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การวิจยัในคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาอิทธิพลของปัจจยัส่วนบุคคล และปัจจยัพ้ืนฐาน
ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดยใชข้อ้มูลจากแบบสอบถามท่ีไดจ้ากกลุ่ม
ตวัอยา่งท่ีเคยซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์และไม่เคยซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์จาํนวน 400 คน และ
ประมาณค่าโดยใชแ้บบจาํลองโลจิต  แบบจาํลองโพรบิท และแบบจาํลองคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-
ลอ็ก 

 
ผลการศึกษาพบวา่ ในบรรดาแบบจาํลองทั้ง 3 แบบขา้งตน้แบบจาํลองคอมพลีเมนตท์อร่ี 

ลอ็ก-ลอ็กมีความเหมาะสมท่ีสุด กบัขอ้มูลท่ีใชใ้นการวิจยัคร้ังน้ี ซ่ึงพิจารณาจากความแม่นยาํของ
แบบจาํลองดว้ยวิธี Percent Correctly Predicted โดยสามารถพยากรณ์ความน่าจะเป็นท่ีกลุ่ม
ตวัอยา่งจะตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยไ์ดถู้กตอ้งร้อยละ 90.53 สาํหรับปัจจยัส่วนบุคคลท่ีมี
อิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษามีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนั ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.1  ประสบการณ์ในการลงทุนและอายมีุความสมัพนัธ์ในทิศทาง
ตรงกนัขา้ม ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.01 และรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั  
ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.01 สําหรับปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
ไดแ้ก่ การส่งเสริมการขาย และภาวะเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั ท่ีระดบันยัสาํคญั 
0.05 การขาดสภาพคล่องมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.05 
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This research aims to study the influence of personal and fundamental factors on  
saving-bonds buying decision. The data are collected from the four-hundred sample group who 
has purchased and never purchased such the saving-bonds. And the estimation is done through 
three models which are Logit, Probit and Complementary Log-Log. 

 
The finding shows that among these three models, Complementary Log-Log is the most 

suitable for the data employed in this research. With Percent Correctly Predicted method, the 
accuracy of such model is about 90.53%. That is, it can forecast the sample group would decide 
to buy the saving-bonds at 90.53%. For personal factors, they are the level of education, at 0.1 
significance level, which is positively related, investment experience, and age, at 0.01 
significance level, which are negatively related. Moreover, the average monthly income is 
positively related to saving-bonds buying decision at 0.01 significance level. For fundamental 
factors, sale promotion and inflation are positively related to such buying at 0.05 significance 
level while lack of liquidity is negatively related to buying decision at 0.05 significance level. 
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(1) 

บทที ่1 
 

 บทนํา  
 

ความสําคญัของปัญหา 

 
 พนัธบตัรออมทรัพยท่ี์ออกโดยธนาคารแห่งประเทศไทย มีวตัถุประสงค์เพ่ือช่วยให้การ
บริหารสภาพคล่องในตลาดเงินของประเทศอยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสม พร้อมกบัช่วยให้ประชาชนผูมี้
เงินออมโดยทัว่ไป รวมถึงสหกรณ์ มูลนิธิ และองคก์รสาธารณะท่ีไม่มุ่งหวงักาํไร ไดมี้ทางเลือกใน
การลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยท่ี์มีความเส่ียงตํ่าและผลตอบแทนดี โดยมีประเภทพนัธบตัร                          
2 ประเภท ใหเ้ลือกตามความตอ้งการในการลงทุนของผูอ้อม ไดแ้ก่ พนัธบตัรออมทรัพยร์ะยะส้ัน 
และพนัธบัตรออมทรัพย์ระยะยาว โดยความเส่ียงท่ีผูล้งทุนจะได้รับ คือ ความเส่ียงจากการ
เปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ียในตลาดท่ีอาจส่งผลใหผูลู้งทุนเสียโอกาสในการลงทุนในทางเลือก
อ่ืนๆ ท่ีมีผลตอบแทนสูงกว่าอตัราดอกเบ้ียท่ีไดรั้บจากพนัธบตัรออมทรัพย ์ธนาคารแห่งประเทศ
ไทยนัน่คือ เป็นกรณีท่ีลงทุนในพนัธบตัรแลว้อตัราดอกเบ้ียในตลาดในอนาคตสูงข้ึนมากกว่าอตัรา
ดอกเบ้ียพนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทยท่ีผูล้งทุนซ้ือไว ้
 

การขายพนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทย มีจาํนวนทั้งส้ิน 4 คร้ัง ดงัต่อไปน้ี  
1). พนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทย ไดเ้ปิดจาํหน่ายคร้ังแรกในเดือนกนัยายน 2550 
ซ่ึงมีวงเงิน 5 หม่ืนลา้นบาทและมีอายขุองตราสารหน้ีอยูท่ี่ 4 ปี โดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือขยายฐานนกั
ลงทุนในพนัธบตัรธนาคารแห่งประเทศไทย ไปสู่ผูอ้อมรายยอ่ย รวมทั้งเพ่ือช่วยดูดซบัสภาพคล่อง
ในตลาดเงินให้อยู่ในระดบัท่ีเหมาะสม 2). พนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 
2551 ผูมี้สิทธ์ิซ้ือ ไดแ้ก่ บุคคลธรรมดา สหกรณ์ มูลนิธิ และองคก์รสาธารณะท่ีไม่มุ่งหวงักาํไร โดย
มีวตัถุประสงคเ์พ่ือเป็นทางเลือกในการออมและการลงทุนท่ีมีความเส่ียงตํ่าและผลตอบแทนดีใหแ้ก่
ผูท่ี้ตอ้งการออมระยะยาว และมีรายไดด้อกเบ้ียอยา่งสมํ่าเสมอ รวมไปถึงเพ่ือช่วยดูดซบัสภาพคล่อง
ในตลาดเงินให้อยู่ในระดบัท่ีเหมาะสม 3). พนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทย ปี พ.ศ.
2552 โดยธนาคารแห่งประเทศไทยนั้นไดอ้อกมาเพือ่ช่วยใหก้ารบริหารสภาพคล่องในตลาดเงินของ
ประเทศอยู่ในระดบัท่ีเหมาะสม พร้อมกบัช่วยให้ผูท่ี้มีเงินออมมีทางเลือกในการลงทุนเพ่ิมข้ึน 
รวมทั้งเปิดโอกาสให้สหกรณ์ มูลนิธิ และองคก์รสาธารณะท่ี ไม่มุ่งหวงักาํไรไดมี้โอกาสลงทุนใน
พนัธบตัรออมทรัพย ์ซ่ึงเป็นทางเลือกในการออมและการลงทุนท่ีมีความเส่ียงตํ่าและผลตอบแทนดี
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เหมาะแก่ผูท่ี้ตอ้งการออมระยะยาวและมีรายไดจ้ากดอกเบ้ียอยา่งสมํ่าเสมอ 4). พนัธบตัรออมทรัพย์
ธนาคารแห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2554  ซ่ึงมีนโยบายการขายคือการกาํหนดให้ผูสู้งอายมีุสิทธ์ิซ้ือ
พนัธบตัรก่อน การกาํหนดวงเงินในการซ้ือขั้นตํ่าอยูท่ี่ 50,000 บาท และซ้ือเพ่ิมเป็นจาํนวนเท่าของ 
10,000 บาท โดยไม่กาํหนดวงเงินในการซ้ือขั้นสูงสุด รวมทั้งมีการออกพนัธบตัรออมทรัพยใ์น
ระยะสั้ นกบัระยะยาวเพ่ือเป็นทางเลือกให้กบันักลงทุนเพ่ิมข้ึน ในคร้ังน้ีมีธนาคารพาณิชยเ์ป็น
ตวัแทนจาํหน่าย 11 ธนาคาร ไดแ้ก่ 1. ธนาคารกรุงเทพ จาํกดั (มหาชน) 2. ธนาคารกรุงไทย จาํกดั 
(มหาชน)  3. ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จาํกดั (มหาชน) 4. ธนาคารกสิกรไทย จาํกดั (มหาชน)              
5. ธนาคารทหารไทย จาํกดั (มหาชน)  6. ธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) 7. ธนาคารเพ่ือ
การเกษตรและสหกรณ์การเกษตร 8. ธนาคารยโูอบี จาํกดั (มหาชน) 9. ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์      
เตอร์ด (ไทย) จาํกดั (มหาชน) 10. ธนาคารออมสิน 11. ธนาคารฮ่องกงและเซ่ียงไฮแ้บงก้ิงคอร์
ปอเรชัน่ จาํกดั 
 
 การออกพนัธบตัรออมทรัพย ์ธนาคารแห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2554 คร้ังท่ี 1 ของธนาคาร
แห่งประเทศไทยนั้น ไดท้าํการออกจาํหน่ายในวนัท่ี 26 สิงหาคม – 6 กนัยายน 2554 โดยฝ่ายตลาด
การเงินและบริหารเงินสาํรอง สายตลาดการเงิน ธนาคารแห่งประเทศไทย มีการช้ีแจงในส่วนของ
วตัถุประสงคใ์นการออกพนัธบตัรในคร้ังน้ี คือ เพ่ือเป็นเคร่ืองมือหน่ึงท่ีใชใ้นการดูดซบัสภาพคล่อง
ส่วนเกินในระบบท่ียงัมีปริมาณมาก  และเพ่ือเพ่ิมทางเลือกในการออมให้กบัประชาชนทัว่ไป ซ่ึง
ธนาคารแห่งประเทศไทยไดท้าํการออกจาํหน่ายจาํนวน 2 รุ่น ไดแ้ก่ พนัธบตัรออมทรัพย ์ธนาคาร
แห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2554  คร้ังท่ี 1 อายุ 3 ปี ซ่ึงอตัราดอกเบ้ียงวดแรกเท่ากบัร้อยละ 3.58125 
ต่อปี โดยธนาคารแห่งประเทศไทยจะกาํหนดอตัราดอกเบ้ียงวดถดัไป 2 วนัทาํการก่อนวนัเร่ิมงวด
การจ่ายอตัราดอกเบ้ีย โดยจะทาํการจ่ายอตัราดอกเบ้ียทุกๆ 3 เดือน ในวนัท่ี 26 กุมภาพนัธ์ 26 
พฤษภาคม 26 สิงหาคม และ 26 พฤศจิกายน ของทุกปี ครบกาํหนดไถ่ถอนในวนัท่ี 26 สิงหาคม 
2557 และพนัธบตัรออมทรัพย ์ธนาคารแห่งประเทศไทย ปี พ.ศ. 2554 คร้ังท่ี 1 อาย ุ7 ปี ซ่ึงอตัรา
ดอกเบ้ีย  ปีท่ี 1 - 4 ร้อยละ 3.50 ต่อปี  ปีท่ี 5 – 6 ร้อยละ 4.50 ต่อปี และปีท่ี 7 ร้อยละ 5.00 ต่อปี โดย
จะทาํการจ่ายอตัราดอกเบ้ียทุก 6 เดือน ในวนัท่ี 26 กุมภาพนัธ์ และ 26 สิงหาคม ของทุกปี  ครบ
กาํหนดการไถ่ถอนในวนัท่ี 26 สิงหาคม 2557 ทั้งน้ีทางธนาคารแห่งประเทศไทยไดก้าํหนดใหไ้ม่ทาํ
การจาํหน่ายให้กับ ธนาคาร บริษัทเงินทุน บริษัทหลักทรัพย์ บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ บริษัท
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน บริษทัประกนั กองทุนบาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการ กองทุนสาํรองเล้ียงชีพ 
กองทุนส่วนบุคคลท่ีบริหารโดยสถาบันการเงิน กองทุนรวม คณะบุคคล บรรษัท สํานักงาน
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ประกนัสังคม รัฐวิสาหกิจ บริษทั หา้งร้าน นิติบุคคลท่ีแสวงหากาํไร นิติบุคคลอาคารชุด นิติบุคคล
หมู่บา้นจดัสรร โรงพยาบาลเอกชน และสถานศึกษาเอกชน 
 
 จากการประกาศผลการจาํหน่ายพนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทยปี 2554         
คร้ังท่ี 1 ของธนาคารแห่งประเทศไทย ลงวนัท่ี 25 สิงหาคม 2554  พบว่ามียอดจาํหน่ายรวมกนัผา่น
ธนาคารพาณิชยต์วัแทน 11 แห่งเพียง 1.58 หม่ืนลา้นบาทเท่านั้น ยงัเหลืออีก 3.42 หม่ืนลา้นบาท 
โดยยอดการจาํหน่ายในช่วงท่ีผา่นมายงัไม่ถึงคร่ึงของวงเงินท่ีออกทั้งหมด ทั้งน้ีพนัธบตัรออมทรัพย์
ประเภทลอยตวัอายุ 3 ปี ขายไดเ้พียง 7,459.94 ลา้นบาท คิดเป็น 47.16% ของยอดขายรวม และอาย ุ
7 ปี ดอกเบ้ียคงท่ี  ขายได้ 8,357.79 ล้านบาท คิดเป็น 52.84% ของยอดขายรวม หลังจากการ
ออกจาํหน่ายในคร้ังท่ี 1 นั้นทางธนาคารแห่งประเทศไทยไดท้าํการออกจาํหน่ายในปี 2554 เพ่ิมเติม
เพ่ือจาํหน่ายพนัธบตัรออมทรัพยท่ี์เหลือ จากปัญหาท่ีเกิดข้ึน กล่าวคือ การจาํหน่ายพนัธบตัรออม
ทรัพยน์ั้นยงัไม่ไดรั้บความสนใจเท่าท่ีควรเน่ืองจากตอ้งจาํหน่ายหลายคร้ัง ดงันั้นวตัถุประสงค์ท่ี
ตอ้งการจะดูดซับสภาพคล่องจึงไม่บรรลุเป้าหมายนกั สาเหตุของการไม่สบความสาํเร็จดงักล่าวมี
สาเหตุไดจ้ากหลายปัจจยั เช่น การขาดการประชาสัมพนัธ์ และการตลาดของธนาคารแห่งประเทศ
ไทยเอง หรือความสามารถ รวมทั้ งความสนใจในการซ้ือพันธบัตรออมทรัพย์ ดังกล่าวของ
ประชาชนเองมีไม่มากนกั เป็นตน้ เพื่อเป็นการลดปัญหาท่ีอาจเกิดข้ึนไดอี้ก ในอนาคตถา้ธนาคาร
แห่งประเทศไทยมีความประสงคจ์ะขายพนัธบตัรออมทรัพยอี์ก อาจจาํเป็นตอ้งพิจารณาถึงปัจจยั
ต่างๆ ทั้งปัจจยัส่วนบุคคล และปัจจยัพ้ืนฐานอ่ืนๆ ใหช้ดัเจนยิง่ข้ึน เพื่อให้ทราบถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพล
ต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดยสามารถใชป้ระกอบการพิจารณาเชิงกลยุทธ์ในการ
สนบัสนุนการลงทุนของผูล้งทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์
 

วตัถุประสงค์ของการวจิยั 

 
 การวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาอิทธิพลของปัจจยัส่วนบุคคลและปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมี
ต่อการซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ธนาคารแห่งประเทศไทย 

 
ขอบเขตของการวจิยั 

 
การวิจยัคร้ังน้ีเป็นการศึกษาถึงอิทธิพลของปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมีต่อการตดัสินใจ และโอกาส 
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หรือความน่าจะเป็นของการตดัสินใจท่ีจะซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ปัจจยัส่วนบุคคลท่ีใชใ้นการวิจยั 
คร้ังน้ี คือ เพศ อาย ุระดบัการศึกษา รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน สถานภาพสมรส ระยะเวลาในการศึกษา
เก่ียวกบัการลงทุน  และประสบการณ์ในการลงทุน  ปัจจยัพื้นฐานท่ีใช ้คือ ความคิดเห็นทางดา้น
คาํแนะนาํและชกัชวนจากพนักงานธนาคาร หรือบุคคลรอบขา้ง ราคา อตัราผลตอบแทน ช่อง
ทางการจดัจาํหน่าย การส่งเสริมการขาย ความเส่ีงจากภาวะเงินเฟ้อ และความเส่ียงจากการขาด
สภาพคล่อง ซ่ึงอาศยัขอ้มูลจากแบบสอบถามจาํนวน 400 ชุด 

 
ประโยชน์ท่ีจะได้รับ 

 
 ธนาคารแห่งประเทศไทยสามารถนาํผลการวิจยัใชเ้ป็นขอ้มูลประกอบเพื่อการวางกลยทุธ์
ในการแนะนาํและชกัชวนให้นกัลงทุนให้มาซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยม์ากข้ึน ทั้งจากธนาคารแห่ง
ประเทศไทยโดยตรงหรืออาศยัธนาคารพาณิชยโ์ดยออ้ม 

 
นิยามศัพท์ 

  
 ปัจจยัส่วนบุคคล ในการวิจยัคร้ังน้ี หมายถึง ปัจจยัทางดา้นเพศ อาย ุระดบัการศึกษา รายได้
เฉล่ียต่อเดือน สถานภาพสมรส ระยะเวลาในการศึกษาเก่ียวกบัการลงทุน  และประสบการณ์ในการ
ลงทุน 
 
 ปัจจัยพืน้ฐาน ในการวิจยัคร้ังน้ี หมายถึง ปัจจยัทางดา้นความคิดเห็นทางดา้นคาํแนะนาํ
และชักชวนจากพนักงานธนาคาร หรือบุคคลรอบขา้ง ราคา อตัราผลตอบแทน ช่องทางการจดั
จาํหน่าย การส่งเสริมการขาย ความเส่ีงจากภาวะเงินเฟ้อ และความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง 
 
 สภาพคล่อง ในความหมายแคบหมายถึงเงินสดหมุนเวียนและเงินฝากของสถาบนัการเงินท่ี
ธนาคารแห่งประเทศไทย (ฐานเงิน) และส่วนในความหมายกวา้งหมายถึง เงินสดหมุนเวียนและเงิน
ฝากของประชาชนท่ีสถาบนัการเงิน (ปริมาณเงิน) อีกทั้งยงัหมายถึง ความสามารถในการเปล่ียน
ส่ิงของหรือสินทรัพยไ์ปเป็นเงินสด เช่นการขายของพอขายของก็จะไดเ้งินสดกลบัมา การท่ีจะมี
สภาพคล่องสูงหรือตํ่านั้นข้ึนอยู่กบัการท่ีจะเปล่ียนของหรือสินทรัพยช์นิดนั้นไปเป็นเงินไดใ้น
ระยะเวลาเท่าใด และเป็นของทีมีอุปสงคแ์ละอุปทานมากพอสมควร ของท่ีมีสภาพคล่องสูงสามารถ
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เปล่ียนเป็นเงินสดไดท้นัที ส่วนของทีมีสภาพคล่องตํ่าจะไม่สามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดใ้นทนัทีแต่
ตอ้งใชร้ะยะเวลาหน่ึงข้ึนอยูก่บัว่าเป็นของหรือสินทรัพยป์ระเภทใด  
 
 อตัราดอกเบีย้ BIBOR (Bangkok Interbank Offered Rate) คือ อตัราดอกเบ้ียอา้งอิงระยะ
สั้นสําหรับการกูย้ืมเงินระหว่างธนาคารของตลอดกรุงเทพฯ ซ่ึงเป็นอตัราท่ีไดจ้ากการเฉล่ียอตัรา
ดอกเบ้ียสาํหรับการปล่อยกูร้ะหว่างธนาคารพาณิชยแ์บบไม่มีหลกัทรัพยค์ ํ้าประกนั ท่ีมีนะเวลากูย้ืม
ตั้งแต่ 1 สปัดาห์ ถึง 1 ปี จากธนาคารพาณิชยไ์ทยและต่างประเทศ รวม 16 แห่ง ตวัอยา่งเช่น ผูล้งทุน
ซ้ือพนัธบตัรธนาคารแห่งประเทศไทย อายุ 3 ปี ประเภทอตัราดอกเบ้ียลอยตวัอิงกบัอตัราดอกเบ้ีย 
BIBOR ประเภท 3 เดือน ธนาคารแห่งประเทศไทยจะประกาศอตัราดอกเบ้ียล่วงหนา้ 2 วนัทาํการ
ก่อนวนัเร่ิมคาํนวณดอกเบ้ีย และผูล้งทุนจะไดรั้บอตัราดอกเบ้ีย BIBOR ท่ีเปล่ียนแปลงจามอตัรา
ดอกเบ้ียในตลาดเงินทุนๆ 3 เดือน ดงันั้น ในช่วงดอกเบ้ียเพิ่มสูงข้ึนผูล้งทุนจะไม่มีความเส่ียงจาก
การเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย แต่ในกรณีดอกเบ้ียลดลง การลงทุนในพนัธประเภทอตัรา
ดอกเบ้ียคงท่ีจะเป็นทางเลือกท่ีดีกวา่ 



(6) 

บทที ่2 
 

การตรวจเอกสาร 
 

แนวคดิและทฤษฎทีีใ่ช้ในการวจิยั 

 
ในการวิจยัคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดศึ้กษาเอกสารและงานวิจยัต่างๆโดยหวัขอ้ท่ีนาํเสนอ ไดแ้ก่  

ทฤษฎีเก่ียวกบัพฤติกรรมผูบ้ริโภค  ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมผูบ้ริโภค ทฤษฎีเร่ืองการจดัสรร
เงินลงทุน  แนวคิดเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน  แนวคิดเก่ียวกบัเง่ือนไขของการลงทุน
ท่ีตอ้งพิจารณาประกอบ  ทฤษฎีความเส่ียงในการลงทุนในตราสารหน้ี และงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

 
1. ทฤษฎเีกีย่วกบัพฤตกิรรมผู้บริโภค (ศิริวรรณ เสรีรัตน์, 2541) 

