
 
บทท่ี 2 

ทฤษฎี แนวคดิ และวรรณกรรมที่เก่ียวของ 
 

การศึกษาปจจยัที่มีผลตอการตัดสินใจลงทนุในพนัธบัตรสถาบันบริหารกองทุน
พลังงาน (องคการมหาชน)  มีทฤษฎี แนวคิด และวรรณกรรมที่เกี่ยวของดังนี ้
 
2.1 ทฤษฎีและแนวคิด 

2.1.1 ทฤษฎีเร่ืองการจัดสรรเงินลงทุน คือกระบวนการพิจารณาในการลงทุนและ
ตัดสินใจวาจะกระจายความมั่งคั่งของผูลงทุนในสินทรัพยประเภทตางๆ เพื่อใหบรรลุเปาหมายของ
การลงทุน (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2548ก) 

การตองการลงทุนของบุคคลทั่วไปจะแตกตางกันตามชวงอายุ สถานภาพทาง
การเงิน การวางแผนชีวิต และความตองการใชเงิน ความสัมพันธระหวางความตองการลงทุนตาม
ชวงอายุ แบงออกเปน 4 ระยะ ไดแก 

1) ระยะสะสม  เปนระยะสําหรับคนทํางานวยัหนุมสาว พยายามที่จะสะสม
สินทรัพยเพื่อตอบสนองความตองการของตนเอง ผูลงทุนประเภทนี้จะยอมรับความเสี่ยงสูงเพื่อ
แลกกับผลตอบแทนที่เปนตวัเงินที่สูงกวาปกติ 

2) ระยะมัน่คง เปนระยะของคนวัยกลางคน มีรายไดสูงและไมมีภาระหนี้ หรือ
ใกลหมดภาระหนี้สิน บุคคลในระยะนี้จะเริ่มตนลงทุนอยางจริงจังโดยมีเปาหมายหลักเพื่อใชจาย
ยามเกษียณ และมุนเนนการลงทุนที่จะสามารถรักษาเงินตนไวมิใหสูญหาย 

3) ระยะการใชจาย เร่ิมตั้งแตบุคคลนั้นเกษยีณอายุจากการทํางาน รายไดลดลง 
หมดภาระในการทํางาน บุคคลในระยะนี้จะเริ่มใชจายเงนิที่ไดมากจากการลงทุนในอดีต การลงทุน
ของบุคคลในระยะนี้จะรับความเสี่ยงไดลดลง และตระหนักถึงความมั่นคงของการลงทุน ควบคูไป
กับการพยายามปกปองความเสี่ยงจากภาวะเงินเฟอที่จะทําใหคาของเงนิลดลง 

4) ระยะการอุทิศ เปนระยะที่บุคคลมีความมั่งคั่งพรอมกับอายเุพิ่มขึ้นมาก เมือ่
บุคคลนั้นแนใจวาเขามีเงนิสวนเกินจากคาใชจาย และเงนิสํารองยามฉุกเฉินอยางเพียงพอแลว กจ็ะ
แบงปนเงินสวนเกินแกลูกหลาน และการกุศล การลงทุนของคนในระยะนี้จะเนนการลงทุนที่มี
รายไดแนนอน มีความเสี่ยงนอย และผลตอบแทนตองเพียงพอสําหรบัใชจายตามความตองการของ
บุคคลนั้น 
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2.1.2 ทฤษฎีเร่ืององคประกอบของตราสารหนี้   (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 
2548  และตลาดตราสารหนี ้  Bond Electronic Exchange: BEX, 2549  :  ออนไลน) ไดแก 

1)   ผูออกตราสารหนี้ (Issuer name)  คือ ผูออกตราสารหนี้ ซ่ึงอยูในสถานะ
เปนผูกู 

2)   ประเภทของตราสารหนี้ คือขอมูลท่ีระบุประเภทของตราสารหนี้นั้น เชน 
หุนกูไมมีประกัน หุนกูดอยสิทธิ เปนตน 

3)   วันครบกําหนดไถถอน (Maturity date) คือ วันครบกําหนดไถถอนหรือ
วันหมดอายุ ที่ผูออกหุนกูตองจายชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยที่คงเหลือทั้งส้ินคืนแกผูถือหุนกู 

4)   มูลคาที่ตราไว (Par Value) หมายถึงมูลคาที่ระบุไวในตราสารหนี้แตละ
หนวยที่ผูกูจะตองชําระเงินคืนใหกับผูถือตราสารหนี้นั้น เมื่อครบกําหนด เชน 1,000 บาท 

