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 การวิจัยครั้งนี้ เพ่ือศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย คือ 
นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่เปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพย 
จํานวน 400 คน โดยใชแบบสอบถามเปนเครื่องมือในการเก็บรวบรวมขอมูล และใชโปรแกรม
สําเร็จรูปทางสถิติในการวิเคราะหขอมูล สถิติที่ใชวิเคราะหขอมูล ประกอบดวย สถิติเชิงพรรณนา 
ไดแก ความถี่ คารอยละ คาเฉลี่ย และสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สถิติเชิงอนุมาน ไดแก การวิเคราะห
ความแตกตางใช การทดสอบคาทีแบบอิสระตอกัน การวิเคราะหคาความแปรปรวนทางเดียวและ
ความแตกตางเปนรายคูใชวิธีผลตางอยางมีนัยสําคัญนอยที่สุด และการวิเคราะหสมการถดถอย
เชิงซอนแบบพหุคูณ 
 ผลการศึกษา พบวา นักลงทุนหุนสามัญทั่วไปในเขตกรุงเทพมหานคร สวนใหญเปน เพศ
ชายมีอายุอยูในชวง 30 – 39 ป สถานภาพโสดมีการศึกษาระดับปริญญาตรี อาชีพสวนใหญเปน
พนักงานบริษัทเอกชน มีรายไดเฉลี่ยตอเดือน 20,001 – 50,000 บาท โดยนักลงทุนมีแหลงที่มาของ
เงินทุนจากเงินออม และมีประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพยตั้งแต 3 ปข้ึนไป นอกจากนี้ยัง
พบวา 
 1.  สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานการ
วิเคราะหภาวะอุตสาหกรรม ดานการวิเคราะหภาวะหลักทรัพย และดานการวิเคราะหทางเทคนคิ นกั
ลงทุนใหความสําคัญในระดับมากตามลําดับ  
 2.  พฤติกรรมการลงทุนในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนใน
เขตกรุงเทพมหานคร ดานการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ และตัดสินใจขายหุนสามัญอยูในระดับปาน
กลาง 
 3.  ประเภทหุนสามัญที่นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครทําการตัดสินใจลงทุน
มากที่สุด คือหุนสามัญในกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง (PROPCON) และวัตถุประสงคหลักใน
การลงทุนของนักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครคือ ตองการสวนตางของกําไรจากการ
ลงทุน  
 4.  นักลงทุนที่มีเพศแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนดานการตัดสินใจขายหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 5.  นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนดานการ
ตัดสินใจซื้อหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 



 

 6.  สภาพแวดลอมทางการลงทุนดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง การวิเคราะหทาง
เทคนิค การวิเคราะหภาวะหลักทรัพย มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพย ดานการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยสามารถ
อธิบายไดรอยละ 30.8 
 7.  สภาพแวดลอมทางการลงทุนดานการวิเคราะหทางเทคนิค ภาวะเศรษฐกิจและ
การเมือง การวิเคราะหภาวะหลักทรัพย มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพย ดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยสามารถ
อธิบายไดรอยละ 35.6 
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 The purpose of this research is to study factors influencing investor’s behavior on 
common stock in the stock exchange of Thailand in Bangkok Metropolis. A sample consists 
of 400 common stock investors who have bank account at Securities Company. The 
statistical methods used for data analysis are both Descriptive statistics consisting of 
frequency, percentage, mean, standard deviation and Inferential statistics consisting of 
Independent t-test, one way analysis of variance, least significant difference, and Stepwise 
Multiple Regression analysis. 
 The result of the study is found that the majorities of individual investor in Bangkok 
Metropolis are male, age between 30 – 39 years old, single with a bachelor’s degree. They 
work in a private company with a monthly income range from Bath 20,001 – 50,000. The 
major source of funding comes from savings and they are familiar with investments more 
than 3 year experiences. The research also reveals that: 
 1. Investment Environments is the main criteria, as far the prime factor for 
analyzing and selecting securities on common stock are economic & political factor, 
followed by industrial trends factor, securities conditions factor and technical analysis factor 
respectively.  
 2. Buying and selling decision making are at a moderate level of Investor’s 
behavior on common stock in the stock exchange of Thailand in Bangkok Metropolis. 
 3. The most popular securities sector is securities in Property & Construction 
group (PROPCON). The main objective in investing in securities is for capital gain. 
 4. Investors with different gender have different securities investment behaviors in 
selling decision making at statistically significant level 0.01. 
 5. Investors with different investment experience have different securities 
investment behaviors in buying decision making at statistically significant level 0.05. 
 6. Investment Environments consists of economy and politic, technical analysis 
and securities conditions factors have influenced on securities investment behaviors in 
buying decision making at statistically significant level 0.01 and adjusted R2 is 30.8 percent. 
 



 

 7. Investment Environments consists of technical analysis, economy and politic 
and securities conditions factors have influenced on securities investment behaviors in 
selling decision making at statistically significant level 0.01 and adjusted R2 is 35.6 percent. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

ประกาศคุณูปการ 
 
 สารนิพนธฉบับนี้สําเร็จไดดวยความอนุเคราะหจากอาจารยที่ปรึกษา คือ รองศาสตรจารย 
ดร. ณักษ กุลิสร ที่ไดเสียสละเวลาอันมีคานับตั้งแตเริ่มตนดําเนินการจนเสร็จเรียบรอยสมบูรณ ใน
การใหคําแนะนํา ชวยเหลือ และตรวจแกไขขอบกพรอง อธิบายใหผูวิจัยเขาใจ อันเปนประโยชน
อยางย่ิงในการทําสารนิพนธครั้งนี้ ผูวิจัยรูสึกซาบซึ้งในความกรุณา จึงขอกราบขอบพระคุณเปน
อยางสูงไว ณ โอกาสนี้ 
 ขอกราบขอบพระคุณ ทานรองศาสตรจารย สุพาดา สิริกุตตา และอาจารย ดร.กัลยกิตติ์ 
กีรติอังกูร ที่กรุณาใหความอนุเคราะหเปนผูเชี่ยวชาญในการตรวจคุณภาพของเครื่องมือและเปน
กรรมการสอบ ตลอดจนใหคําปรึกษา และขอเสนอแนะ เพ่ือแกไขปรับปรุงใหสารนิพนธฉบับนี้มี
ความสมบูรณ 
 ขอขอบพระคุณ คณาจารยในภาควิชาบริหารธุรกิจ คณะสังคมศาสตร มหาวิทยาลัยศรี- 
นครินทรวิโรฒ (ประสานมิตร) และคณาจารยในโครงการบริหารธุรกิจมหาบัณฑิตทุกทาน ทีไ่ดอบรม
สั่งสอนประสิทธิ์ประสาทวิชาความรูที่เปนประโยชนอยางย่ิงแกผูวิจัย 
 

 สุดทายขอกราบขอบพระคุณบิดามารดาผูใหคําสั่งสอนแกผูวิจัย ในการดําเนินชีวิตดวย
คุณธรรม สติปญญาและความพากเพียรมาโดยตลอด และเปนที่ปรึกษาที่สําคัญในการวิจัยในครั้งนี้ 
และตลอดมา 
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บทท่ี  1 
บทนํา 

 
ภูมิหลัง 
 จากจํานวนผูลงทุนในการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เมื่อป พ.ศ. 2551 มีจํานวน 
1,652,320 คน จนถึงป 2556 มีนักลงทุนเพ่ิมข้ึนเปนจํานวน 5,059,549 คน (ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย. 2557: ออนไลน) ซึ่งเพ่ิมข้ึนคิดเปนรอยละ 206.21 ในชวงระยะเวลา 5 ปที่ผานมา 
แสดงใหเห็นไดวาบุคคลทั่วไป มีความสนใจทางดานการลงทุนเพ่ิมข้ึน ทั้งนักลงทุนรายใหมและนัก
ลงทุนรายเดิมที่อยูในตลาดหลักทรัพย การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น นักลงทุน
สามารถเลือกผลิตภัณฑที่จะลงทุนหลากหลายประเภท อาทิ หุนสามัญ หุนบุริมสิทธิ ใบสําคัญแสดง
สิทธิ หนวยลงทุน ใบแสดงสิทธิในผลประโยชนที่เกิดจากหลักทรัพยอางอิงไทย ใบแสดงสิทธิใน
ผลประโยชนที่เกิดจากหลักทรัพย 
  การลงทุนในหุนสามัญ (Common Stock) หรือเรียกอีกอยางหนึ่งวา การซื้อขายหุนนั้น ถือ
เปนการลงทุนที่ไดรับความนิยมมากในปจจุบัน ซึ่งหุนสามัญนี้เปนตราสารที่ออกโดยบริษัทมหาชน
จํากัด (บมจ.) ที่ตองการระดมเงินทุนจากประชาชน โดยผูถือหุนสามัญจะมีสิทธิรวมเปนเจาของ
บริษัท มีสิทธิในการออกเสียงลงมติในที่ประชุมผูถือหุนตามสัดสวนของหุนที่ถือครองอยู เชน การ
เพ่ิมทุนการจายเงินปนผล การควบรวมกิจการ และที่สําคัญนักลงทุนยังสามารถไดรับผลตอบแทน
จากการลงทุน โดยมีสิทธิไดรับเงินปนผล เมื่อบริษัทมีผลกําไร และมีโอกาสไดรับกําไรจากสวนตาง
ของราคา เมื่อราคาหุนปรับตัวสูงข้ึนตามศักยภาพของบริษัท รวมถึงมีโอกาสไดรับสิทธิในการจอง
ซื้อหุนออกใหม เมื่อบริษัทเพ่ิมทุนหรือจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิตางๆ ใหแกผูถือหุน 
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ภาพประกอบ 1 สัดสวนนักลงทุนตามมูลคาซื้อขายในตลาดหลักทรัพย  
 

 ที่มา: http://www.set.or.th/th/market/market_statistics.html. 2557. 
 
 โดยนักลงทุนที่กลาวมาขางตนนั้น เปนนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาในประเทศ ซึ่งถือ
วามีบทบาทที่สําคัญที่สุดในตลาดหลักทรัพย โดยนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดามีมูลคาการซื้อขาย
ในสัดสวนที่สูงกวา นักลงทุนสถาบันในประเทศและนักลงทุนตางประเทศ ซึ่งมีทั้งนักลงทนุทีม่คีวามรู
ความเขาใจเก่ียวกับการลงทุนเปนอยางดี อาทิ นักลงทุนเก็งกําไร (Speculator) และนักลงทุนที่เนน
คุณคา (Value Investor) ซึ่งเปนผูที่มีการวิเคราะหขอมูลขาวสาร และติดตามผล ตลอดจนเรียนรูถึง
วิธีการและนําเทคนิคตางๆที่เก่ียวของมาใชในการตัดสินใจซื้อขายหุนสามัญ แตมีนักลงทุนอีกเปน
จํานวนมากที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยโดยไมไดศึกษาและวิเคราะหขอมูลทางดานเศรษฐกิจ ดาน
อุตสาหกรรม ดานบริษัท รวมทั้งขอมูลทางดานงบการเงิน อัตราสวนทางการเงินตางๆ รวมถึงไมได
นําเครื่องมือทางเทคนิคที่เก่ียวของมาใช กอนการตัดสินใจลงทุน ทําใหมูลคาของหุนที่อยูในบัญชีซื้อ
ขาย (Portfolio) ไมเปนไปตามที่คาดหวัง ประสบภาวะที่เรียกกวาขาดทุนในหุน ยอมรับความเสี่ยง
ไดนอย จนตองตัดสินใจออกจากตลาดหลักทรัพยไปในที่สุด 
 จากสาเหตุดังกลาว ผูวิจัยจึงมีความสนใจที่จะศึกษาถึง “ปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรม
การลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร” 
เ พ่ือที่ จะทราบถึงปจจัยสวนบุคคล และการวิเคราะหหลักทรัพย  ของนักลงทุนในเขต
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กรุงเทพมหานครซึ่งเปนกลุมที่ไดรับขอมูลขาวสารที่ฉับไว วามีผลตอพฤติกรรมการลงทุนในหุน
สามัญอยางไร โดยผูวิจัยไดนําองคความรูกรอบแนวคิดและทฤษฏีตางๆ ที่ศึกษามาใชในการเก็บ
รวบรวมขอมูลและวิเคราะห เพ่ือเปนประโยชนสําหรับผูที่มีความสนใจที่จะลงทุนในหุนสามัญ ไมวา
จะเปนนักลงทุนรายใหมหรือนักลงทุนรายเดิม และเพ่ือเปนแนวทางใหหนวยงานที่จัดฝกอบรม หรือ
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถที่จะนํามากําหนดหลักสูตรการฝกอบรมหรือสรางวิธีการ
ตางๆ ที่สามารถนํามาปรับใชเพ่ือสรางองคความรูใหมๆ ใหกับนักลงทุน เพ่ือใหตรงกับความ
ตองการและวัตถุประสงคของนักลงทุนมากที่สุด 
 
ความมุงหมายของการวิจัย 
 1.  เพ่ือศึกษาพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนัก
ลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร จําแนกตามปจจัยสวนบุคคล  
 2.  เพ่ือศึกษาสภาพแวดลอมทางการลงทุน ที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
ความสําคัญของการวิจัย 
 1.  เพ่ือนําขอมูลดานปจจัยที่มีผลตอพฤติกรรมลงทุนหุนสามัญและแนวทางของนักลงทุน
ดานการวิเคราะหขอมูลบริษัทและขอมูลหลักทรัพย ไปใชในการวิเคราะหแนวโนมการลงทุนของนัก
ลงทุน 
 2.  เพ่ือเปนขอมูลและแนวทางในการตัดสินใจลงทุนในหุนแกนักลงทุนรายใหมและนัก
ลงทุนรายเดิม และเพ่ือเปนประโยชนสําหรับผูที่มีความสนใจศึกษาการลงทุนตอไป 
 3.  เพ่ือเปนขอมูลและแนวทางใหหนวยงานจัดอบรมหรือตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ไดนําไปกําหนดหลักสูตรการอบรมหรือสรางวิธีการตางๆ เพ่ือการใหความรูแกนักลงทุนตอไป 
 
ขอบเขตของการวิจัย 
 ในการศึกษางานวิจัยครั้งนี้ มุงศึกษาถึงปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
 ประชากรและกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย 
 1. ประชากรที่ใชในการวิจัย 
  ประชากรที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ คือ นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่เปด
บัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพย ซึ่งไมทราบจํานวนประชากรที่แนนอน 
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 2. กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย 
  กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ คือ นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่เปด
บัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพย เนื่องจากไมทราบจํานวนที่แนนอนของประชากร ดังนัน้
จึงใชจํานวนกลุมตัวอยางโดยใชสูตรคํานวนในกรณีไมทราบจํานวนประชากร ที่ระดับความเชื่อมั่น
รอยละ 95 (นราศรี ไววนิชกุล; และชูศักด์ิ อุดมศรี. 2542: 104) ไดขนาดตัวอยางจํานวน 385 คน 
และเพ่ิมขนาดตัวอยางจํานวน 15 ตัวอยาง ดังนั้น กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยครั้งนี้จึงเทากับ 400 
ตัวอยาง 
 3. การเลือกกลุมตัวอยาง 
  ขั้นที่ 1 ใชวิธีการสุมตัวอยางแบบเจาะจง (Purposive Sampling) โดยใชบริษัทที่มี
มูลคาการซื้อขายหลักทรัพย 5 อันดับแรก จากบริษัทสมาชิกทั้งหมด 38 บริษัท (ตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย. กันยายน 2557: ออนไลน) ไดแก บริษัทหลักทรัพย เมยแบงก กิมเอ็ง (ประเทศ
ไทย) จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย ซีไอเอ็มบี (ประเทศไทย) จํากัด บริษัทหลักทรัพย กสิกร
ไทย จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย เอเซีย 
พลัส จํากัด (มหาชน)  
  ขั้นที่ 2 ใชวิธีการสุมตัวอยางแบบโควตา (Quota Sampling) โดยใหกลุมตัวอยาง
บริษัทหลักทรัพยทั้ง 5 บริษัทจํานวนเทาๆ กัน ไดบริษัทละ 80 ตัวอยาง รวมทั้งสิ้น 400 ตัวอยาง 
  ขั้นที่ 3 ใชวิธีการเก็บตัวอยางโดยอาศัยความสะดวก (Convenience Sampling) โดย
เก็บรวมรวมขอมูลโดยใชแบบสอบถามกับนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
ตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 
 1.  ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) แบงออกเปน 
  1.1 ปจจัยสวนบุคคล  
   1.1.1 เพศ 
     1.1.1.1  ชาย 
     1.1.1.2  หญิง 
   1.1.2  อายุ 
     1.1.2.1  20 – 29 ป 
     1.1.2.2  30 – 39 ป 
     1.1.2.3  40 – 49 ป 
     1.1.2.4  50 – 59 ป 
     1.1.2.5  60 ปข้ึนไป 
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   1.1.3 สถานภาพสมรส 
     1.1.3.1  โสด 
     1.1.3.2  สมรส / อยูดวยกัน 
     1.1.3.3  หยาราง / หมาย / แยกกันอยู 
   1.1.4 ระดับการศึกษาสูงสุด 
     1.1.4.1  ต่ํากวาปริญญาตรี 
     1.1.4.2  ปริญญาตรี 
     1.1.4.3  สูงกวาปริญญาตรี 
   1.1.5 อาชีพ 
     1.1.5.1  ขาราชการ / พนักงานรัฐวิสาหกิจ 
     1.1.5.2  พนักงานบริษัทเอกชน 
     1.1.5.3  ประกอบธุรกิจสวนตัว / เจาของกิจการ 
     1.1.5.4  เกษียณ / ไมไดทํางาน  
     1.1.5.5  นักเรียน / นักศึกษา  
     1.1.5.6  อ่ืนๆ โปรดระบุ.................................... 
   1.1.6 รายไดเฉลี่ยตอเดือน 
     1.1.6.1  ต่ํากวา หรือเทากับ 20,000 บาท  
     1.1.6.2  20,001 – 50,000 บาท  
     1.1.6.3  50,001 – 80,000 บาท  
     1.1.6.4  80,001 บาทข้ึนไป 
   1.1.7 แหลงที่มาของเงินทุน 
     1.1.7.1  เงินออม 
     1.1.7.2  เงินกูยืม 
   1.1.8 ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 
     1.1.8.1  นอยกวา 1 ป 
     1.1.8.2  ระหวาง 1 – 2 ป 
     1.1.8.3  3 ปข้ึนไป 
  1.2 สภาพแวดลอมทางการลงทุน 
   1.2.1  ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง  
   1.2.2  ดานภาวะอุตสาหกรรม 
   1.2.3 ดานภาวะหลักทรัพย 
   1.2.4 ดานการวิเคราะหทางเทคนิค 
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 2.  ตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
นิยามศัพทเฉพาะ 
 1.  หุนสามัญ (Common Stock) หมายถึง ตราสารที่ออกโดยบริษัทมหาชนจํากัด (บมจ.) 
ที่ตองการระดมเงินทุนจากประชาชน โดยผูถือหุนสามัญจะมีสิทธิรวมเปนเจาของบริษัท มีสิทธิใน
การออกเสียงลงมติในที่ประชุมผูถือหุนตามสัดสวนของหุนที่ถือครองอยู เชน การเพ่ิมทุนการ
จายเงินปนผล การควบรวมกิจการ 
 2.  บริษัทหลักทรัพย (Broker) หมายถึง บริษัทที่เปนตัวแทนซื้อขายหลักทรัพย ที่ไดรับ
ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจประเภทนายหนาซื้อขายหลักทรัพย 
 3.  ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Index) หมายถึง ตัววัดที่เกิดจากการ
คํานวณทางสถิติ เพ่ือติดตามการเปลี่ยนแปลงของสิ่งที่ตองการวัด หรือเปนเครื่องมือในการบงชี้
สถานการณตางๆ ที่สนใจ ซึ่งในภาคเศรษฐกิจตางๆ ก็จะมีดัชนีที่ใชชี้วัดภาวะและการเปลี่ยนแปลง
ตางๆ ที่แตกตางกันไป เชน ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน ดัชนีผลผลิต
อุตสาหกรรม และสําหรับดัชนีที่ใชในตลาดเงินหรือตลาดทุนก็คือ “ดัชนีราคาหุน” ซึ่งเปนเครื่องมือ
บงชี้ระดับราคาและแนวโนมของตลาดหุน โดยดัชนีราคาหุนในประเทศไทย อาทิ SET Index, 
SET50, SET100, MAI Index เปนตน 
 4.  พฤติกรรมการลงทุน (Investment Behavior) หมายถึง การแสดงออกของแตละ
บุคคลที่เก่ียวของโดยตรงกับการใชสินคา บริการ และการลงทุน รวมทั้งกระบวนการในการตัดสินใจ
ที่มีผลตอการแสดงออกทางดานการลงทุน อาทิ ดานการซื้อหุนสามัญ ดานการขายหุนสามัญ และ
ประเภทของหุนสามัญที่เลือกลงทุน 
 5.  สภาพแวดลอมทางการลงทุน (Investment Environment) หมายถึง ดานภาวะ
เศรษฐกิจ ดานภาวะอุตสาหกรรม ภาวะการเมือง และผลกระทบจากตางประเทศ โดยการลงทุนใน
หลักทรัพยนักลงทุนจะนําปจจัยดานเศรษฐกิจมาใชวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานหลักทรัพยหรือพ้ืนฐาน
ของบริษัท ดานอุตสาหกรรมใชในการวิเคราะหแนวโนมการเติบโตของอุตสาหกรรม ดานภาวะ
หลักทรัพยวิเคราะหถึงสภาพคลองและอัตราสวนทางการเงิน ดานภาวะการเมืองพิจารณาทั้งในระยะ
สั้นและระยะยาว ลวนเปนสิ่งที่สงผลใหนักลงทุนเกิดการติดสินใจซื้อหรือขายหุนสามัญ ในชวงเวลา
และระดับราคาที่เหมาะสม ประกอบดวย 
  5.1  ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (Economics Analysis) หมายถึง การ
วิเคราะหและพยากรณแนวโนมภาวะเศรษฐกิจในอนาคตทั้งระยะยาวและระยะสั้น ทั้งเศรษฐกิจของ
ประเทศและเศรษฐกิจโลก นอกจากนั้น ยังรวมไปถึงการวิเคราะหวัฏจักร ดัชนีชี้วัดภาวะเศรษฐกิจใน
ดานตางๆ และนโยบายเศรษฐกิจของรัฐ เชน นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง นโยบายการคา
ระหวางประเทศ วาจะมีผลกระทบตอธุรกิจที่ออกหลักทรัพยมากนอยเพียงใด 
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  5.2  ดานภาวะอุตสาหกรรม (Industrial Analysis) หมายถึง การวิเคราะหวงจร
อุตสาหกรรม สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมวาจะมีแนวโนม
อัตราการเจริญเติบโตอยางไร ซึ่งข้ึนอยูกับปจจัยหลายอยางดวยกัน เชน นโยบายของรัฐบาลที่จะให
การสนับสนุนหรือเปนอุปสรรคในการดําเนินธุรกิจ โครงสรางการเปลี่ยนแปลงของระบบภาษีของ
รัฐบาล โครงสรางของอุตสาหกรรมแตละประเภท 
  5.3  ดานภาวะหลักทรัพย (Fundamental Analysis) หมายถึง การวิเคราะห
หลักทรัพยดวยปจจัยพ้ืนฐาน ซึ่งเปนการวิเคราะหเพ่ือคัดเลือกบริษัทที่ควรลงทุน โดยจะเนนการ
วิเคราะหทั้งเชิงคุณภาพ เชน ประสบการณและความนาเชื่อถือของผูบริหาร บุคลากร ขีด
ความสามารถดานการตลาด การผลิต / การบริการ การวิจัยและพัฒนา การบริหารและระบบ
สารสนเทศเพ่ือการบริหาร ฯลฯ และการวิเคราะหเชิงปริมาณ ซึ่งจะวิเคราะหจากงบการเงินทั้งใน
อดีตและปจจุบันของบริษัท เพ่ือนํามาประมาณการกําไรตอหุนและราคาหุนในอนาคต 
  5.4  ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (Technical Analysis) หมายถึง การศึกษา
พฤติกรรมของราคาหุน หรือพฤติกรรมของตลาดในอดีตโดยใชหลักสถิติ เพ่ือนํามาใชคาดการณ
พฤติกรรมการเคลื่อนไหวของราคาหุนในอนาคต และชวยใหผูลงทุนหาจังหวะการลงทุนที่
เหมาะสม โดยขอมูลหลักที่ใชในการวิเคราะหทางเทคนิค ไดแก ระดับราคา และปริมาณการซื้อขาย
หุน  
 