 
ทฤษฎีโมเดลพฤติกรรมผูบ้ริโภค (Consumer Behavior Model) เป็นการศึกษาเหตุจูงใจให ้

ซ้ือสินคา้หรือบริการ โดยมีส่ิงกระตุน้ (Stimulus) ท่ีทาํใหเ้กิดความตอ้งการซ้ือสินคา้หรือบริการ ซ่ึง
ประกอบดว้ย 2 ส่วน คือส่ิงกระตุน้ทางการตลาด และส่ิงกระตุน้ภายนอก 

 
1) ส่ิงกระตุน้ทางการตลาด ซ่ึงนกัการตลาดจะใชส่้วนประสมทางการตลาด (Marketing  

Mix หรือ 4 P's) หมายถึงตวัแปรทางการตลาดท่ีควบคุมได ้เพ่ือสนองความพงึพอใจแก่
กลุ่มเป้าหมาย ซ่ึงประกอบดว้ยเคร่ืองมือต่อไปน้ี 

 
1.1)  ผลิตภณัฑ ์(Product) หมายถึงส่ิงท่ีเสนอขายโดยธุรกิจเพื่อสนองความตอ้งการของ 

ลูกคา้ให้พึงพอใจ อาจมีตวัตนหรือไม่มีตวัตนก็ได  ้ผลิตภณัฑ์จึงประกอบไปด้วยสินคา้ บริการ 
ความคิด สถานท่ี องคก์ร บุคคล 

 
1.2)  ราคา (Price) หมายถึง คุณค่าผลิตภณัฑใ์นรูปตวัเงิน ราคาเป็นตน้ทุนของลูกคา้ 

ผูบ้ริโภคจะเปรียบเทียบระหว่างคุณค่าผลิตภณัฑ์กบัราคาผลิตภณัฑ์ ถา้คุณค่าสูงกว่าราคาเขาก็จะ
ตดัสินใจซ้ือ 
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1.3)  การจดัจาํหน่าย (Place or Distribution) หมายถึง โครงสร้างของช่องทางซ่ึงประกอบ 
ไปดว้ยสถาบนัและกิจกรรม ใชเ้พ่ือเคล่ือนยา้ยผลิตภณัฑแ์ละบริการจากองคก์ร ไปยงัตลาด 

 
1.4)  การส่งเสริมการตลาด (Promotion) เป็นการติดต่อส่ือสารเก่ียวกบัขอ้มูลระหวา่งผูข้าย 

กบัผูซ้ื้อ เพ่ือสร้างทศันคติและพฤติกรรมการซ้ือ 
 

2) ส่ิงกระตุน้ภายนอก ท่ีไม่อาจควบคุมได ้ประกอบดว้ย 
 
2.1)  ส่ิงกระตุน้ทางเศรษฐกิจ (Economic) เช่น ภาวะเศรษฐกิจ รายไดข้องผูบ้ริโภค เหล่าน้ี 

มีอิทธิพลต่อความตอ้งการของผูบ้ริโภค 
 

2.2)  ส่ิงกระตุน้ทางเทคโนโลย ี(Technological) 
 

2.3)  ส่ิงกระตุน้ดา้นกฎหมายและการเมือง (Law and Political) เช่น การยกเวน้ภาษีดอกเบ้ีย 
เงินฝาก 
 

2.4)  ส่ิงกระตุน้ทางวฒันธรรม (Cultural) เช่นขนบธรรมเนียมประเพณีไทยในเทศกาลต่าง 
 มีผลกระตุน้ใหผู้บ้ริโภคเกิดความตอ้งการซ้ือสินคา้ในเทศกาลนั้น 

 
2. ปัจจยัทีม่อีทิธิพลต่อพฤตกิรรมผู้บริโภค (ศิริวรรณ เสรีรัตน์ และคณะ, 2550) จาํแนกไดด้งัน้ี 

 
1. ปัจจยัภายนอกทีม่อีทิธิพลต่อพฤติกรรมผู้บริโภค 

 
1.1)  ปัจจยัดา้นวฒันธรรม (Cultural Factors) เก่ียวขอ้งกบัค่านิยม ความคิด และทศันคติ 

ประกอบดว้ย 
 

1.1.1) วฒันธรรมพื้นฐาน (Culture) เกิดจากการหล่อหลอมพฤติกรรมของสงัคมไทย ทาํ 
ใหมี้ลกัษณะพฤติกรรมท่ีคลา้ยคลึงกนั 
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1.1.2) วฒันธรรมยอ่ย (Subculture) เป็นตวัแบ่งความแตกต่างของคนในวฒันธรรมเดียว 
กนั ซ่ึงนาํไปสู่การแบ่งส่วนตลาดและการออกแบบกลยุทธ์ส่วนประสมการตลาดท่ีแตกต่างกนั
วฒันธรรมยอ่ย ไดแ้ก่ กลุ่มเช้ือชาติ กลุ่มศาสนา กลุ่มสีผิว พ้ืนท่ีทางภูมิศาสตร์ กลุ่มอาชีพ กลุ่มยอ่ย
ดา้นอาย ุกลุ่มยอ่ยดา้นเพศ เป็นตน้ 
 

1.1.3) ชั้นสังคม (Social Class) เป็นการแบ่งสมาชิกในสงัคมออกเป็นระดบัฐานะท่ี 
แตกต่างกนั โดยอาศยัตวัแปรต่าง ๆ อาทิ การศึกษา รายได ้อาชีพ ความมัง่คัง่ แหล่งท่ีพกัอาศยั เป็น
ตน้ ซ่ึงแบ่งไดเ้ป็น 3 ระดบั คือ กลุ่มชนชั้นสูง กลุ่มชนชั้นกลาง และกลุ่มชนชั้นล่าง 
 

1.2)  ปัจจยัดา้นสงัคม (Social Factors) เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อพฤติกรรมการซ้ือทั้ง 
ทางตรงและทางออ้ม ซ่ึงเก่ียวขอ้งกบัการดาํเนินชีวิตประจาํวนั ประกอบดว้ย 
 

1.2.1) กลุ่มอา้งอิง (Reference Groups) มีอิทธิพลต่อทศันคติ ความคิดเห็น และค่านิยม 
ของบุคคล โดยกลุ่มอา้งอิงอาจแบ่งไดอี้ก 2 ระดบั คือ กลุ่มอา้งอิงทางตรง ซ่ึงมีอิทธิพลทางตรงต่อ
ผูบ้ริโภค โดยมีการติดต่อกนัแบบเผชิญหนา้ และกลุ่มอา้งอิงทางออ้ม ซ่ึงมีอิทธิพลทางออ้มต่อ
ผูบ้ริโภค โดยไม่ไดมี้การรู้จกัเป็นการส่วนตวั 
 

1.2.2) ครอบครัว (Family) คือ บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งกนัทางสายเลือด การแต่งงาน หรือการ 
รับอุปการะใหเ้ขา้มาอยูร่่วมกนั (Etzel, Walker & Stanton, 2004 อา้งถึงใน ศิริวรรณ เสรีรัตน์และ
คณะ, 2550) โดยสมาชิกในครอบครัวถือเป็นกลุ่มอา้งอิงทางตรงขั้นปฐมภูมิท่ีมีอิทธิพลมากท่ีสุดต่อ
ทศันคติ ค่านิยมและความคิดเห็นของบุคคล 
 

1.2.3) บทบาทและสถานะ (Role and Status) ซ่ึงบุคคลหน่ึงบุคคลใดจะมีหลายบทบาท 
และสถานะแตกต่างกนัไปตามกลุ่มสังคมท่ีดาํเนินอยู ่ โดยแต่ละบทบาทจะมีกิจกรรมท่ีแตกต่างกนั
ไป ข้ึนอยูก่บัความคาดหวงัของบุคคลรอบขา้ง 

 
2. ปัจจยัส่วนบุคคลทีม่อีทิธิพลต่อพฤตกิรรมผู้บริโภค 

 
การตดัสินใจซ้ือของผูซ้ื้อไดรั้บอิทธิพลจากลกัษณะส่วนบุคคลของคนในดา้นต่างๆ ดงัน้ี  
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2.1)  อาย ุ (Age) อายท่ีุแตกต่างกนัจะมีความตอ้งการผลิตภณัฑต่์างกนั เช่น กลุ่มวยัรุ่นชอบ 
ทดลองส่ิงแปลกใหม่และชอบสินคา้ประเภทแฟชัน่ และรายการพกัผอ่นหยอ่นใจ  

 
2.2)  วงจรชีวิตครอบครัว (Family life Cycle Stage) เป็นขั้นตอนการดาํรงชีวิตของบุคคล 

ในลกัษณะของการมีครอบครัว การดาํรงชีวิตในแต่ละขั้นตอนเป็นส่ิงท่ีมีอิทธิพลต่อความตอ้งการ
ทศันคติและค่านิยมของบุคคลทาํใหเ้กิดความตอ้งการในผลิตภณัฑ ์และพฤติกรรมการซ้ือท่ีแตกต่าง
กนั Kotler. (2003 : 260) ไดก้ล่าววา่ วงจรชีวิตครอบครัวประกอบดว้ยขั้นตอนแต่ละขั้นตอนจะมี
ลกัษณะการบริโภคและพฤติกรรมการซ้ือท่ีแตกต่างกนั  
 

2.3)  อาชีพ (Occupation) อาชีพของแต่ละบุคคลจะนาํไปสู่ความจาํเป็นและความตอ้งการ 
สินคา้และบริการท่ีแตกต่างกนั  

 
2.4)  รายได ้ (Income) หรือโอกาสทางเศรษฐกิจ (Economic Circumstance) โอกาสทาง 

เศรษฐกิจของบุคคลจะกระทบต่อสินคา้และบริการท่ีเขาตดัสินใจซ้ือ โอกาสเหล่าน้ีประกอบดว้ย 
รายได ้ การออมสินทรัพย ์ อาํนาจการซ้ือและทศันคติเก่ียวกบัการจ่ายเงิน ส่ิงเหล่าน้ีมีอิทธิพลต่อ
พฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือสินคา้ทั้งส้ิน 
  

2.5)  การศึกษา ( E d u c a t i o n )  ผูท่ี้มีระดบัการศึกษาสูงมีแนวโนม้จะบริโภคผลิตภณัฑท่ี์มี 
คุณภาพดีมากกวา่ผูท่ี้มีการศึกษานอ้ย  

 
2.6)  ค่านิยมหรือคุณค่า (Value) และรูปแบบการดาํรงชีวิต (Lifestyle) ค่านิยมหรือคุณค่า  

(Value) หมายถึง ความนิยมในส่ิงของหรือบุคคล หรือความคิดในเร่ืองใดเร่ืองหน่ึง หรือหมายถึง
อตัราผลประโยชน์ท่ีรับรู้ต่อตราสินคา้ รูปแบบการดาํรงชีวิต (Lifestyle) หมายถึง รูปแบบของการ
ดาํเนินชีวิตในโลกมนุษย ์ โดยแสดงออกในรูป กิจกรรม (Activities) ความสนใจ (Interest) ความ
คิดเห็น (Opinions) (ศิริวรรณ เสรีรัตน.์ 2541 : 130-135) 

 
3. ทฤษฎเีร่ืองการจดัสรรเงนิลงทุน 

 
การจดัสรรการลงทุน คือ กระบวนการพิจารณาในการลงทุนและตดัสินใจวา่จะกระจาย 
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ความมัง่คัง่ของผูล้งทุนในสินทรัพยป์ระเภทต่างๆ เพ่ือใหบ้รรลุเป้าหมายของการลงทุน  (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2548ก) 

 
ความตอ้งการลงทุนของบุคคลทัว่ไปจะแตกต่างกนัตามช่วงอาย ุสถานภาพทางการเงิน การ

วางแผนชีวิต และความตอ้งการใชเ้งิน ความสัมพนัธ์ระหว่างความตอ้งการลงทุนตามช่วงอาย ุแบ่ง
ออกเป็น 4 ระยะไดแ้ก่ ระยะสะสม เป็นระยะท่ีจะสะสมสินทรัพยเ์พ่ือตอบสนองความตอ้งการของ
ตนเอง ผูล้งทุนประเภทน้ีจะยอมรับความเส่ียงสูงเพ่ือแลกกบัผลตอบแทนท่ีสูงกว่าปกติ ระยะมัน่คง 
บุคคลในระยะน้ีจะมีรายไดสู้งและไม่มีภาระหน้ีหรือใกลห้มดภาระหน้ีสินบุคคล  ในระยะน้ีจะ
เร่ิมต้นลงทุนอย่างจริงจังโดยมีเป้าหมายหลกัเพ่ือใช้จ่ายยามเกษียณ และมุ่งเน้นการลงทุนท่ีจะ
สามารถรักษาเงินตนไวมิ้ใหสู้ญหายระยะการใชจ่้าย  บุคคลในระยะน้ีจะเร่ิมใชจ่้ายเงินท่ีไดม้ากจาก
การลงทุนในอดีต การลงทุนของบุคคลในระยะน้ีจะรับความเส่ียงไดล้ดลง ระยะการอุทิศ เป็นระยะ
ท่ีบุคคลมีความมัง่คัง่พร้อมกบัอายเุพ่ิมข้ึนมาก เม่ือบุคคลนั้นแน่ใจว่าเขามีเงินส่วนเกินจากค่าใชจ่้าย 
และเงินสาํรองยามฉุกเฉินอยา่งเพียงพอแลว้ กจ็ะแบ่งปันเงินส่วนเกินแก่ลูกหลาน และการกศุล การ
ลงทุนของคนในระยะน้ีจะเนน้การลงทุนท่ีมีรายไดแ้น่นอนมีความเส่ียงนอ้ยและผลตอบแทนตอ้ง
เพียงพอสาํหรับใชจ่้ายตามความตอ้งการของบุคคลนั้น 

 
4. แนวคดิเกีย่วกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน  

 
4.1)  แนวคิดเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (จิรัตน ์สังขแ์กว้, 2543) 
 
จากแนวคิดดงักล่าวไดอ้ธิบายถึงวตัถุประสงคห์ลกัของผูล้งทุน คือ ตอ้งการผลตอบแทนท่ี 

สูงท่ีสุด ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง อตัราผลตอบแทนเป็นส่ิงจูงใจท่ีสาํคญัในกระบวนการลงทุน ผู ้
ลงทุนไดใ้ชร้ะดบัอตัราผลตอบแทนท่ีประเมินได ้ (ควบคู่กบัความเส่ียง)  ของช่องทางในการลงทุน
ต่าง ๆ นาํมาเปรียบเทียบกนั และเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการ  (ภายใตร้ะดบัความเส่ียง
หน่ึง) เพ่ือจดัสัดส่วนการการลงทุนในหลกัทรัพยใ์ห้ไดผ้ลตอบแทนมากท่ีสุดนอกจากน้ีอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในช่วงท่ีผา่นมายงัเป็นเคร่ืองวดัการลงทุนวา่มีประสิทธิภาพในการลงทุน
มากนอ้ยเพียงใด ดงันั้นการเขา้ใจแนวคิดเร่ืองอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนจึงเป็นประเดน็สาํคญั
ในการตดัสินใจท่ีจะลงทุน  
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4.2)  ทฤษฎีผลตอบแทนจากการลงทุน (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2549) 
 
ผลตอบแทนจากการลงทุนในพนัธบตัร หรือหุน้กูท้ ั้งจากตลาดแรกและตลาดรองประกอบ 

ดว้ย อตัราดอกเบ้ียตามระยะเวลาท่ีถือครอง และในกรณีท่ีผูล้งทุนขายหุ้นกูน้ี้ก่อนกาํหนด อาจจะ
ไดรั้บผลกาํไร หรือขาดทุนจากการขายได ้

 
4.2.1) อตัราดอกเบ้ีย หมายถึงผลตอบแทนท่ีผูอ้อกพนัธบตัรหรือหุน้กูต้อ้งจ่ายใหแ้ก่ผูถื้อ 

ตราสารหน้ี 
 

4.2.2) กาํไร/ขาดทุนจากการขาย (Capital gain/loss) หมายถึงผลกาํไรจากการท่ีราคาของ 
ตราสารหน้ีเพ่ิมข้ึนจากตอนซ้ือ หรือขาดทุนเม่ือราคาของตราสารหน้ีลดลงจากเม่ือตอนซ้ือซ่ึงอาจมี
เป็นสาเหตุมาจากการท่ีอตัราดอกเบ้ียในตลาดขยบัข้ึนหรือลง คือเม่ืออตัราดอกเบ้ียในตลาดเพ่ิมข้ึน 
ราคาของตราสารหน้ีจะลดลง และเม่ืออตัราดอกเบ้ียในตลาดลดลง ราคาของตราสารหน้ีจะเพ่ิมข้ึน 
นอกจากน้ีราคาของตราสารหน้ียงัข้ึนอยู่กบัความสามารถในการจ่ายคืนเงินตน้และดอกเบ้ียของผู ้
ออกหรือโอกาสท่ีผูอ้อกจะผิดนดัในการจ่ายดอกเบ้ียและเงินตน้ (Probability of default) ถา้ผูอ้อกมี
ความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ียและเงินตน้สูงข้ึน อตัราผลตอบแทนจากตราสารหน้ีนั้นจะลดลง 
นั่นคือราคาของตราสารหน้ีนั้ นจะสูงข้ึน  และในทางกลับกันหากคาดว่าผู ้ออกตราสารมี
ความสามารถในการจ่ายเงินตน้และดอกเบ้ียลดลง ราคาของตราสารหน้ีนั้นกจ็ะลดลง 

 
5. แนวคดิเกีย่วกบัเงือ่นไขของการลงทุนท่ีต้องพจิารณาประกอบ (Investment Constraints)  

(สถาบนัพฒันาบุคลากรธุรกิจหลกัทรัพย,์ 2546) 
 

เง่ือนไขของการลงทุนของนกัลงทุนประเภทบุคคลธรรมดามีหลายประการพิจารณาไดจ้าก
มุมมองของผูล้งทุนและจากมุมมองของผูใ้หบ้ริการคาํแนะนาํเก่ียวกบัการลงทุน ดงัน้ี 

 
1) เงินลงทุน (Capital) มีผูล้งทุนรายยอ่ยจาํนวนมากท่ีมีเงินลงทุนนอ้ยจึงไม่สามารถลด 

ความเส่ียงในการลงทุน โดยจะกระจายการลงทุนในวงกวา้งในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นหลาย
ประเภท หรือหลายธุรกิจ หรือหลายหลกัทรัพยไ์ด ้จาํนวนหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนไดจึ้งมีค่อนขา้งจาํกดั
และกระจุกตวั 
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2) อายแุละสุขภาพ (Age and Health) เม่ือผูล้งทุนมีอายมุากข้ึน ขอ้จาํกดัดา้นการเงินหลงั 
เกษียณอายแุละสุขภาพท่ีทรุดโทรมลง จะมีอิทธิพลใหผู้ล้งทุนเพิ่มความระมดัระวงัมากข้ึน และเม่ือ
จาํเป็น อาจตอ้งขายหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนไว ้ เพ่ือหาเงินมาเป็นรายไดเ้สริมกบัรายไดป้ระจาํท่ีไม่มีแลว้
หรือลดลง 
 

3) ภาระผกูพนัส่วนบุคคล (Personal Obligation) เป็นภาระรายจ่ายต่างๆ ท่ีหลีกเล่ียงไม่ได ้
หรือไม่สามารถลดลงได ้เช่น ค่าเล่าเรียนในโรงเรียน หรือมหาวิทยาลยั ค่างวดผ่อนบา้น ทาํใหไ้ม่มี
เงินส่วนเกินท่ีสามารถนาํไปลงทุนได ้
 

4) การศึกษา (Education) นกัลงทุนท่ีมีเงินทุนพร้อมสาํหรับการลงทุน แต่ขาดการศึกษา 
เก่ียวกบัการลงทุน มกัไม่ทราบถึงโอกาสในการลงทุนท่ีมีอยู ่ หรือถา้เขา้มาลงทุนโดยขาดความรู้ ก็
มกัจะมีปัญหาในการเลือกหลกัทรัพยท่ี์มีคุณภาพไดห้รือขาดขอ้มูลสาํคญัท่ีใชต้ดัสินใจ 

 
5) ประสบการณ์ (Exper ience)  นกัลงทุนท่ีมีเงินทุนพร้อมสาํหรับการลงทุน  แต่ขาด 

ประสบการณ์ เก่ียวกบัการลงทุน มกัไม่ทราบถึงโอกาสในการลงทุนท่ีมีอยู ่หรือถา้เขา้มาลงทุนโดย
ขาดประสบการณ์ ก็มกัจะมีปัญหาในการเลือกหลกัทรัพยท่ี์มีคุณภาพไดห้รือขาดขอ้มูลสาํคญัท่ีใช้
ตดัสินใจ 
 

6) เวลา (Time) ผูล้งทุนจาํนวนมากมกัไม่มีเวลาท่ีจะติดตามสถานการณ์ เก่ียวกบัการ 
ลงทุนจึงเลือกท่ีจะไม่ลงทุน หรือถา้เขา้มาลงทุนก็มกัจะมีปัญหา การลงทุนท่ีไม่สัมฤทธ์ิผลเพราะ
ขาดขอ้มูลหรือปรับเปล่ียน ขอ้มูลสาํหรับการลงทุนไม่ทนัต่อสถานการณ์ 
 

7) ความทนทานต่อความเส่ียง (Risk Tolerance) คนเรามีความทนทานต่อความเส่ียงใน 
ระดบัท่ีแตกต่างกนั ซ่ึงเป็นลกัษณะเฉพาะส่วนบุคคลความสามารถในการรับระดบัความทนทานต่อ
ความเส่ียง จึงเป็นขอ้จาํกดัท่ีสาํคญั 
 

8) การเสียภาษีจากรายไดก้ารลงทุน (Taxation of Investment Income) เป็นขอ้จาํกดัของ 
ผลตอบแทนการลงทุนอยา่งหน่ึง ในปัจจุบนัการลงทุนหลายๆประเภท จะสามารถนาํไปใชเ้พ่ือเป็น
การลดหยอ่นภาษี หรือไม่สามารถลดหยอ่นภาษีได ้ซ่ึงนั้นจะเป็นปัจจยัหน่ึงในการตดัสินใจลงทุน 
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6. ทฤษฎคีวามเส่ียงในการลงทุนในตราสารหนี ้ (จิรัตน ์สังขแ์กว้, 2547) 
 

