า ให้ทศันคติการรับรู้ภาพลกัษณ์ต่อบริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกสิกรไทย มากท่ีสุดคือร้อยละ 67.45 รองลงมาคือบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนไทยพาณิชย ์ท่ีระดบัร้อยละ 62.62 ล าดบัถดัมาคือบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนบวัหลวง
คือร้อยละ 37.77 และล าดับสุดท้ายคือบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย คือระดบัร้อยละ 
32.20 ซ่ึงเป็นไปตามอนัดบัของ Market share สูงสุด 4 อนัดบัคือ อนัดบัท่ี1บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนกสิกรไทย อนัดบัท่ี2 คือบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์อนัดนัท่ี 3 คือบริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนบวัหลวง และอนัดบัท่ี4 คือ บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย 
 
4. แนวคิดเกีย่วกบัปัจจัยทีผู่้ลงทุนใช้ในการตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน  
โครงสร้างระบบการเงินของประเทศไทย เป็นระบบการเงินท่ีท าหน้าท่ีส าคญัในการเป็นตวักลาง
ระดมเงินทุนและจดัสรรทรัพยากรทางเศรษฐกิจไปสู่ภาคเศรษฐกิจต่างๆ ตลอดจนการให้บริการ
ดา้นการช าระราคาสินคา้และบริการ ระบบการเงินท่ีพฒันา มีประสิทธิภาพและมีเสถียรภาพย่อม
สนบัสนุนใหน้กัลงทุนมีความเช่ือมัน่ และมีความมัน่ใจในการลงทุนในตราสารทางการเงินประเภท
ต่างๆ ภายใตก้รอบความเส่ียงท่ีนักลงทุนยอมรับได ้ก็จะยิ่งสนับสนุนให้เศรษฐกิจเติบโตไดอ้ย่าง
ย ัง่ยนื  ดงัภาพท่ี 2.3  

 
 

ภาพที ่2.3  แสดงจ านวนและขนาดสินทรัพยข์องสถาบนัการเงินท่ีส าคญั ณ ไตรมาส 3 ปี 2556 
ทีม่า : ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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บริษทัวิจยัการลงทุนอิสระ มอร์น่ิงสตาร์(ประเทศไทย)ไดเ้ปิดเผยผลการศึกษาประสบการณ์ในการ
ลงทุนในกองทุนรวมของนักลงทุนจ านวน 24 ประเทศทัว่โลกในปี 2556 โดยไทยอยู่ในระดบั B  
เท่ากบัเนเธอร์แลนด์ สิงคโปร์ และไตห้วนั และอยูเ่หนือค่าเฉล่ียของทุกประเทศท่ีไดรั้บการศึกษา 
เน่ืองจากการให้สิทธิประโยชน์ทางภาษีท่ีเอ้ืออ านวยต่อการลงทุน เช่น ยกเวน้ภาษีส่วนต่างก าไร ให้
ลดหยอ่นภาษีเงินไดจ้ากการลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาว ซ่ึงท าให้ผูล้งทุนไดรั้บผลตอบแทน
สูงข้ึน ส่งผลให้ผลการประเมินในหมวดกฎเกณฑ์การก ากบัดูแลและภาษีอยูร่ะดบัสูงสุดเทียบกบั
หมวดอ่ืน แต่ย ังต้องปรับปรุงในเร่ืองข้อจ ากัดของกองทุนรวมในการลงทุนในหลักทรัพย์
ต่างประเทศ และการอนุญาตให้กองทุนรวมต่างประเทศเสนอขายหน่วยลงทุนต่อผูล้งทุนใน
ประเทศได้โดยตรงส าหรับหมวดค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่าย ธุรกิจกองทุนรวมไทยได้รับการ
ประเมินสูงกวา่ค่าเฉล่ียของประเทศอ่ืน เน่ืองจากกองทุนรวมส่วนใหญ่ไม่ไดเ้ก็บค่าธรรมเนียมจาก
การซ้ือขายหน่วยลงทุน อย่างไรก็ดี มีขอ้สังเกตให้ปรับปรุงบางประการส าหรับหมวดการเปิดเผย
ขอ้มูลธุรกิจกองทุนรวมไทยได้รับการประเมินในระดบัปานกลาง โดยในส่วนของหนังสือช้ีชวน
ส่วนสรุป ยงัขาดข้อมูลส าคญั คือ ค่าใช้จ่ายในการซ้ือขายหลักทรัพย์ (trading cost) ช่ือผูจ้ดัการ
กองทุน ประสบการณ์ ระยะเวลาจดัการกองทุนนั้น ๆ ผลตอบแทนท่ีไดรั้บและขอ้มูลการลงทุนใน
กองทุนท่ีอยู่ภายใตก้ารบริหารจดัการของผูจ้ดัการกองทุนนั้น ๆ การขายและส่ือกลางเป็นด้านท่ี
ธุรกิจกองทุนรวมไทยไดรั้บผลการประเมินนอ้ยท่ีสุดเม่ือเทียบกบัหมวดอ่ืน แมว้่าจะดีข้ึนกวา่คราว
ก่อน แต่ยงัมีส่ิงท่ีตอ้งปรับปรุง เน่ืองจากกองทุนรวมส่วนใหญ่ขายผา่นธนาคารพาณิชย ์และผูล้งทุน
มีช่องทางในการซ้ือขายหน่วยลงทุนท่ีจ ากดั โดยมีกองทุนรวมไม่ถึง 20% ท่ีขายผา่นช่องทางท่ีไม่ใช่
สาขาของธนาคาร  นอกจากน้ี ผูป้ระเมินเห็นว่าส่ือต่าง ๆ ควรเปิดเผยตน้ทุนหรือช่วยส่งเสริมการ
ลงทุนระยะยาวให้เกิดข้ึนดว้ย นายวรพล  โสคติยานุรักษ์  เลขาธิการ ก.ล.ต. กล่าววา่  “ผลการวิจยั
คร้ังน้ีสะทอ้นให้เห็นวา่ธุรกิจจดัการกองทุนรวมไทยพฒันาอยา่งต่อเน่ืองและยงัคงรักษามาตรฐาน
การด าเนินการไวไ้ด ้โดยยงัมีเร่ืองท่ีพฒันาได้อีกมาก  อย่างไรก็ดี ขอ้มูลตามผลวิจยัส้ินสุดเพียงปี 
2555  ในปัจจุบัน ก.ล.ต. ได้ร่วมกับภาคธุรกิจปรับปรุงหลายเร่ืองตามข้อสังเกตส่วนใหญ่ใน
ผลการวิจยัไปแล้ว ซ่ึงรวมถึงการให้กองทุนรวมมี fact sheet ท่ีเน้ือหากระชับ มีขอ้มูลส าคญัและ
จ าเป็นต่อการตดัสินใจลงทุน และการเปิดให้มี fund supermart เพื่อเพิ่มช่องทางขายหน่วยลงทุน 
นอกเหนือจากธนาคารพาณิชยด์ว้ย ก.ล.ต. สนบัสนุนและอยากเห็นธุรกิจจดัการกองทุนรวมไทย
พฒันาอยา่งต่อเน่ือง มีมาตรฐานเป็นท่ียอมรับในระดบัสากล และสามารถแข่งขนัในเวทีระดบัโลก
ได ้ซ่ึงจะช่วยสนบัสนุนใหต้ลาดทุนไทยไดรั้บความสนใจจากนกัลงทุนต่างชาติมากข้ึน ในส่วนของ 
ก.ล.ต. ยงัมีเร่ืองส าคญัตอ้งพฒันาต่อไปเช่นกนั ซ่ึงรวมถึงการปรับปรุงหลกัเกณฑ์บางเร่ือง เช่น การ
คิดค่าธรรมเนียม และการเปิดเผยขอ้มูลให้ชัดเจนและครบถ้วนเพื่อประกอบการตดัสินใจของผู ้
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ลงทุน เป็นต้น  นอกจากน้ียงัมีเร่ืองท่ี ก.ล.ต. อยู่ระหว่างด าเนินการ อาทิเช่น การท า MOU กับ
ประเทศในกลุ่มอาเซียนเพื่อใหผู้ล้งทุนรายยอ่ยลงทุนในกองทุนท่ีตั้งในกลุ่มอาเซียนได ้ การส่งเสริม
ใหมี้บริการวางแผนทางการเงิน (asset allocation) เพื่อให้ผูล้งทุนกระจายการลงทุนให้สอดคลอ้งกบั
ลกัษณะความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีคาดหวงั การสนับสนุนการลงทุนระยะยาวตลอดจนการให้
ความรู้แก่ผูล้งทุนผ่านส่ือต่าง ๆ ซ่ึงการด าเนินการดังกล่าวจะเป็นประโยชน์ต่อการลงทุนของผู ้
ลงทุนในระยะยาวต่อไป นายพีร์  ยงวณิชย ์ กรรมการผูจ้ดัการ บริษทั มอร์น่ิงสตาร์ รีเสิร์ช (ประเทศ
ไทย) กล่าววา่ “Morningstar ศึกษาเร่ือง Global Fund Investor Experience คร้ังแรกเม่ือปี2552 โดยมี
วตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาเชิงลึกเก่ียวกบัประสบการณ์ของนกัลงทุนเก่ียวกบัการลงทุนในกองทุนรวม
ทัว่โลก นบัตั้งแต่นั้นเป็นตน้มา Morningstar ไดห้ารือกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้งในธุรกิจกองทุนรวมอยา่ง
ต่อเน่ือง อาทิ หน่วยงานก ากบัดูแล สมาคม และผูจ้ดัการกองทุน เพื่อร่วมกนัพฒันาธุรกิจกองทุน
รวมไทยให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อผูล้งทุนในการประเมินคร้ังน้ี นกัวิเคราะห์ของ Morningstar ทัว่
โลกไดร่้วมกนัศึกษาวิจยัธุรกิจกองทุนรวมจ านวนทั้งส้ิน 24 ประเทศ นายสมจินต ์ ศรไพศาล  นายก
สมาคมบริษัทจัดการลงทุน กล่าวว่า “เป็นท่ีน่ายินดีท่ีประเทศไทยได้รับการประเมินจากผล
การศึกษาประสบการณ์ในการลงทุนในกองทุนรวมของนกัลงทุนจ านวน 24 ประเทศทัว่โลกอยูใ่น
อนัดบั 3 โดยเป็นรองเพียงสหรัฐอเมริกาและเกาหลีใตเ้ท่านั้น ซ่ึงยืนยนัถึงความกา้วหน้าของธุรกิจ
กองทุนรวมของไทย และถือเป็นรางวลัความส าเร็จท่ีส าคญัของความพยายามพฒันากฎระเบียบและ
การร่วมมือกนัอยา่งนกัวิชาชีพท่ีดีของส านกังาน ก.ล.ต. และบริษทัจดัการกองทุนต่าง ๆ  ในฐานะ 
นายกสมาคมบริษทัจดัการลงทุน ผมขอแสดงความช่ืนชมกบังานศึกษาของ Morningstar ท่ีท าให้
เห็นแนวทางวดัคุณภาพของอุตสาหกรรมกองทุนรวมโดยมุ่งไปท่ีประโยชน์แก่ผูล้งทุน และยืนยนั
ความมุ่งมัน่ของบริษทัจดัการในการร่วมมือกบัทาง ก.ล.ต. ท่ีจะพฒันาธุรกิจกองทุนรวมใหก้า้วหนา้
ต่อไป 

สมบูรณ์ ขวญัสง (2546) ไดศึ้กษาพฤติกรรมของผูล้งทุนในการตดัสินใจลงทุนในกองทุน
ในการน าปัจจยัต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนและผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บ มาเป็นเคร่ืองมือในการ
ตดัสินใจเพื่อลงทุนในกองทุนรวมหน่ึง ๆ การรับรู้ขอ้มูลข่าวสารจากทั้งตวัแทนในการจดัจ าหน่าย
และจากหนงัสือช้ีชวน เพื่อการลงทุนของสถาบนัการเงินต่าง ๆ ค่าธรรมเนียมท่ีจะตอ้งจ่าย รวมทั้ง
สาเหตุและเหตุผลท่ีผูล้งทุนเลือกเพื่อการลงทุนในกองทุนรวมแทนการน าเงินไปฝากเพื่อรับดอกเบ้ีย
อยา่งเดียว หรือการแบ่งส่วนของการฝากเงินไปลงทุนในกองทุนรวม เพื่อการน าเสนอแนวทางและ
พฤติกรรมของผูล้งทุนในการเลือกลงทุนในกองทุนรวม โดยการเก็บรวบรวมขอ้มูลจากการใช้
แบบสอบถามจากลุ่มตวัอย่างท่ีเป็นผูล้งทุนอยูแ่ลว้ในกองทุนชนิดต่าง ๆ ท่ีจดัจ าหน่ายโดยตวัแทน
ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม ในเขต อ. เมือง จ. สุราษฏร์ธานี จ านวน 330 ตวัอยา่ง จาก



48 

การวจิยัพบวา่ กลุ่มตวัอยา่งส่วนใหญ่จะประกอบอาชีพส่วนตวั คือ การเป็นเจา้ของกิจการและมีช่วง
อายุระหว่าง 41-50 ปี มีสถานภาพสมรส และการศึกษาในระดับปริญญาตรี ซ่ึงถือว่าเป็นผูท่ี้มี
ความสมูบรณ์ในทุก ๆ ด้าน และมีเงินเพียงพอท่ีจะลงทุนได้โดยไม่เดือนร้อน โดยท่ีส่วนมากมี
รายได้เฉล่ียต่อเดือนระหว่าง 20,001 – 50,000 บาท และเป็นกลุ่มตวัอย่างท่ีมีความรู้ในเร่ืองการ
ลงทุนเป็นอยา่งดีวา่จะตอ้งยอมรับต่อความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีไดรั้บจะแปรผนัตามระดบัความ
เส่ียงดังกล่าว ซ่ึงทุกคนหวงัว่าจะได้รับผลตอบแทนท่ีสูงกว่าดอกเบ้ียเงินฝาก และแต่ละคนจะ
สามารถลงทุนไดใ้นระดบัจ านวนเงินตามความสามารถและสนองนโยบายของรัฐบาล คือ กองทุนท่ี
ออกจ าหน่าย จะตอ้งอยู่ภายใตข้อ้ก าหนดของรัฐบาล เพื่อการระดมทุนจากนักลงทุนรายย่อย เป็น
การเปิดโอกาสใหบุ้คคลทุกระดบัมีทางเลือกในการลงทุนนัน่เอง ทางดา้นเหตุผลและปัจจยัต่าง ๆ ท่ี
ผูล้งทุนน ามาพิจารณาในการเลือกลงทุน พบว่าผูล้งทุนน าเหตุผลทางดา้นผลตอบแทนท่ีจะได้รับ 
เป็นเหตุผลหลักในการลงทุน ส่วนปัจจยัท่ีส าคญัคือ ปัจจยัทางด้านนโยบาย วตัถุประสงค์ของ
กองทุน ในการน าเงินท่ีไดไ้ปลงทุนต่อในกิจการในตลาดหลกัทรัพย ์ณ. ระดบัความเส่ียงต่าง ๆ กนั
แลว้แต่ระดบัความเส่ียงในการด าเนินกิจการ เม่ือพิจารณาในดา้นความเช่ือมัน่ท่ีลูกคา้ไดรั้บ ทราบวา่
ขอ้มูลส่วนใหญ่จะได้รับจากพนักงานของสถาบันการเงินท่ีให้ค  าแนะน าแก่ผูล้งทุน รวมถึงใน
ปัจจุบนัส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ดก้ าหนดให้ผูท่ี้มีสิทธ์ิใน
การให้ขอ้มูลแก่ลูกค้าจะตอ้งเป็นผูท่ี้ผ่านการอบรม IP (investment planner) และมีใบอนุญาตให้
จ  าหน่ายหน่วยลงทุนเท่านั้น เพื่อความโปร่งใสในการบริหารกองทุนให้มีประสิทธิภาพสูงข้ึน และ
ใหลู้กคา้มีความมัน่ใจในการลงทุนสูงข้ึนดว้ย 

ศิริวรรณ เสรีรัตน์ และคณะ (2546: 192 -194) ได้น าเสนอหลกั 6Ws1H ซ่ึงเป็นเทคนิคใน
การศึกษาถึงพฤติกรรมของผูบ้ริโภคในการตดัสินใจซ้ือหรือให้บริการ โดยใช้ 7 ค าถาม ค้นหา
พฤติกรรมผูบ้ริโภคแต่ละคนจะมีความแตกต่างกนัในดา้นต่างๆ มีผลมาจากความแตกต่างกนัของ
ลกัษณะทางกายภาพและสภาพแวดลอ้มของแต่ละบุคคล ท าให้การตดัสินใจซ้ือของแต่ละบุคคลมี
ความแตกต่างกนั ดงันั้นจึงจ าเป็นตอ้งศึกษาถึงปัจจยัต่างๆ ท่ีจะมีผลต่อการตดัสินใจซ้ือของผูบ้ริโภค
อย่างเหมาะสม โดยท่ีเราสามารถแบ่งปัจจยัท่ีมีผลต่อพฤติกรรมผูบ้ริโภคออกเป็น 2 ประเภท คือ 
ปัจจยัภายใน (ความจ าเป็น แรงจูงใจ บุคคลิกภาพ ทัศนคติ การรับรู้ และการเรียนรู้) และปัจจยั
ภายนอก (เศรษฐกิจ สังคม ครอบครัว วฒันธรรม และสภาพแวดลอ้ม)  

ชรัณ เปล่ียนศรี (2556 : 40) ไดส้รุปขอ้มูลการลงทุนของผูล้งทุนในกองทุนรวมพบว่า นัก
ลงทุนส่วนใหญ่มีประสบการณ์การลงทุนในรูปของการฝากเงินในธนาคารหรือสถาบนัการเงิน โดย
นกัลงทุนในกองทุนรวมส่วนใหญ่ไดรั้บทราบขอ้มูลเก่ียวกบัการลงทุนในกองทุนรวมจากค าแนะน า
จากพนกังานของสถาบนัการเงิน เช่น พนกังานธนาคาร พนกังานบริษทัหลกัทรัพยฯ์ ซ่ึงนกัลงทุน
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มกัจะลงทุนในกองทุนรวมตราสารหน้ีมากกว่ากองทุนรวมประเภทอ่ืนๆ โดยเหตุผลท่ีนักลงทุน
ส่วนใหญ่เลือกลงทุนในกองทุนรวม คือ ไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงกว่าการฝากเงิน โดยส่วนใหญ่มี
จ านวนเงินท่ีลงทุนในกองทุนรวมน้อยกว่า 100,000 บาท และมีระยะเวลาเฉล่ียของการถือหน่วย
ลงทุน 6 เดือน – 1 ปี ก่อนการซ้ือขายหน่วยลงทุนของกองทุนรวม นกัลงทุนส่วนใหญ่มีพฤติกรรม
การอ่านหนงัสือช้ีชวน ก่อนซ้ือกองทุนรวม และนกัลงทุนท่ีไดอ่้านหนงัสือช้ีชวนส่วนใหญ่เห็นว่า
หนังสือช้ีชวนมีประโยชน์ โดยนักลงทุนเห็นว่าหนังสือช้ีชวนมีประโยชน์ในการท าให้ทราบถึง
นโยบายการลงทุนของกองทุนรวมมากท่ีสุด นักลงทุนส่วนใหญ่ เคยอ่านบทวิเคราะห์เก่ียวกับ
กองทุนรวม โดยจะมีการติดตามผลการด าเนินงานหรือสถานะของกองทุนรวมเป็นคร้ังคราว ซ่ึงนกั
ลงทุนท่ีได้ติดตามผลการด าเนินงานหรือสถานะของกองทุนรวม ติดตามผลการด าเนินงานของ
กองทุนรวมในรายงานประจ าปีท่ีบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมจดัส่งให้ และนกัลงทุนส่วน
ใหญ่ไดอ่้านรายงานประจ าปีหรือรายงานอ่ืนๆ ของกองทุนรวมท่ีบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
รวมส่งใหเ้ป็นบางคร้ัง  
 
5. แนวคิดด้านประสิทธิภาพและธรรมาภิบาลของกองทุนรวม 
    ประสาร  ไตรรัตน์วรกุล (2545-2546 : 22) ปัญหาท่ีส าคญัในระบบการเงิน คือ ปัญหา 
information asymmetry ซ่ึงเกิดจากการท่ีบุคคลอยู่ในสถานะท่ีมีความแตกต่างกนัต่อการรับรู้ และ
เป็นเจา้ของขอ้มูลข่าวสาร ท าให้เกิดปัญหาความไม่เท่าเทียมกนัในดา้นการรับทราบขอ้มูลข่าวสาร 
ส่งผลให้ผูล้งทุนกลวัว่าจะตดัสินใจเลือกลงทุนผิดบริษทั (adverse selection problem) และกลวัว่า
บริษัทท่ีได้เงินไปแล้วจะไม่ท าตามสัญญาท่ีให้ไว้ (moral hazard problem) ซ่ึงปัญหาดังกล่าว
กลายเป็นต้นทุน (agency cost) ส าหรับผู ้ลงทุนในการจัดหาข้อมูลเพื่อน ามาประเมินผลการ
ด าเนินงานของบริษทั รวมถึงการด าเนินการตามกฏหมายเพื่อบงัคบัให้บริษทัปฏิบติัตามภาระผูกพนั
ของสัญญา การมีระบการเงินท่ีดีจะช่วยลดปัญหา information asymmetry ได ้ทั้งน้ีระบบการเงินท่ีมี
ประสิทธิภาพจะสามารถกระจายขอ้มูลข่าวสารไดอ้ยา่งรวดเร็ว และอยา่งทัว่ถึง เพื่อให้ผูท่ี้เก่ียวขอ้ง
ทุกฝ่ายไดมี้โอกาสเท่าเทียมกนัในการไดรั้บ และใช้ขอ้มูลข่าวสารนั้นในการวิเคราะห์ทางการเงิน 
เพื่อประกอบการตดัสินใจลงทุน นอกจากน้ี ระบบการเงินท่ีดียงัไดมี้การพฒันาโครงสร้างพื้นฐานท่ี
จ าเป็นเพื่อให้ความคุม้ครองแก่ผูล้งทุน เช่น การมีมาตรฐานบญัชีท่ีดี การมีเกณฑ์ก ากบัดูแลดา้นการ
เปิดเผยขอ้มูลมีสถาบนัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ การสนบัสนุนใหเ้กิดการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี การมี
กฏหมายหลักทรัพย์และการมีกระบวนการพิจารณาคดีทางกฏหมายท่ีมีประสิทธิภาพ เป็นต้น 
นอกจากน้ี ระบบการท่ีมีประสิทธิภาพจะตอ้งสร้างจิตส านึกหรือแรงจูงใจท่ีดีต่อผูล้งทุน เจา้หน้ี 
เจา้ของกิจการ และผูบ้ริหารกิจการท่ีไม่ยึดผลประโยชน์ส่วนตวัมากเกินไป จนท าให้เกิดปัญหาต่อ
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ระบบโดยรวมในการพฒันาระบบการเงินและตลาดทุน การตดัสินใจท าธุรกรรมจะตอ้งค านึงถึง
ผลตอบแทนและความเส่ียง และปราศจากการเอาเปรียบซ่ึงกนัและกนั ท าให้เกิดความเป็นธรรม 
(fairness) และความเช่ือมัน่ (confidence) ในระบบการเงินด้านกลไกการท างานของตลาดจะตอ้ง
ส่งเสริมให้ผูป้ระกอบธุรกิจ เช่น บริษทัท่ีระดมทุนและสถาบนัการเงินต่างๆ มีการก ากบัดูแลกิจการ
ท่ีดี (good corporate governance) มีกลไกการตรวจสอบระบบการบริหารงาน (check and balance 
system) เพื่อสร้างความมัน่ใจวา่การด าเนินงานของบริษทัสอดคลอ้งกบัเป้าหมายท่ีวางไว ้รวมทั้งมี
มาตรการด าเนินการทางวินัยกบัผูท่ี้ไม่ปฏิบติัตามกติกาของสังคม เช่น ผูบ้ริหารบริษทัควรไดรั้บ
รางวลัในกรณีท่ีมีผลการด าเนินงานเป็นไปตามท่ีไดส้ัญญาไว ้และควรไดรั้บการลงโทษในกรณีท่ีมี
การประพฤติมิชอบจนส่งผลกระทบต่อฐานะการด าเนินงานของบริษทัท่ีตนเองบริหาร หรือควรมี
บทลงโทษในกรณีท่ีผูถื้อหุน้ใหญ่เอาเปรียบผูถื้อหุน้รายยอ่ย เป็นตน้  

จากข่าวก.ล.ต. ฉบบัท่ี 18/2556 วนัศุกร์ท่ี 15 กุมภาพนัธ์ 2556 ซ่ึงก.ล.ต. กล่าวโทษอดีต
ผูจ้ดัการกองทุน บลจ. กสิกรไทย และ บลจ. ไทยพาณิชย ์กบัพวก กรณีแสวงหาประโยชน์โดยมิ
ชอบจากการรู้ขอ้มูลแผนการลงทุนของกองทุนรวมก.ล.ต. กล่าวโทษนางสาวโศภนา เจนบวร อดีต
ผูจ้ดัการกองทุน ซ่ึงเคยเป็นผูรั้บผดิชอบในการด าเนินงานของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกสิกร
ไทย จ ากดั (“บลจ. กสิกรไทย”) และบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์จ  ากดั (“บลจ. ไทย
พาณิชย”์) รวมทั้งเป็นผูรั้บผิดชอบในการด าเนินงานของกองทุนรวมตราสารทุนท่ีบริหารจดัการโดย 
บลจ.ทั้งสองแห่งดงักล่าว กรณีพบหลกัฐานน่าเช่ือวา่นางสาวโศภนากระท าการทุจริตต่อหน้าท่ีเพื่อ
แสวงหาประโยชน์ท่ีมิควรไดโ้ดยชอบดว้ยกฎหมายเพื่อตนเองหรือผูอ่ื้น อนัเขา้ข่ายเป็นความผิดตาม
มาตรา 311 แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 (“พ.ร.บ. หลกัทรัพยฯ์”) 
พร้อมทั้งกล่าวโทษพระสุเทพ อาภสฺสโร (แป้นไผ)่  และนางวจัฉละ พิสิฏฐ์ศกัด์ิ  ซ่ึงเป็นผูใ้ห้ความ
ช่วยเหลือและสนบัสนุนการกระท าผิดของนางสาวโศภนา สืบเน่ืองจาก ก.ล.ต. ไดรั้บแจง้จากตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเก่ียวกบัพฤติกรรมการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องลูกคา้บริษทัหลกัทรัพย์
หลายราย ซ่ึงมีพฤติกรรมการซ้ือขายท่ีน่าสงสัยวา่ อาจรู้เห็นกบับุคลากรท่ีปฏิบติังานใน บลจ. ท าการ
ซ้ือหลกัทรัพยด์กัหนา้การซ้ือของกองทุนรวม จากการตรวจสอบของ ก.ล.ต. พบพยานหลกัฐานน่า
เช่ือว่า ในช่วงเดือนพฤศจิกายน 2552 ถึงเดือนพฤศจิกายน 2553 ซ่ึงขณะนั้นนางสาวโศภนา  ด ารง
ต าแหน่งเป็นผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการ บลจ. กสิกรไทย  และในช่วงเดือนกุมภาพนัธ์ 2554 ถึงเดือน
มีนาคม 2554 นางสาวโศภนาได้ยา้ยมาด ารงต าแหน่งเป็นรองกรรมการผูอ้  านวยการ บลจ. ไทย
พาณิชย ์โดยทั้งสองช่วงเวลาดงักล่าว นางสาวโศภนาท าหน้าท่ีเป็นหัวหน้าผูจ้ดัการกองทุนและ
ก ากบัดูแลกองทุนรวมส่วนตราสารทุนของทั้งสอง บลจ. ไดก้ระท าการทุจริตต่อหน้าท่ีโดยอาศยั
ประโยชน์จากการเขา้ถึงขอ้มูลแผนการลงทุนของกองทุนรวมท่ีอยู่ภายใตก้ารบริหารจดัการของ 
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บลจ. ด าเนินการให้มีการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นลกัษณะดกัหนา้การซ้ือของกองทุนรวม เพื่อแสวงหา
ประโยชน์เพื่อตนเองหรือผูอ่ื้น โดยใชบ้ญัชีของบุคคล 2 ราย ซ่ึงไดรั้บความช่วยเหลือสนบัสนุนจาก
พระสุเทพ และนางวจัฉละ  นอกจากน้ีขณะกระท าผิดนางสาวโศภนาเป็นบุคคลท่ีข้ึนทะเบียนเป็น
ผูจ้ดัการกองทุนซ่ึงปัจจุบนัแม้นางสาวโศภนาจะมิได้ปฏิบัติงานท่ี บลจ. แห่งใดแล้ว แต่การถูก
กล่าวโทษในคร้ังน้ีท าให้นางสาวโศภนามีลักษณะตอ้งห้ามในการปฏิบติัหน้าท่ีเป็นบุคลากรใน
ตลาดทุน ก.ล.ต. จึงเพิกถอนการข้ึนทะเบียนเป็นผูจ้ดัการกองทุนของนางสาวโศภนาด้วย อน่ึง 
ก.ล.ต. สั่งการให ้บลจ. กสิกรไทย และ บลจ.ไทยพาณิชย ์รวมทั้งบลจ. ทุกแห่งเพิ่มมาตรการควบคุม
รักษาขอ้มูลการด าเนินการภายในของกองทุนท่ีไม่เปิดเผยเป็นการทัว่ไป เช่น การตดัสินใจลงทุน
เพื่อกองทุน การส่งค าสั่งซ้ือขายหลกัทรัพยเ์พื่อกองทุน เป็นตน้ เพื่อป้องกนัการน าขอ้มูลดงักล่าวไป
ใชป้ระโยชน์เพื่อตนเองหรือบุคคลอ่ืน และ บลจ. ทุกแห่งไดด้ าเนินการเพิ่มเติมในเร่ืองดงักล่าวแลว้ 
นายวสันต ์ เทียนหอม  รองเลขาธิการ ก.ล.ต. กล่าววา่ “ธุรกิจจดัการลงทุนเป็นธุรกิจท่ีรับบริหารจดั
การเงินใหแ้ก่บุคคลหรือประชาชนทัว่ไป ซ่ึงมีความจ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีจะตอ้งไดรั้บความไวว้างใจและ
เช่ือถือจากลูกคา้หรือผูล้งทุน  ดงันั้น บุคลากรของ บลจ. ท่ีมีหนา้ท่ีรับผดิชอบเก่ียวกบัการด าเนินงาน
ของกองทุนจะตอ้งปฏิบติัหน้าท่ีดว้ยความซ่ือสัตยสุ์จริตและรักษาผลประโยชน์ของลูกคา้เป็นส าคญั 
รวมทั้งจะตอ้งปฏิบติัหน้าท่ีให้เป็นไปตามมาตรฐานและจรรยาบรรณของผูป้ระกอบวิชาชีพในการ
บริหารจดัการเงินลงทุนแทนผูล้งทุน โดยไม่กระท าการใด ๆ อนัเป็นการเอาเปรียบลูกคา้หรือผู ้
ลงทุนดว้ย” จากกรณีขา้งตน้กระทบความเช่ือมัน่ต่อบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
เป็นอยา่งมาก อีกทั้งยงัท าใหมี้ผลกระทบต่ออุตสาหกรรมกองทุนรวมอยา่งยิง่ 

ความร่วมมือกับต่างประเทศ ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลกัทรัพย ์ไดร่้วมมือกบัหน่วยงานก ากบัดูแล และองคก์รต่าง ๆ ในต่างประเทศอยา่งใกลชิ้ด เพื่อให้
บรรลุวตัถุประสงค์ตามยุทธ์ศาสตร์ด้านต่าง ๆ และพฒันาตลาดทุนไทยให้ทัดเทียมสากล ดังน้ี 
International Organization of Securities Commissions (IOSCO) IOSCO เป็ น อ ง ค์ ก ร ร ะ ห ว่ า ง
ประเทศท่ีท าหน้าท่ีก ากบัดูแลและพฒันาตลาดทุนของประเทศต่าง ๆ ทัว่โลก ก่อตั้งข้ึนเม่ือปี 2526 
โดย ก.ล.ต.ไดเ้ขา้เป็นสมาชิกประเภทสามญั (มีสิทธิออกเสียงในการประชุม)  