กรอบแนวความคิดในการวิจัย  
 ในการศึกษาทฤษฏีและเอกสารที่เก่ียวของกับ ปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทนุหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดังนี้ 
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   ตัวแปรอิสระ (Independent Variables)     ตัวแปรตาม (Dependent Variables) 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพประกอบ 2 กรอบแนวความคิดในการศึกษาวิจัย 
 
สมมุติฐานของการวิจัย 
 1.  นักลงทุนที่มีปจจัยสวนบุคคล ไดแก เพศ อายุ สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด 
อาชีพ รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาขอเงินทุน ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 
แตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนใน
เขตกรุงเทพมหานครแตกตางกัน 
 2.  สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานภาวะอุตสาหกรรม 
ดานภาวะหลักทรัพย ดานการวิเคราะหทางเทคนิค มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
 

 
 
 
 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ  
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร 

 

ปจจัยสวนบุคคล 
1. เพศ 
2. อายุ 
3. สถานภาพสมรส 
4. ระดับการศึกษาสงูสุด 
5. อาชีพ 
6. รายไดเฉลี่ยตอเดือน 
7. แหลงที่มาของเงินทนุ 
8. ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 

 

สภาพแวดลอมทางการลงทุน 
1. ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง  
2. ดานภาวะอุตสาหกรรม 
3. ดานภาวะหลักทรัพย 
4. ดานการวิเคราะหทางเทคนิค  



บทท่ี  2 
เอกสารและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 
 ในการวิจัยครั้งนี้ ผูวิจัยไดศึกษาเอกสาร แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เก่ียวของ เพ่ือเปน
องคประกอบของความรูความเขาในเก่ียวกับเนื้อหางานวิจัย โดยนําเสนอตามหัวขอดังตอไปนี ้
 

 1. แนวความคิดเก่ียวกับลักษณะประชากรศาสตร 
 2. ปจจัยทางดานสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
  2.1 ปจจัยทางดานเศรษฐกิจและการเมือง 
  2.2 ปจจัยทางดานอุตสาหกรรม 
  2.3 ปจจัยทางดานภาวะหลักทรัพย 
  2.4  ปจจัยทางดานการวิเคราะหเทคนิค 
 3. ทฤษฏีพฤติกรรมผูบริโภค 
 4. ประวัติและบทบาท ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 5. แนวความคิดเก่ียวกับการลงทุน ผลตอบแทน และความเสี่ยง  
 6. แนวความคิดเก่ียวกับตลาดเงิน ตลาดทุน และหลักทรัพย 
 7. ข้ันตอนการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 
 8. งานวิจัยที่เก่ียวของ 
 
1. แนวความคิดเกี่ยวกับลักษณะประชากรศาสตร 
 คอทเลอร (ธนพร วรศักด์ิ. 2552: 18; อางอิงจาก Philip Kotler. 2000: 211) ไดกลาววา
โครงสรางทาง ประชากรศาสตรประกอบดวย คุณลักษณะหลายประการซึ่งองคประกอบดาน
ประชากรที่สําคัญ ไดแก อายุ เพศ เชื้อชาติ สถานภาพ การศึกษา รายได ภาษา และศาสนา เปนตน 
องคประกอบดานเพศ พบวาเพศชายและหญิง มีความแตกตางกัน ทั้งดานการศึกษา การเขาสู
แรงงาน อาชีพ รายได และคุณลักษณะอ่ืน ๆ ทางเศรษฐกิจ สังคม วัฒนธรรม เปนตน 
 องคประกอบดานอายุของประชากร เปนพ้ืนฐานของการวิเคราะหทางประชากรเกือบทุก
ดาน เพราะอายุเปนตัวเลขพ้ืนฐานที่สุดของคุณลักษณะสวนบุคคล สัดสวนของประชากรในแตละ
กลุมอายุ ที่แตกตางกันมีผลตออัตราการเกิด การตาย สมรส และยายถิ่นที่อยู 
 องคประกอบดานสถานภาพ ศึกษาถึงสถานภาพการสมรส ตลอดจนสิ้นสุดการสมรส โดย
การหยารางหรือมายการทราบถึงสัดสวนของประชากรที่เปนโสดหรือสมรส สามารถใชเปนเครื่องวัด
ความแตกตางทางเศรษฐกิจ สังคม วัฒนธรรมไดในระหวางประเทศ 
 องคประกอบดานการศึกษา ระดับการศึกษาเปนดัชนีแสดงถึงฐานะทางเศรษฐกิจและ
สังคม ของประเทศ 
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 องคประกอบดานอาชีพ หมายถึง กิจกรรมที่บุคคลประกอบเพ่ือเลี้ยงชีพตน และครอบครัว 
สถานะดานอาชีพของประชากรเปนเรื่องที่ตองศึกษาอยางละเอียด ทั้งนี้เพราะตัวเลขดานอาชีพ จะ
แสดงถึงการมีงานทํา การวางงาน รวมถึงสถานะดานอาชีพเปนองคประกอบอยางสําคัญตอ ฐานะ
ทางเศรษฐกิจและสังคม 
 องคประกอบดานรายไดเปนการแสดงถึงคุณลักษณะในเชิงเศรษฐกิจของประชากรจาก
การศึกษา ทําใหทราบวามีประชากรจํานวนเทาใดในประเทศที่ทํางานและไมทํางาน 
 ศิริวรรณ เสรีรัตน (2550) กลาวถึงปจจัยสวนบุคคลวา ปจจัยสวนบุคคลที่มีอิทธิพลตอ 
พฤติกรรมผูบริโภค (Personal Factors Influencing Consumer Behavior) การตัดสินใจของผูซื้อ
ไดรับอิทธิพลจากลักษณะสวนบุคคลของคนทางดานตางๆ ไดแก อายุ วงจรชีวิต ครอบครัว อาชีพ 
โอกาสทางเศรษฐกิจ การศึกษา คานิยมหรือคุณคา และรูปแบบของการดํารงชีวิตซึ่งสามารถจําแนก
ได ดังนี้ 
 1.  อายุ (Age) บุคคลที่มีอายุแตกตางกันจะมีความตองการในสินคาและบริการที่แตกตาง
กัน การแบงกลุมผูบริโภคตามอายุประกอบดวย ต่ํากวา 6 ป, 6-11ป,12-19 ป, 20-34 ป, 35-49 ป, 
50-64 ปและ 65 ป ข้ึนไป 
 2.  วงจรชีวิตครอบครัว (Family Life Cycle) เปนข้ันตอนการดํารงชีวิตของบุคคล ซึ่งการ
ดํารงชีวิตในแตละข้ันตอนเปนสิ่งที่มีอิทธิพลตอความตองการทัศนคติ และคานิยมของบุคคล ทําให
เกิดความตองการในผลิตภัณฑและพฤติกรรมการซื้อที่แตกตางกัน โดยมีความสัมพันธกับ
สถานภาพทางการเงินและความสนใจของแตละบุคคล  
 3.  อาชีพ (Occupation) อาชีพของแตละบุคคลจะนําไปสูความจําเปนและความตองการซื้อ
สินคาและบริการที่แตกตางกัน ตองศึกษาวาสินคาและบริการของบริษัทเปนที่ตองการของกลุม
อาชีพประเภทใด เพ่ือที่จะจัดเตรียมสินคาใหสอดคลองกับความตองการของกลุมไดอยางเหมาะสม 
4. โอกาสทางเศรษฐกิจ (Economic Circumstances) หรือ รายได (Income) โอกาสทางเศรษฐกิจ
ของบุคคลจะกระทบตอสินคาและบริการที่เขาตัดสินใจซื้อ โอกาสเหลานี้ประกอบดวยรายได การ
ออมทรัพยอํานาจการซื้อและทัศนคติเก่ียวกับการจายเงิน นักการตลาดตองสนใจในแนวโนมของ
รายไดสวนบุคคล การออมและอัตราดอกเบ้ีย ถาภาวะเศรษฐกิจตกต่ําคนมีรายไดต่ํา กิจการตอง
ปรับปรุงดานผลิตภัณฑ การจัดจําหนาย การตั้งราคาลดการผลิตและสินคาคงคลังและวิธีการตาง ๆ 
เพ่ือปองกันการขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียน 
 5.  การศึกษา (Education) การศึกษาสูงมีแนวโนมจะบริโภคผลิตภัณฑที่มีคุณภาพดี
มากกวาผูที่มีการศึกษาต่ํา 
 6.  คานิยมหรือคุณคา (Value) และรูปแบบการดํารงชีวิต (Lifestyle) คานิยมหรือคุณคา 
(Value) หมายถึง ความนิยมในสิ่งของหรือบุคคลหรือความคิดในเรื่องใดเรื่องหนึ่ง หรือหมายถึง 
อัตราสวนของผลประโยชนที่รับรูตอราคาสินคา 
 7.  แบบการดํารงชีวิต (Lifestyle) หมายถึง รูปแบบของการดํารงชีวิตในโลกมนุษยโดย
แสดงออกในรูปของ กิจกรรม (Activities) ความสนใจ (Interest) ความคิด (Opinions) ในรูปแบบ
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การดํารงชีวิตเปนตัวแปรดานโครงสรางจิตวิทยา หรือ จิตวิเคราะห (Psychographic Variables) ซึ่ง
มุงความสําคัญที่กิจกรรม (Activities) ความสนใจ (Interest) และความคิดเห็นของผูบริโภค รูปแบบ
การดํารงชีวิตข้ึนอยูกับวัฒนธรรม ชั้นของสังคม หรือกลุมอาชีพของแตละบุคคล ซึ่งจะแตกตางกัน 
นักการตลาดเชื่อวาการเลือกผลิตภัณฑของบุคคลข้ึนอยูกับคานิยมและรูปแบบการดํารงชีวิต ซึ่ง
รูปแบบการดํารงชีวิต สามารถจําแนกไดเปน 7 ประเภท คือ 
  7.1  ผูที่ชอบเขาสังคม (Actualizes) เปนกลุมที่ประสบความสําเร็จในชีวิต กระตือรือรน 
โกหรู มีตําแหนงหนาที่สูง ตองการยกยอง และมีฐานะทางการเงินดี กลุมนี้จะสนใจในการดูแลและ
สํารวจการแสดงออกของตนเองดวยวิธีการตางๆ ตองการการเปลี่ยนแปลงตองการภาพพจนโดย
การแสดงออกในรูปของรสนิยม ความเปนอิสระและลักษณะตางๆ กลุมนี้มักจะเปนผูนําในหนวย
ธุรกิจและรัฐบาล มีความสนใจปญหาดานสังคม และเปดรับการเปลี่ยนแปลงสิ่งใหม ๆ ตลอดจน
ตองการมีคุณภาพชีวิตที่ดี 
  7.2  ผูที่ตองการประสบความสําเร็จในชีวิต (Fulfilled) เปนกลุมที่มีอายุปานกลางข้ึนไป
พอใจความสะดวกสบายเปนบุคคลที่นาเชื่อถือ มีการศึกษาสูง และเปนระดับมืออาชีพ เขาใจโลกและ
เหตุการณสําคัญเปนอยางดีความตื่นตัวที่จะแสวงหาความรูใหมๆสนใจกิจกรรมพักผอน สนใจกับ
อาชีพ ครอบครัวการดํารงชีวิต การใชเวลาวาง มีความตองการสถานภาพทางสังคม ตําแหนงหนาที่
ปจจุบันเปนที่ยอมรับและเปดรับความคิดใหมๆ รวมทั้งการเปลี่ยนแปลงใหม ๆ ของสังคม มีการ
ตัดสินใจโดยใชเหตุผลมีความสุขและเชื่อมั่นในตนเอง มีรายไดจากหลายทางซึ่งจะประกอบดวย 
กลุมอนุรักษนิยม กลุมที่มีความชํานาญเฉพาะอยางสนใจผลิตภัณฑซึ่งมีคุณคาคงทนถาวร และทํา
หนาที่ที่มีประโยชน 
  7.3  ผูที่ยึดถือในหลักการ (Believers) เปนพวกอนุรักษนิยมยึดถือตามธรรมเนียมซึ่ง
เคยปฏิบัติกันมา เชน การปฏิบัติตอครอบครัวการไปวัดการปฏิบัติตอชุมชน การเปนคนดีของ
ประเทศ ผูที่ยึดถือจะแสดงลักษณะดานศีลธรรมตามกฎเกณฑ สิ่งที่เคยปฏิบัติที่เก่ียวของกับองคการ
ตางๆ ครอบครัว สังคม ศาสนา ที่เก่ียวของอยู กลุมนี้สวนใหญเปนกลุมอนุรักษนิยมชอบใชตรา
สินคาของประเทศของตน การศึกษาและรายไดปานกลางแตเพียงพอที่จะตอบสนองความตองการ
ของตน 
  7.4  ผูที่มีความทะเยอทะยาน (Achievers) เปนกลุมที่ยึดถือสถานะในสังคม (Status 
Oriented) เปนผูที่ประสบความสําเร็จในสาขาวิชาชีพ และเปนบุคคลที่มุงความสําคัญที่การงานที่ตน
ชอบโดยทั่วไปจะใชเวลาและพฤติกรรมในการควบคุมชีวิตคานิยม จะมีความสอดคลองกันทางดาน
ความสามารถในการคาดคะเนเหตุการณ ความมั่นคง มุงความสําคัญที่ความเปนสวนตัว งานและ
ครอบครัว ซึ่งมีความรูสึกตระหนักในหนาที่ตองการรางวัลในลักษณะความภาคภูมิใจ ชีวิตดานสงัคม
จะสะทอนถึงโครงสรางที่เก่ียวของกับครอบครัว วัด และการทํางาน กลุมนี้ดําเนินชีวิตตามธรรม
เนียมที่คนสวนใหญปฏิบัติ มีความอนุรักษนิยมดานการเมือง และเชื่อถืออํานาจและเหตุการณที่
เปนอยูในปจจุบัน มีความพอใจผลิตภัณฑที่มีภาพลักษณสูง ซึ่งชี้ถึงการยอมรับ และการยกยอง 
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  7.5  ผูที่มีความพยายาม (Strivers) ตองการคนหาการจูงใจในการยอมรับจากโลก
ภายนอกจะด้ินรนเพ่ือที่จะคนหาความปลอดภัยในชีวิต สังคม และมีฐานะทางดานรายไดเศรษฐกิจ 
และสังคมคอนขางต่ํา มีความยึดถือความคิด และตองการยอมรับจากบุคคลอ่ืน รายไดหรือตัวเงิน
เปนตัวชี้ถึงความสําเร็จของกลุมนี้ อยางไรก็ตามกลุมนี้จะตองอาศัยแรงกระตุน ตองการความ
ทันสมัย ความเปนเจาของ สิ่งที่เขาตองการมักจะไมสามารถตอบสนองความตองการของตนเองได 
  7.6  ผูที่ตอสูด้ินรน (Strugglers) ชีวิตของกลุมนี้จะตองตอสูด้ินรนโดยตองคํานึงถึง
ความปลอดภัยและความมั่นคงของครอบครัวเพราะมีรายไดต่ํา การศึกษานอย ใชแรงงานในการ
ทํางาน มักจะคํานึงถึงความสามารถใสการดํารงชีพ มีความจําเปนและความตองการ แตรายไดจาํกัด 
จึงไมสามารถแสดงความตองการสวนตัวที่เดนชัด กลุมนี้จึงเปนผูบริโภคที่ตัดสินใจซื้อดวยความ
ระมัดระวังมีการตัดสินใจซื้อดวยเหตุผลและเปนสินคาที่จําเปนตอการครองชีพ 
  7.7  ผูที่มีประสบการณ (Experiences) กลุมนี้มีอายุนอย มีแรงกระตุน ตองการความ
ตื่นเตน ความแปลกใหม ความเสี่ยง เริ่มกระบวนการการกําหนดคานิยมรูปแบบของพฤติกรรมใน
ชีวิต เปนคนกระตือรือรนตอสิ่งใหม ๆ ในข้ันนี้ยังไมสนใจดานการเมือง กลุมนี้ตองการอํานาจความ
ภาคภูมิใจและความมั่งค่ัง ตองการการออกกําลังกาย กีฬาการพักผอน และกิจกรรมดานสังคม 
คาใชจายสวนใหญของกลุมนี้จะเก่ียวของกับเสื้อผา อาหาร ภาพยนตร ดนตรี เปนตน 
 เก้ือ วงศบุญสิน (2545) ไดกลาวถึงประชากรศาสตรเชิงธุรกิจ (Business Demography) 
เปนการนําเนื้อหา และระเบียบวิธีทางประชากรศาสตรมาใชในการแกปญหาตลอดจนการเสริม
โอกาสการดําเนินธุรกิจ โดยเนนเนื้อหาที่วาดวยผลกระทบจากตัวแปร อายุ รายได อาชีพ ที่อาจจะมี
อิทธิพล หรือสงผลกระทบตอพฤติกรรมที่เก่ียวของกับตัวบุคคล องคกร รวมทั้งพิจารณาถึง
ผลกระทบของกลุมปจจัยหรือกลุมตัวแปรไมวาจะเปนตัวแปรอายุ รายได อาชีพ ที่จะมีผลกระทบตอ
สภาพแวดลอมของกิจกรรมที่กําลังดําเนินการ หรือที่กําลังวางแผนวาจะดําเนินการทั้งนี้การศึกษา
วิเคราะหทางประชากรศาสตรดังกลาว เปนการเนนเงื่อนไขปจจัยทางประชากรทั้งที่เปนอยูใน
ปจจุบัน และที่คาดประมาณหรือพยากรณไปในอนาคตวามีสวนกระทบสภาพแวดลอมของกิจกรรที่
จะดําเนินการอยางไร รวมทั้งสงผลกระทบอยางไรตอการตัดสินจิเชิงกลยุทธที่ไดวางไว เพ่ือเปน
หลักประกันความสําเร็จของธุรกิจ ประชากรศาสตรเชิงธุรกิจจึงเปนศาสตรที่มีคุณคาตอการปรับปรุง
การตัดสินใจใหดีข้ึน แนวคิดดังกลาวสอดคลองกับการวิเคราะหของวีค ที่พิจารณาวาการศึกษา
วิเคราะหทางประชากรศาสตรเชิงธุรกิจเปนการนําผลการวิเคราะหหรือการหาแนวทางการอธิบาย
หลายมิติทางประชากร (Demography Perspectives) มาใชเพ่ือแกปญหา หรือใชกับเหตุการณ
ตางๆ ทางธุรกิจ 
 ในการใชขอมูลทางประชากร รวมไปถึงการนําระเบียบวิธี ตลอดจนแนวทฤษฏีทาง
ประชากรศาสตรเพ่ือศึกษาปญหา และแสวงหาโอกาสเพ่ือการบริหารจัดการที่ดีข้ึนในการยกระดับ
ศักยภาพในการแขงขันทางการคา ซึ่งเปนแนวทางที่ประเทศไทยกําลังแสวงหายุทธศาสตรในดาน
พลังอํานาจทางเศรษฐกิจอยูนั่นอาจนําแนวความคิด มาปรับใชพิจารณาเชื่อมโยงขอมูลประชากรกับ
เรื่องตอไปนี้ 
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 1. การวิเคราะหสถานที่ตั้ง (Site Analysis) ที่จะตองพิจารณาควบคูไปกับขอมูลทาง
ประชากร เปนกระบวนการในการเลือกสถานที่ตั้งใหมทางธุรกิจ รวมไปถึงการศึกษาถึงผลกระทบ
ของการเปลี่ยนแปลงวิธีตลาดจนกิจกรรมที่ดําเนินการอยู หรือการเปลี่ยนแปลงสถานที่ตั้งของคูแขง
ทางการคา 
 2. การวางแผนทรัพยากรมนุษย (Human Resources Planning) พิจารณาผลกระทบทั้ง
ภายนอกและภายในองคกรหรือประชาคม จากเงื่อนไขการเปลี่ยนแปลงทางประชากรที่จะสงผลตอ
การผลิตเพ่ิมเติมหรือเปลี่ยนแนวการผลิตจากที่เคยเนนประชากรกลุมอายุหนึ่งไปสูการเนนประชากร
กลุมอายุอ่ืน ทั้งนี้รวมถึงเงื่อนไขเก่ียวกับการเปลี่ยนโครงสรางการผลิตจากการเนนแรงงานไรฝมือ
เปนแรงงานมีฝมือ ผลของเงื่อนไขดังกลาวจะกระทบตอการเตรียมกําลังแรงงานของบริษัทในอนาคต
เพ่ือใหเหมาะสมกับอุปสงคของลูกคาตอผลิตภัณฑของบริษัทในอนาคต 
 3. ประชากรศาสตรเชิงองคกร (Organizational Demography) เนนวิเคราะหองคประกอบ
การบริหารจัดการขององคกรโดยพิจารณาอายุและระดับการศึกษาของแรงงานที่มีอยูทั้งในปจจุบัน
และความตองการในอนาคตโดยเปรียบเทียบกับองคกรของคูแขง 
 4. การประเมินอาณาเขตของตลาด (Market Area Assessment) เปนการวิเคราะห
เงื่อนไขทางประชากรภายในอาณาเขตตลาดของบริษัท หรือาณาเขตที่คาดวาจะเปนตลาดใหมหรอืที่
วางแผนจะเขาไปเพ่ิมสัดสวนการตลาด (Market Share) 
 5. โอกาสที่จะเปนไปไดดานการเงินตอพ้ืนที่ตลาด (Market Area Financial Potential) 
การทราบหรือคาดประมาณขอบเขตตลาดดังกลาวในขอ 4 หากมีขอมูลความสามารถในการซื้อหรือ
ความปรารถนา (Preferences) ที่จะซื้อทั้งบุคคล ครอบครัวและบริษัทหางรานสําหรับตลาดใน
อนาคตการดําเนินการดังกลาวจะเปนประโยชนในการประเมินโอกาสที่จะเปนไปไดทางการเงินตอ
พ้ืนที่ตลาดของบริษัทในอนาคตไดดวย 
 6. การวางแผนทางการเงิน (Financial Planning) ครอบคลุมถึงการศึกษาดุลผลตอบแทน
ของการลงทุน และยุทธศาสตรการใชเงินทุน (Capital Expenditure Strategy) ซึ่งขอมูลทาง
ประชากรจะมีสวนชวยขยายขอบเขตการวิเคราะห กระบวนการวางแผนงานดานนี้ ใหครอบคลุม
เพ่ิมข้ึน เชนคาใชจายตอคนในการรักษาลูกคาเดิม หรือคาใชจายในการเปลี่ยนผูบริโภค 
(Consumer) เปนลูกคา (Customer) รายใหมของบริษัทเปนตน 
 7. การพยากรณการขาย (Sales Forecaster) สําหรับตลาดเฉพาะอาจปรับปรุงใหดีข้ึนได
หากการขายนั้นโยงกับเงื่อนไขทางประชากร 
 8. การตลาดแบบตั้งเปาหมาย (Target Marketing) หากมีขอมูลคุณลักษณะทางประชากร 
(Demographic Characteristics) ของลูกคาชั้นดีของบริษัทจะทําใหสามารถวางแผนการกระจาย
สินคาตัวใหม ใหตรงกับลักษณะทางประชากรของลูกคานั้น หรือกลุมนั้นๆ ได และถาตั้งสมมติฐาน 
วาผูบริโภคที่อยูในหมูบานเดียวกับลูกคาชั้นดีของบริษัทนาจะมีคุณสมบัติใกลเคียงกัน หากบริษัทมี
ขอมูลลูกคาชั้นดีดังกลาวแยกตามกลุมอายุ เพศ ที่อยูอาศัย เบอรโทรศัพท รหัสไปรษณีย การ
ตั้งเปาหมายการตลาดนาจะอํานวยใหสามารถดําเนินการไดดีกวาไมมีขอมูลดังกลาว 
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 9. แผนการจัดสิ่งอํานวยความสะดวก (Logistics Planning) การทราบขอมูลทางประชากร
สามารถทําใหการจัดสิ่งอํานวยความสะดวก เพ่ือประโยชนตอกลุมประชากรบางกลุมอายุทําไดตรง
เปาหมายมากข้ึน เชน การวางแผนเพ่ือจัดรถโดยสารที่เหมาะสมเพ่ือบริการใหแกประชาชน หาก
จําแนกตามกลุมอายุจะทําใหมีการจัดการมีการวิเคราะหความเฉพาะของประชากร กลาวคือ 
ประชากรบางกลุมอายุอาจใชรูปแบบการจัดการแบบเรียบงาย ในขณะบางกลุมอายุ เชน การจัด
รถไฟฟาจําเปนตองมีบันไดเลื่อนหรือลิฟตเนื่องจากความไมสะดวกตอผูสูงอายุในการข้ึนบันไดสูง ๆ 
เปนตน 
  10. การพัฒนาสินคาตัวใหม (New Product Development) การเพ่ิมยอดการขายสินคา
เปนประเด็นที่เก่ียวโยงกับการปรับปรุงใหสินคา มีคุณภาพดีข้ึนหรือหากไมปรับปรุงก็อาจจะพัฒนา
สินคาตัวใหม ทั้งนี้การลงทุนดานการพัฒนาคุณภาพสินคา หรือดานการผลิตสินคาตัวใหมมักมีการ
พิจารณาเก่ียวโยงกับคุณลักษณะทางประชากรที่คาดวาจะเปนโดยอาศัยการคาดประมาณขนาดและ
องคประกอบทางประชากรในฐานะดังนีชี้วัดเบ้ืองตนของการลงทุนในการวิจัยสินคาใหม กลาวคือ 
เปนการใชขอมูลทางประชากรเปนฐานในการพยากรณอุปสงคอุปทานของสินคาตัวใหม ที่จะลงทุน
ผลิต เชน หากจํานวนประชากรตอหนวยสิคามีนอยก็จะไมคุมทุนในการวิจัยพัฒนาเพ่ือการผลิต เปน
ตน 
 เพชรี ขุมทรัพย (2544: 6) ไดกําหนดปจจัยที่เปนตัวกําหนดจุดมุงหมายของการลงทุนไว
ดังตอไปนี้ 
 1.  อายุของผูลงทุน (The age of the investor) ผูลงทุนที่มีอายุนอยหรือระหวาง 25-40 ป 
มักกลาเสี่ยงและสนใจลงทุนในหลักทรัพยที่กอใหเกิดความงอกเงยแกเงินลงทุน แตผูลงทุนที่มีอายุ
ระหวาง 40-50 ป อาจสนใจลงทุนในหลักทรัพยที่ใหรายไดประจํา ทั้งนี้เนื่องมาจากภาระทาง
ครอบครัวและผูลงทุนที่มีอายุมากกวา 60 ป ย่ิงพอใจลงทุนในหลักทรัพยที่ใหรายไดแนนอน 
 2.  การมีครอบครัวและความรับผิดชอบที่มีตอครอบครัว (Marital status and family 
responsibilities) ผูลงทุนที่มีครอบครัวแลวตองรับผิดชอบตอความเปนอยูของครอบครัว ตองให
การศึกษาแกบุตร ทําใหเขาเกิดความจําเปนที่จะตองลงทุนในหลักทรัพยที่มั่นคง ใหรายไดแนนอน 
สวนคนโสดไมมีภาระผูกพัน ยอมลงทุนในหลักทรัพยที่มีความเสี่ยงได 
 3.  สุขภาพของผูลงทุน (The health of the investor) ปญหาเรื่องสุขภาพของผูลงทุนมีตอ
การกําหนดนโยบายลงทุนของผูลงทุน ผูลงทุนที่มีสุขภาพไมสมบูรณยอมตองการรายไดที่เกิดข้ึนใน
ปจจุบันมากกวาหวังผลประโยชนที่จะเกิดในอนาคต 
 4.  นิสัยสวนตัวของผูลงทุน (Personal habit) ผูลงทุนที่มีนิสัยตระหนี่อาจไมมีความ
จําเปนตองใชรายไดที่ไดรับจากการลงทุนในหลักทรัพย เขาอาจลงทุนในหลักทรัพยของธุรกิจทีม่กีาร
ขยายตัวในอนาคตก็ไดในทางตรงกันขาม ผูลงทุนที่ใชจายฟุมเฟอยยอมตองการไดรายไดที่แนนอน
เพ่ือมาจุนเจือรายจายที่เกิดข้ึน 
 5.  ความสมัครใจในการลงทุน (Willingness to accept risks of investment) ผูลงทุนบาง
ทานอาจตองการลงทุนในหลักทรัพยที่มีความเสี่ยง ความเสี่ยงในที่นี้มีหลายลักษณะดวยกัน เชน 
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ความเสี่ยงในธุรกิจความเสี่ยงในตลาด ความเสี่ยงในอัตราดอกเบ้ีย และความเสี่ยงในอํานาจซื้อ เปน
ตน ผูลงทุนในลักษณะนี้ไดเตรียมตัวเตรียมใจที่จะเผชิญกับความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนในอนาตคแลว 
 6.  ความจําเปนของผูลงทุน (Investor’s needs) ความจําเปนของผูลงทุนอาจแตกตางกัน 
บางทานอาจมีความจําเปนทางดานการเงิน บางทานอาจมีความจําเปนในแงของความรูสึกและจิตใจ 
แนนอนที่สุดสิ่งสําคัญที่เรงเราใหเกิดการลงทุนก็คือตัวกําไร ซึ่งอาจเก็บสะสมไวเพ่ือใชในยามชรา 
เพ่ือการศึกษาหรือเพ่ือปรับฐานะการครองชีพของตนเองใหดีข้ึน 
 