ความเส่ียง (Risk) หมายถึง โอกาสท่ีผลตอบแทนซ่ึงผูล้งทุนจะไดรั้บจริงจากการลงทุนนั้น
มีระดบัท่ีแตกต่างจากผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนคาดหวงัไว ้ความเส่ียงในการลงทุนจะมีมากหรือนอ้ย
นั้นข้ึนอยูก่บัลกัษณะความเส่ียงของหลกัทรัพยห์รือสินทรัพยท่ี์ลงทุนในแต่ละประเภท ในหวัขอ้น้ี
จะกล่าวถึงความเส่ียงจากการลงทุนในตราสารหน้ี  เพ่ือใชใ้นการเปรียบเทียบระหวา่งผลตอบแทนท่ี
ไดรั้บและความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนจากการลงทุนในตราสารหน้ีนั้นๆ ว่าคุม้ค่าหรือไม่เพ่ือใหม้ัน่ใจว่า
ทางเลือกท่ีตดัสินใจลงทุนนั้นเป็นทางเลือกท่ีดีท่ีสุด โดยการลงทุนในตราสารหน้ีมีความเส่ียงจาก
สาเหตุต่างๆ หลายประการ ดงัต่อไปน้ี 

 
1) ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบ้ียในตลาด (Interest rate risk) ตราสารหน้ีท่ี 

มีการกาํหนดอตัราดอกเบ้ียคงท่ี จะมีความเส่ียงเม่ือมีการเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบ้ียในตลาด 
กล่าวคือเม่ืออตัราดอกเบ้ียตลาดสูงข้ึนหรือตํ่าลง จะทาํใหร้าคาของตราสารหน้ีท่ีเปล่ียนแปลงไปใน
ทิศทางตรงกนัขา้ม ทั้งน้ีเพ่ือเป็นการปรับระดบัราคาของตราสารหน้ีเพื่อให้ไดอ้ตัราผลตอบแทน
ตามอตัราดอกเบ้ียตลาด ดงันั้นผูล้งทุนจึงมีความเส่ียงดา้นราคาของตราสารหน้ี (Price risk) 
นอกจากน้ีการเปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบ้ียในตลาดยงัส่งผลให้เกิดความเส่ียงจากการนํา
ผลตอบแทนไปลงทุนต่อ (Reinvestment risk) ใหไ้ดผ้ลตอบแทนเท่าเดิม 

 
2) ความเส่ียงจากการผดินดัชาํระหน้ี (Credit risk หรือ Default risk)  เป็นความเส่ียงท่ีผู ้

ออกตราสารหน้ีไม่สามารถชาํระหน้ีทั้งดอกเบ้ียและเงินตน้ไดต้ามท่ีกาํหนดไว ้โดยมีสาเหตุจาก
ปัญหาภายในของบริษทั และ/หรือปัจจยัทางเศรษฐกิจ 
 

3) ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง (Liquidity risk) หมายถึงความเส่ียงจากการท่ีไม่ 
สามารถเปล่ียนตราสารหน้ีเป็นเงินสดไดใ้นเวลาอนัรวดเร็วโดยไม่ขาดทุน สาํหรับการซ้ือขายตรา
สารหน้ีในประเทศไทยส่วนใหญ่มีสภาพคล่องนอ้ย ปริมาณการซ้ือขายไม่สูงมากนกั และอตัราการ
เปล่ียนมือยงัคงอยูใ่นระดบัตํ่า มีเพียงพนัธบตัรรัฐบาลบางรุ่นท่ีมีปริมาณการซ้ือขายจาํนวนสูงมาก 
ดงันั้น ในกรณีท่ีนกัลงทุนท่ีซ้ือตราสารหน้ีในตลาดแรกแลว้และตอ้งการขายเม่ือยามจาํเป็นอาจ
ประสบกบัปัญหาความไม่มีสภาพคล่องของหุ้นกูต้ราสารหน้ี และหากขายไดก้อ็าจขายในราคาท่ีตํ่า
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 ไดรั้บเงินลดลงเม่ือค่าเงินบาทแขง็ข้ึน 

มาก แต่สาํหรับผูล้งทุนท่ีมุ่งจะถือพนัธบตัรไปจนครบกาํหนดไถ่ถอน ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องจะ
ดอ้ยความสาํคญัลง 
 

4) ความเส่ียงจากอายไุถ่ถอนตามปกติตราสารหน้ีท่ีมีอายไุถ่ถอนยาวจะใหอ้ตัราผลตอบ 
แทนมากกว่าตราสารหน้ีท่ีมีอายไุถ่ถอนสั้นกวา่ เน่ืองจากอายไุถ่ถอนท่ียาวนานกว่าจะเผชิญกบั
ความไม่แน่นอนมากกว่า  

 
5) ความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ (Inflation risk) หมายถึงความเส่ียงท่ีทาํใหอ้าํนาจซ้ือของ 

เงินลดลง (Purchasing power risk) เน่ืองจากสินคา้มีราคาสูงข้ึน ซ่ึงพนัธบตัรท่ีมีอตัราดอกเบ้ียคงท่ี
จะมีความเส่ียงประเภทน้ี เน่ืองจากจะไดรั้บผลตอบแทนท่ีแทจ้ริง (Real rate of return) ลดลง 
 

6) ความเส่ียงจากการถูกเรียกไถ่ถอนก่อนกาํหนดตราสารหน้ีบางประเภท  มีเง่ือนไข 
กาํหนดไวว้่าผูอ้อกตราสารสามารถเรียกไถ่ถอนเงินตน้ก่อนกาํหนดได ้ ซ่ึงโดยทัว่ไปหากผูอ้อกมี
กระแสเงินเพียงพอ และอตัราดอกเบ้ียท่ีตอ้งจ่ายแพงกว่าอตัราดอกเบ้ียในตลาด ผูอ้อกพนัธบตัรกจ็ะ
ใชสิ้ทธ์ิในการไถ่ถอนตราสารหน้ีก่อนครบกาํหนด ทาํใหผู้ล้งทุนมีความเส่ียงในการหาแหล่งลงทุน
ใหม่เน่ืองจากในสภาวะดงักล่าวอตัราดอกเบ้ียในตลาดลดลง 
 

7) ความเส่ียงจากกฎระเบียบของรัฐ (Legal risk) เป็นความเส่ียงอนัเกิดจากการเปล่ียน 
แปลงกฎระเบียบต่างๆ ของรัฐ อนัส่งผลกรทบต่อทั้งผูอ้อกตราสารหน้ีและผูล้งทุนในตราสารหน้ี 
เช่น การเปิดเสรีทางการคา้ ทาํใหบ้างธุรกิจเสียเปรียบดา้นตน้ทุน เป็นตน้ 
 

8) ความเส่ียงจากเหตุการณ์ไม่คาดคิดเป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากเหตุการณ์ต่างๆอนัไม่ 
คาดคิดอนัส่งผลกระทบไปถึงความสามารถในการชาํระหน้ีท่ีลดลงของผูอ้อกพนัธบตัร 
 

9) ความเส่ียงจากประเภทตราสารหน้ี พนัธบตัรรัฐบาล หุน้กูเ้อกชนมีประกนั หุน้กูเ้อกชน 
ไม่มีประกนั จะมีความเส่ียงต่างๆ กนัตามความมัน่คงของผูอ้อกและหลกัประกนัความมัน่คงของ
ตราสาร 
 

10) ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน (Exchange rate risk)เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากการลงทุน 
ในตราสารหน้ีท่ีจ่ายเงินตน้และอตัราดอกเบ้ียเป็นเงินตราต่างประเทศ ทาํใหผู้ล้งทุนมีความเส่ียงท่ีจะ 
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งานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 
 

การตรวจสอบเอกสารงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุน ซ่ึงเป็นขอ้มูล
เบ้ืองต้นในการกาํหนดปัจจัยท่ีกาํหนดปัจจัยส่วนบุคคล และปัจจัยพื้นฐานท่ีมีผลต่อการซ้ือ
พนัธบตัรออมทรัพย ์ โดยมีรายละเอียดของแต่ละงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง ดงัน้ี 
 

กอบกุล สินธวชัวงศ ์(2550) ไดท้าํการศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการซ้ือขายตราสาร
หน้ีระยะสั้นในประเทศไทย โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาความเป็นมาและพฒันาการของตลาดตรา
สารหน้ีไทยและศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการซ้ือขายตราสารหน้ีระยะสั้นในประเทศไทย และใช้
วิธีการทางเศรษฐมิติในการประมาณสมการดว้ยวิธีการกาํลงัสองนอ้ยสุดสองชั้น (Two Stage Least 
Squares : TSLS) โดยใชร้าคาของตราสารหน้ีระยะสั้น อตัราผลตอบแทนของตราสารหน้ีระยะสั้น 
มูลค่าการซ้ือขายตราสารหน้ีระยะสั้นเม่ือเดือนท่ีผ่านมา ขนาดการขาดดุลงบประมาณของรัฐบาล
และหน้ีคงคา้งของตราสารหน้ีระยะสั้นของรัฐบาล เป็นตวัแปรอิสระในการศึกษาความสัมพนัธ์ใน
ระบบสมการ ซ่ึงแบ่งเป็นสมการอุปสงคข์องตราสารหน้ีระยะส้ัน และสมการอุปทานตราสารหน้ี
ระยะสั้ น โดยใช้ขอ้มูลทุติยภูมิรายเดือนตั้งแต่เดือนมกราคม 2543 ถึงธันวาคม 2547 จาํนวน 60 
เดือน  ผลการศึกษาพบว่า ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่ออุปสงคข์องตราสารหน้ีระยะสั้น ไดแ้ก่ ราคาของตรา
สารหน้ีระยะส้ัน และมูลค่าการซ้ือขายตราสารหน้ีระยะสั้นเม่ือเดือนท่ีผา่นมา ส่วนปัจจยัท่ีมีอิทธิพล
ต่ออุปทานตราสารหน้ีระยะส้ัน ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจาํ 1 ปี เฉล่ียของธนาคารพาณิชย์
ใหญ่ 5 แห่ง ในขณะท่ีราคาตราสารหน้ีระยะสั้นไม่สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของอุปทานของ
ตราสารหน้ีไดอ้ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 

 
สุชน การวฒันาศิริกลุ (2548) ไดท้าํการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนของลูกคา้ธนาคาร

พาณิชยแ์ห่งหน่ึงในกองทุนรวมพรีมาเวสท ์พบว่า ผูล้งทุนรวมตราสารหน้ีให้ความสาํคญักบัอตัรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมมากเป็นอนัดบัหน่ึง เน่ืองจากผลตอบแทนของกองทุนรวมสูงกว่า
อตัราดอกเบ้ียประจาํของธนาคารพาณิชย ์รองลงมาคือ ได้รับคาํแนะนาํจากเพ่ือนฝูง ญาติ และ
นกัวิชาการ และความชอบในการเลือกลงทุนหลายประเภท ตามลาํดบั ส่วนผูล้งทุนในกองทุนรวม
ตราสารทุน และกองทุนรวมผสม ให้ความสําคญักบัอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมมากเป็น
อนัดบัหน่ึง รองลงมาคือ ความชอบในการเลือกลงทุนหลายประเภทและไดรั้บคาํแนะจาก เพ่ือนฝงู 
ญาติ นกัวิชาการ ตามลาํดบั สาํหรับผูท่ี้ลงทุนในกองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพ ใหค้วามสาํคญักบัสิทธิ
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ประโยชน์ทางภาษีอากรเป็นอนัดบัหน่ึง โดยสามารถนาํเงินจากการลงทุนไปทาํการลดหยอ่นภาษี
เงินไดป้ระจาํปี รองลงมาคือ การประชาสัมพนัธ์ของกองทุนรวมผ่านส่ือต่างๆ และการไดรั้บ
แนะนาํจากเพ่ือนฝงู ญาติ นกัวิชาการ ตามลาํดบั 
 
 ชลธาร ชอบเสียง (2550) ศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่ออุปสงคแ์ละอุปทานการลงทุนในพนัธบตัร
รัฐบาลของกองทุนตราสารหน้ี ผลการศึกษาพบว่าปัจจยัท่ีมีผลต่ออุปสงคก์ารลงทุนในพนัธบตัร
ของกองทุนตราสารหน้ี ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียพนัธบตัรรัฐบาลมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนั ปริมาณเงินลงทุนของกองทุนตราสารหน้ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั และอตัราเงิน
เฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั นอกจากน้ีเม่ือพิจารณาดา้นอุปทานการลงทุนของพนัธบตัร
รัฐบาลพบว่า  ตัวแปรท่ีมีผลทําให้เกิดอุปทานของพันธบัตรรัฐบาล  ได้แก่  อัตราเงินเฟ้อมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนัและอตัราดอกเบ้ียเงินกูลู้กคา้รายใหญ่ชั้นดีของธนาคารพาณิชยมี์ความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนั และสามารถอธิบายปัจจยัท่ีมีผลต่ออุปทานการลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาลของกองทุนตรา
สารหน้ีไดอ้ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
 
 บริบูรณ์ ป่ินประยงค ์ (2545) ไดศึ้กษาวิจยัเร่ืองปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
ตลาดตราสารหน้ีของนกัลงทุนรายยอ่ย มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาการลงทุนในตลาดตราสารหน้ีของ
ลกัษณะประชากรศาสตร์ พฤติกรรมการลงทุน ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุน และ
แนวโนม้ของผลตอบแทนในตลาดตราสารหน้ีกบัตลาดหลกัทรัพยฯ์ และอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก
ประจาํ 12 เดือน โดยใชแ้บบสอบถามเกบ็ขอ้มูลจากกลุ่มตวัอยา่งซ่ึงเป็นลูกคา้เงินฝากประเภทบญัชี
เงินฝากประจาํของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) จาํนวน 400 ราย และวิเคราะห์ประมวลผล
โดยโปรแกรมสาํเร็จรูปทางสถิติ ผลการวิจยัพบว่าพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนรายยอ่ย ไดแ้ก่ 
ลงทุนในระยะเวลามากกว่า 1 ปี แหล่งท่ีมาของเงินทุนเป็นเงินส่วนตวั/ ครอบครัว  โดยปัจจยัทัว่ไป 
ปัจจยัขั้นพื้นฐาน และปัจจยัทางเทคนิค มีอิทธิพลมากในการตดัสินใจลงทุนของนกัลงทุนรายยอ่ย 
สาํหรับการลงทุนในตลาดตราสารหน้ี กบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และอตัราดอกเบ้ียเงิน
ฝากประเภทเงินฝากประจาํ 12 เดือนของธนาคารพาณิชยไ์ทย ไม่มีความสัมพนัธ์กนั โดย
ผลตอบแทนทั้งสามประเภทมีแนวโนม้ลดลง เม่ือเปรียบเทียบการลงทุนพบว่า ตลาดตราสารหน้ี
ยงัใหผ้ลตอบแทนมากท่ีสุด 
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จากการตรวจสอบเอกสารดงัต่อไปน้ี จะนาํไปใชเ้ป็นแนวทางในการเลือกปัจจยัส่วนบุคคล
เพ่ือนาํมาศึกษาในงานวิจยัในคร้ังน้ี ซ่ึงจะมีดงัต่อไปน้ี การตรวจสอบเอกสาร กอบกุล สินธวชัวงศ ์
(2550) พบว่า ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือตราสารหน้ีระยะสั้น คือ ราคาของตราสารหน้ี 
การตรวจสอบเอกสาร สุชน การวฒันาศิริกลุ (2548) พบว่าอตัราผลตอบแทนเป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพล
ต่อการลงทุนมากเป็นอนัดบัหน่ึง รองลงมาคือ ไดรั้บคาํแนะนาํจากเพ่ือนฝูง ญาติ และนกัวิชาการ 
การตรวจสอบเอกสารชลธาร ชอบเสียง (2550)  พบว่าอตัราผลตอบแทนเฉล่ียพนัธบตัร และอตัรา
เงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั และการตรวจสอบเอกสาร บริบูรณ์ ป่ินประยงค ์ (2545) 
พบว่าพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนรายยอ่ย ไดแ้ก่ ลงทุนในระยะเวลามากกว่า 1 ปี แหล่งท่ีมา
ของเงินทุนเป็นเงินส่วนตวั/ ครอบครัว  โดยปัจจยัทัว่ไป ปัจจยัขั้นพ้ืนฐาน และปัจจยัทางเทคนิค มี
อิทธิพลมากในการตดัสินใจลงทุนของนกัลงทุนรายยอ่ย  

 
 
  



18 

 

บทที ่3 
 

วธีิการวจัิย 
 

วธีิการเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 
 ขอ้มูลท่ีใช้ในการวิจยัเป็นขอ้มูลปฐมภูมิ (Primary Data) ซ่ึงไดจ้ากการสอบถามกลุ่ม
ตวัอยา่งจาํนวน 400 ราย การวิจยัคร้ังน้ีไม่สามารถระบุขนาดของประชากรท่ีแน่นอนไดเ้น่ืองจากไม่
ทราบว่าพนัธบตัรออมทรัพยน์ั้นถูกขายให้แก่ผูใ้ดบา้ง และผูไ้ม่ซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ดงันั้นจึง
จาํเป็นตอ้งสุ่มตวัอยา่งโดยไม่อาศยัความน่าจะเป็น (Nonprobability Samping Method) ตามวิธีการ
สุ่มตวัอยา่งแบบบงัเอิญ (Accidental Sampling) ขนาดตวัอยา่งสามารถกาํหนดไดจ้ากการประมาณ
ค่าเฉล่ียเลขคณิตของประชากร และยอมใหเ้กิดความคลาดเคล่ือน e หน่วย ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ (1- 
α)%   ซ่ึงจะใช้กรณีท่ีประชากรมีจาํนวนไม่แน่นอน  (Infinite population) จะไดสู้ตรคาํนวณ
ดงัต่อไปน้ี (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2542) 
 

݊ ൌ 	
ܼଶܵଶ

݁ଶ
		 

 
โดยท่ี  e   คือ ความคลาดเคล่ือนมากท่ีสุดท่ียอมรับได ้
 
 n   คือ ขนาดของกลุ่มตวัอยา่ง 
 
 Z   คือ ค่าสถิติท่ีผูวิ้จยักาํหนดไวท่ี้ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ เช่น 
  Z  ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.05 มีค่าเท่ากบั 1.96 
  Z  ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 มีค่าเท่ากบั 2.58 
 
 S   คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของตวัอยา่ง 
 

ในการวิจยัคร้ังน้ีกาํหนดใหส่้วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของตวัอยา่งเท่ากบั 0.50 โดยท่ีตอ้งการ
ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 และยอมใหมี้ความคลาดเคล่ือนไดร้้อยละ 5 
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จากขอ้มูลขา้งตน้จะไดว้่า S = 0.50 ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ดงันั้น  z  =  1.96  และ
ความคลาดเคล่ือนท่ียอมรับไดร้้อยละ 5 ดงันั้น e  =  0.05 

 

แทนค่าในสูตรจะได ้ n  =   	ଵ.ଽ଺
మ଴.ହమ

଴.଴ହమ
		 

=      384.16 
 

อย่างไรก็ตาม เพ่ือความสะดวกในการคาํนวณ แบ่งกลุ่มในการคาํนวณและการนาํเสนอ
ขอ้มูล จึงใชข้นาดตวัอยา่งเท่ากบั 400 ดงันั้นอาจกล่าวไดว้่า ความคลาดเคล่ือนท่ียอมรับไดใ้นการ
วิจยัคร้ังน้ีนอ้ยกว่า หรือเท่ากบัร้อยละ 5 

 
เคร่ืองมอืทีใ่ช้ในการวจิยั 

 
เคร่ืองมือท่ีนาํมาใชใ้นการเกบ็รวบรวมขอ้มูลเพ่ือการวิจยัคร้ังน้ี  คือ แบบสอบถามซ่ึงผูว้ิจยั

ได้สร้าง ข้ึน  โดยอาศัยแนวคิดเก่ียวกับทฤษฏีพฤติกรรมผู ้บริโภค  ซ่ึงนํามาใช้ในด้านของ
ปัจจยัพ้ืนฐาน และปัจจยัส่วนบุคคลท่ีคาดว่าจะมีผลกระทบต่อกระบวนการตดัสินใจลงทุน ไดแ้ก่ 
ราคาของพนัธบตัร การส่งเสริมทางการตลาดของพนัธบตัร ช่องทางการจดัจาํหน่าย รายไดข้องผู ้
ลงทุน และ อัตราผลตอบแทนของพนัธบัตร แนวคิดเก่ียวกับปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อพฤติกรรม
ผูบ้ริโภค ไดแ้ก่อายุ สถานภาพสมรส อาชีพ การศึกษา รายได ้ประสบการณ์ในการศึกษาเก่ียวกบั
พนัธบตัร และคาํแนะนาํจากพนกังานธนาคาร หรือบุคคลรอบขา้ง แนวคิดเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพล
ต่อทฤษฎีเร่ืองการจดัสรรเงินลงทุน ไดแ้ก่ อาย ุรายได ้สถานะภาพสมรส ภาวะเงินเฟ้อ และสภาพ
คล่อง แนวคิดเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน แนวคิดเก่ียวกบัเง่ือนไขของการลงทุนท่ีตอ้ง
พิจารณาประกอบ ไดแ้ก่ อาย ุสถานภาพสมรส และระยะเวลาการศึกษาประสบการณ์ในการลงทุน 
และแนวคิดทฤษฎีความเส่ียงในการลงทุนในตราสารหน้ี ไดแ้ก่ การขาดสภาพคล่อง และอตัราเงิน
เฟ้อ   ซ่ึงจะนําแนวคิดข้างต้น  และจากการตรวจสอบเอกสารงานวิจัยได้นําไปใช้เ พ่ือหา
ปัจจยัพ้ืนฐาน และปัจจยัส่วนบุคคลท่ีส่งผลทาํใหผู้ล้งทุนสนใจในการลงทุน   
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วธีิการวเิคราะห์ข้อมูล 
 