ประเทศสมาชิกใหค้วามส าคญัต่อพฒันาการของตลาดทุนไทยวา่มีบทบาทส าคญัในภูมิภาค
เอเชีย-แปซิฟิก และยอมรับถึงการด าเนินงานของ ก.ล.ต. ในการก ากบัดูแลและพฒันาตลาดทุนไทย
และการให้ความร่วมมืออย่างจริงจงัในการแลกเปล่ียนข้อมูล ความคิดเห็น และประสบการณ์ 
ตลอดจนร่วมมือศึกษาในประเด็นต่าง ๆ กบัประเทศสมาชิกของ IOSCO ท าให้ ก.ล.ต. ได้ติดตาม
แนวโน้มและพฒันาการดา้นการก ากบัดูแลท่ีส าคญั มาตรฐานสากลดา้นต่าง ๆ ท่ีจะท าให้ตลาดทุน
กา้วหน้า ทราบผลกระทบต่อตลาดทุนเกิดใหม่ รวมทั้งเป็นตวัแทนตลาดทุนเกิดใหม่ในการแสดง
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ความคิดเห็นดว้ย ก.ล.ต. ไดรั้บการอนุมติัจาก IOSCO ในการประชุมใหญ่ประจ าปี 2551 ให้เขา้เป็น
ภาคีใน IOSCO MMoU ซ่ึงเป็นข้อตกลงในระดับพหุภาคีว่าด้วยการแลกเปล่ียนข้อมูลและความ
ร่วมมือดา้นการบงัคบัใช้กฎหมาย เพื่อเสริมสร้างความร่วมมือระหวา่งประเทศในการป้องกนัและ
ป้องปรามการท าธุรกรรมผิดกฎหมายในตลาดทุนและตลาดอนุพนัธ์ ส่งผลให ้ก.ล.ต. ไดเ้ขา้ร่วมเป็น
หน่ึงในหน่วยงานก ากบัดูแลหลกัทรัพยแ์ละอนุพนัธ์ทัว่โลก 89 ราย และเป็นหน่ึงใน 12 รายของ
ภูมิภาคเอเชีย-แปซิฟิกท่ีเป็นภาคีใน IOSCO MMoU ดงักล่าว (ขอ้มูล ณ ปี 2555) สะท้อนให้เห็น
ความมุ่งมัน่ของ ก.ล.ต. ในการยกระดบัมาตรฐานการก ากบัดูแลตลาดทุนไทยให้เป็นท่ียอมรับใน
ระดับสากล ก.ล.ต. มีบทบาทส าคัญอย่างต่อเน่ืองในฐานะสมาชิกกลุ่ม ก.ล.ต. ในภูมิภาคเอเชีย-
แปซิฟิก (IOSCO APRC)  เจา้ภาพการประชุม IOSCO APRC  พร้อมทั้งจดัเสวนาในการระดมทุน
ผ่านตลาดทุนและโอกาสในการขยายตวัของธุรกิจจดัการลงทุนในภูมิภาคอีกด้วย  เข้าร่วมใน
กระบวนการจดัท ามาตรฐานด้านตลาดทุนในด้านต่าง ๆ ของ IOSCO  การเช่ือมโยงตลาดทุน
อาเซียน เพื่อให้บรรลุเป้าหมายการจดัตั้ งประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนภายในปี 2558 (ASEAN 
Economic Blueprint 2015)ก.ล.ต. ในฐานะประธาน ACMF เวลานั้นไดมี้บทบาทส าคญัในการจดัท า
แผนปฏิบัติการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียน(Implementation Plan) เพื่อให้การเช่ือมโยงตลาดทุน
สามารถด าเนินการไดอ้ยา่งเป็นขั้นตอน เพิ่มศกัยภาพและความสามารถในการแข่งขนักบัตลาดทุน
ในภูมิภาคอ่ืนได้ และส่งเสริมให้ตลาดทุนอาเซียนมีความเป็นสินคา้เพื่อการลงทุน (asset class) ท่ี
น่าสนใจและเป็นท่ียอมรับของนักลงทุนทัว่โลก ภายใตแ้ผนน้ีการเปิดเสรีจะด าเนินไปอย่างเป็น
ขั้นตอน โดยเร่ิมท่ีการเสนอขายกองทุนรวม (Collective Investment Schemes : (CIS) ของประเทศ
ในกลุ่มอาเซียน  ทั้ ง น้ี  ก .ล.ต. Securities Commission of Malaysia และ Monetary Authority of 
Singapore ไดร่้วมลงนามในบนัทึกความเขา้ใจ (MOU) ในการก าหนดแนวทางการยอมรับมาตรฐาน
หน่วยลงทุนซ่ึงกนัและกนั เพื่อเปิดให้มีการเสนอขายกองทุนรวมขา้มประเทศในอาเซียน (ASEAN 
CIS Framework) เม่ือเดือนตุลาคม 2556  โดยหน่วยงานก ากบัดูแล จะใช้มาตรฐานกลางเก่ียวกับ
คุณสมบติัของกองทุนรวมท่ีจะอนุญาตให้มีการเสนอขายขา้มกนั และ บลจ. ท่ีจะจดัตั้งกองทุนรวม
ดงักล่าว  

ก.ล.ต. เป็นองคก์รท่ีมีภารกิจในการส่งเสริม พฒันา และก ากบัดูแลตลาดทุน การด าเนินการ
ของ ก.ล.ต. จึงต้องโปร่งใส ได้รับความเช่ือถือ และให้ความเป็นธรรมแก่ทุกคนท่ีเก่ียวข้อง ซ่ึง
คณะกรรมการ ก.ล.ต. ให้ความส าคญัอยา่งมากในเร่ืองการมีธรรมาภิบาล (Good Governance) ของ
องค์กร ก.ล.ต. จึงไดก้ าหนดแนวทางธรรมาภิบาลข้ึนเพื่อเป็นกรอบแนวปฏิบติัของคณะกรรมการ 
ก.ล.ต. และส านกังาน ก.ล.ต. โดยไดจ้ดัท าข้ึนเพื่อให้เป็นไปตามกฎหมายก าหนดและเทียบเคียงได้
กบัแนวปฏิบติัดา้นธรรมาภิบาลของหน่วยงานอ่ืนในตลาดทุนไทย บริษทัจดทะเบียน และหน่วยงาน
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ท่ีเป็นสากล เพื่อให้มาตรฐานธรรมาภิบาลของ ก.ล.ต. มีความเขม้งวด ไม่ดอ้ยกวา่มาตรฐานธรรมาภิ
บาลสากล  และไม่ดอ้ยกวา่มาตรฐานธรรมาภิบาลท่ีก าหนดให้กบัหน่วยงานภายใตก้ารก ากบัดูแล 
คณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดใ้ห้ความเห็นชอบและมีมติให้แนวทางธรรมาภิบาลของ ก.ล.ต. มีผลบงัคบั
ใช้ตั้ งแต่วนัท่ี 1 ตุลาคม 2550  และมีการทบทวนเป็นระยะเพื่อให้เหมาะสมและสอดคล้องกับ
สถานการณ์และกรอบอ านาจหนา้ท่ีตามกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้ง 
 ปัจจยัแวดลอ้มพื้นฐานท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนและราคาหลกัทรัพยอ์าจจ าแนกไดเ้ป็น
ปัจจยัต่างๆ ดงัน้ี  

ปัจจยัทางเศรษฐกิจ ถือเป็นปัจจยัโดยตรงท่ีส่งผลกระทบต่อจิตวิทยาของนกัลงทุนไดม้าก
ท่ีสุด ปัจจยัในกลุ่มน้ีครอบคลุมเร่ืองของสภาพคล่องทางเศรษฐกิจ อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียน
เงินตราระหว่างประเทศ การผลิตและความสามารถในการแข่งขนักบัต่างประเทศ รวมถึงภาวะ
เศรษฐกิจของประเทศคู่คา้ 

ปัจจยัทางการเมือง โดยเฉพาะอย่างยิ่งปัจจยัการเมืองภายในประเทศ อาทิ นโยบายของ
ภาครัฐ ท่ีส่งผลต่อเศรษฐกิจ เช่น การก าหนดอตัราภาษี การส่งเสริมการลงทุน และ การเปิดตลาด
ต่างประเทศ 

ปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีมีความไม่แน่นอน เช่น ภยัธรรมชาติรุนแรง การก่อการร้าย โรคติดต่อร้ายแรง 
ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อเน่ืองถึงภาวะเศรษฐกิจได ้

ปัจจยัเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพย ์อาทิ ข่าวลือ การเก็งก าไรท่ีมากเกินไป กฎระเบียบท่ีเขม้งวด 
หรือหยอ่นยานเกินไป และ อตัรามาร์จินหรือดอกเบ้ียท่ีไม่เอ้ือต่อผูล้งทุน 

ปัจจยัเก่ียวกับตวัหลกัทรัพย ์เช่น ผลก าไร ฐานะการเงิน การประกาศเพิ่มทุน หรือ ข่าว
เก่ียวกบัผูบ้ริหาร เป็นตน้ 

ปัจจุบนันักลงทุนมีช่องทางติดตามข่าวสารและรับทราบผลวิเคราะห์สถานการณ์ท่ีอาจ
ส่งผลต่อราคาหุ้นได้สะดวกตามส่ือต่างๆ ตลอดวนั รวมทั้ งอาจหาข้อมูลเพิ่มเติมได้จากตลาด
หลกัทรัพยแ์ละโบรกเกอร์ท่ีใช้บริการอย่างไรก็ตาม ตอ้งไม่ลืมวา่ขอ้มูลเหล่านั้นมาจากหลากหลาย
แหล่งซ่ึงมีความน่าเช่ือถือไม่เท่ากนั นกัลงทุนจึงไม่ควรต่ืนตระหนกกบัข่าวท่ีไดรั้บทราบและควร
ศึกษาเปรียบเทียบให้ดีก่อนตดัสินใจ เพื่อลดความเส่ียงในการลงทุน (กา้วแรกสู่การลงทุนในตลาด
หลักทรัพย์ ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย) โครงสร้างของกองทุนรวม ถูกก าหนดข้ึนเพื่อ
ผลประโยชน์ของผูถื้อหน่วยลงทุน โดยประกอบดว้ยผูท่ี้ไดรั้บมอบหมายให้ท าหน้าท่ีต่าง ๆ และผู ้
ก  ากบัดูแล ทั้งท่ีเป็นองคก์รของภาคเอกชนและภาครัฐ ไดแ้ก่ 

บริษทัจดัการ บริษทัจดัการตอ้งเป็นบริษทัหลกัทรัพยท่ี์ไดรั้บใบอนุญาตจดัการลงทุนจาก
กระทรวงการคลงัเท่านั้น บริษทัจดัการเป็นผูก้  าหนดโครงการกองทุนรวม นโยบายการลงทุนและ
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วตัถุประสงค์ เพื่อน าเสนอขออนุมัติจากส านักงาน ก.ล.ต. และต้องบริหารจัดการลงทุนตาม
วตัถุประสงคแ์ละนโยบายการลงทุนนั้นโดยเคร่งครัด ทั้งน้ี บริษทัจดัการจะแจง้นโยบายการลงทุน
และวตัถุประสงค์ในการลงทุนให้ผูล้งทุนทราบ ในหนงัสือช้ีชวนเสนอขายหน่วยลงทุนท่ีแจกจ่าย
ใหแ้ก่ผูล้งทุนและผูท่ี้สนใจลงทุนไดศึ้กษาก่อนท่ีจะลงทุน 

ผูดู้แลผลประโยชน์ ผูดู้แลผลประโยชน์ เป็นสถาบนัการเงิน ท่ีมีคุณสมบติัตามท่ีส านกังาน 
ก.ล.ต. ก าหนด และต้องไม่มีส่วนเก่ียวข้องทั้ งทางตรงและทางอ้อมกับบริษัทจัดการ ผู ้ดูแล
ผลประโยชน์จะเป็นตวัแทนของผูถื้อหน่วยลงทุน ท าหน้าท่ีรักษาผลประโยชน์ทั้งมวลของผูถื้อ
หน่วยลงทุน เช่น ดูแลให้บริษทัจดัการจดัการกองทุนให้เป็นไปตามวตัถุประสงคแ์ละนโยบายการ
ลงทุนของโครงการลงทุน ท่ีไดรั้บอนุมติัจากส านกังาน ก.ล.ต. และท่ีไดจ้ดแจง้ไวใ้นหนงัสือช้ีชวน
ท าหน้าท่ีช าระราคาค่าซ้ือและรับช าระราคาจากการขายทรัพยสิ์น เก็บรักษาทรัพยสิ์นทั้งหมดของ
กองทุนรวม สอบทานความถูกตอ้งของมูลค่าทรัพยสิ์นของกองทุนรวม ด าเนินคดีฟ้องร้องแทนผูถื้อ
หน่วยลงทุนหากบริษัทจดัการปฏิบัติหน้าท่ีโดยมิชอบ ตวัแทนสนับสนุนการขายหน่วยลงทุน 
ปัจจุบนับุคคลท่ีจะท าหนา้ท่ีเสนอขายหน่วยลงทุนของกองทุนรวมได ้ตอ้งเป็นบุคคลท่ีไดรั้บอนุญาต
จากส านักงาน ก.ล.ต. เท่านั้น ตวัแทนสนับสนุนขายหน่วยลงทุน ตอ้งมีคุณสมบติัตามท่ีกฎหมาย
ก าหนด และผา่นการทดสอบความรู้ในหลกัสูตรการเป็นตวัแทนขายจากสถาบนัท่ีส านกังาน ก.ล.ต. 
เห็นชอบ ข้ึนทะเบียนรายช่ือกบัส านักงาน ก.ล.ต. ตอ้งปฏิบติัและท าหน้าท่ีในการขายตามกรอบท่ี
กฎหมายก าหนด เพื่อป้องกนัการขายและการโฆษณาชวนเช่ือให้ผูล้งทุนเขา้ใจผิดในสาระส าคญั 
ตวัแทนสนบัสนุนขายหน่วยลงทุน หรือท่ีเรียกกนัอยา่งเป็นทางการวา่ ผูท้  าหนา้ท่ีขายหรือรับซ้ือคืน
หน่วยลงทุนกองทุนรวม มีสองระดบั ไดแ้ก่  

นายทะเบียนหน่วยลงทุน เป็นสถาบนัการเงินท่ีได้รับอนุญาตจากส านักงาน ก.ล.ต. ให้มี
หนา้ท่ีดูแลทะเบียนรายช่ือผูถื้อหน่วยลงทุน ตลอดจนสิทธิประโยชน์ของผูถื้อหน่วยลงทุน เช่น การ
จ่ายเงินปันผล และสิทธิประโยชน์ อ่ืน ๆ บริษทัจดัการอาจท าหน้าท่ีเป็นนายทะเบียนหน่วยลงทุน 
ส าหรับกองทุนรวมภายใตก้ารจดัการของตนก็ได ้

ผูส้อบบญัชีรับอนุญาต เป็นบุคคลท่ีไดรั้บอนุญาตให้เป็นผูส้อบบญัชี และมีช่ือข้ึนทะเบียน
ไวก้บัส านกังาน ก.ล.ต. ตอ้งไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งทั้งทางตรงและทางออ้มกบับริษทัจดัการ มีหน้าท่ี
ตรวจสอบบญัชีทรัพยสิ์นของกองทุนรวม ตรวจสอบและให้ความเห็นชอบงบการเงินของกองทุน
ใหถู้กตอ้งตามมาตรฐานบญัชี 

สมาคมบริษทัจดัการลงทุน จดัตั้งข้ึนภายใตพ้ระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
พ.ศ. 2535 เป็นสมาคมท่ีเก่ียวเน่ืองกบัธุรกิจหลกัทรัพย ์จดทะเบียนสมาคมกบัส านกังาน ก.ล.ต. มี
บริษทัจดัการท่ีประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการกองทุนรวม การจดัการกองทุนส่วน
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บุคคล และการจดัการกองทุนส่วนบุคคลท่ีเป็นกองทุนส ารองเล้ียงชีพเป็นสมาชิก สมาคมมีหน้าท่ี
ก าหนดจรรยาบรรณ และวางมาตรฐานในการปฏิบัติ ให้บริษัทสมาชิกยึดถือและปฏิบัติเป็น
มาตรฐานเดียวกนัทุกราย ก าหนดบทลงโทษเม่ือบริษทัสมาชิกฝ่าฝืนและไม่ปฏิบติัตาม 

ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ส านกังานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์เป็นองคก์รของภาครัฐ ท าหน้าท่ีก ากบัดูแลธุรกิจหลกัทรัพย ์
รวมถึงการจดัการลงทุน ออกระเบียบ ขอ้บงัคบั ประกาศ หรือ ขอ้ก าหนดตามความในกฎหมายว่า
ดว้ยหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์

ฝ่ายวิจยัและบริหารความเส่ียงตลาดทุนฝ่ายวิจยัและบริหารความเส่ียงตลาดทุนท าหน้าท่ี
ติดตามและวิเคราะห์สถานการณ์และปัจจัยเส่ียงทั้ งปัจจยัภายในและภายนอกประเทศ ท่ีอาจ
ก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อตลาดทุนไทยทั้งระบบ (systemic risk) และอาจส่งผลให้การปฏิบติัหนา้ท่ีใน
การก ากับและพฒันาตลาดทุนของ ก.ล.ต. (risk to regulatory functions) ไม่บรรลุเป้าหมายตามท่ี
ก าหนดไว ้โดยจะแจง้เตือนล่วงหน้าพร้อมทั้งเสนอแนะแนวทางการบริหารจดัการท่ีเหมาะสมต่อ
ผูบ้ริหารของส านักงาน  ท่ามกลางสภาพแวดล้อมท่ีมีการเปล่ียนแปลง ทั้งจากการเกิดประชาคม
เศรษฐกิจอาเซียน การเปิดเสรีของธุรกิจหลกัทรัพย ์รวมทั้งปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเงินระหวา่ง
ประเทศท่ีส่งผลให้เงินทุนมีการเคล่ือนย้ายอย่างรวดเร็ว พร้อมกันน้ี ยงัได้พัฒนาศูนย์ข้อมูล
โครงสร้างตลาดทุนในเชิงจุลภาค (micro structure of market) เพื่อให้ผูบ้ริหารใช้ประกอบการ
ตดัสินใจในการก าหนดนโยบาย รวมทั้งศึกษาและวิเคราะห์เก่ียวกบัผลิตภณัฑ์และธุรกรรมทางการ
เงินของต่างประเทศ และประเด็นภาษีท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อเสนอแนะเชิงนโยบายในการพฒันาผลิตภณัฑ์
ทางการเงินใหม่ ๆ ในตลาดทุนไทย 
 
งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

อุษา บรรณกิจโศภน (2553) ได้ท าการศึกษาพบว่าผูล้งทุนอาจพิจารณาผูจ้ดัการกองทุน 
(Fund Manager) ว่ากองทุนรวมนั้นๆ ใครคือผูจ้ดัการกองทุน ซ่ึงกองทุนรวมอาจจะบริหารด้วย
ผูจ้ดัการกองทุนคนเดียว หรือบริหารกนัเป็นทีมก็ได ้ ผูล้งทุนตอ้งพิจารณาด้านประสบการณ์ของ
ผูจ้ดัการกองทุนแต่ละคนด้วยว่าเป็นอย่างไร มีช่ือเสียงดา้นการบริหารกองทุนเป็นอย่างไร เพราะ
อยา่ลืมวา่ผูจ้ดัการกองทุนแต่ละคนมีความเช่ียวชาญแตกต่างกนั เช่น เก่งตลาดหุ้น เก่งตลาดตราสร
หน้ี เก่งตลาดการลงทุนต่างประเทศ นอกเหนือจากน้ี ตอ้งดูผลการด าเนินงานยอ้นหลงัของกองทุน
รวมวา่เป็นอย่างไร เพราะจะสะทอ้นถึงความเช่ียวชาญของ บลจ.แต่ละค่ายดว้ยวา่มีความเช่ียวชาญ
การลงทุนดา้นไหน เช่น บลจ.น้ีเช่ียวชาญการลงทุนหุ้น อีกแห่งเช่ียวชาญการลงทุนตราสารหน้ี หรือ
บางแห่งเช่ียวชาญการออกไปลงทุนต่างประเทศ  งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัผลตอบแทนและความเส่ียง
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ในการลงทุน  จากการทบทวนงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการจากการลงทุน
ใน ตลาดหลกัทรัพยฯ์พบวา่ในการตดัสินใจลงทุน ผูล้งทุนส่วนใหญ่ตอ้งการผลตอบแทนจากการ
ซ้ือ ขายหุ้นเป็นผลก าไรจากการลงทุนในระยะยาว (Long Term Capital Appreciation) ผูล้งทุนใน 
ตลาดหุ้นสหรัฐอเมริกาซ้ือขายหุ้นโดยหวงัผลตอบแทนในรูปแบบของก าไรโดยมีรูปแบบการซ้ือ
ขาย หุ้นคือ ซ้ือและถือไวร้ะยะหน่ึงจึงจะขาย พฤติกรรมเช่นน้ีมีต่อเน่ืองมาจนถึงปัจจุบนั และเป็น 
พฤติกรรมการซ้ือขายท่ีแตกต่างจากผูล้งทุนไทยท่ีซ้ือขายหุ้นโดยหวงัผลก าไรระยะสั้น ซ้ือเร็วขาย
เร็วหรือซ้ือขายในวนัเดียวกนั รองลงมาผูล้งทุนสหรัฐอเมริกาตอ้งการผลตอบแทนจากการลงทุนใน 
รูปแบบของเงินปันผล จากงานวิจัยของคุณอุษา บรรณกิจโศภณพบว่าผูล้งทุนแต่ละรายจะมี
วตัถุประสงคใ์นการลงทุนท่ีแตกต่างกนัตามลกัษณะพื้นฐาน ไดแ้ก่ อายุ เพศ การศึกษา รายได ้ความ
จ าเป็น บุคลิกลกัษณะ ฐานะการเงิน แหล่งเงินท่ีใช้ ทศันคติ อาทิ เพศมีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
กล่าวคือทั้งผูล้งทุนเพศชายและเพศหญิงจะให้ความส าคญักบัก าไรจากการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น
ระยะยาวมากกวา่เงินปันผล นอกจากน้ีผูช้ายตอ้งการก าไรจากการซ้ีอขายหลกัทรัพยม์ากกวา่ ซ้ือเร็ว
ขายเร็วกวา่เน่ืองจาก สามารถรับความเส่ียงในการลงทุนไดม้ากกวา่และมีอิสระในการตดัสินใจซ้ือ
ขายหุ้นโดยใช้ความเห็นของตัวเองมากกว่าผูห้ญิง บุคลิกลักษณะก็มีผลต่อการตัดสินใจลงทุน
เช่นกนั ผูล้งทุน ประเภทปกป้องตวัเอง Defensive หรือ Conservative จะซ้ือขายหุ้นท่ีมีคุณภาพสูง 
ได้แก่ หุ้นท่ีมี ปัจจยัพื้นฐานดีในการตดัสินใจลงทุนและจะค านึงถึงความเส่ียง โดยค านึงถึงมูลค่า
ของเงินลงทุนดว้ย  ผูล้งทุนท่ีต้องการรายไดท่ี้ต่อเน่ือง ตอ้งการกระจายความเส่ียงในการลงทุนจะ
ลงทุนในหุ้นท่ีมีความหลากหลาย ในส่วนของผูล้งทุนท่ีรักความเส่ียงหรือกล้าลงทุน (Aggressive 
Investors) จะตอ้งการลงทุนเพื่อหวงัผลตอบแทนระยะสั้น มีสภาพคล่องในการลงทุนสูง โดยใชก้าร
กระจายความเส่ียง เพื่อลดผลขาดทุนจากการลงทุน แรงจูงใจในการลงทุนเป็นปัจจยัส าคญัในการ
ลงทุนเช่นกนั  เม่ือพิจารณาถึงผลตอบแทนและความเส่ียงยงัมีการศึกษาการวิเคราะห์เก่ียวกบัการ
ลงทุนในเชิงจิตวิทยา (Psychographics) และการวิเคราะห์จากคุณสมบติัส่วนตวัของผูล้งทุนเพื่อจดั 
ประเภทของผูล้งทุนตามความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนรับได ้ไดแ้ก่ แบบจ าลอง Barniwall 
Twoways Model และ การวิเคราะห์ผู ้ลงทุนจากคุณสมบัติส่วนตัว (Demographics)  Life Cycle 
Model ดงัน้ี   1) Barniwall Twoways Model เป็นตวัแบบท่ี Marilyn MacGruder Barniwall ใช้ศึกษา
พฤติกรรมของผูล้งทุน Myer, (2007) โดยค านึงถึงความเส่ียงท่ีผูล้งทุนแต่ละอาชีพจะยอมรับได ้
Barniwall ใช้วิธีการส ารวจสอบถามในลักษณะของการศึกษาภาคตดัขวาง ใช้เวลาถึง 13 ปี โดย
จ าแนกการยอมรับความเส่ียงตามอาชีพในช่วงเวลาเดียวกนั โดยแบ่งผูล้งทุนเป็น 2 ประเภท ตาม
อาชีพ ดังน้ี 1) Passive Investor หมายถึง ผู ้ลงทุนท่ีค่อนข้างใช้ความระมัดระวงัในการลงทุน 
หลีกเล่ียงการลงทุนท่ีมีความเส่ียงสูง (Risk Averse) หรือยอมรับความเส่ียงไดต้  ่ากว่า (Lower Risk 
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Tolerence) ผูล้งทุนประเภทน้ีส่วนใหญ่จะมอบหมายให้ผูเ้ช่ียวชาญในการลงทุนตดัสินใจลงทุน 
แทน  2) Active Investor หมายถึง ผูล้งทุนท่ียอมรับความเส่ียงในระดบัท่ีสูงข้ึนได้กล้าได้กล้าเสีย 
หากการลงทุนนั้นให้ผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน ในการลงทุนจะตดัสินใจลงทุนด้วยตวัเองเน่ืองจากมี 
ความมัน่ใจในตวัเองสูง 

พนมพร อคัรชยานันต์ สินีนุช จิตต์อักษร  สุดารัตน์ กรเจริญ นิภา นาคไชย สัมพันธ์ พรม
เดช   นวพงศ์ มะลิทอง พงศ์ธีรกัลยาณ (2557) ไดท้  าการศึกษาพฤติกรรมและปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
การตดัสินใจลงทุนในตราสารทางการเงิน พบวา่ท่ีอยูใ่นการดูแลของตลาดหลกัทรัพยโ์ดยมีการเก็บ
รวบรวมข้อมูลจากประชากรอายุ 25-49 ปี ในเขตกรุงเทพมหานคร โดยใช้แบบสอบถามเป็น
เคร่ืองมือ ผลการศึกษาพบวา่นกัลงทุนมีรายจ่ายทัว่ไปและภาระหน้ีสินค่อนขา้งมาก ท าให้มีสัดส่วน
การออมและการลงทุนท่ีค่อนขา้งนอ้ย  ตราสารทางการเงินท่ีมีการเลือกลงทุนมากท่ีสุดคือตราสาร
ทุนและกองทุนรวม โดยปัจจยัทางดา้นประชากรศาสตร์ คือ เพศ อายุ อาชีพ ระดบั การศึกษา และ
รายไดมี้ผลต่อรูปแบบการลงทุน และปัจจยัภายในท่ีมีผลต่อการลงทุนมากท่ีสุดคือความเช่ือมัน่ใน
การลงทุน ส่วนปัจจยัภายนอกมีผลต่อการลงทุนมากท่ีสุด คือ การรับรู้ขอ้มูลข่าวสารดา้นการลงทุน  
โดยแหล่งการรับรู้ขอ้มูลส่วนใหญ่มาจากอินเตอร์เน็ต (วารสารการเงิน การลงทุน การตลาด และ
การบริหารธุรกิจ ปีท่ี 4 ฉบบัท่ี 1 มกราคม – มีนาคม 2557) 

ศักรี จิรวิชญ (2547) ไดศึ้กษาบทบาทของการส่งผ่านขอ้มูลข่าวสารอย่างค่อยเป็นค่อยไป
ต่อความสัมพนัธ์แบบช้ีน าของอตัราผลตอบแทนระหว่างกลุ่มหุ้นสามญัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย โดยวิเคราะห์ลักษณะของข่าวดีและข่าวร้ายท่ีมีผลต่อความรวดเร็วในการส่งผ่าน
ข่าวสารระหวา่งกลุ่มหุ้นสามญัขนาดใหญ่และเล็กรวมถึงแยกพิจารณากระบวนการส่งผา่นข่าวสาร
ออกเป็นภายในอุตสาหกรรมและระหว่างอุตสากรรม ตลอดจนเช่ือมโยงแนวคิดของการส่งผ่าน
ขอ้มูลเชิงพื้นฐานทางเศรษฐกิจอยา่งค่อยเป็นค่อยไปในการศึกษาหาความสัมพนัธ์แบบช้ีน าระหวา่ง
ผลตอบแทนของอุตสาหกรรมและตลาดหลกัทรัพย ์ในช่วงระยะเวลาตั้งแต่ปี พ.ศ.2537 จนกระทัง่
ถึง พ.ศ.2547 การศึกษาความสัมพนัธ์แบบช้ีน าระหว่างผลตอบแทนของอุตสาหกรรมและตลาด
หลักทรัพย์รวมถึงใช้วิธีการก าลังสองน้อยท่ีสุดและ GMM (General Method of Moment) เพื่อ
ทดสอบว่าการะบวนการส่งผ่านขอ้มูลเชิงพื้นฐานทางเศรษฐกิจอย่างค่อยเป็นค่อยไปเป็นปัจจยั
ก าหนดความสัมพนัธ์แบบช้ีน าระหวา่งผลตอบแทนของอุตสาหกรรมและตลาดหลกัทรัพยห์รือไม่ 
ผลการศึกษาพบวา่ระดบัความเร็วในการส่งผา่นข่าวดีและข่าวร้ายจากบริษทัใหญ่สู่บริษทัเล็กเป็นไป
ในลกัษณะท่ีใกลเ้คียงกนั นอกจากนั้นบทบาทของการส่งผา่นขอ้มูลข่าวสารภายในอุตสาหกรรมยงั
เป็นปัจจยัส าคญัท่ีก าหนดความสัมพนัธ์แบบช้ีน าของผลตอบแทนระหวา่งกลุ่มหุ้นสามญัขนาดใหญ่
และเล็ก ส าหรับการศึกษาถึงความสัมพนัธ์แบบช้ีน าระหว่างผลตอบแทนของอุตสาหกรรมและ



58 

ตลาดหลกัทรัพยพ์บว่าผลตอบแทนของอุตสาหกรรมบางรายสามารถช้ีน าผลตอบแทนของตลาด
หลกัทรัพยไ์ดน้านถึง 3 เดือนและในทางกลบักนัมีผลตอบแทนของอุตสาหกรรมบางรายถูกช้ีน าจาก
ผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยน์านถึง 2 เดือน ซ่ึงสอดคลอ้งตามแนวคิดของการส่งผา่นขอ้มูลเชิง
พื้นฐานทางเศรษฐกิจอย่างค่อยเป็นค่อยไประหว่างกลุ่มอุตสาหกรรมเม่ือพิจารณาจากผลการ
ทดสอบ  

อนิวรรต สมบุตร (2554) ได้ศึกษาระบบให้ความรู้และแนะน าการลงทุนในกองทุนรวม 
ระบบผูเ้ช่ียวชาญคือโปรแกรมคอมพิวเตอร์ท่ีแสดงออกถึงความสามารถในการวินิจฉัยหรือแกไ้ข
ปัญหาในสาขาความรู้ด้านใดด้านหน่ึงซ่ึงอาจเทียบได้กบัผูเ้ช่ียวชาญท่ีเป็นมนุษย ์เม่ือนักลงทุน
ตอ้งการลงทุนในกองทุนรวมแต่ขาดความรู้ในดา้นการลงทุน จึงตอ้งขอค าแนะน าในการลงทุนจาก
ผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะดา้นการลงทุน ซ่ึงมีจ านวนไม่มากนกัและไม่มีเวลาพอส าหรับการให้ค  าแนะน าท่ี
ชดัเจน วิทยานิพนธ์น้ีกล่าวถึงการพฒันาระบบให้ความรู้และค าแนะน าการลงทุนในการพิจารณา
เลือกประเภทกองทุนรวมท่ีเหมาะสมกบันกัลงทุน โดยการน าเอาเทคโนโลยีของระบบผูเ้ช่ียวชาญ
มาประยุกต์เขา้กบัการพิจารณาเลือกกองทุนรวม ซอฟตแ์วร์ท่ีใชใ้นการพฒันาคือ Microsoft Visual 
Basic 6.0 ฐานความรู้ท่ีใช้รวบรวมจาก หนังสือ ต าราทางด้านการลงทุนและการสัมภาษณ์
ผูเ้ช่ียวชาญในสาขาฐานความรู้ใชก้ารแทนค่าความรู้แบบกฎ (Rules) การอนุมานของระบบใชแ้บบ
ไปขา้งหน้า (Forward Chaining) และแบบยอ้นกลบั (Backward Chaining) การพฒันาระบบกระท า
ภายใตฐ้านความรู้ในสภาวะการณ์ทางเศรษฐกิจปกติ ผลการทดสอบแสดงให้เห็นถึงความเหมาะสม
ในการน าระบบผูเ้ช่ียวชาญมาประยุกตใ์ชใ้นการแนะน ากองทุนรวม ระบบท่ีพฒันาข้ึนได ้แสดงให้
เห็นถึงประสิทธิภาพในการน ากลไกการอนุมานแบบไปขา้งหน้าและแบบยอ้นกลบัมาใช้ในระบบ 
เดียวกนั 