5)   อัตราดอกเบี้ย (Coupon rate) คือ อัตราผลตอบแทนที่ตองกําหนดตั้งแต
วันที่ออกหุนกูนั้น อาจเปนอัตราดอกเบี้ยคงที่ หรืออัตราดอกเบี้ยลอยตัว  

6)  งวดการจายดอกเบี้ย (Payment frequency) ตอป คือ จํานวนครั้งของการ
จายดอกเบี้ย ในรอบป เชน 2 คร้ังตอปหมายถึงการจายดอกเบี้ยทุกรอบ 6 เดือน (Semi-annually) 
หรือ 4 คร้ังตอปหมายถึงการจายดอกเบี้ยทุกรอบ 3 เดือน (Quarterly) 

7)   ขอสัญญา (covenants) หมายถึงเงื่อนไขที่ผูออกจะตองปฏิบัติตาม  หรืองด
เวนปฏิบัติตลอดอายุของหุนกู 

8)  อันดับความนาเชื่อถือของตราสารหนี้ (Issue rating) คือ อันดับเครดิต ที่
สถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือประกาศ เพื่อสะทอนความสามารถ ของการชําระหนี้ ของตราสาร
หนี้นั้นๆ อันดับเครดิตสูง จะสะทอนถึงความเสี่ยง ของการไมไดรับชําระหนี้ตามกําหนด นอยกวา
ตราสารหนี้ที่มีอันดับเครดิตต่ํากวา  

 
2.1.3 ทฤษฎีโมเดลพฤติกรรมผูบริโภค (ศิริวรรณ เสรรีรัตน และคณะ, 2541)  

ทฤษฎีโมเดลพฤติกรรมผูบริโภค (Consumer behavior Model)  เปนการศึกษา
เหตุจูงใจใหซ้ือสินคาหรือบริการ โดยมีส่ิงกระตุน (Stimulus) ที่ทําใหเกิดความตองการซ้ือสินคา
หรือบริการ ซ่ึงประกอบดวย 2 สวน คือส่ิงกระตุนทางการตลาด และส่ิงกระตุนภายนอก 

1. ส่ิงกระตุนทางการตลาด  ซ่ึงนักการตลาดจะใชสวนประสมทางการตลาด 
(Marketing Mix หรือ 4 P’s) หมายถึงตัวแปรทางการตลาดที่ควบคุมได  เพื่อสนองความพึงพอใจแก
กลุมเปาหมาย ซ่ึงประกอบดวยเครื่องมือตอไปนี้ 
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1.1. ผลิตภัณฑ (Product) หมายถึงส่ิงที่เสนอขายโดยธุรกิจเพื่อสนอง
ความตองการของลูกคาใหพงึพอใจ อาจมตีัวตนหรือไมมีตัวตนก็ได ผลิตภัณฑจึงประกอบไปดวย
สินคา บริการ ความคิด สถานที่ องคกร บุคคล   

1.2. ราคา (Price) หมายถึง คุณคาผลิตภัณฑในรูปตัวเงิน ราคาเปนตนทุน
ของลูกคา ผูบริโภคจะเปรียบเทียบระหวางคุณคาผลิตภัณฑกับราคาผลิตภัณฑนั้น ถาคุณคาสูงกวา
ราคาเขาก็จะตัดสินใจซื้อ 

1.3. การจัดจําหนาย(Place or Distribution) หมายถึง โครงสรางของ
ชองทางซึ่งประกอบไปดวยสถาบันและกิจกรรม ใชเพื่อเคลื่อนยายผลิตภัณฑและบริการจากองคกร
ไปยังตลาด 

1.4. การสงเสริมการตลาด (Promotion) เปนการติดตอส่ือสารเกี่ยวกับ
ขอมูลระหวางผูขายกับผูซ้ือ เพื่อสรางทัศนคติและพฤติกรรมการซื้อ  
 

2. ส่ิงกระตุนภายนอก  ที่ไมอาจควบคุมได ประกอบดวย 
2.1 ส่ิงกระตุนทางเศรษฐกิจ (Economic) เชนภาวะเศรษฐกิจ รายไดของ

ผูบริโภค เหลานี้มีอิทธิพลตอความตองการของผูบริโภค 
2.2 ส่ิงกระตุนทางเทคโนโลยี (Technological)  
2.3. ส่ิงกระตุนดานกฎหมายและการเมือง  (law and Political) เชน การ