ในงานวิจยัน้ีคาํถามหลกัท่ีใชใ้นการสอบถามนกัลงทุนคือเคย หรือไม่เคยซ้ือพนัธบตัรออม
ทรัพยท์ัว่ไป หรือพนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทย ซ่ึงแยกตามปัจจยัส่วนบุคคล และ
ปัจจยัพ้ืนฐาน ดงันั้นจึงไดท้าํการเลือกการวิเคราะห์สาํหรับตวัแปรตามท่ีเป็น Binary มาใชใ้นการ
วิจยัเพื่อศึกษาปัจจยัส่วนบุคคลท่ีส่งผลต่อการซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์(ตวัแปรตาม) ซ่ึงมีความ
เหมาะสมสาํหรับการศึกษาวิจยัในคร้ังน้ี โดยตวัแปรตามจะมีค่าเพียงสองค่า คือ 1 กบั 0 โดย Y ท่ีมี
ค่าเป็น 1 จะหมายถึง เคยซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยท์ัว่ไป หรือพนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่ง
ประเทศไทย และY ท่ีมีค่าเป็น 0 จะหมายถึง ไม่ซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยท์ัว่ไป หรือพนัธบตัรออม
ทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทย รวมทั้งจากการเลือกกลุ่มตวัอยา่งเพื่อนาํมาทาํการวิเคราะห์นั้นไม่
สามารถทราบว่าขอ้มูลท่ีไดจ้ากการเกบ็รวบรวมนั้นมีการแจกแจงแบบอยา่งไร ดงันั้นจึงทาํการเลือก
วิธีการวิเคราะห์ทั้งหมด 3 วิธีเพ่ือเปรียบเทียบหาตวัแบบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุด ไดแ้ก่ การวิเคราะห์
ความถดถอยโลจิสติค ซ่ึงใชก้บัขอ้มูลท่ีมีการกระจายแบบโลจิสติกส์   การวิเคราะห์ความถดถอยโพ
รบิท  ซ่ึงใชก้บัขอ้มูลท่ีมีการกระจายแบบปกติ และการวิเคราะห์ความถดถอยคอมพลีเมนทารีลอ็ก 
ลอ็กซ่ึงใชก้บัขอ้มูลท่ีมีการกระจายแบบกอมเพิรตซ์ 
 
1. การวเิคราะห์ความถดถอยโลจสิตคิ (Logistic Regression Analysis) 

 
Logit Model เป็นแบบจาํลองท่ีมีสมมติฐานว่า f (X ) คือ ฟังกช์ัน่แบบ Logistic ในการเลือก

ฟังกช์ัน่ “โลจิสติกส์” มาใชใ้นการวิเคราะห์ แสดงถึงท่ีมาของช่ือแบบจาํลองคือ โลจิต (Logit) ใน
เชิงเศรษฐมิติ โดยมีสมการทางคณิตศาสตร์ (คมสนั สุริยะ, 2552) ดงัน้ี 

 

ܻ ൌ 	
1

1 ൅ ݁ି௭
	 

 
โดย   Z = β0 +  1β X1 +  2β X2 +  3β X3 + . . . +βkXk 

 
โดยท่ี เคร่ืองหมายของ βk เป็นตวัแสดงถึงทิศทางของผลกระทบของ Xk ท่ีมีต่อความน่าจะ

เป็นในการเลือก 
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โดยดูความสมัพนัธ์ของ et กบั t หรือตรวจสอบโดยพิจารณาจากค่าสถิติทดสอบ Durbin- Watson 

เน่ืองจากตวัแปร X ต่างๆส่งผลต่อตวัแปร Z ในขนาดท่ีต่างกนั โดยสามารถบอกค่าอิทธิพล
มากนอ้ยไดด้ว้ยค่าสัมประสิทธ์ิ β ต่างๆ และเม่ือรวมเร่ืองอิทธิพลของปัจจยัส่วนบุคคลเขา้กบัเร่ือง
ปัจจยัพ้ืนฐานต่าง ๆ ซ่ึงสมมติว่ามี N ตวั จะสามารถบอกไดถึ้งนํ้าหนกัของอิทธิพลของปัจจยั 
ดงักล่าว 

 
เงือ่นไขเบือ้งต้นของการวเิคราะห์ความถดถอยโลจสิตคิ 
 

การวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression) ไม่มีขอ้กาํหนดเก่ียวกบัตวัแปร
ตามและค่าความคลาดเคล่ือนท่ีตอ้งมีการแจกแจงปกติ รวมทั้ง ไม่มีขอ้กาํหนดของความสัมพนัธ์เชิง
เส้นตรงระหว่างตวัแปรตน้และตวัแปรตาม แต่การวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติคตอ้งผ่านการ
ทดสอบเง่ือนไขหลายประการ (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2544) ดงัน้ี 

 
1. ตวัแปรตน้อาจเป็นขอ้มูลชนิด Dichotomous หรือเป็นขอ้มูลท่ีมีได ้2 ค่า หรือขอ้มูลระดบั

ช่วง (Interval Scale) หรือขอ้มูลอตัราส่วน (Ratio Scale) 
 
2. ค่าคาดหวงัของค่าคลาดเคล่ือนเป็นศูนยค่์าความคลาดเคล่ือนสาํหรับทุกค่าสังเกตควรมี

ค่าเฉล่ีย เท่า 0 หรือ E(e) = 0 โดยมีสมมติฐานดงัน้ี 
 

H0: ค่าเฉล่ียของความคาดเคล่ือนเท่ากบั 0 
H1: ค่าเฉล่ียของความคาดเคล่ือนไม่เท่ากบั 0 
 
เน่ืองจากความคลาดเคล่ือนของสมการถดถอยโดยปกติมีค่าเฉล่ีย (Mean) ใกลเ้คียงหรือ

เท่ากบั 0.00 ซ่ึงเท่ากบัเง่ือนไขท่ีว่าค่าเฉล่ียของค่าความคลาดเคล่ือนตอ้งมีค่าเป็นศูนยน์ั้น จึงเป็น
เง่ือนไขจาํเพาะท่ีมีค่าเป็นศูนยอ์ยูแ่ลว้ ดงันั้น การวิเคราะห์การถดถอยในงานวิจยัคร้ัง น้ีจึงไม่ตอ้งทาํ
การทดสอบเง่ือนไขดงักล่าว 

 
3. ค่าความคลาดเคล่ือนเป็นอิสระต่อกนั (ไม่เกิด Autocorrelation)  
 
การตรวจสอบความเป็นอิสระกนัของ ei และ ej โดยท่ี ei = Y - Y෡ และ ej = Y - Y෡ โดยท่ี i ≠ j 
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 ค่าวิกฤตของ Durbin-Watson จะข้ึน กบัขนาดตวัอยา่ง และจาํนวนตวัแปรอิสระใน 
สมการความถดถอย (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2545: 424) ดงัน้ี 
 

1. โดยกาํหนดใหห้ากค่า Durbin-Watson มีค่าใกล ้2 หรือมีค่าระหว่าง 1.5 ถึง 2.5 จะสรุป 
ไดว้่า ei และ ej เป็นอิสระต่อกนั 

 
2. โดยกาํหนดใหห้ากค่า Durbin-Watson < 1.5 แสดงวา่ความสมัพนัธ์ของ ei และ ej อยู ่

ในทิศทางบวก และหากค่า Durbin-Watson มีค่าใกลศู้นย ์แสดงวา่ ei และ ej  มีความสมัพนัธ์กนัมาก 
 

3. หรือจะพิจารณาจากค่า S ign i f i c ance  ของสถิติทดสอบ D urb in -Wa t son  ถา้ค่า 
 Significance นอ้ยกวา่ระดบันยัสาํคญัท่ีกาํหนด จะปฏิเสธสมมติฐาน H0 หรือสรุปไดว้า่ ei และ ej มี
ความสมัพนัธ์กนั 

 
4. ค่าความคลาดเคล่ือนไม่สมัพนัธ์กบัตวัแปรอิสระหรือไม่มีความสัมพนัธ์กนัสูง 

 
สาํหรับการวิเคราะห์ตวัแปรอิสระในสมการถดถอย จะใหค่้าท่ีสาํคญัในการวิเคราะห์ขอ้มูล

หลายตวั โดยท่ี β   หมายถึง ค่าประมาณของ logit ตรงกบัค่า βi หมายถึง ค่าสัมประสิทธ์ิการ
พยากรณ์ใชบ้อกทิศทางและปริมาณของผลกระทบของตวัอิสระ (X ) ท่ีมีต่อโอกาสการเกิด
เหตุการณ์ (Y )โดยนาํค่าน้ีไปใชเ้ขียนสมการโลจิสติคในการทาํนายการเกิดเหตุการณ์ท่ีสนใจ ค่า 

S.E. หมายถึง ค่าความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของสัมประสิทธ์ิ ߚప෡  ค่า Wald Statistic =ቀ
஻

ௌ.ா.
ቁ
ଶ

 

หมายถึง ตวัสถิติทดสอบ (Test Statistic) ท่ีใชท้ดสอบสมมติฐานหลกัท่ีว่าค่าสัมประสิทธ์ิแต่ละตวั
ของ logit มีค่าเป็นศูนยห์รือไม่ ซ่ึงหมายถึง การทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิแต่ละตวัว่าส่งผลต่อการเกิด
เหตุการณ์ท่ีสนใจหรือไม่ ค่า Sig เป็นค่า P-value หรือเป็นตวัตดัสินความมีนยัสาํคญัของการ
ทดสอบ 

 
หลกัเกณฑ์การพิจารณาแบบจาํลอง รวมทั้งการพิจารณาความเหมาะสมของตวัแปร

ตลอดจนความสามารถในการพยากรณ์ของแบบจาํลองรูปแบบหรือทางเลือกในการวิจยัคร้ังน้ีมี
ทั้งหมด 2 รูปแบบ ไดแ้ก่ เลือกท่ีจะทาํการซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ และเลือกท่ีจะไม่ทาํการซ้ือ
พนัธบตัรออมทรัพย ์
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การตดัสินใจเลือกรูปแบบท่ีจะทาํการซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ หรือเลือกท่ีจะไม่ซ้ือ
พนัธบตัรออมทรัพยภ์ายใตแ้บบจาํลอง Binary Logistic เป็นการประมาณค่าความน่าจะเป็นของการ
เกิดเหตุการณ์ในกรณีท่ีมีตวัแปรอิสระมากกว่า 1 ตวัแปร โดยมีขอ้สมมติว่าผูล้งทุนจะพิจารณา
ลงทุนทางการเงินรูปแบบใดรูปแบบหน่ึงจากรูปแบบท่ีมีทั้งหมดในขั้นตอนเดียว Binary Logistic 
Model ดงัรูปสมการต่อไปน้ี 

 

.ܾ݋ݎܲ ሺ݁ݐ݊݁ݒሻ ൌ 	
݁ఉబାఉభ௑

1 ൅	݁ିሺఉబାఉభ௑ሻ
 

 
 

เม่ือ  β0 และ β1 คือ สมัประสิทธ์ิท่ีจะถูกประมาณไดจ้ากขอ้มูลท่ีไดจ้ากตวัอยา่ง  
 
X คือ ตวัแปรอิสระ  
 
e คือ exponential ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 2.718 
 

จากสมการขา้งตน้ สามารถเขียนสมการใหม่ไดด้งัน้ี	
	

.ܾ݋ݎܲ ሺ݁ݐ݊݁ݒሻ ൌ 	
݁௓

1 ൅	݁௓
 

 
หรือ 
 

.ܾ݋ݎܲ ሺ݁ݐ݊݁ݒሻ ൌ 	
1

1 ൅	݁ି௓
 

 
 

เม่ือ Z เป็น Linear Combination ซ่ึงแสดงไดด้งัน้ี 
 

Z = β0 +  1β X1 +  2β X2 +  3β X3 + . . . +  β pXp 
 

โดยท่ี  βi ; i = 1,2, … ,p   หมายถึง ค่าพารามิเตอร์เม่ือทาํการประมาณค่า 
 



β෠଴, β෠

 
X1 , X
 
จากส

การเกิดเหตุก
ภาพท่ี 1 

 
 
 
 

 
 

 

 
ภาพที ่1  กรา
ท่ีมา: กลัยา  ว
 

จาก
ของการเกิดเห
ใกล ้0 ซ่ึงจะแ

 
 

 

β෠ଵ, β෠ଶ, … , β෠௣

X2 , … , Xp 

สมการโลจิส
การณ์   กบั

าฟของสมการ
วานิชยบ์ญัชา

สมการโลจิส
หตุการณ์  กบั
แสดงไดด้งัภา

Prob.(ev

௣ หมายถึง ค่า

หมายถึง ตวัแ

ติคเม่ือ βi มีค่
ตวัแปรอิสระ

รโลจิสติคเม่ือ
า (2544) 

สติคเม่ือ βi มี
บตวัแปรอิสร
าพท่ี 2 

 

ent) 

สมัประสิทธ์ิท

แปรอิสระ ซ่ึง

ามากว่า 0 จะ
ะโดยค่าความ

 
 
 

อ βi > 0 

มค่านอ้ยกว่า 
ระโดยค่าความ

Pr

ท่ีประมาณได้

งมีทั้งหมด p ต

ะส่งผลทาํใหก้
มน่าจะเป็นจะ

 

0 จะส่งผลทาํ
มน่าจะเป็นจะ

rob.(event) =

ดจ้ากตวัอยา่ง 

ตวั 

กราฟท่ีแสดง
ะเร่ิมตน้จากค่

าใหก้ราฟท่ีแส
ะเร่ิมตน้จากค

=

 

ค่าความน่าจะ
า  0  ซ่ึงจะแส

สดงค่าความน
ค่า 1 และมีค่า
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ะเป็นของ
สดงไดด้งั

น่าจะเป็น
าลดลงเขา้



 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่2  กรา
ท่ีมา: กลัยา  ว

 
2. การวเิคร

 
แบบ

เหตุการณ์หน่ึ
(Normal Cum
(Latent Vari
กระทาํเท่านั้น
ค่าต่อเน่ือง ส
แบบปกติ (S
(Probability)
สอดคลอ้งกบั
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การทดลองค
แปรอิสระ แ
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P(x) = F(β0 + β1X1) 
 

กาํหนดให ้G(d) = Pr (D ≤ d) แทนฟังกช์นัการแจกแจงสะสมของประชากร ดงันั้น จาํนวน 
x ท่ีทาํใหต้วัแปรตาม y นั้นมีค่าท่ีสนใจเกิดข้ึน คือ  

 
Pr(y = 1) =  P(x) 
 
Pr(y = 1) =  Pr(D ≤ x) 
 
Pr(y = 1) =  G(x)  

 
ซ่ึงจะกาํหนดให ้X แทนตวัแปรอิสระ และให ้ D แทนค่าตวัแปรอิสระท่ีทาํใหต้วัแปรตาม   

y นั้นมีค่าท่ีสนใจเกิดข้ึน โดยท่ีค่าของตวัแปรตามท่ีสนใจแทนดว้ย y = 1 จะไดว้่าจาํนวนหรือ 
ปริมาณของตวัแปรอิสระจะตอ้งมีค่ามากกว่าหรือเท่ากบัจาํนวนหรือปริมาณของตวัแปรอิสระท่ีมี 
ค่าท่ีสนใจเกิดข้ึน (x ≥ D) 

 
ถา้ F เป็นฟังกช์นัการแจกแจงสะสมของการแปลงเชิงเส้น D เช่น ฟังกช์ัน่การแจกแจง

สะสมมาตรฐานของกลุ่มท่ีมี G เป็นสมาชิกความน่าจะเป็นขา้งตน้จะอยูใ่นรูป  F(β0 + β1X) ซ่ึง
สามารถอธิบายไดด้งัน้ี 

 
พิจารณาตวัอยา่งการทดลองท่ีเก่ียวกบัตวัแปร x ซ่ึงการแจกแจงของ log(x) จะใกลเ้คียงการ

แจกแจงแบบปกติท่ีมีค่าเฉล่ีย μ และความแปรปรวน 2 ถา้ให้ G แทนฟังกช์นัการแจกแจงสะสม
ของการแจกแจงปกติ จะพบว่า 

 
P(x) =  G(x) 
 
P(x) =   [(x - μ)/ ] 
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โดยท่ี  แทนฟังชนัการแจกแจงสะสมของการแจกแจงปกติมาตรฐาน ซ่ึงสามารถแปลง

ใหอ้ยูใ่นเทอมของ P(x) =  F(β0 + β1X)  โดยท่ี F =  , β0 = -μ/ ,β1 = 1/  การแปลงตวัแบบ
ขา้งตน้จะมีผลใหไ้ดต้วัแบบใหม่เกิดข้ึน เรียกว่า ตวัแบบโพรบิท ดงัต่อไปน้ี 

 
-1 P(x) =  β0 + β1X 
 

และเรียกฟังชนัน้ีว่า Probit link และฟังกช์นั Probit link จะมีคุณสมบติัสมมาตรรอบค่า 0.5  
หรือ  P(x) =   (β0 + β1X) 
 
3. การวเิคราะห์ความถดถอยคอมพลเีมนทารีลอ็ก-ลอ็ก (Complementary Log-Log Regression 

Analysis) 
 

ตวัแบบคอมพลีเมนทารี ลอ็กลอ็ก เป็นส่วนขยายจากตวัแบบโลจิทและตวัแบบโพรบิท เม่ือ
ค่าของ P(x) เพ่ิมจาก 0 ค่อนขา้งชา้แต่เขา้ใกล ้1 อยา่งรวดเร็ว (วีรานนัท ์พงศาภกัดี, 2541) 

 
สาํหรับฟังกช์นั link ท่ีใชส้าํหรับตวัแบบโลจิทและตวัแบบโพรบิท จะมีคุณสมบติัสมมาตร 

รอบค่า 0.5 หรือ   
 

link [P(x)]  =  - link [1 - P(x)] 
 

นั้นคือ  
 
  logit [P(x)]  =  log [P(x)/{1 - P(x)}] 
 
  logit [P(x)]  =  log [P(x)-log[1 - P(x)] 
 
  logit [P(x)]  =  - log [{1- P(x)} / P(x)] 
 



 หม  
สมมาตรรอบ
เขา้ใกล ้1 แต่
ตวัแบบโพรบิ
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มีรูปแบบ
P(x) มีค่า
โลจิทและ
ลอ็กลอ็ก 
อก แสดง

องกบัภาพ
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1			൅		

  -log [1 - P(x)] =  exp (β0 + β1X) 
 
  log [-log{1 - P(x)}] =  β0 + β1X 
 

 P(x) = 1 – exp [- exp (β0 + β1X)] 
 

และเรียกฟังชนัน้ีว่า Complementary log - log link  
 

แบบจาํลองทีใ่ช้ในการวจิยั 
 

แบบจาํลองปัจจยัส่วนบุคคลและปัจจยัพืน้ฐานท่ีส่งผลต่อการซ้ือพนัธบัตรออมทรัพย์ 
 

ในส่วนของปัจจยัส่วนบุคคลและปัจจยัพ้ืนฐาน ท่ีนาํมาวิเคราะห์เก่ียวกบัการตดัสินใจใน
การซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์สามารถกาํหนดเป็นแบบจาํลองไดด้งัน้ี 

 
SB =  f (SEX, MR, EDU, JOB, TML, EXP, AGE, AVGR, IFI, PR, RTB, PRO, IR, LR, PL) 
 
โดยจะมีสมการของตวัแบบดงัต่อไปน้ี 
 
สมการของตวัแบบโลจิสติค คือ	
 
 
 

ܤܵ ൌ
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สมการของตวัแบบโพรบิท คือ  
 

ܤܵ ൌ 	

ۉ

ۈ
ۈ
ۇ

β଴ 	൅	βଵ	sex2 ൅	βଶmr1 ൅	βଷmr3 ൅	βସ	edu2	 ൅	βହedu3	 ൅	β଺job1	 ൅	β଻job2		

൅	β଼job4 ൅	βଽtml2 ൅	βଵ଴tml3 ൅	βଵଵexp2 ൅	βଵଶexp3 ൅	βଵଷagegroup1

൅	βଵସagegroup3 ൅	βଵହifi1 ൅	βଵ଺ifi2 ൅	βଵ଻pr1 ൅	βଵ଼pr2 ൅	βଵଽrtb1

൅	βଶ଴rtb2 ൅	βଶଵpl1 ൅	βଶଶpl2 ൅	βଶଷavgr2 ൅	βଶସavgr3 ൅	βଶହavgr4
	 ی

ۋ
ۋ
ۊ

  

 
สมการของตวัแบบคอมพลีเมนทารีลอ็ก-ลอ็ก 
 

ܤܵ ൌ 	1 െ exp

ۏ
ێ
ێ
ێ
ێ
ێ
ێ
ۍ
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ۈ
ۈ
ۈ
ۈ
ۇ
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൅	β଻job2 ൅	β଼job4 ൅	βଽtml2 ൅	βଵ଴tml3 ൅	βଵଵexp2 ൅	βଵଶexp3

൅	βଵଷagegroup1 ൅	βଵସagegroup3 ൅	βଵହifi1 ൅	βଵ଺ifi2 ൅	βଵ଻pr1

൅	βଵ଼pr2 ൅	βଵଽrtb1 ൅	βଶ଴rtb2 ൅	βଶଵpl1 ൅	βଶଶpl2 ൅	βଶଷavgr2

൅	βଶସavgr3 ൅	βଶହavgr4
	 ی

ۋ
ۋ
ۋ
ۋ
ۊ

ے
ۑ
ۑ
ۑ
ۑ
ۑ
ۑ
ې

  

 
โดยท่ี SB คือ  การตดัสินใจซ้ือ/ ไม่ซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดยกาํหนดให้ 
 sb1 คือ  ซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
 sb2 คือ  ไม่ซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
 