ลดาวัลย์ พงษ์พันธ์ (2549 : 101) ได้ศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการตดัสินใจของนักลงทุนราย
ย่อยท่ีลงทุนในกองทุนรวมแต่ละประเภทของ บลจ. ฟินันซ่า จ ากดั  โดยกลุ่มตวัอย่างจะค านึงถึง
ผลตอบแทนท่ีไดรั้บจากการลงทุน ผลประโยชน์ดา้นภาษี และความสามารถในการบริหารกองทุน 
ซ่ึงสอดคลอ้งกบัทฤษฏีเร่ืองความมีเหตุมีผล (Rational) ของมนุษย ์และการจดัการทรัพยากรท่ีมีอยู่
อย่างจ ากัดให้มีประสิทธิภาพและเกิดประโยชน์สูงสุด ซ่ึงผูล้งทุนท่ีหลีกเล่ียงความเส่ียง (Risk-
Averse Investor) อาจเลือกลงทุนในกองทุนรวม ซ่ึงใหผ้ลตอบแทนท่ีมีเสถียรภาพและกระจายความ
เส่ียงโดยอาศัยผูเ้ช่ียวชาญให้ช่วยในการตัดสินใจลงทุน นอกจากน้ีการลงทุนในกองทุนรวม        
ของกลุ่มตัวอย่างยงัเป็นไปตามทฤษฎีการบริโภคแบบวงจรชีวิต (The Life Cycle Theory of  
Consumption) ท่ีวา่เม่ือคนเร่ิมท างานใหม่ยอ่ยมีความสามารถในการออมน้อยจวบจนเม่ือมีอายุมาก
ข้ึน สามารถหารายไดไ้ดม้ากข้ึนความสามารถในการออมนอ้ยจวบจนเม่ือมีอายุมากข้ึน สามารถหา
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รายไดไ้ดม้ากข้ึนความสามารถในการออมก็จะเพิ่มข้ึนดว้ย ซ่ึงมี “อตัราเงินเดือน” เป็นปัจจยัท่ีส าคญั 
เน่ืองจากเม่ือเงินเดือนสูงข้ึน จะท าให้มีรายไดห้ลงัหกัภาระค่าใชจ่้ายเพิ่มมากข้ึนตามไปดว้ย จึงมีเงิน
เหลือเพื่อท่ีจะเก็บออมมากข้ึน และสามารถน าไปลงทุนในกองทุนรวมไดม้ากข้ึน 
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บทที ่3 
ระเบียบวธีิวจิยั 

 
 การวิจยัคร้ังน้ี เป็นการวิจยัเชิงส ารวจ(Survey Research) เพื่อศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
การตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน โดยจะใชเ้คร่ืองมือซ่ึงจะเป็นการสร้างแบบสอบถาม
ส ารวจกลุ่มตวัอย่างและน าแบบสอบถามมาวิเคราะห์ขอ้มูลในเชิงปริมาณ (Quantitive Research) 
แลว้แปลความหมาย ซ่ึงจะมีวธีิการด าเนินการวจิยัตามขั้นตอนดงัน้ี 
 1. ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
 2. เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวจิยั 
 3. การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
 4. การวเิคราะห์ขอ้มูล 
 5. สถิติท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูล 
 
ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 ประชากร ประชากรท่ีใชศึ้กษาคร้ังน้ี ผูว้จิยัขอก าหนดใหเ้ป็นนกัลงทุนท่ีเคยลงทุนกบับริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทั้งหมด 22 แห่งดงัน้ี 1) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กสิกรไทย จ ากดั 
2) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ไทยพาณิชย ์จ  ากดั 3) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงไทย 
จ ากดั  (มหาชน) 4) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม บวัหลวง จ ากดั 5) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุน เอ็มเอฟซี จ ากดั (มหาชน) 6) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทหารไทย จ ากดั 7) บริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงศรี จ  ากดั 8) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ธนชาต จ ากดั 9) บริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากดั 10) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน อเบอร์
ดีน จ ากดั 11) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม วรรณ จ ากดั 12) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
แลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จ  ากดั 13) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทิสโก ้จ ากดั 14) บริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุน ฟินนัซ่า จ  ากดั 15) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ภทัร จ ากดั 16) บริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุน แอสเซท พลสั จ ากดั 17) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ซีไอเอ็มบี-พรินซิเพิล 
จ ากดั 18) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม โซลาริส จ ากดั 19) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
แมนูไลฟ์ (ประเทศไทย) จ ากดั 20) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม ฟิลลิป จ ากดั  21)  บริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม เมยแ์บงก์ (ประเทศไทย) จ ากดั 22) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
ทองค า แอสเซท จ ากดั ซ่ึงแต่ละบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีสินทรัพยสุ์ทธิและส่วนแบ่งทาง
การตลาด ขอ้มูล ณ ธนัวาคม 2556 ดงัน้ี  
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ตารางที ่3.1  แสดงส่วนแบ่งการตลาดของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
 

ช่ือบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทุน จ านวนตวัอย่าง (คน) ร้อยละ 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กสิกรไทย จ ากดั 709,960,144,194.71 24.26 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ไทยพาณิชย ์จ  ากดั 668,263,617,379.79 22.84 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงไทย จ ากดั  (มหาชน) 347,173,571,332.38 11.87 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม บวัหลวง จ ากดั 305,524,547,710.72 10.44 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน เอม็เอฟซี จ ากดั (มหาชน) 185,454,203,367.81 6.34 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทหารไทย จ ากดั 161,126,377,896.31 5.51 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงศรี จ  ากดั 146,703,553,226.80 5.01 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ธนชาต จ ากดั 103,972,023,594.69 3.55 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั 101,206,125,592.65 3.46 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน อเบอร์ดีน จ ากดั 32,909,261,402.90 1.12 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม วรรณ จ ากดั 31,986,430,454.11 1.09 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ  ากดั 27,689,489,939.24 0.95 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทิสโก ้จ ากดั 23,621,474,575.45 0.81 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ฟินนัซ่า จ  ากดั 20,300,916,170.03 0.69 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ภทัร จ ากดั 18,747,819,595.13 0.64 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน แอสเซท พลสั จ ากดั 16,870,219,121.16 0.58 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จ ากดั 15,806,508,808.90 0.54 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม โซลาริส จ ากดั 4,092,713,380.26 0.14 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน แมนูไลฟ์ (ประเทศไทย) จ ากดั 3,433,007,069.90 0.12 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม ฟิลลิป จ ากดั 532,898,425.75 0.02 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม เมยแ์บงก ์(ประเทศไทย) จ ากดั 481,334,261.49 0.02 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทองค า แอสเซท จ ากดั 8,458,893.23 0.00 
รวม 2,925,864,696,393.41 100 

ทีม่า : สมาคมบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน  
 
หมายเหตุ : -   ขอ้มูลดงักล่าวไม่รวมกองทุนรวมเพื่อแกไ้ขปัญหาในระบบสถาบนัการเงิน   บริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทองค า แอสเซท จ ากดั มีส่วนแบ่งการตลาด 0.000289107464211415% 
จึงแสดงค่าไวเ้พียงทศนิยม 2 ต าแหน่งเป็นร้อยละ 0.00   บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ไอเอ็นจี 
(ประเทศไทย) จ ากดั ไดด้ าเนินการจดทะเบียนเปล่ียนแปลงช่ือ เป็นบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั มีผลตั้งแต่ วนัท่ี 3 พฤษภาคม 2556 เป็นตน้ไป   บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ 
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กองทุน เกียรตินาคิน จ ากดั ไดด้ าเนินการจดทะเบียนเปล่ียนแปลงช่ือ เป็นบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุน ภทัร จ ากดั มีผลตั้งแต่ วนัท่ี 1 สิงหาคม 2556 เป็นตน้ไป 
 กลุ่มตัวอย่าง 
 กลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี คือผูล้งทุนท่ีเคยลงทุนกบับริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุน ทั้ง 22 แห่งซ่ึงผูว้ิจยัขอก าหนดกลุ่มตวัอยา่งจากการเปิดตาราง ของ Taro Yamane (1973 อา้ง
ถึงใน ธีรวฒิุ เอกะกุล, 2543) ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% จ านวน 400 กลุ่มตวัอยา่ง แต่เน่ืองจากผูว้ิจยั
ตอ้งการให้ค่าความเช่ือมัน่ไม่ต ่ากว่าท่ีก าหนด จึงขอใช้ขนาดกลุ่มตวัอย่างจ านวน 420 คน โดยใช้
วธีิการสุ่มตวัอยา่งแบบไม่อาศยัความน่าจะเป็น ไดแ้ก่ วิธีการสุ่มตวัอยา่งแบบเฉพาะเจาะจง เฉพาะผู ้
ท่ีเคยลงทุนในกองทุนรวม ซ่ึงไม่สามารถระบุจ านวนประชากรท่ีแน่นอนได ้ดงันั้นผูว้ิจยัจะใชก้าร
ค านวณขนาดกลุ่มตวัอยา่ง ในกรณีท่ีไม่ทราบจ านวนประชากร (ธานินทร์ ศิลป์จารุ.2553.หนา้ 46) ท่ี
ระดบัความเช่ือมัน่ 95% เพื่อก าหนดจ านวนกลุ่มตวัอยา่ง ดงัน้ี      
   เม่ือ  n = ขนาดของกลุ่มตวัอยา่ง 
     P = ค่าเปอร์เซ็นตท่ี์ตอ้งการจะสุ่มจากประชากรทั้งหมด 
     e = ค่าเปอร์เซ็นตค์วามคลาดเคล่ือนจากการสุ่มตวัอยา่ง 
     Z = ระดบัความเช่ือมัน่ท่ีผูว้จิยัก าหนดไว ้ซ่ึงท่ีนิยมใชก้นั 
           มี 2 ระดบั ไดแ้ก่ 
           ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 95% Z จะมีค่าเท่ากบั 1.96 
           ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 99% Z จะมีค่าเท่ากบั 2.58 
 ในการวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัขอก าหนดการสุ่มตวัอย่างเป็น 50% หรือค่า P = 0.5 จากประชากร
ทั้งหมด ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% จะได้ค่า Z = 1.96 ค่าความคลาดเคล่ือน e = 5% = 0.05 จะได้
ขนาดกลุ่มตวัอยา่งดงัน้ี                                               
  ดงันั้นใช้ขนาดกลุ่มตวัอย่าง 384 ตวัอย่าง แต่เน่ืองจากผูว้ิจยัตอ้งการให้ค่าความ
เช่ือมัน่ไม่ต ่ากวา่ท่ีก าหนดจึงขอใชข้นาดกลุ่มตวัอยา่งจ านวน 420 คน โดยใชว้ธีิการสุ่มตวัอยา่งแบบ
ไม่อาศยัความน่าจะเป็น ไดแ้ก่ วธีิการสุ่มตวัอยา่งแบบเฉพาะเจาะจงจนครบตามจ านวนท่ีตอ้งการ 
 
เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการวจัิย 

1. ลกัษณะของเคร่ืองมือทีใ่ช้ในการวจัิย 
 เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยัคร้ังน้ีเป็นแบบสอบถามท่ีผูว้ิจยัสร้างข้ึนเพื่อศึกษาปัจจัยท่ีมี
อิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ซ่ึงเป็นแบบสอบถามจ านวน 1 ชุด 
แบ่งเป็น 3 ตอนดงัน้ี 
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 ตอนท่ี 1  เป็นแบบสอบถามขอ้มูลปัจจยัส่วนบุคคลของผูต้อบแบบสอบถาม ไดแ้ก่ เพศ อาย ุ
สถานภาพ ระดับการศึกษา อาชีพ  และรายได้ต่อเดือน เป็นแบบสอบถามมีลักษณะเป็นแบบ
ตรวจสอบรายการ (Checklist) 
 ตอนท่ี 2  ขอ้มูลพฤติกรรมการและปัจจยัพื้นฐานการลงทุนของนักลงทุนในกองทุนรวม
ไดแ้ก่ การเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน การเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน การให้
ความส าคญักบัการเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ความหลากหลายของกองทุน สัดส่วนการ
ลงทุน ท่ีส่งผลมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ เป็นแบบสอบถามมีลกัษณะเป็นแบบตรวจสอบรายการ 
(Checklist) 
 ตอนท่ี 3  เป็นแบบสอบถามเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลใหท้่านเลือกลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุนลกัษณะของแบบสอบถามเป็นขอ้ค าถามชนิดมาตรประมาณค่า 5 ระดบัของลิเคอร์ท (อา้งอิง
ใน พวงรัตน์   ทวรัีตน์, 2538, หนา้ 114-115) (Likert’s Five Rating Scale) 
  ลักษณะของแบบสอบถามเป็นข้อค าถามชนิดมาตรประมาณค่า 5 ระดับของ
ลิเคอร์ท มีความหมายดงัน้ี 
 1 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบันอ้ยท่ีสุด 
 2 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบันอ้ย 
 3 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบัปานกลาง 
 4 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบัมาก 
 5 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบัมากท่ีสุด 
 เกณฑ์ในการแปลความหมายค่าเฉล่ียของปัจจยัในด้านนั้นว่ามีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ค่าเฉล่ียตามเกณฑ ์ ดงัน้ี 
  1.00-1.49  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุนอยูใ่นระดบันอ้ยท่ีสุด 
  1.50-2.49  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน อยูใ่นระดบันอ้ย 
  2.50-3.49  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน อยูใ่นระดบัปานกลาง 
  3.50-4.49  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน อยูใ่นระดบัมาก 
  4.50-5.00  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด 
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ตอนท่ี 4  เป็นแบบสอบถามเก่ียวกับการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน เพื่อการ
ลงทุนโดยค านึงถึงปัจจยัดา้นต่างๆ อยูใ่นระดบัใด แบบสอบถามเป็นขอ้ค าถามชนิดมาตรประมาณ
ค่า 5 ระดบัของลิเคอร์ท (อา้งอิงใน พวงรัตน์   ทวีรัตน์, 2538, หน้า 114-115) (Likert’s Five Rating 
Scale) 
  ลักษณะของแบบสอบถามเป็นข้อค าถามชนิดมาตรประมาณค่า 5 ระดับของ
ลิเคอร์ท มีความหมายดงัน้ี 
 1 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบันอ้ยท่ีสุด 
 2 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบันอ้ย 
 3 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบัปานกลาง 
 4 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบัมาก 
 5 หมายถึง   มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกอยูใ่นระดบัมากท่ีสุด 
 เกณฑ์ในการแปลความหมายค่าเฉล่ียของปัจจยัในด้านนั้นว่ามีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ค่าเฉล่ียตามเกณฑ ์ ดงัน้ี 
  1.00-1.49  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุนอยูใ่นระดบันอ้ยท่ีสุด 
  1.50-2.49  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน อยูใ่นระดบันอ้ย 
  2.50-3.49  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน อยูใ่นระดบัปานกลาง 
  3.50-4.49  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน อยูใ่นระดบัมาก 
  4.50-5.00  หมายถึง  มีอิทธิพลต่อระดบัการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน อยูใ่นระดบัมากท่ีสุด 
 

2. ขั้นตอนการสร้างเคร่ืองมือทีใ่ช้ในการวจัิย 
 ในการสร้างเคร่ืองมือท่ีใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมูลในการวิจยัคร้ังน้ี ผูว้ิจยัค้นควา้ได้
ด าเนินการตามขั้นตอนดงัน้ี 
  2.1 ศึกษาเอกสาร หลกัการ แนวคิดทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อน ามาสร้าง
แบบสอบถามใหค้รอบคลุมเน้ือหาตามจุดมุ่งหมายและขอบเขตของการวจิยั 
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  2.2 ก าหนดโครงสร้างของแบบสอบถามและส านวนภาษาของข้อค าถาม เพื่อ
ออกแบบลกัษณะรูปแบบของขอ้ค าถามให้เหมาะสม เช่น ขอ้ค าถามแบบเลือกตอบ แบบมาตราส่วน
ประมาณค่า หรือแบบสอบถามปลายเปิด 
  2.3 สร้างแบบสอบถามฉบบัร่างให้ครอบคลุมเน้ือหาของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน โดยได้แนวคิดจากพฤติกรรมของนักลงทุน  ซ่ึงการ
ตดัสินใจนั้นไดรั้บอิทธิพลมาจากส่ิงกระตุน้จากภายใน คือ ปัจจยัส่วนบุคคล และส่ิงกระตุน้ภายนอก 
โดยใหส้อดคลอ้งตามจุดมุ่งหมายและขอบเขตของการวจิยั 
  2.4 น าแบบสอบถามฉบบัร่างท่ีสร้างข้ึนเสนอต่ออาจารยท่ี์ปรึกษาเพื่อพิจารณาใน
เบ้ืองตน้ แลว้น าขอ้แนะน ามาปรับปรุงแกไ้ขตามขอ้เสนอแนะของอาจารยท่ี์ปรึกษา 
  2.5 น าแบบสอบถามท่ีปรับปรุงแล้วเสนอต่อผู ้เช่ียวชาญ จ านวน 5 ท่านเพื่อ
พิจารณาตรวจสอบความเท่ียงตรงของเน้ือหา (ค่า IOC) และความถูกตอ้งของภาษา 
  2.6 น าแบบสอบถามท่ีผ่านการตรวจจากผูเ้ช่ียวชาญมาปรับปรุงแกไ้ขให้เป็นไป
ตามขอ้เสนอแนะของผูเ้ช่ียวชาญ และน าแบบสอบถามท่ีไดไ้ปเสนอต่ออาจารยท่ี์ปรึกษาอีกคร้ังหน่ึง 
  2.7 น าแบบสอบถามฉบบัร่างไปทดลองใช้ (Try-Out) กับผูล้งทุนซ่ึงไม่ใช่กลุ่ม
ตวัอยา่งของการวจิยัในคร้ังน้ี จ  านวน 30 คน 
  2.8 น าข้อมูลจากแบบสอบถามจากการทดลองใช้ (Try-Out) มาหาคุณภาพของ
แบบสอบถาม  
 3.  การหาคุณภาพของเคร่ืองมือ 
          3.1 ตรวจสอบความเท่ียงตรงเชิงเน้ือหา โดยน าแบบสอบถามท่ีปรับปรุงแลว้ จากขอ้ 
(2.4) เสนอต่อผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 5 ท่าน เพื่อพิจารณาตรวจสอบความเท่ียงตรงของเน้ือหา โดยใช้
ดชันีความสอดคลอ้งของขอ้ค าถาม (ค่า IOC) และความถูกตอ้งของภาษา คดัเลือกขอ้ค าถามท่ีมีค่า
ดชันีความสอดคลอ้งตั้งแต่ 0.06 ข้ึน เพราะถือวา่เป็นตวัแทนของลกัษณะเฉพาะของกลุ่มพฤติกรรม
นั้นผลปรากฏวา่ไดค้่า IOC ของแบบสอบถามทั้งฉบบัเท่ากบั 0.79 
  3 .2  ตรวจสอบค่ าความ เช่ื อมั่น  (Reliability) ของแบบสอบถาม  โดยน า
แบบสอบถามฉบบัร่างไปทดลองใช ้(Try-Out) กบัลูกคา้ธนาคารซ่ึงไม่ใช่กลุ่มตวัอยา่งของการวิจยั
ในค ร้ังน้ี จ  านวน 30 คน มาหาค่ าสัมประสิท ธ์ิแอลฟาของครอนบาค ( Cronbach’s Alpha 
Coefficient) (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 143-144) โดยหาค่าความเช่ือมัน่ของแบบสอบถามทั้ง
ฉบบัมีค่า และรายดา้นแต่ละดา้นดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 
     3.2.1 ค่าความเช่ือมัน่ของขอ้ค าถามปัจจยัพื้นฐานการลงทุนทั้งฉบบัมีค่า 0.93 
     3.2.2 ค่าความเช่ือมัน่ของขอ้ค าถามปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมืองมีค่า 0.67 
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     3.2.3 ค่าความเช่ือมัน่ของขอ้ค าถามปัจจยัเชิงปริมาณมีค่า 0.80 
     3.2.4 ค่าความเช่ือมัน่ของขอ้ค าถามปัจจยัคุณภาพมีค่า  0.80 
     3.2.5 ค่าความเช่ือมัน่ของขอ้ค าถามปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารมีค่า 0.73 
     3.2.6 ค่าความเช่ือมัน่ของขอ้ค าถามปัจจยัดา้นสังคมมีค่า 0.67 
 หลงัจากนั้นตรวจสอบแบบสอบถามท่ีมีค่าความเช่ือมัน่มากกว่า 0.60  จะสามารถน ามา
จดัท าเป็นแบบสอบถามฉบบัสมบูรณ์แลว้น าไปเก็บขอ้มูลกบักลุ่มตวัอยา่งในการวจิยัคร้ังน้ีต่อไป 
 
การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 ในการวิจัยคร้ังน้ีผู ้วิจ ัยด าเนินการเก็บข้อมูลด้วยตนเอง โดยด าเนินการตามขั้นตอน
ดงัต่อไปน้ี 
 1.เดินทางไปเก็บขอ้มูลจากกลุ่มนกัลงทุนท่ีเขา้มาชมงานมหกรรมการเงิน กรุงเทพฯ คร้ังท่ี 
14 Money Expo 2014 เป็นตลาดนัดการเงิน การลงทุนซ่ึงมีธนาคาร สถาบันการเงิน ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย บริษทัหลกัทรัพย ์บริษทัจดัการกองทุนรวม บริษทัคา้ทองค า โกลดฟิ์ว
เจอร์ส บริษทัประกันชีวิต บริษทัประกันภยั ฯลฯ เข้าร่วมงานน าบริการทางการเงิน บริการการ
ลงทุน และโปรโมชัน่ต่างๆ มาให้บริการในงาน ตั้งแต่วนัท่ี 8-11 พฤษภาคม 2557 ณ อาคารชาเลน
เจอร์อิมแพ็ค เมืองทอง โดยเก็บแบบสอบถามเฉพาะกลุ่มผูท่ี้เคยลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน
เท่านั้น 
 2. น าแบบสอบถามท่ีเก็บมาพิจารณาคดัเลือกเฉพาะฉบบัท่ีสมบูรณ์ 
 3. น าขอ้มูลท่ีไดม้าท าการวเิคราะห์ดว้ยวธีิทางสถิติ 
 
การวเิคราะห์ข้อมูล 
 1.ใช้สถิติ เชิ งพรรณนา (Descriptive Statistics) ซ่ึ งเป็นส ถิ ติ ท่ี ใช้ เพื่ อบรรยายส รุป
คุณลักษณะของข้อมูลจากกลุ่มตวัอย่าง สรุปและแปลความหมายเฉพาะกลุ่มตวัอย่างเป้าหมาย
เท่านั้น จะไม่น าผลไปใชก้บักลุ่มประชากรกลุ่มอ่ืน โดยใชก้ารแจกแจงความถ่ี (Frequency) ไดแ้ก่ค่า
ร้อยละ (Percentage) ใช้การวดัแนวโน้มเขา้สู่ศูนยก์ลาง (Central Tendency) ไดแ้ก่ ค่าเฉล่ีย (Mean) 
และใช้การวดัการกระจายของข้อมูล (Measure of Variation) ได้แก่ ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
(Standard Deviation) ดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 
     ตอนที่ 1 น าขอ้มูลปัจจยัส่วนบุคคล คือ เพศ อายุ สถานภาพ ระดบัการศึกษา อาชีพ  และ
รายไดต่้อเดือน และประเภทของผูล้งทุนมาวเิคราะห์โดยการหาค่าร้อยละ และบรรยายใตต้าราง 
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    ตอนที่ 2 น าขอ้มูลปัจจยัพื้นฐานการลงทุน มาวิเคราะห์โดยการหาค่าเฉล่ีย (Mean) และ
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation) โดยภาพรวมและจ าแนกรายดา้น 
 2.ใช้สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) หรือสถิติอ้างอิง ซ่ึงเป็นสถิติท่ีใช้อธิบาย
คุณลกัษณะตวัแปรของกลุ่มประชากรเป้าหมาย โดยการเก็บรวบรวมขอ้มูลและวิเคราะห์จากกลุ่ม
ประชากรเป้าหมายหรือประชากรท่ีได้มาโดยวิธีการสุ่ม (Sampling) ซ่ึงเรียกว่า กลุ่มตัวอย่าง 
(Sample) โดยการทดสอบสมมติฐาน แลว้สรุปผลการวิเคราะห์อา้งอิงไปยงักลุ่มประชากรเป้าหมาย 
ดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 
    ตอนที่ 3  เปรียบเทียบปัจจยัการลงทุน ปัจจยัเชิงมหภาค ปัจจยัเชิงจุลภาคท่ีมีอิทธิพลต่อ
การตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน จ าแนกตามปัจจยัส่วนบุคคล โดยการใชส้ถิติอา้งอิง
แบบมีพารามิเตอร์ (Parametric Inference) ได้แก่ ใช้สถิติ Independent t- test และการวิเคราะห์ค่า
ความแปรปรวนทางเดียว (One Way ANOVA) ทดสอบสมมติฐานดงัต่อไปน้ี และหากเกิดความ
แตกต่าง ก็จะท าการทดสอบเป็นรายคู่ดว้ยวธีิของเชพเฟ่ (Scheffe’s Method) 
 ตอนที่ 4 หาความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยักบัการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน โดยหาค่าสัมประสิท ธ์ิสหสัมพันธ์ เพียร์สันโพรดักโมเมนต์ (Pearson product moment 

correlation coefficient: rxy ) 
  
สถิติทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล 
 1. การวเิคราะห์ข้อมูลเพ่ือตรวจสอบคุณภาพเคร่ืองมือ 
  1.1 ตรวจสอบความเท่ียงตรง (Validity) โดยการวเิคราะห์ดชันีความสอดคลอ้งดว้ย
ค่า IOC (Index of Item Concurrence) (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 96) 
 

           
R

N
IOC  =    

 เม่ือ   IOC = ดชันีความสอดคลอ้ง 
   R = ผลรวมคะแนนความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญทั้งหมด 
   N = จ านวนผูเ้ช่ียวชาญ 
  1.2 ตรวจสอบความเช่ือมัน่ (Reliability) ด้วยค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แอลฟา
ของครอนบาค (สุวมิล ติรกานนัท,์ 2546, หนา้ 143-144) 
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 เม่ือ    = ค่าความเช่ือมัน่ 
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   k  = จ านวนขอ้ของเคร่ืองมือท่ีวดั 
     = จ านวนขอ้ของเคร่ืองมือท่ีวดั 

   
2
is    = คะแนนความแปรปรวนรายขอ้ 

   
2
ts    = คะแนนความแปรปรวนของเคร่ืองมือทั้งฉบบั 

 2. วิเคราะห์ความคิดเห็นของผู้ตอบแบบสอบถาม โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive 
Statistics) ซ่ึงเป็นสถิติท่ีใช้สรุปลกัษณะของกลุ่มขอ้มูลท่ีเก็บรวบรวมจากตวัอย่างหรือประชากร 
ไดแ้ก่ จ  านวน ร้อยละ ค่าเฉล่ีย เป็นตน้ (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2554,หนา้ 43) 
  2.1 ค่าร้อยละ(Percentage) คือ การค านวณหาสัดส่วนของขอ้มูลในแต่ละตวัเทียบ
กบัขอ้มูลรวมทั้งหมด โดยใหข้อ้มูลรวมทั้งหมดมีค่าเป็นร้อย (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 148) 

                                     ร้อยละ   
Xx100

N
%  =   

   X  คือ จ านวนขอ้มูล(ความถ่ี) ท่ีตอ้งการน ามาหาค่าร้อยละ 
   N  คือ จ านวนขอ้มูลทั้งหมด 
  2.2 ค่าเฉล่ีย (Mean) จากขอ้มูลดิบท่ีไม่อยูใ่นรูปของตารางแจกแจงความถ่ี ใช้สูตร
ดงัน้ี (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 149) 

         
Σx
N

x  =  
  

 เม่ือ  X      คือ  ค่าเฉล่ีย 

           x    คือ  ผลรวมของขอ้มูลทั้งหมด 
    N คือ  จ  านวนขอ้มูลทั้งหมด 
  2.3 ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (S.D.) คือ ค่ารากท่ีสองของผลรวมของความ
แตกต่างระหว่างข้อมูลดิบกับค่าเฉล่ียยกก าลังสอง (sum of square ของผลต่าง) หารด้วยจ านวน
ขอ้มูลทั้งหมด สัญลกัษณ์ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานท่ีใชก้บัขอ้มูลท่ีเก็บมาจากกลุ่มตวัอยา่งคือ S จะ
สูตร ดงัน้ี (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 163-164) 

   

2(x - x)
S  = 

n - 1


 

 เม่ือ  S คือ  ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
   x  คือ  ขอ้มูลแต่ละจ านวน 
            x  คือ  ค่าเฉล่ีย (Mean) ของขอ้มูลในชุดนั้น 
   n คือ  จ  านวนขอ้มูลจากกลุ่มตวัอยา่ง 
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 3. สถิติที่ใช้ในการทดสอบค่าสมมติฐาน ใช้สถิติอา้งอิง (Inference Statistics) หรือสถิติเชิง
อนุมาน เป็นการน าขอ้มูลท่ีเก็บมาไดจ้ากกลุ่มตวัอย่าง (Sample) ไปใช้อา้งอิง และอธิบายถึงกลุ่ม
ประชากร (Population) ทั้งหมด การบรรยายหรือสรุปผลจะใชห้ลกัความน่าจะเป็น (Probability) มา
ทดสอบสมมติฐาน (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 169)  
     3.1 สถิติอา้งอิงแบบมีพารามิเตอร์(Parametric Inference) นิยมใช้กบัขอ้มูลท่ีมีระดบัการ
วดัตวัแปร เป็นระดบัมตราอนัตรภาค (Interval Scale) หรือระดบัมาตราอตัราส่วน (Ratio Scale) ท่ี
ลกัษณะของขอ้มูลมีการแจกแจงปกติ (Normal distribution) หรือประชากรท่ีมีค่าความแปรปรวนไม่
แตกต่างกันมาก สถิติท่ีนิยมน ามาใช้ในการทดสอบสมมติฐาน ได้แก่ t-test , F-test , Z-test และ 
ANOVA 
  3.1.1 การทดสอบความแตกต่างระหว่างค่าเฉล่ียของกลุ่มประชากร 2 กลุ่มท่ีเป็น
อิสระต่อกนัโดยใช ้t–test แบบ Independent Sample Test โดยพิจารณาดงัน้ี 

 กรณีท่ี 1 ประชากรทั้ง 2 กลุ่มมีค่าความแปรปรวนของขอ้มูลไม่แตกต่างกนั 
2 2

1 2σ =σ      โดย
ใชสู้ตรดงัน้ี (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 175) 

1 2

2 2

1 1 2 2

1 2 1 2

μ -μ
t=

(n -1)σ +(n -1)σ 1 1
+

n +n -2 n n

    
 
      1 2df = n n 2   

 เม่ือ  t  = ค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบค่าสมมติฐาน (t-test) 
   1, 2 = คะแนนเฉล่ียของกลุ่มประชากรท่ี 1และ 2 

   
2

1 ,
2

2  = ความแปรปรวนของคะแนนในกลุ่มประชากรท่ี 1 และ 2 
   n1, n2 = จ  านวนคนในกลุ่มประชากรท่ี 1 และ 2 

 กรณีท่ี 2 ประชากรทั้ง 2 กลุ่มมีค่าความแปรปรวนของขอ้มูลแตกต่างกนั 
2 2

1 2σ σ  โดยใช้
สูตรดงัน้ี (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 176) 
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 เม่ือ  t  = ค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบค่าสมมติฐาน (t-test) 

   21 X,X   = คะแนนเฉล่ียของกลุ่มประชากรท่ี 1และ 2 
2

1S  , 
2

2S              = ความแปรปรวนของคะแนนในกลุ่มประชากรท่ี 
1และ 2 
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   n1, n2  = จ  านวนคนในกลุ่มประชากรท่ี 1และ 2 
  3.1.2 การทดสอบความแตกต่างระหวา่งค่าเฉล่ียของกลุ่มประชากร 3 กลุ่ม โดย
การวิเคราะห์ความแปรปรวนทางเดียว (One Way Anova) โดยทดสอบค่าความแปรปรวนของ
ค่าเฉล่ียดว้ย F-Test โดยใชสู้ตรดงัน้ี (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 191-192) 

b

w

MS
F=

MS  
 เม่ือ  F = อตัราส่วนความแปรปรวนทางเดียว 
   MSb = Mean Square between Groups 
   MSW = Mean Square within Groups 
 และเม่ือพบความแตกต่างอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ผูศึ้กษาคน้ควา้จะมีการทดสอบรายคู่
ดว้ยวธีิการของเชฟเฟ่ (Scheffe’s method) โดยใชสู้ตรดงัน้ี (ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 197) 

(α,k-1,N-k) w

i j

1 1
Sf= (k-1)F MS +

n n

 
 
    

 เม่ือ  Sf = ค่าของ Scheffe’s method 
   MSW = ค่าเฉล่ียของความแปรปรวนภายในกลุ่ม 
   Ni , Nj = จ  านวนตวัอยา่งในกลุ่มท่ี i และ j 
   N = จ านวนตวัอยา่งทั้งหมด 
   k = จ านวนกลุ่ม 

 ค่า  (α,k-1,N-k)F  ไดม้าจากการเปิดตาราง F ท่ี α = .05, 1df =k-1, 2df =N-k  
 3.2 สถิติอา้งอิงแบบไม่มีพารามิเตอร์ (Non-Parametric Inference) จะใช้กบัขอ้มูลหรือ
ตัวแปรท่ีไม่สามารถใช้กับสถิติอ้างอิงแบบมีพารามิเตอร์ได้ โดยใช้สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ 
(Correlation Coefficient) เป็ นการว ัดค่ าความสั มพัน ธ์ของ 2 ตัวแปร ระหว่างตัวแปรต้น 
(Independent Variables) กบัตวัแปรตาม (Dependent Variables) เพื่อใช้วดัตวัแปรเชิงปริมาณ 2 ตวั
ว่ามีความสัมพนัธ์กนัในรูปเชิงเส้นหรือไม่และสัมพนัธ์กนัมากหรือน้อยเพียงใด จะหาได้จากค่า
สัมประสิท ธ์ิสหสัมพัน ธ์อย่างง่าย  (Coefficient of Simple Correlation :  ) ดังสูตรต่อไป น้ี 
(ธานินทร์ ศิลป์จารุ, 2553, หนา้ 205) 
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  

     
เม่ือ    xyr    คือ  ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร x , y 
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 x   คือ  ตวัแปรท่ี 1 
y    คือ  ตวัแปรท่ี 2 
n    คือ  จ  านวนตวัอยา่ง 