 หลักการวิเคราะหดานลักษณะประชากรศาสตร (Demographics)  
 การวิเคราะหแบบ ลักษณะประชากรศาสตร Demographics เปนการวิเคราะหนักลงทุน
บุคคลธรรมดา จากคุณสมบัติ เชน รายไดและความมั่งค่ัง (Income & wealth) และชวงอายุ (Life 
Cycle) 
 รายไดและความมั่งค่ัง (Income & wealth) เปนปจจัยสําคัญที่กอใหเกิดการลงทุนในตลาด
การเงินเมื่อบุคคลมีรายได (Income) สูงกวาการใชจายในการอุปโภคบริโภคปจจุบัน (Current 
consumption) บุคคลนั้นก็ยอมมีเงินเหลือใช ที่สามารถนําไปลงทุนในหลักทรัพยและตราสารทาง
การเงินประเภทตางๆ โดยมีจุดมุงหมายวาจะนําเงินลงทุนและผลประโยชนที่เกิดจากการลงทุนนั้น 
ไปใชในการจัดหาสิ่งอุปโภคบริโภคที่ตองการในอนาคต (future consumption) กลาวอีกนัยหนึ่ง ก็
คือ การลงทุนเกิดจากการที่บุคคลยอมเสียสละการอุปโภคบริโภคในปจจุบัน เพ่ือใหไดมาซึ่งการ
อุปโภคบริโภคในอนาคตที่ตั้งใจไว นั่นเอง 
 ชวงอายุ (Life Cycle) มีความสัมพันธกับรายไดนั่นคือ เมื่อบุคคลมีอายุเพ่ิมข้ึน ก็มักจะมี
รายไดเพ่ิมข้ึน และเมื่อบุคคลมีรายไดเพ่ิมข้ึน การอุปโภคบริโภคในอนาคตที่ตั้งใจไวก็จะมาถึงเร็วข้ึน 
จากสถิติพบวา ผูที่มีอายุนอยและมีรายไดอยูในชวงเริ่มสะสมทรัพย มักจะนิยมลงทุนในลักษณะที่มี
ความเสี่ยงสูง เพ่ือโอกาสที่จะไดรับผลตอบแทนสูงกวา (Higher risk / higher return ดานขวามือ
ของรูป) เพราะเมื่อการลงทุนไมประสบผลด่ังที่คาดไว ก็ยังสามารถเริ่มสะสมทรัพยใหม แตผูมีอายุ
มากกวา แมวาจะมีรายไดที่มั่นคงแลว ก็มักนิยมจะลงทุนในลักษณะที่มีความเสี่ยงโดยรวมต่ําลง 
แมวาผลตอบแทนจะลดลงก็ตาม (Lower risk / lower return ดังซายมือของรูป) ทั้งนี้เพราะหาก
พลาดแลว ชวงอายุที่เหลืออาจไมเพียงพอที่จะเริ่มสะสมทรัพยใหม 
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ภาพประกอบ 3 แสดงชวงอายุของผูลงทุน  
 

 ที่มา: ปจจัยที่สงผลใหนักลงทุนสถาบันที่ลงทุนในหลักทรัพยประสบความสําเร็จ.  (2548)  
หนา 12. 
 
 ชวงอายุของนักลงทุนออกไดเปน 4 ประเภทตาม ดังนี้ 
 1. Accumulation Phase คือ ข้ันตอนของชีวิตชวงที่เริ่มทํางาน (Early Career) เริ่มสะสม
ทุนทรัพยในชวงนี้ผูลงทุนอาจมีหนี้สิน มากกวาทรัพย เพราะตองซื้อสินทรัพยรายการใหญ เชน 
รถยนต บาน ฯลฯ มีรายไดนอยแตสม่ําเสมอ และมีแนวโนมที่จะเพ่ิมข้ึนอยางมั่นคง และนาพอใจใน
อนาคต นักลงทุนในชวงนี้มักชอบลงทุนประเภท High risk / High return 
 2. Consolidation Phase คือ ข้ึนตอนของชีวิตชวงที่มีรายไดสูงกวารายจาย จะอยูในชวง 
Mid to Late Career คือมีหนาที่การงานที่มั่งคง รายไดสม่ําเสมอ หนี้สินที่มีลดลงจนใกลชําระเสร็จ
สิ้นเพราะไมไดสรางเพ่ิมและหนี้สินก็ไดผอนชําระมาแลวเปนเวลานาน แนวการลงทุนจะลดความ
เสี่ยงลงและคํานึงถึงความมั่นคงมากข้ึน 
 3. Spending Phase คือ ข้ึนตอนของชีวิตชวงเกษียณอายุการทํางาน มีอิสระทางการเงิน 
(Financial Independence) คือ ไมมีภาระหนี้สิน แมไมมีรายไดจาการทํางาน (Earned Income) แต
ก็มีรายไดจากกองทรัพยสินที่สะสมและลงทุนไว สามารถดํารงมาตรฐานชีวิต เชนเดิม กอนที่จะ
เกษียณอายุงาน 
 4. Gifting Phase คือ ข้ึนตอนของชวงปลายชีวิต มีทรัพยสินมากเกินกวาจะใชหมด จึงมี
เหลือเผื่อแผเจือจุนใหแกผูอ่ืนได ซึ่งจะผานไปใหแกทายาทในที่สุด 
 สรุปไดวาจากแนวคิดและทฤษฎีประชากรศาสตรตามทัศนะของผูวิจัย โครงสรางทางดาน
ปจจัยสวนบุคคลมีองคประกอบที่สําคัญ ไดแก เพศ อายุ สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด 
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อาชีพ รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาของเงินทุน ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย เปน
ตน  
 
2. ปจจัยทางดานสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
 นิธิศ หัตถการุณย (2548: 119) กลาววา ปจจัยดานสภาพแวดลอมทางการลงทุน ดาน
ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะการเมือง และปจจัยที่มีผลกระทบจากตางประเทศ มีผลตอพฤติกรรมการ
ลงทุนในหลักทรัพย นักลงทุนจะนําปจจัยดานเศรษฐกิจมาใชพิจารณารวมกับหลักเกณฑในการ
พิจารณาเลือกหลักทรัพย โดยการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานหลักทรัพย (Fundamentals Analysis) 
โดยมีการวิเคราะหภาพรวมเศรษฐกิจกอน จากนั้นวิเคราะหอุตสาหกรรม แลวจึงวิเคราะหบริษัท 
(หลักทรัพย) เมื่อไดเลือกหลักทรัพยที่จะลงทุนไดแลว จึงหาจังหวะเวลาของการลงทุน โดยใชการ
วิเคราะหทางเทคนิค เพ่ือหาระดับราคาที่เหมาะสมเขาลงทุนได และดานการเมืองเปนปจจัยที่ตอง
พิจารณาในระยะสั้นๆ หากการเมืองมีความชัดเจน รัฐบาลมีเสถียรภาพในการเปนรัฐบาลอยาง
ตอเนื่อง ก็จะลดความสําคัญลงในระยะยาว  
 สุพร จรูญรังษี (2546: 3) กลาววา ปจจัยที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจซื้อ/ขายของนักลงทุน 
ไดแกปจจัยดานเศรษฐกิจ หมายถึง ภาพรวมทางเศรษฐกิจที่สงผลกระทบตอการลงทุนในหลกัทรพัย 
ปญหาทางเศรษฐกิจอาจจะสงผลกระทบตอปญหาอ่ืนๆ กอใหเกิดผลกระทบทางจิตวิทยาตอผูลงทุน
ไดมากที่สุด อันไดแก 1. สภาพคลองทางการเงิน 2. อัตราดอกเบ้ีย 3. อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ระหวางประเทศ 4. ภาวะเศรษฐกิจตางประเทศ ปจจัยดานการเมือง เปนปจจัยที่สงผลกระทบตอการ
ลงทุนของนักลงทุน 1. การเมืองภายในประเทศ ซึ่งมีผลกระทบตอการลงทุนของนักลงทุนเปนอยาง
ย่ิง เชน การกอการปฏิวัต ิการกอจลาจล 2. การเมืองภายนอกประเทศ ปจจัยดานภาวะหลักทรัพย 
หมายถึง การเปลี่ยนแปลงของหลักทรัพย ราคาที่เพ่ิมข้ึนหรือลดลง ที่มีผลกระทบตอนักลงทุนในการ
ตัดสินใจซื้อหรือขายในแตละชวงเวลา เชน 1. ฐานะการเงินของบริษัท และผลการดําเนินงานของ
บริษัทจดทะเบียน 2. การประกาศจายเงินปนผล 3. การข้ึนลงของราคาหลักทรัพยในแตละชวงเวลา 
4. การประกาศเพ่ิมทุนของบริษัทจดทะเบียน ปจจัยดานแหลงขอมูลขาวสาร หมายถึง การรับรู
ขอมูลขาวสารที่นักลงทุนไดรับ และใชในการประกอบการตัดสินใจซื้อ/ขาย เชน ขาวสารดาน
การเมือง ขาวเศรษฐกิจ รายงานการซื้อขาย ราคาหลักทรัพย ซึ่งขอมูลเหลานี้มีการเปลี่ยนแปลง 
เคลื่อนไหวตลอดเวลา ซึ่งมีผลกระทบตอพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยของนักลงทุน 
ไดแก 1. แหลงขาวจากสื่อตางๆ เชน หนังสือพิมพ โทรทัศน วิทยุ 2. บทวิเคราะหและคําแนะนําจา
กโบรกเกอร 3. คําแนะนําและขาวสารจากเพ่ือน/ญาติพ่ีนอง 
 
 2.1 ปจจัยทางดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง  
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 191-196) กลาววา ผูวิเคราะหจะตองมีความรูเรื่องเศรษฐกิจ เมื่อ
ทําการวิเคาะหลักทรัพย เพราะเศรษฐกิจที่ดีเปนตัวแปรที่กําหนดดัชนีชี้วัดหลักๆ ทางเศรษฐกิจ   
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มหภาค เพ่ือที่ผูวิเคราะหจะไดสามารถนําขอมูลจากรายงานทางเศรษฐกิจไปวิเคราะหถึงภาวะ และ
ผลกระทบของเศรษฐกิจที่มีตอตลาดการเงินและผลประกอบการของบริษัทในที่สุดไดรัฐบาลบริหาร
ภาวะเศรษฐกิจโดยกอนอ่ืนรัฐบาลกําหนดนโยบายตางๆ เพ่ือใหประเทศสามารถบรรลุวัตถุประสงค
ทางเศรษฐกิจ ซึ่งหลักก็คือการขยายตัว และความมีเสถียรภาพของเศรษฐกิจ นั้นเอง นโยบายหลกัๆ
ประกอบดวย 
 1. นโยบายดานการคลัง ไดแก การใชจายภาครัฐ และภาษี 
 2. นโยบายทางดานการเงิน ไดแก การควบคุมปริมาณเงินในระบบ และระดับอัตรา
ดอกเบ้ีย 
 3. นโยบายทางดานการคาระหวางประเทศไดแก นโยบายการคา นโยบายดานอัตรา
แลกเปลี่ยน 
 4. นโยบายดานอ่ืนๆ ไดแก การควบคุมราคาสินคา การกําหนดคาจางข้ันต่ํา เปนตน 
 สภาวะเศรษฐกิจที่เกิดจากนโยบายเหลานี้ ไดมีการวัดความสําเร็จ โดยการรายงานออกมา
ในรูปของดัชนีชี้วัดตางๆ ในระดับเศรษฐกิจมหภาคนั้น ดัชนีชี้วัดสําคัญๆ ไดแก ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ (Gross Domestic Product: GDP) ใชวัดอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจ ของประเทศ 
ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) ซึ่งใชวัดอัตราเงินเฟอ อัตราดอกเบ้ียเงินกูแบบมี
ระยะเวลาที่ธนาคารพาณิชยเรียกเก็บจากลูกคารายใหญชั้นดี (Minimum Loan Rate: MLR) ใชเปน
อัตราดอกเบ้ียอางอิง เปนตน 
 
 2.1.1 การวิเคราะหทางดานเศรษฐกิจ  
 การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพ้ืนฐาน  (2545: 8) การวิเคราะหเศรษฐกิจ เปน
ข้ันตอนที่มีความสําคัญตอ การวิเคราะหหลักทรัพยทางปจจัยพ้ืนฐานเนื่องจากในการเปลี่ยนแปลง
ของภาวะเศรษฐกิจ จะสงผลกระทบตอราคาของหลักทรัพย อาทิหลักทรัพยบางกลุมมีระดับราคา
ลดลง เมื่อสภาพเศรษฐกิจชะลอตัว และจะมีระดับราคาสูงข้ึน เมื่อเศรษฐกิจฟนตัวข้ึน พฤติกรรม
ดังกลาวแสดงใหเห็นวา สภาพเศรษฐกิจโดยทั่วไป นาจะมีผลกระทบตอผลการดําเนินงาน และ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทที่ออกหลักทรัพยนั้น 
  อยางไรก็ตาม เมื่อสภาพเศรษฐกิจเปลี่ยนแปลงไป อุตสาหกรรมแตละอุตสาหกรรมมิไดมี
การเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับสภาพเศรษฐกิจ หรือดวยขนาดของการเปลี่ยนแปลงเทาเทียม
กันเสมอไป หลักทรัพยในบางอุตสาหกรรมอาจจะไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะ
เศรษฐกิจเพียงเล็กนอย ขณะที่หลักทรัพยในบางอุตสาหกรรม อาจจะไดรับผลกระทบอยางมากเมื่อ
ภาวะเศรษฐกิจเปลี่ยนแปลง 
  ดังนั้น การวิเคราะหหลักทรัพยจึงมีความจําเปนที่ตองวิเคราะหเศรษฐกิจโดยทั่วไป เพ่ือ
นําไปสูการคาดการณทิศทางการขยายตัวของเศรษฐกิจและกําหนดอุตสาหกรรมที่คาดวาจะไดรับ
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ผลประโยชนจากการขยายตัวของเศรษฐกิจ และทายที่สุดก็จะสามารถหาทางเลือกเก่ียวกับบริษัทใน
อุตสาหกรรมนั้นที่ควรจะลงทุน 
 
 การพิจารณาภาวะเศรษฐกิจมหภาคและวัฏจักรธุรกิจ 
 การตรวจสอบและการพยากรณภาวะเศรษฐกิจ จะสามารถชี้ใหทราบถึง อุตสาหกรรมที่
ไดรับผลประโยชนจากการขยายตัวของเศรษฐกิจได ซึ่งจะมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงาน และ
ราคาหลักทรัพยของบริษัทตอไป นั่นคือ ถาแนวโนมในอนาคตของเศรษฐกิจเปนไปในดานลบ ก็
มักจะคาดการณวาหลักทรัพยสวนใหญจะมีระดับราคาต่ําลง หรือถาแนวโนมเศรษฐกิจเปนไปในดาน
บวก หลักทรัพยโดยทั่วไปก็นาจะมีระดับราคาสูงข้ึนตามไปดวย 
  ในการสังเกตและวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจสามารถพิจารณาไดจากวัฏจักร (Business 
cycle) ซึ่งเปนสิ่งที่บงบอกลักษณะเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจ ในชวงระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง แบงออก
ไดเปน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ภาพประกอบ 4 วัฏจักรธุรกิจ 

 
 ที่มา: การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพ้ืนฐาน.  (2545).  หนา 56. 
 