ยกเวนภาษีดอกเบี้ยเงินฝาก   
2.3 ส่ิงกระตุนทางวัฒนธรรม (Cultural) เชนขนบธรรเนียมประเพณีไทย

ในเทศกาลตาง มีผลกระตุนใหผูบริโภคเกิดความตองการซื้อสินคาในเทศกาลนั้น 
 

2.1.4 ทฤษฎีผลตอบแทนจากการลงทุน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2549 : 
ออนไลน) 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในพันธบัตรหรือหุนกูทั้งจากตลาดแรกและ
ตลาดรอง ประกอบดวย  อัตราดอกเบี้ยตามระยะเวลาทีถื่อครอง  และในกรณีที่ผูลงทุนขายหุนกูนี้ 
กอนครบกําหนด อาจไดรับผลกําไรหรือขาดทุนจากการขายได   

1)  อัตราดอกเบี้ย หมายถึงผลตอบแทนที่ผูออกพันธบัตรหรือหุนกูตองจาย
ใหแกผูถือตราสารหนี้  

2) กําไร/ขาดทุนจากการขาย (Capital gain/loss) หมายถึงผลกําไรจากการที่
ราคาของตราสารหนี้เพิ่มขึน้จากตอนซื้อ หรือขาดทุนเมื่อราคาของตราสารหนี้ลดลงจากเมื่อตอนซื้อ 
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ซ่ึงอาจเปนสาเหตุมาจากการที่อัตราดอกเบีย้ในตลาดขยับขึ้นหรือลง  คือเมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาด
เพิ่มขึ้น ราคาของตราสารหนี้จะลดลง และเมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดลดลง ราคาของตราสารหนี้จะ
เพิ่มขึ้น  นอกจากนี้ราคาของตราสารหนี้ยงัขึ้นอยูกับความสามารถในการจายคืนเงนิตนและดอกเบี้ย
ของผูออกหรือโอกาสที่ผูออกจะผิดนัดในการจายดอกเบี้ยและเงนิตน (Probability of default) ถาผู
ออกมีความสามารถในการจายดอกเบีย้และเงินตนสูงขึ้น อัตราผลตอบแทนจากตราสารหนี้นั้นจะ
ลดลง นั่นคือราคาของตราสารหนี้นั้นจะสูงขึ้น และในทางกลับกันหากคาดวาผูออกตราสารมี
ความสามารถในการจายเงินตนและดอกเบีย้ลดลง ราคาของตราสารหนี้นั้นก็จะลดลง  

 
2.1.5 ทฤษฎีความเสี่ยงในการลงทุนในตราสารหนี้ (จิรัตน สังขแกว, 2547) 

การลงทุนในตราสารหนี้มีความเสี่ยงจากสาเหตุตางๆ หลายประการ เชน  
1) ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยในตลาด (Interest rate 

risk) 
ตราสารหนี้ที่มีการกําหนดอัตราดอกเบี้ยคงที่ จะมีความเสี่ยงเมื่อมีการ

เปลี่ยนแปลงอตัราดอกเบี้ยในตลาด กลาวคือเมื่ออัตราดอกเบี้ยตลาดสงูขึ้นหรือต่ําลง จะทําใหราคา
ของตราสารหนี้ที่เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันขาม ทั้งนี้เพื่อเปนการปรับระดับราคาของตรา
สารหนี้เพื่อใหไดอัตราผลตอบแทนตามอัตราดอกเบี้ยตลาด ดังนั้นผูลงทุนจึงมคีวามเสี่ยงดานราคา
ของตราสารหนี้ (Price risk) นอกจากนี้การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยในตลาดยังสงผลใหเกิด
ความเสี่ยงจากการนําผลตอบแทนไปลงทุนตอ (reinvestment risk)   ใหไดผลตอบแทนเทาเดิม 

2) ความเสี่ยงจากการผิดนัดชาํระหนี ้(Credit risk หรือ Default risk)  
เปนความเสี่ยงที่ผูออกตราสารหนี้ไมสามารถชําระหนี้ทั้งดอกเบี้ยและเงนิ

ตนไดตามทีก่าํหนดไว โดยมีสาเหตุจากปญหาภายในของบริษัท และ/หรือปจจยัทางเศรษฐกิจหรือ
ปจจัยอ่ืนๆ ในปจจุบัน สํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) ไดออกกฎเกณฑ
กําหนดใหหุนกูที่ออก และเสนอขายตองจดัใหมีอันดับเครดิต ของตราสารหนี้ (Credit rating)  และ
จะตองทบทวนอยางนอยทกุป เพื่อเปนขอมูลใหแกนักลงทุนในเรื่องความเสี่ยงของการผิดนัดชําระ
หนี้ของผูออกตราสารหนี้ 