 โดยค่า 1 1xyr     
 สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation coefficient) หรือบางคร้ังเรียกว่าสัมประสิทธ์ิเพียร์
สั น  (Pearson Correlation) ห รื อ ช่ื อ เต็ ม ว่ า  “Pearson product-moment correlation coefficient” 
เน่ืองจากเป็นผลงานของ Karl Pearson (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2554) 

 ความหมายของค่า xyr  

  1.ถา้ xyr  เป็นบวกและมีค่าเขา้ใกล ้1 หมายถึง ตวัแปร x และ y มีความสัมพนัธ์กนั
มากในรูปเชิงเส้น และ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั คือ ถา้ตวัแปรหน่ึงเพิ่มข้ึนอีกตวัแปรหน่ึง
จะมีค่าเพิ่มข้ึนดว้ย หรือ ถา้ตวัแปรหน่ึงลดลงตวัแปรหน่ึงจะมีค่าลดลงดว้ย 

  2.ถา้ xyr  เป็นลบ หรือมีค่าใกล ้-1 หมายถึงตวัแปร x และ y มีความสัมพนัธ์กนัมาก
ในรูปเชิงเส้นแต่ในทิศทางตรงกนัขา้ม นัน่คือ ถา้ตวัแปรหน่ึงเพิ่มข้ึนอีกตวัแปรหน่ึงจะลดลง หรือถา้
ตวัแปรหน่ึงมีค่าลดลงอีกตวัแปรหน่ึงมีค่าเพิ่มข้ึน 

  3.ถา้ xyr  มีค่าเขา้ใกลศู้นย ์แสดงวา่ x กบั y มีความสัมพนัธ์กนันอ้ย 

  4.ถา้ xyr = 0 แสดงวา่ x กบั y ไม่มีความสัมพนัธ์กนัเลย 
 ระดบัความสัมพนัธ์สามารถอธิบายไดด้งัน้ี (ศิริวรรณ เสรีรัตน์ และคณะ 2549:266) 
 

ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 
0.81  ถึง  1.00  
0.61  ถึง  0.80  
0.41  ถึง   0.60  
0.21   ถึง  0.40  
0.01   ถึง  0.20  

 
ถือวา่ 
ถือวา่ 
ถือวา่ 
ถือวา่ 
ถือวา่ 

ระดับความสัมพนัธ์ 
มีความสัมพนัธ์สูงมาก 
มีความสัมพนัธ์สูง 
มีความสัมพนัธ์ปานกลาง 
มีความสัมพนัธ์ต ่า 
มีความสัมพนัธ์ต ่ามาก 
 
 
 

 
บทที ่4 
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ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 
 จากการเก็บรวบรวมขอ้มูลจากแบบสอบถามการวจิยัเร่ืองปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนโดยส่งแบบสอบถามจ านวนทั้งส้ิน 410 ฉบบัไดรั้บแบบสอบถาม
กลบัคืนมาทั้งหมด 402 ฉบบั ตรวจสอบความถูกตอ้งสมบูรณ์ของแบบสอบถาม คดัเหลือ 400 ฉบบั 
ผูว้จิยัไดด้ าเนินการวเิคราะห์ขอ้มูล และน าเสนอผลการวเิคราะห์แบ่งเป็น 7 ตอน ตามล าดบัดงัน้ี 
 ตอนท่ี 1 ขอ้มูลปัจจยัส่วนบุคคลของผูต้อบแบบสอบถาม 
 ตอนท่ี 2 ผลการศึกษาพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนในกองทุนรวม 
 ตอนท่ี 3 ผลการศึกษาปัจจยัในพื้นฐานการลงทุนท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน 
 ตอนท่ี 4 ผลการเปรียบเทียบปัจจยัพื้นฐานการลงทุนท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน จ าแนกตามปัจจยัส่วนบุคคล  
 ตอนท่ี 5 ผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคลของนกัลงทุนกบัการตดัสินใจ
เลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
 ตอนท่ี 6 ผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุนกบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
 ตอนท่ี 7 ผลการสร้างสมการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนของนกัลงทุนดว้ยปัจจยั 
  
ตอนที ่1 ข้อมูลปัจจัยส่วนบุคคลของผู้ตอบแบบสอบถาม 
 จากการตอบแบบสอบถามของกลุ่มผูท่ี้เคยลงทุนในกองทุนรวมโดยเป็นกลุ่มท่ีเคยลงทุนกบั 
บลจ.ท่ีเป็นบริษทัในกลุ่มธุรกิจการเงินของธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ ขนาดกลางขนาดเล็ก ใน
งานวิจยัเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ซ่ึงผูว้ิจยัไดท้  าการ
เก็บรวบรวมขอ้มูลจากกลุ่มตวัอย่างซ่ึงกลุ่มผูท่ี้เคยลงทุนในกองทุนรวม จ านวน 420 กลุ่มตวัอย่าง 
ผูว้ิจยัไดน้ าขอ้มูลมาวเิคราะห์ ดว้ยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) โดยการแจกแจงความถ่ี 
และหาค่าร้อยละ ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลปรากฏดงัตารางท่ี 4.1 

 
 

 
ตารางที ่4.1 แสดงจ านวนและร้อยละปัจจยัส่วนบุคคลของผูต้อบแบบสอบถาม  
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ปัจจยัส่วนบุคคล จ านวน (คน) ร้อยละ 

เพศ   
- ชาย 176 44.04 
- หญิง 224 55.96 

รวม 400 100.00 

อายุ   
- นอ้ยกวา่ 30 ปี 136 34.00 
- 31 – 40 ปี 165 41.25 
- 41 – 50 ปี 62 15.50 
- มากกวา่ 50 ปี 37 9.25 

รวม 400 100.00 

สภานภาพ   
- โสด 264 66.00 
- สมรส 103 25.75 
- หยา่ร้าง 15 3.75 
- หมา้ย 18 4.50 

รวม 400 100.00 

ระดบัการศึกษา     
- ต ่ากวา่ปริญญาตรี 18 4.59 
- ปริญญาตรี 253 63.30 
- ปริญญาโท 114 28.44 
- ปริญญาเอก 15 3.67 

รวม 400 100.00 

อาชีพ   
- เจา้ของกิจการม ผูบ้ริหาร 88 22.02 
- รับราชการ, รัฐวสิาหกิจ 92 22.94 
- รับจา้ง, บริษทัเอกชน 132 33.03 
-   นกัเรียน, นกัศึกษา 40 10.09 
-   เกษียณ พอ่บา้น, แม่บา้น 26 6.42 
-   ผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทาง (แพทย,์ นกักฎหมาย, วศิวกร ) 22 5.50 

รวม 400 100.00 

ตารางที ่4.1 แสดงจ านวนและร้อยละปัจจยัส่วนบุคคลของผูต้อบแบบสอบถาม (ต่อ) 
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ปัจจยัส่วนบุคคล จ านวน (คน) ร้อยละ 

รายได้เฉลีย่ต่อเดือน   
- นอ้ยกวา่ 20,000 บาท 85 21.19 
- 20,001 – 40,000 บาท 136 33.90 
- 40,001 – 60,000 บาท 88 22.03 
-    60,001 – 80,000 บาท 37 9.32 
-    80,001 – 100,000 บาท 31 7.63 
-   มากกวา่ 100,000 บาท 23 5.93 

รวม 400 100.00 

 
จากตารางท่ี 4.1 พบวา่ นกัลงทุนท่ีตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่ เป็นเพศหญิงจ านวน 224 คนคิดเป็น
ร้อยละ 54.96 เป็นเพศชายจ านวน 176 คน คิดเป็นร้อยละ 44.04 ซ่ึงส่วนใหญ่มีอายุอยูร่ะหวา่ง 31 – 
40 ปี จ  านวน 165 คนคิดเป็นร้อยละ 41.28 รองลงมามีอายุนอ้ยกวา่ 30 ปี จ  านวน 136 คนคิดเป็นร้อย
ละ 33.94 และส่วนใหญ่มีสถานภาพโสด จ านวน 264 คนคิดเป็นร้อยละ 66.06 อีกทั้งนกัลงทุนส่วน
ใหญ่มีการศึกษาอยู่ในระดบัปริญญาตรีจ านวน 253 คน คิดเป็นร้อยละ 63.30 รองลงมามีการศึกษา
ในระดบัปริญญาโท 114 คนคิดเป็นร้อยละ 28.44 ซ่ึงประกอบอาชีพเป็นพนกังานบริษทัเอกชนคิด
เป็นจ านวน 132 คนคิดเป็นร้อยละ 33.33 รองลงมาเป็นรับราชการ,รัฐวิสาหกิจ จ านวน 92 คนคิด
เป็นร้อยละ 22.94 และนกัลงทุนผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่มีรายไดต่้อเดือนอยูร่ะหวา่ง 20,001 – 
40,000 บาท จ านวน 136 คนคิดเป็นร้อยละ 33.90 รองลงมามีรายได้ต่อเดือนอยู่ระหว่าง 40,001 – 
60,000 บาท จ านวน 88 คนคิดเป็นร้อยละ 22.03 และมีรายไดม้ากกวา่ 100,000 บาทอยู่เป็นจ านวน
นอ้ยท่ีสุดเพียงร้อยละ 5.93 

 

 

 

 

 

ตอนที ่2 ผลการศึกษาพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนในกองทุนรวม 
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 จากการตอบแบบสอบถามผูว้ิจยัไดน้ าขอ้มูลดา้นพฤติกรรมการลงทุนในกองทุนรวมมา
วิเคราะห์ ดว้ยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) โดยการแจกแจงความถ่ี และหาค่าร้อยละ 
ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลปรากฏดงัตารางท่ี 4.2  
 
ตารางที ่4.2 แสดงจ านวนและร้อยละของพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนในกองทุนรวม 
 

พฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนในกองทุนรวม จ านวน (คน) ร้อยละ อนัดบั 

กองทุนตราสารทุนที่เคยลงทุน    
- บลจ. กสิกรไทย จ ากดั 59 14.75 1 
- บลจ. ไทยพาณิชย ์จ  ากดั 52 13.00 2 
-    บลจ. กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 27 6.75 5 
-    บลจ. บวัหลวง จ ากดั 35 8.75 4 
- บลจ. เอม็เอฟซี จ  ากดั (มหาชน) 13 3.25 12 
- บลจ. ทหารไทย จ ากดั 25 6.25 6 
- บลจ. กรุงศรี จ  ากดั 41 10.25 3 
- บลจ. ธนชาต จ ากดั 24 6.00 7 
- บลจ. ยโูอบี (ประเทศไทย) จ  ากดั 16 4.00 10 
- บลจ. อเบอร์ดีน จ ากดั 15 3.74 11 
- บลจ. วรรณ จ ากดั  5 1.25 18 
-    บลจ. แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ  ากดั 8 2.00 16 
- บลจ. ทิสโก ้จ  ากดั 19 4.75 8 
- บลจ. ฟินนัซ่า จ  ากดั 9 2.25 15 
- บลจ. ภทัร จ  ากดั 17 4.25 9 
- บลจ. แอสเซท พลสั จ  ากดั 11 2.75 13 
- บลจ. ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จ  ากดั 6 1.50 17 
-    บลจ. โซลาริส จ ากดั 10 2.50 14 
-    บลจ. แมนูไลฟ์ (ประเทศไทย) จ  ากดั 3 0.75 19 
- บลจ. ฟิลลิป จ ากดั 2 0.50 20 
-    บลจ. เมยแ์บงก ์(ประเทศไทย) จ  ากดั 2 0.50 20 
-   บลจ. ทองค า แอสเซท 1 0.25 22 

ความส าคญัที่มีต่อการเลือกบริษทัหลกัทรัพย์จัดการกองทุน(บลจ.)    
- นอ้ยท่ีสุด 15 3.67 5 
- นอ้ย 37 9.18 4 
- ปานกลาง 136 33.94 2 
- มาก 161 40.37 1 

ตารางที ่4.2  แสดงจ านวนและร้อยละของพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนในกองทุนรวม (ต่อ) 
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พฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนในกองทุนรวม จ านวน (คน) ร้อยละ อนัดบั 

ความส าคญัที่มีต่อการเลือกบริษทัหลกัทรัพย์จัดการกองทุน(บลจ.)    
- มากท่ีสุด 51 12.84 3 

รวม 400 100  

ความหลากหลายของกองทุนตราสารทุนมีเพียงพอต่อความต้องการ
ของนักลงทุนหรือไม่ 

   

- เพียงพอ 202 50.50 1 
- ไม่เพียงพอ 88 22.00 3 
- ไม่แน่ใจ 110 27.50 2 

รวม 400 100  

สัดส่วนเงนิลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนเม่ือเทียบกบัทรัพย์สิน    
- นอ้ยกวา่ร้อยละ 10 154 38.53 1 
- ร้อยละ 10 - 20 132 33.03 2 
- ร้อยละ 20 - 30 59 14.68 3 
- ร้อยละ 30 - 40 40 10.09 4 
- มากกวา่ร้อยละ 60 15 3.67 5 

รวม 400 100  

 

จากตารางท่ี 4.2 พบวา่นกัลงทุนท่ีตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่ เคยลงทุนในกองทุนรวมบลจ. กสิกร
ไทย จ ากดั มากท่ีสุดจ านวน 59 คน คิดเป็นร้อยละ 14.75 รองลงมาคือเคยลงทุนในบลจ. ไทยพาณิชย ์
จ  ากดั จ  านวน 52 คน คิดเป็นร้อยละ 13.00  บลจ. กรุงศรี จ  ากดั จ านวน 41 คน คิดเป็นร้อยละ10.25 
บลจ. บวัหลวง จ ากดั จ านวน 35 คน คิดเป็นร้อยละ 8.75 บลจ. กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) จ านวน 27 
คน คิดเป็นร้อยละ 6.75 นักลงทุนเคยลงทุนใน บลจ. ฟิลลิป จ ากดั บลจ. เมยแ์บงก์ (ประเทศไทย) 
จ ากดั ในสัดส่วนร้อยละท่ีเท่ากนัคือร้อยละ 0.50  และนกัลงทุนเคยลงทุนใน บลจ.ทองค าแอสเซท
เป็นจ านวนน้อยท่ีสุดคือร้อยละ 0.25 อีกทั้งนกัลงทุนส่วนใหญ่จะให้ความส าคญัต่อการเลือกบริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนอยูใ่นระดบัมาก มากท่ีสุดจ านวน 161 คนคิดเป็นร้อยละ 40.37 รองลงมา
จะให้ความส าคญัอยู่ในระดบัปานกลาง จ านวน 136 คนคิดเป็นร้อยละ 33.94 และเม่ือสอบถามนกั
ลงทุนเก่ียวกบัความหลากหลายของกองทุนรวมตราสารทุนวา่เพียงพอส าหรับความตอ้งการหรือไม่ 
ไดรั้บค าตอบส่วนใหญ่ว่าเพียงพอ จ านวน 202 คนคิดเป็นร้อยละ 50.50 รองลงมาให้ค  าตอบว่าไม่
แน่ใจ จ านวน 110 คนคิดเป็นร้อยละ 27.50 ซ่ึงสัดส่วนเงินลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนท่ีนัก
ลงทุนไดล้งทุนเม่ือเทียบกบัทรัพยสิ์นพบวา่ ส่วนใหญ่จะลงทุนในกองทุนตราสารทุนน้อยกวา่ร้อย
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ละ 10 เม่ือเทียบกบัทรัพยสิ์น จ านวน 154 คนคิดเป็นร้อยละ 58.53 รองลงมาจะลงทุนในกองทุนตรา
สารทุนอยูร่ะหวา่งร้อยละ 10 -20 เม่ือ 

เทียบกบัทรัพยสิ์น จ านวน 132 คนคิดเป็นร้อยละ 33.03 และลงทุนในกองทุนตราสารทุนมากกว่า
ร้อยละ60 เม่ือเทียบกบัทรัพยสิ์นเป็นส่วนนอ้ยท่ีสุดคิดเป็นร้อยละ 3.67 
 
ตอนที ่3  ผลการศึกษาปัจจัยทีม่ีอทิธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม 
 ตราสารทุนของนักลงทุน 
 จากการตอบแบบสอบถามผูว้ิจยัไดน้ าขอ้มูลปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุน มาวิเคราะห์ ด้วยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ได้แก่ ค่าเฉล่ีย     
( x ) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ( .SD ) ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลปรากฏดงัตารางท่ี 4.3 – 4.9 
 
ตารางที ่4.3 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน  โดยภาพรวม 
 

ปัจจยัทีม่อีทิธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุนของนักลงทุน 

ผู้ตอบแบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตดัสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
1 ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 3.87 0.45 มาก 4 
2 ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 4.02 0.57 มาก 2 
3 ปัจจยัเชิงปริมาณ 3.98 0.53 มาก 3 
4 ปัจจยัเชิงคุณภาพ 4.06 0.57 มาก 1 
5 ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 3.64 0.65 มาก 5 
6 ปัจจยัดา้นสงัคม 3.45 0.80 ปานกลาง 6 

 รวม 3.84 0.41 มาก  

 
จากตารางท่ี 4.3 พบวา่ ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของ
นกัลงทุน โดยภาพรวมอยูใ่นระดบัมาก ( x =3.84) เม่ือพิจารณาเป็นรายดา้นพบวา่ ปัจจยัท่ีมีอิทธิพล
ต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน มากท่ีสุด คือ ปัจจยัเชิงคุณภาพ ซ่ึงมีอิทธิพล
ต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนอยูใ่นระดบัมาก มีค่าเฉล่ียเท่ากบั ( x = 4.06) 
รองลงมาคือ ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง ซ่ึงมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุน
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รวมตราสารทุนอยู่ในระดบัมาก มีค่าเฉล่ียเท่ากบั ( x = 4.02) ส่วนปัจจยัดา้นสังคม เป็นปัจจยั ท่ีมี
อิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนน้อยท่ีสุด ซ่ึงอยูใ่นระดบัปานกลางมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั ( x = 3.45) 

ตารางที ่4.4 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน ดา้นปัจจยัเชิงคุณภาพ 
 

ข้อ ปัจจยัเชิงคุณภาพ 

ผู้ตอบ
แบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตดัสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
1 การก ากับดูแลท่ีมีคุณภาพ โปร่งใสเป็นธรรมของตลาดหุ้น

ไทย 
4.02 0.77 มาก 3 

2 มีผลิตภัณฑ์ตราสารทุนท่ีหลากหลาย ตอบสนองความ
ตอ้งการ   

4.09 0.70 มาก 1 

3 ความสะดวกของช่องทางการซ้ือขาย การเขา้ถึงแหล่งขอ้มูล
ต่างๆท่ีใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุน 

4.09 0.70 มาก 1 

 รวม 4.06 0.57 มาก  

 
จากตารางท่ี 4.4 พบว่า ปัจจยัเชิงคุณภาพมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุนของนักลงทุน โดยภาพรวมอยู่ในระดับมาก ( x =4.07) เม่ือพิจารณาเป็นรายข้อพบว่า 
ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุนมากท่ีสุด 
คือ มีผลิตภณัฑ์ตราสารทุนท่ีหลากหลาย ตอบสนองความตอ้งการ ( x =4.09) และความสะดวกของ
ช่องทางการซ้ือขาย การเข้าถึงแหล่งข้อมูลต่างๆท่ีใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุน ( x =4.09) 
รองลงมาคือการก ากบัดูแลท่ีมีคุณภาพ โปร่งใสเป็นธรรมของตลาดหุน้ไทย ( x =4.02) 
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ตารางที ่4.5 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน ดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 
 

ข้อ ปัจจยัด้านเศรษฐกจิและการเมือง 

ผู้ตอบ
แบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตดัสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
1 รายงานตัวเลขทางเศรษฐกิจ การคาดการณ์ทางเศรษฐกิจ

ภายในประเทศและต่างประเทศ อัตราการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ การลงทุนจากต่างประเทศ 

4.02 0.57 มาก 2 

2 อตัราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียนท่ีอาจผนัผวน ภาวะดอกเบ้ียใน
ตลาดการเงิน 

3.88 0.68 มาก 3 

3 เหตุการณ์ สภาวะ หรือเสถียรภาพทางการเมือง 4.09 0.80 มาก 1 
 รวม 4.02 0.57 มาก  

 
จากตารางท่ี 4.5 พบว่า ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมืองมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวมอยูใ่นระดบัมาก ( x =4.02) เม่ือพิจารณาเป็นราย
ขอ้พบว่า ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน
มากท่ีสุด คือ เหตุการณ์ สภาวะ หรือเสถียรภาพทางการเมือง ( x =4.09) รองลงมาคือรายงานตวัเลข
ทางเศรษฐกิจ การคาดการณ์ทางเศรษฐกิจภายในประเทศและต่างประเทศ อตัราการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ การลงทุนจากต่างประเทศ ( x =4.02) และอตัราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียนท่ีอาจผนัผวน 
ภาวะดอกเบ้ียในตลาดการเงิน ( x = 3.88) 
 
ตารางที ่4.6 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน ดา้นปัจจยัเชิงปริมาณ 
 

ข้อ ปัจจยัเชิงปริมาณ 

ผู้ตอบ
แบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตดัสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
1 มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) การปรับข้ึนและการปรับลงของ

มูลค่าหน่วยลงทุน รวมถึงอตัราการเจริญเติบโตของกองทุน 
4.09 0.69 มาก 1 



80 

ตารางที ่4.6 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน ดา้นปัจจยัเชิงปริมาณ  (ต่อ)  
 

ข้อ ปัจจยัเชิงปริมาณ 

ผู้ตอบ
แบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตดัสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
1 มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (NAV) การปรับข้ึนและการปรับลงของ

มูลค่าหน่วยลงทุน รวมถึงอตัราการเจริญเติบโตของกองทุน 
4.09 0.69 มาก 1 

2 ขนาดสินทรัพยข์องกองทุนรวม (Fund Size) 3.83 0.73 มาก 3 
3 อตัราการจ่ายปันผล 4.01 0.79 มาก 2 

 รวม 3.98 0.53 มาก  

 
จากตารางท่ี 4.6 พบว่า ปัจจยัเชิงปริมาณมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุนของนักลงทุน โดยภาพรวมอยู่ในระดับมาก ( x = 3.98) เม่ือพิจารณาเป็นรายข้อพบว่า 
ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุนมากท่ีสุด 
คือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) การปรับข้ึนและการปรับลงของมูลค่าหน่วยลงทุน รวมถึงอตัราการ
เจริญเติบโตของกองทุน ( x = 4.09) รองลงมาคืออัตราการจ่ายปันผล ( x = 4.01) และขนาด
สินทรัพยข์องกองทุนรวม (Fund Size) ( x = 3.83) 
 
ตารางที ่4.7 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน ดา้นปัจจยัพื้นฐานการลงทุน 
 

ข้อ ปัจจัยพืน้ฐานการลงทุน 

ผู้ตอบ
แบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตัดสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
1 ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั  การสร้างผลตอบแทน กลยุทธ์การบริหาร

กองทุนสัดส่วนในการลงทุน นโยบายการลงทุน การปรับตวัข้ึน-ลง 
ของราคากองทุนตราสารทุน ตามค่าดัชนีตลาดหลักทรัพยท่ี์กองทุน
ลงทุน 

4.20 0.86 มาก 1 

2 ผลการด าเนินงาน  การรายงานผลการด าเนินงานยอ้นหลงั สัดส่วนการ
ลงทุ น ในหลักท รัพย์ต่ างๆ  งบการเงินของกองทุน  ท่ี แสดงถึ ง
ความสามารถของผูจ้ดัการกองทุนในการสร้างผลตอบแทน 

4.18 0.76 มาก 2 
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ตารางที ่4.7 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน ดา้นปัจจยัพื้นฐานการลงทุน (ต่อ) 
 

ข้อ ปัจจยัพืน้ฐานการลงทุน 

ผู้ตอบ
แบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตดัสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
3 ความเส่ียง ท่ีผูล้งทุนอาจไดรั้บผลตอบแทนจริงจากการลงทุน เบ่ียงเบน

ไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัไว ้
3.83 0.97 มาก 8 

4 ค่าธรรมเนียมท่ี เรียกเก็บจากผู ้ถือหน่วย  เช่น ค่าธรรมเนียมซ้ือ, 
ค่าธรรมเนียมขาย ค่าธรรมเนียมการสบัเปล่ียนหน่วยลงทุน เป็นตน้ 

3.50 1.12 มาก 10 

5 ค่าใช้ จ่ายท่ี เรียกเก็บจากกองทุน  เช่น ค่าธรรมเนียมการจัดการ,
ค่าธรรมเนียมผูดู้แลผลประโยชน์,ค่าธรรมเนียมนายทะเบียน เป็นตน้ 

3.50 1.16 มาก 10 

6 การได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษี  สิทธิในการน ามาหักลดหย่อนภาษี 
และก าไรท่ีได้จากการขายคืนหน่วยลงทุน (Capital Gain) ไดรั้บยกเวน้
ภาษีเงินได ้

4.06 0.91 มาก 5 

7 การส่งเสริมการขาย  เช่น การแจกกองทุนอ่ืนๆแถม , แจกของพรีเม่ียม , 
บตัรของขวญั หรือการให้เงินคืน เป็นตน้      

3.33 0.97 ปานกลาง 11 

8 ผูติ้ดต่อกบัผูล้งทุน บุคคลท่ีไดรั้บใบอนุญาต มีความรู้ ความสามารถใน
การให้ขอ้มูล ค  าแนะน าในการลงทุน ให้ค  าปรึกษาอยา่งผูเ้ช่ียวชาญ 

3.66 0.97 มาก 9 

9 กระบวนการให้บริการ มีขั้นตอนการบริการท่ีรวดเร็ว ไม่ยุ่งยาก มี
เอกสารแสดงการท ารายการ มีสมุดบญัชีกองทุนหรือหนงัสือยืนยนัการ
ถือครองหน่วย รวมถึงบลจ.มีระบบการท างานท่ีถูกตอ้ง ชดัเจน แม่นย  า 
เช่ือถือได ้

4.01 0.78 มาก 6 

10 การได้รับข้อมูลข่าวสาร  ทันต่อเหตุการณ์ รวมถึงการได้รับข้อมูล
สถานะการลงทุนท่ีเป็นปัจจุบนัอยูเ่สมอ 

4.01 0.80 มาก 6 

11 ช่ือเสียงของบริษัทหลักทรัพยจ์ดัการกองทุน  ความสามารถในการ
บริหารกองทุน, ได้รับรางวลัในการบริหารกองทุน,  มีผลิตภณัฑ์การ
ลงทุนใหม่ๆอยูต่ลอดเวลา 

4.07 0.75 มาก 4 

12 ภาพลักษณ์ของบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการกองทุน  การมีธรรมาภิบาล 
โปร่งใส มัน่คง น่าเช่ือถือ 

4.10 0.71 มาก 3 

 รวม 3.87 0.45 มาก  

  
  จากตารางท่ี 4.7 พบว่า ปัจจยัพื้นฐานการลงทุนมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวมอยูใ่นระดบัมาก ( x = 3.87) เม่ือพิจารณาเป็นราย
ขอ้พบว่า ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน
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มากท่ีสุด คือ ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั การสร้างผลตอบแทน กลยุทธ์การบริหารกองทุนสัดส่วนใน
การลงทุน นโยบายการลงทุน การปรับตวัข้ึน-ลง ของราคากองทุนตราสารทุน ตามค่าดชันีตลาด 
หลกัทรัพยท่ี์กองทุนลงทุน ( x = 4.20) รองลงมาคือผลการด าเนินงาน  การรายงานผลการด าเนินงาน
ยอ้นหลงั สัดส่วนการลงทุนในหลกัทรัพยต่์างๆ งบการเงินของกองทุน ท่ีแสดงถึงความสามารถของ
ผูจ้ดัการกองทุนในการสร้างผลตอบแทน ( x = 4.18) ภาพลักษณ์ของบริษัทหลักทรัพย์จดัการ
กองทุน  การมีธรรมาภิบาล โปร่งใส มัน่คง น่าเช่ือถือ ( x = 4.10) ช่ือเสียงของบริษทัหลกัทรัพย์
จัดการกองทุน  ความสามารถในการบริหารกองทุน, ได้รับรางวลัในการบริหารกองทุน,  มี
ผลิตภณัฑ์การลงทุนใหม่ๆอยู่ตลอดเวลา( x = 4.7 การไดรั้บสิทธิประโยชน์ทางภาษี  สิทธิในการ
น ามาหักลดหยอ่นภาษี และก าไรท่ีไดจ้ากการขายคืนหน่วยลงทุน (Capital Gain) ไดรั้บยกเวน้ภาษี
เงินได ้( x = 4.06) และประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน
ของนกัลงทุน นอ้ยท่ีสุดคือ การส่งเสริมการขาย  เช่น การแจกกองทุนอ่ืนๆแถม , แจกของพรีเม่ียม ,
บตัรของขวญั หรือการให้เงินคืน เป็นตน้ ( x = 3.33)ซ่ึงมีค่าเฉล่ียของความคิดเห็นอยูใ่นระดบัปาน
กลาง  
 
ตารางที ่4.8 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน ดา้นขอ้มูลข่าวสาร 
 

ข้อ ปัจจัยด้านข้อมูลข่าวสาร 

ผู้ตอบ
แบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตัดสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
1 พนกังานของตวัแทน/พนกังานธนาคาร/ พนกังานของบริษทัหลกัทรัพย์

จดัการกองทุน ติดต่อกบัผูล้งทุนโดยตรง 
3.77 0.82 มาก 1 

2 ไดรั้บส่ือจากเอกสารโฆษณา/หนงัสือช้ีชวน / เวบ็ไชต ์/ หนงัสือพิมพ ์/ 
ส่ืออิเล็กทรอนิกส์ 

3.56 0.75 มาก 3 

3 การจดักิจกรรมของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน,  ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย, ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์

3.59 0.87 มาก 2 

 รวม 3.64 0.65 มาก  

  
จากตารางท่ี 4.8 พบวา่ ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุนของนักลงทุน โดยภาพรวมอยู่ในระดบัมาก ( x = 3.64) เม่ือพิจารณาเป็นรายขอ้พบว่า 
ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน 
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มากท่ีสุด คือ พนกังานของตวัแทน/พนกังานธนาคาร/ พนกังานของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
ติดต่อกบัผูล้งทุนโดยตรง ( x = 3.77) รองลงมาคือการจดักิจกรรมของบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการ
กองทุน,  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลักทรัพย์ ( x = 3.59) และการได้รับ ส่ือจากเอกสารโฆษณา/หนังสือช้ีชวน / เว็บไชต์ / 
หนงัสือพิมพ ์/ ส่ืออิเล็กทรอนิกส์ ( x = 3.56) 
 
ตารางที ่4.9 แสดงค่าเฉล่ียและค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก 
    ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน ดา้นสังคม 
 

ข้อ ปัจจยัด้านสังคม 

ผู้ตอบ
แบบสอบถาม 
(N = 400) 

ระดบัการ
ตดัสินใจ
เลือก 

อนัดบั 

x  S.D.  
1 ซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าของคนในครอบครัว  เพ่ือน  เพ่ือน

ร่วมงาน 
3.45 0.80 ปานกลาง 2 

2 ซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าของเจ้าหน้าท่ีผู ้ติดต่อกับผู ้ลงทุน 
ขอ้มูลข่าวสารจากหน่วยงานท่ีก ากบั ดูแล ตลาดทุน 

3.57 0.89 มาก 1 

3 ซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าในเวบ็ไซต ์ ขอ้มูลจากผูล้งทุนสถาบนั
และต่างประเทศ 

3.33 0.86 ปานกลาง 3 

 รวม 3.45 0.80 ปานกลาง  

 
 จากตารางท่ี 4.9 พบว่า ปัจจยัดา้นสังคมมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุน
รวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวมอยูใ่นระดบัปานกลาง ( x = 3.45) เม่ือพิจารณาเป็นราย
ขอ้พบว่า ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน
มากท่ีสุด คือ ซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าของเจา้หนา้ท่ีผูติ้ดต่อกบัผูล้งทุน ขอ้มูลข่าวสารจากหน่วยงานท่ี
ก ากบั ดูแล ตลาดทุน ซ่ึงมีค่าเฉล่ียของความคิดเห็นอยูใ่นระดบัมาก ( x = 3.57) รองลงมาคือซ้ือ ขาย 
ตามค าแนะน าของคนในครอบครัว  เพื่อน  เพื่อนร่วมงาน ซ่ึงมีค่าเฉล่ียของความคิดเห็นอยูใ่นระดบั
ปานกลาง ( x = 3.45) และซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าในเว็บไซต์  ข้อมูลจากผูล้งทุนสถาบันและ
ต่างประเทศ ซ่ึงมีค่าเฉล่ียของความคิดเห็นอยูใ่นระดบัปานกลาง ( x = 3.33) 
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ตอนที ่4 ผลการเปรียบเทยีบปัจจัยทีม่ีอทิธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม 
             ตราสารทุนของนักลงทุน จ าแนกตามปัจจัยส่วนบุคคล  
 
 ผูว้ิจยัไดน้ าขอ้มูลปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน
ของนกัลงทุน มาเปรียบเทียบความแตกต่างตามความคิดเห็นของนกัลงทุน จ าแนกตามปัจจยัส่วน
บุคคลและจ าแนกตามปัจจยัส่วนบุคคล โดยการวเิคราะห์ดว้ยสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) 
ไดแ้ก่ สถิติ Independent t- test และการวิเคราะห์ค่าความแปรปรวนทางเดียว (One Way ANOVA) 
ทดสอบสมมติฐาน และหากเกิดความแตกต่าง ก็จะท าการทดสอบเป็นรายคู่ด้วยวิธีของเชพเฟ่ 
(Scheffe’s Method) โดยตั้งสมมติฐานการทดสอบดงัน้ี 
 สมมติฐานการวิจัยที่ 1 นกัลงทุนท่ีมีปัจจยัส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีแตกต่างกนั 
 ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่1.1 

0H : นกัลงทุนท่ีมีเพศต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่าง
กนั 
Ha : นกัลงทุนท่ีมีเพศต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีแตกต่างกนั 
 
ตารางที ่4.10 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ 
      การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวม 
      จ  าแนกตามเพศ 
 

ปัจจัยที่มีอทิธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุนของนักลงทุน 

เพศ 

t Sig. ชาย หญิง 

x  S.D.  x  S.D.  
1 ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 3.87 0.49 3.87 0.43 0.035 .973 
2 ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 3.96 0.55 4.08 0.58 -1.083 .281 
3 ปัจจยัเชิงปริมาณ 3.90 0.57 4.04 0.50 -1.329 .188 
4 ปัจจยัเชิงคุณภาพ 4.08 0.58 4.06 0.56 0.148 .883 
5 ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 3.60 0.61 3.67 0.67 -0.499 .619 
6 ปัจจยัดา้นสงัคม 3.35 0.89 3.54 0.73 -1.216 .227 
 รวม 3.79 0.44 3.87 0.38 -1.023 .309 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
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จากตารางท่ี 4.10 พบวา่ นกัลงทุนท่ีมีเพศต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ย
ปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนัทุกดา้น อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่1.2 

0H : นกัลงทุนท่ีมีอายุต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่าง
กนั 
Ha : นกัลงทุนท่ีมีอายตุ่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีแตกต่างกนั 
 
ตารางที ่4.11 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ 
  การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวม 
  จ  าแนกตามอาย ุ
 

ปัจจัยที่มีอทิธิพลต่อการตัดสินใจเลือก
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 

ของนักลงทุน 

อายุ 

F Sig. 
น้อยกว่า 30 

ปี 
31 – 40 ปี 41 – 50 ปี มากกว่า 50 ปี 

x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. 