การที่ธุรกิจจะอยูในภาวะรุงเรืองหรือตกต่ํา นอกจากจะข้ึนอยูกับปจจัยภายในธุรกิจ อันไดแก 
ประสิทธิภาพของการบริหารแลว ปจจัยภายนอกซึ่งไดแก ปจจัยทางดานเศรษฐกิจก็มีสวนอยางมาก 
การเปลี่ยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจหมุนเวียนไปตามวัฏจักรธุรกิจ โดยที่การเปลี่ยนแปลงของภาวะ
เศรษฐกิจจะมีผลตอการประกอบการของธุรกิจและมีสวนในการชี้อนาคตของธุรกิจ 
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  เมื่อเศรษฐกิจอยูในระยะขยายตัว อํานาจซื้อของประชาชนจะสูง ระยะเวลาดังกลาวมีการ
ขยายการลงทุนการผลิต และการขายมีปริมาณเพ่ิมข้ึน ในภาวะนี้ธุรกิจจะมีสภาพคลองทางการเงิน
สูง รายไดของประชากรสูงข้ึน ทําใหระดับราคาเพ่ิมสูงและมีแนวโนมที่จะเกิดภาวะเงินเฟอ 
  เมื่อเศรษฐกิจอยูในภาวะถดถอยหรือตกต่ํา ภาวะเศรษฐกิจก็จะมีผลกระทบตอธุรกิจ
แตกตางกันไปตามประเภทของธุรกิจ เพราะสินคาหรือบริการของธุรกิจแตละประเภทจะปรับตัวเขา
กับวัฏจักรธุรกิจแตละวัฏจักรแตกตางกันไป เชน ธุรกิจที่ผลิตสินคาอุปโภคบริโภคจะออนไหวตอ
วงจรระยะสั้น (Short-Term_Cycle) ธุรกิจที่ผลิตสินคาทุนจะข้ึนกับแนวโนมการเติบโตระยะ
ยาว (Long-Term Growth Trend) และธุรกิจการผลิตขนาดเล็กจะไดรับผลกระทบจากการตกต่ําทาง
เศรษฐกิจมาก เพราะขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียนและมีขีดจํากัดทางดานการกูยืม เปนตน  
 ตัวชี้และเครื่องวัดที่ใชวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ และวัฏจักรธุรกิจมีหลายตัวดวยกัน อาทิ 
ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติเบ้ืองตน (Gross National Product - GNP) เปนตัวชี้ที่ถือวาวัดความ
เคลื่อนไหวของเศรษฐกิจอยางกวางๆ ได ดีที่สุด นอกจากนั้น ก็ยังมีการวัดโดยใชผลผลิต
อุตสาหกรรม (Industrial production) ซึ่งโดยทั่วไปแลว GNP และผลผลิตของอุตสาหกรรมจะมีการ
เคลื่อนไหวข้ึนลงในทิศทางเดียวกับวัฏจักรธุรกิจ 
  นอกจากนั้น ยังจําเปนตองพิจารณาขอมูลทางเศรษฐกิจอ่ืน ๆ อีก ไมวาจะเปนขอมูล
เก่ียวกับอัตราดอกเบ้ียในปจจุบันและที่คาดไวในอนาคต นโยบายการเงินและนโยบายการคลัง
รวมทั้งนโยบายเศรษฐกิจอ่ืน ๆ ของรัฐบาล ฯลฯ 
  1.  ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติ (Gross national Product - GNP) เปนเครื่องมือวัด
ภาวะเศรษฐกิจที่ใชกันอยางแพรหลายที่สุด ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติเปนเครื่องวัดมูลคาของ
ผลผลิตสินคาและบริการทั้งหมดของประเทศ ไมวาการผลิตนั้นจะเกิดข้ึนในประเทศใด ๆ ก็ตาม ใน
บางกรณีอาจใชตัวเลขผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product - GDP) แทน ซึ่ง
เปนการวัดมูลคาของผลผลิตสินคาและบริการทั้งหมดที่เกิดข้ึนจากการผลิตในประเทศนั้น ๆ 
  2.  ผลผลิตอุตสาหกรรม (Industrial Production) เปนดัชนีที่แสดงผลิตผลของอุตสาหกรรม 
อาทิ อุตสาหกรรมการผลิตเหมืองแร ไฟฟา และกาซ โดยหนวยงานทางการจะเปนผูประกาศตัวเลข
ผลผลิตอุตสาหกรรม ดัชนีนี้มักจะเคลื่อนไหวไปในทิศทางเดียวกับภาวะเศรษฐกิจและวัฏจักรธุรกิจ 
  3.  รายไดสวนบุคคล (Personal Income) เปนตัวเลขที่แสดงถึงรายไดสวนบุคคลกอนหัก
ภาษี ซึ่งจะสะทอนอํานาจซื้อของประชากร โดยสามารถอธิบายพฤติกรรมการซื้อของผูบริโภคในเมื่อ
รายไดสวนบุคคลเปลี่ยนแปลงไป 
  4.  ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index) เปนดัชนีที่แสดงการเปลี่ยนแปลงราคา
ของสินคาและบริการในแตละชวงเวลา ซึ่งสามารถใชเปนเครื่องมือวัดภาวะเงินเฟอไดอีกวิธีหนึ่ง 
  5.  ดัชนีราคาผูผลิต (Producer Price Index) เปนดัชนีที่แสดงการเปลี่ยนแปลงราคาสินคา
ในแตละชวงของการผลิต ตั้งแตวัตถุดิบไปจนถึงสินคาสําเร็จรูป ดัชนีราคาผูผลิตนี้สามารถใชเปน
เครื่องมือบงบอกถึงภาวะเงินเฟอที่อาจจะเกิดข้ึนได 
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  6.  อัตราการวางงาน (Unemployment Rate) เปนตัวเลขที่แสดงอัตรารอยละของผูวางงาน
ในระบบเศรษฐกิจเทียบกับกําลังแรงงานรวม ซึ่งจะแสดงใหเห็นสภาพเศรษฐกิจโดยเปรียบเทียบวา
เปนไปในทิศทางที่กําลังขายตัวหรือหดตัว 
  7.  อัตราดอกเบ้ียในประเทศและอัตราดอกเบ้ียตางประเทศ (Domestic Interest Rate & 
Foreign Interest Rate) อัตราดอกเบ้ียที่ควรนํามาพิจารณาควรเปนอัตราดอกเบ้ียที่มีการเคลื่อนไหว
เปลี่ยนแปลง และสามารถสะทอนสภาพคลองของตลาดเงินไดดีพอสมควร อัตราดอกเบ้ียซึ่งกําหนด
คงที่เปนการเฉพาะ เปนอัตราดอกเบ้ียที่ไมเหมาะสมที่จะนํามาพิจารณาเพ่ือการวิเคราะหเศรษฐกิจ 
  8.  ปริมาณการขายปลีก (Retail Sales) เปนตัวเลขที่แสดงยอดและการเปลี่ยนแปลงการ
ขายปลีกในระบบเศรษฐกิจในชวงระยะเวลาหนึ่ง ตัวเลขปริมาณการขายปลีกนี้จะมีความสัมพันธกับ
การผลิต เชน เมื่อตัวเลขการขายปลีกชะลอตัวลงเปนระยะเวลานาน ก็อาจจะมีการลดการผลิตใน
ชวงเวลาตอไป เปนตน ในบางประเทศซึ่งมีระบบขอมูลเศรษฐกิจที่ครบถวนอาจมีตัวเลขเศรษฐกิจ
อ่ืน ๆ เพ่ิมเติมที่จะชวยใหการวิเคราะหเศรษฐกิจมีความชัดเจนมากข้ึน 
 พิมพลดา พัฒนะวราโรจน (2552: 24-25) กลาวถึงปจจัยดานเศรษฐกิจ หมายถึง ภาพรวม
ทางเศรษฐกิจที่สงผลกระทบตอการลงทุนในหลักทรัพย ปญหาทางเศรษฐกิจอาจจะสงผลกระทบตอ
ปญหาอ่ืนๆ กอใหเกิดผลกระทบทางจิตวิทยาตอผูลงทุนไดมากที่สุด อันไดแก 
 1.  สภาพคลองทางการเงิน เมื่อใดก็ตามที่เกิดปญหาสภาพคลองทางการเงิน หมายความ 
วาธุรกิจหรือกิจการทั้งหลายขาดเงินทุนหมุนเวียงที่จะใชในการดําเนินงาน และก็จะเกิดปญหาอ่ืน ๆ 
ตามมา 
 2.  อัตราดอกเบ้ีย การข้ึนลงของอัตราดอกเบ้ียเงินฝากและอัตราดอกเบ้ียเงินกูของธนาคาร
ถาอัตราดอกเบ้ียขยับตัวสูงข้ึนทําใหตนทุนการผลิตของกิจการหรืออุตสาหกรรมตางๆ สูงข้ึนไปดวย
แตในทางตรงกันขามหากสภาพคลองทางการเงินมีมากอัตราดอกเบ้ียจะลดต่ําลง ผูคนในสังคมจะมี
กําลังซื้อมากข้ึน สงผลใหเกิดการขยายตัวของธุรกิจตางๆ รวมถึงการลงทุนในหลักทรัพยก็จะไดรับ
ผลดีดวย 
 3.  อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศหรือคาเงินหากคาเงินบาทออนตัวลงยอมทําให
คาใชจาย ในการสั่งสินคาเขามาผลิตหรือจําหนายสูงข้ึนตามไปดวย แตสําหรับกิจการที่สงออกสินคา
หรือบริการอาจไดรับผลดี 
 4.  ภาวะเศรษฐกิจตางประเทศ เชน ภาวะเศรษฐกิจของประเทศคูคา หากอยูในสภาพดีก็
จะทําใหมีความตองการสินคามากข้ึน จะสงผลดีตอยอดขายและเม็ดเงินที่กลับเขามาในประเทศไทย
ในทางตรงกันขาม หากเศรษฐกิจของประเทศคูคาประสบปญหา จะทําใหยอดขายสินคาและบริการ
ของอุตสาหกรรมตางๆ ของประเทศลดนอยลง จะทําใหเกิดผลกระทบตอเศรษฐกิจของประเทศ 
 5.  ภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ จะทําใหความเชื่อมั่นของนักลงทนตางชาติเพ่ิมข้ึนได
โดยในภาคอุตสาหกรรมหลายประเภทในไทย ไมวาจะเปนอุตสาหกรรมปโตเคมี อุตสาหกรรม
อิเล็กทรอนิกส อุตสาหกรรมยานยนต ไดใชกําลังการผลิตในปจจุบันเกือบเต็มกําลังการผลิตแลว ซึ่ง
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ก็คาดวาจะไดมีการลงทุนเพ่ือขยายกําลังการผลิตเพ่ิม และจะทําใหเศรษฐกิจไทยมีทิศทางที่ดีข้ึน
ดวยและมาตรการการกระตุนเศรษฐกิจไทยใหมีทิศทางที่ดีข้ึน มีดังตอไปนี้ 
  5.1 ควรเดินหนาลงทุนในโครงการตางๆ เชน เมกะโปรเจ็กต ใหเกิดข้ึนจริง ซึ่งจะเปน
การดึงดูดการลงทุนภาคเอกชนตามเขามาได และมีการลงทุนจากภาครัฐและเอกชนควบคูกันแลว 
จะเปนแรงขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทยใหสามารถเดินหนาตอไปได 
  5.2 ควรควบคุมเสถียรภาพของคาเงินบาท ไมใหแข็งคาจนเกินไป เนื่องจากการ
สงออกเปนภาคธุรกิจที่สําคัญของประเทศ ซึ่งหากเงินบาทแข็งคาจะกดดันขีดความสามารถในการ
แขงขันของผูประกอบการไทยดวย 
  5.3 ควรควบคุมอัตราเงินเฟอ เนื่องจากราคาน้ํามันในระยะนี้ไดปรับสูงข้ึนมาก จึงไม
สามารถหลีกเลี่ยงปญหาอัตราเงินเฟอได แตรัฐบาลก็ควรจะควบคุมอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานใหอยู
ระหวาง 0-3% และควรดูแลอัตราดอกเบ้ียที่แทจริง (Real Interest Rate) ดวย เพราะจะมีผลตอ
สภาพคลองของเศรษฐกิจเชนกัน 
  
 การพิจารณานโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาล 
 1.  นโยบายการคลัง ซึ่งประกอบดวยนโยบายดานรายรับอันไดแก นโยบายที่เก่ียวกับภาษี 
และที่เก่ียวกับรายรับอ่ืนที่มิใชภาษีอากร นโยบายดานการใชจายของรัฐบาล ตลอดจนการจัดการ
สวนที่เกินดุล หรือการหาเงินชดเชยสวนที่ขาดดุล ซึ่งจะมีผลกระทบตอเศรษฐกิจโดยตรง 
   เมื่อใดที่ยอดการใชจายของรัฐบาลสูงกวายอดรายรับของรัฐบาล หมายความวา ฐานะ
การคลังของรัฐบาลอยูในสภาพขาดดุล ซึ่งอาจเปนผลจากการใชนโยบายการคลังขาดดุล กลาวคือ 
รัฐบาลพยายามชวยกระตุนเศรษฐกิจใหมีการขยายตัวมากข้ึนโดยเพ่ิมการใชจายทางดานโครงสราง
พ้ืนฐาน (Infrastructure) เชน การกอสรางถนน ระบบคมนาคม เปนตน อยางไรก็ตาม ผูวิเคราะห
จําเปนตองใหความสําคัญกับปริมาณการขาดดุลของรัฐบาล และมาตรการแกไขการขาดดุลของ
รัฐบาล เพ่ือที่จะสามารถคาดหวังผลกระทบโดยรวมที่จะเกิดข้ึนตอเศรษฐกิจในอนาคต 
   ในทางตรงกันขาม กรณีที่ยอดการใชจายของรัฐบาลต่ํากวายอดรายรับของรัฐบาล 
ฐานะการคลังของรัฐบาลอยูในสภาพเกินดุล ซึ่งอาจเกิดจากการที่รัฐบาลใชนโยบายการคลังเกินดุล 
กลาวคือ รัฐบาลพยายามชะลออัตราการขนาดตัวของเศรษฐกิจ และ/หรือชะลอการเพ่ิมข้ึนของอัตรา
เงินเฟอ โดยจํากัดการใชจายเพ่ือซื้อสินคา และบริการของภาครัฐบาล หรือปรับอัตราภาษีอากรให
สูงข้ึน ซึ่งผูวิเคราะหจําเปนตองศึกษาและวิเคราะหประกอบตาง ๆ ที่เก่ียวของกับการดําเนิน
มาตรการทางการคลังของรัฐบาล 
  2.  นโยบายการเงิน ธนาคารกลางจะเปนผูดําเนินการเก่ียวกับนโยบายการเงินของประเทศ 
โดยมีจุดประสงคเพ่ือ ควบคุมปริมาณเงินและอัตราดอกเบ้ีย นโยบายการเงินนอกจากจะชวย
สนับสนุนนโยบายการคลังแลว ยังอาจชวยในการทําใหเกิดความสมดุลกับผลของนโยบายการคลัง
ดวย 
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   ธนาคารกลางมีแนวทางปฏิบัติในอันที่จะแกปญหาเศรษฐกิจไดหลายแนวทาง แนวทาง
แรกคือ ธนาคารกลางสามารถเปลี่ยนแปลงเงินสํารองตามกฎหมาย (Legal Reserve 
Requirement) ได การที่ธนาคารกลางประเทศเพ่ิมอัตราเงินสดสํารองตามกฎหมายจะมีผลกระทบ
ตอปริมาณเงิน กลาวคือระบบการเงินจะมีเงินสดสํารองสวนเกินลดลง และธนาคารพาณิชยก็
สามารถปลอยเงินกูไดลดลง สําหรับการลดอัตราเงินสํารองตามกฎหมายจะมีผลตอปริมาณเงิน
ในทางตรงกันขาม กลาวคือระบบการเงินจะมีเงินสดสํารองสวนเกินเพ่ิมข้ึน และธนาคารพาณิชย
สามารถปลอยเงินกูไดเพ่ิมข้ึน 
   สําหรับแนวทางประการตอไป คือ ธนาคารกลางยังสามารถที่จะเปลี่ยนแปลงอัตรา
ดอกเบ้ียซื้อลด (Discount Rate) ซึ่งเปนอัตราดอกเบ้ียเงินกูยืมระยะสั้นที่ธนาคารกลาง กําหนดให
สําหรับธนาคารพาณิชย การลดอัตราดอกเบ้ียซื้อลดจะมีผลกระทบตอเนื่องไปยังการกระจายเงิน
กูยืมไปยังอุตสาหกรรมและธุรกิจตาง ๆ ดวย นอกจากนั้น ธนาคารกลางยังอาจจะกําหนดแนว
ทางการดําเนินงานทางดานของธนาคารพาณิชย เชน นโยบายการใหเครดิตทั้งในดานอัตราการ
ขยายตัวหรือเก่ียวกับภาคเศรษฐกิจที่ไดรับสินเชื่อ เปนตน 
   การซื้อหรือขายหลักทรัพยในตลาดพันธบัตร (Open Market Operation) ก็เปนอีก
แนวทางหนึ่งของเครื่องมือของนโยบายการเงิน เมื่อธนาคารกลางขายหลักทรัพยในตลาดการเงิน จะ
ทําใหปริมาณเงินลดลง ในขณะเดียวกันอุปทานของหลักทรัพย หรือพันธบัตรรัฐบาลที่เพ่ิมข้ึน จะทํา
ใหราคาของพันธบัตรลดลง และอัตราผลตอบแทน (Yield) ของพันธบัตรจะสูงข้ึน ทําใหผูลงทุนเกิด
แรงจูงใจในการซื้อมากข้ึน ธนาคารกลางจะสามารถปรับสภาพอุปสงคและอุปทานของเงิน โดยขาย
หลักทรัพยใหแกธนาคารพาณิชย สถาบันการเงินตาง ๆ และประธานทั่วไป 
  
 การพิจารณาภาพรวมของเศรษฐกิจ เพื่อการวิเคราะหหลักทรัพย 
  จะเห็นวาการวิเคราะหเศรษฐกิจทั่วไปเก่ียวของกับการศึกษาปจจัยหลายอยาง 
ประกอบดวยอาทิ วัฏจักรธุรกิจ นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง อัตราเงินเฟอ การใชจายของ
ผูบริโภคและของธุรกิจ ซึ่งการพิจารณาปจจัยดังกลาว ผูวิเคราะหจะตองวิเคราะหองคประกอบตาง 
ๆ และใชเปนแนวทางในการสรุปภาพรวมเศรษฐกิจของประเทศ การวิเคราะหภาพรวมของ
เศรษฐกิจจะทําใหสามารถ ใชขอมูลดังกลาวประกอบการพิจารณาไดอยางนอย 2 แนวทาง คือ 
  แนวทางแรก ภาพรวมของเศรษฐกิจ ทําใหสามารถกําหนดขอบเขตยอยของการลงทุนที่
นาสนใจ อาทิ จากการวิเคราะหเศรษฐกิจพบวาการใชจายของภาคธุรกิจมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนมาก ก็
อาจจะพิจารณาวาการลงทุนในกิจการที่เปนการผลิตสินคาประเภททุน ไดแก การผลิตเครื่องจักร 
เครื่องมือตางๆ เปนการลงทุนที่นาสนใจ หรือพบวาการใชจายภาครัฐบาลมีแนวโนมลดลง ก็อาจ
พิจารณาหลีกเลี่ยงการลงทุนในกิจการที่มีลักษณะข้ึนลงตามการขยายตัวของเศรษฐกิจ เปนตน 
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  แนวทางที่สอง จากการใชภาพรวมของเศรษฐกิจกําหนดขอบเขตยอยของการลงทุน ก็อาจ
นําไปพิจารณาขอมูลเก่ียวกับสภาพของอุตสาหกรรม และบริษัท วาอุตสาหกรรมและบริษัทนั้นๆ 
ไดรับผลกระทบจากเศรษฐกิจอยางไร ตอไป 
 
 2.1.2 การวเิคราะหทางดานการเมือง 
 เปนการวิเคราะหถึงภาวะทางการเมืองในปจจุบันและแนวโนมในอนาคต เพ่ือดูวาการ
เปลี่ยน แปลงที่จะเปนปจจัยเก้ือกูลหรือเปนปฏิปกษตอประชาชนและธุรกิจ ผลการวิเคราะหจะทําให
ผูลงทุนสามารถประเมินวาภายใตนโยบายของรัฐบาลที่เปลี่ยนแปลงไป จะมีอิทธิพลตอเศรษฐกิจ 
อุตสาหกรรม และกิจการของบริษัทที่ผูลงทุนสนใจจะลงทุนซื้อหุนนั้น อยางไรบาง 
 ชุติมา เจริญจิตร (2548: 19) กลาววา ปจจัยทางการเมือง เปนปจจัยที่สงผลกระทบตอการ
ลงทุนของนักลงทุน 
 1. การเมืองภายในประเทศซึ่งมีผลกระทบตอการลงทุนของนักลงทุนเปนอยางย่ิง เชน 
การกอการปฏิวัติ การกอจลาจล 
 2. การเมืองภายนอกประเทศ เชน เหตุการณกอวินาศกรรมถลมดึกเวิลดเทรด เมื่อวันที่ 
11 เดือนกันยายน 2544 
 วิกรม เกษมวุฒิ (2546: 41) กลาววา การเมือง หมายถึง กิจกรรมที่เก่ียวของกับการ
แขงขันหรือแสวงหาอํานาจ ซึง่สงผลกระทบตอสังคมโดยสวนรวม การปกครอง หมายถึง การบรหิาร 
การวางระเบียบกฎเกณฑ สําหรับสังคม รูปแบบการปกครองที่ใหอํานาจอธิปไตย เปนของประชาชน
ทั้งหมด และมีจุดมุงหมายในการปกครองเปนไปเพ่ือประชาชน เรียกวา ประชาธิปไตย 
(Democracy) 
 ภาวะการเมืองของประเทศไทย ถือไดวาเปนปรอทวัดอุณหภูมิของตลาดหุนที่สําคัญมาก
ปจจัยหนึ่ง ไมเพียงแตนักลงทุนในประเทศจะออนไหวเปราะบาง กับขาวคราวของสถานการณ
ทางดานการเมืองเปนพิเศษเทานั้น นักลงทุนจากตางประทศใหความสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงทาง
การเมืองมากเชนกัน ดังจะเห็นไดจากการเปลี่ยนแปลงทางการเมืองที่จะนําไปสู การเปลี่ยนตัวผูนํา
รัฐบาล หรือ การปฏิวัติรัฐประหารในแตละครั้งที่ผานมา เปนสาเหตุใหนักลงทุนชาวตางประเทศ 
ชะลอการลงทุนในตลาดหุนไทย สงผลใหตลาดหุนซบเซาลง แมนบางครั้งปจจัยพ้ืนฐานอ่ืนๆ ยังอยู
ในเกณฑดี ทั้งนี้เพราะการเปลี่ยนแปลงทางดานการเมืองยอมนําไปสูการเปลี่ยนแปลงนโยบายทาง
เศรษฐกิจดวย ประเทศไทยเปนประเทศกําลังพัฒนา รัฐบาลจึงเขาแทรกแซงในการดําเนินงานของ
ธุรกิจ ทั้งนี้เพ่ือใหบรรลุเปาหมายทางการพัฒนาประเทศ การเขาแทรกแซงของรัฐบาลทําใหการ
ประเมินผลการดําเนินงาน ในอนาคตของบริษัท ทําไดยากข้ึน เพราะนอกจากปจจัยที่ไมแนนอน
นานัปการแลว นโยบายของรัฐบาลที่มีตออุตสาหกรรม ที่ธุรกิจนั้นๆ ประกอบกิจการอยู จะเปนตัว
แปรที่สําคัญมาก เพราะนโยบายตออุตสาหกรรมประเภทตางๆ มักจะไมแนนอน เปลี่ยนแปลงอยู
เสมอตามสภาวะทางเศรษฐกิจและการเมือง และตามนโยบายของพรรคการเมือง ที่เปนรัฐบาล 
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ตัวอยางเชน กิจการโทรคมนาคม เปนตน ดวยเหตุผลที่วา ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มี
ลักษณะพิเศษดังกลาว ซึ่งเปนลักษณะที่ตลาดในประเทศที่พัฒนาแลวไมมี การวิเคราะหภาวะ
การเมืองในประเทศไทยจึงเปนสิ่งจําเปน เพราะจะทําใหสามารถคาดคะเนทิศทางและผลกระทบจาก
ความเปลี่ยนเปลี่ยนจะเกิดกับราคาหุนไดในที่สุด 
 ผลกระทบจากปจจัยการเมืองในยามที่ตลาดหุนไดรับผลกระทบอยางแรง ไมวาในทางบวก
หรือในทางลบ นักลงทุนตองพิจารณาถึงผลกระทบที่เกิดข้ึนกับหลักทรัพยใน 2 มิติ คือ ผลกระทบ
ทางรูปธรรมและผลกระทบทางดานจิตวิทยา ผลกระทบประการแรก เรียกวา ผลกระทบทางรูปธรรม 
(Maternal Dimension หรือ Maternal Impact) เปนเรื่องที่มีตัวตน ตัวอยาง ไดแก การแปรรูป
กิจการรัฐวิสาหกิจมาสูเอกชน (Privatization) เชน การนําหุนของการบินไทยมาขายใหแกมหาชน 
ตอไปก็มีหุนของการไฟฟา องคการโทรศัพท ฯลฯ ซึ่งเปนนโยบายทางการเมือง จะมีผลการลงทุน 
ตอผลกําไร หมายความวาเปนการคาดคะเนในแงผลกระทบที่เกิดข้ึนอยางมีตัวตนสัมผัสได แลวคิด
ตอไปวาผลกําไรในอนาคตภายใตการนําของนโยบายนี้จะเปนอยางไร เพราะสิ่งนี้สงผลกระทบตอ
ราคาหุนโดยตรง เพราะราคาหุน เมื่อผลกําไรของบริษัทลดลงในขณะที่ทุกอยางคงเหมือนเดิม ราคา
หุนจะตองลดลงดวยผลกระทบประการที่สอง คือ ผลกระทบทางจิตวิทยา (Psychological impact) 
หรือ ทางนามธรรม เปนเรื่องของจิตใจที่ไมมีตัวตนซึ่งเปนเรื่องชั่วคราว ตองพิจารณาวาผลกระทบ ก็
คือ ราคาหุนหลังจากที่มีการเปลี่ยนแปลงหรือกําลังมี การเปลี่ยนทางนโยบายการเมือง จะมีผล
อยางไรกับราคาหุน ในการวิเคราะหหุน ยังตองพิจารณาในเรื่องมิติของเวลา ซึ่งแยกยอยไดเปน 2 
มิติเชนกัน มิติแรก คือ การมองในระยะยาว มองวา การเปลี่ยนแปลงทางการเมืองนั้น จะมี
ผลกระทบตอ รายไดของบริษัทอยางไรบาง และสงผลถึงราคาหุนดวย กับมิติที่สอง การเมืองใน
ระยะยสั้นเปนการวิเคราะหสถานการณในชวง 1 สัปดาห หรือในระยะสั้น ๆ 
 