3) ความเสี่ยงจากการขาดสภาพคลอง (Liquidity risk)  
หมายถึงความเสี่ยงจากการที่ไมสามารถเปลี่ยนตราสารหนี้เปนเงินสดได

ในเวลาอันรวดเร็วโดยไมขาดทุน สําหรับการซื้อขายตราสารหนี้ในประเทศไทยสวนใหญมีสภาพ
คลองนอย ปริมาณการซื้อขายไมสูงมากนกั และอัตราการเปลี่ยนมือยังคงอยูในระดับต่ํา มีเพยีง
พันธบัตรรัฐบาลบางรุนที่มีปริมาณการซื้อขายจํานวนสงูมาก ดังนั้น ในกรณีทีน่กัลงทุนที่ซ้ือตรา
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สารหนี้ในตลาดแรกแลวและตองการขายเมื่อยามจําเปนอาจประสบกบัปญหาความไมมีสภาพคลอง
ของหุนกูตราสารหนี้ และหากขายไดก็อาจขายในราคาที่ต่ํามาก แตสําหรับผูลงทุนที่มุงจะถือ
พันธบัตรไปจนครบกําหนดไถถอน ความเสี่ยงดานสภาพคลองจะดอยความสําคัญลง 

4) ความเสี่ยงจากอายุไถถอน  
ตามปกติตราสารหนี้ที่มีอายุไถถอนยาวจะใหอัตราผลตอบแทนมากกวาตรา

สารหนี้ที่มีอายุไถถอนสั้นกวา เนื่องจากอายุไถถอนที่ยาวนานกวาจะเผชิญกับความไมแนนอน
มากกวา อยางไรก็ตามในสถานการณที่มีการคาดการณวาอัตราดอกเบี้ยจะเปลี่ยนแปลง เชนมี
แนวโนมลดลงอันทําใหอัตราผลตอบแทนระยะสั้นสูงกวาอัตราผลตอบแทนระยะยาว (ภาวะที่ 
yield curve ทอดลง) สวนในสถานการณที่มีการคาดการณวาอัตราดอกเบี้ยมีแนวโนมสูงขึ้น อัตรา
ผลตอบแทนของตราสารหนี้ระยะยาวจะสูงกวาอัตราผลตอบแทนของตราสารหนี้ระยะสั้น (ภาวะที่ 
yield curve ทอดขึ้น) 

5) ความเสี่ยงจากภาวะเงนิเฟอ (Inflation risk) 
หมายถึงความเสี่ยงที่ทําใหอํานาจซื้อของเงินลดลง (Purchasing power risk)  

เนื่องจากสินคามีราคาสูงขึ้น ซ่ึงพันธบัตรที่มีอัตราดอกเบีย้คงที่จะมีความเสี่ยงประเภทนี้ เนื่องจาก
จะไดรับผลตอบแทนที่แทจริง (Real rate of return) ลดลง 

6) ความเสี่ยงจากการถูกเรียกไถถอนกอนกาํหนด  
ตราสารหนี้บางประเภท มีเงื่อนไขกําหนดไววาผูออกตราสารสามารถเรียก

ไถถอนเงินตนกอนกําหนดได ซ่ึงโดยทั่วไปหากผูออกมีกระแสเงินเพียงพอ และอัตราดอกเบี้ยที่
ตองจายแพงกวาอัตราดอกเบี้ยในตลาด ผูออกพันธบัตรก็จะใชสิทธิ์ในการไถถอนตราสารหนี้กอน
ครบกําหนด ทําใหผูลงทุนมีความเสี่ยงในการหาแหลงลงทุนใหมเนื่องจากในสภาวะดังกลาวอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดลดลง  

7) ความเสี่ยงจากกฎระเบยีบของรัฐ (Legal risk) 
เปนความเสี่ยงอันเกิดจากการเปลี่ยนแปลงกฎระเบยีบตางๆของรัฐ อัน

สงผลทั้งผูออกตราสารหนี้และผูลงทุนในตราสารหนี้ เชน การเปดเสรทีางการคา ทําใหบางธุรกิจ
เสียเปรียบดานตนทุน และประสบปญหาตอมา  