1 ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 3.88 0.38 3.81 0.48 3.85 0.46 4.16 0.52 1.619 .189 
2 ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 3.93 0.51 4.10 0.60 3.92 0.55 4.20 0.63 1.166 .326 
3 ปัจจยัเชิงปริมาณ 3.80 0.36 3.83 0.41 3.83 0.37 4.17 0.46 1.669 .178 
4 ปัจจยัเชิงคุณภาพ 3.91 0.64 4.17 0.43 4.00 0.55 4.30 0.76 2.146 .099 
5 ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 3.55 0.54 3.56 0.71 3.71 0.53 4.23 0.63 3.607* .016 
6 ปัจจยัดา้นสงัคม 3.36 0.81 3.44 0.89 3.47 0.64 3.83 0.55 0.915 .436 

รวม 3.76 0.38 3.84 0.42 3.81 0.36 4.18 0.46 2.489 .064 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.11 พบวา่ นกัลงทุนท่ีมีอายุต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุน ดว้ยปัจจยัโดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 แต่เม่ือพิจารณา
รายดา้นพบว่า นกัลงทุนท่ีมีอายุต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยั
แตกต่างกนั 1 ดา้น คือ ดา้นขอ้มูลข่าวสาร 
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ตารางที ่4.12 แสดงผลการทดสอบความแตกต่างของปัจจยั ดา้นขอ้มูลข่าวสารท่ีมีอิทธิพลต่อการ 
  ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน 
  จ  าแนกตามอายเุป็นรายคู่ 
 

อายุ x  

ความแตกต่างของค่าเฉลีย่ 

มากกวา่ 50 ปี 
(4.23) 

41 – 50 ปี 
(3.71) 

31 – 40 ปี 
(3.56) 

นอ้ยกวา่ 30 ปี 
(3.55) 

มากกวา่ 50 ปี 4.23 - 0.5275 0.6778* 0.6838* 
41 – 50 ปี 3.71 - - 0.1503 0.1563 
31 – 40 ปี 3.56 - - - 0.0060 

นอ้ยกวา่ 30 ปี 3.55 - - - - 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.12 ผูว้ิจยัได้ท าการทดสอบความแตกต่างของความคิดเห็นของนักลงทุน
เก่ียวกบัปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนท่ี
แตกต่างกัน โดยมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 จ าแนกตามอายุเป็นรายคู่ด้วยวิธีของเชฟเฟ่ 
(Scheffe’s Method) พบว่า ความแตกต่างของความคิดเห็นท่ีเกิดข้ึนเกิดจากกลุ่มนักลงทุนท่ีมีอายุ
น้อยกว่า 30 ปี และกลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอายุ 31 – 40 ปี กบักลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอายุมากกว่า 50 ปีข้ึนไป 
โดยปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของ
กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอายมุากกวา่ 50 ปี มากกวา่ 
 
ตารางที ่4.13 แสดงผลการทดสอบเปรียบเทียบความแตกต่างรายขอ้ของปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 
  ท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน  จ  าแนกตามอายุ 
  เป็นรายคู่ท่ีแตกต่างกนั 
 

ปัจจัยด้านข้อมูลข่าวสาร 

อายุ F Sig. 

น้อยกว่า 30 ปี 31 – 40 ปี มากกว่า 50 ปี   

 SD.  SD.  SD. 

1 พนกังานของตวัแทน/พนกังานธนาคาร/ 
พนักงานของบริษัทหลักทรัพยจ์ดัการ
กองทุน ติดต่อกบัผูล้งทุนโดยตรง 

3.59 0.69 3.76 0.96 4.20 0.63 1.753 .161 

 
 

x x x
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ตารางที ่4.13  แสดงผลการทดสอบเปรียบเทียบความแตกต่างรายขอ้ของปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 
       ท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน  จ  าแนกตามอายุ 
       เป็นรายคู่ท่ีแตกต่างกนั  (ต่อ) 
 

ปัจจัยด้านข้อมูลข่าวสาร 

อายุ 

F Sig. น้อยกว่า 30 ปี 31 – 40 ปี มากกว่า 50 ปี 

 SD.  SD.  SD. 

2 ไดรั้บส่ือจากเอกสารโฆษณา/หนังสือช้ี
ชวน / เว็บไชต์ / หนังสือพิมพ์ / ส่ือ
อิเล็กทรอนิกส์ 

3.46 0.73 3.49 0.76 4.10 0.88 2.231 .089 

3 การจดักิจกรรมของบริษัทหลักทรัพย์
จดัการกองทุน,  ตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย, ส านักงานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

3.59 0.80 3.42 0.92 4.40 0.84 3.684* .014 

รวม 3.55 0.54 3.56 0.71 4.23 0.63 3.607* .016 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
จากตารางท่ี 4.13 เม่ือท าการทดสอบรายขอ้ของปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร ดว้ยวิธีของเชฟเฟ่ 

(Scheffe’s Method) จะพบว่าประเด็นท่ีมีอิทธิพลให้กลุ่มนักลงทุนท่ีมีอายุน้อยกว่า 30 ปี และกลุ่ม
นกัลงทุนท่ีมีอายุ 31 – 40 ปี กบักลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอายุมากกว่า 50 ปีข้ึนไป ตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัด้านขอ้มูลข่าวสารท่ีแตกต่างกนั คือการจดักิจกรรมของบริษทั
หลักทรัพย์จดัการกองทุน, ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, ส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ซ่ึงจะมีอิทธิพลให้กลุ่มนักลงทุนท่ีมีอายุมากกว่า 50 ปีข้ึนไป
ตดัสินใจเลือกลงทุนกบับริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนแห่งนั้นมากกวา่ กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอายุนอ้ย
กวา่ 30 ปี และกลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอาย ุ31 – 40 ปี  
 
 
 
 
 
 
 

x x x
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ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่1.3 

0H : นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีไม่
แตกต่างกนั 
Ha : นักลงทุนท่ีมีสถานภาพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ี
แตกต่างกนั 
 
ตารางที ่4.14 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ 
 การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวม 
 จ าแนกตามสถานภาพ 
 
ปัจจัยที่มีอทิธิพลต่อการตัดสินใจเลือก

ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
ของนักลงทุน 

สถานภาพ 

F Sig. โสด สมรส หย่าร้าง หม้าย 

x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. 

1 ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 3.81 0.43 3.92 0.48 4.38 0.24 4.08 0.63 2.688 .052 
2 ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 4.01 0.55 3.90 0.57 4.58 0.50 4.47 0.45 2.897 .069 
3 ปัจจยัเชิงปริมาณ 3.89 0.53 4.07 0.44 4.50 0.19 4.33 0.82 3.175 .067 
4 ปัจจยัเชิงคุณภาพ 4.01 0.57 4.06 0.54 4.83 0.33 4.33 0.47 3.232* .025 
5 ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 3.50 0.64 3.94 0.59 3.92 0.83 3.73 0.37 3.675* .015 
6 ปัจจยัดา้นสงัคม 3.35 0.90 3.65 0.52 3.58 0.63 3.73 0.49 1.248 .296 

รวม 3.78 0.39 3.92 0.37 4.32 0.17 4.10 0.46 3.958* .010 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
  
 จากตารางท่ี 4.14 พบวา่ นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุน
รวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัโดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 แต่เม่ือ
พิจารณารายดา้นพบวา่ นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน ดว้ยปัจจยัแตกต่างกนั 2 ดา้น คือ ดา้นปัจจยัเชิงคุณภาพ และดา้นขอ้มูลข่าวสาร 
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ตารางที ่4.15 แสดงผลการทดสอบความแตกต่างของปัจจยัเชิงคุณภาพท่ีมีอิทธิพลต่อการ 
  ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน  
  จ  าแนกตามสถานภาพเป็นรายคู่ 
 

สถานภาพ x  

ความแตกต่างของค่าเฉลีย่ 

หยา่ร้าง 
(4.83) 

หมา้ย 
(4.33) 

สมรส 
(4.06) 

โสด 
(4.01) 

หยา่ร้าง 4.83 - 0.5000 0.7738 0.8241* 
หมา้ย 4.33 - - 0.2738 0.3241 
สมรส 4.06 - - - 0.0507 
โสด 4.01 - - - - 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.15 ผูว้ิจยัได้ท าการทดสอบความแตกต่างของความคิดเห็นของนักลงทุน
เก่ียวกับปัจจยัเชิงคุณภาพท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนท่ี
แตกต่างกนั โดยมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีระดบั .05 จ าแนกตามสถานภาพเป็นรายคู่ดว้ยวิธีของเชฟเฟ่ 
(Scheffe’s Method) พบว่า ความแตกต่างของความคิดเห็นท่ีเกิดข้ึนเกิดจากกลุ่มนักลงทุนท่ีมี
สถานภาพหย่าร้าง กบักลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด โดยปัจจยัเชิงคุณภาพ จะมีอิทธิพลต่อการ
ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของกลุ่มนกัลงทุนมีสถานภาพหยา่ร้าง มากกวา่ 
 
ตารางที ่4.16 แสดงผลการทดสอบเปรียบเทียบความแตกต่างรายขอ้ของปัจจยัเชิงคุณภาพ 
      ท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน   
      จ  าแนกตามสถานภาพเป็นรายคู่ท่ีแตกต่างกนั 
 

ปัจจัยเชิงคุณภาพ 

สถานภาพ 

F Sig. โสด หย่าร้าง 

 SD.  SD. 

1 การก ากบัดูแลท่ีมีคุณภาพ โปร่งใสเป็นธรรมของตลาดหุน้ไทย 3.96 0.76 4.50 1.00 0.801 .496 
2 มีผลิตภณัฑต์ราสารทุนท่ีหลากหลาย ตอบสนองความตอ้งการ   3.99 0.70 4.98 0.12 3.471* .019 
3 ความสะดวกของช่องทางการซ้ือขาย การเขา้ถึงแหล่งขอ้มูลต่างๆ

ท่ีใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุน 
4.08 0.67 4.90 0.25 3.262* .024 

 รวม 4.01 0.57 4.83 0.33 3.232* .025 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 

x x



90 

จากตารางท่ี 4.16 เม่ือท าการทดสอบรายข้อของปัจจัยเชิงคุณภาพ ด้วยวิธีของเชฟเฟ่ 
(Scheffe’s Method) จะพบวา่ประเด็นท่ีมีอิทธิพลใหก้ลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพหยา่ร้าง กบักลุ่มนกั
ลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัเชิงคุณภาพ ท่ี
แตกต่างกนั คือมีผลิตภณัฑ์ตราสารทุนท่ีหลากหลาย ตอบสนองความตอ้งการ และความสะดวกของ
ช่องทางการซ้ือขาย การเขา้ถึงแหล่งขอ้มูลต่างๆท่ีใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุน ซ่ึงจะมีอิทธิพลให้
กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพหย่าร้าง ตดัสินใจเลือกลงทุนกบับริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนแห่ง
นั้นมากกวา่ กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด 

 
ตารางที ่4.17 แสดงผลการทดสอบความแตกต่างของปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารท่ีมีอิทธิพลต่อการ 
      ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน  
      จ  าแนกตามสถานภาพเป็นรายคู่ 
 

สถานภาพ x  

ความแตกต่างของค่าเฉลีย่ 

สมรส 
(3.94) 

หยา่ร้าง 
(3.92) 

หมา้ย 
(3.73) 

โสด 
(3.50) 

สมรส 3.94 - 0.0238 0.2071 0.4405* 
หยา่ร้าง 3.92 - - 0.1833 0.4167 
หมา้ย 3.73 - - - 0.2333 
โสด 3.50 - - - - 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.17 ผูว้ิจยัได้ท าการทดสอบความแตกต่างของความคิดเห็นของนักลงทุน
เก่ียวกบัปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนท่ี
แตกต่างกนั โดยมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีระดบั .05 จ าแนกตามสถานภาพเป็นรายคู่ดว้ยวิธีของเชฟเฟ่ 
(Scheffe’s Method) พบว่า ความแตกต่างของความคิดเห็นท่ีเกิดข้ึนเกิดจากกลุ่มนักลงทุนท่ีมี
สถานภาพสมรส กบักลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด โดยปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร จะมีอิทธิพลต่อ
การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของกลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพสมรส มากกวา่ 
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ตารางที ่4.18 แสดงผลการทดสอบเปรียบเทียบความแตกต่างรายขอ้ของปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 
       ท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน   
       จ  าแนกตามสถานภาพเป็นรายคู่ท่ีแตกต่างกนั 
 

ปัจจัยด้านข้อมูลข่าวสาร 

สถานภาพ 

F Sig. โสด สมรส 

 SD.  SD. 

1 พนักงานของตวัแทน/พนักงานธนาคาร/ พนักงานของบริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ติดต่อกบัผูล้งทุนโดยตรง 

3.61 0.86 4.07 0.66 2.839* .042 

2 ได้รับส่ือจากเอกสารโฆษณา/หนังสือช้ีชวน / เว็บไชต์ / 
หนงัสือพิมพ ์/ ส่ืออิเล็กทรอนิกส์ 

3.43 0.71 3.86 0.80 2.351 .077 

3 การจดักิจกรรมของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน,  ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, ส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

3.46 0.90 3.86 0.85 1.775 .156 

 รวม 3.50 0.64 3.94 0.59 3.675 .015 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
จากตารางท่ี 4.18 เม่ือท าการทดสอบรายขอ้ของปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร ดว้ยวิธีของเชฟเฟ่ 

(Scheffe’s Method) จะพบว่าประเด็นท่ีมีอิทธิพลให้กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพสมรส กบักลุ่มนกั
ลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัขอ้มูลข่าวสาร ท่ี
แตกต่างกัน คือพนักงานของตวัแทน/พนักงานธนาคาร/ พนักงานของบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการ
กองทุน ติดต่อกบัผูล้งทุนโดยตรงซ่ึงจะมีอิทธิพลให้กลุ่มนักลงทุนท่ีมีสถานภาพสมรสตดัสินใจ
เลือกลงทุนกบับริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนแห่งนั้นมากกวา่ กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด 

 
 
 
 
 

 

 

 

x x
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ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่1.4 

0H : นกัลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยั
ท่ีไม่แตกต่างกนั 
Ha : นกัลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยั
ท่ีแตกต่างกนั 
 
ตารางที ่4.19 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ 
 การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวม 
 จ าแนกตามระดบัการศึกษา 
 

ปัจจัยที่มีอทิธิพลต่อการตัดสินใจเลือก
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 

ของนักลงทุน 

ระดบัการศึกษา 

F Sig. 
ต ่ากว่า

ปริญญาตรี 
ปริญญาตรี ปริญญาโท ปริญญาเอก 

x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. 

1 ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 3.95 0.65 3.84 0.45 3.90 0.44 4.13 0.55 0.623 .601 
2 ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 4.13 0.56 3.98 0.57 4.05 0.59 4.42 0.17 0.864 .462 
3 ปัจจยัเชิงปริมาณ 4.07 0.43 3.98 0.51 3.92 0.60 4.25 0.57 0.493 .688 
4 ปัจจยัเชิงคุณภาพ 4.27 0.28 3.98 0.57 4.15 0.56 4.75 0.57 3..124 .059 
5 ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 4.00 0.53 3.64 0.57 3.61 0.78 3.42 1.00 0.688 .561 
6 ปัจจยัดา้นสงัคม 3.47 0.61 3.43 0.72 3.51 0.91 3.42 1.66 0.064 .979 

รวม 3.97 0.41 3.82 0.37 3.87 0.44 4.08 0.55 0.780 .508 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.19 พบว่า นักลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัโดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
แต่เม่ือพิจารณารายดา้นพบวา่ นกัลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุน
รวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนัทุกดา้น 
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ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่1.5 

0H : นักลงทุนท่ีมีอาชีพท่ีต่างกันตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนด้วยปัจจยัท่ีไม่
แตกต่างกนั 
Ha : นักลงทุนท่ีมีอาชีพท่ีต่างกันตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนด้วยปัจจัยท่ี
แตกต่างกนั 
 
ตารางที ่4.20 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ 
 การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวม 
 จ าแนกตามอาชีพ 
 
ปัจจัยทีม่อีทิธิพลต่อการ
ตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุน 

ของนักลงทุน 

อาชีพ 

F Sig. 
เจ้าของ
กจิการ 

ราชการ/
รัฐวสิาหกจิ 

บริษัท 
เอกชน 

นักเรียน/
นักศึกษา 

พ่อบ้าน/
แม่บ้าน 

ผู้เช่ียวชาญ
เฉพาะทาง 

x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. 

1 ปัจจยัพื้นฐานการ
ลงทุน 

3.98 0.46 4.01 0.39 3.80 0.46 3.97 0.29 4.17 0.20 4.48 0.29 2.412 .061 

2 ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจ
และการเมือง 

4.17 0.18 4.04 0.65 3.95 0.59 4.13 0.43 4.90 0.10 4.67 0.27 2.197 .062 

3 ปัจจยัเชิงปริมาณ 4.17 0.39 3.96 0.58 3.94 0.53 3.75 0.56 4.33 0.28 4.67 0.27 2.172 .072 
4 ปัจจยัเชิงคุณภาพ 4.37 0.40 4.00 0.50 4.04 0.54 3.54 0.59 4.98 0.15 4.83 0.19 4.658 .054 
5 ปัจจยัดา้นขอ้มูล

ข่าวสาร 
3.83 0.72 3.83 0.50 3.55 0.64 3.67 0.62 4.80 0.65 4.08 0.50 1.964 .090 

6 ปัจจยัดา้นสงัคม 4.03 0.64 3.46 0.85 3.34 0.83 3.46 0.53 4.00 0.80 4.00 0.47 1.874 .105 
รวม 4.06 0.37 3.93 0.34 3.78 0.40 3.82 0.21 4.44 0.12 4.46 0.17 3.831 .063 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.20 พบว่า นกัลงทุนท่ีมีอาชีพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุน ด้วยปัจจยัโดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 แต่เม่ือ
พิจารณารายดา้นพบวา่ นกัลงทุนท่ีมีอาชีพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
ดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนัทุกดา้น 
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ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่1.6 

0H : นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ย
ปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนั 
Ha : นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ย
ปัจจยัท่ีแตกต่างกนั 
 
ตารางที ่4.21 แสดงผลการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบความแตกต่างของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ 
 การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุน โดยภาพรวม 
 จ าแนกตามรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 
 
ปัจจัยทีม่อีทิธิพลต่อ
การตดัสินใจเลือก

ลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุน 
ของนักลงทุน 

รายได้เฉลีย่ต่อเดือน 

F Sig. 
น้อยกว่า 

20,000 บาท 
20,001 – 

40,000 บาท 
40,001 – 

60,000 บาท 
60,001 – 

80,000 บาท 
80,001 – 

100,000 บาท 
มากกว่า 

100,000 บาท 

x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. x  SD. 

1 ปัจจยัพื้นฐานการ
ลงทุน 

3.78 0.41 3.79 0.46 4.02 0.50 3.96 0.28 3.86 0.58 3.94 0.51 1.066 .384 

2 ปัจจยัดา้น
เศรษฐกิจและ
การเมือง 

3.82 0.57 4.03 0.50 4.13 0.67 4.12 0.56 4.00 0.64 4.22 0.27 1.030 .404 

3 ปัจจยัเชิงปริมาณ 3.93 0.56 3.97 0.46 4.03 0.62 3.91 0.60 4.00 0.61 4.11 0.58 0.188 .966 
4 ปัจจยัเชิงคุณภาพ 3.86 0.61 4.06 0.50 4.05 0.56 4.27 0.68 4.33 0.47 4.28 0.61 1.423 .222 
5 ปัจจยัดา้นขอ้มูล

ข่าวสาร 
3.44 0.48 3.61 0.60 3.73 0.74 3.88 0.82 3.52 0.66 3.89 0.69 1.085 .373 

6 ปัจจยัดา้นสงัคม 3.35 0.88 3.44 0.68 3.60 0.85 3.42 0.97 3.14 1.00 3.72 0.53 0.585 .712 
รวม 3.73 0.37 3.81 0.33 3.98 0.47 3.94 0.37 3.83 0.57 4.00 0.43 1.189 .320 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.21 พบวา่ นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัโดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
แต่เม่ือพิจารณารายดา้นพบว่า นักลงทุนท่ีมีรายได้เฉล่ียต่อเดือนท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนัทุกดา้น 
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ตอนที ่5  ผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจัยส่วนบุคคลของนักลงทุนกบัการตัดสินใจ 
 เลือกบริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทุน 

 
 ผูว้ิจยัได้น าข้อมูลมาวิเคราะห์เพื่อหาความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจยัส่วนบุคคล กับการ
ตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน เพื่อศึกษาว่าปัจจยัส่วนบุคคล ซ่ึงได้แก่ เพศ อาย ุ
สถานภาพ ระดบัการศึกษา อาชีพ และรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนของนกัลงทุน มีความสัมพนัธ์หรือไม่กบั
การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน โดยแบ่งออกเป็น 2 ตอนยอ่ย คือ 

 
ตอนที ่5.1  ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยส่วนบุคคล ด้าน เพศ สถานภาพ อาชีพ ของ 
                   นักลงทุน กบัการตัดสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทุน 
 
 ผูว้จิยัไดน้ าขอ้มูลปัจจยัส่วนบุคคล ไดแ้ก่ เพศ สถานภาพ และอาชีพ ซ่ึงเป็นตวัแปรมาตรา
นามบญัญติั(Nominal scale) มาศึกษาความสัมพนัธ์กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุน ซ่ึงเป็นตวัแปรมาตราอนัตรภาค (Interval scale) โดยใช้สถิติ Independent t-test หรือ One 
Way Anova โดยตั้งสมมติฐานการทดสอบดงัน้ี 
 สมมติฐานการวิจัยที่ 2 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยู่กบั
ปัจจยัส่วนบุคคลของนกัลงทุน 
ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่2.1 

0H : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัเพศของนกัลงทุน 
Ha : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัเพศของนกัลงทุน 
 
ตารางที ่4.22 แสดงผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคล ดา้นเพศกบั 
          การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
 

 การตัดสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพย์จัดการกองทุน 

ของนักลงทุน 

เพศ 

Levene's Test for Equality of 

Variances 

t-test for Equality of Means 

F sig t sig 

Equal variances assumed .1.884 .173 -0.682 .497 

Equal variances not assumed   -0.668 .506 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
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 จากตารางท่ี 4.22 พบว่า ค่า sig. = .173 > .05 แสดงว่าไม่ Sig นั่นคือยอมรับสมมติฐาน 
หมายความว่า ค่าความแปรปรวนของการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนัก
ลงทุนท่ีมีเพศท่ีต่างกนั นั้นมีค่าเท่ากนั ดงันั้นจึงพิจารณาผลการทดสอบสมมติฐานท่ี 2.1 ท่ีค่าความ
แปรปรวนเท่ากัน พบว่า ค่า sig. = .497 > .05 แสดงว่าไม่  sig. นั่นคือยอมรับสมมติฐานท่ี 2.1 
หมายความวา่ การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุนไม่ข้ึนอยูก่บัเพศของ
นกัลงทุน หรือการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุนกบัเพศของนกัลงทุน
ไม่มีความสัมพนัธ์ต่อกนั  
 
ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่2.2 

0H : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัสถานภาพของนกัลงทุน 
Ha : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัสถานภาพของนกัลงทุน 
 
ตารางที ่4.23 แสดงผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคล ดา้นสถานภาพกบั 
 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
 

สถานภาพ 

การตดัสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทุน 
ของนกัลงทุน 

x  S.D.  F sig 
โสด 3.78 0.39 3.958* .010 
สมรส 3.92 0.37   
หยา่ร้าง 4.32 0.17   
หมา้ย 4.10 0.46   
รวม 3.85 0.40   

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
  
 จากตารางท่ี 4.23 พบว่า ค่า sig. = .01 < .05 แสดงวา่ sig. นั่นคือ ปฏิเสธสมมติฐานท่ี 2.2 
หมายความวา่ การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัสถานภาพของนกัลงทุน 
ซ่ึงจะพบวา่นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพหยา่ร้างจะมีการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
โดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆมากท่ีสุดเพื่อประกอบการตดัสินใจซ่ึงจากตอนท่ี 4 ตารางท่ี 4.14 พบวา่นกั
ลงทุนท่ีมีสถานภาพหยา่ร้างจะค านึงถึงปัจจยัเชิงคุณภาพมากท่ีสุด รองลงมาคือปัจจยัดา้นเศรษฐกิจ
และการเมือง ปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร และปัจจยัดา้น 
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สังคม ตามล าดบั ในขณะท่ีนักลงทุนท่ีมีสถานภาพโสดจะมีการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนโดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆนอ้ยท่ีสุดเพื่อประกอบการตดัสินใจ 
 
ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่2.3 

0H : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัอาชีพของนกัลงทุน 
Ha : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัอาชีพของนกัลงทุน 
 
ตารางที ่4.24 แสดงผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคล ดา้นอาชีพกบั 
 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
 

อาชีพ 

การตดัสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทุน 
ของนกัลงทุน 

x  S.D.  F sig 
เจา้ของกิจการ,ผูบ้ริหาร 4.06 0.37 3.831* .003 
รับราชการ, รัฐวสิาหกิจ 3.93 0.34   

บริษทัเอกชน 3.78 0.40   
นกัเรียน,นกัศึกษา 3.82 0.21   
เกษียณอาย,ุ แม่บา้น 4.44 0.18   
ผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทาง 4.46 0.17   

รวม 3.84 0.40   

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.24 พบวา่ ค่า sig. = .003 < .05 แสดงวา่ sig. นัน่คือ ปฏิเสธสมมติฐานท่ี 2.3 
หมายความว่า การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยู่กบัอาชีพของนกัลงทุน ซ่ึง
จะพบว่านักลงทุนท่ีมีอาชีพเป็นผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทาง อาทิเช่น แพทย ์นักฏหมาย สถาปนิก นัก
ออกแบบ วิศวกร เป็นตน้จะมีการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนโดยค านึงถึงปัจจยั
ต่างๆมากท่ีสุดเพื่อประกอบการตดัสินใจซ่ึงจากตอนท่ี 4 ตารางท่ี 4.20 พบวา่นกัลงทุนท่ีมีอาชีพเป็น
ผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทาง จะค านึงถึงปัจจยัเชิงคุณภาพมากท่ีสุด รองลงมาคือปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและ
การเมือง ปัจจยัเชิงปริมาณในสัดส่วนค่าเฉล่ียท่ีเท่ากนั ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัด้านขอ้มูล
ข่าวสาร และปัจจยัด้านสังคม ตามล าดับ ในขณะท่ีนักลงทุนท่ีท างานในบริษัทเอกชนจะมีการ
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ตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนโดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆน้อยท่ีสุดเพื่อประกอบการ
ตดัสินใจ 
ตอนที ่5.2  ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยส่วนบุคคล ด้าน อายุ ระดับการศึกษา 

     และรายได้เฉลีย่ต่อเดือนนักลงทุน กบัการตัดสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จัดการ 
     กองทุน 

 
 ผูว้จิยัไดน้ าขอ้มูลปัจจยัส่วนบุคคล ไดแ้ก่ อาย ุระดบัการศึกษา และรายไดเ้ฉล่ียต่อ

เดือนของนกัลงทุน ซ่ึงเป็นตวัแปรมาตราเรียงล าดบั (Ordinal scale) มาศึกษาความสัมพนัธ์กบัการ
ตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนซ่ึงเป็นตวัแปรมาตราอนัตรภาค (Interval scale) โดย
ใชก้ารวเิคราะห์หาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของเพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient: r ) 
โดยตั้งสมมติฐานการทดสอบดงัน้ี 
ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่2.4 

0H : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัอายขุองนกัลงทุน 
Ha : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัอายขุองนกัลงทุน 
 
ตารางที ่4.25 แสดงผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคล ดา้นอายกุบั 
 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
 

อายุ 
การตดัสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทุน 

ของนกัลงทุน 

x  S.D.  Pearson Correlation sig 
นอ้ยกวา่ 30 ปี 3.80 0.36 0.195* .042 
31 – 40 ปี 3.83 0.41   
41 – 50 ปี 3.83 0.37   

มากกวา่ 50 ปี 4.17 0.46   
รวม 3.85 0.40   

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 

 จากตารางท่ี 4.25 พบว่า ค่า sig = .042 < .05 แสดงว่า sig นั่นคือปฏิเสธสมมติฐานท่ี 
2.4หมายความวา่ การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูอ่ายขุองนกัลงทุน ซ่ึงจะ 
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พบว่านักลงทุนท่ีมีอายุมากข้ึนจะยิ่งมีการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
โดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆเพื่อประกอบการตดัสินใจมากข้ึนตามไปดว้ยนัน่เอง 

 
ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่2.5 

0H : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัระดบัการศึกษาของนกัลงทุน 
Ha : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัระดบัการศึกษาของนกัลงทุน 
 
ตารางที ่4.26 แสดงผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคล ดา้นระดบัการศึกษา 
 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
 

ระดบัการศึกษา 
การตดัสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทุน 

ของนกัลงทุน 

x  S.D.  Pearson Correlation sig 
ต ่ากวา่ปริญญาตรี 3.97 0.41 0.073 .450 

ปริญญาตรี 3.82 0.37   
ปริญญาโท 3.87 0.44   
ปริญญาเอก 4.08 0.55   

รวม 3.85 0.40   

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
จากตารางท่ี 4.26 พบวา่ ค่า sig = .450> .05 แสดงว่าไม่ sig นัน่คือยอมรับสมมติฐานท่ี 2.5

หมายความวา่ การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูร่ะดบัการศึกษาของนัก
ลงทุน กล่าวคือนักลงทุนถึงแม้จะมีระดับการศึกษาท่ีสูงข้ึนก็ไม่ได้ค  านึงถึงปัจจัยต่างๆเพื่อ
ประกอบการตดัสินใจมากข้ึนตามไปดว้ย ซ่ึงจากตารางท่ี 4.26 จะพบวา่นกัลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษา
ต ่ากว่าปริญญาตรีจะค านึงถึงปัจจยัต่างๆเพื่อประกอบการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนมากกวา่นกัลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาในระดบัปริญญาตรีและปริญญาโท 
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ทดสอบสมมติฐานทางสถิติที ่2.6 

0H : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยู่กบัรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนของนัก
ลงทุน 
Ha : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนของนกัลงทุน 
 
ตารางที ่4.27 แสดงผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคล ดา้นรายไดเ้ฉล่ียต่อ 
 เดือนกบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
 

รายได้เฉลีย่ต่อเดือน 
การตดัสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทุน 

ของนกัลงทุน 

x  S.D.  Pearson Correlation sig 
นอ้ยกวา่ 20,000 บาท 3.73 0.37 0.178 .064 
20,001 – 40,000 บาท 3.81 0.33   
40,001 – 60,000 บาท 3.96 0.47   
60,001 – 80,000 บาท 3.94 0.37   
80,001 – 100,000 บาท 3.83 0.57   
มากกวา่ 100,000 บาท 4.00 0.43   