 SEX คือ  เพศ โดยกาํหนดให ้
 sex1 คือ  เพศหญิง 
 sex2 คือ  เพศชาย 
 
 MR คือ  สถานะภาพสมรส โดยกาํหนดให ้
 mr1 คือ  หมา้ย / หยา่ / แยกกนัอยู ่
 mr2 คือ  สมรส  
 mr3 คือ  โสด 
 
 JOB คือ  อาชีพ โดยกาํหนดให ้
 job1 คือ  ประกอบธุรกิจส่วนตวั 
 job2 คือ  พนกังานบริษทัเอกชน 
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 job3 คือ  อ่ืนๆ 
 job4 คือ  พนกังานรัฐวิสาหกิจ / ราชการ 
 

EDU คือ  ระดบัการศึกษา โดยกาํหนดให ้
 edu1 คือ  ปริญญาตรี 
 edu2 คือ  มธัยมศึกษาตอนปลาย หรือตํ่ากว่า 
 edu3 คือ  ปริญญาโท หรือสูงกวา่ 
 

TML คือ  ระยะเวลาในการศึกษาเก่ียวกบัการลงทุน โดยกาํหนดให ้
 tml1 คือ  1 – 5 ปี 
 tml2 คือ  ตํ่ากวา่ 1 ปี 
 tml3 คือ  6 ปี หรือสูงกวา่ 
 

EXP คือ  ประสบการณ์ในการลงทุน โดยกาํหนดให ้
 exp1 คือ  1 – 5 ปี 
 exp2 คือ  ตํ่ากวา่ 1 ปี 
 exp3 คือ  6 ปี หรือสูงกวา่ 
  

AGE  คือ  อาย ุโดยกาํหนดให ้
 agegroup1 คือ  ตํ่ากวา่ หรือเท่ากบั 30 ปี 
 agegroup2 คือ  31 – 50 ปี   
 agegroup3 คือ  สูงกว่า หรือเท่ากบั 51 ปี 
 

AVGR คือ  รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน โดยกาํหนดให ้
 avgr1 คือ  ตํ่ากวา่หรือเท่ากบั 25,000 บาท 
 avgr2 คือ  25,001 – 40,000 บาท 
 avgr3 คือ  40,001 – 80,001 บาท 
 avgr4 คือ  มากกวา่ 80,001 ข้ึนไป 
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ให ้IFI คือ  คาํแนะนาํและชกัชวนจากพนกังานธนาคารหรือบุคคลรอบขา้ง โดยกาํหนด   
 ifi1 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจมาก 
 ifi2 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจนอ้ย  
 ifi3 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 

 
PR คือ  ราคา โดยกาํหนดให ้

 pr1 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจมาก 
 pr2 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจนอ้ย  
 pr3 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 

 
RTB คือ  อตัราผลตอบแทน โดยกาํหนดให ้

 rtb1 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจมาก 
 rtb2 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจนอ้ย  

rtb3 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 
 

PL คือ  ช่องทางในการจดัจาํหน่าย โดยกาํหนดให ้
 pl1 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจมาก 
 pl2 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจนอ้ย  
 pl3 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 
 

PRO  คือ  การส่งเสริมการขาย โดยกาํหนดให ้
 pro1 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจมาก 
 pro2 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจนอ้ย  
 pro3 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 
 

IR คือ  ความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ โดยกาํหนดให ้
 ir1 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจมาก 
 ir2 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจนอ้ย  
 ir3 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 
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LR คือ  ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง โดยกาํหนดให ้
 lr1 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจมาก 
 lr2 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจนอ้ย  
 lr3 คือ  มีผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 

  
สมมติฐานที่ใช้ในการวิเคราะห์แบบจําลองปัจจัยส่วนบุคคลและปัจจัยพืน้ฐานท่ีส่งผลต่อการซ้ือ
พนัธบัตรออมทรัพย์ 
 

ตวัแปรทางดา้นเพศ เป็นตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อการซ้ือพนัธบตัรของผูล้งทุน ซ่ึงสมมติฐาน
ของตวัแปรเพศ คือ เพศชายมีโอกาสในการลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยมี์ค่ามากกวา่เพศหญิง 

 
ตวัแปรทางดา้นสถานภาพสมรส ภาระผกูพนัส่วนบุคคลเป็นหน่ึง และการมีครอบครัวและ

ความรับผิดชอบท่ีมีต่อครอบครัว เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุน ซ่ึงจากปัจจยัดงักล่าว
จะส่งผลทาํให้ไม่มีเงินส่วนเกินท่ีสามารถนาํไปลงทุนได ้อนัเน่ืองมาจากบุคคลท่ีทาํการสมรสแลว้
จะมีภาระค่าใช้จ่ายในครอบครัวสูงกว่าบุคคลท่ียงัไม่ทาํการสมรส ซ่ึงสมมติฐานของตัวแปร
สถานภาพสมรส คือ เม่ือสถานะของผูล้งทุนเปล่ียนจากยงัไม่ทาํการสมรสเป็นสมรสแลว้ นั้นจะ
ส่งผลทาํใหโ้อกาสในการลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยมี์ค่าลดลง 
 

ตวัแปรทางดา้นระดบัการศึกษา  การศึกษาเป็นหน่ึงในปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
ลงทุน ซ่ึงปัจจัยดงักล่าววอธิบายถึง ถา้หากผูล้งทุนมีเงินลงทุนพร้อมสําหรับการลงทุน แต่ขาด
การศึกษาและความเขา้ใจก็มกัจะไม่ทราบถึงโอกาสในการลงทุนท่ีมีอยู ่และอาจจะมีปัญหาในการ
เลือกหลกัทรัพยท่ี์มีคุณภาพได ้หรือขาดขอ้มูลสาํคญัท่ีใชใ้นการตดัสินใจ ซ่ึงสมมติฐานของตวัแปร
ระดบัการศึกษา คือ เม่ือระดบัการศึกษาของผูล้งทุนสูงข้ึน นั้นจะส่งผลทาํใหโ้อกาสในการลงทุนใน
พนัธบตัรออมทรัพยมี์ค่าเพ่ิมข้ึน 

 
ตวัแปรทางดา้นอาชีพ สมมติฐานของตวัแปรอาชีพ คือ ผูล้งทุนท่ีมีระดบัอาชีพ ไดแ้ก่ 

พนกังานบริษทัเอกชน รัฐวิสาหกิจ ขา้ราชการ เป็นตน้ มีอาํนาจในการลงทุนมากกว่าระดบัอาชีพ ท่ี
ใชแ้รงงานและคนว่างงาน เน่ืองมากจากรายไดท่ี้สูงกว่า และอตัราการออมท่ีสูงกว่า จึงมีโอกาสใน
การลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยม์ากกว่าระดบัอาชีพใชแ้รงงานและวา่งงาน 
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ตวัแปรทางดา้นระยะเวลาในการศึกษาเก่ียวกบัการลงทุน การศึกษาเก่ียวกบัการลงทุนเป็น
ปัจจยัสําคญั ปัจจยัหน่ึงท่ีอาจขจดัปัญหาในการเลือกหลกัทรัพยท่ี์ดอ้ยคุณภาพหรือขาดขอ้มูลท่ี
สําคญัท่ีใช้ในการตดัสินใจ ประกอบกบัการลงทุนท่ีไม่ประสบความสําเร็จอาจเกิดจากการขาด
ขอ้มูลหรือไม่ทนัต่อสถานการณ์ ซ่ึงสมมติฐานของตวัแปรระยะเวลาในการศึกษาเก่ียวกบัการลงทุน
ในพนัธบัตรของผูล้งทุน คือ เม่ือผูล้งทุนทาํการศึกษาเก่ียวกับการลงทุนในพนัธบัตรโดยใช้
ระยะเวลามากข้ึนจะส่งผลทาํให้ผูล้งทุนเขา้ใจเก่ียวกบัการลงทุนในพนัธบตัรเพ่ิมมากข้ึน ทาํให้
โอกาสท่ีผูล้งทุนจะลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยมี์ค่าเพิ่มข้ึน 

 
ตวัแปรทางด้านประสบการณ์ในการลงทุนของผูล้งทุนเป็นปัจจยัสําคญัท่ีส่งผลต่อการ

ลงทุน เน่ืองมาจากในการลงทุนถา้หากขาดประสบการณ์แลว้นั้นก็อาจจะมีปัญหาในการเลือก
หลักทรัพย์ท่ี มี คุณภาพ  หรือขาดข้อมูลสําคัญในการตัดสินใจ  ซ่ึงสมมติฐานของตัวแปร
ประสบการณ์ในการลงทุนในพนัธบตัร คือ เม่ือผูล้งทุนมีประสบการณ์ในการลงทุนเพ่ิมมากข้ึน ก็
จะส่งผลทาํใหน้กัลงทุนมีโอกาสลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยเ์พ่ิมข้ึน 

 
ตวัแปรทางดา้นอาย ุ  ความตอ้งการลงทุนจะมีความสัมพนัธ์กบัอาย ุเม่ือผูล้งทุนมีอายเุพ่ิม

มากข้ึน การยอมรับความเส่ียงกจ็ะนอ้ยลงทาํใหมี้การลงทุนลดลง ซ่ึงสมมติฐานของตวัแปรอาย ุคือ 
เม่ืออายขุองผูล้งทุนเพิ่มมากข้ึนจะส่งผลทาํใหโ้อกาสท่ีผูล้งทุนทาํการลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย์
มีค่าลดลง เน่ืองจากมีการยอมรับความเส่ียงไดน้อ้ยลง 
 

รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน รายไดข้องผูบ้ริโภค ซ่ึงมีอิทธิพลต่อความตอ้งการของผูบ้ริโภค ซ่ึง
สมมติฐานของตวัแปรรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน คือ เม่ือรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนของผูล้งทุนเพ่ิมมากข้ึนจะ
ส่งผลทาํให้ผูล้งทุนมีเงินท่ีจะออมเพิ่มมากข้ึน ทาํให้โอกาสท่ีผูล้งทุนจะนาํเงินออมไปลงทุนใน
พนัธบตัรออมทรัพยมี์ค่าเพ่ิมข้ึน 

 
ตวัแปรทางดา้นคาํแนะนาํและชกัชวนจากพนกังานธนาคาร หรือบุคคลรอบขา้ง กลยทุธ์ท่ี

ใช้ในการส่งเสริมการตลาด จะใช้วิธีโฆษณาการขายโดยใช้พนักงานขาย  เพ่ือให้ข่าว การ
ประชาสัมพนัธ์ ในส่วนของขอ้มูลพนัธบตัร และยงัพบอีกว่าการไดรั้บคาํแนะจาก เพ่ือนฝูง ญาติ 
นกัวิชาการ ส่งผลทาํให้ผูล้งทุนมีขอ้มูลในการตดัสินใจเพ่ิมมากข้ึน ทาํใหโ้อกาสท่ีผูล้งทุนจะลงทุน
ในพนัธบตัรออมทรัพยมี์ค่าเพ่ิมข้ึน  
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ตวัแปรทางดา้นราคาของพนัธบตัรเป็นปัจจยัท่ีผูบ้ริโภคนาํไปตดัสินใจในการลงทุน ซ่ึง
สมมติฐานของตวัแปรราคาของพนัธบตัรออมทรัพย ์คือ เม่ือพนัธบตัรออมทรัพยมี์ราคาสูงข้ึน จะ
ส่งผลทาํให้ผูล้งทุนทาํการตัดสินใจอย่างรอบคอบมากข้ึน ทาํให้โอกาสท่ีผูล้งทุนจะลงทุนใน
พนัธบตัรออมทรัพยมี์ค่าลดลง 

 
ตวัแปรทางด้านอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรนั้นเป็นวตัถุประสงค์หลกัของผูล้งทุน 

กล่าวคือ ผูล้งทุนตอ้งการผลตอบแทนท่ีสูงท่ีสุด  ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง ซ่ึงสมมติฐานของตวัแปร
อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรออมทรัพย ์คือ เม่ืออตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรเพ่ิมข้ึน ส่งผลทาํ
ให้ผูล้งทุนทาํการตดัสินใจท่ีจะลงทุนมากข้ึน ทาํให้โอกาสท่ีผูล้งทุนจะลงทุนในพนัธบตัรออม
ทรัพยมี์ค่าเพิม่ข้ึน 

 
ตวัแปรทางดา้นช่องทางในการจดัจาํหน่าย ปัจจยัทางดา้นช่องทางการขายเป็นปัจจยัหน่ึงท่ี

สาํคญัซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อการลงทุนของผูล้งทุน กล่าวคือ ถา้หากผูล้งทุนมีช่องทางการลงทุนท่ี
สะดวกสบาย เขา้ถึงไดง่้าย และหลากหลายนั้นจะส่งผลทาํให้ผูล้งทุนทาํการลงทุนเพ่ิมข้ึน ซ่ึง
สมมติฐานของตวัแปรช่องทางในการจดัจาํหน่ายพนัธบตัรออมทรัพย ์คือ เม่ือผูล้งทุนมีช่องทางใน
การซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยเ์พ่ิมข้ึน ตวัอย่างเช่น ผูล้งทุนสามารถซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยผ์่านทาง
อินเตอร์เน็ต  ATM รวมไปถึงการท่ีมีธนาคารพาณิชยร่์วมจาํหน่ายพนัธบตัรออมทรัพยม์ากข้ึน จะ
ส่งผลให้ผูล้งทุนมีทางช่องทางในการลงทุนมากข้ึน ทาํให้โอกาสท่ีผูล้งทุนจะลงทุนในพนัธบตัร
ออมทรัพยมี์ค่าเพิม่ข้ึน 
 

ตวัแปรทางด้านการส่งเสริมการขาย ปัจจยัทางดา้นการส่งเสริมการขายนั้นเป็นปัจจยัท่ี
สําคญัต่อการตดัสินใจซ้ือ กล่าวคือ ถา้หากธนาคารแห่งประเทศไทย และธนาคารพาณิชยท่ี์ร่วม
จาํหน่ายพนัธบตัรออมทรัพยมี์การประชาสัมพนัธ์ จะทาํให้ผูล้งทุนมีความรู้ความเขา้ใจเก่ียวกบั
พนัธบตัรออมทรัพย ์ซ่ึงสมมติฐานของตวัแปรการส่งเสริมการขายพนัธบตัรออมทรัพย ์คือ เม่ือผู ้
ลงทุนไดรั้บขอ้มูลข่าวสารเก่ียวกบัพนัธบตัรออมทรัพยม์ากข้ึน จะส่งผลทาํให้ผูล้งทุนทาํการลงทุน
ในพนัธบตัรออมทรัพยเ์พิ่มข้ึน ทาํใหโ้อกาสท่ีผูล้งทุนจะลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยมี์ค่าเพ่ิมข้ึน 

 
ตวัแปรทางดา้นความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ เม่ือเกิดภาวะเงินเฟ้อแลว้นั้นจะส่งผลทาํให้

อาํนาจซ้ือของเงินลดลง เน่ืองจากสินคา้มีราคาสูงข้ึน ซ่ึงพนัธบตัรท่ีมีอตัราดอกเบ้ียคงท่ีจะมีความ
เส่ียงประเภทน้ี เน่ืองจากจะไดรั้บผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงลดลง ซ่ึงสมมติฐานของตวัแปรความเส่ียง
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จากภาวะเงินเฟ้อ คือ ถา้หากความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อเพ่ิมมากข้ึนจะส่งผลทาํให้ผูล้งทุนตดัสินใจ
ลงทุนนอ้ยลง ทาํใหโ้อกาสท่ีผูล้งทุนในพนัธบตัรออมทรัพยล์ดลง 
 

ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง นกัลงทุนท่ีซ้ือตราสารหน้ีในตลาดแรกแลว้และตอ้งการ
ขายเม่ือยามจาํเป็นอาจประสบกบัปัญหาความไม่มีสภาพคล่องของหุน้กูต้ราสารหน้ี และหากขายได้
กอ็าจขายในราคาท่ีตํ่า แต่สาํหรับผูล้งทุนท่ีมุ่งจะถือพนัธบตัรไปจนครบกาํหนดไถ่ถอน ความเส่ียง
ดา้นสภาพคล่องจะดอ้ยความสาํคญัลง  ซ่ึงสมมติฐานของตวัแปรความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง 
คือ ถา้หากความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่องเพิ่มมากข้ึนจะส่งผลทาํให้ผูล้งทุนตดัสินใจลงทุน
นอ้ยลง ทาํใหโ้อกาสท่ีผูล้งทุนจะลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยล์ดลง 
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บทที ่4 
 

ผลการวจัิย 
 

การวเิคราะห์ผลการวจิยั 
 

จากขอ้มูลท่ีกลุ่มตวัอยา่งตอบแบบสอบถามทั้งหมด 400 ชุดมาจากการเกบ็จากประชากรผู ้
เคย และไม่เคยซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ในเขตกรุงเทพมหานครแลปริมณฑล ในช่วงวนัท่ี                      
1  พฤศจิกายน พ.ศ. 2555 – 17 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2556 โดยสามารถแบ่งการวิเคราะห์ขอ้มูลออกได้
เป็น 2 ส่วนคือ 

 
ส่วนที ่1  ข้อมูลเบือ้งต้น 
 

ขอ้มูลเบ้ืองตน้จะประกอบไปดว้ย เพศ อายุ ระดบัการศึกษาสูงสุด อาชีพ รายไดเ้ฉล่ีย 
สถานภาพสมรส ระยะเวลาในการศึกษาเก่ียวกบัการลงทุน และประสบการณ์เก่ียวกบัการลงทุน 
โดยใชค้วามถ่ี ค่าเฉล่ีย และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ในการทาํการวิเคราะห์ขอ้มูล ซ่ึงขอ้มูลเบ้ืองตน้
แสดงดังตารางท่ี 1 จากกลุ่มตัวอย่างทั้ งหมดท่ีเคยซ้ือ และไม่เคยซ้ือพนัธบัตรออมทรัพย์ใน
การศึกษาคร้ังน้ี ส่วนใหญ่เป็นเพศชาย โดยมีอายอุยูใ่นช่วง 30–50 ปี ซ่ึงนบัว่าอยูใ่นช่วงวยัทาํงาน
เพ่ือสร้างรอบครัว และสร้างฐานะ   และอาย ุ30 ปี หรือตํ่ากว่า ซ่ึงในช่วงน้ีนบัว่าอยูใ่นช่วงวยัทาํงาน
ท่ีกาํลงัเร่ิมสร้างฐานะ นอกจากน้ีกลุ่มตวัอยา่งส่วนใหญ่ยงัโสด มีระดบัการศึกษาปริญญาตรี ทาํงาน
ในบริษทัเอกชน และมีรายไดเ้ฉล่ียอยู่ในช่วง 40,000 บาท หรือตํ่ากว่า ประสบการณ์ในการศึกษา
การลงทุนของกลุ่มตวัอยา่งมากท่ีสุดอนัดบัแรก และอนัดบัสอง คือ นอ้ยกว่า 1 ปี และอยูใ่นช่วง 1 ปี 
ถึง 5 ปี โดยมีร้อยละท่ีใกลเ้คียงกนัคือ ร้อยละ 44.80 และ 43.50 ตามลาํดบัส่วนอนัดบัสาม คือ 6 ปี 
หรือสูงกว่า ร้อยละ 11.70 ประสบการณ์ในการลงทุนของกลุ่มตวัอย่างมากท่ีสุดอนัดบัแรก และ
อนัดบัสอง คือ อยูใ่นช่วง 1 ปี ถึง 5 ปี และนอ้ยกว่า 1 ปี โดยมีร้อยละท่ีใกลเ้คียงกนัคือ ร้อยละ 41.80 
และ 39.00 ตามลาํดบัส่วนอนัดบัสาม คือ 6 ปี หรือสูงกว่า ร้อยละ 19.20 อีกทั้งจากการเก็บขอ้มูล
แลว้นาํมาแสดงค่าทางสถิติ พบว่ามีความเหมาะสมในการทาํการศึกษาเน่ืองจากไม่มีค่าผิดปกติ    
(Outlier) เกิดข้ึนจากขอ้มูล ดงัแสดงในตารางท่ี 1 
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ท่ีมา: จากการคาํนวณ 

ตารางที ่1  ขอ้มูลเบ้ืองตน้ของกลุ่มตวัอยา่ง 
 

ข้อมูลส่วนบุคคลของกลุ่มตัวอย่าง ความถี ่ สัดส่วน 
เพศชาย 227 0.567 
เพศหญิง 173 0.433 
อายตุ ํ่ากวา่หรือเท่ากบั 30 ปี  147 0.367 
อายรุะหว่าง 30  – 50 ปี 192 0.480 
อายสูุงกวา่หรือเท่ากบั 51 ปี  61 0.153 
สถานภาพโสด 240 0.600 
สถานภาพสมรส 141 0.353 
สถานภาพหมา้ย /หยา่/แยกกนัอยู่  19 0.047 
ระดบัการศึกษามธัยมศึกษาตอนปลายหรือตํ่ากวา่ 16 0.040 
ระดบัการศึกษาปริญญาตรี 237 0.593 
ระดบัการศึกษาสูงกว่าปริญญาตรี 147 0.367 
อาชีพพนกังานรัฐวิสาหกิจ /ราชการ  84 0.210 
อาชีพพนกังานบริษทัเอกชน 165 0.413 
อาชีพประกอบธุรกิจส่วนตวั 101 0.252 
อาชีพอ่ืนๆ 50 0.125 
รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนตํ่ากวา่ หรือเท่ากบั 25,000 บาท 129 0.323 
รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 25,001  - 40,000บาท 105 0.262 
รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 40,001  – 80,000 บาท 84 0.210 
รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือนสูงกวา่ 80,000 บาท 82 0.205 
ประสบการณ์ในการศึกษาการลงทุนนอ้ยกว่า 1 ปี 179 0.448 
ประสบการณ์ในการศึกษาการลงทุน 1  – 5 ปี 174 0.435 
ประสบการณ์ในการศึกษาการลงทุน ตั้งแต่ 6 ปี ข้ึนไป 47 0.117 
ประสบการณ์การลงทุนนอ้ยกวา่ 1 ปี 156 0.390 
ประสบการณ์การลงทุน 1  – 5 ปี 167 0.418 
ประสบการณ์การลงทุน 6 ปี ข้ึนไป 77 0.192 