8) ความเสี่ยงจากเหตกุารไมคาดคิด   
เปนความเสี่ยงที่เกิดจากเหตุการตางๆอันไมคาดคิด เชนจากภัยธรรมชาติ    

สึนามิ แถบทะเลอันดามันเมื่อปลายป 2547 อันสงผลกระทบตอธุรกิจทองเที่ยว หรือจากโรคระบาด 
เชนโรคไขหวัดนก ทําใหธุรกิจสงออกไกแชแข็งเกิดปญหาไมสามารถสงสินคาออกได อันสงผล
กระทบไปถึงความสามารถในการชําระหนี้ที่ลดลงของผูออกพันธบัตร 
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9) ความเสี่ยงจากประเภทตราสารหนี ้ 
พันธบัตรรัฐบาล หุนกูเอกชนมีประกัน หุนกูเอกชนไมมีประกัน จะมคีวาม

เสี่ยงตางๆกันตามความมั่นคงของผูออกและหลักประกนัความมั่นคงของตราสาร 
10) ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน (Exchange rate risk) 
เปนความเสี่ยงที่เกิดจากการลงทุนในตราสารหนี้ที่จายเงินตนและอัตรา

ดอกเบี้ยเปนเงนิตราตางประเทศ ทําใหผูลงทุนมีความเสี่ยงที่ไดรับเงินลดลงเมื่อคาเงินบาทแข็งขึ้น  
 

2.1.6 แนวคิดเรื่องผลตอบแทนและความเสี่ยง ( Risk &  Return) (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2549 : ออนไลน) 

เปรียบเทียบความเสี่ยงในการลงทุนระหวางตราสารแตละประเภท  รูปแบบ
การลงทุนในปจจุบันอาจแบงไดเปน 3 ประเภทใหญๆ ไดแก   

- การฝากเงิน 
- การลงทุนในพันธบัตร หรือตราสารหนี้อ่ืน 
- การลงทุนในหุน  

การฝากเงิน
สวนใหญแลวผลตอบแทนจากการฝากเงินจะต่ํากวาการลงทุนอีก 2 ประเภท 

แตจะมีความเสี่ยงนอยกวา โดยเฉพาะในปจจุบันที่รัฐบาลค้ําประกันใหแกผูฝากเงนิ (ในกรณีของ
ประเทศไทย) 

การลงทุนในพันธบัตร หรือตราสารหนี้อ่ืน
ตราสารหนี้สวนใหญจะมีการจายดอกเบี้ยเปนงวด และจะคืนเงินตนเมื่อครบ

กําหนด ดังนันผูลงทุนจึงมีความเสี่ยงเรื่องความสามารถชําระ ดอกเบี้ยและเงินตนของผูออกตราสาร 
ตัวอยาง เชนถาผูออกตราสารหนี้เปนรัฐบาล จะมีความเสี่ยงดังกลาวนอยหรือไมเส่ียง ดังนั้น
ผลตอบแทนจึงนอยกวาในกรณีที่ผูออกตราสารมีความนาเชื่อถือนอย ซ่ึงตองใหดอกเบี้ยสูงขึ้นเพื่อ
มาชดเชยความเสี่ยง 

นอกจากความเสี่ยงดานผูออก (credit risk) แลว ผูลงทุนในพันธบัตรจะยังมี
ความเสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ยที่จะทําใหราคาพันธบัตรเปลี่ยนแปลงได อยางไรก็ตามผูถือตราสาร
เปรียบเสมือนเปนเจาหนี้ผูออกตราสาร ดังนั้นมีสิทธิเรียกรองจากผูออก จึงอาจถือวามีความเสี่ยง
นอยกวาการถือหุนทุน 
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การลงทุนในหุน
การลงทุนในหุนถือวามีความเสี่ยงสูงสุดเมื่อเทียบกับการลงทุน 2 ประเภท

ดังกลาวขางตน เนื่องจากการลงทุนในหุนผูลงทุนเปรียบเสมือนเปนเจาของกิจการ หากกิจการ
ลมเหลวอาจเกดิการขาดทุนไดดังนั้นการลงทุนในหุนมีโอกาสที่จะไมไดเงินตนคืน 