รวม 3.85 0.40   

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 

จากตารางท่ี 4.27 พบวา่ ค่า sig = .064 > .05 แสดงวา่ไม่ sig นัน่คือยอมรับสมมติฐานท่ี 2.6
หมายความวา่ การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูร่ายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนของ
นกัลงทุน กล่าวคือนกัลงทุนถึงแมจ้ะมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ีสูงข้ึนก็ไม่ไดค้  านึงถึงปัจจยัต่างๆเพื่อ
ประกอบการตดัสินใจมากข้ึนตามไปดว้ย ซ่ึงจากตารางท่ี 4.26 จะพบวา่นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อ
เดือนท่ี 60,001 – 80,000 บาทจะค านึงถึงปัจจัยต่างๆเพื่อประกอบการตัดสินใจเลือกบริษัท
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมากกวา่นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ี 80,001 – 100,000 บาท 
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ตอนที ่6 ผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจัยทีม่ีอทิธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนใน 
 กองทุนรวมตราสารทุนของนักลงทุน กบัการตัดสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์ 
 จัดการกองทุน 
 
 ผูว้จิยัไดน้ าขอ้มูลปัจจยัต่างๆทั้ง 6 ดา้นไดแ้ก่ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจ
และการเมือง ปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัเชิงคุณภาพ ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร และปัจจยัดา้นสังคม ท่ีมี
อิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนตราสารทุน กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุน มาวิเคราะห์ว่ามีความสัมพนัธ์หรือไม่ และหากมีความสัมพนัธ์กนั จะท าการศึกษา
เพื่อพิจารณาวา่เป็นความสัมพนัธ์กนัในทิศทางใด โดยใชก้ารวเิคราะห์หาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์
ของเพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient: r ) โดยตั้งสมมติฐานการทดสอบดงัน้ี 
 สมมติฐานทางสถิติที่  3 การตัดสินใจเลือกบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัปัจจยั 

0H : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่มีความสัมพนัธ์กบัปัจจยั 
Ha : การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่มีความสัมพนัธ์กบัปัจจยั 
 
ตารางที ่4.28 แสดงผลการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ท่ีแสดงถึงความสัมพนัธ์กนั 

        ระหวา่งปัจจยั กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
 

ตัวแปร 
1X  2X  3X  4X  5X  6X  Y 

1X  - 0.295* 0.898* 0.421* 0.326* 0.494* 0.668* 

2X  - - 0.472* 0.495* 0.201 0.131 0.570* 

3X  - - - 0.168 0.334 0.686* 0.712* 

4X  - - - - 0.235 0.159 0.779* 

5X  - - - - - 0.449* 0.495* 

6X  - - - - - - 0.442* 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
โดย   1X    คือ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน 
  2X   คือ ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 

3X    คือ ปัจจยัเชิงปริมาณ 

4X   คือ ปัจจยัเชิงคุณภาพ 
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5X  คือ ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 

6X  คือ ปัจจยัดา้นสังคม 
Y     คือ การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 

 จากตารางท่ี 4.28 พบวา่ การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
มีความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัปัจจยัทั้ง 6 ดา้นคือปัจจยัเชิงคุณภาพมาก
ท่ีสุด  รองลงมาคือปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัด้านเศรษฐกิจและการเมือง  
ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารและปัจจยัดา้นสังคม ดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 

     1. ปัจจยัเชิงคุณภาพ  4X  มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดบัสูง (r = 0.779) อยา่ง
มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน      

      2. ปัจจัยเชิงปริมาณ  3X มีความสัมพันธ์ในทิศทางบวกในระดับสูง(r = 0.712)                   
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกั
ลงทุน      

     3. ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน  1X มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดบัปานกลาง (r = 
0.668) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
ของนกัลงทุน      

     4. ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง  2X มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดบัปาน
กลาง (r = 0.570) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 กับการตดัสินใจเลือกบริษัทหลักทรัพย์
จดัการกองทุนของนกัลงทุน      

     5. ปัจจยัด้านขอ้มูลข่าวสาร  5X  มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดบัปานกลาง       
(r = 0.495) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับ .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการ
กองทุนของนกัลงทุน      

     6. ปัจจยัด้านสังคม  6X   มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกระดบัปานกลาง (r = 0.442) 
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกั
ลงทุน      
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ตอนที ่7 ผลการสร้างสมการพยากรณ์ระดับการตัดสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทุน 
 ของนักลงทุนด้วยตัวแปรปัจจัยประกอบการตัดสินใจ 

 
ผูว้ิจยัไดน้ าขอ้มูลปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนตราสารทุน กบั

การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน มาสร้างสมการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือก
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนดว้ยตวัแปรปัจจยัทั้ง 6 ดา้น แต่เน่ืองจากตวัแปรปัจจยัดา้นเศรษฐกิจ
และการเมือง และตวัแปรปัจจยัดา้นสังคม เป็นตวัแปรท่ีผูล้งทุนไดรั้บอิทธิพลมาจากภายนอก ท าให้
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่สามารถควบคุมได ้ดงันั้นผูว้ิจยัจะไม่น าตวัแปรดงักล่าวเขา้สู่
สมการพยากรณ์ ท าให้เหลือตวัแปรเกณฑ์ท่ีใช้สร้างสมการพยากรณ์เพียง 4 ด้านโดยไดแ้บ่งการ
วเิคราะห์ออกเป็น 3 ขั้นตอนดงัน้ี 
ขั้นตอนที ่1  ตรวจสอบความสัมพนัธ์กนัเองระหว่างปัจจัยทั้ง 6 ด้าน  

ในการสร้างสมการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนซ่ึง
เป็นตวัแปรตาม หากจะน าตวัแปรเกณฑ์ คือปัจจยัทั้ง 4 ดา้น ไปสร้างสมการพยากรณ์ตวัแปรตามได้
ก็ต่อเม่ือตัวแปรเกณฑ์ จะต้องไม่มีความสัมพันธ์กันเอง นั่นคือจะต้องไม่เกิด Multicollinearity 
ดงันั้นผูว้จิยัจะใชส้ถิติ Multiple Regression เพื่อท าการตรวจสอบค่าต่อไปน้ี 

1. ค่า Variance inflation factor (VIF)  4 
2. ค่า Tolerance > 0.2 
3. ค่า Eigen Value ท่ีมีค่ามากท่ีสุดตอ้ง  < 10 
ปรากฏผลดงัตารางท่ี 4.30 และตารางท่ี 4.31 
 

ตารางที ่4.29 แสดงผลการวเิคราะห์ค่า Variance inflation factor (VIF) และ ค่า Tolerance                           
                     ของปัจจยัทั้ง 4 ดา้น 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) .544 .146  3.729 .000   

ปัจจยัการลงทุน .643 .034 .729 18.825 .000 .718 1.394 

ปัจจยัเชิงปริมาณ .165 .029 .219 5.633 .000 .716 1.397 

ปัจจยัเชิงคุณภาพ .232 .037 .374 6.179 .000 .659 1.518 

ปัจจยัขอ้มูลข่าวสาร .136 .025 .192 5.485 .000 .883 1.133 

a. Dependent Variable: การตดัสินใจ 
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จากตารางท่ี 4.29 จะพบวา่ ค่า Variance inflation factor (VIF) สูงสุดท่ีไดมี้ค่า 1.518 ซ่ึงไม่
เกิน 4 และค่า Toleranceท่ีมีค่าน้อยท่ีสุดมีค่าเท่ากบั 0.659 ซ่ึงไม่ต ่ากว่า 0.2 แสดงว่าตวัแปรเกณฑ์
หรือตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์กนั หรือก็คือไม่เกิด Multicollinearity 

 
ตารางที ่4.30 แสดงผลการวเิคราะห์ค่า Eigenvalue ของปัจจยัทั้ง 4 ดา้น 
 

Model Dimension Eigenvalue 
Condition 

Index 

Variance Proportions 

(Constant) 
ปัจจยัลงทุน 

ปัจจยัเชิง
ปริมาณ 

ปัจจยัเชิง
คุณภาพ 

ปัจจยัขอ้มูล
ข่าวสาร 

1 1 4.956 1.000 .00 .00 .00 .00 .00 

2 .019 16.293 .04 .00 .85 .14 .03 

3 .011 21.024 .02 .03 .00 .02 .02 

4 .009 23.024 .60 .04 .01 .08 .19 

5 .006 28.839 .34 .93 .14 .70 .42 

  
จากตารางท่ี 4.30 จะพบว่า ค่า Eigen Value ของปัจจยัทั้ง 4 ด้าน คือ ปัจจยัพื้นฐานลงทุน 

ปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัเชิงคุณภาพ และปัจจยัขอ้มูลข่าวสาร ท่ีมีค่ามากท่ีสุดคือ 4.956 ซ่ึงมีค่าน้อย
กวา่ 10  

ดงันั้นจากตารางท่ี 4.29 และ 4.30 แสดงให้เห็นวา่  ปัจจยัทั้ง 4 ดา้น คือ ปัจจยัพื้นฐานการ
ลงทุน ปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัเชิงคุณภาพ และปัจจยัขอ้มูลข่าวสาร ซ่ึงเป็นตวัแปรพยากรณ์นั้นไม่มี
ความสัมพนัธ์กนัเอง จึงสามารถน าไปใชพ้ยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนของนกัลงทุนได ้

 
ขั้นตอนที ่2 ตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจัยทั้ง 6 ด้าน ระดับการตัดสินใจเลือกบริษัท 
       หลกัทรัพย์จัดการกองทุนของนักลงทุน 
 
 จากตอนท่ี 7 ตารางท่ี 4.28 จะพบวา่ปัจจยัทั้ง 4 ดา้นคือปัจจยัพื้นฐานการลงทุน  1X  ปัจจยั
เชิงปริมาณ  3X ปัจจยัเชิงคุณภาพ  4X  และปัจจยัขอ้มูลข่าวสาร  5X มีความสัมพนัธ์กบัการ
ตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
ทุกปัจจยั 
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ขั้นตอนที ่3 ตรวจสอบการมีความสัมพนัธ์เป็นเชิงเส้นต่อกนัระหว่างปัจจัยทั้ง 4 ด้านกบั 
       การตัดสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทุนของนักลงทุน 
 

ก่อนท่ีผูว้ิจยัจะน าตวัแปรอิสระหรือตัวแปรเกณฑ์ คือปัจจยัทั้ ง 4 ด้าน มาสร้างสมการ
พยากรณ์การตดัสินใจเลือกบริษัทหลักทรัพย์จดัการกองทุนของนักลงทุนนั้ น ผูว้ิจยัจะท าการ
ตรวจสอบว่าตวัแปรเกณฑ์ คือปัจจยัทั้ง 4 ด้าน มีความสัมพนัธ์กนัเป็นแบบเชิงเส้นหรือไม่ กบัตวั
แปรตามคือการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน  ดงันั้นผูว้ิจยัจะท าการ
วิเคราะห์ขอ้มูลโดยทดสอบสมมติฐานวา่มีนยัส าคญัทางสถิติหรือไม่ ดว้ยสถิติ ANOVA ปรากฏดงั
ตารางท่ี 4.31 

 
ตารางที ่4.31  ผลการวเิคราะห์การมีความสัมพนัธ์เชิงเส้นต่อกนัระหวา่งปัจจยัทั้ง 4 ดา้นกบั 
          ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน   
 

Source of Variation SS df MS F Sig. 

Regression (ระหว่างกลุ่ม) 16.505 4 4.126 506.484* .000 
Residual(ภายในกลุ่ม) .847 395 .008   
Total 17.352 399    

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
a: Dependent Variable: การตดัสินใจ 
b:Predictors: (Constant), ปัจจยัข่าวสาร, ปัจจยัปริมาณ, ปัจจยัคุณภาพ, ปัจจยัลงทุน 

 
จากตารางท่ี 4.31 จะพบวา่ ค่า sig. = .000 < .05 แสดงให้เห็นวา่ตวัแปรพยากรณ์ซ่ึงคือปัจจยั 

ทั้ง 4 ปัจจยัได้แก่ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน  1X  ปัจจยัเชิงปริมาณ  3X ปัจจยัเชิงคุณภาพ  4X  
และปัจจยัขอ้มูลข่าวสาร  5X มีความสัมพนัธ์ในเชิงเส้นตรงกบัตวัแปรตาม ซ่ึงคือการตดัสินใจ
เลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน ดงันั้นจึงสามารถน าตวัแปรเกณฑ์ทั้ง 4 ตวัแปร 
ไปสร้างสมการพยากรณ์ตวัแปรตามได ้
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ขั้นตอนที ่4  สร้างสมการพยากรณ์ระดับการตัดสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทุนของนัก  
       ลงทุน 

 
ผูว้ิจยัจะท าการสร้างสมการพยากรณ์ระดับการตดัสินใจเลือกบริษัทหลักทรัพย์จดัการ

กองทุนของนักลงทุน  ด้วยตวัแปรเกณฑ์ ซ่ึงคือ ปัจจยัทั้ง 4 ปัจจยัได้แก่ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน
 1X  ปัจจัยเชิงปริมาณ  3X ปัจจัยเชิงคุณภาพ  4X  และปัจจัยข้อมูลข่าวสาร  5X  ท่ี มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในแบบเชิงเส้นกบัระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนของนกัลงทุนอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี .05  ดงันั้นผูว้ิจยัจึงท าการสร้างสมการพยากรณ์
ระดับการตัดสินใจเลือกบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนของนักลงทุน  โดยใช้การวิเคราะห์ 
Multiple Regression โดยวิธีการน าตวัแปรเขา้สู่สมการแบบ Stepwise ไดผ้ลปรากฏดงัตารางท่ี 4.32 
- 4.33 
 
ตารางที ่4.32 แสดงผลการวเิคราะห์ปัจจยัท่ีสามารถน าไปพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือก 
                      บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน  โดยวธีิการน าตวัแปรเขา้สู่ 
                      สมการและออกจากสมการทีละตวั (Stepwise) 
 

Variables Entered/Removeda 
 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน . Stepwise (Criteria: Probability-of-F-to-enter 
<= .050, Probability-of-F-to-remove >= .100). 

2 ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร . Stepwise (Criteria: Probability-of-F-to-enter 
<= .050, Probability-of-F-to-remove >= .100). 

3 ปัจจยัเชิงคุณภาพ . Stepwise (Criteria: Probability-of-F-to-enter 
<= .050, Probability-of-F-to-remove >= .100). 

4 ปัจจยัเชิงปริมาณ . Stepwise (Criteria: Probability-of-F-to-enter 
<= .050, Probability-of-F-to-remove >= .100). 

a. Dependent Variable: การตดัสินใจ 
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จากตาราท่ี 4.32 จะพบวา่ ตวัแปรพยากรณ์ท่ีสามารถน ามาพยากรณ์ตวัแปรเกณฑ ์ไดอ้ยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 ทั้ง 4 ตวัแปรโดยเรียงล าดบัจากปัจจยัท่ีมีอิทธิพลในการพยากรณ์มาก
ท่ีสุด ได้แก่ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัด้านข้อมูลข่าวสาร ปัจจยัเชิงคุณภาพ และปัจจยัเชิง
ปริมาณตามล าดบั  

 
ตารางที ่4.33 แสดงผลการวเิคราะห์รูปแบบของสมการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทั 
         หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน ดว้ยตวัแปรปัจจยัท่ีน ามาพยากรณ์ได ้
 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .898a .806 .804 .17758 

2 .940b .883 .881 .13849 

3 .964c .929 .927 .10828 

4 .975d .951 .949 .09026 

a. Predictors: (Constant), ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 

b. Predictors: (Constant), ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน, ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 

c. Predictors: (Constant), ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน, ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร, ปัจจยัเชิงคุณภาพ 

d. Predictors: (Constant), ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน, ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร, ปัจจยัเชิงคุณภาพ,ปัจจยัเชิงปริมาณ 

 
 จากตารางท่ี 4.33 จะพบวา่สามารถสร้าง Model ในการพยากรณ์ไดท้ั้งหมด 4 Model โดย 
 Model 1 หากน าปัจจยัพื้นฐานการลงทุน แค่ 1 ตวัแปรไปพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจ
เลือกบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการกองทุนของนักลงทุน จะมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (R) เท่ากับ 
0.898 และมีค่า R Square เท่ากบั 0.806 นั่นคือปัจจยัพื้นฐานการลงทุน เพียงปัจจยัเดียว สามารถ
น าไปพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนักลงทุนได้แม่นย  า

 2R  80.60% โดยจะมีความคลาดเคล่ือนมาตรฐานในการพยากรณ์  estS.E เท่ากบั 0.17758 
 Model 2 ถ้าน าปัจจยัพื้นฐานการลงทุน และปัจจยัด้านข้อมูลข่าวสารทั้ ง 2 ตวัแปรไป
พยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน จะมีค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ (R) เท่ากบั 0.940 และพยากรณ์ได้แม่นย  า  2R 88.30%โดยจะมีความคลาดเคล่ือน
มาตรฐานในการพยากรณ์  estS.E เท่ากบั 0.13849 
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 Model 3 ถา้น าปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร และปัจจยัเชิงคุณภาพทั้ง 
3 ตวัแปรไปพยากรณ์ ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน จะมีค่า
สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (R) เท่ากบั 0.964 และพยากรณ์ได้แม่นย  า  2R  92.90%โดยจะมีความ
คลาดเคล่ือนมาตรฐานในการพยากรณ์  estS.E เท่ากบั 0.10828 
 Model 4 ถา้น าปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัด้านขอ้มูลข่าวสาร ปัจจยัเชิงคุณภาพ และ
ปัจจยัเชิงปริมาณทั้ง 4 ตวัแปรไปพยากรณ์ ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
ของนักลงทุน จะมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (R) เท่ากบั 0.975 และพยากรณ์ได้แม่นย  า  2R

95.10%โดยจะมีความคลาดเคล่ือนมาตรฐานในการพยากรณ์  estS.E เท่ากบั 0.09026 
 ดังนั้ นผู ้วิจ ัยจึงเลือก Model 4 ในการน าไปพยากรณ์ระดับการตัดสินใจเลือกบริษัท
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน เพราะให้ความแม่นย  าในการพยากรณ์มากท่ีสุดถึง 95.10 %  
ส่วนท่ีเหลืออีก 4.90% นั้นเกิดจากอิทธิพลของปัจจยัอ่ืนๆ 
 
ตารางที ่4.34 แสดงผลการวเิคราะห์แบบจ าลองของรูปแบบการถดถอยพหุคูณ เพื่อพยากรณ์ 
         ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
 

Coefficients(a) 
 

ตวัแปรเกณฑ์ 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

b Std. Error Beta( ) 

Model 4 (Constant) 0.566 0.146  3.888* .000 
  ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 0.510 0.040 0.428 4.021* .000 
 ปัจจยัเชิงปริมาณ 0.166 0.033 0.133 6.588* .000 
 ปัจจยัเชิงคุณภาพ 0.111 0.037 0.085 2.987* .003 
  ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 0.364 0.033 0.285 3.473* .001 

a. Dependent Variable : ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 

 
จากตารางท่ี 4.34 ผูว้จิยัไดน้ ามาสรุปค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยพหุคูณ ค่าคงท่ี และค่าความ

คลาดเคล่ือนมาตรฐานในการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของ
นกัลงทุนโดยเรียงล าดบัตามปัจจยัท่ีมีอิทธิพลมากท่ีสุดไปหาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลน้อยท่ีสุด  ไดผ้ลดงั
ตารางท่ี 4.36  โดยผูว้จิยัขอก าหนดสัญลกัษณ์และอกัษรยอ่ท่ีใชใ้นการน าเสนอผลขอ้มูล ดงัน้ี 
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 1 1X  ,  Z     คือ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน 
 3 3X  ,  Z  คือ ปัจจยัเชิงปริมาณ 
 4 4X  ,  Z  คือ ปัจจยัเชิงคุณภาพ 

  5 5X  ,  Z     คือ ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 

 Y ,  Z    คือ ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 
 R       คือ สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์พหุคูณ 

 b       คือ สัมประสิทธ์ิถดถอยในรูปคะแนนดิบ 
       คือ สัมประสิทธ์ิถดถอยในรูปคะแนนมาตรฐาน Z 

 bS.E    คือ ความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของสัมประสิทธ์ิการพยากรณ์ b 
 
ตารางที ่4.35 แสดงค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยพหุคูณ ค่าคงท่ี และค่าความคลาดเคล่ือน 
         มาตรฐานในการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
         ของนกัลงทุน 
 

ตัวแปรเกณฑ์ b   bS.E  t Sig. 
ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน  1X  0.510 0.428 0.040 4.021* .000 
ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร  5X   0.364 0.285 0.033 3.473* .001 
ปัจจยัเชิงคุณภาพ  4X  0.166 0.133 0.033 6.588* .000 
ปัจจยัเชิงปริมาณ  3X  0.111 0.085 0.037 2.987* .003 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 และจากตารางท่ี 4.33 Model 4 ถ้าน าปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัด้านขอ้มูลข่าวสาร 
ปัจจยัเชิงคุณภาพ และปัจจยัเชิงปริมาณทั้ง 4 ตวัแปรไปพยากรณ์ ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทั
หลักทรัพยจ์ดัการกองทุนของนักลงทุน จะมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (R) เท่ากับ 0.975 และ
พยากรณ์ไดแ้ม่นย  า  2R 95.10%โดยจะมีความคลาดเคล่ือนมาตรฐานในการพยากรณ์  estS.E

เท่ากบั 0.09026 และจากตารางท่ี 4.35 สมการพยากรณ์จะมีค่าคงท่ี  0, tana b cons t ของสมการ
เท่ากบั 0.566 ดงันั้นจึงสรุปค่าต่างๆท่ีใชใ้นการสร้างสมการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน ดว้ยปัจจยัทั้ง 4 ดา้นในรูปสมการคะแนนดิบ และคะแนน
มาตรฐานไดต้ารางท่ี 4.36 และตารางท่ี 4.37 ตามล าดบั ดงัน้ี 
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ตารางที ่4.36 แสดงค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยพหุคูณ ค่าคงท่ี และค่าความคลาดเคล่ือน 
         มาตรฐานในการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
          ของนกัลงทุน ในรูปสมการคะแนนดิบ 
 

ตัวแปรเกณฑ์ b R  2R  bS.E  
(constant) 0.566    
ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน  1X  0.510 0.975 0.951 0.09026 
ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร  5X   0.364    
ปัจจยัเชิงคุณภาพ  4X  0.166    
ปัจจยัเชิงปริมาณ  3X  0.111    

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.36 ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนมีปัจจยั 6 ดา้น แต่เน่ืองจากตวั
แปรปัจจยัด้านเศรษฐกิจและการเมือง และตวัแปรปัจจยัด้านสังคม เป็นตวัแปรท่ีผูล้งทุนได้รับ
อิทธิพลมาจากภายนอก ท าใหบ้ริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่สามารถควบคุมได ้ดงันั้นผูว้ิจยัจะ
ไม่น าตวัแปรดงักล่าวเขา้สู่สมการพยากรณ์ ท าให้เหลือตวัแปรเกณฑ์ท่ีใชส้ร้างสมการพยากรณ์เพียง 
4 ดา้นจะสามารถสร้างสมการพยากรณ์ในรูปคะแนนดิบเพื่อน าไปพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือก
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน ไดด้งัน้ี 
 จากสมการในรูปคะแนนดิบ  0 1 1 3 3 4 4 5 5Y = b constant + b X + b X + b X + b X  
จะไดส้มการพยากรณ์คือ 1 5 4 3Y = 0.566 + 0.510X + 0.364X + 0.166X + 0.111X  

โดยปัจจยัทั้ง 4 ปัจจยัมีความแม่นย  าในการน าไปร่วมกนัพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือก
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน ได ้95.10%  2R  = 0.951 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ท่ีระดบั .05 โดยมีความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของการพยากรณ์  estS.E  เท่ากบั 0.09026 ส่วนท่ี
เหลืออีก 4.90% นั้นเกิดจากอิทธิพลของปัจจยัอ่ืนๆ 
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ตารางที ่4.37 แสดงค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยพหุคูณ ค่าคงท่ี และค่าความคลาดเคล่ือน 
          มาตรฐานในการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
          ของนกัลงทุน ในรูปสมการคะแนนมาตรฐาน 
 

ตัวแปรเกณฑ์   R  2R  bS.E  
ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน  1X  0.428 0.975 0.951 0.09026 
ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร  5X   0.285    
ปัจจยัเชิงคุณภาพ  4X  0.133    
ปัจจยัเชิงปริมาณ  3X  0.085    

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 
 
 จากตารางท่ี 4.37 จะสามารถสร้างสมการพยากรณ์ในรูปคะแนนมาตรฐานเพื่อน าไป
พยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน ไดด้งัน้ี 
 จากสมการในรูปคะแนนดิบ

1 1 2 2 ...y X X k XkZ Z Z Z       
จะไดส้มการพยากรณ์คือ 

1 1 3 3 4 4 5 5y X X X XZ Z Z Z Z        
       

1 3 4 50.428 0.085 0.133 0.285y X X X XZ Z Z Z Z     
โดยปัจจยัทั้ง 4 ปัจจยัมีความแม่นย  าในการน าไปร่วมกนัพยากรณ์รระดบัการตดัสินใจเลือก

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน ได ้95.10%  2R  = 0.951 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ท่ีระดบั .05 โดยมีความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของการพยากรณ์  estS.E  เท่ากบั 0.09026 ส่วนท่ี
เหลืออีก 4.90% นั้นเกิดจากอิทธิพลของปัจจยัอ่ืนๆ 
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ตารางที ่4.38  สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
 

สมมตฐิาน 
ผลการทดสอบ 

ยอมรับ ปฏิเสธ 

สมมติฐานที่ 1 นักลงทุนท่ีมีปัจจัยส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกันตัดสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีแตกต่างกนั 

  

1.1 นักลงทุนท่ีมีเพศต่างกันตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนด้วย
ปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนั 

√  

1.2 นักลงทุนท่ีมีอายุต่างกันตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนด้วย
ปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนั 

 √ 

1.3 นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน
ดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนั 

 √ 

1.4 นักลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุนดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนั 

√  

1.5 นกัลงทุนท่ีมีอาชีพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ย
ปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนั 

√  

1.6 นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนั 

√  

สมมติฐานที่ 2 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยู่กบัปัจจัย
ส่วนบุคคลของนกัลงทุน 

  

2.1 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัเพศของนกัลงทุน √  
2.2 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยู่กบัสถานภาพของ

นกัลงทุน 
√  

2.3 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ัดการกองทุนไม่ข้ึนอยู่กับอาชีพของนัก
ลงทุน 

 √ 

2.4 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัอายขุองนกัลงทุน  √ 
2.5 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัระดบัการศึกษา

ของนกัลงทุน 
√  

2.6 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยู่กบัรายไดเ้ฉล่ียต่อ
เดือนของนกัลงทุน 
 

√  
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ตารางที ่4.38  สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน (ต่อ) 
 
 
สมมติฐานที ่3 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัปัจจยัใน
การลงทุนทั้ง 6 ดา้น 

  

3.1 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัปัจจยัพ้ืนฐานการ
ลงทุน 

√  

3.2 การตัดสินใจเลือกบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนไม่ข้ึนอยู่กับปัจจัยด้าน
เศรษฐกิจและการเมือง 

 √ 

3.3 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัปัจจยัเชิงปริมาณ  √ 
3.4 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัปัจจยัเชิงคุณภาพ  √ 
3.5 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัปัจจยัดา้นขอ้มูล

ข่าวสาร 
 √ 

3.6 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัปัจจยัดา้นสงัคม  √ 
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บทที ่5 
สรุปผลการวจิยั อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

 

 การวจิยัคร้ังน้ีเป็นการวจิยัเชิงส ารวจ มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
การตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
 
สรุปผลการวจัิย 

จากการวจิยัเร่ืองปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
สรุปผลไดด้งัน้ี 