รวม 400 1.00 
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ส่วนที ่2  ข้อมูลความคดิเห็นของกลุ่มตวัอย่างต่อปัจจยัที่มผีลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบัตรออม 
  ทรัพย์ 

 
 ขอ้มูลของกลุ่มผูต้อบแบบสอบถามในดา้นพฤติกรรมส่วนบุคคล ดา้นพนัธบตัร ดา้นการจดั
จาํหน่าย และดา้นความเส่ียงโดยใชค้วามถ่ี ค่าเฉล่ีย และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ในการทาํการ
วิเคราะห์ข้อมูล ซ่ึงมีผลดงัตารางท่ี 2 พบว่า จากกลุ่มตัวอย่างทั้ งหมดท่ีเคยซ้ือ และไม่เคยซ้ือ
พนัธบตัรออมทรัพย ์ธนาคารแห่งประเทศไทย ในการศึกษาคร้ังน้ี โดยส่วนมากกลุ่มตวัอย่างจะ
เลือกปัจจยัทางดา้น คาํแนะนาํจากพนกังานธนาคาร หรือบุคคลรอบขา้ง ราคาของพนัธบตัร อตัรา
ผลตอบแทนของพนัธบตัร ช่องทางการจดัจาํหน่ายของพนัธบตัร การส่งเสริมการจาํหน่ายพนัธบตัร 
ความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ และความเส่ียงการขาดสภาพคล่อง ท่ีส่งผลกระทบต่อการตดัสินใจมาก 
อีกทั้งจากการเก็บขอ้มูลแลว้นาํมาแสดงค่าทางสถิติ พบว่ามีความเหมาะสมในการทาํการศึกษา
เน่ืองจากไม่มีค่าผิดปกติ (Outlier) เกิดข้ึนจากขอ้มูล ดงัตารางท่ี 2 
 
ตารางที ่2  จาํนวนและร้อยละของความคิดเห็นจาํแนกตามปัจจยัต่างๆ ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจซ้ือ 

    พนัธบตัรออมทรัพย ์
 

ปัจจยัพืน้ฐาน ความถี ่ สัดส่วน 
คาํแนะนาํจากพนกังานธนาคาร หรือบุคคลรอบขา้ง   

1. ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก 173 0.433 
2. ส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 114 0.285 
3. ส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย 113 0.282 

ราคาของพนัธบตัร หรือตราสารหน้ีอ่ืนๆ   
1. ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก 273 0.682 
2. ส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 96 0.240 
3. ส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย 31 0.078 

อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัร หรือตราสารหน้ีอ่ืนๆ   
1. ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก 362 0.905 
2. ส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 28 0.070 
3. ส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย 10 0.025 
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ตารางที ่2  (ต่อ) 
 

ปัจจยัพืน้ฐาน ความถี ่ สัดส่วน 
ช่องทางการจดัจาํหน่ายของพนัธบตัร หรือตราสารหน้ีอ่ืนๆ   

1. ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก 239 0.598 
2. ส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 125 0.312 
3. ส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย 36 0.090 

การส่งเสริมการจาํหน่ายพนัธบตัร หรือตราสารหน้ีอ่ืนๆ   
1. ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก 195 0.487 
2. ส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 129 0.323 
3. ส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย 76 0.190 

ภาวะเงินเฟ้อ   
1. ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก 236 0.590 
2. ส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 123 0.307 
3. ส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย 41 0.103 

การขาดสภาพคล่อง   
1. ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก 303 0.758 
2. ส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง 73 0.182 
3. ส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย 24 0.060 

รวม 400 1.00 
ท่ีมา: จากการคาํนวณ 

 
จากตารางท่ี 2 พบว่ากลุ่มตวัอย่างทั้งหมดท่ีเคยซ้ือ และไม่เคยซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยใ์น

การศึกษาคร้ังน้ี โดยความคิดเห็นในปัจจยัทางดา้นคาํแนะนาํจากพนกังานธนาคาร หรือบุคคลรอบ
ขา้ง ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก มีสัดส่วนมากท่ีสุดเท่ากบั 0.433 ความคิดเห็นในปัจจยัทางดา้นราคา 
ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก มีสัดส่วนมากท่ีสุดเท่ากบั 0.682 ความคิดเห็นในปัจจยัทางดา้นอตัรา
ผลตอบแทน ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก มีสัดส่วนมากท่ีสุดเท่ากบั 0.905 ความคิดเห็นในปัจจยั
ทางดา้นช่องทางการจดัจาํหน่าย ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก มีสัดส่วนมากท่ีสุดเท่ากบั 0.598 ความ
คิดเห็นในปัจจยัทางดา้นการส่งเสริมการขาย ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก มีสัดส่วนมากท่ีสุดเท่ากบั 
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0.487 ความคิดเห็นในปัจจยัทางดา้นความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก มี
สัดส่วนมากท่ีสุดเท่ากบั 0.590 ความคิดเห็นในปัจจยัทางดา้นความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง 
ส่งผลต่อการตดัสินใจมาก มีสดัสดัส่วนมากท่ีสุดเท่ากบั 0.758  

 
การตรวจสอบปัญหา Multicollinearity 
 

ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยป์ระกอบดว้ยตวัแปรอิสระ (Independent 
Variables) จาํนวน 31 ตวั ซ่ึงจะทาํการหาค่า Correlation เพ่ือตรวจสอบความสัมพนัธ์ของตวัแปร
อิสระว่ามีความสัมพนัธ์กนัเองในระดบัใด เพื่อท่ีจะไม่ให้เกิดปัญหา Multicollinearity  ตวัแปร
อิสระตอ้งมีความสัมพนัธ์กนัมีค่าไม่เขา้ใกล ้1 ซ่ึงจากตารางผนวกท่ี 1 จะพบว่าระยะเวลาใน
การศึกษาเก่ียวกบัการลงทุน ท่ีอยู่ในช่วง มากกว่า 5 ปี (tml3) กบัประสบการณ์ในการลงทุนใน
พนัธบตัร ท่ีอยูใ่นช่วง มากกว่า 5 ปี (exp3) มีความสัมพนัธ์สูงสุดท่ีระดบั 0.6292  ในการวิเคราะห์
ผลการศึกษาจึงอาจกล่าวไดว้่า ไม่เกิดปัญหา Multicollinearity ข้ึน ทาํให้ขอ้มูลของตวัแปรอิสระ
ทั้งหมดในแบบจาํลองมีความเหมาะสมท่ีจะนาํไปทาํการศึกษา  

 
แบบจาํลองโลจิต (Logit model), แบบจาํลองโพรบิท (Probit) และแบบจาํลองคอมพลี

เมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก (Complementary log-log) เป็นแบบจาํลองท่ีใชว้ิเคราะห์ตวัแปรเชิงคุณภาพ 
เพ่ือดูความสอดคลอ้งของแบบจาํลองทั้ง 3 แบบ และนาํแบบจาํลองทั้ง 3 มาทดสอบความแม่นยาํ
โดยวิธี Percent Correctly Predicted จากนั้นจึงทดสอบความสมัพนัธ์กนัของตวัแปรตามแต่ละปัจจยั 
เพ่ือสรุปผลว่าปัจจยัใดบา้งมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์หลงัจากนั้นทาํการ
แปลผล โดยใชแ้บบจาํลองท่ีมีความแม่นยาํท่ีสุด ดงัแสดงในตารางท่ี 3 

 
ตารางที ่3  การมีนยัสาํคญัทางสถิติของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์

    วิธีการถดถอยโลจิต วิธีการถดถอยโพรบิทและวิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็กลอ็ก 
 

Variable Significance of 
Logit 

Significance of 
Probit 

Significance of 
Complementary log-log 

sex2 0.539 0.626 0.584 
mr1 0.936 0.895 0.724 
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ตารางที ่3  (ต่อ) 
 

Variable Significance of 
Logit 

Significance of 
Probit 

Significance of 
Complementary log-log 

mr3 0.883 0.902 0.939 
edu2 0.278 0.263 0.186 
edu3 0.091* 0.086* 0.078* 
job1 0.705 0.853 0.713 
job2 0.814 0.836 0.709 
job4 0.550 0.721 0.917 
tml2 0.467 0.278 0.608 
tml3 0.407 0.257 0.150 
exp2 0.000*** 0.000*** 0.000*** 
exp3 0.463 0.301 0.407 

agegroup1 0.000*** 0.000*** 0.000*** 
agegroup3 0.079* 0.078* 0.172 

ifi1 0.714 0.778 0.783 
ifi2 0.635 0.646 0.932 
pr1 0.483 0.432 0.656 
pr2 0.193 0.202 0.470 
rtb1 0.447 0.466 0.490 
rtb2 0.924 0.974 0.851 
pl1 0.206 0.168 0.293 
pl2 0.379 0.382 0.332 

pro1 0.688 0.777 0.785 
pro2 0.115 0.129 0.038** 
ir1 0.413 0.450 0.456 
ir2 0.046** 0.046** 0.013** 
lr1 0.060* 0.029** 0.021** 
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ตารางที ่3  (ต่อ) 
 

Variable Significance of 
Logit 

Significance of 
Probit 

Significance of 
Complementary log-log 

lr2 0.460 0.462 0.214 
avgr2 0.230 0.155 0.149 
avgr3 0.001** 0.000*** 0.001** 
avgr4 0.000*** 0.000*** 0.000*** 

หมายเหตุ: *** หมายถึง ระดบันยัสาํคญั 0.01, ** หมายถึง  ระดบันยัสาํคญั 0.05,  
    * หมายถึง ระดบันยัสาํคญั 0.1 

ท่ีมา: จากการคาํนวณ 
 

จากขอ้มูลในตารางท่ี 3 สามารถอธิบายไดด้งัน้ี 
 

1. แบบจาํลองโลจิตมีตวัแปรอิสระ คือ การศึกษาของกลุ่มตวัอยา่งท่ีอยูใ่นระดบัปริญญา 
โทหรือสูงกว่า, อายขุองกลุ่มตวัอยา่งท่ีอยูใ่นระดบั สูงกว่า 50  ปี ข้ึนไป, ระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อ
ปัจจยัดา้นความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนมาก ท่ีมีอิทธิพลต่อการ
เลือกตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.1 ระดบัความคิดเห็นท่ีมี
ต่อปัจจยัดา้นความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรน้อย ท่ีมี
อิทธิพลต่อการเลือกตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.05 และ
ประสบการณ์ในการลงทุนในพนัธบตัรของกลุ่มตวัอยา่ง ท่ีอยูใ่นช่วงท่ี ตํ่ากว่า 1 ปี, ระดบัอายุของ
กลุ่มตวัอยา่งท่ีอยูใ่นระดบั ตํ่ากว่า 30 ปี, รายไดข้องกลุ่มตวัอย่าง ท่ีอยูใ่นระดบั 40,001 – 80,000 
บาท, รายไดข้องกลุ่มตวัอยา่ง ท่ีอยูใ่นระดบั 80,001 หรือสูงกว่า  ท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกตดัสินใจ
ลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01  
 

2. แบบจาํลองโพรบิทมีตวัแปรอิสระ คือการศึกษาของกลุ่มตวัอยา่งท่ีอยูใ่นระดบัปริญญา 
โทหรือสูงกว่า, อายุของกลุ่มตวัอย่างท่ีอยู่ในระดบัสูงกว่า 50 ปี ข้ึนไป ท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือก
ตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.1 ระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อ
ปัจจยัดา้นความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรนอ้ย และระดบั
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ความคิดเห็นท่ีมีต่อปัจจยัดา้นความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนมาก 
ท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.05 และ
ประสบการณ์ในการลงทุนในพนัธบตัร ของกลุ่มตวัอย่างท่ีอยูใ่นช่วงท่ี ตํ่ากว่า 1 ปี, ระดบัอายุของ
กลุ่มตวัอยา่ง ท่ีอยูใ่นระดบั ตํ่ากว่า 30 ปี, รายไดข้องกลุ่มตวัอย่าง ท่ีอยูใ่นระดบั 40,001 – 80,000 
บาท, รายไดข้องกลุ่มตวัอยา่ง ท่ีอยูใ่นระดบั 80,001 หรือสูงกว่า  ท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกตดัสินใจ
ลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 

 
3. แบบจาํลองคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็กมีตวัแปรอิสระ คือ การศึกษาของกลุ่มตวัอยา่ง 

ท่ีอยูใ่นระดบัปริญญาโท หรือสูงกว่า ท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์
ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.1 ระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อปัจจยัดา้นความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ ท่ี
ส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรนอ้ย, ระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อปัจจยัดา้นความเส่ียงจาก
การขาดสภาพคล่อง ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนมาก และระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อปัจจยัดา้นการ
ส่งเสริมการขาย ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรนอ้ย ท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกตดัสินใจ
ลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ณ ระดบันัยสําคญัทางสถิติ 0.05 ประสบการณ์ในการลงทุนใน
พนัธบตัรของกลุ่มตวัอยา่ง ท่ีอยูใ่นช่วงท่ี ตํ่ากว่า 1 ปี, ระดบัอายขุองกลุ่มกลุ่มตวัอยา่ง ท่ีอยูใ่นระดบั 
ตํ่ากว่า 30 ปี, รายไดข้องกลุ่มตวัอยา่ง ท่ีอยูใ่นระดบั 40,001 – 80,000 บาท, รายไดข้องกลุ่มตวัอยา่ง 
ท่ีอยูใ่นระดบั 80,001 หรือสูงกว่า  ท่ีมีอิทธิพลต่อการเลือกตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ณ 
ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 
 
การทดสอบความแม่นยาํของแบบจาํลอง โดยวธีิ Precent Correctly Predicted 
 

การทดสอบความน่าเช่ือถือของแบบจาํลองในการพยากรณ์การซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
โดยการใชค้่าประมาณการสัมประสิทธ์ิของตวัแปรมาพยากรณ์ความน่าจะเป็นในการซ้ือ หรือไม่ซ้ือ
พนัธบตัรออมทรัพย ์โดยกาํหนดว่าหากค่าท่ีไดจ้ากการพยากรณ์มีค่าตั้งแต่ 0.5 ข้ึนไป ถือว่ากลุ่ม
ตวัอยา่งซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์และหากค่าท่ีไดจ้ากการพยากรณ์นอ้ยกว่า 0.5 แสดงว่ากลุ่มตวัอยา่ง
ไม่ซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ซ่ึงผลจากการทดสอบความน่าเช่ือถือของแบบจาํลอง มีดงัต่อไปน้ี 
 

1. วิธีการถดถอยโลจิตสามารถพยากรณ์การตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยข์อง 
กลุ่มตวัอยา่งไดถู้กตอ้งเท่ากบั 158/181 หรือร้อยละ 87.29  สามารถพยากรณ์ การตดัสินใจไม่ลงทุน 
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ในพนัธบตัรออมทรัพยข์องผูล้งทุน ไดถู้กตอ้งเท่ากบั 205/219 หรือร้อยละ 93.61  แสดงดงัตาราง
ผนวกท่ี 3  
 

2. วิธีการถดถอยโพรบิทสามารถพยากรณ์การตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยข์อง 
กลุ่มลงทุนไดถู้กตอ้งเท่ากบั 156/180 หรือร้อยละ 86.67  และสามารถพยากรณ์ การตดัสินใจไม่
ลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยข์องผูล้งทุน ไดถู้กตอ้งเท่ากบั 204/220 หรือร้อยละ 92.73  แสดงดงั
ตารางผนวกท่ี 6 

 
3. วิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก สามารถพยากรณ์การตดัสินใจลงทุนใน 

พนัธบตัรออมทรัพยข์องกลุ่มตวัอยา่งไดถู้กตอ้งเท่ากบั 153/169 หรือร้อยละ 90.53  และสามารถ
พยากรณ์ การตดัสินใจไม่ลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยข์องผูล้งทุน ไดถู้กตอ้งเท่ากบั 212/231 หรือ
ร้อยละ 91.77  แสดงดงัตารางผนวกท่ี 9 
 
 จากการทดสอบความแม่นยาํของแบบจําลองของแบบจําลองทั้ ง 3 โดยวิธี  Precent 
Correctly Predicted ไดผ้ลสรุปว่าการศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออม
ทรัพย ์ควรใชว้ิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก ซ่ึงมีค่าความถูกตอ้งเท่ากบั 90.53 โดยมีค่า
ความถูกตอ้งมากกว่าวิธีการถดถอยโลจิต และวิธีการถดถอยโพรบิท (ถา้หากตอ้งการศึกษาถึงปัจจยั
ท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกไม่ซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ควรใชว้ิธีการถดถอยโลจิต โดยมีความ
ถูกตอ้งเท่ากบั 93.61 ซ่ึงจะมีค่าความถูกตอ้งมากกว่าวิธีการถดถอยโพรบิท และวิธีการถดถอยคอม
พลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก) 
 

การแปลผลการวจิยั 
 

จากการวิเคราะห์ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย  ์โดย
วิธีการถดถอยคอมพลีเมนต์ทอร่ีล็อก-ล็อก พบว่าปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนใน
พนัธบตัรออมทรัพย ์ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษา ประสบการณ์ในการลงทุน อาย ุรายได ้การส่งเสริมการ
ขาย ความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ และความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง ผลการวิเคราะห์แสดงดงั
ตารางท่ี 4 
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ตารางที ่4  ผลการวิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพย ์ 
    โดยวิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก 
 

Variable Marginal Effect Significance of Complementary log-log 
edu3 0.065 0.078* 
exp2 -0.307 0.000*** 

agegroup1 -0.430 0.000*** 
pro2 0.131 0.038** 
ir2 0.202 0.013** 
lr1 -0.129 0.021** 

avgr3 0.374 0.001*** 
avgr4 0.507 0.000*** 

หมายเหตุ: *** หมายถึง ระดบันยัสาํคญั 0.01, ** หมายถึง  ระดบันยัสาํคญั 0.05,  
    * หมายถึง ระดบันยัสาํคญั 0.1 

ท่ีมา: จากการคาํนวณ 
 

จากการวิเคราะห์การประมาณค่าโดยวิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก มีดงั 
ต่อไปน้ี 
 

1. ระดบัการศึกษา (EDU) 
 

ระดบัการศึกษาในระดบัปริญญาโท หรือสูงกว่า(edu3) จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุน 
ในพนัธบตัรออมทรัพยใ์นทิศทางบวก กล่าวคือ มีค่าสัมประสิทธ์ิของแบบจาํลอง เท่ากบั 0.065  
อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ี 0.1  ซ่ึงพบว่ากลุ่มตวัอยา่งท่ีมีระดบัการศึกษาปริญญาโท หรือสูงกว่า จะ
ตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์มากกว่ากลุ่มตวัอยา่งท่ีมีระดบัการศึกษาปริญญาตรี หรือตํ่ากวา่ 
 

2. ประสบการณ์ในการลงทุน (EXP) 
 

ประสบการณ์ในการลงทุน ท่ีอยูใ่นช่วงท่ีตํ่ากวา่ 1 ปี (exp2) จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ 
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ลงทุนในพนัธบัตรออมทรัพยใ์นทิศทางลบ กล่าวคือ มีค่าสัมประสิทธ์ิของแบบจาํลองเท่ากับ               
- 0.307 อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ี 0.01 ซ่ึงพบว่ากลุ่มตวัอยา่งท่ีมีประสบการณ์ในการลงทุนตํ่ากว่า 
1 ปี จะตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์นอ้ยกว่ากลุ่มตวัอย่างท่ีมีประสบการณ์ในการลงทุน 1 ปี 
หรือสูงกวา่ 
 

3. อาย ุ(AGE) 
 

อายท่ีุอยูใ่นช่วงระหวา่ง 30 ปี หรือตํ่ากวา่ (agegroup1) จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุน 
ในพนัธบตัรออมทรัพยใ์นทิศทางลบ กล่าวคือ มีค่าสัมประสิทธ์ิของแบบจาํลองเท่ากบั -0.430 อยา่ง
มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ี 0.01  ซ่ึงพบว่ากลุ่มตวัอยา่งท่ีกลุ่มอายอุยูใ่นช่วงระหว่าง 30 ปี หรือตํ่ากว่า จะ
ตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์นอ้ยกวา่กลุ่มตวัอยา่งท่ีอายอุยูใ่นช่วงระหว่าง 31 ปีข้ึนไป 
 

4. รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน (AVGR) 
 

รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน ท่ีอยูใ่นช่วงระหว่าง 40,001 บาท ถึง 80,000 บาท (avgr3) และ 80,001 
บาท หรือสูงกว่า (avgr4) จะมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจซ้ือพนัธบัตรออมทรัพยใ์นทิศทางบวก 
กล่าวคือ มีค่าสัมประสิทธ์ิของแบบจาํลองเท่ากบั 0.374 อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ี  0.01  และมีค่า
สัมประสิทธ์ิของแบบจาํลองเท่ากบั 0.507 อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ี 0.01 ตามลาํดบั ซ่ึงจะพบว่า
กลุ่มตัวอย่างท่ีมีรายได้สูงกว่า 40,000 บาท จะตดัสินใจซ้ือพนัธบัตรออมทรัพย  ์มากกว่ากลุ่ม
ตวัอยา่งท่ีมีรายไดต้ ํ่ากวา่ 40,000 บาท 
 

5. การส่งเสริมการขาย (PRO) 
 

ระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อปัจจยัดา้นการส่งเสริมการขาย ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย  
(pro2) จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือในพนัธบตัรออมทรัพยใ์นทิศทางบวก กล่าวคือ มีค่า
สมัประสิทธ์ิของแบบจาํลองเท่ากบั 0.131 อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ี 0.05 ซ่ึงพบว่ากลุ่มตวัอยา่งท่ีมี
ระดบัความคิดเห็นต่อปัจจยัดา้นการส่งเสริมการขาย ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย จะตดัสินใจซ้ือ
พนัธบตัรออมทรัพย ์มากกว่ากลุ่มตวัอยา่งท่ีมีระดบัความคิดเห็นต่อปัจจยัดา้นการส่งเสริมการขาย ท่ี
ส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง และมาก 
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6. ความเส่ียงจากการเกิดภาวะเงินเฟ้อ (IR) 
 

 ระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อปัจจยัดา้นความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจ 
นอ้ย (ir2) จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยใ์นทิศทางบวก กล่าวคือ มีค่า
สมัประสิทธ์ิของแบบจาํลองเท่ากบั 0.202 อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ี 0.05 ซ่ึงพบว่ากลุ่มตวัอยา่งท่ีมี
ระดบัความคิดเห็นต่อปัจจยัดา้นความเส่ียงจากการเกิดภาวะเงินเฟ้อ ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจนอ้ย จะ
ตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์มากกว่ากลุ่มตวัอย่างท่ีมีระดบัความคิดเห็นต่อปัจจยัดา้นความ
เส่ียงจากการเกิดภาวะเงินเฟ้อ ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง และมาก 
 

7. ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง (LR) 
 

ระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อปัจจยัดา้นความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง ท่ีส่งผลต่อการ 
ตดัสินใจมาก (lr1) จะมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในพนัธบตัรออมทรัพยใ์นทิศทางลบ กล่าวคือ 
มีค่าสัมประสิทธ์ิของแบบจาํลองเท่ากบั -0.129 อย่างมีนัยสําคญัทางสถิติท่ี 0.05  ซ่ึงพบว่ากลุ่ม
ตวัอย่างท่ีมีระดบัความคิดเห็นต่อปัจจยัดา้นความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง ท่ีส่งผลต่อการ
ตดัสินใจมาก จะตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์นอ้ยกว่ากลุ่มตวัอยา่งท่ีมีระดบัความคิดเห็นต่อ
ปัจจยัดา้นความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง ท่ีส่งผลต่อการตดัสินใจปานกลาง และมาก 
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บทที ่5 
 

สรุปผลการวิจัยและข้อเสนอแนะ 
 

สรุปผลการวจัิย 
 
 การวิจยัเร่ือง ปัจจยัส่วนบุคคลและปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัร
ออมทรัพย ์มีวถัตุประสงค์เพื่อศึกษาอิทธิพลของปัจจยัส่วนบุคคล และปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมีต่อการ
ตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์และเพ่ือศึกษาถึงพฤติกรรมการซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
 
 ในการศึกษาวิจยัคร้ังน้ี อาศยักลุ่มตวัอยา่ง 2 ประเภท คือ กลุ่มตวัอยา่งท่ีซ้ือ และไม่ไดซ้ื้อ
พนัธบตัรออมทรัพย ์จาํนวน 400 คน ซ่ึงใชแ้บบสอบถามเป็นเคร่ืองมือในการวิจยั โดยขอ้มูลท่ีได้
จากการตอบแบบสอบถามของกลุ่มตวัอย่างจะนํามาประมวลผลโดย โปรแกรมคอมพิวเตอร์
สําเร็จรูป สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลคือ ความถ่ี ค่าเฉล่ีย ความแปรปรวน ร้อยละ เพ่ือ
ตรวจสอบขอ้มูลท่ีไดท้าํการเก็บรวบรวมมาว่ามีความเหมาะสมในการท่ีจะนาํไปประมาณค่าทาง
เศรษฐมิติ การศึกษาคร้ังน้ีจะทําการประมาณค่า  โดยอาศัยวิธีการถดถอยพหุคูณ ซ่ึงได้ใช้
แบบจาํลองโลจิต โพรบิท และคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก รวมทั้งทาํการทดสอบความแม่นยาํของ
แบบจาํลองดว้ยวิธี Percent Correctly Predicted เพ่ือหาแบบจาํลองท่ีให้ความแม่นยาํในการ
พยากรณ์ความน่าจะเป็นท่ีกลุ่มตวัอยา่งจะซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
 
 ผลการวิจยัพบว่า การวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานและปัจจัยส่วนบุคคล โดยวิธีการถดถอย            
โลจิต วิธีการถดถอยโพรบิท และวิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก นั้นวิธีการถดถอยคอม
พลีเมนตท์อร่ีล็อก-ล็อกเป็นแบบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดสําหรับงานวิจยัในคร้ังน้ี จากการทดสอบ
ความแม่นยาํของแบบจาํลองดว้ยวิธี Percent Correctly Predicted สามารถพยากรณ์ความน่าจะเป็นท่ี
กลุ่มตวัอยา่งจะตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยไ์ดถู้กตอ้งร้อยละ 90.53 สาํหรับปัจจยัส่วนบุคคลท่ี
มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษา ซ่ึงหากมีระดบัการศึกษา
ปริญญาโท หรือสูงกว่า จะมีการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยสู์งกว่าระดบัการศึกษาปริญญาตรี 
หรือตํ่ากว่า  ประสบการณ์ในการลงทุน ซ่ึงหากมีประสบการณ์ในการลงทุนตํ่ากว่า 1 ปี จะมีการ
ตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์น้อยกว่าหากมีประสบการณ์ในการลงทุนมากกว่า 1 ปี อายุ ซ่ึง
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หากมีกลุ่มอายรุะหว่าง 30 ปีหรือตํ่ากว่า จะมีการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์นอ้ยกว่ากลุ่มอายุ
ระหว่าง 31 ปี หรือสูงกวา่ และรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน ซ่ึงหากมีรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน  40,000 บาท หรือ
สูงกวา่ จะมีการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์มากกวา่รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน ตํ่ากว่า 40,000 บาท  
 
 ปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ไดแ้ก่ การส่งเสริมการ
ขาย ซ่ึงหากมีระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อการส่งเสริมการขาย ว่ามีอิทธพลต่อการซ้ือพนัธบตัรนอ้ย จะ
มีการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์มากกว่า มีระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อการส่งเสริมการขายว่า 
มีอิทธพลต่อการซ้ือพนัธบตัรปานกลาง และมาก ภาวะเงินเฟ้อ ซ่ึงหากมีระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อ
ความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อว่า มีอิทธพลต่อการซ้ือพนัธบตัรน้อย จะมีการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัร
ออมทรัพย ์มากกว่า มีระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ ว่ามีอิทธพลต่อการซ้ือ
พนัธบตัรปานกลาง และมาก  การขาดสภาพคล่อง ซ่ึงหากมีระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อความเส่ียงจาก
การขาดสภาพคล่อง ว่ามีอิทธพลต่อการซ้ือพนัธบตัรมาก จะมีการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
นอ้ยกว่า มีระดบัความคิดเห็นท่ีมีต่อความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อว่า มีอิทธพลต่อการซ้ือพนัธบตัร
ปานกลาง และนอ้ย   
 

ข้อเสนอแนะจากการวจิยัในคร้ังนี ้
  
1. ธนาคารแห่งประเทศไทยควรทาํการคาดการณ์ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการตดัสินใจ 

ซ้ือ พนัธบตัรในปัจจยัดา้นความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ ซ่ึงธนาคารแห่งประเทศไทยไม่สามารถ
กาํหนดได ้เพื่อนาํปัจจยัท่ีส่งผลกระทบมาปรับใชใ้นการดาํเนินนโยบายของธนาคารแห่งประเทศ
ไทยใหส้อดคลอ้งกบัการเปล่ียนแปลง  
 

2. ธนาคารแห่งประเทศไทยควรเพ่ิมการประชาสมัพนัธ์ขอ้มูลข่าวสาร ความรู้เก่ียวกบั 
พนัธบตัรออมทรัพยใ์หม้ากข้ึน ทั้งในรูปแบบของประกาศโฆษณาทางวิทย ุโทรทศัน ์ อินเตอร์เน็ต 
รวมไปถึงการท่ีพนกังานของทางธนาคารท่ีเป็นตวัแทนจาํหน่าย ใหข้อ้มูลแก่ลูกคา้มากข้ึน จะทาํให้
กลุ่มลูกคา้มีความรู้ ความเขา้ใจ ในพนัธบตัรออมทรัพยเ์พ่ิมมากข้ึน ซ่ึงถา้หากเป็นเช่นนั้นแลว้จะ
ส่งผลต่อความสนใจท่ีจะตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยเ์พิม่มากข้ึน 
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ข้อเสนอแนะสําหรับการวจิยัคร้ังต่อไป 
 

1. ควรมีการศึกษาในดา้นกลยทุธ์ทางการตลาดของธนาคารแห่งประเทศไทยเพิม่ข้ึน เพ่ือ 
หาจุดแขง็ และจุดอ่อน โดยเปรียบเทียบกบัพนัธบตัรออมทรัพยท่ี์ออกโดยกระทรวงการคลงั และ/
หรือ ตราสารหน้ีอ่ืนๆ 
 

2. ควรมีการศึกษาพนัธบตัรออมทรัพยท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทย หรือกระทรวงการคลงั 
ออกเพือ่วตัถุประสงคอ่ื์น นอกเหนือจากการดูดซบัสภาพคล่องของเงินในระบบเศรษฐกิจ 
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ภาคผนวก ก 
แบบสอบถามท่ีใชใ้นการวิจยั 
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แบบสอบถาม 
 

โครงการวจิัยเร่ือง ปัจจัยส่วนบุคคลและปัจจยัพืน้ฐานที่มผีลต่อการตัดสินใจซ้ือ 
พนัธบัตรออมทรัพย์ 

 
 แบบสอบถามน้ีมีวตัถุประสงค์เพ่ือรวบรวมขอ้มูลเก่ียวกบัปัจจยัพ้ืนฐาน และปัจจยัส่วน
บุคคลท่ีมีผลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์เพ่ือใชป้ระกอบทาํวิทยานิพนธ์ ตามหลกัสูตร
เศรษฐศาสตรมหาบณัฑิต มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์ ขอ้มูลท่ีไดรั้บจากการจดัท่านถือเป็นความลบั 
และการนาํเสนอขอ้มูลจะกระทาํในภาพรวมเท่านั้น ทั้งน้ีผลการวิจยัอาจเป็นประโยชน์แก่ธนาคาร
แห่งประเทศไทยในการใชเ้ป็นแนวทางปรับปรุงการบริการในดา้นต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้งใหดี้ยิง่ข้ึน 
 
 จึงใคร่ขอความกรุณาจากท่านในการตอบคาํถามตามเง่ือนไขของแบบสอบถามใหค้รบถว้น
ทุกขอ้ คาํตอบของท่านมีคุณค่าต่อการทาํวิทยานิพนธ์ของผูว้ิจยัอยา่งมาก และขอขอบคุณทุกท่านท่ี
กรุณาใหค้วามร่วมมือเป็นอยา่งสูง 
 

แบบสอบถามชุดน้ีเป็นแบบสอบถามสาํหรับ ผูท่ี้เคยซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่ง
ประเทศไทย และไม่เคยซ้ือพนัธบตัรออมทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทย คาํถามแบ่งออกเป็น        
3 ส่วน ดงัน้ี 

 
ส่วนที ่1 ขอ้มูลส่วนบุคคล 
ส่วนที ่2 ความคิดเห็นของผูต้อบแบบสอบถามต่อปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อ 
  การตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
ส่วนที ่3 ขอ้คิดเห็นและขอ้เสนอแนะเพิ่มเติม (ถา้มี) 
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ส่วนที ่1 ขอ้มูลส่วนบุคคลทัว่ไป 
คาํช้ีแจง โปรดทาํเคร่ืองหมาย   ลงใน  หรือเติมขอ้ความลงในช่องวา่งตามความเป็นจริง 
 
1. ท่ายเคยซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ธนาคารแห่งประเทศไทย หรือไม่ 
  เคย       ไม่เคย 

2. เพศ 
  ชาย       หญิง 

3. อาย ุ 
  นอ้ยกวา่หรือเท่ากบั 30 ปี    31 – 50 ปี    
  มากกว่า 50 ปี  

4. สถานภาพสมรส 
   โสด     สมรส    
   หมา้ย / หยา่ / แยกกนัอยู ่   อ่ืนๆ (โปรดระบุ) ………………  
5. ระดบัการศึกษาสูงสุด 
  มธัยมศึกษาตอนปลาย หรือตํ่ากวา่ 
  ปริญญาตรี 
  ปริญญาโท หรือสูงกว่า  

6. อาชีพ 
  พนกังานรัฐวิสาหกิจ / ราชการ    พนกังานบริษทัเอกชน  
  ประกอบธุรกิจส่วนตวั     อ่ืนๆ (โปรดระบุ) …………………… 

7. รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน  
  ตํ่ากวา่หรือเท่ากบั 25,000 บาท    25,001 – 40,000 บาท  
  40,001 – 80,000 บาท     มากกวา่ 80,000 บาท 

8. ระยะเวลาท่ีท่านใชใ้นการศึกษาเก่ียวกบัการลงทุนในพนัธบตัร   
  นอ้ยกวา่ 1 ปี     1 – 5 ปี  
  มากกวา่ 5 ปี 

9. ประสบการณ์ท่ีท่านมีเก่ียวกบัการลงทุนในพนัธบตัรหรือตราสารหน้ีอ่ืนๆ   
  นอ้ยกวา่ 1 ปี     1 – 5 ปี  
  มากกวา่ 5 ปี 
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ส่วนที่ 2 ความคิดเห็นของผูต้อบแบบสอบถามต่อรายละเอียดของปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการ
ตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์ระดบัความคิดเห็นของท่าน มีความหมายดงัน้ี 
 
 3  หมายถึง มีผลต่อการตดัสินใจของท่าน มาก 
 2  หมายถึง มีผลต่อการตดัสินใจของท่าน ปานกลาง 
 1  หมายถึง มีผลต่อการตดัสินใจของท่าน นอ้ย 
 

 
ส่วนที ่3 ข้อคดิเห็นและข้อเสนอแนะเพิม่เติม (ถ้ามี) 
 
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................. 
   

ปัจจยัทีม่ผีลกระทบต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบัตรออมทรัพย์ 
ระดบัความคิดเห็น 

3 2 1 

1. ด้านพฤตกิรรมส่วนบุคคล 
1.1. การไดรั้บคาํแนะนาํจากพนกังานธนาคาร หรือบุคคลรอบขา้ง    

2. ด้านพนัธบัตร 
2.1. ราคา    
2.2. อตัราผลตอบแทน    

3. ด้านการจดัจาํหน่าย 
3.1. ช่องทางในการจดัจาํหน่าย    
3.2. การส่งเสริมการขาย    

4. ด้านความเส่ียง 
4.1. ความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ    
4.2. ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง     
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ภาคผนวก ข 
ผลการวิจยัปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์
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ตารางผนวกที่ 1  ความสมัพนัธ์ของตวัแปรอิสระ 
 
 

sex2      mr1      mr3      edu2      edu3      job1     job2 
 

sex2 1.0000     
mr1 -0.0660 1.0000
mr3 -0.0330 -0.2735 1.0000

edu2 0.0237 0.0144 -0.1458 1.0000
edu3 -0.0044 -0.0240 0.0402 -0.1556 1.0000 
job1 0.1125 0.1137 -0.2655 0.1750 0.0225 1.0000 
job2 0.0140 -0.1155 0.2073 -0.1710 0.0144 -0.4870 1.0000
job4 -0.0455 0.0869 0.0451 -0.0113 -0.0111 -0.2997 -0.4320
tml2 -0.0465 0.0118 0.0883 -0.0041 -0.1229 -0.1412 -0.0188
tml3 0.0521 0.1010 -0.2092 0.0840 0.0761 0.1632 -0.0377
exp2 -0.0158 -0.0581 0.1716 0.0199 -0.2268 -0.1698 0.0484
exp3 0.0807 0.0698 -0.2615 -0.0026 0.1013 0.1395 -0.0742

agegroup1 -0.0986 -0.1702 0.5271 -0.1027 -0.1186 -0.2043 0.0986
agegroup3 0.1317 0.2649 -0.4628 0.0908 -0.0349 0.2817 -0.1577

ifi1 -0.0935 0.1135 -0.0803 0.0278 -0.1002 -0.0195 -0.0447
ifi2 0.1107 -0.0357 0.1156 0.0136 0.0861 0.0571 -0.0520
pr1 -0.0751 -0.0244 0.0022 -0.0526 0.0520 -0.0857 0.0370
pr2 0.1021 -0.0208 0.0840 0.0363 0.0894 0.0037 -0.0150

rtb1 0.0441 0.0323 -0.1427 -0.0644 0.0524 0.0509 -0.0576
rtb2 -0.0218 -0.0358 0.0981 0.0490 -0.0224 -0.0194 -0.0041
pl1 -0.0374 -0.0084 0.0895 -0.0406 0.0758 0.0546 -0.0372
pl2 0.0806 -0.0702 0.1141 0.0250 0.0140 -0.1023 0.0382

pro1 -0.1177 0.0879 -0.1634 -0.0204 -0.1002 0.1124 -0.1264
pro2 0.1398 -0.0782 0.1743 -0.0338 0.0670 -0.1055 0.0731
ir1 -0.1121 -0.0289 0.1183 -0.0114 0.1188 0.0399 0.0170
ir2 0.0954 -0.0367 -0.0101 0.0151 -0.0695 0.0123 -0.0655
lr1 -0.0112 0.0989 -0.0452 0.0262 -0.1011 0.0335 -0.0117
lr2 0.0293 -0.0564 0.0129 0.0021 -0.0179 -0.0257 0.0021

avgr2 -0.0297 -0.0531 -0.0116 0.0232 0.0284 -0.1244 0.0656
avgr3 0.0289 0.1157 -0.1052 -0.0426 0.1672 0.0394 0.1041
avgr4 0.1308 0.0904 -0.3185 0.0860 0.1010 0.3321 -0.0733

 

 
ตารางผนวกที่ 1  (ต่อ) 
 

job4     tml2     tml3      exp2     exp3    agegro~1 agegro~3 
 

job4 1.0000     
tml2 0.0174 1.0000
tml3 -0.0928 -0.3284 1.0000
exp2 0.0911 0.5689 -0.2440 1.0000
exp3 -0.1428 -0.2099 0.6292 -0.3904 1.0000

agegroup1 0.0780 0.1274 -0.2459 0.2835 -0.3327 1.0000 
agegroup3 -0.1333 -0.1720 0.3635 -0.2394 0.4984 -0.3233 1.0000

ifi1 0.0950 -0.0245 0.0419 0.0365 -0.0423 0.1405 0.0227
ifi2 -0.0509 -0.0175 0.0297 -0.0691 0.0739 -0.0867 -0.0345
pr1 0.0484 0.0306 -0.2181 0.0609 -0.1710 0.0855 -0.1738
pr2 -0.0576 -0.0164 0.0975 -0.0401 0.0956 -0.0270 0.0331

rtb1 0.0205 -0.1028 0.0123 -0.1255 0.0933 -0.1775 0.0663
rtb2 -0.0432 0.0169 0.0410 0.1346 -0.0376 0.1104 -0.0234
pl1 0.0101 -0.0200 -0.0646 -0.1276 -0.0777 0.0018 -0.1765
pl2 0.0309 0.1386 -0.0062 0.1247 -0.0428 0.1045 -0.1091

pro1 0.0006 0.0074 0.0635 -0.0723 0.0693 -0.0380 0.0732
pro2 -0.0150 0.0255 0.0014 0.0308 0.0383 0.0802 -0.0282
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ตารางผนวกที่ 1  (ต่อ) 
 

      job4     tml2     tml3        exp2     exp3  agegro~1 agegro~3 
ir1 0.0055 -0.0471 -0.0273 -0.0942 -0.0184 0.1504 -0.1554
ir2 -0.0123 0.0605 0.0559 0.1185 -0.0396 0.0159 0.0171
lr1 0.0196 0.0048 -0.0834 0.1176 -0.1232 0.0199 -0.0034
lr2 -0.0786 0.0690 0.0386 -0.0294 0.0635 0.0913 -0.0193

avgr2 0.0272 0.1030 -0.1118 0.0705 -0.1039 -0.0541 -0.0950
avgr3 -0.0699 -0.1431 -0.1119 -0.1732 -0.0182 -0.2784 0.0203
avgr4 -0.1706 -0.2453 0.4878 -0.3299 0.4746 -0.3228 0.4047

 
ตารางผนวกที่ 1  (ต่อ) 
 

  ifi1     ifi2      pr1      pr2       rtb1      rtb2      pl1 
 

ifi1 1.0000     
ifi2 -0.5478 1.0000
pr1 0.1835 -0.1804 1.0000
pr2 -0.1964 0.2542 -0.4250 1.0000

rtb1 0.1107 -0.0050 0.3285 -0.2250 1.0000
rtb2 -0.0751 0.0418 -0.2348 0.3728 -0.4942 1.0000 
pl1 0.0991 0.0281 0.0754 -0.0672 0.2209 -0.1298 1.0000
pl2 -0.1158 0.0937 -0.1045 0.2356 -0.3152 0.2294 -0.3832

pro1 0.2591 -0.2232 0.1925 -0.1892 0.2307 -0.1241 0.2293
pro2 -0.1655 0.2340 -0.1077 0.2648 -0.1691 0.1674 -0.1743
ir1 0.1121 -0.0979 0.1193 -0.1006 0.0940 -0.1270 0.2798
ir2 -0.1619 0.1724 -0.0705 0.1178 -0.1997 0.2627 -0.1596
lr1 0.2585 -0.2150 0.2281 -0.2287 0.2344 -0.1709 0.0233
lr2 -0.0931 0.1922 -0.1443 0.2811 -0.1695 0.2292 0.0142

avgr2 -0.0047 0.0547 0.0651 -0.0029 -0.0392 -0.0591 0.0378
avgr3 -0.0289 -0.0236 0.1275 -0.0347 0.1042 -0.0432 0.0477
avgr4 -0.0683 0.0803 -0.2390 0.0844 0.0800 -0.0020 -0.0757