 2.2 ปจจัยทางดานอุตสาหกรรม 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 199) กลาววา การวิเคราะหอุตสาหกรรม เปนข้ึนตอนการศึกษา
ศักยภาพของอุตสาหกรรมตางๆ ในดานการเติบโตของ ยอดขายและการทํากําไร เพ่ือคัดเลือก
อุตสาหกรรมที่เหมาะจะลงทุนโดยในที่นี้จะกลางถึง 3 ลักษณะดังนี้ 
 1. ความสัมพันธกับวัฏจักรธุรกิจ (Business Cycles) การเปลี่ยนแปลงของ ภาวะ
เศรษฐกิจระหวางรุงเรืองกับชะลอตัว ยอมสงผลกระทบตออุตสาหกรรมตางๆ ในระดับที่แตกตางกัน 
เราสามารถจําแนกประเภทอุตสาหกรรมเมื่อเทียบกับเศรษฐกิจไดเปน 3 กลุม คือ 
  1.1 อุตสาหกรรมที่กําลังเติบโต (Growth Inductees) 
  1.2 อุตสาหกรรมที่ผันผวนข้ึนลงตามวัฏจักร (Cyclical Inductees) 
  1.3 อุตสาหกรรมที่ไมตกต่ําตามเศรษฐกิจ (Defensive Inductees) 
 2. วงจรชีวิตอุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) เปนรูปแบบข้ึนตอนการพัฒนา
อุตสาหกรรมตามอายุของอุตสาหกรรมที่ผานไปตามเวลา แบงออกไดเปน 4 ข้ัน คือ 
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  2.1 ข้ันบุกเบิก (Pioneering Stage) มีผูผลิตนอยราย ยอดขายเติบโตชา ผลิตภัณฑยัง
พัฒนาไมสมบูรณ กําไรต่ําหรือขาดทุน และอัตราการลมเหลวของกิจการสูง 
  2.2 ข้ันเจริญเติบโต (Growth Stage) ผลิตภัณฑเปนที่ยอมรับของตลาด ยอดขาย
เพ่ิมข้ึนรวดเร็ว เริ่มมีคูแขงเขามาในตลาด การแขงขันยังไมรุนแรง กําไรโนมเอียงสูงข้ึน 
  2.3 ข้ันเติบโตเต็มที่ (Maturity Stage) ยอดขายเพ่ิมในอัตราที่ลดลง ผลิตภัณฑ
เลียนแบบเขามาแขงขัน การแขงขันเริ่มรุนแรง กําไรมีแนวโนมลดลง 
  2.4 ข้ันถดถอย (Declining Stage) ยอดขายลดต่ําลง ผลิตภัณฑใหมเขามาทดแทน 
อัตรากําไรลดลง เริ่มมีกิจการถอนตัวออกไป 
 การเลือกอุตสาหกรรมที่จะลงทุน สิ่งสําคัญจะตองรูวาอุตสาหกรรมนั้นอยูในชวงใด ของ
วงจรชีวิต เพ่ือที่จะไดตัดสินใจอยางถูกตอง โดยทั่วไปการลงทุนของผูประกอบการที่เหมาะสม คือ 
เจริญเติบโต 
 1. ภาวะการแขงขันในอุตสาหกรรมซึ่งเปนการนําแนวคิดกลยุทธการแขงขัน (Competitive 
Strategy) ของ Michael E Porter มาศึกษาสถานการณแขงขันของกิจการในอุตสาหกรรมนั้นๆ โดย
พิจารณาจากปจจัยกําหนดการแขงขันในอุตสาหกรรม 5 สวน คือ 
  1.1 การแขงขันระหวางคูแขงขันที่มีอยูในปจจุบัน ซึ่งถามีการแขงขันที่สูงอุตสาหกรรม
นี้ ก็ไมนาจะดําเนินธุรกิจไดงาย เมื่อเทียบกับอุตสาหกรรมที่มีการแขงขันต่ํา 
  1.2 การเขามาของคูแขงขันรายใหม ซึ่งถาคูแขงเกิดยาก ก็จะแสดงวาจํานวน คูแขงจะ
มีนอยราย ซึ่งการดําเนินธุรกิจจะทําไดสะดวกกวา 
  1.3 สินคาทดแทน ถาหาสินคาทดแทนไดงาย ก็แสดงวาธุรกิจนี้ไมนาสนใจเทาที่ควร 
  1.4 อํานาจการตอรองของผูซื้อ ถาผูซื้อมีอํานาจมาก อุตสากหรรมนี้ก็ไมนาสนใจ 
  1.5 อํานาจการตอรองของผูขายปจจัยการผลิต ถามีอํานาจมาก ยอมทําใหการทําธุรกิจ
เปนไปดวยความยากลําบาก 
  ปจจัยทั้งหมดที่กลาวมาขางตนสามารถใชประกอบในการพิจารณาโครงสรางของการ
แขงขันในแตละอุตสาหกรรม และสามารถพิจารณาศักยภาพในการทํากําไรในระยะยาวได ผู
วิเคราะหควรวิเคราะหปจจัยเหลานี้ในทุกอุตสาหกรรม เพ่ือชวยในการเลือกอุตสาหกรรมที่สนใจ
ลงทุนตอไป 
 
 ปจจัยทางอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ที่เก่ียวของ 
 นอกจากปจจัยหลักดังที่ไดกลาวมาแลว ผูวิเคราะหควรที่จะพิจารณาปจจัยอ่ืน ๆ เก่ียวกับ
ตัวอุตสาหกรรมดวย เพ่ือใหการวิเคราะหมีความครอบคลุมไดดีย่ิงข้ึน ปจจัยเหลานั้นประกอบดวย 

 1.  โครงสรางของอุตสาหกรรม ไดแกการวิเคราะหวาอุตสาหกรรมนั้นมีโครงสรางแบบ
ผูกขาด ก่ึงผูกขาด หรือแขงขันอยางสมบูรณ ลักษณะโครงสรางของอุตสาหกรรมจะมีความสําคัญใน
การวิเคราะหโครงสรางราคาและความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของสินคา 
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 2.  ความสัมพันธระหวางอุปสงค และอุปทาน จะมีผลกระทบตอราคาดุลยภาพของ
อุตสาหกรรมนั้นๆ และมีผลกระทบตอความสามารถในการผลิตสินคาที่มีคุณภาพในระดับราคาที่นา
พอใจ 
 3.  ตัวแปรทางดานตนทุน โดยทั่วไปตนทุนของสินคาไดรับผลกระทบจากปจจัยหลาย
ประการ อาทิ วัตถุดิบที่มีอยู คาแรง เปนตน 
 4.  กฎระเบียบขอบังคับของรัฐบาล ผูวิเคราะหจําเปนตองพิจารณากฎระเบียบที่เก่ียวของ
กับอุตสาหกรรมนั้น ๆ เพ่ือใหทราบบรรทัดฐานที่รัฐบาลกําหนดไว การเปลี่ยนแปลงหรือการออก
กฎหมายใหมอาจทําใหอุตสาหกรรมบางประเภทสูญเสียสภาพการแขงขันที่เปลี่ยนแปลงได 
 
 ดัชนีกลุมอุตสาหกรรมและดัชนีหมวดธุรกิจ แบงโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 
 
ตาราง 1 ดัชนีกลุมอุตสาหกรรมและดัชนีหมวดธุรกิจ 
 

กลุมอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 
AGRI ธุรกิจการเกษตร เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

(.AGRO) FOOD อาหารและเครื่องด่ืม 
FASHION แฟช่ัน 
HOME ของใชในครัวเรือนและสํานักงาน 

สินคาอุปโภคบริโภค  
(.CONSUMP) 

PERSON ของใชสวนตัวและเวชภัณฑ 
BANK ธนาคาร 
FIN เงินทุนและหลักทรัพย 

ธุรกิจการเงิน  
(.FINCIAL) 

INSUR ประกันภัยและประกันชีวิต 
AUTO ยานยนต 
IMM วัสดุอุตสาหกรรมและเครื่องจักร 
PAPER กระดาษและวัสดุการพิมพ 
PETRO ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ 
PKG บรรจุภัณฑ 

สินคาอุตสาหกรรม (.INDUS) 

STEEL เหล็ก 
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ตาราง 1  (ตอ) 
 

กลุมอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 
CONMAT วัสดุกอสราง 
CONS บริการรับเหมากอสราง  

PF&REIT กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยและกองทรัสตเพื่อการลงทุนใน
อสังหาริมทรัพย  

อสังหาริมทรัพยและกอสราง  
(.PROPCON) 

PROP พัฒนาอสังหาริมทรัพย 
ENERG พลังงานและสาธารณูปโภค 

ทรัพยากร (.RESOURC) 
MINE เหมืองแร 
COMM พาณิชย 
HELTH การแพทย 
MEDIA สื่อและสิ่งพิมพ 
PROF บริการเฉพาะกิจ 
TOURISM การทองเที่ยวและสันทนาการ 

บริการ (.SERVICE ) 

TRANS ขนสงและโลจิสติกส 
ETRON ช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส 

เทคโนโลยี (.TECH) 
ICT เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 

  
  ที่มา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.  2557.   
 
 2.3 ปจจัยทางดานภาวะหลักทรัพย 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 201) กลาววา การวิเคราะหบริษัทในข้ันแรก จะตองทําความ
เขาใจเก่ียวกับประเภทของบริษัท และประเภทของหลักทรัพย ทั้งนี้หลักทรัพยแตละหลักทรัพย ไม
จําเปนตองจัดอยูในประเภทเดียวกันกับบริษัทที่ออกหลักทรัพยนั้น เนื่องจากการพิจารณาประเภท
ของหลักทรัพยนั้น นอกจากจะดูความสามารถในการทํากําไรของบริษัทแลว ยังตองพิจารณา
ลักษณะความเคลื่อนไหวของราคาวามีลักษณะเปนอยางไรดวย เชน หลักทรัพยหรือหุนที่ออกโดย
บริษัทที่เปน Growth Company อาจจะไมเปนหลักทรัพยประเภท Growth Stock ในตลาดหุนก็ได 
ภายหลังจากที่ผูลงทุนไดวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม เพ่ือศึกษาถึงภาวะการลงทุน 
และประเภทของธุรกิจ หรืออุตสาหกรรมที่จะเลือกลงทุนแลว ข้ันตอไป จะเปนการศึกษาถึงบริษัทที่
ควรลงทุน และราคาหลักทรัพยที่ควรซื้อ  
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 การพิจารณาประเภทของบริษัทและประเภทของหลักทรัพย 
 ในการวิเคราะหบริษัท ในข้ันแรกจะตองทําความเขาใจเก่ียวกับประเภทของบริษัท และ
ประเภทของหลักทรัพย ทั้งนี้หลักทรัพยแตละหลักทรัพย ไมจําเปนตองจัดอยูในประเภทเดียวกับ 
บริษัทที่ออกหลักทรัพยนั้น เนื่องจากการพิจารณาประเภทของหลักทรัพยนั้น นอกจากจะดู
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทแลว ยังตองพิจารณาลักษณะความเคลื่อนไหวของราคาวา มี
ลักษณะเปนอยางไรดวย เชน หลักทรัพย หรือหุนที่ออกโดยบริษัทที่เปน Growth Company อาจจะ
ไมเปนหลักทรัพยประเภท Growth Stock ในตลาดหุนก็ได เปนตน 
 1. Growth Company and Growth Stock  
  Growth Company เปนบริษัทที่มียอดขายและผลกําไรในอดีตที่ผานมา สูงกวา
มาตรฐานใน อุตสาหกรรมเดียวกัน บริษัทที่มีลักษณะเปน Growth Company จะมีความสามารถใน
การบริหาร และมีความเปนไปไดที่จะลงทุนในโครงการที่ใหอัตราผลตอบแทนสูงกวาที่คาดไว ดังนั้น 
ผลที่ไดรับก็คือ ยอดขายและผลกําไรของบริษัทจะเพ่ิมข้ึน ในอัตราที่สูงกวามาตรฐาน และของบริษทั
อ่ืน ๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกัน 
   สําหรับ Growth Stock เปนหุนของบริษัทที่กําลังเจริญกาวหนา และมีผลประกอบการดี 
และมีการจายเงินปนผลแกผูถือหุนเปนสัดสวนนอย เนื่องจากบริษัทนําเอากําไรสะสม เปนเงินทุน
สําหรับใชในการขยายกิจการ Dividend Yield จึงมีระดับต่ํา แตราคาหลักทรัพยในตลาดมักปรับตัว
สูงข้ึนอยางสม่ําเสมอ 
 2. Defensive Company and Stock 
   Defensive Company จะมีผลกําไรที่มีเสถียรภาพ แมวาในอนาคตสภาพเศรษฐกิจ
โดยทั่วไป จะตกต่ําก็ตาม ไดแก กิจการสาธารณูปโภค บริษัทที่ผลิตและจําหนายสินคาที่จําเปนแก
การครองชีพเปนตน 
   สําหรับ Defensive Stock หมายถึง หุนของบริษัทที่มีผลการประกอบการ และจายเงิน
ปนผลในชวงที่เศรษฐกิจซบเซาไดดีกวาหลักทรัพยอ่ืนโดยรวม เมื่อมีการคาดการณวาภาวะ
เศรษฐกิจจะเปนไปในทางลบ ผูลงทุนควรสนใจลงทุนในหุนประเภทนี้ เนื่องจากลักษณะของหุน
ประเภทนี้คอนขางมีการเปลี่ยนแปลงของราคาไมมากนักเมื่อภาวะเศรษฐกิจไมแนนอนหรือตกต่ํา 
  หลักทรัพยที่จัดอยูในประเภท Defensive ไดแก หุนกิจการสาธารณูปโภค เนื่องจาก
หลักทรัพยเหลานี้มีการเคลื่อนไหวของราคาอยางชา ๆ แตมีแนวโนมสูงข้ึนตลอดเวลา ซึ่งลักษณะนี้
เกิดข้ึนรวมทั้งในชวงเวลาที่เศรษฐกิจรุงเรือง ลักษณะอีกประการหนึ่งของหลักทรัพยประเภทนี้ คือ 
หลักทรัพยนี้จะมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียอยางมีนัยสําคัญ ถาอัตรา
ดอกเบ้ียสูงข้ึนอยางรวดเร็ว ราคาหลักทรัพยนี้จะลดลง ในทางตรงกันขาม ถาอัตราดอกเบ้ียทั่วไป
ลดลง หลักทรัพยประเภทนี้จะมีราคาสูงข้ึน 
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  นอกจากหลักทรัพยของกิจการสาธารณูปโภคแลว หลักทรัพยในประเภทนี้ยังไดแก 
หลักทรัพยของบริษัทผลิตเครื่องด่ืม บริษัทอาหารและยา รวมถึงหลักทรัพยของบริษัทที่ผลิตสินคาที่
จําเปนข้ันพ้ืนฐาน เปนตน 
 3. Cyclical Company and Stock 
   ผลกําไรของยอดขายของบริษัทประเภท Cyclical Company จะไดรับผลกระทบ
โดยตรงจากวัฏจักรธุรกิจ กลาวคือ ยอดขายและกําไรของบริษัทจะเพ่ิมข้ึนมาก เมื่อเศรษฐกิจ
ขยายตัว และจะลดลงมากเมื่อเศรษฐกิจหดตัว 
   Cyclical Stock เปนหุนที่มีลักษณะตรงขามกับ Defensive Stock คือ เปนหลักทรัพย
ของบริษัทที่มีกําไรเปลี่ยนแปลงตามวงจรของธุรกิจ เมื่อภาวะเศรษฐกิจดีข้ึน ผลประกอบการของ
ธุรกิจจะดีข้ึน และมีการเจริญเติบโต ราคาของหลักทรัพยก็จะสูงข้ึนตาม ในทางตรงกันขามเมื่อภาวะ
เศรษฐกิจซบเซา ผลประกอบการของธุรกิจจะลดลงอยางมาก 
   Cyclical Stock ไดแก หุนของอุตสาหกรรมประเภทวัสดุกอสราง เย่ือกระดาษและ
กระดาษ เครื่องมือและเครื่องจักร ยานพาหนะและอุปกรณวัสดุกอสราง รวมทั้งอุตสาหกรรมที่ผลิต
สินคาฟุมเฟอย 
 4. Speculative Company and Stock 
   Speculative Company คือ บริษัทที่ไดรับผลตอบแทนสูงในขณะที่มีระดับความเสี่ยงที่
สูง บริษัทที่จัดอยูในประเภทนี้ ไดแก บริษัทที่ริเริ่มคิดคนสิ่งใหม ๆ ที่คอนขางใชความเสี่ยงสูง เชน 
การขุดเจาะน้ํามัน เหมืองแร เปนตน 
   สําหรับ Speculative Stock เปนหลักทรัพยที่ดึงดูดผูลงทุนที่ตองการเก็งกําไรไดเปน
อยางดี ไมมีความมั่นคงถาวร และมีการปรับตัวข้ึนลงอยางรวดเร็วตามอุปสงค และอุปทานของตลาด 
ดังนั้น จึงมีอัตราความเสี่ยงสูงมาก 
  หลังจากที่ไดทําความเขาใจเก่ียวกับประเภทของบริษัท และประเภทของหลักทรัพย
แลว ลําดับตอไปที่จะตองทําการวิเคราะหบริษัท แบงไดเปน 2 ลักษณะคือ การวิเคราะหเชิง
คุณภาพ (Qualitative Analysis) และ การวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) 
 
 การวิเคราะหบริษัทเชิงคุณภาพ 
 การวิเคราะหธุรกิจคุณภาพ (Qualitative Analysis) เปนการวิเคราะหขอมูลโดยทั่วไป ที่
เก่ียว ของกับบริษัท ขอมูลที่ใชในการวิเคราะหไดแก อัตราการขยายตัวในอดีต และเมื่อเปรียบเทียบ
กับคูแขง สวนแบงตลาด โครงสรางเงินทุน โครงการขยายโรงงานในอนาคต การขยายชองทางการ
จําหนายสินคาที่ไดเตรียมการไว ความสัมพันธระหวางบุคลากรในบริษัท เปนตน เพ่ือใหงายแกการ
เขาใจ ผูวิเคราะหสามารถดูตัวอยางการวิเคราะหเชิงคุณภาพที่สําคัญ ๆ บางประการดังนี้ คือ 
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 1.  ขนาดของบริษัท (Size of the Firm) ผูวิเคราะหควรจะพิจารณาขนาดของแตละบริษัท 
ธุรกิจที่มีขนาดใหญยอมจะมีความไดเปรียบธุรกิจขนาดเล็ก ทั้งในดานเงินทุน ดานเทคนิค การจาง
ผูบริหารที่มีความรูความสามารถสูง และไดเปรียบในดานสภาพการแขงขันในตลาด เปนตน 
 2.  อัตราการขยายตัวในอดีต (Past Rate of Growth) ในการประมาณการผลกําไรของ
บริษัทในอนาคต เพ่ือคํานวณหามูลคาหลักทรัพยของบริษัทนั้น ผูวิเคราะหอาจใชอัตราการขยายตัว
ในอดีตเปนบรรทัดฐาน ซึ่งมีความเปนไปไดที่อัตราการขยายตัวในอนาคต จะเทากับอัตราการ
ขยายตัวในอดีต หรือในกรณีที่บริษัทมีจุดเดน หรือขอไดเปรียบที่แสดงใหเห็นวา มีความเปนไปไดที่
จะมีการพัฒนากาวหนาทั้งจากการเปรียบเทียบกับขอมูลในอดีตและมาตรฐานอุตสาหกรรม อัตรา
การขยายตัวก็นาจะสูงข้ึน  
 3.  ลักษณะของผลิตภัณฑ (Nature of the Products) ลักษณะของสินคาในบริษัทเปน
ลักษณะใด หากเปนสินคาที่จําเปนในชีวิตประจําวัน อุปสงคในสินคาจะมีเสถียรภาพมาก ซึ่งจะสงผล
ใหกําไรของบริษัทที่ผลิตหรือจําหนายสินคานั้น จะมีเสถียรภาพมากกวาบริษัทที่ผลิตสินคาประเภท
อ่ืน 
 4.  ชื่อย่ีหอผลิตภัณฑ (Brand Name) กรณีที่บริษัทมีชื่อย่ีหอผลิตภัณฑเปนที่รูจักกันอยาง
แพรหลาย และเปนที่ยอมรับบุคคลทั่วไป โอกาสในการทํากําไรของธุรกิจก็สูงข้ึนไปดวย 
 5.  โครงสรางของเงินทุน (Capital Structure) โครงสรางของเงินทุน จะแตกตางกันไปตาม
นโยบายของแตละบริษัทธุรกิจที่มีโครงสรางของเงินทุน ประกอบดวยสวนของผูถือหุนเปนสวนใหญ 
ยอมจะมีความเสี่ยงทางการเงินต่ํากวาธุรกิจที่มีเงินทุนสวนใหญมาจากหนี้สิน 
 6.  การกระจายของผลิตภัณฑ (Diversification) ธุรกิจที่ผลิตหรือจําหนายสินคาและบริการ
หลายชนิด และมีชื่อย่ีหอผลิตภัณฑหลายชื่อ ยอมจะสามารถมีสวนแบงในตลาด ไดมากกวาธุรกิจทีม่ี
การกระจายของผลิตภัณฑนอย และยอมสามารถลดความเสี่ยงที่เกิดจากความไมแนนอนของการ
ประกอบ การไดมากกวา 
 7.  ผูบริหารระดับสูง (Top Management) คณะผูบริหารนับเปนทรัพยากรที่มีคาย่ิงของ
ธุรกิจ หากผูบริหารของบริษัทใดมีความสามารถในการบริหาร และเสริมสรางสัมพันธอันดีระหวาง
ผูใตบังคับบัญชา รวมทั้งมีประสบการณและความชํานาญในการประกอบธุรกิจประเภทนั้นแลว 
ยอมจะทําใหการดําเนินงานของธุรกิจนั้นมีโอกาสประสบความสําเร็จสูง 
 8.  ความสามารถทางดานการคิดคน และนําเสนอผลิตภัณฑใหม (Research & Product 
Development Resources) บริษัทที่มีความสามารถคิดคนผลิตภัณฑใหม จะเปนผูที่ริเริ่ม และ
พัฒนาผลิตภัณฑใหมนั้นในตลาด หากสินคานั้นเปนที่ยอมรับ ในชวงแรกบริษัทก็จะสามารถทํากําไร
ไดสูงโดยปราศจากคูแขง และยังสามารถพัฒนาสินคานั้นใหมีคุณภาพดีย่ิงข้ึนเร็วกวาที่คูแขงจะตาม
ทัน ทําใหบริษัทมีขอไดเปรียบกวาบริษัทที่จะกาวเขามาเปนคูแขงในภายหลัง 
 9.  พนักงาน (Human Resources) พนักงานเปนทรัพยากรที่สําคัญของบริษัท การ
ดําเนินงานของบริษัทจะราบรื่นไปดวยดี และมีประสิทธิภาพก็ยอมตองอาศัยบุคลากรภายในบริษัท 
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บริษัทจึงควรมีการพัฒนางานดานทรัพยากรบุคคล เพ่ือปองกันการเปลี่ยน หรือผละงานบอย ๆ ซึ่ง
อาจจะมีผลกระทบถึงการดําเนินงาน และผลกําไรของบริษัท 
 