1. ผลการศึกษาปัจจยัส่วนบุคคลของกลุ่มผูต้อบแบบสอบถาม พบว่า นักลงทุนท่ีตอบ
แบบสอบถามส่วนใหญ่ เป็นเพศหญิงร้อยละ 54.96 มีอายุอยู่ระหว่าง 31 – 40 ปี ร้อยละ 41.28 
รองลงมามีอายนุอ้ยกวา่ 30 ปี ร้อยละ 33.94 และส่วนใหญ่มีสถานภาพโสด ร้อยละ 66.06 ส่วนใหญ่
มีการศึกษาอยู่ในระดบัปริญญาตรีร้อยละ 63.30 รองลงมามีการศึกษาในระดบัปริญญาโท ร้อยละ 
28.44 ซ่ึงส่วนใหญ่ท างานในบริษทัเอกชนป็นร้อยละ 71.56 และนกัลงทุนผูต้อบแบบสอบถามส่วน
ใหญ่มีรายไดต่้อเดือนอยู่ระหว่าง 20,001 – 40,000 บาท คิดเป็นร้อยละ 33.03 รองลงมามีรายไดต้่อ
เดือนอยู่ระหว่าง 40,001 – 60,000 บาท ร้อยละ 22.94 และมีรายได้มากกว่า 100,000 บาทอยู่เป็น
จ านวนนอ้ยท่ีสุดเพียงร้อยละ 5.50 
 2. ผลการศึกษาพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุน พบวา่ ส่วนใหญ่เคยลงทุนในกองทุน
รวมบลจ. กสิกรไทย จ ากดั มากท่ีสุด คิดเป็นร้อยละ 14.75 รองลงมา คือเคยลงทุนในบลจ. ไทย
พาณิชย ์ร้อยละ 13.00  นักลงทุนส่วนใหญ่จะให้ความส าคญัต่อการเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนอยู่ในระดบัมาก มากท่ีสุดคิดเป็นร้อยละ 40.37 และเม่ือสอบถามนักลงทุนเก่ียวกบัความ
หลากหลายของกองทุนรวมตราสารทุนวา่เพียงพอส าหรับความตอ้งการหรือไม่ ไดรั้บค าตอบส่วน
ใหญ่วา่เพียงพอ คิดเป็นร้อยละ 50.50 รองลงมาให้ค  าตอบวา่ไม่แน่ใจ ร้อยละ 27.50 ซ่ึงสัดส่วนเงิน
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนท่ีนักลงทุนได้ลงทุนเม่ือเทียบกบัทรัพยสิ์นพบว่า ส่วนใหญ่จะ
ลงทุนในกองทุนตราสารทุนน้อยกว่าร้อยละ 10 เม่ือเทียบกับทรัพย์สิน คิดเป็นร้อยละ 38.53 
รองลงมาจะลงทุนในกองทุนตราสารทุนอยู่ระหว่างร้อยละ 10 -20 เม่ือเทียบกบัทรัพยสิ์น ร้อยละ 
33.03 และลงทุนในกองทุนตราสารทุนมากกวา่ร้อยละ60 เม่ือเทียบกบัทรัพยสิ์นเป็นส่วนนอ้ยท่ีสุด
คิดเป็นร้อยละ 3.67 
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 3. ผลการศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของ
นักลงทุน พบว่า ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนัก
ลงทุน โดยภาพรวมอยูใ่นระดบัมาก ( x =3.84) เม่ือพิจารณาเป็นรายดา้นพบวา่ ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน มากท่ีสุด คือ ปัจจยัเชิงคุณภาพ ซ่ึงมีอิทธิพลต่อ
การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนอยู่ในระดบัมาก มีค่าเฉล่ียเท่ากบั ( x = 4.06) 
รองลงมา คือ ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง ซ่ึงมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุน
รวมตราสารทุนอยู่ในระดบัมาก มีค่าเฉล่ียเท่ากบั ( x = 4.02) ส่วนปัจจยัด้านสังคม เป็นปัจจยัท่ีมี
อิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนน้อยท่ีสุด ซ่ึงอยูใ่นระดบัปานกลางมี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั ( x = 3.45) ตามล าดบั เม่ือพิจารณาในแต่ละปัจจยัพบรายละเอียดดงัน้ี 
    3.1 ปัจจยัเชิงคุณภาพ ( x = 4.06) พบวา่ ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารทุนของนักลงทุนมากท่ีสุด คือ มีผลิตภัณฑ์ตราสารทุนท่ีหลากหลาย 
ตอบสนองความต้องการ ( x = 4.09) และความสะดวกของช่องทางการซ้ือขาย การเข้าถึง
แหล่งข้อมูลต่างๆท่ีใช้ประกอบการตดัสินใจลงทุน ( x = 4.09) รองลงมา คือการก ากับดูแลท่ีมี
คุณภาพ โปร่งใส เป็นธรรมของตลาดหุน้ไทย ( x =4.02) 
    3.2 ปัจจยัด้านเศรษฐกิจและการเมือง ( x = 4.02) พบว่า ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการ
ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุนมากท่ีสุด คือ เหตุการณ์ สภาวะ หรือ
เสถียรภาพทางการเมือง ( x =4.09) รองลงมา คือรายงานตวัเลขทางเศรษฐกิจ การคาดการณ์ทาง
เศรษฐกิจภายในประเทศและต่างประเทศ อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจ การลงทุนจากต่างประเทศ    
( x =4.02) และอตัราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียนท่ีอาจผนัผวน ภาวะดอกเบ้ียในตลาดการเงิน ( x = 
3.88) 
    3.3 ปัจจยัเชิงปริมาณ ( x = 3.98) พบวา่ ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุนมากท่ีสุด คือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) การปรับข้ึนและ
การปรับลงของมูลค่าหน่วยลงทุน รวมถึงอตัราการเจริญเติบโตของกองทุน ( x = 4.09) รองลงมาคือ
อตัราการจ่ายปันผล ( x = 4.01) และขนาดสินทรัพยข์องกองทุนรวม (Fund Size) ( x = 3.83) 
    3.4 ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ( x = 3.87) พบวา่ ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนักลงทุนมากท่ีสุด คือ ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั การสร้าง
ผลตอบแทน กลยทุธ์การบริหารกองทุนสัดส่วนในการลงทุน นโยบายการลงทุน การปรับตวัข้ึน-ลง 
ของราคากองทุนตราสารทุน ตามค่าดชันีตลาดหลกัทรัพยท่ี์กองทุนลงทุน ( x = 4.20) รองลงมา คือ
ผลการด าเนินงาน  การรายงานผลการด าเนินงานยอ้นหลงั สัดส่วนการลงทุนในหลกัทรัพยต่์างๆ งบ
การเงินของกองทุน ท่ีแสดงถึงความสามารถของผูจ้ดัการกองทุนในการสร้างผลตอบแทน ( x = 
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4.18) ภาพลกัษณ์ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน  การมีธรรมาภิบาล โปร่งใส มัน่คง น่าเช่ือถือ 
( x = 4.10) ช่ือเสียงของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน  ความสามารถในการบริหารกองทุน, ไดรั้บ
รางวลัในการบริหารกองทุน,  มีผลิตภณัฑ์การลงทุนใหม่ๆอยู่ตลอดเวลา( x = 4.7 การได้รับสิทธิ
ประโยชน์ทางภาษี  สิทธิในการน ามาหักลดหย่อนภาษี และก าไรท่ีไดจ้ากการขายคืนหน่วยลงทุน 
(Capital Gain) ได้รับยกเวน้ภาษีเงินได้ ( x = 4.06) และประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนักลงทุน น้อยท่ีสุด คือ การส่งเสริมการขาย  เช่น การแจก
กองทุนอ่ืนๆแถม , แจกของพรีเม่ียม ,บตัรของขวญั หรือการให้เงินคืน เป็นตน้ ( x = 3.33)ซ่ึงมี
ค่าเฉล่ียของความคิดเห็นอยูใ่นระดบัปานกลาง  
    3.5 ปัจจยัด้านข้อมูลข่าวสาร ( x = 3.64) พบว่า ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุนมากท่ีสุด คือ พนกังานของตวัแทน/พนักงาน
ธนาคาร/ พนักงานของบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน ติดต่อกับผูล้งทุนโดยตรง ( x = 3.77) 
รองลงมา คือการจดักิจกรรมของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน,  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย, ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์( x = 3.59) และการไดรั้บส่ือ
จากเอกสารโฆษณา/หนงัสือช้ีชวน / เวบ็ไชต ์/ หนงัสือพิมพ ์/ ส่ืออิเล็กทรอนิกส์ ( x = 3.56) 
    3.6 ปัจจยัดา้นสังคม ( x = 3.45) พบวา่ ประเด็นท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารทุนของนกัลงทุนมากท่ีสุด คือ ซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าของเจา้หน้าท่ีผูติ้ดต่อ
กบัผูล้งทุน ขอ้มูลข่าวสารจากหน่วยงานท่ีก ากบั ดูแลตลาดทุน ซ่ึงมีค่าเฉล่ียของความคิดเห็นอยู่ใน
ระดับมาก ( x = 3.57) รองลงมา คือซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าของคนในครอบครัว  เพื่อน  เพื่อน
ร่วมงาน ซ่ึงมีค่าเฉล่ียของความคิดเห็นอยูใ่นระดบัปานกลาง ( x = 3.45) และซ้ือ ขาย ตามค าแนะน า
ในเวบ็ไซต์  ขอ้มูลจากผูล้งทุนสถาบนัและต่างประเทศ ซ่ึงมีค่าเฉล่ียของความคิดเห็นอยู่ในระดบั
ปานกลาง ( x = 3.33) 
 4. ผลการเปรียบเทียบปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุนของนักลงทุน จ าแนกตามปัจจยัส่วนบุคคล โดยตั้งสมมติฐานการวิจยัท่ี 1  นักลงทุนท่ีมีปัจจยั
ส่วนบุคคลท่ีแตกต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ีแตกต่างกนั จาก
การทดสอบสมมติฐานพบวา่ 
    4.1 นกัลงทุนท่ีมีเพศต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนดว้ยปัจจยัท่ี
ไม่แตกต่างกนัทุกด้าน อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 โดยมีความคิดเห็นเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมี
อิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมเป็นรายดา้น ไดแ้ก่ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัดา้น
เศรษฐกิจและการเมือง ปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัคุณภาพ ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร ปัจจยัดา้นสังคมไม่
แตกต่างกนั และสอดคลอ้งกบังานวจิยัของประภสัสร วารีศรี, สุบรรณ เอ่ียมวจิารณ์ (2555) 
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     4.2 นกัลงทุนท่ีมีอายุต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยั
โดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 แต่เม่ือพิจารณารายดา้นพบวา่ นกั
ลงทุนท่ีมีอายุต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัแตกต่างกนั 1 ดา้น 
คือ ดา้นขอ้มูลข่าวสาร โดยความแตกต่างของความคิดเห็นท่ีเกิดข้ึนเกิดจากกลุ่มนักลงทุนท่ีมีอายุ
นอ้ยกวา่ 30 ปี และกลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอาย ุ31 – 40 ปี กบักลุ่มนกัลงทุนมีอายมุากกวา่ 50 ปีข้ึนไป โดย
ปัจจยัด้านขอ้มูลข่าวสาร จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของ
กลุ่มนักลงทุนท่ีมีอายุมากกว่า 50 ปี มากกว่า คือ ประเด็นการจดักิจกรรมของบริษทัหลักทรัพย์
จดัการกองทุน, ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงจะมีอิทธิพลให้กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอายุมากกว่า 50 ปีข้ึนไปตดัสินใจเลือกลงทุน
กบับริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนแห่งนั้นมากกวา่ กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีอายุน้อยกวา่ 30 ปี และกลุ่ม
นกัลงทุนท่ีมีอาย ุ31 – 40 ปี  
    4.3 นักลงทุนท่ีมีสถานภาพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
ดว้ยปัจจยัโดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 แต่เม่ือพิจารณารายดา้น
พบว่า นักลงทุนท่ีมีสถานภาพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยั
แตกต่างกนั 2 ดา้น คือ ดา้นปัจจยัเชิงคุณภาพ และดา้นขอ้มูลข่าวสาร  

 4.3.1 ดา้นปัจจยัเชิงคุณภาพ พบวา่ ความแตกต่างของความคิดเห็นท่ีเกิดข้ึนเกิดจาก
กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพหยา่ร้าง กบักลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด โดยปัจจยัเชิงคุณภาพ จะมี
อิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของกลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพหยา่
ร้าง มากกว่า และเม่ือท าการทดสอบรายข้อของปัจจยัเชิงคุณภาพ ด้วยวิธีของเชฟเฟ่ (Scheffe’s 
Method) จะพบวา่ประเด็นท่ีมีอิทธิพลให้กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพหยา่ร้าง กบักลุ่มนกัลงทุนท่ีมี
สถานภาพโสด ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัเชิงคุณภาพ ท่ีแตกต่างกนั 
คือมีผลิตภณัฑ์ตราสารทุนท่ีหลากหลายตอบสนองความตอ้งการ และความสะดวกของช่องทางการ
ซ้ือขาย การเขา้ถึงแหล่งขอ้มูลต่างๆท่ีใช้ประกอบการตดัสินใจลงทุน ซ่ึงจะมีอิทธิพลให้กลุ่มนัก
ลงทุนท่ีมีสถานภาพหย่าร้าง ตัดสินใจเลือกลงทุนกับบริษัทหลักทรัพย์จดัการกองทุนแห่งนั้ น
มากกวา่ กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด 

  4.3.2 ด้านขอ้มูลข่าวสาร พบว่า ความแตกต่างของความคิดเห็นท่ีเกิดข้ึนเกิดจาก
กลุ่มนักลงทุนท่ีมีสถานภาพสมรส กับกลุ่มนักลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด โดยปัจจยัด้านข้อมูล
ข่าวสาร จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของกลุ่มนกัลงทุนท่ีมี
สถานภาพสมรส มากกว่า และเม่ือท าการทดสอบรายขอ้ของปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร ดว้ยวิธีของ
เชฟเฟ่ (Scheffe’s Method) จะพบว่าประเด็นท่ีมีอิทธิพลให้กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพสมรส กบั
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กลุ่มนกัลงทุนท่ีมีสถานภาพโสด ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัขอ้มูล
ข่าวสาร ท่ีแตกต่างกนั คือ พนกังานของตวัแทน/พนกังานธนาคาร/ พนกังานของบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุน ติดต่อกับผูล้งทุนโดยตรงซ่ึงจะมีอิทธิพลให้กลุ่มนักลงทุนท่ีมีสถานภาพสมรส
ตัดสินใจเลือกลงทุนกับบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนแห่งนั้ นมากกว่า กลุ่มนักลงทุนท่ีมี
สถานภาพโสด 
    4.4 นักลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสาร
ทุน ดว้ยปัจจยัโดยรวมไม่แตกต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 แต่เม่ือพิจารณารายดา้น
พบว่า นักลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ย
ปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนัทุกดา้น 
    4.5 นักลงทุนท่ีมีอาชีพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ด้วย
ปัจจยัโดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 แต่เม่ือพิจารณารายด้าน
พบว่า นักลงทุนท่ีมีอาชีพท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ดว้ยปัจจยัท่ีไม่
แตกต่างกนัทุกดา้น 
    4.6 นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุน ดว้ยปัจจยัโดยภาพรวมไม่แตกต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 แต่เม่ือพิจารณา
รายด้านพบว่า นักลงทุนท่ีมีรายได้เฉล่ียต่อเดือนท่ีต่างกนัตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุน ดว้ยปัจจยัท่ีไม่แตกต่างกนัทุกดา้น 
 5. ผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคลของนกัลงทุนกบัการตดัสินใจเลือก
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน โดยตั้งสมมติฐานการวิจยัท่ี 2 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูก่บัปัจจยัส่วนบุคคลของนกัลงทุน จากการทดสอบสมมติฐานพบวา่ 
    5.1 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนักลงทุนไม่ข้ึนอยู่กบัเพศ
ของนกัลงทุน หรือการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุนกบัเพศของนกั
ลงทุนไม่มีความสัมพนัธ์ต่อกนั 
    5.2 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัสถานภาพของนกัลงทุน 
ซ่ึงจะพบวา่นกัลงทุนท่ีมีสถานภาพหยา่ร้างจะมีการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
โดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆมากท่ีสุดเพื่อประกอบการตดัสินใจมากกว่าสถานภาพอ่ืน โดยพบว่านัก
ลงทุนท่ีมีสถานภาพหยา่ร้างจะค านึงถึงปัจจยัเชิงคุณภาพมากท่ีสุด รองลงมาคือปัจจยัดา้นเศรษฐกิจ
และการเมือง ปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร และปัจจยัด้าน
สังคม ตามล าดบั ในขณะท่ีนักลงทุนท่ีมีสถานภาพโสดจะมีการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนโดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆนอ้ยท่ีสุดเพื่อประกอบการตดัสินใจ 
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    5.3 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยูก่บัอาชีพของนกัลงทุน ซ่ึง
จะพบว่านักลงทุนท่ีมีอาชีพเป็นผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทาง อาทิเช่น แพทย ์นักฏหมาย สถาปนิก นัก
ออกแบบ วิศวกร เป็นตน้ จะมีการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนโดยค านึงถึงปัจจยั
ต่างๆมากท่ีสุดเพื่อประกอบการตัดสินใจมากกว่าอาชีพอ่ืน โดยพบว่านักลงทุนท่ีมีอาชีพเป็น
ผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทาง จะค านึงถึงปัจจยัเชิงคุณภาพมากท่ีสุด รองลงมาคือปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและ
การเมือง ปัจจยัเชิงปริมาณในสัดส่วนค่าเฉล่ียท่ีเท่ากนั ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัดา้นขอ้มูล
ข่าวสาร และปัจจยัด้านสังคม ตามล าดับ ในขณะท่ีนักลงทุนท่ีท างานในบริษัทเอกชนจะมีการ
ตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนโดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆน้อยท่ีสุดเพื่อประกอบการ
ตดัสินใจ 
    5.4 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการกองทุนข้ึนอยู่อายุของนักลงทุน ซ่ึงจะ
พบวา่นกัลงทุนท่ีมีอายมุากข้ึนจะยิง่มีการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนโดยค านึงถึง
ปัจจยัต่างๆเพื่อประกอบการตดัสินใจมากข้ึนตามไปดว้ยนัน่เอง 
    5.5 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยู่ระดบัการศึกษาของนัก
ลงทุน กล่าวคือนักลงทุนถึงแม้จะมีระดับการศึกษาท่ีสูงข้ึนก็ไม่ได้ค  านึงถึงปัจจัยต่างๆเพื่อ
ประกอบการตดัสินใจมากข้ึนตามไปดว้ย ซ่ึงจากตารางท่ี 4.26 จะพบวา่นกัลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษา
ต ่ากว่าปริญญาตรีจะค านึงถึงปัจจยัต่างๆเพื่อประกอบการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนมากกวา่นกัลงทุนท่ีมีระดบัการศึกษาในระดบัปริญญาตรีและปริญญาโท 
    5.6 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่ข้ึนอยูร่ายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนของ
นกัลงทุน กล่าวคือนกัลงทุนถึงแมจ้ะมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ีสูงข้ึนก็ไม่ไดค้  านึงถึงปัจจยัต่างๆเพื่อ
ประกอบการตดัสินใจมากข้ึนตามไปดว้ย ซ่ึงจากตารางท่ี 4.26 จะพบวา่นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อ
เดือนท่ี 60,001 – 80,000 บาทจะค านึงถึงปัจจัยต่างๆเพื่อประกอบการตัดสินใจเลือกบริษัท
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมากกวา่นกัลงทุนท่ีมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนท่ี 80,001 – 100,000 บาท 
 6. ผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารทุนของนักลงทุน กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน โดย
ตั้งสมมติฐานทางสถิติท่ี 3 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่มีความสัมพนัธ์กบั
ปัจจยั จากการทดสอบสมมติฐานพบว่า พบว่า การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
ของนกัลงทุน มีความสัมพนัธ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัปัจจยัทั้ง 6 ดา้นคือ ปัจจยัเชิง
คุณภาพมากท่ีสุด รองลงมาคือปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและ
การเมือง ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารและปัจจยัดา้นสังคม ดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 
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      6.1 ปัจจยัเชิงคุณภาพ  4X  มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดับสูง (r = 0.779) 
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกั
ลงทุน      

      6.2 ปัจจยัปัจจยัเชิงปริมาณ  3X มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดบัสูง(r = 0.712)                   
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกั
ลงทุน      

     6.3 ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน  1X มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดบัปานกลาง (r = 
0.668) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
ของนกัลงทุน      

     6.4 ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง  2X มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดบัปาน
กลาง (r = 0.570) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 กับการตดัสินใจเลือกบริษัทหลักทรัพย์
จดัการกองทุนของนกัลงทุน      

     6.5 ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร  5X  มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกในระดบัปานกลาง       
(r = 0.495) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับ .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการ
กองทุนของนกัลงทุน      

     6.6 ปัจจยัดา้นสังคม  6X   มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกระดบัปานกลาง (r = 0.442) 
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั .05 กบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกั
ลงทุน      
 7. ผลการสร้างสมการพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน
ของนกัลงทุนดว้ยตวัแปรปัจจยัประกอบการตดัสินใจ พบว่า การพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือก
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนดว้ยตวัแปรปัจจยัทั้ง 6 ดา้นนั้น ผูว้จิยัไดท้  าการตดัตวัแปรออก 2 ตวั
แปรไดแ้ก่ ตวัแปรปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง และตวัแปรปัจจยัดา้นสังคม เน่ืองจากเป็นตวั
แปรท่ีผูล้งทุนได้รับอิทธิพลมาจากภายนอก ท าให้บริษัทหลักทรัพยจ์ดัการกองทุนไม่สามารถ
ควบคุมได ้ดงันั้นผูว้ิจยัจะไม่น าตวัแปรดงักล่าวเขา้สู่สมการพยากรณ์ ท าให้เหลือตวัแปรเกณฑ์ท่ีใช้
สร้างสมการพยากรณ์เพียง 4 ดา้น และพบวา่ ตวัแปรปัจจยัทั้ง 4 ดา้นสามารถน ามาพยากรณ์ระดบั
การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุนไดอ้ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 
.05 ซ่ึงปัจจยัทั้ง 4 ปัจจยัมีความแม่นย  าในการน าไปร่วมกนัพยากรณ์ระดบัการตดัสินใจเลือกบริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของนกัลงทุน 95.10%  2R  = 0.951  อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 
.05 ความคลาดเคล่ือนมาตรฐานในการพยากรณ์  estS.E เท่ากบั 0.09026 ส่วนท่ีเหลืออีก 4.90% 
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นั้นเกิดจากอิทธิพลของปัจจยัอ่ืนๆ และสามารถเขียนเป็นสมการในรูปของคะแนนดิบและสมการใน
รูปคะแนนมาตรฐานไดด้งัน้ี      

สมการในรูปของคะแนนดิบ 1 5 4 3Y = 0.566 + 0.510X + 0.364X + 0.166X + 0.111X  
สมการในรูปคะแนนมาตรฐาน

1 3 4 50.428 0.085 0.133 0.285y X X X XZ Z Z Z Z     
อภิปรายผล 

จากการศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน พบวา่
นกัลงทุนตดัสินใจลงทุนในกองทุนตราสารทุนโดยค านึงถึงปัจจยัเชิงคุณภาพประกอบการตดัสินใจ
มากท่ีสุด รองลงมาจะพิจารณาจากปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง ปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัพื้นฐาน
การลงทุน ปัจจยัด้านขอ้มูลข่าวสาร และปัจจยัด้านสังคม ตามล าดบัและพบประเด็นท่ีควรน ามา
อภิปรายผลดงัน้ี 
 1.ปัจจยัเชิงคุณภาพ เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลให้นกัลงทุนตดัสินใจลงทุนในกองทุนตราสาร
ทุนมากท่ีสุด โดยนกัลงทุนจะพิจารณาเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนท่ีมีผลิตภณัฑ์ตราสาร
ทุนท่ีหลากหลาย ตอบสนอง มีความสะดวกของช่องทางการซ้ือขาย การเขา้ถึงแหล่งขอ้มูลต่างๆท่ี
ใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุน  และมีการก ากบัดูแลท่ีมีคุณภาพซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของสรา
ยุทธ์ นาทะพันธ์ (2553) ท่ีได้ศึกษาพัฒนาการของอุตสาหกรรมกองทุนรวมไทย โอกาสและ
ความก้าวหน้า ซ่ึงพบว่า บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนท่ีเป็นบริษทัในกลุ่มธุรกิจการเงินของ
ธนาคารพาณิชย์สูงข้ึนอย่างต่อเน่ืองในทั้ งกองทุนรวมตราสารทุนและตราสารหน้ึ เน่ืองจากมี
ช่องทางการจดัจ าหน่ายท่ีเขา้ถึงลูกคา้ไดอ้ยา่งทัว่ถึง และกลุ่มธนาคารพาณิชยใ์ห้บริการทางการเงิน
ครบวงจร ทั้งน้ีอาจเป็นเพราะปัญหาท่ีส าคญัในระบบการเงิน คือ ปัญหา Information Asymmetry 
ซ่ึงเกิดจากการท่ีบุคคลอยูใ่นสถานะท่ีมีความแตกต่างกนัต่อการรับรู้ และเป็นเจา้ของขอ้มูลข่าวสาร 
ท าให้เกิดปัญหาความไม่เท่าเทียมกนัในดา้นการรับทราบขอ้มูลข่าวสาร ส่งผลให้ผูล้งทุนกลวัวา่จะ
ตดัสินใจเลือกลงทุนผิดบริษทั (adverse selection problem) และกลวัวา่บริษทัท่ีไดเ้งินไปแลว้จะไม่
ท าตามสัญญาท่ีให้ไว ้(moral hazard problem) ซ่ึงปัญหาดังกล่าวกลายเป็นต้นทุน (agency cost) 
ส าหรับผูล้งทุนในการจดัหาข้อมูลเพื่อน ามาประเมินผลการด าเนินงานของบริษัท รวมถึงการ
ด าเนินการตามกฏหมายเพื่อบงัคบัให้บริษทัปฏิบติัตามภาระผกูพนัของสัญญา การมีระบการเงินท่ีดี
จะช่วยลดปัญหา information asymmetry ได ้ทั้งน้ีระบบการเงินท่ีมีประสิทธิภาพจะสามารถกระจาย
ขอ้มูลข่าวสารไดอ้ยา่งรวดเร็ว และอยา่งทัว่ถึง เพื่อใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งทุกฝ่ายไดมี้โอกาสเท่าเทียมกนัใน
การไดรั้บ และใชข้อ้มูลข่าวสารนั้นในการวเิคราะห์ทางการเงิน เพื่อประกอบการตดัสินใจลงทุน 

2. ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลให้นักลงทุนตดัสินใจลงทุนใน
กองทุนตราสารทุนรองมาเป็นอันดับท่ี 2 โดยนักลงทุนจะพิจารณาถึงเหตุการณ์ สภาวะ หรือ
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เสถียรภาพทางการเมือง รายงานตวัเลขทางเศรษฐกิจ การคาดการณ์ทางเศรษฐกิจภายในประเทศ
และต่างประเทศ อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจ การลงทุนจากต่างประเทศ  และอตัราเงินเฟ้อ อตัรา
แลกเปล่ียนท่ีอาจผนัผวน ภาวะดอกเบ้ียในตลาดการเงิน ทั้งน้ีอาจเป็นเพราะ Market Risk เป็นความ
เส่ียงท่ีเกิดข้ึนเม่ือราคาหรือผลตอบแทนของตราสารทางการเงินท่ีอยูใ่นตลาดมีการปรับตวัผนัผวน 
เพราะมีปัจจยัต่างๆ มากระทบ อนัไดแ้ก่ ภาวะเศรษฐกิจระดบัมหภาค ความผนัผวนของค่าเงินหรือ
อตัราดอกเบ้ีย กระแสทางการเมือง ภาวะสงคราม และภยัธรรมชาติ เป็นตน้ นอกจากน้ียงัอาจเกิด
จากกระแสความรู้สึกของผูล้งทุนท่ีมีต่อสภาวะตลาด (Market Sentiment) โดยแต่ละปัจจยัสร้าง
ผลกระทบต่อตราสารทางการเงินแต่ละประเภทไดแ้ตกต่างกนั ความเส่ียงประเภทน้ีไม่สามารถขจดั
ไปได ้แต่มีวิธีง่ายๆ ท่ีสามารถใชเ้พื่อหลีกเล่ียงความเส่ียงประเภทน้ี คือ การติดตามสถานการณ์ทาง
เศรษฐกิจ การเงิน และการลงทุนอย่างใกล้ชิด โดยการลงทุนในตลาดทุนมีความเส่ียงของ
ผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บหากมีผลกระทบจากปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง ก่อนการลงทุนในตรา
สารทุนนักลงทุนจะต้องพิจารณา ดัวเลขทางเศรษฐกิจและภาวะทางการเมืองซ่ึงสอดคล้องกับ
งานวิจยัของอุรสา บรรณกิจโศภณ (2553) ท่ีศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีเป็นงานวิจยัดา้นตลาดทุนซ่ึงสอดคล้องเก่ียวเน่ืองกบัการลงทุนใน
กองทุนรวามตราสารทุน พบวา่ผลการศึกษาพบวา่าผูล้งทุนสถาบนัทั้งไทยและต่างประเทศรวมถึงผู ้
ลงทุนรายใหญ่ท่ี ประสบความส าเร็จในการลงทุน ใช้ปัจจัยเชิงมหภาค ได้แก่ ดัชนีช้ีวดัทาง
เศรษฐกิจ ภาวะ อุตสาหกรรม เสถียรภาพทางการเมือง รวมถึงพิจารณาคุณภาพของบริษัทและ
คุณภาพของ ผูบ้ริหารของบริษทัเจา้ของหุ้นโดยเลือกลงทุนในบริษทัท่ีมีความสามารถในเชิงแข่งขนั
สูง มีความ โปร่งใสในการเปิดเผยขอ้มูล ผูบ้ริหารมีความรู้ ความสามารถ ซ่ือสัตย์สุจริต บริษทัมี
ช่ือเสียง เป็น ผูน้ าตลาด  และมีบรรษทัภิบาล ก่อนท่ีจะตดัสินใจลงทุน สอดคลอ้งกบัการลงทุนแบบ 
Top Down Analysis โดยข้อมูลท่ีใช้ในการตัดสินใจจะมาจากจาก แหล่งข้อมูลท่ีเช่ือถือได้ทั้ ง
ภายในประเทศและต่างประเทศรวมถึงบทวิเคราะห์ของบริษัทหลักทรัพย์ และค าแนะน าของ
เจา้หนา้ท่ีการตลาด 

3. ปัจจยัเชิงปริมาณ เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลให้นกัลงทุนตดัสินใจลงทุนในกองทุนตราสาร
ทุนรองมาเป็นอนัดบัท่ี 3 โดยนกัลงทุนจะพิจารณาถึงมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) การปรับข้ึนและ
การปรับลงของมูลค่าหน่วยลงทุน รวมถึงอตัราการเจริญเติบโตของกองทุน อตัราการจ่ายปันผล  
และขนาดสินทรัพยข์องกองทุนรวม (Fund Size) ซ่ึงสอดคลอ้งตามทฤษฎี Valuation Model ท่ีกล่าว
ไวว้่ามูลค่าของสินทรัพย์หน่ึง คือ มูลค่าปัจจุบันของผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะได้รับจากการถือ
สินทรัพยน์ั้น ตลอดระยะเวลาของการถือครอง หมายความวา่ มูลค่าของสินทรัพยน์ั้น ๆ หรือกล่าว
อีกนยัก็คือ ราคาสินทรัพยน์ั้นคือผลตอบแทน ณ ราคาปัจจุบนั ท่ีไดรั้บจากการถือสินทรัพยใ์นช่วง
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ระยะเวลาหน่ึง ซ่ึงผลตอบแทนในการซ้ือขายหลักทรัพย์จะอยู่ในรูปของ เงินปันผลและก าไร 
(Capital Gain) ตามทฤษฎีราคาหรือมูลค่าของหลกัทรัพย ์คือมูลค่าปัจจุบนัของเงินปันผลท่ีคาดวา่จะ
ไดรั้บ ตลอดระยะเวลาของการถือซ่ึงข้ึนอยู่กบัปัจจยั 2 ประการคือ เงินปันผลท่ีคาดว่าจะไดรั้บใน 
อนาคต  อตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการ ( Required Rate of Return ) เพราะฉะนั้นการเปล่ียนแปลงของ
ปัจจยัทั้งสองตวั ยอ่มส่งผลกระทบต่อราคาในปัจจุบนัดว้ย กล่าวคือ การเพิ่มข้ึนหรือลดลง ของอตัรา
เงินปันผลท่ีคาดว่าจะไดรั้บและอตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการ ยอ่มจะท าให้ราคาเพิ่มข้ึน หรือลดลง 
ความสัมพนัธ์ในลกัษณะดงักล่าวน้ีอาจอธิบายได้ว่าการเพิ่มข้ึนของอตัราเงินปันผลตอบแทนใน
อนาคตยอ่มหมายถึงการท่ีธุรกิจหรือบริษทัมีความสามารถในการบริหารท่ีดีข้ึนมีรายไดม้ากข้ึน ซ่ึง
สะท้อนออกมาในรูปของก าไรท่ีเพิ่มข้ึน อันจะท าให้ราคาสูงข้ึน ส่วนการเพิ่มข้ึนของอัตรา
ผลตอบแทนท่ีตอ้งการหรือผูล้งทุนอาจมีความคาดหวงัหรือตอ้งการผลตอบแทนท่ีมากข้ึน อาจจะ
เปล่ียนแปลงพฤติกรรมลงทุนไปลงทุนอยา่งอ่ืนซ่ึงใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงกวา่ ดงันั้นเม่ือความตอ้งการ
ลดลงจะมีผลท าให้ราคาลดลงด้วย ส าหรับอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการจะข้ึนอยู่กบัปัจจยั
ส าคญั 3 ประการคือ 1) อตัราผลตอบแทนในการลงทุนท่ีไม่มีความเส่ียง (The Economy’s Real Risk 
Free Rate : RFR) หรือต้นทุนค่าเสียโอกาสในการลงทุน (Opportunity Cost) ทั้ งน้ี เน่ืองจากการ
ลงทุนใดก็ตามจะมีค่าเสียโอกาสของการลงทุนอยูเ่สมอ ซ่ึงค่าเสียโอกาสอยา่งแรกท่ีผูล้งทุนจะตอ้ง
ค านึงถึงคืออตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงินหรือผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีไม่เส่ียง เช่น อตัรา
ดอกเบ้ียท่ีไดรั้บการลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล เป็นตน้ 2) อตัราเงินเฟ้อท่ีคาดหวงัไว ้(Expected Rate 
of Inflation) เน่ืองจากอ านาจซ้ือจะลดลงเม่ืออตัราเงินเฟ้อเพิ่มสูงข้ึน ดงันั้น ผูล้งทุนในหลกัทรัพยจ์ะ
ได้รับ ผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงลดต ่าลงเพราะการเพิ่มของเงินเฟ้อ ดงันั้น อตัราเงินเฟ้อจึงเป็นความ
เส่ียงอีก ประเภทหน่ึงท่ีผูล้งทุนต้องค านึง 3) ความเส่ียงในการลงทุน (Risk Premium) ในระดับ
ธุรกิจท่ี แตกต่างกนัยอ่มมีความเส่ียงท่ีไม่เหมือนกนั ซ่ึงความเส่ียงดงักล่าวเป็นผลมาจากความเส่ียง
ในตัว ธุรกิจเอง (Business Risk) ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) และความเส่ียงในการ
จัดการ (Management Risk) ความ เส่ี ยงในตัว ธุรกิจ  (Business Risk) เป็นความ เส่ี ยงเฉพาะ
อุตสาหกรรม ซ่ึงไม่มีผลกระทบต่ออุตสาหกรรมอ่ืน  