 
 

ตารางผนวกที่ 1  (ต่อ) 
 

pl2       pro1     pro2      ir1      ir2       lr1        lr2 
 

pl2 1.0000     
pro1 -0.2019 1.0000
pro2 0.3376 -0.4724 1.0000
ir1 -0.0753 0.1215 -0.0886 1.0000
ir2 0.1529 -0.0493 0.1305 -0.4054 1.0000
lr1 -0.0870 0.1317 -0.1423 0.1925 -0.0588 1.0000 
lr2 0.1045 -0.0990 0.2533 -0.1318 0.1923 -0.4465 1.0000

avgr2 -0.0089 -0.0817 0.1456 -0.0110 0.0232 0.0194 0.0407
avgr3 0.0094 -0.0239 -0.0307 -0.0319 -0.0326 0.0339 -0.0269
avgr4 -0.0515 0.0499 -0.0723 0.0456 -0.0491 -0.1173 0.0021
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ตารางผนวกที่ 1  (ต่อ) 
 

 avgr2 avgr3 avgr4

avgr2 
avgr3 

1.0000 
-0.3076 

 
1.0000

 

avgr4 -0.3030 -0.2618 1.0000

 
ตารางผนวกที่ 2  ผลการทดสอบของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดย 

วิธีการถดถอยโลจิต 
 
 

Logistic regression                                Number of obs   =  400 
 
 

sb1 Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval] 

sex2 -.2695929 .4391724 -0.61 0.539 -1.130355 .5911691
mr1 -.0697217 .8617888 -0.08 0.936 -1.758797 1.619353
mr3 -.0741295 .5047793 -0.15 0.883 -1.063479 .9152198

edu2 .7541638 .6949094 1.09 0.278 -.6078335 2.116161
edu3 .7060365 .4182205 1.69 0.091 -.1136606 1.525734
job1 .2585726 .6836753 0.38 0.705 -1.081406 1.598552
job2 .1351649 .5753702 0.23 0.814 -.9925399 1.26287
job4 .4192049 .7004905 0.60 0.550 -.9537313 1.792141
tml2 -.3988529 .5482236 -0.73 0.467 -1.473351 .6756456
tml3 -.657699 .7927577 -0.83 0.407 -2.211476 .8960776
exp2 -3.049446 .7081936 -4.31 0.000 -4.43748 -1.661411
exp3 .5378575 .7328117 0.73 0.463 -.8984269 1.974142

agegroup1 -4.015414 .780287 -5.15 0.000 -5.544749 -2.48608
agegroup3 1.30065 .7404095 1.76 0.079 -.1505256 2.751826

ifi1 -.1966926 .5362591 -0.37 0.714 -1.247741 .8543559
ifi2 -.2328113 .4905575 -0.47 0.635 -1.194286 .7286638
pr1 -.3656692 .5216256 -0.70 0.483 -1.388037 .6566981
pr2 1.310086 1.005985 1.30 0.193 -.6616078 3.28178

rtb1 .7082403 .9310509 0.76 0.447 -1.116586 2.533066
rtb2 .1287673 1.348966 0.10 0.924 -2.515157 2.772692
pl1 .6974871 .5521162 1.26 0.206 -.3846407 1.779615
pl2 -.6917102 .785571 -0.88 0.379 -2.231401 .8479806

pro1 .2313721 .5763403 0.40 0.688 -.8982342 1.360978
pro2 .9854384 .6247641 1.58 0.115 -.2390768 2.209954
ir1 .3786157 .4622274 0.82 0.413 -.5273334 1.284565
ir2 1.27825 .6403919 2.00 0.046 .0231048 2.533395
lr1 -1.08276 .5767483 -1.88 0.060 -2.213166 .0476457
lr2 .7306338 .9891401 0.74 0.460 -1.208045 2.669313

avgr2 .8047121 .6704191 1.20 0.230 -.5092853 2.118709
avgr3 2.411313 .6974186 3.46 0.001 1.044398 3.778228
avgr4 2.881819 .7302707 3.95 0.000 1.450514 4.313123
_cons -.9196727 1.395206 -0.66 0.510 -3.654227 1.814882
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ตารางผนวกที ่3  ผลการทดสอบความแม่นยาํของแบบจาํลอง โดยวิธี Percent Correctly Predicted  
 สาํหรับวิธีการถดถอยโลจิต 

 
Logistic model for sb1 
 

True 
 

Classified D            ~D Total 

+ 
- 

158            23 
14           205 

181
219

Total 172          228 400
 

 
Classified + if predicted Pr(D) >= .5 
True D defined as sb1 != 0 

 

Sensitivity  Pr( +| D) 91.86% 
Specificity Pr( -|~D) 89.91% 
Positive predictive value Pr( D| +) 87.29% 
Negative predictive value Pr( ~D| -)  93.61% 

False + rate for true ~D Pr( +| D) 10.09% 
False - rate for true D Pr( -|~D) 8.14% 
False + rate for classified + Pr( D| +) 12.71% 
False - rate for classified - Pr( ~D| -)  6.39% 
Correctly classified   90.75% 

 
ตารางผนวกที ่4  ผลการทดสอบของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดย 

 วิธีการถดถอยโลจิต (Marginal Effect) 
 
Marginal effects after logit 
 
 
 

Variable dy/dx   Std. Err.  Z P>|z| [    95% C.I.   ] X 

sex2* -.0444366 .07115 -0.62 0.532 -.183882 .095009 .5675
mr1* -.0111585 .1356 -0.08 0.934 -.276934 .254617 .0475
mr3* -.0121414 .08329 -0.15 0.884 -.175389 .151106      .6

edu2* .1471484 .15623 0.94 0.346 -.159065 .453362 .04
edu3* .1213973 .07704 1.58 0.115 -.029604 .272399 .3675
job1* .0437563 .1207 0.36 0.717 -.19282 .280332 .2525
job2* .0221957 .09542 0.23 0.816 -.164821 .209213 .4125
job4* .0732337 .1304 0.56 0.574 -.182342 .328809 .21
tml2* -.0642531 .09078 -0.71 0.479 -.242182 .113675 .4475
tml3* -.091828 .09518 -0.96 0.335 -.278373 .094717 .1175
exp2* -.4202115 .08031 -5.23 0.000 -.577624 -.262799 .39
exp3* .096163 .1473 0.65 0.514 -.192549 .384875 .1925

agegro~1* -.5103448 .06203 -8.23 0.000 -.631929 -.388761 .3675
agegro~3* .2626263 .17476 1.50 0.133 -.079898 .60515 .1525

ifi1* -.0318257 .08615 -0.37 0.712 -.200668 .137017 .4325
ifi2* -.0368373 .07583 -0.49 0.627 -.185465 .111791 .2825
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ตารางผนวกที ่4  (ต่อ) 
 
Variable dy/dx   Std. Err.  Z P>|z| [    95% C.I.   ] X 

pr1* -.0619723 .09457 -0.66 0.512 -.247325 .12338 .6825
pr2* .2745211 .23963 1.15 0.252 -.195153 .744195 .0775

rtb1* .0966555 .10453 0.92 0.355 -.108224 .301535 .905
rtb2* .021756 .23537 0.09 0.926 -.439558 .48307 .025
pl1* .1093136 .08369 1.31 0.191 -.054709 .273336 .5975
pl2* -.0945869 .08806 -1.07 0.283 -.26719 .078017 .09

pro1* .0377965 .09492 0.40 0.690 -.148243 .223836 .4875
pro2* .1881379 .12654 1.49 0.137 -.059877 .436153 .19
ir1* .0605168 .07304 0.83 0.407 -.08264 .203674 .59
ir2* .2637902 .14412 1.83 0.067 -.018672 .546252 .1025
lr1* -.2039207 .12292 -1.66 0.097 -.444845 .037003 .7575

  lr2* .1409433 .21651 0.65 0.515 -.2834 .565286 .06
 avgr2* .1456127 .1304 1.12 0.264 -.109961 .401187 .2625
 avgr3* .4996576 .14065 3.55 0.000 .223992 .775323 .21
 avgr4* .5933491 .12575 4.72 0.000 .346881 .839817 .205

 
ตารางผนวกที ่5  ผลการทดสอบของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดย  

 วิธีการถดถอยโพรบิท 
 

 
Probit regression                                 Number of obs   =   400 
 

 

sb1 Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]

sex2 -.1047558 .2150759 -0.49 0.626 -.526297 .3167853
mr1 .0578217 .4381445 0.13 0.895 -.8009257 .9165691
mr3 -.0309294 .2519189 -0.12 0.902 -.5246813 .4628226

edu2 .4284975 .3831133 1.12 0.263 -.3223907 1.179386
edu3 .367841 .2140192 1.72 0.086 -.051629 .7873109
job1 .0655269 .3540343 0.19 0.853 -.6283675 .7594213
job2 .0658785 .3172649 0.21 0.836 -.5559493 .6877063
job4 .1306069 .3660559 0.36 0.721 -.5868494 .8480633
tml2 -.2868101 .2642125 -1.09 0.278 -.8046572 .2310369
tml3 -.4510999 .3978373 -1.13 0.257 -1.230847 .3286468
exp2 -1.674617 .3263755 -5.13 0.000 -2.314301 -1.034933
exp3 .3524314 .3408198 1.03 0.301 -.315563 1.020426

agegroup1 -2.208878 .3856372 -5.73 0.000 -2.964713 -1.453043
agegroup3 .6120997 .3471889 1.76 0.078 -.068378 1.292577

ifi1 -.0765343 .2713181 -0.28 0.778 -.608308 .4552393
ifi2 -.1155574 .2512577 -0.46 0.646 -.6080134 .3768987
pr1 -.2046561 .2606588 -0.79 0.432 -.715538 .3062258
pr2 .6399906 .5018757 1.28 0.202 -.3436677 1.623649

rtb1 .3455932 .4739845 0.73 0.466 -.5833995 1.274586
rtb2 .0251007 .7800587 0.03 0.974 -1.503786 1.553988
pl1 .3779635 .2739762 1.38 0.168 -.1590201 .9149471
pl2 -.3790506 .4337623 -0.87 0.382 -1.229209 .4711079

pro1 .0777135 .2748962 0.28 0.777 -.4610732 .6165001
pro2 .4587711 .3024094 1.52 0.129 -.1339405 1.051483
ir1 .1836922 .2431069 0.76 0.450 -.2927885 .6601729
ir2 .657732 .3296272 2.00 0.046 .0116746 1.303789
lr1 -.6201219 .2841798 -2.18 0.029 -1.177104 -.0631398
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ตารางผนวกที ่5  (ต่อ) 
 

sb1 Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval] 

lr2 .3731654 .5078787 0.73 0.462 -.6222586 1.368589
avgr2 .479263 .3366823 1.42 0.155 -.1806222 1.139148
avgr3 1.321261 .3633609 3.64 0.000 .609087 2.033436
avgr4 1.618936 .3869898 4.18 0.000 .8604496 2.377422
_cons -.3368383 .6980552 -0.48 0.629 -1.705001 1.031325

 
ตารางผนวกที ่6  ผลการทดสอบความแม่นยาํของแบบจาํลอง โดยวิธี Percent Correctly Predicted  

 สาํหรับวิธีการถดถอยโพรบิท 
 
Probit model for sb1 
 

True 
 

Classified D            ~D Total 

+ 
- 

156            24 
16           204 

180
220

Total 172          228 400
 

 
Classified + if predicted Pr(D) >= .5 
True D defined as sb1 != 0 

 

Sensitivity  Pr( +| D) 90.70% 
Specificity Pr( -|~D) 89.47% 
Positive predictive value Pr( D| +) 86.67% 
Negative predictive value Pr( ~D| -)  92.73% 

False + rate for true ~D Pr( +| D) 10.53% 
False - rate for true D Pr( -|~D) 9.30% 
False + rate for classified + Pr( D| +) 13.33% 
False - rate for classified - Pr( ~D| -)  7.27% 
Correctly classified   90.00% 

 
ตารางผนวกที ่7  ผลการทดสอบของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดย 

วิธีการถดถอยโพรบิท (Marginal Effect) 
 
Marginal effects after probit 
 
 

Variable dy/dx   Std. Err.  Z P>|z| [    95% C.I.   ] X

sex2* -.0320408 .06539 -0.49 0.624 -.160201 .096119 .5675
mr1* .0179326 .13826 0.13 0.897 -.253045 .28891 .0475
mr3* -.0094345 .07707 -0.12 0.903 -.160491 .141622      .6

edu2* .1470645 .14287 1.03 0.303 -.132963 .427092 .04
edu3* .1155566 .06837 1.69 0.091 -.018448 .249561 .3675
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ตารางผนวกที ่7  (ต่อ) 
 
Variable dy/dx   Std. Err.  Z P>|z| [    95% C.I.   ] X 

job1* .020178 .11038 0.18 0.855 -.196164 .23652 .2525
job2* .0201332 .09745 0.21 0.836 -.170865 .211131 .4125
job4* .040829 .11719 0.35 0.728 -.188861 .270519 .21
tml2* -.0861895 .08042 -1.07 0.284 -.243818 .071439 .4475
tml3* -.1189569 .08942 -1.33 0.183 -.294226 .056312 .1175
exp2* -.4276371 .06424 -6.66 0.000 -.553536 -.301738 .39
exp3* .1151224 .12075 0.95 0.340 -.121545 .35179 .1925

agegro~1* -.5138369 .0552 -9.31 0.000 -.622022 -.405652 .3675
agegro~3* .2105834 .13181 1.60 0.110 -.047757 .468924 .1525

ifi1* -.0232018 .08189 -0.28 0.777 -.183704 .1373 .4325
ifi2* -.0345063 .074 -0.47 0.641 -.179549 .110537 .2825
pr1* -.0639202 .08484 -0.75 0.451 -.230202 .102362 .6825
pr2* .2260921 .1936 1.17 0.243 -.153349 .605534 .0775

rtb1* .0938539 .11346 0.83 0.408 -.128515 .316223 .905
rtb2* .007706 .24149 0.03 0.975 -.465597 .481009 .025
pl1* .1116108 .07983 1.40 0.162 -.044856 .268077 .5975
pl2* -.1015372 .09905 -1.03 0.305 -.295674 .0926 .09

pro1* .0236661 .08382 0.28 0.778 -.140615 .187947 .4875
pro2* .1525993 .10428 1.46 0.143 -.05179 .356989 .19
ir1* .0551892 .0718 0.77 0.442 -.085527 .195905 .59
ir2* .2312473 .12261 1.89 0.059 -.009061 .471556 .1025
lr1* -.2073458 .10133 -2.05 0.041 -.405944 -.008748 .7575
lr2* .1259464 .18508 0.68 0.496 -.236812 .488705 .06

avgr2* .1566585 .11505 1.36 0.173 -.068834 .382151 .2625
avgr3* .4655014 .12477 3.73 0.000 .220963 .71004 .21
avgr4* .566447 .11961 4.74 0.000 .33201 .800884 .205

 
ตารางผนวกที ่8  ผลการทดสอบของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดย 

วิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก 
 

 
sb1 Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval] 

sex2 -.1226913 .2241192 -0.55 0.584 -.5619568 .3165743
mr1 .1480513 .4187135 0.35 0.724 -.672612 .9687147
mr3 .0198315 .2580946 0.08 0.939 -.4860248 .5256877

edu2 .5811416 .4389302 1.32 0.186 -.2791459 1.441429
edu3 .3946295 .223626 1.76 0.078 -.0436695 .8329284
job1 -.147253 .4001747 -0.37 0.713 -.9315809 .637075
job2 -.1334391 .3578271 -0.37 0.709 -.8347673 .5678892
job4 .04537 .4353501 0.10 0.917 -.8079004 .8986404
tml2 -.1531064 .2988247 -0.51 0.608 -.7387921 .4325793
tml3 -.474991 .329696 -1.44 0.150 -1.121183 .1712012
exp2 -2.159478 .4438503 -4.87 0.000 -3.029409 -1.289548
exp3 .2548735 .3071637 0.83 0.407 -.3471563 .8569033

agegroup1 -3.168052 .6692175 -4.73 0.000 -4.479694 -1.85641
agegroup3 .416342 .3050654 1.36 0.172 -.1815752 1.014259

ifi1 -.0754086 .2735033 -0.28 0.783 -.6114653 .4606481
ifi2 -.0245735 .2900287 -0.08 0.932 -.5930194 .5438723
pr1 -.1162369 .2612336 -0.44 0.656 -.6282455 .3957716
pr2 .4619446 .6386772 0.72 0.470 -.7898398 1.713729

rtb1 .3865973 .559442 0.69 0.490 -.7098888 1.483083

Complementary log-log regression Number of obs     =  400 
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ตารางผนวกที ่8  (ต่อ) 
 

sb1 Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
rtb2 .180404 .9619493 0.19 0.851 -1.704982 2.06579
pl1 .2835562 .2697238 1.05 0.293 -.2450926 .8122051
pl2 -.4486745 .4624283 -0.97 0.332 -1.355017 .4576683

pro1 .0706708 .2591937 0.27 0.785 -.4373394 .5786811
pro2 .6980055 .3362956 2.08 0.038 .0388783 1.357133
ir1 .1876565 .2515609 0.75 0.456 -.3053937 .6807067
ir2 .9520466 .3844833 2.48 0.013 .1984732 1.70562
lr1 -.7056286 .3067759 -2.30 0.021 -1.306898 -.1043588
lr2 .8335706 .6704915 1.24 0.214 -.4805687 2.14771

avgr2 .6723273 .4663923 1.44 0.149 -.2417848 1.586439
avgr3 1.63907 .4899047 3.35 0.001 .6788748 2.599266
avgr4 2.062691 .5152526 4.00 0.000 1.052814 3.072567
_cons -.9130309 .8219643 -1.11 0.267 -2.524051 .6979895

 
ตารางผนวกที ่9  ผลการทดสอบความแม่นยาํของแบบจาํลอง โดยวิธี Percent Correctly Predicted  

สาํหรับวิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก 
 

Complementary log-log model for sb1 
 
 

True 
 

Classified D            ~D Total 

+ 
- 

153            16 
19           212 

169
231

Total 172          228 400
 

 
Classified + if predicted Pr(D) >= .5 
True D defined as sb1 != 0 

 

Sensitivity  Pr( +| D) 88.95% 
Specificity Pr( -|~D) 92.98% 
Positive predictive value Pr( D| +) 90.53% 
Negative predictive value Pr( ~D| -)  91.77% 
False - rate for true D Pr( -|~D) 7.02% 
False + rate for classified + Pr( D| +) 9.47% 
False - rate for classified - Pr( ~D| -)  8.23% 
Correctly classified   91.25% 
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ตารางผนวกที ่10  ผลการทดสอบของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือพนัธบตัรออมทรัพย ์โดย 
  วิธีการถดถอยคอมพลีเมนตท์อร่ีลอ็ก-ลอ็ก (Marginal Effect) 

 
Marginal effects after cloglog 
 
 

Variable dy/dx   Std. Err.  Z P>|z| [    95% C.I.   ] X 

sex2* -.0193988 .03551 -0.55 0.585 -.089005 .050207 .5675
mr1* .0245409 .07352 0.33 0.739 -.119548 .16863 .0475
mr3* .0031087 .0404 0.08 0.939 -.076083 .0823      .6

edu2* .1129639 .10452 1.08 0.280 -.091898 .317826 .04
edu3* .064808 .04035 1.61 0.108 -.014274 .14389 .3675
job1* -.0224543 .05891 -0.38 0.703 -.137922 .093013 .2525
job2* -.0207608 .05501 -0.38 0.706 -.128585 .087064 .4125
job4* .0072 .06988 0.10 0.918 -.129758 .144158 .21
tml2* -.0238938 .0476 -0.50 0.616 -.117196 .069408 .4475
tml3* -.0645108 .0413 -1.56 0.118 -.145454 .016432 .1175
exp2* -.3068267 .0622 -4.93 0.000 -.428733 -.18492 .39
exp3* .0426642 .05712 0.75 0.455 -.069287 .154616 .1925

agegro~1* -.4303641 .06272 -6.86 0.000 -.553296 -.307432 .3675
agegro~3* .0735507 .06234 1.18 0.238 -.04863 .195732 .1525

ifi1* -.0117924 .04281 -0.28 0.783 -.095705 .072121 .4325
ifi2* -.0038416 .04516 -0.09 0.932 -.092359 .084676 .2825
pr1* -.0185705 .04302 -0.43 0.666 -.102879 .065738 .6825
pr2* .0848959 .13877 0.61 0.541 -.18709 .356882 .0775

rtb1* .0535285 .06858 0.78 0.435 -.080877 .187934 .905
rtb2* .0303569 .17225 0.18 0.860 -.307249 .367963 .025
pl1* .0436014 .04156 1.05 0.294 -.03785 .125052 .5975
pl2* -.0607872 .05414 -1.12 0.262 -.1669 .045326 .09

pro1* .011105 .041 0.27 0.786 -.069245 .091455 .4875
pro2* .1308679 .07126 1.84 0.066 -.008794 .27053 .19
ir1* .0290827 .03896 0.75 0.455 -.047276 .105441 .59
ir2* .2017214 .09852 2.05 0.041 .008618 .394825 .1025
lr1* -.128892 .06825 -1.89 0.059 -.262664 .00488 .7575
lr2* .1748406 .16978 1.03 0.303 -.157927 .507608 .06

avgr2* .1206791 .09541 1.26 0.206 -.066328 .307686 .2625
avgr3* .3740253 .15053 2.48 0.013 .079001 .66905 .21
avgr4* .5071581 .15655 3.24 0.001 .200318 .813999 .205
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