 การวิเคราะหบริษัทเชิงปริมาณ 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 203) กลาววาการวิเคราะหเชิงปริมาณ เปนวิธีการ ที่เริ่มไดรับ
ความนิยมในชวงหลัง โดยเปนการนําขอมูลทางตัวเลขตางๆ ที่เก่ี ยวของกับหลักทรัพยมา
ประมวลผล โดยใชตัวแบบจําลองทางทฤษฏีการเงินรวมกับเทคนิคทางสถิติและเศรษฐมิติ เพ่ือใหได
ราคาหรือทิศทางการเคลื่อนไหวของราคา ตัวอยางที่ใชกันไดแก คา Beta ซึ่งแสดงความสัมพันธของ
ผลตอบแทนของหลักทรัพย เมื่อเทียบกับผลตอบแทนของตลาดชี้โดยดัชนี (SET index) เชน หุน 
BBL มีคา Beta = 1.5 หมายความวา โดยประมาณแลวเมื่อดัชนีหลักทรัพยเพ่ิมข้ึน 1.5% 
นอกจากนั้นหลักทรัพยใหม เปนอนุพันธซึ่งมีโครงสรางซับซอน เชน ใบสําคัญแสดงสิทธิ (Warrant) 
เราไมสามารถหามูลคา โดยวิธีปจจัยพ้ืนฐานได จึงตองใชวิธีการวิเคราะหเชิงปริมาณ มาคํานวณคา 
Model ที่นิยมใชในการวิเคราะห ไดแก การประยุกตใชตัวระบบ Black-Scholes ซึ่งเปนการ
คํานวณหามูลคาของใบสําคัญแสดงสิทธิโดยเทียบกับราคาหลักทรัพยอางอิงในปจจุบัน ผานตัว
แบบจําลองการคํานวณคาเหลานี้ ปจจุบันบริษัทนายหนาหลักทรัพย เกือบทุกแหงจะมีการทําเปน
โปรแกรมคอมพิวเตอรไวใหแลว 
 การวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) จะวิเคราะหจากงบการเงินของธุรกิจที่
ผานมา และในปจจุบันเปนสําคัญ เพ่ือจะนํามากําหนดตัวแปรตางๆ อาทิ กําไรและเงินปนผลใน
อนาคต ราคาของหลักทรัพยในอนาคต เปนตน ซึ่งประเด็นหลักของการวิเคราะห ไดแก  
 1. การวิเคราะหงบการเงิน  
 2. การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน  
 3. การประเมินราคาหลักทรัพย  
 การวิเคราะหโดยใชงบการเงินของบริษัท จะยังประโยชนแกผูใช ก็ตอเมื่อผูวิเคราะหได
เขาใจถึงลักษณะโครงสราง และขอจํากัดในการใชงบการเงินนั้นๆ นอกจากนี้ ผูใชควรสามารถ
ตีความผลลัพธที่ไดจากการคํานวณดวย การวิเคราะหบริษัทเชิงปริมาณ จึงเปนเครื่องชี้วาอนาคต
ของธุรกิจนั้น ควรเปนไปในลักษณะใด โดยผูวิเคราะหนําเขาขอมูลตางๆ ในงบการเงินมาคํานวณหา
สัดสวนและอัตราสวนเปรียบเทียบกันในแตละชวงเวลา และเปรียบเทียบกับธุรกิจที่อยูใน
อุตสาหกรรมเดียวกัน แลวตีความเพ่ือหาคําตอบตางๆ ที่ตองการ อาทิ สาเหตุที่ธุรกิจตองใชเงินทุน
เพ่ิม แหลงที่มาของเงินทุนเปนอยางไร แหลงใชไปของเงินทุนเปนไปในทางใดบาง ความสามารถใน
การชําระหนี้ เปนตน 
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 การวิเคราะหงบการเงิน 
  งบการเงิน (Financial Statement) หมายถึง รายงานทางบัญชีที่จัดทําข้ึนเมื่อครบรอบ
ระยะเวลาบัญชีเพ่ือใหผูถือหุนทราบถึงฐานะและผลการดําเนินงานของบริษัทในรอบระยะเวลาที่ผาน
มา 
  งบการเงินจะประกอบดวยขอมูลตาง ๆ เก่ียวกับผลประกอบการในงวดการบัญชีที่ผานมา 
งวดบัญชีอาจแบงเปนรอบ 6 เดือน คือปดงบการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน และ 31 ธันวาคม ใน
ระยะเวลาหนึ่งป หรืออาจกําหนดเปน 12 เดือน และกําหนดรอบเวลาการบัญชีมาบรรจบ ณ เดือนใด
เดือนหนึ่งก็ได แตที่นิยมมักจะกําหนดวันสิ้นป คือ วันที่ 31 ธันวาคมของทุกป 
 
 การวิเคราะหงบแสดงฐานะการเงิน 
  งบแสดงฐานะการเงิน (Statement of financial position) เปนงบการเงินที่แสดงสถานภาพ
ทางการเงินของธุรกิจในวันสิ้นงวดโดยงบดุลนี้จะประกอบดวยสวนสําคัญ 3 สวนดวยกันคือสินทรัพย 
(Assets) หนี้สิน (Liabilities) และสวนของผูถือหุน (Shareholder’s Equity) 
  ผูถือหุนหรือเจาของกิจการ และบุคคลภายนอก สามารถทราบถึงฐานและความมั่นคงของ
ธุรกิจไดจากงบดุล โดยเฉพาะเจาหนี้ สามารถทราบวาธุรกิจนั้นจะอยูในฐานะที่ชําระหนี้ เมื่อครบ
กําหนดไดเพียงใด เชน สามารถวิเคราะหเพ่ือทราบสภาพคลอง (Liquidity) ของธุรกิจนั้น ซึ่งจะทาํให
ทราบถึงความสามารถในการชําระหนี้ได 
  นอกจากนั้น งบดุลยังแสดงใหเห็นผลการดําเนินงานของธุรกิจตั้งแตเริ่มกิจการ เนื่องจาก
รายการตาง ๆ แสดงตัวเลขในแงสะสม ทําใหทราบแนวโนมของรายการตาง ๆ ที่มีอยูวาเปนไป
ในทางเพ่ิมข้ึนหรือลดลง รวมทั้งความสัมพันธระหวางรายการหนึ่งกับอีกรายการหนึ่ง ซึ่งสิ่งเหลานี้
จะชี้ใหเห็นวา ธุรกิจมีสถานภาพเปลี่ยนแปลงไปอยางไร 
 
 การวิเคราะหงบกําไรขาดทุน (The Income Statement)  
 งบกําไรขาดทุน (Income Statement) เปนงบการเงินที่แสดงผลการดําเนินงานของบริษัท
ในรอบระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง โดยแสดงใหเห็นวาบริษัทมีกําไรสุทธิหรือขาดทุนสุทธิจากการ
ดําเนินงาน เปนการชี้ใหเห็นถึงประสิทธิภาพการดําเนินงานของบริษัทนั้น 
  ผลการดําเนินงานของบริษัทในดานกําไรสุทธิ หรือขาดทุนสุทธิจะมีผลตองบดุล กลาวคือ 
กรณีที่รายไดมากกวาคาใชจาย (กําไรสุทธิ) จะทําใหสวนของผูถือหุนเพ่ิม ข้ึนสวนกรณีที่รายไดนอย
กวาคาใชจาย (ขาดทุนสุทธิ) ก็จะเกิดผลในทางกลับกัน งบกําไรขาดทุนจึงเปนงบการเงินที่มีผลใน
การเพ่ิมข้ึน หรือลดลงของสวนของผูถือหุน ซึ่งเกิดจากการดําเนินงานในงวดเวลาหนึ่ง และมี
ความสัมพันธตอเนื่องเก่ียวกับการเพ่ิมข้ึนหรือลดลงของสินทรัพย 
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 การวิเคราะหงบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน  
 (Statement of Changes in Financial Position) 
 งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน เปนงบที่จัดทําข้ึน เพ่ือแสดงที่มาและการใชไปของ
เงินสดและเงินทุนหมุนเวียนในระหวางงวดบัญชี อันเนื่องมาจากการดําเนินงาน และจากการ
เปลี่ยนแปลงรายการสินทรัพย และหนี้สินอ่ืนที่มิใชทุนหมุนเวียนแตมีผลตอทุนหมุนเวียน 
  งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน จะแสดงใหเห็นถึงแหลงที่มาของเงินทุน (Sources 
of Funds) และการใชไปของเงินทุน (Uses of Funds) ในรอบป เพ่ือใหทราบวาในระหวางปนั้น 
เงินทุนของกิจการไดเพ่ิมข้ึนหรือลดลงเทาไร และประกอบดวยรายการอะไรบาง 
 งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน ใหประโยชนในแงที่จะสะทอนใหเห็นถึง นโยบาย
ทางการเงินของธุรกิจซึ่งสามารถสรุปไดดังนี้ คือ 
 1. การจัดหาเงินทุนเพ่ิมเติม 
 2. การจัดสรรเงินทุนที่มีอยู 
 3. การใชเงินทุน และผลทางการเงินที่จะตามมา 
 4. การแกไขสถานการณทางการเงินเฉพาะหนา 
 
 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Ratios Analysis) 
 จากการวิเคราะหยอสวนตามแนวด่ิง (Common-Size) ที่แสดงขางตน เปนการวิเคราะห
อยางคราว ๆ หากผูวิเคราะหตองการทราบรายละเอียดใหชัดเจนย่ิงข้ึน ผูวิเคราะหอาจจะใชการ
วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Ratios Analysis) เขามาชวยโดยการนํารายการตาง ๆ มาเทียบ
อัตราสวน เพ่ือหาความสัมพันธระหวางทรัพยสิน หนี้สิน ทุน รายได และคาใชจายตาง ๆ ว า
เหมาะสมหรือไม การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินนี้แบงตามจุดมุงหมายในการใชได
เปน 4 ลักษณะดวยกัน คือ 
 1. การวิเคราะหสภาพคลองทางการเงิน  
 2.  การวิเคราะหประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 
 3.  การวิเคราะหความสามารถในการหากําไรของเงินทุน 
 4.  การวิเคราะหนโยบายทางการเงินของบริษัท 
  
 การประเมินมูลคาหลักทรัพย  
 วัตถุประสงคของการประเมินมูลคาหลักทรัพย (Valuation) คือ การหามูลคาหลักทรัพย
ทางปจจัยพ้ืนฐาน เพ่ือใหไดมูลคาที่แทจริง (Intrinsic Value) ซึ่งจะนํามาเปรียบเทียบ กับราคาของ
หลักทรัพยในตลาด (Market Price) เพ่ือพิจารณาวาหลักทรัพยนั้น overvalue หรือ undervalue ถา
หลักทรัพยนั้น overvalue หมายความวา ราคาตลาดของหลักทรัพยนั้นสูงกวามูลคาหลักทรัพยที่
ประเมินได ในกรณีนี้ ผูลงทุนไมควรซื้อหลักทรัพยนั้น เนื่องจากราคาตลาดสูงกวามูลคาที่แทจริง 
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ในทางตรงกันขาม ถาหลักทรัพยนั้น undervalue หมายความวา ราคาตลาดของหลักทรัพยนั้นต่ํา
กวามูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยที่ประเมินได ในกรณีนี้ผูลงทุนก็อาจซื้อหลักทรัพยนั้น 
  อยางไรก็ตาม การประเมินมูลคาเงินลงทุน ยอมไดรับผลกระทบจากปจจัยทางดาน
เศรษฐกิจ ไมวาจะเปนนโยบายการเงิน การคลัง อุปสงคและอุปทาน หรือตัวแปรทางอุตสาหกรรม 
รวมทั้งการวิเคราะหงบการเงินและฐานะของบริษัท 
  ในการประเมินมูลคาหลักทรัพยในทางทฤษฎีมีดวยกันหลายวิธี วิธีหนึ่งที่ใชคือการประเมนิ
โดย Dividend Valuation Model เพ่ือเปนการหามูลคาปจจุบัน (Present Value) ดวยการหามูลคา
ของหลักทรัพยที่ควรจะลงทุน โดยนําผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับทั้งหมดในอนาคต (เงินปนผลที่
คาดวาจะไดรับในแตละงวดและเงินตน) ซึ่งไดจากการลงทุนนั้นมา Discount ดวยอัตราสวน
ลด (Discount Rate) ที่เหมาะสมมาเปนมูลคาปจจุบัน ผลลัพธที่ไดจะเปนมูลคาของหลักทรัพย ซึ่งผู
ลงทุนจะนําไปเปนขอมูลในการพิจารณามูลคาเงินลงทุน ที่ผูลงทุนควรจายเพ่ือซื้อหลักทรัพยนั้นใน
ขณะนั้น 
 

 สําหรับสูตรการคํานวณมูลคาเงินการลงทุนในหลักทรัพย เปนดังนี้คือ 
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 r หมายถึง อัตราผลตอบแทนที่ตองการจากเงินลงทุน (Required Rate of Return) อัตรา
ผลตอบแทนนี้ จะแตกตางกันไปในแตละบุคคล ผูลงทุนบางรายอาจจะพอใจที่จะไดผลตอบแทน 
10% ในขณะที่บางรายอาจตองการอัตราผลตอบแทนถึง 15% อัตราผลตอบแทนนี้จะสะทอนใหเห็น
ถึงความเสี่ยงจากการลงทุน โดยทั่วไปแลว หากความเสี่ยงจากการลงทุนนั้นสูง ผูลงทุนมักตองการ
ผลตอบแทนที่สูงตามไปดวย ในที่นี้ r จะเปน Discount Rate ในสูตรขางตน 
 Dt หมายถึง จํานวนเงินปนผลที่บริษัทจายใหแกผูถือหุนในแตละงวด 
 Pn หมายถึง ราคาหลักทรัพยที่คาดวาจะขายไดเมื่อสิ้นระยะเวลาใดระยะเวลาหนึ่ง ราคานี้ 
ผูลงทุนไมสามารถที่จะทราบไดโดยตรง เนื่องจากราคาของหลักทรัพยในขณะหนึ่งขณะใดยอมข้ึนอยู
กับอุปสงคและอุปทานในขณะนั้น  
  อยางไรก็ตาม วิธีหนึ่งที่ผูลงทุนสามารถหาราคาของหลักทรัพยในปที่  n ไดโดยการ
ประมาณการกําไรตอหุน (EPS) ที่คาดวาบริษัทจะทําไดในขณะนั้น คูณกับ Price/Earnings 
Ratio ของบริษัท 
  จะเห็นไดวา ในการประเมินมูลคาหลักทรัพยของบริษัทหนึ่ง จะตองคํานึงถึง  Price/ 
Earnings Ratio ซึ่งหมายถึงอัตราสวนของราคาตลาดและกําไรสุทธิตอหุน (Earnings Per Share - 
EPS) ในรอบหนึ่งปของบริษัทนั้น ตัวอยางเชนหลักทรัพยของบริษัทหนึ่งมีราคาตลาด 500 บาทตอ
หุนและบริษัทนี้มีผลกําไรสุทธิตอหุนเทากับ 25 บาท/หุน ดังนั้น Price/Earnings Ratio (P/E 
ratio) ของหลักทรัพยนี้จะอยูในอัตรา 20 (500/25) เปนตน 
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  จากตัวอยางขางตน จะสามารถคํานวณหาคา Pn เพ่ือนําไปใชคํานวณในสูตรคํานวณ
มูลคาปจจุบันของหลักทรัพยได สมมติวา ผูลงทุนตองการประเมินมูลคาหลักทรัพยของบริษัทหนึ่ง 
โดยที่ผูลงทุนคาดวาจะถือหลักทรัพยนี้ประมาณ 5 ป และหลังจากนั้นผูลงทุนจะขายหลักทรัพยนี้
ออกไป ผูลงทุนคาดวากําไรตอหุนของบริษัทในปที่ 3 คิดเปน 10 บาท ตอหุนละ Price/Earnings 
Ratio ของบริษัทนี้อยูในอัตรา 25 ดังนั้น ราคาหลักทรัพยของบริษัทนี้ที่ประเมินไดในปที่ 3 (P3) จะ
เทากับ EPS x PER = 25 x 10 = 250 บาท เปนตน 
  อยางไรก็ตาม ในการประเมินมูลคาหลักทรัพยตามวิธีนี้ ผลที่ไดจากการประเมินจะมีความ
ละเอียดเพียงใด ข้ึนอยูกับวิธีการที่กําหนด หรือการประมาณคาของอัตราผลตอบแทนที่ตองการ (r) 
เงินปนผล (Dr) และกําไรตอหุน (EPS) ซึ่งมีวิธีการและแบบจําลองทางการเงินที่แตกตางกันไป 
 

 เกณฑการพิจารณาเลือกหลักทรัพย  
 Price-Earnings Ratio (P/E Ratio) หรือ อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน/ราคาปดตอกําไร
สุทธิ มันคืออัตราสวนที่ไดจากการคํานวณโดยใช ราคาตลาดของหุน หารดวย กําไรสุทธิตอหุน 
(EPS) โดยทั่วไปแลว การที่บริษัทมีคา P/E สูงสามารถตีความไดวา นักลงทุนคาดหวังกําไรจากการ
เติบโตในอนาคตหากเทียบกับบริษัทที่มีคา P/E ต่ํากวา การเปรียบเทียบคา P/E กับบริษัทที่อยูใน
กลุมอุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจเดียวกัน และ/หรือเปรียบเทียบยอนหลังมักจะสามารถบอกอะไรได
มากกวาอยางไรก็ตาม การดูแคคา P/E เพียงอยางเดียวไมสามารถอธิบายหรือสรุปเรื่องราวทั้งหมด
ได 
 Dividend หรือ เงินปนผล เปนผลตอบแทนจากการลงทุนที่ผูลงทุนในตราสารทุนและ
หนวยลงทุน จะไดรับจากบริษัทผูออกหลักทรัพยหรือกองทุนรวม โดยเปนการนําสวนของกําไรมา
แบงจายใหแกผูถือหุนสามัญ ผูถือหุนบุริมสิทธิ หรือผูถือหนวยลงทุน ทั้งนี้ บริษัทอาจพิจารณาจาย
เปนเงินปนผลหรือหุนปนผลก็ได และปนผลที่จายจะมากหรือนอยนั้น ข้ึนกับผลการดําเนินงานในแต
ละป และนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัท 
 Price per Book Value Ratio (P/BV) หรือ อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีตอ
หุน อัตราสวนนี้บอกใหทราบวา ราคาหุน ณ ขณะนั้น สูงเปนก่ีเทาของมูลคาทางบัญชี หากมีคาสงู ก็
แสดงวาผูลงทุนทั่วไปในตลาดคาดหมายวา บริษัทดังกลาวมีศักยภาพที่จะเติบโตสูง ขณะเดียวกันก็
แสดงถึงระดับความเสี่ยงที่สูงดวย 
 Return on Equity (ROE) หรือ อัตราผลตอบแทนผูถือหุน คือ กําไรสุทธิหารดวยสวนของ
ผูถือหุน โดยสวนของผูถือหุนเทากับสินทรัพยรวมลบดวยหนี้สินรวม เราใช ROE ในการวัด
ความสามารถของบริษัทในการสรางผลตอบแทนใหกับผูถือหุน โดย ROE เทากับกําไรสุทธิ (หลัง
ปนผลของหุนบุริมสิทธิ กอนปนผลหุนสามัญ) หารดวยสวนของผูถือหุน และ ROE ที่ 15% – 20% 
โดยประมาณถือวาเปนตัวเลขที่คอนขางดี ซึ่งตรวจสอบคา ROE ยอนหลัง การหาคาเฉลี่ยอาจทําให
มองเห็นภาพการเติบโตไดชัดเจนมากข้ึน 
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Return on Asset (ROA) หรือ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เปนการวัดความสามารถในการ
ทํากําไรของสินทรัพยทั้งหมดที่ธุรกิจใชในการ ดําเนินงาน วาใหผลตอบแทนจากการดําเนินงาน
ไดมากนอยเพียงใด หากมีคาสูง แสดงถึงการใชสินทรัพยอยางมีประสิทธิภาพ 
 Earnings per Share (EPS) หรือ กําไรตอหุน คืออัตราสวนกําไรสุทธิตอหุนหรือสวนกําไร
สุทธิแบงเฉลี่ยใหแกหุนสามัญแตละหุนของบริษัท แสดงใหเห็นถึงกําไรของบริษัทเมื่อเทียบกับ
จํานวนหุนทั้งหมด สามารถคํานวณไดโดยการนํากําไรสุทธิรอบ 12 เดือนลาสุดเปนตัวตั้งแลวหาร
ดวยสวนของผูถอืหุน (การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพ้ืนฐาน. 2545: 35) 
 