4. ปัจจยัพื้นฐานในการลงทุน เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลให้นกัลงทุนตดัสินใจลงทุนในกองทุน
ตราสารทุนรองมาเป็นอนัดบัท่ี 4 โดยนกัลงทุนจะพิจารณาถึงคือผลตอบแทนท่ีคาดหวงั การสร้าง
ผลตอบแทน กลยทุธ์การบริหารกองทุนสัดส่วนในการลงทุน นโยบายการลงทุน การปรับตวัข้ึน-ลง 
ของราคากองทุนตราสารทุน ตามค่าดชันีตลาดหลกัทรัพยท่ี์กองทุนลงทุน ผลการด าเนินงาน  การ
รายงานผลการด าเนินงานยอ้นหลงั สัดส่วนการลงทุนในหลกัทรัพยต่์างๆ งบการเงินของกองทุน ท่ี
แสดงถึงความสามารถของผูจ้ดัการกองทุนในการสร้างผลตอบแทน ทั้งน้ีอาจเป็นเพราะนกัลงทุนทั้ง
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ประเภทบุคคลหรือสถาบนัต่างๆ ก็มุ่งหวงัส่ิงผลจากการลงทุนก็คือ ผลตอบแทนในอตัราท่ีน่าพอใจ 
คุ้มค่ากับการลงทุน และระดับความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการลงทุนนั้ นนั่นเอง อีกทั้ งอาจ
เน่ืองมาจาก Specific หรือ Company Risk คือ ความเส่ียงเฉพาะตวัของบริษทัผูอ้อกตราสาร อนัอาจ
เกิดข้ึนจากคุณภาพของทีมผูบ้ริหาร การบริหารงานท่ีผิดพลาดและการแข่งขนัท่ีรุนแรงในตลาดเป็น
ตน้ ส าหรับวิธีลดระดบัความเส่ียงประเภทน้ี ก็คือการกระจายการลงทุนไปในหลกัทรัพยม์ากกว่า
หน่ึงประเภท นอกจากความเส่ียงท่ีเกิดจากตวับริษทัผูอ้อกตราสารแล้ว ความเส่ียงประเภทน้ียงั
รวมถึงความเส่ียงในการเลือกบริษทัจดัการกองทุนรวมอีกดว้ย เพราะหากผูจ้ดัการกองทุนรวมไม่มี
ความสามารถเพียงพอ ก็อาจจะท าให้ผูล้งทุนเสียหายไดเ้ช่นกนั สอดคลอ้งกบังานวิจยัของสมบูรณ์ 
ขวญัสง (2546) พบว่าผูล้งทุนน าเหตุผลทางด้านผลตอบแทนท่ีจะได้รับ เป็นเหตุผลหลกัในการ
ลงทุน ส่วนปัจจยัท่ีส าคญัคือ ปัจจยัทางดา้นนโยบาย วตัถุประสงคข์องกองทุน ในการน าเงินท่ีไดไ้ป
ลงทุนต่อในกิจการในตลาดหลกัทรัพย ์ณ. ระดบัความเส่ียงต่าง ๆ กนัแลว้แต่ระดบัความเส่ียงในการ
ด าเนินกิจการ เม่ือพิจารณาในดา้นความเช่ือมัน่ท่ีลูกคา้ไดรั้บ 
 5. ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลให้นกัลงทุนตดัสินใจลงทุนในกองทุน
ตราสารทุนรองมาเป็นอนัดบัท่ี 5 โดยนกัลงทุนจะตดัสินใจลงทุนในกองทุนตราสารทุนดว้ยอิทธิพล
ของพนกังานของตวัแทน พนกังานธนาคาร พนกังานของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ท่ีติดต่อ
กบัผูล้งทุนโดยตรง การจดักิจกรรมของบริษทัหลักทรัพยจ์ดัการกองทุน, ตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย, ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์และการไดรั้บส่ือจาก
เอกสารโฆษณา หนงัสือช้ีชวน   เวบ็ไชต์ หนงัสือพิมพ ์ส่ืออิเล็กทรอนิกส์ ทั้งน้ีอาจเป็นเพราะ การ
ลงทุนในตราสารทุน คือ การลงทุนในตราสารท่ีแสดงความเป็นเจา้ของกิจการ โดยความเป็นเจา้ของ
จะถูกแบ่งตามจ านวนหุ้นและอตัราส่วนการถือหุ้น ซ่ึงแสดงเป็นจ านวนหุ้นท่ีถือเม่ือเปรียบเทียบกบั
จ านวนหุ้นท่ีออกและจ านวนหุ้นท่ีมีทั้งหมด  โดยสามารถท่ีจะลงทุนไดผ้่านทางตลาดหลกัทรัพย ์
หรือท่ีเราไดย้ินกนัอย่างชินหูว่า การเล่นหุ้น นั่นเอง โดยผลตอบแทนท่ีไดก้็ข้ึนอยูก่บับริษทัท่ีออก
หุน้ เช่น เม่ือกิจการมีผลประกอบการท่ีดี ผูซ้ื้อก็จะไดรั้บส่วนแบ่งผลก าไรนั้นในรูปแบบของเงินปัน
ผล และอาจจะไดผ้ลก าไรจากส่วนต่างท่ีเพิ่มข้ึนจากราคาเดิมท่ีซ้ือมา แต่การข้ึนหรือลงของราคาหุ้น
นั้นเกิดจากปัจจยัหลายอยา่ง ข่าวหรือขอ้มูลท่ีเขา้มา ไม่วา่จะเป็นการไดรั้บงานโครงการใหม่ๆ ของ
บริษทั ก าลงัการผลิตท่ีเพิ่มข้ึน/ลดลง หรือจะเป็นเร่ืองกวา้งๆ เช่น สถานการณ์ทางการเมือง แมแ้ต่
เหตุการณ์ภยัพิบติัต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนทัว่โลก ต่างก็ส่งผลกระทบต่อราคาของหุ้นได้เสมอ ดงันั้นจึงมี
ความเส่ียงท่ีอาจจะไดรั้บผลตอบแทนในอตัราท่ีต ่า หรืออาจจะขาดทุน เน่ืองจากราคาของหุ้นลดลง 
ซ่ึงเป็นผลมาจากผลประกอบการของกิจการท่ีลงทุนไปนั้นไม่ดีหรือย  ่าแย ่ดงันั้นการลงทุนในตลาด
ตราสารทุน ผูล้งทุนจึงจ าเป็นตอ้งใชค้วามเช่ียวชาญในการวิเคราะห์หลกัทรัพย ์หรือตอ้งมีท่ีปรึกษา
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ท่ีเป็นผูเ้ช่ียวชาญในการซ้ือขายคอยให้ค  าแนะน า และ การลงทุนในตราสารทุนจะตอ้งลงทุนผ่าน
ทางบริษทัหลกัทรัพย ์โดยผูล้งทุนจะตอ้งท าการแต่งตั้งและมอบอ านาจให้บริษทัหลกัทรัพยน์ั้นๆ
เป็นตวัแทนนายหน้าซ้ือขายหลักทรัพยผ์่านทางบญัชีท่ีผูล้งทุนได้เปิดไวก้ับบริษทั ส าหรับการ
เร่ิมต้นลงทุนในตราสารทุนน้ี ควรเลือกเปิดบัญชีกับบริษัทท่ีมีทีมผู ้จ ัดการเงินทุนบุคคลท่ีมี
ความสามารถและมีประสบการณ์เพื่อจะสามารถให้ค  าแนะน าดา้นการลงทุนทั้งปัจจยัพื้นฐานและ
เทคนิคแก่ผูล้งทุนได้อย่างเหมาะสมและสอดคล้องกบัอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนคาดหวงั และ
ความเส่ียงท่ีนักลงทุนสามารถรับได้ จึงส่งผลให้นักลงทุนให้ความส าคญักบัปัจจยัด้านน้ีนั่นเอง 
สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ ธนยัวงศ ์กรีติวานิชย ์และ ภสัรา ชวาลกร (2547) ท่ีไดศึ้กษาพบว่าก่อน
การตดัสินใจลงทุนควรศึกษาขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบั กองทุนรวมนั้นๆ วา่วตัถุประสงคข์องกองทุนรวม
คืออะไร มี นโยบายการลงทุนอยา่งไร มีระยะเวลาเหมาะสมกบัการลงทุน หรือไม่ ผูจ้ดัการกองทุน
น าเงินทุนของเราไปลงทุนในอะไรบ้าง ได้รับผลตอบแทนในลกัษณะไหน เพื่อทีจะตอบค าถาม
ส าคญัท่ีวา่วตัถุประสงคข์องกองทุนรวมตรงกบัวตัถุประสงคข์องนกัลงทุน หรือไม่ ดงันั้นการท่ีนกั
ลงทุนใช้เวลาศึกษาหนังสือช้ีชวนอย่างละเอียดถ่ีถ้วนจะช่วยให้สามารถเลือกซ้ือหน่วยลงทุนท่ี
เหมาะสมกบั ตวันกัลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพยิง่ข้ึน 
 6. ปัจจยัดา้นสังคม เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลให้นกัลงทุนตดัสินใจลงทุนในกองทุนตราสาร
ทุนรองมาเป็นอนัดบัท่ี 6 โดยนกัลงทุนจะตดัสินใจลงทุนในกองทุนตราสารทุนตามค าแนะน าของ
เจา้หน้าท่ีผูติ้ดต่อกบัผูล้งทุน ซ่ึงสอดคล้องกบังานวิจยัของนายชรัณ เปล่ียนศรี (2550) ท่ีได้ศึกษา
พบว่า นกัลงทุนท่ีลงทุนในกองทุนรวม ส่วนใหญ่ไดรั้บทราบขอ้มูลเก่ียวกบัการลงทุนในกองทุน
รวมจากค าแนะน าจากพนักงานของสถาบันการเงิน เช่น พนักงานธนาคาร พนักงานบริษัท
หลกัทรัพยฯ์ ซ่ึงนกัลงทุนเอกยงัตอ้งติดตามขอ้มูลข่าวสารจากหน่วยงานท่ีก ากบั ดูแล ตลาดทุน หรือ
ตามค าแนะน าของคนในครอบครัว  เพื่อน  เพื่อนร่วมงาน หรือ ตามค าแนะน าในเวบ็ไซต์  ขอ้มูล
จากผูล้งทุนสถาบนัและต่างประเทศ ทั้งน้ีเพราะการลงทุนในตลาดตราสารทุน ผูล้งทุนจึงจ าเป็นตอ้ง
ใช้ความเช่ียวชาญในการวิเคราะห์หลกัทรัพย ์หรือตอ้งมีท่ีปรึกษาท่ีเป็นผูเ้ช่ียวชาญในการซ้ือขาย
คอยให้ค  าแนะน า และ การลงทุนในตราสารทุนจะตอ้งลงทุนผา่นทางบริษทัหลกัทรัพย ์โดยผูล้งทุน
จะต้องท าการแต่งตั้ งและมอบอ านาจให้บริษัทหลักทรัพย์นั้ นๆเป็นตัวแทนนายหน้าซ้ือขาย
หลกัทรัพยผ์่านทางบญัชีท่ีผูล้งทุนได้เปิดไวก้บับริษทั ส าหรับการเร่ิมตน้ลงทุนในตราสารทุน ผู ้
ลงทุนก็ต้องเลือกเปิดบัญชีกับบริษัทท่ี มีทีมผู ้จ ัดการเงินทุนบุคคลท่ีมีความสามารถและมี
ประสบการณ์เพื่อจะสามารถให้ค  าแนะน าดา้นการลงทุนทั้งปัจจยัพื้นฐานและเทคนิคแก่ผูล้งทุนได้
อย่างเหมาะสมและสอดคล้องกบัอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนคาดหวงั และความเส่ียงท่ีนักลงทุน
สามารถรับได ้
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ข้อเสนอแนะ 

จากผลการศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนของนกั
ลงทุน ผูว้ิจยัมีขอ้เสนอแนะในการน าขอ้มูลท่ีไดไ้ปใช้ในการบริหารและจดัท าแผนการตลาด และ
ขอ้เสนอแนะเพื่อการวจิยัคร้ังต่อไป ดงัน้ี 

ข้อเสนอแนะในการน าผลวจัิยไปใช้ 
 1. จากการศึกษาพบว่า ปัจจยัเชิงคุณภาพเป็นส่ิงแรกท่ีผูล้งทุนค านึงถึง ในการพิจารณาการ
ลงทุน ดงันั้น บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนควรสร้างผลิตภณัฑ์ทางการเงิน ท่ีมีความหลากหลาย
ตอบสนอง ตรงกบัความตอ้งการของนกัลงทุน รวมถึงรักษาความน่าเช่ือถือ โดยท่ีบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุน ตอ้งให้ความส าคญัดา้นคุณภาพของผูป้ระกอบธุรกิจในตลาดเงินตลาดทุนไม่ว่าจะ
เป็นด้านการก ากับดูแลกิจการ ด้านการท าหน้าท่ีของผูติ้ดต่อผูล้งทุน การท าหน้าท่ีของท่ีปรึกษา
ทางการเงิน การเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนให้เป็นไปอย่างถูกตอ้ง โปร่งใส 
และในอุตสาหกรรมกองทุนรวม ควรมีส่ือกลางมากข้ึนในการเผยแพร่ขอ้ตกลง ระเบียบ กฏเกณฑ ์
การเปิดเผยขอ้มูลบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนให้ผูล้งทุนทราบขอ้มูลของแต่ละบริษทัอยา่งเท่า
เทียมกนั 

2. บริษัทหลักทรัพย์จดัการกองทุน ควรมีการติดตาม Market Risk ซ่ึงเป็นความเส่ียงท่ี
เกิดข้ึนเม่ือราคาหรือผลตอบแทนของตราสารทางการเงินท่ีอยูใ่นตลาดมีการปรับตวัผนัผวน เพราะมี
ปัจจยัต่างๆ มากระทบ อนัได้แก่ ภาวะเศรษฐกิจระดบัมหภาคความผนัผวนของค่าเงินหรืออตัรา
ดอกเบ้ีย กระแสทางการเมือง ภาวะสงคราม และภัยธรรมชาติ เป็นต้น โดยแต่ละปัจจัยสร้าง
ผลกระทบต่อตราสารทางการเงินแต่ละประเภทได้แตกต่างกัน ดังนั้ นบริษัทหลักทรัพยจ์ดัการ
กองทุน ตอ้งติดตามสถานการณ์ทางเศรษฐกิจ การเงิน และการลงทุนและให้ขอ้มูลข่าวสารแก่ผู ้
ลงทุน 

3. บริษทัหลกัทรัพย์จดัการกองทุน ควรมีการพฒันาความสามารถ เพิ่มคุณภาพของทีม
ผูบ้ริหาร ผู ้จ ัดการกองทุน ท่ีคอยให้ค  าแนะน า และ การลงทุนในตราสารทุนแก่นักลงทุน มี
ความสามารถในการป้องกันการบริหารงานท่ีผิดพลาดและมีความสามารถในการวิเคราะห์การ
แข่งขนัท่ีรุนแรงในตลาด ในการสร้างผลตอบแทนแก่นกัลงทุน เพราะนกัลงทุนทั้งประเภทบุคคล
หรือสถาบนัต่างๆ ก็มุ่งหวงัส่ิงผลจากการลงทุนก็คือ ผลตอบแทนในอตัราท่ีน่าพอใจ คุม้ค่ากบัการ
ลงทุน 

4. ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยค์วรมีช่องทาง ในการให้
การสนบัสนุนแก่นกัลงทุนในแง่ขอ้มูล ข่าวสาร ความรู้ ขอ้มูลข่าวสารประกอบการลงทุน และการ
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ก ากบัดูแลตลาดทุน เน่ืองจากนักลงทุนจะให้ความส าคญัในดา้นความสะดวกในการไดรั้บขอ้มูล 
และการติดต่อกบัผูแ้นะน าการลงทุนก็เป็นอีกหน่ึงปัจจยัท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุนดงันั้นการเพิ่มช่องทางและมีส่ือกลางในการให้ขอ้มูลข่าวสารจะเป็นประโยชน์ยิ่งต่อ
กองทุนรวมตราสารทุน เพื่อป้องกันปัญหาท่ีส าคัญในระบบการเงิน คือ ปัญหา Information 
Asymmetry ซ่ึงเกิดจากการท่ีบุคคลอยู่ในสถานะท่ีมีความแตกต่างกันต่อการรับรู้ และการเป็น
เจา้ของขอ้มูลข่าวสาร ท าใหเ้กิดปัญหาความไม่เท่าเทียมกนัในดา้นการรับทราบขอ้มูลข่าวสาร  

 
 ข้อเสนอแนะเพ่ือการวจัิยคร้ังต่อไป 

   1. ควรมีการท าวิจยัเพื่อศึกษาถึงปัจจยัท่ีก าหนดผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารทุน
เพื่อศึกษาถึงผลกระทบของปัจจยัทางคุณลกัษณะบางดา้นของกองทุน เช่น ขนาดของกองทุน ชนิด
ของกองทุน มูลค่าการซ้ือขายหุ้นของกองทุน เป็นตน้ท่ีมีต่อผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสาร
ทุน 

  2. ควรมีการศึกษาพฤติกรรมการบริหารการลงทุนของกองทุนรวมภายใตภ้าวะความไม่
เท่าเทียมกนัของสารสนเทศในการบริหารกองทุนระหวา่งผูถื้อหน่วยลงทุน และผูบ้ริหารกองทุน วา่
พฤติกรรมดังกล่าวจะมีผลต่อความพึงพอใจของผูถื้อหน่วยลงทุนอย่างไรบ้าง เพราะปัญหา 
Information Asymmetry เป็นปัญหาท่ีสามารถป้องกนัได ้

  3. ควรมีการศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อกระแสเงินลงทุนของกองทุนรวมตราสารทุน 
รวมถึงประสิทธิภาพของตลาดทุน หรืออาจศึกษาวา่มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิต่อหน่วยของกองทุน ขนาด
ของกองทุน มีความสัมพนัธ์หรือไม่กบักระแสเงินลงทุนของกองทุน เพื่อทดสอบถึงความสม ่าเสมอ
ของผลตอบแทน ท่ีวา่กองทุนรวมท่ีเคยมีผลตอบแทนท่ีดีในอดีต อาจกลบัมามีผลตอบแทนท่ีไม่ดีใน
ช่วงเวลาปัจจุบนัหรือไม่ 
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http://www.aimc.or.th/#1/http://oldweb.aimc.or.th/20_infostats_index.php 
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยแ์ละสมาคมบริษทัหลกัทรัพยจ์ดักา

การลงทุน.(2557). โครงการสารฝันเร่ิมดว้ยพนับาท (ระบบออนไลน์) สืบคน้เม่ือ 3 
เมษายน 2557ท่ีมา http://www.sec.or.th/TH/Pages/SearchNews.aspx 

 

http://www.sec.or.th/TH/Pages/SearchNews.aspx
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ภาคผนวก ก 

รายนามนกัวชิาการ และผูเ้ช่ียวชาญพิจารณาตรวจสอบแกไ้ขเคร่ืองมือ 
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รายนามนักวชิาการ และผู้เช่ียวชาญพจิารณาตรวจสอบแก้ไขเคร่ืองมือ 
 

1.  นายสาธิต บวรสันติสุทธ์ิ   ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการใหญ่  
     นกัวางแผนการเงิน    บริษทั อาคเนยป์ระกนัชีวิต จ ากดั (มหาชน)  
(Certificated of Financial Planner) อดีตอาจารยผ์ูส้อนวชิาดา้นการเงิน   

ระดบัปริญญาโท  มหาวทิยาลยัรามค าแหง 
วทิยากรอาสา ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

 
2.  นางสาวขวญัหทยั ชิดชม  ผูช่้วยผูอ้  านวยการพฒันาธุรกิจอาวุโส   
ผูแ้นะน าการลงทุนดา้นหลกัทรัพย ์ ฝ่าย Private Wealth  
(Single License)    บริษหัลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน เอม็เอฟซีจ ากดั (มหาชน) 

     
3.  นางสาวจนัทพร งามเถ่ือน  รองผูอ้  านวยการ 
ผูแ้นะน าการลงทุนดา้นหลกัทรัพย ์ ฝ่ายปฏิบติัการการเงิน ทีมปฏิบติัการกองทุน 
(Single License)    ธนาคารเกียรตินาคินจ ากดั (มหาชน) 
 
4.  นายศิริโชค วจิิตร   ผูช่้วยผูอ้  านวยการ 
ผูแ้นะน าการลงทุนดา้นหลกัทรัพย ์ ฝ่ายการตลาด 
(Single License)    บริษหัลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน โซลาริส จ ากดั 
 
5.  ดร.สุวทิย ์ธนียวนั ผูอ้  านวยการหลกัสูตร MBA สาขาการจดัการธนาคาร

และสถาบนัการเงินและอาจารยผ์ูส้อน บณัฑิตวทิยาลยั  
     มหาวทิยาลยันานาชาติสแตมฟอร์ด 
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ภาคผนวก ข 

แบบสอบถามเพื่อการวจิยั 
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มหาวทิยาลัยนานาชาติแสตมฟอร์ด 
หลกัสูตร ปริญญาบริหารธุรกจิมหาบัณฑิต 

*************************************************************************** 
แบบสอบถามเพ่ือการวจัิย 

เร่ือง     ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
 
  ค าช้ีแจง 
 1.แบบสอบถามฉบบัน้ีมีวตัถุประสงค์ เพื่อน าผลการวิจยัไปใช้เป็นแนวทางในการพฒันา
และปรับปรุงโครงสร้างการแข่งขนั กลยุทธ์ ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ให้สอดคลอ้งกบั
พฤติกรรมและความต้องการของนักลงทุน ท าให้บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนและตลาดทุน 
รวมถึงนกัลงทุนไดรั้บประโยชน์ร่วมกนั 
 2.แบบสอบถามชุดน้ีประกอบดว้ยขอ้ค าถาม 4 ตอน ดงัน้ี 

   ตอนท่ี 1 ขอ้มูลปัจจยัส่วนบุคคลของผูต้อบแบบสอบถาม 
    ตอนท่ี 2 ขอ้มูลพฤติกรรมและปัจจยัพื้นฐานการลงทุนของนกัลงทุนในกองทุนรวม 
    ตอนท่ี 3 แบบสอบถามเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารทุน 

   ตอนท่ี 4 การตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
 
 

หมายเหตุ - ข้อมูลท่ีได้รับจากท่านจะถูกน าไปใช้ในการวิจยั  และสรุปผลในภาพรวม
เท่านั้นจะไม่มีผลกระทบใดๆ ต่อตวัท่าน ผูว้จิยัขอความกรุณาจากท่านในการตอบแบบสอบถาม ซ่ึง
ค าตอบของท่านเป็นส่ิงท่ีมีคุณค่ายิ่งส าหรับงานวิจยัคร้ังน้ี และขอขอบพระคุณทุกท่าน อย่างยิ่งท่ี
กรุณาสละเวลาอนัมีค่า มาใหข้อ้มูลท่ีเป็นประโยชน์ในการวจิยั มา ณ โอกาส 
 
 

                   ดว้ยความเคารพ 
       จิรารัฎฐ ์ จนัทะศรี ( ผูว้จิยั) 
                                                                  นกัศึกษาปริญญาโท  มหาวทิยาลยันานาชาติแสตมฟอร์ด 
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แบบสอบถามเพ่ือการวจัิย 
*************************************************************************** 

ตอนที ่1 ปัจจัยส่วนบุคคลของผู้ตอบแบบสอบถาม 
ค าช้ีแจง โปรดท าเคร่ืองหมาย  ลงในช่อง  ท่ีตรงกบัตวัท่าน 
 
1. เพศ                           1) ชาย             2) หญิง 
 
2. อาย ุ               
  1) นอ้ยกวา่ 30  ปี        2) 31 - 40 ปี      
  3) 41 - 50  ปี   4)  มากกวา่ 50 ปี   
 
3.         สถานภาพ 
  1) โสด   2) สมรส      3) หยา่ร้าง  4) หมา้ย 
 
4. ระดบัการศึกษา   
  1) ต ่ากวา่ระดบัปริญญาตรี       2) ระดบัปริญญาตรี 
  3) ระดบัปริญญาโท       4) สูงกวา่ระดบัปริญญาโท 
   
5.  อาชีพ 
 1)  เจา้ของกิจการ, ผูบ้ริหาร 
 2)  รับราชการ, รัฐวสิาหกิจ 
 3)  รับจา้ง, พนกังานบริษทัเอกชน 
 4)  นกัเรียน, นกัศึกษา 
 5)  เกษียณ, พอ่บา้น, แม่บา้น 
 6)  ผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทาง (เช่น แพทย,์นกักฎหมาย, วศิวกร,สถาปนิก เป็นตน้) 
 7)  อ่ืนๆ (โปรดระบุ) …………………………………… 
 
6.          รายไดต้่อเดือน (บาท) 
   1) นอ้ยกวา่ 20,000    บาท    2) 20,001 - 40,000   บาท 
   3) 40,001 - 60,000   บาท         4) 60,001 - 80,000   บาท        
   5) 80,001 - 100,000   บาท         6) มากกวา่  100,000 บาท 
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ตอนที ่2 ข้อมูลพฤติกรรมและปัจจัยพืน้ฐานการลงทุนของนักลงทุนในกองทุนรวมของ 
              ผู้ตอบแบบสอบถาม 
ค าช้ีแจง โปรดท าเคร่ืองหมาย  ลงในช่อง  ท่ีตรงกบัส่ิงท่ีท่านตอ้งการ 
 
1.  ท่านเคยลงทุนใน กองทุนรวมตราสารทุน (กองทุนรวมดชันี, กองทุนรวมหุ้นระยะยาว : LTF, กองทุนรวมเพื่อ
การเล้ียงชีพ : RMF, กองทุนรวมหน่วยลงทุน : Fund of Fund, กองทุนรวมหน่วยลงทุน ETF, กองทุนรวมหุ้น
ทัว่ไป) หรือไม่  
   1) เคย     2) ไม่เคย 
 
2.  ท่านเคยลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) กบั บลจ.ใดบา้ง (สามารถระบุไดม้ากกวา่  1 ขอ้) 
 1) บลจ. กสิกรไทย จ ากดั  2) บลจ. ไทยพาณิชย ์จ  ากดั  3) บลจ. กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
 4) บลจ. บวัหลวง จ ากดั  5) บลจ. เอม็เอฟซี จ  ากดั (มหาชน)  6) บลจ. ทหารไทย จ ากดั 
 7) บลจ. กรุงศรี จ  ากดั  8) บลจ. ธนชาต จ ากดั  9) บลจ. ยโูอบี (ประเทศไทย) จ  ากดั 
 10) บลจ. อเบอร์ดีน จ ากดั  11) บลจ. วรรณ จ ากดั  12) บลจ. แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ  ากดั 
 13) บลจ. ทิสโก ้จ  ากดั  14) บลจ. ฟินนัซ่า จ  ากดั  15) บลจ. ภทัร จ  ากดั 
 16) บลจ. แอสเซท พลสั จ  ากดั  17) บลจ. ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จ  ากดั  18) บลจ. โซลาริส จ ากดั 
 19) บลจ. แมนูไลฟ์ (ประเทศไทย) จ  ากดั 20) บลจ. ฟิลลิป จ ากดั  21) บลจ. เมยแ์บงก ์(ประเทศไทย)  
 22) บลจ. ทองค า แอสเซท 

 
3.  ท่านใหค้วามส าคญักบัการเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน (บลจ.) อยูใ่นระดบัใด    
  1) นอ้ยท่ีสุด     2) นอ้ย    3) ปานกลาง    4) มาก   5) มากท่ีสุด 
 
4.  ท่านคิดวา่ปัจจุบนัผลิตภณัฑก์องทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) มีความหลากหลาย เพียงพอส าหรับความ
ตอ้งการของนกัลงทุนแลว้หรือไม่ 
   1) เพียงพอ   2) ไม่เพียงพอ    3) ไม่แน่ใจ 
 
5.   สดัส่วนเงินลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) เทียบกบัทรัพยสิ์นของท่าน  
   1) นอ้ยกวา่ร้อยละ 10   
   2) ร้อยละ 10 - 20 
   3) ร้อยละ 20 - 30   
   4) ร้อยละ 30 - 40 
   5) มากกวา่ร้อยละ 60  
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ตอนที ่3  แบบสอบถามเกีย่วกบัปัจจัยทีม่ีอทิธิพลให้ท่านเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
ค าช้ีแจง : โปรดตอบค าถามต่อไปน้ี โดยท าเคร่ืองหมาย  ลงในช่อง  ท่ีตรงกบัความคิดเห็น
ของท่าน 
 

ประเดน็ต่อไปนีม้อีทิธิพลให้ท่านตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
 อยู่ในระดบัใด 

มีอทิธิพลในการตัดสินใจเลือก 

มาก
ที่สุด 

มาก 
ปาน
กลาง 

น้อย 
น้อย
ที่สุด 

5 4 3 2 1 

1.ปัจจยัพื้นฐานการลงทุน 
1. ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั  การสร้างผลตอบแทน กลยทุธ์การบริหารกองทุน
สดัส่วนในการลงทุน นโยบายการลงทุน การปรับตวัข้ึน-ลง ของราคากองทุน
ตราสารทุน ตามค่าดชันีตลาดหลกัทรัพยท่ี์กองทุนลงทุน 

     

2. ผลการด าเนินงาน  การรายงานผลการด าเนินงานยอ้นหลงั สดัส่วนการ
ลงทุนในหลกัทรัพยต์่างๆ งบการเงินของกองทุน ท่ีแสดงถึงความสามารถของ
ผูจ้ดัการกองทุนในการสร้างผลตอบแทน  

     

3. ความเส่ียง ท่ีผูล้งทุนอาจไดรั้บผลตอบแทนจริงจากการลงทุน เบ่ียงเบนไป
จากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัไว ้ 

     

4. ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเก็บจากผูถื้อหน่วย  เช่น ค่าธรรมเนียมซ้ือ, 
ค่าธรรมเนียมขาย ค่าธรรมเนียมการสบัเปล่ียนหน่วยลงทุน เป็นตน้ 

     

5. ค่าใชจ่้ายท่ีเรียกเก็บจากกองทุน  เช่น ค่าธรรมเนียมการจดัการ,ค่าธรรมเนียม
ผูดู้แลผลประโยชน์,ค่าธรรมเนียมนายทะเบียน เป็นตน้ 

     

6. การไดรั้บสิทธิประโยชนท์างภาษี  สิทธิในการน ามาหกัลดหยอ่นภาษี และ
ก าไรท่ีไดจ้ากการขายคืนหน่วยลงทุน (Capital Gain) ไดรั้บยกเวน้ภาษีเงินได ้

     

7. การส่งเสริมการขาย  เช่น การแจกกองทุนอ่ืนๆแถม , แจกของพรีเม่ียม , 
บตัรของขวญั หรือการใหเ้งินคืน เป็นตน้      

     

8. ผูติ้ดต่อกบัผูล้งทุน บุคคลท่ีไดรั้บใบอนุญาต มีความรู้ ความสามารถในการ
ใหข้อ้มูล ค าแนะน าในการลงทุน ใหค้  าปรึกษาอยา่งผูเ้ช่ียวชาญ  

     

 9. กระบวนการใหบ้ริการ มีขั้นตอนการบริการท่ีรวดเร็ว ไม่ยุง่ยาก มีเอกสาร
แสดงการท ารายการ มีสมุดบญัชีกองทุนหรือหนงัสือยนืยนัการถือครองหน่วย 
รวมถึงบลจ.มีระบบการท างานท่ีถูกตอ้ง ชดัเจน แม่นย  า เช่ือถือได ้ 

     

10. การไดรั้บขอ้มูลข่าวสาร  ทนัต่อเหตุการณ์ รวมถึงการไดรั้บขอ้มูล
สถานะการลงทุนท่ีเป็นปัจจุบนัอยูเ่สมอ  

     

11.ช่ือเสียงของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน  ความสามารถในการบริหาร
กองทุน, ไดรั้บรางวลัในการบริหารกองทุน,  มีผลิตภณัฑก์ารลงทุนใหม่ๆ 
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ตอนที ่3 แบบสอบถามเกีย่วกบัปัจจัยทีม่ีอทิธิพลให้ท่านเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน (ต่อ) 
 

ประเดน็ต่อไปนีม้อีทิธิพลให้ท่านตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
 อยู่ในระดบัใด 

มีอทิธิพลในการตัดสินใจเลือก 

มาก
ที่สุด 

มาก 
ปาน
กลาง 

น้อย 
น้อย
ที่สุด 

5 4 3 2 1 

12. ภาพลกัษณ์ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน  การมีธรรมาภิบาล 
โปร่งใส มัน่คง น่าเช่ือถือ 

     

2.ปัจจยัด้านเศรษฐกจิและการเมือง 
1.รายงานตวัเลขทางเศรษฐกิจ การคาดการณ์ทางเศรษฐกิจภายในประเทศและ
ต่างประเทศ อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจ การลงทุนจากต่างประเทศ 

     

2. อตัราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียนท่ีอาจผนัผวน ภาวะดอกเบ้ียในตลาดการเงิน      
3.เหตุการณ์ สภาวะ หรือเสถียรภาพทางการเมือง      

3.ปัจจยัเชิงปริมาณ 
1. มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) การปรับข้ึนและการปรับลงของมูลค่าหน่วย
ลงทุน รวมถึงอตัราการเจริญเติบโตของกองทุน 

     

2. ขนาดสินทรัพยข์องกองทุนรวม (Fund Size)      
3. อตัราการจ่ายปันผล      

4.ปัจจยัเชิงคุณภาพ 
1. การก ากบัดูแลท่ีมีคุณภาพ โปร่งใสเป็นธรรมของตลาดหุน้ไทย 

     

2. มีผลิตภณัฑต์ราสารทุนท่ีหลากหลาย ตอบสนองความตอ้งการ        
3. ความสะดวกของช่องทางการซ้ือขาย การเขา้ถึงแหล่งขอ้มูลต่างๆท่ีใช้
ประกอบการตดัสินใจลงทุน 

     

5. ปัจจยัด้านข้อมูลข่าวสาร 
1. พนกังานของตวัแทน/พนกังานธนาคาร/ พนกังานของบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุน ติดต่อกบัผูล้งทุนโดยตรง 

     

2. ไดรั้บส่ือจากเอกสารโฆษณา/หนงัสือช้ีชวน / เวบ็ไชต ์/ หนงัสือพิมพ ์/ ส่ือ
อิเลก็ทรอนิกส์ 

     

3. การจดักิจกรรมของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน,  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย, ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ 

     

6.ปัจจยัด้านสังคม 
1. ซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าของคนในครอบครัว  เพ่ือน  เพ่ือนร่วมงาน 

     

2. ซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าของเจา้หนา้ท่ีผูติ้ดต่อกบัผูล้งทุน ขอ้มูลขา่วสารจาก
หน่วยงานท่ีก ากบั ดูแล ตลาดทุน 
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ตอนที ่3 แบบสอบถามเกีย่วกบัปัจจัยทีม่ีอทิธิพลให้ท่านเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน (ต่อ) 
 

ประเดน็ต่อไปนีม้อีทิธิพลให้ท่านตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 
 อยู่ในระดบัใด 

มีอทิธิพลในการตัดสินใจเลือก 

มาก
ที่สุด 

มาก 
ปาน
กลาง 

น้อย 
น้อย
ที่สุด 

5 4 3 2 1 

3. ซ้ือ ขาย ตามค าแนะน าในเวบ็ไซต ์ ขอ้มูลจากผูล้งทุนสถาบนัและ
ต่างประเทศ 

     

 

ข้อเสนอแนะ เพิม่เติมเพ่ือการปรับปรุงพฒันา 
.............................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................. 
.............................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................. 
 
 ตอนที ่4 การตัดสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทุน 
ค าช้ีแจง ท่านคิดวา่โดยภาพรวมแลว้ ท่านตดัสินใจเลือกบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน เพื่อ 
 ลงทุน ดว้ยปัจจยัต่อไปน้ีอยูใ่นระดบัใด  
 โปรดท าเคร่ืองหมาย  ลงในช่อง     ท่ีตรงกบัความคิดของ 
 

การตดัสินใจเลือกบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทุนโดยภาพรวม 

มอีทิธิพลในต่อการตดัสินใจเลือกใน
ระดบั 

มาก
ทีสุ่ด 

มาก 
ปาน
กลาง 

น้อย 
น้อย
ทีสุ่ด 

5 4 3 2 1 
1. ปัจจยัพ้ืนฐานการลงทุน 
2. ปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและการเมือง 
3. ปัจจยัเชิงปริมาณ 
4. ปัจจยัเชิงคุณภาพ 
5. ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร 
6. ปัจจยัดา้นสงัคม 
 



 


 


 

 
 
 
 
 
 



 


 
 
 



 


 


 



 


 


 
 

ขอขอบพระคุณท่านท่ีกรุณาสละเวลาอนัมีค่าในการตอบแบบสอบถามน้ี 
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