 
2.2 วรรณกรรมที่เก่ียวของ 

วิชยา  สุวรรณคฤหาสน (2542) ไดศึกษาปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจลงทุนในหุนกู
ดอยสิทธิของธนาคารพาณิชยในจังหวัดเชยีงใหม พบวาปจจยัที่มีอิทธิพลในการตัดสินใจซื้อหุนกู
ดอยสิทธิของธนาคารพาณิชยมากที่สุด ไดแกอัตราผลตอบแทน และอัตราดอกเบี้ยเงินฝากของ
ธนาคารพาณิชยในขณะนั้น รองลงมาไดแกผลกําไรของธนาคาร ความเชื่อมั่นในตวัธนาคาร ภาวะ
เศรษฐกิจ ผลการดําเนินงานของธนาคาร รวมทั้งในเรื่องชื่อเสียงและฐานะของธนาคารพาณิชย 
ตามลําดับ  

อรุโณทัย ตันเครือ (2542) ไดศึกษาเรื่องปจจัยที่มีผลตอการฝากเงินระยะยาวของ       
ผูฝากเงิน : กรณีศึกษาเฉพาะธนาคารไทยพาณิชย จาํกัด (มหาชน) ในเขตอําเภอเมือง จังหวัด
เชียงใหม พบวา ปจจัยภายนอกที่มีผลตอการฝากเงินระยะยาว คืออัตราดอกเบี้ย  และปจจยัภายในที่
มีผลตอการฝากเงิน พบวาสวนใหญฝากเงินระยะยาวเพราะบุคคลในครอบครัว ซ่ึงสวนใหญเปน
ญาติมีสวนรวมในการตัดสนิใจฝากเงนิระยะยาว สวนปญหาในการใหบริการ ไดแกการใหบริการ
ลาชา และพนกังานไมสามารถตอบปญหาหรือไขขอของใจได 

ธิดารัตน สงวนศักดิ์ (2545) ไดศึกษาเรื่องพฤติกรรมการออมของผูมีรายไดประจํา 
ของ พนักงานการไฟฟาสวนภูมิภาคเขต 1 (เชียงใหม) ภาคเหนือและพนักงานการไฟฟาสวนภูมิภาค
จังหวดัเชยีงใหม พบวาส่ิงกระตุนที่มีผลตอผูออม คือ ปจจยัดานผลิตภัณฑ ไดแก ใหอัตรา
ผลตอบแทนสูง ปจจัยดานราคา ไมเสียภาษีเงินฝาก  ปจจัยดานสถานที่หรือการจัดจาํหนาย ไดแก 
สถานที่ใหบริการมีความสะดวกสบายทันสมัย ปจจัยดานการสงเสริมการตลาด ไดแก มกีาร
ประชาสัมพันธขาวสารอยางตอเนื่อง ทั้ง 4 ปจจัยทีก่ลาวมา มีคาเฉลี่ยสูงสุดซึ่งจัดอยูในระดับมาก 
ปญหาในการซื้อหลักทรัพย เชน หุน พันธบัตร ตราสารหนี้ ฯลฯ คือ ขาดขอมูลขาวสาร 

วราภรณ กิตติวรบตุร (2549) ไดศึกษาปจจัยทีม่ีผลกระทบตอการออมและ 
พฤติกรรมการออมของพนักงานธนาคารกสิกรไทย จํากดั (มหาชน) ในกรุงเทพมหานคร โดยแบง
ปจจัยดานรูปแบบการออมที่มีผลตอการออม พบวามีคาเฉลี่ยรวมอยูในระดับมาก ไดแก ปจจยัดาน
รูปแบบการออมในตลาดเงนิ ปจจยัยอย คือ สามารถฝาก/ถอน ไดทุกวัน และชื่อเสียงหรือ 
ภาพลักษณของสถาบันการเงิน ปจจยัดานรูปแบบการออมในตลาดตราสารหนี ้ ปจจัยยอยคือ 
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ช่ือเสียงและความมั่นคงของสถาบันที่ออกตราสาร และปจจยัดานรูปแบบการออมในตลาดทนุ 
ปจจัยยอยคือ สวนตางราคาหลักทรัพยที่ซ้ือขาย 
 ปจจัยดานความเสี่ยงที่มีผลตอการออม พบวามีคาเฉลี่ยรวมอยูในระดบัมาก ไดแก 
ปจจัยดานความเสี่ยงของการออมในตลาดเงิน ปจจัยยอย คือ ระยะเวลาในการออม ปจจัยดานความ
เสี่ยงของการออมในตลาดตราสารหนี้ คือ ระยะเวลาในการออม ปจจัยดานความเสีย่งของการออม
ในตลาดทุน ปจจัยยอย คือ ความเสี่ยงที่เกิดจากสภาวะตลาด 
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