 2.4 ปจจัยทางดานการวิเคราะหเทคนิค 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 201-202) กลาววา การวิเคราะหทางเทคนิค เปนการศึกษา
รูปแบบการซื้อขายในอดีต (ระดับราคาและปริมาณ) เพ่ือคาดการณแนวโนมที่จะเกิดข้ึนในอนาคต 
หรือระบุระดับราคาที่เหมาะสมที่ควรเปน นักวิเคราะหทางเทคนิคจะไมใชขอมูลพ้ืนฐานของบริษทัมา
วิเคราะห 
 แนวคิดการวิเคราะหทางเทคนิคพัฒนามาจากสมมติฐาน 3 ประการ คือ 
 1. ตลาดไดสะทอนขาวสารทั้งหมดไวแลวในราคาและปริมาณการซื้อขาย (Market Action 
Discounts Everything) ราคาหลักทรัพย หรือดัชนีที่เปนอยูในปจจุบัน ไดรับรู และตีคาสะทอนถึง
สารสนเทศตางๆ ทั้งที่เปดเผยและยังไมเปดเผยอยางเปนทางการไวทั้งหมดแลว 
 2. ราคาจะเคลื่อนไหวในลักษณะแนวโนม (Prices Move in Trends) ราคาหุนหรือดัชนีจะ
เคลื่อนไหวใน 3 ลักษณะ คือ แนวโนมข้ึน (Uptrend) แนวโนมลง (Downtrend) และ ราคาที่แกวงตวั
ในชวงแคบๆ บริเวณระดับราคาปจจุบัน (Sideway) 
 3. ประวัติศาสตรยอมซ้ํารอย (History Repeats Itself) ลักษณะความเปนไปของ
สภาพการณและผลลัพธที่เกิดข้ึนแลวในอดีต เมื่อองคประกอบของภาพการณในปจจุบัน มีลักษณะ
คลายคลึงกัน จะใหผลลัพธที่คลายคลึงกับ ที่เคยเกิดข้ึนแลวในอดีต ซึ่งก็คือการศึกษารูปแบบราคา 
(Price Pattern) ในอดีต เพ่ือใชคาดการณแนวโนมราคา 
 ในขณะใดขณะหนึ่ งจะมีทั้งผูซื้ อเพราะคิดวาหุนมีราคาต่ํ ากวาราคาที่ เหมาะสม 
(Undervalue) และราคามีแนวโนมจะปรับตัวสูงข้ึนซึ่งทําใหปริมาณหุนในตลาดลดลงและผลักให
ราคาสูงข้ึน ในขณะที่ผูขายคิดวาหุนมีราคาที่เหมาะสม (Overvalue) จึงขายหุนหรือกระจายหุนเขาสู
ตลาด ทําใหปริมาณหุนในตลาดเพ่ิมข้ึนและกดใหราคาหุนลดลง 
 นักวิเคราะหทางเทคนิค อาศัยขอมูลเพียง 3 ชวงเวลา มาใชในการศึกษา คือ 1.ราคาหุน 
หรือดัชนี 2. ปริมาณการซื้อขาย และ 3.ชวงเวลา โดยปรับนําเอาเทคนิคทางคณิตศาสตรจํานวนมาก 
มาใชเพ่ือระบุตัวชี้วัด (Indicators) เชน คาเฉลี่ยเคลื่อนที่ (Moving Averages) ของราคาในตลาด 
เพ่ือคนหาแนวรับ (ระดับราคาซื้อ) และแนวตาน (ระดับราคาขาย) หรือแนวโนมของราคา หรือการ
นําเอาราคาสูง-ต่ําในอดีตมา เพ่ือบงชี้ การทะลุผาน (Break Out) เพ่ือบอกทิศทางการเคลื่อนไหว 
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ของราคาหุน สําหรับเทคนิคที่ไดรับความนิยมอีกประเภทหนึ่ง ที่เรียกวาปริมาณการซื้อขายคงคาง 
(On-Balanced-Volume) คํานวณคาโดยสารการนําเอาปริมาณหุนที่ซื้อขายที่เพ่ิมข้ึนหรือลดลง เพ่ือ
เปรียบเทียบกับปริมาณการซื้อขายคงคางของวันกอนหนา โดยหากราคาหุนปดสูงข้ึน จากวันกอน
หนาจะนําไปบวกเขา แตถาราคาหุนปดลดลงจะนําไปลบออก ซึ่งเปนการประมาณการสะสมหุน ของ
นักลงทุนบางกลุม ปจจุบันการคํานวณคาตางๆ ทางเทคนิคใชโปรแกรมคอมพิวเตอรเปนตัวจัดทําให 
นักลงทุนแบบกลุมสินทรัพย (Portfolio) จํานวนมาก ใชการวิเคราะหแบบปจจัยพ้ืนฐาน ในการ
คัดเลือกหุน ที่จะซื้อขาย และใชการวิเคราะหทางเทคนิค เพ่ือกําหนดจังหวะเวลาในการสั่งซื้อขาย
หุน  
 ปทมา แจงจรัส (2549: 29) กลาววา การวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิค เปนการวิเคราะห
พฤติกรรมของหลักทรัพย โดยการหาราคาที่เหมาะสมตอการซื้อหรือสัญญาณซื้อ และการหาราคาที่
นาขายหรือสัญญาณขาย โดยวิเคราะหจากราคาหลักทรัพย ปริมาณการซื้อขาย และชวงจังหวะเวลา 
โดยมิไดหาสาเหตุหรือปจจัยที่ทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงการวิเคราะหทางเทคนิคอยูภายใต
ความเชื่อพ้ืนฐานหรือขอสมมติฐานดังนี้ 
 1. ราคาตลาดของหลักทรัพยสะทอนถึงทุกสิ่งทุกอยางในตลาด ปจจัยตางๆ ในตลาดจะ
สงผลตอระดับราคาในปจจุบัน โดยผานอุปสงคและอุปทาน หรือกลาวอีกนัยหนึ่งคือราคาตลาดถูก
กําหนดโดยอุปสงคและอุปทาน ขอสมมติฐานขอนี้ สามารถขยายความตอไปไดวาปจจัยตางๆที่ทํา
ใหราคาหลักทรัพยสูงข้ึนหรือตกลง ไมวาจะเปนปจจัยที่มีเหตุผลหรือปจจัยที่ไมมีเหตุผลตางสะทอน
อยูในระดับราคาตลาดในปจจุบันเรียบรอยแลว จึงไมจําเปนตองวิเคราะหถึงสาเหตุที่ทําใหเกิดราคา
ในปจจุบัน 
 2. ราคาเคลื่อนไหวเปนแนวโนม หากไมคํานึงถึงการเปลี่ยนแปลงเล็กๆ นอยๆ ของราคา
หลักทรัพยแลว นักวิเคราะหเชื่อวาราคาหลักทรัพยเคลื่อนไหวเปนทิศทางที่ตอเนื่อง จนกวาจะมี
ปจจัยมาทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในอุปสงคและอุปทาน ราคาจึงเปลี่ยนทิศทาง 
 3. ประวัติศาสตรยอมซ้ํารอยเดิม นักวิเคราะหเชื่อวารูปแบบราคาหลักทรัพยที่เคยเกิดข้ึน
ยอมเกิดข้ึนอีก เพราะผูลงทุนจะตอบสนองตอรูปแบบของราคาเชนที่มันเคยเกิดข้ึน เชน เมื่อราคา
หลักทรัพยหนึ่งเคยสูงถึงระดับนี้แลวตกลงมา เมื่อราคาหลักทรัพยถึงระดับดังกลาวอีกครั้ง ผูลงทุน
จึงขาย การสนองตอบของผูลงทุนเชนนี้จึงทําใหราคาหลักทรัพยตกลงมาเชนเดียวกับในอดีต 
 
 การวิเคราะหแนวรับ และแนวตาน 
 แนวคิดนี้มีหลักการ คือ เมื่อราคาสินทรัพยลดลงมาถึง ณ ระดับราคาที่เปนแนวรับ 
(Support Level) แลว ก็จะมีแรงซื้อเขามารองรับ ทําใหระดับราคาสินทรัพยมีแนวโนมที่จะไมลด
ต่ําลง ในทางตรงกันขาม เมื่อระดับราคา สินทรัพยปรับตัวสูงข้ึนไปถึง ณ ระดับราคาที่เปนแนวตาน 
(Resistance Level) จะเปนระดับราคาที่มีแรงขายมาก โดยแรงขายนั้นอาจเพียงพอที่จะหยุดราคา
สินทรัพยไมใหสูงไปกวาระดับราคานี้ได โดยทั่วไป ราคาสินทรัพยจะเคลื่อนไหวจากแนวรับข้ึนไปสู
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แนวตาน และจากแนวตานลงมาสูแนวรับ กลาวคือ เคลื่อนไหวอยูในชวงระหวางแนวรับและแนว
ตาน และภายหลังชวงเวลาหนึ่งราคาสินทรัพยอาจสูงข้ึนจนทะลุแนวตาน หรือลดต่ําลงกวาแนวรับ 
เทคนิคการลงทุน คือ ควรพิจารณาซื้อสินทรัพยเมื่อราคาสินทรัพยอยูบริเวณแนวรับ และขายเมื่อ
ราคาสินทรัพยอยูบริเวณแนวตาน และควรวิเคราะหวาราคาสินทรัพยกําลังจะเคลื่อนไหวทะลุแนวรับ
หรือแนวตานเมื่อใด เพ่ือที่จะสามารถวางแผนการลงทุนในระยะตอไปได 
 Relative Strength Index (RSI) คือ momentum Indicator ที่เปรียบเทียบการเคลื่อนไหว
ข้ึนและลงของราคาในระยะเวลาที่ไดกําหนดไว โดยมีจุดประสงคเพ่ือคนหาภาวะ การซื้อมากเกินไป 
(Overbought) และ ภาวะการขายมากเกินไป (Oversold) 
 
 การวิเคราะหแนวโนม (Trend) 
 แนวโนม หรือ Trend เปนการบงบอกถึงลักษณะการเคลื่อนไหวโดยรวมของราคา
สินทรัพยภายในชวงเวลาหนึ่งๆ โดยรูปแบบการเคลื่อนไหวของราคาสินทรัพยอาจเคลื่อนไหวอยู
ระหวางเสนขนานสองเสนดังนี้ 
 1.  เสนแนวโนม (TREND LINE) หมายถึง ทิศทางของหุนที่มีการเคลื่อนที่ไปในแนวทาง
ใดทางหนึ่ง ตามแนวโนมนั้น ๆ ทําใหเราทราบถึงแนวโนมของราคาหุนในอนาคต เราสามารถนํา
เสนแนวโนมไปหาแนวตาน และแนวรับ หรือหาทิศทางของราคาไดในแผนภูมิแบบแทง, แผนภูมิ
แบบแทงเทียน หรือในแผนภูมิแบบ POINT & FIGURE และเราสามารถนําเอาเสนแนวโนมไปใช
รวมกับ เครื่องมือวิเคราะหทางเทคนิคตัวอ่ืน ๆ ได เชน RSI, MOMENTUM ฯลฯ 
  การวิเคราะหแนวโนมสามารถแบงออกไดเปน 3 ลักษณะ คือ 
  1.1 แนวโนมข้ึน (UPTREND) 
  1.2 แนวโนมลง (DOWNTREND) 
  1.3 แนวโนมที่เคลื่อนตัวไปทางดานขาง (SIDEWAYS TREND) 
  กรอบเหลานี้ การวิเคราะหทางเทคนิคทั่วไปใชเรียกวา “แนวรับ – แนวตาน” (แนวรับ = 
จุดซื้อ, แนวตาน = จุดขาย) หรือกลาวคือหากราคามีการปรับตัวไปใกลเสนแนวโนมเหลานี้จะเปน
สัญญาณซื้อขายทางเทคนิค แตหากเสนแนวโนมนี้มีการทะลุของราคาออกไปดานใดดานหนึ่งแลว 
แนวรับเดิมจะกลายเปนแนวตาน และแนวตานเดิมจะกลายเปนแนวรับ 
  นักลงทุนจํานวนมากนําขอมูลที่ไดจากการวิเคราะหแบบปจจัยพ้ืนฐานในการเลือกหุนที่
จะซื้อขายและใชขอมูลที่ไดจากการวิเคราะหทางเทคนิคเพ่ือกําหนดจังหวะเวลาในการสั่งซื้อขายหุน 
 2.  แผนภูมิแบบแทง (Bar Chart) เปนกราฟที่แสดงการเคลื่อนไหวของระดับราคาหุน มี
ลักษณะเปนแทงแนวตั้ง ภายในแทง แสดงราคาปด ราคาเปด ราคาสูงสุด และราคาต่ําสุดของหุน 
โดยราคาเปดใชแทนดวยเสนขวางไปทางซาย สวนราคาปดแทนดวยเสนขวางไปทางขวา จุดสูงสุด 
และต่ําสุดของแทงคือราคาสูงสุด และต่ําสุด  
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 3.  แผนภูมิแทงเทียน (Candlesticks Chart) รูปแบบการแผนภูมิแทงเทียน ประกอบไป
ดวยราคาเปด ราคาปด ราคาต่ําสุด และราคาสูงสุด และดวยความรวดเร็วในการแสดงสัญญาณ
ตางๆ ที่ทําใหการวิเคราะหแบบแทงเทียนนี้เปนที่นิยมในปจจุบันและเหมาะสําหรับนักลงทุน
โดยทั่วไป ในกรณีที่ราคาปดสูงกวาราคาเปด แทงเทียง จะเปนสีขาว หรือสีเขียว เรียกวา White 
Candlestick แสดงถึงแนวโนมที่ดี (ราคาปรับตัวข้ึน) ในทางกลับกันในกรณีที่ ราคาปดต่ํากวาราคา
เปด แทงเทียงจะเปนสีดํา หรือ สีแดง เรียกวา Black Candlestick แสดงถึงแนวโนมที่ไมดี (ราคา
ปรับตัวลง) สวนในกรณีที่ราคาปด เทากับราคาเปด โดยราคานั้น จะเปนจุดสูงสุด หรือต่ําสุดหรือไม
ก็ตาม แทงเทียนจะมีลักษณะเปนเสนขีดขวาง เรียกวา Dojilestick แสดงลักษณะเปนกลาง (มแีรงซือ้ 
แรงขายที่เทากัน) ในกรณีที่เกิดข้ึนในชวงขาข้ึน อาจแสดงถึงจุดกลับตัวเปนขาลง หรือในกรณีที่
เกิดข้ึนในชวงขาลง อาจแสดงถึงจุดกลับตัวเปนขาข้ึนได 
 4.  Exponential Moving Average (EMA) คือ เสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่แบบเอกซโพเนนเชียล 
(Exponential) เปนการคํานวณคาเฉลี่ยถวงน้ําหนักของขอมูลจากชวงระยะเวลาหนึ่งที่ไดกําหนดไว
โดยใหน้ําหนักกับขอมูลลาสุด 
 5.  Volume คือ ตัวแสดงแนวโนมในเชิงของปริมาณการซื้อขาย ที่จะเห็นวาราคาปริมาณ
การซื้อเพ่ิมข้ึนหรือลดลง 
 6.  Moving Average Convergence Divergence (MACD) ประกอบไปดวย 3 สิ่ง คือ 
กราฟสองเสน (MACD และ Signal line) และกราฟแทงแบบ Histogram (MACD Histogram) 
สามารถคํานวณเสน MACD ไดโดยการนําเสนคาเฉลี่ย EMA 12 วัน ลบดวย EMA 26 วัน สวน 
Signal Line หรือ MACD Signal คือ เสน EMA 9 วัน ซึ่งจะถูกวางซอนไวกับเสน MACD เพ่ือหา
สัญญาณเขาซื้อขาย 

ลักษณะของเสนกราฟทางเทคนิค ที่แสดงเปนขอมูลบนเว็ปไซตการซื้อขายหลักทรัพยจาก
บริษัทตัวแทนหลักทรัพย เพ่ือประกอบการตัดสินใจใหกับสมาชิกที่เปดบัญชีหลักทรัพยกับบริษัท
ตัวแทน ดังนี้  
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ภาพประกอบ 5 เสนกราฟทางเทคนิค 1 
 
 ที่มา: Tisco.  (2015).  ออนไลน. 
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ภาพประกอบ 6 เสนกราฟทางเทคนิค 2 
 
 ที่มา: Tisco.  (2015).  ออนไลน. 
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3. ทฤษฏีท่ีเกี่ยวของกับพฤติกรรมผูบริโภค 
 ทฤษฏีพฤติกรรมผูบริโภค 
 มีผูใหคํานิยามของคําวา “ผูบริโภค (Consumer)” ไวดังนี้ 
 อดุลย จาตุรงคกุล (2546: 4) ผูบริโภค หมายถึง ผูใชสินคาและบริการตางๆ ที่ผลิตไดให
หมดไป เพ่ือตอบสนองความตองการขอตน 
 เสรี วงษมณฑา (2547: 30) ผูบริโภค คือ ผูที่มีความตองการซื้อ (Need) มีอํานาจซื้อ 
(Purchasing power) ทําใหเกิดพฤติกรรมการซื้อ (Purchasing behavior) และพฤติกรรมการใช 
(Using behavior) 
 เชฟแมน และกานุค (Schiffman; & Kanuk. 2002: 7) ผูซื้อ หมายถึง บุคคลซึ่งมี
ความสามารถ อํานาจซื้อ และความเต็มใจที่จะจายเงินของเขา เพ่ือตอบสนองความตองการตางๆ ที่
เขามีอยู 
 ยุทธนา ธรรมเจริญ (2541: 5) ผูบริโภค (Consumer) หมายถึง บุคคลหนึ่ง หรือหลายคนที่
จะแสดงออกซึ่งสิทธิที่จะตองการ และบริโภค ผลิตภัณฑที่เสนอขายในตลาด ผูบริโภคอาจซื้อ
ผลิตภัณฑที่จะตอบสนองความตองการของตนเองและครอบครัว หรือซื้อเพ่ือสรางความพอใจ ใหกับ
กลุมสังคมที่ตนเองอาศัยอยู แตอยางไรก็ตาม ในแงของนักการตลาดไมสามารถสรุปวาทุนคน คือ 
ผูบริโภคของกิจการ ดังนั้นจึงจําเปนจะตองกําหนดองคประกอบของผูบริโภคที่จะเลือกกลุมตลาด
เปาหมาย 4 ประการ คือ 
 1. ผูบริโภคตองเปนผูมีความตองการ (Need) 
 2. ผูบริโภคตองเปนผูที่มีอํานาจซื้อ (Purchasing power) 
 3. ผูบริโภคตองเปนผูที่มีพฤติกรรมการบริโภค (Consumer Behavior) 
 4. ผูบริโภคตองเปนผูที่มีพฤติกรรมการซื้อ (Purchasing Behavior) 
 ผูวิจัยเห็นดวยกับคํานิยามตางๆ ขางตน และขอกลาวโดยสรุปวา ผูบริโภค หมายถึง ผูซื้อ
หรือผูใชสินคา ที่มีทั้งอํานาจในการที่จะซื้อ ซึ่งกอใหเกิดพฤติกรรมผูบริโภคตามมา 
ความหมายของคําวา “พฤติกรรม (Behavior)” ไดมีผูใหคําจํากัดความไวอีกหลายทาน ดังนี้ 
 เชฟแมน และกานุค (Schiffman; & Kanuk. 2002: 4) กลาววา พฤติกรรมผูบริโภค 
(Consumer Behavior) หมายถึงพฤติกรรมซึ่ งบุคคลทําการคนหา (Searching) การซื้ อ 
(Purchasing) การใช (Using) การประเมินผล (Evaluation) และการใชจาย (Disposing) ใน
ผลิตภัณฑและบริการ โดยคาดวาาจะตอบสนองความตองการของตนเอง 
 ศิริวรรณ เสรีรัตน และคณะ (2541: 106) กลาววา พฤติกรรมผูบริโภค คือ การศึกษา
พฤติกรรมการตัดสินใจและการกระทําของคนที่เก่ียวกับการซื้อและการใชสินคา 
 อดุลย จาตุรงคกุล (2546: 4) พฤติกรรมผูบริโภค หมายถึง พฤติกรรมที่ผูบริโภคแสดงออก
ไมวาจะเปนการเสาะแสวงหา การซื้อ การใช การประเมิน หรือ การบริโภคผลิตภัณฑ บริการ ซึ่ง
ผูบริโภคคาดวาจะสามารถตอบสนองความตองการของตนไดอยางพึงพอใจ เปนการศึกษาการ



 43 

ตัดสินใจของผูบริโภคในการใชทรัพยากรที่มีอยู ทั้งเงิน เวลา และกําลังซื้อเพ่ือบริโภค และบริการ
ตางๆ อันประกอบดวย ซื้ออะไร ทําไมจึงซื้อ ซื้อเมื่อไหร ที่ไหน และบอยครั้งแคไหน 
 ปริญ ลักษิตานนท (2536: 27) พฤติกรรมผูบริโภค หมายถึง การกระทําของบุคคลใด
บุคคลหนึ่งซึ่งเก่ียวของโดยตรงกับการจัดหา และ การใชผลิตภัณฑ ทั้งนี้ หมายถึง กระบวนการ
ตัดสินใจซึ่งเกิดข้ึนกอนและมีสวนในการกําหนดใหมีการกระทํา 
 ศิริวรรณ เสรีรัตน (2541: 5) ปจจุบันขนาดของตลาดผูบริโภคมีความเจริญและมีการ
ขยายตัวอยางรวดเร็ว รวมทั้งในตลาดอุตสาหกรรมสินคาและบริการจะมีความคลายคลึงกัน ผูวิจัย
ทางการตลาดไดศึกษา พฤติกรรมทางการซื้อของผูบริโภคพบวามีพฤติกรรมแตกตางกัน ผลิตภัณฑ
ที่มีลักษณะเดน และแตกตางกัน จะมีผลกระทบตอความจําเปนเฉพาะอยาง รวมทั้งบุคลิกภาพ และ
การดํารงชีวิต  
  
 แนวความคิดเก่ียวกับพฤติกรรมนักลงทุน 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 25-27) กลาววา นักลงทุนมี 2 ประเภท ใหญๆ คือ นักลงทุน
ประเภทสถาบัน (Institutional Investor) และนักลงทุนประเภทบุคคล (Individual Investor) มี
ลักษณะดังนี้  
 1. นักลงทุนประเภทสถาบัน (Institutional Investors) ตามคําจํากัดความ ของประกาศ
สํานักงานคณะกรรมการหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย หมายถึง บุคคลตอไปนี้ 1.ธนาคารพาณิชย 
2. บริษัทเงินทุน 3. บริษัทหลักทรัพยเพ่ือเปนหลักทรัพยของตนเอง หรือเพ่ือการบริหารกองทุนสวน
บุคคล หรือเพ่ือการจัดการโครงการลงทุนที่จัดตั้งข้ึนตามกฏหมาย วาดวยการประกอบธุรกิจเงินทุน 
ธุรกิจหลักทรัพย และธุรกิจเครดิตฟองซีเอร 4.บริษัทเครดิตฟองซิเอร 5.บริษัทประกันภัย 6.นิติ
บุคคลที่มีกฏหมายเฉพาะจัดตั้งข้ึน ซึ่งไมใชบุคคลตาม (9) 7.ธนาคารแหงประเทศไทย 8.สถาบัน
การเงินระหวางประเทศ 9.สวนราชการและรัฐวิสาหกิจตามกฏหมายวาดวยวิธีการงบประมาณ 10.
กองทุนเพ่ือการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน 11.กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ 12.
กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ 13.กองทุนรวม 14.นิติบุคคลที่มีเงินลงทุนในหลักทรัพยตามงบการเงินลาสุด 
ที่ผูสอบบัญชีตรวจสอบแลว ตั้งแตหนึ่งรอยลานบาทข้ึนไป 15.นิติบุคคลซึ่งมีผูถือหุนเปนบุคคลตาม 
(1) ถึง (14) ถือหุนรวมกันเกินกวา รอยละ 75 ของจํานวนหุนที่มีสิทธิ์ออกเสียงทั้งหมด 16.ผูลงทุน
ตางประเทศที่ไมใชผูลงทุนตาม (1) ถึง (15) โดยอนุโลม 17.ผูลงทุนที่ไมใชผูลงทุนตาม (1) ถึง (16) 
ซึ่งซื้อหลักทรัพยตามที่ผูเสนอขายหลักทรัพยไดเสนอขายหลักทรัพยนั้น ในมูลคาตั้งแตสิบลานบาท
ข้ึนไป ทั้งนี้การคํานวณมูลคาของหลักทรัพย ดังกลาวใหถือเอาราคาเสนอขายเปนเกณฑ 
นักลงทุนประเภทสถาบัน มีลักษณะเดนรวมกันที่พอสรุปได ดังนี้ 
  - มีเงินลงทุนจํานวนมาก จึงสามารถกระจายการลงทุนไดในทางเลือกตางๆ ที่
กวางขวาง 

- มีอํานาจในการตอรองดานราคาหลักทรัพย และคานายหนาสูงกวา 
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  - มีวัตถุประสงคและเปาหมายในการลงทุนที่ชัดเจน  
  - มีความรู และขาวสารขอมูลที่ดีกวา จึงสามารถประเมินความเสี่ยงจากการลงทุนได
ดีกวา ปะชาชนทั่วไป 
  - มีกระบวนการจัดการลงทุนที่เปนระบบ สวนใหญมอบหมายใหผูจัดการกองทุนดูแล
การ จัดการลงทุนหรืออาจมีทีมงานรับผิดชอบในการจัดการลงทุนเอง 
  - สินทรัพยเก็บรักษาไวกับผูดูแลทรัพยสิน (Custodian) 
  - มีตนทุนเฉลี่ยตอหนวยในการจัดการลงทุนนอยกวา 
  - มีการกํากับดูแลโดยองคกรที่เก่ียวของ 
 2.  นักลงทุนประเภทบุคคล (Individual Investors) ไดแก นักลงทุนรายยอยโดยทั่วไป มี
ลักษณะตางจากนักลงทุนประเภทสถาบันที่สําคัญ ไดแก 
  - มีทุนทรัพยหรือจํานวนเงินลงทุนนอยกวา ทําใหการกระจายการลงทุนไดแคบ ความ
เสี่ยงจึงสูงกวา 
  - มีอํานาจในการตอรองดานราคาหลักทรัพย และคานายหนานอยกวา 
  - มีความรูความชํานาญ และขาวสารขอมูลเก่ียวกับการลงทุนนอยกวา หรือชากวา 
  - มักใชบริการซื้อขาย และคําแนะนําการลงทุนของบริษัทนายหนาคาหลักทรัพย เปน
การชดเชยขอดอยขางตน 
 แนวคิดที่เหมือนกันของนักลงทุนทั้ง 2 ประเภท คือตองการไดรับผลตอบแทนในอัตราที่
สูงสุด จากการลงทุนที่ตนเลือก (Maximized return at assumed risk) 
 แนวคิดที่แตกตางกัน ไดแก ระดับความเสี่ยงที่รับได การกําหนดนโยบายในการลงทุน 
การประเมินสถานะของทรัพยหรือความมั่งค่ังของของผูลงทุน การตัดสินใจในการลงทุน และภาระ
ภาษีของเงินไดจากการลงทุน  
 ผูวิจัยยอมรับวาการศึกษาเก่ียวกับ พฤติกรรมผูบริโภคเปนเรื่องราวที่ไมมีวันลาหลัง และมี
ความสําคัญตอการทําความเขาใจกระบวนการทางการตลาดในทุกสวน จึงขอกลาวโดยสรุป เก่ียวกับ
คําวาพฤติกรรมผูบริโภค วาหมายถึง การแสดงออกของผูบริโภค ในทุกกระบวนการ นับตั่งแต การ
รับรูขอมูลขาวสาร การตระหนักถึงปญหา การเสาะแสวงหาขอมูล ประเมินทางเลือก การตัดสนิใจซือ้ 
ตลอดจนความรูสึกหลังการซื้อ ซึ่งกระบวนการทั้งหมดเหลานี้ มีสิ่งเราจากปจจัยตางๆ มากระตุน อีก
ทั้งไดรับอิทธิพลจากปจจัยทั้งภายในตัวบุคคล และปจจัยภายนอกเปนตัวตัดสินใจ ประกอบดวยกับ
แนวความคิดและทฤษฏีของ อดุลย จาตุรงคกุล (2546) ที่ไดกลาวถึง พฤติกรรมผูบริโภค ที่แสดง
ออกมาไมวาจะเปนการเสาะแสวงหา การซื้อ การใช การประเมิน หรือการบริโภคผลิตภัณฑ/บริการ 
ซึ่งผูบริโภคคาดวาจะสามารถตอบสนองความตองการของตนไดอยางพึงพอใจ 
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 การวิเคราะหทางดานจิตวิทยา (Psychographics) 
 การวิเคราะหทางดานจิตวิทยาจะเก่ียวของกับทัศนคติ ความคิดเห็น ความนิยมชอบ
สวนตัว บุคลิกภาพ และความตองการของแตละบุคคล ซึ่งอาจแตกตางกันออกไป โดยการวิเคราะห
ทางดานของจิตวิทยาที่เก่ียวของกับการลงทุนที่สําคัญไดแก 
 Barnewall Two-Way Model 
 Bailard, Biehi & Kaiser Five-Way Model 
 
 Barnewall Two-Way Model 
 เปนวิเคราะหวิจัยบุคคลในกลุมอาชีพตางๆ เปนเวลากวา 13 ป โดย Marilyn MacGruder 
Barnewall แหง MacGruder Agency พบวา นักลงทุนสามารถแบงแยกออกเปนลักษณะใหญๆได 2 
ลักษณะไดแก 
 1.  นักลงทุนประเภทรอรับผล (Passive Investors) มักจะหลีกเลี่ยงความเสี่ยง (Risk 
Averse) หรือยอมรับความเสี่ยงไดต่ํากวา (Lower Risk Tolerance) บุคคลเหลานี้ไดแก 
  1.1 บุคคลที่มีทุนทรัพยโดยตนเองไมตองฟนฝาอุปสรรคหรือสรางดวยมือตนเอง เชน 
ไดรับเงินมรดก หรือขายที่ดินที่มีราคาสูข้ึนจากถนนตัดผาน 
  1.2 บุคคลที่มีทุนทรัพยนอย และกลัวขาดทุน 
  1.3 ลูกจางที่มีการงานในตําแหนงสูงในบริษัท และองคกรขนาดใหญเชน ทนายความ 
และที่ปรึกษากฎหมาย นักบัญชี 
  1.4 แพทยทั่วไปที่ไมใชศัลยแพทยนักลงทุนประเภทรอรับผล มักมอบหมายการจัดการ
ลงทุนใหแกมืออาชีพ มากกวาจัดการลงทุนดวยตนเอง 
 2.  นักลงทุนประเภทมุงหวังผล (Active Investors) มักชอบความเสี่ยงมากกวาความมั่งคง
ของเงินลงทุนโดยมีความเห็นวาถาเงินลงทุนตองสูญไป ก็สามารถสรางใหมได บุคคลเหลานี้ไดแก 
  2.1 บุคคลที่ร่ํารวยโดยสรางธุรกิจดวยมือของตัวเอง 
  2.2 บุคคลที่ทํางานอิสระ มิไดเปนลูกจางผูใด ในสายอาชีพตางๆ เชน ทนายความ
อิสระ นักบัญชี 
  2.3 ศัลยแพทยมือดีนักลงทุนประเภทมุงหวังผล มักจัดการลงทุนดวยตนเอง เพราะมี
ความมั่นใจในตัวเองสูง 
 
 Bailard, Biehi & Kaiser Five-Way Model 
 เปนทฤษฎีที่ไดแยกแยะประเภทนักลงทุนโดยไดใชการวิเคราะห จากระดับความมั่นใจ 
(Level of Confidence) และแนวปฏิบัติ (Method of Action) ของบุคคลนั้นๆ เมื่อมีสิ่งที่เขามาใน
ชีวิต (รวมถึงการลงทุน) บุคคลยอมมีปฏิกิริยาที่แตกตาง อาจมี ความมั่นใจ (Confident) หรือในทาง
ตรงกันขาม อาจมีความวิตกกังวล (Anxious) ในขณะเดียวกัน ความมั่นใจหรือความวิตกกังวลที่
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บุคคลมี จะสะทอนไปยังแนวปฏิบัติของบุคคลนั้นๆ ไมวาจะเปนการดําเนินการอยาง รอบคอบ
ระมัดระวัง (Careful) มีการวิจัยวางแผน หรือดําเนินการอยางหุนหันพลันแลน (Impetuous) ขาด
ความระมัดระวัง 
 Bailard, Biehi & Kaiser (BB&K) มีแกนจิตวิทยามนุษย 2 แกนไดแก 
 1.  แกนตั้ง Confident – Anxious Axis (แสดงเปนเสนทึบ) ดานบนสุด แสดงความมั่นใจ
สูง และดานลางสุด แสดงความวิตกกังวล 
 2.  แกนนอน Careful – Impetuous Axis (แสดงเปนเสนประ) ดานซายสุดแสดงความ
ระมัดระวังและดานขวาสุดแสดงความหุนหันพลันแลน 
 

 
ภาพประกอบ 7 ลักษณะเฉพาะสวนบุคคลของนักลงทุน (Bailard, Biehi & Kaiser Five-Way  
      Model) 
 
 Bailard, Biehi & Kaiser Five-Way Model ไดทําการจําแนกประเภทนักลงทุนออกเปน 5 
ประเภทดังแผนภาพดานบน 
 1.  นักผจญภัย (Adventurer) ลูกคาที่มีคุณลักษณะประเภทนี้ มักใชความเชื่อมั่นในตัวอง
สูง เปนผูมีความสุขในการตัดสินใจ ใชชีวิตอยูกับความไมแนนอน และเมื่อตองตัดสินใจ ก็มักจะ
หุนหันพลันแลน ไมคอยจะคิดใหรอบคอบ มักเปนคนที่ตองการลงทุนแบบมุงหวังผล (Active 
Investor) 
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 2.  ผูมีความเปนเอกเทศ (Individualist) ลูกคาที่มีคุณลักษณะประเภทนี้ มีความเชื่อมั่นใน
ตัวเองสูงเปนผูมีความสุขในการตัดสินใจเองเชนเดียวกับ นักผจญภัย (Adventurer) จะตางกันตรง
ที่วา จะตัดสินใจอยางรอบคอบระมัดระวัง หลังจากมีดุลพินิจอยางถี่ถวนแลว เปนคนที่ตองการลงทุน
แบบมุงหวังผล (Active Management Approach) มักลงทุนดวยตัวเอง แตถาไวใจผูจัดการกองทุน 
(fund manager) มืออาชีพจัดการลงทุนไวใหแลว ก็มักจะไมเขามายุงเลย 
 3.  ดาราผูมีชื่อเสียง (Celebrity) ลูกคาที่มีคุณลักษณะประเภทนี้ มักข้ีกังวล ใน
ขณะเดียวกันก็เปนพวกตามกระแส กลัวตกขาว ตกรุน จงมักตัดสินใจเร็วโดยไมคอยระมัดระวัง  
สวนใหญจะเปนลูกคาของบริษัทนายหนาคาหลักทรัพย (broker) มากกวาจะเปนลูกคาของ ผูจัดการ
กองทุน (fund manager) 
 4.  ผูพิทักษ (Guardian) ลูกคาที่มีคุณลักษณะประเภทนี้ มักจะระมัดระวังรอบคอบ 
คอนขางจูจี้และมีความวิตกกังวลมาก เปนคนที่รูขอจํากัดของตัวเองและกลัวการตัดสินใจ จึงเต็มใจ
ใหผูจัดการกองทุน (fund manager) มืออาชีพเขามาชวยในการจัดการลงทุน มักจะพอใจที่จะลงทุน
แบบรอรับผล (Passive Management Approach) มากกวา 
 5.  ผูที่อยูคาบเสน (Straight Arrow) ไดแกลูกคาที่ไมตกอยูในประเภทใด ประเภทหนึ่ง
ขางตน แตจะมีคุณลักษณะอยูตรงกลาง 
 ศิริวรรณ เสรีรัตน (2547: 395) จิตวิทยา (Psychology) ศาสตรที่เก่ียวของกับการคิดและ
การแสดงพฤติกรรมของคน จิตวิทยาธุรกิจ (Business psychology) จึงเปนศาสตรอีกแขนงหนึ่งที่มี
คุณคาตอวงการธุรกิจ เพราะธุรกิจทุกประเภทลวนมีความเก่ียวของกับคน ดังนั้นความเขาใจใน
ความคิดและพฤติกรรมของคนไดอยางถองแทจะชวยใหการดําเนินงานของธุรกิจเปนไปอยางมี
ประสิทธิผลและประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึน 
 จิตวิทยา (Psychology) เปนการศึกษาเก่ียวกับความคิดและพฤติกรรมของมนุษย โดยใช
หลักวิทยาศาสตร (Muchinsky. 2003: 3) หรือเปนศาสตรที่เก่ียวของกับข้ันตอนของพฤติกรรมและ
จิตใจมนุษย ซึ่งประกอบดวย 3 คํา ที่เก่ียวของ ดังนี้ 
 1.  ศาสตร (Science) เปนความรูที่เกิดข้ึนโดยใชหลักเหตุผล และการสังเกตุอยางมีระบบ  
 2.  พฤติกรรม (Behavior) หมายถึง การกระทําหรือกิริยาของบุคคลซึ่งสามารถสังเกตุเห็น
ไดโดยตรงและสามารถวัดได  
 3.  กระบนการดานจิตใจ (Mental processes) เปนกิจกรรมทางดานจิตวิทยาของบุคคล 
ซึ่งไมสามารถสังเกตเห็นไดโดยตรง ประกอบดวย ความคิด (Thinking) การรับรู (Perceiving) และ
ความรูสึก (Feeling)  
  เปาหมายของศาสตรดานจิตวิทยา (Goals of Psychology) ศาสตรดานจิตวิทยามี
เปาหมายเพ่ือ 
 1. อธิบาย (Describe) เปนการเก็บรวบรวมขอมูลโดยใชวิธีการทางวิทยาศาสตร เพ่ือชวย
ใหนักจิตวิทยาสามารถอธิบายเหตุการณทางจิตวิทยาไดอยางถูกตองและสมบูรณ 
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 2. พยากรณ (Predict) นักจิตวิทยาสามารถใชพฤติกรรมในอดีตเพ่ือพยากรณเหตุการณ
ในอนาคตได ตัวอยาง นักจิตวิทยาไดใชความรูดานจิตวิทยาเก่ียวกับพฤติกรรมของชายและหญิง 
เพ่ือคัดเลือกพนักงานชายและหญิงเขามาทํางานใหเหมาะสมกับตําแหนงหนาที่การงานตางๆ 
 3. ทําความเขาใจ (Understand) ผูบริหารจะสามารถเขาใจพฤติกรรมและกระบวนการการ
ตัดสินใจเพ่ืออธิบายถึงสิ่งที่เกิดข้ึน เชน ความขัดแยงมีสาเหตุมาจากอะไร และจะแกปญหาความ
ขัดแยงนั้นไดอยางไร ซึ่ตองอาศัยทฤษฏีที่เก่ียวของเขามาชวยอธิบาย 
 4. กอใหเกิดอิทธิพล (Influence) นักจิตวิทยาจะตองใหรายละเอียด ทําความเขาใจ และ
พยากรณพฤติกรรมในอนาคตเพ่ือกอใหเกิดประโยชนในการตัดสินใจ ตัวอยาง การศึกษาวาปจจัย
ใดบางที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการทํางานของพนักงานในองคกร ในประเด็นนี้สามารถแบงออกเปน
ปจจัยระดับบุคคล ปจจัยระดับกลุม และปจจัยระดับองคกรซึ่งทั้ง 3 ปจจัยนี้ตองอาศัยหลักจิตวิทยา 
วาจะเปนการเรียนรู การจูงใจ บุคลิกภาพ ความพึงพอใจในงาน ทัศนคติ และคานิยม เพ่ือชวยให
การตัดสินใจของบุคคล การประเมินผลการทํางาน การคัดเลือกพนักงาน การออกแบบงาน และการ
บริหารความตึงเครียด 
 
4. ประวัติและบทบาท ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 การจัดตั้งตลาดหุนของไทยเริ่มข้ึน ในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2505 ในรูปหางหุนสวนจํากัด 
โดยในปตอมาไดจดทะเบียนเปนบริษัทจํากัด และเปลี่ยนชื่อเปน "ตลาดหุนกรุงเทพ" (Bangkok 
Stock Exchange) ถึงแมวาจะมีพ้ืนฐานในการจัดตั้งที่ดีการซื้อขายหุนในตลาดหุนกรุงเทพ ก็ไมได
รับความสนใจมากนัก มูลคาการซื้อขายมีเพียง 160 ลานบาท ในป พ.ศ. 2511 และ 114 ลานบาท 
ในป พ.ศ. 2512 การซื้อขายมีปริมาณลดลงเปน 46 ลานบาท ในป พ.ศ. 2513 และลดลงเหลือ 28 
ลานบาท ในป พ.ศ. 2514 การซื้อขายหุนกูมีมูลคาถึง 87 ลานบาท ในป พ.ศ. 2515 แตการซื้อขาย
หุน ก็ยังคงไมเปนที่สนใจ โดยมูลคาการซื้อขายหุน ที่ต่ําสุดมีเพียง 26 ลานบาทเทานั้น และในที่สุด
ตลาดหุนกรุงเทพ ก็ตองปดกิจการลง เปนที่ยอมรับกันโดยทั่วไปวา ตลาดหุนกรุงเทพ ไมประสบ
ความสําเร็จเทาที่ควร เนื่องจากขาดการสนับสนุน จากภาครัฐ ประกอบกับประชาชน ยังขาดความรู
ความเขาใจที่เพียงพอ ในเรื่องตลาดทุน 
 การจัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ถึงแมวาตลาดหุนกรุงเทพจะไมประสบ
ความสําเร็จแนวความคิดเก่ียวกับการ จัดตั้ง ตลาดหลักทรัพยที่มีระบบระเบียบและ ไดรับการ
สนับสนุนอยางเปน ทางการนั้น ไดรับความสนใจจากประชาชนเปนอยางมาก ดังนั้น แผนพัฒนา
เศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ ฉบับที่ 2 (พ.ศ. 2510 - 2514) จึงไดเสนอแผนการจัดตั้งตลาดทุน
ดังกลาวข้ึนเปนครั้งแรก โดยใหมี เครื่องมืออํานวยความสะดวกและมาตรการสําหรับการซื้อขาย
หลักทรัพย ที่เหมาะสม ในป พ.ศ. 2512 รัฐบาลไดทําการวาจางศาสตราจารยซิดนีย เอ็ม รอบบ้ินส 
ศาสตราจารยประจําภาควิชาการเงิน จากมหาวิทยาลัยโคลัมเบียสหรัฐอเมริกา เพ่ือมาทําการศึกษา
ชองทางการพัฒนาตลาดทุนไทยในเวลาตอมา 
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ในป พ.ศ. 2515 รัฐบาลไดเขามามีบทบาทโดยการแกไข "ประกาศคณะปฏิวัติ ที่ 58 เก่ียวกับการ
ควบคุมธุรกิจการคา ที่มีผลกระทบตอความปลอดภัยและความเปนอยูของประชาชน" การแกไข
ดังกลาวสงผลใหรัฐบาลสามารถกํากับดูแล การดําเนินงานของบริษัทเงินทุนและหลักทรัพย ซึ่งทาํให
การดําเนินงานเปนไปอยางมีระเบียบและยุติธรรม หลังจาก นั้นในป พ.ศ.2517 ไดมีการประกาศใช
พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ.2517 โดยมีวัตถุประสงค เพ่ือจะจัดใหมแีหลง
กลางสําหรับการซื้อขายหลักทรัพย เพ่ือสงเสริมการออมทรัพยและการระดมเงินทุนในประเทศ 
ตามมาดวยการแกไขบทบัญญัติเก่ียวกับรายไดเพ่ือใหสามารถนําเงินออมมาลงทุนในตลาดทุนได ใน
ป พ.ศ. 2518 รูปแบบทางกฎหมายตางๆไดรับการปรับแกจนลงตัว และในวันที่ 30 เมษายน 
พ.ศ.2518 ตลาดหลักทรัพยแหง ประเทศไทย (ชื่อภาษาอังกฤษในขณะนั้นคือ The Securities 
Exchange of Thailand) ไดเปดทําการซื้อขายข้ึนอยางเปนทางการครั้งแรก และไดทําการเปลี่ยนชื่อ
ภาษาอังกฤษเปน "The Stock Exchange of Thailand" (SET) เมื่อวันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2534 
(วารสารตลาดหลักทรัพย: 2544) 
 
 บทบาทของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 ในวันที่ 20 พฤษภาคม พ.ศ. 2517 ไดมีการประกาศใชพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย จากนั้นตลาด หลักทรัพยแหงประเทศไทยไดเริ่มเปดทําการซื้อขายครั้งแรกเมื่อ
วันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 2518 และไดทําการเปลี่ยนชื่อ ภาษาอังกฤษจาก "The Securities 
Exchange of Thailand" เปน "The Stock Exchange of Thailand" (SET) เมื่อวันที่ 1 มกราคม 
พ.ศ. 2534 ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 ตลาดหลักทรัพยมี
บทบาทสําคัญ ดังนี้ 
 1.  ทําหนาที่เปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพยจดทะเบียน และพัฒนาระบบตางๆ ที่
จําเปนเพ่ืออํานวยความสะดวกในการซื้อขายหลักทรัพย 
 2.  ดําเนินธุรกิจใดๆ ที่เก่ียวของกับการซื้อขายหลักทรัพย เชน การทําหนาที่เปนสํานักหัก
บัญชี (Clearing House) ศูนยรับฝากหลักทรัพย นายทะเบียนหลักทรัพย หรือกิจกรรมอ่ืนๆ ที่
เก่ียวของ 
 3.  การดําเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ที่ไดรับความเห็นชอบจากคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย 
 
 องคประกอบที่สําคัญของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดแก 
 1.  ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) 
  ทําหนาที่เปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพย อยางไรก็ตามตัวตลาดหลักทรัพยเอง
ไมไดทําหนาที่ซื้อขายหลักทรัพยโดยตรง แตจะควบคุมดูแลใหการซื้อขายหลักทรัพยดําเนินไปอยาง
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มีระเบียบ คลองตัวโปรงใสและยุติธรรม เพ่ือสรางความมั่นใจแกผูลงทุน และสงเสริมใหเกิดการระดม
เงินออมจากประชาชนไปลงทุนกิจการตางๆ ที่เปนประโยชนตอการพัฒนาเศรษฐกิจโดยรวม 
 2.  บริษัทสมาชิก (Broker) 
  ทําหนาที่เปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยใหแกผูลงทุนทั่วไป โดยบริษัทสมาชิกไดรับ
คาธรรมเนียมเปนการตอบแทน บริษัทสมาชิก (Broker) คือบริษัทจํากัดที่ไดรับอนุญาตจาก
กระทรวงการคลังใหประกอบธุรกิจหลักทรัพย และไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยใหประกอบ
กิจการตัวแทนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยได ในปจจุบันนี้ มีบริษัทสมาชิกรวม
ทั้งสิ้น 28 บริษัท นอกจากนี้มีบริษัทหลักทรัพยอีกกลุมหนึ่งที่ไมไดเปนบริษัทสมาชิกในตลาด
หลักทรัพยโดยตรง แตทําหนาที่เปนเพียง Associated Broker อีกตอหนึ่ง ในการซื้อขายหลักทรัพย 
บริษัทสมาชิกอาจทําหนาที่เปนเพียงตัวแทน (Broker) หรือผูคาหลักทรัพย (Dealer) ก็ได ทั้งนี้
บริษัทเหลานี้ตองแสดงตัวใหผูลงทุนทราบอยางชัดแจงวาทําหนาที่ใด หากทําหนาที่เปนตัวแทนก็จะ
ไดคานายหนาเปนคาตอบแทน แตหากทําหนาที่เปนผูคาหลักทรัพยแลวก็จะซื้อขายในนามตัวเอง
ผลตอบแทนที่ไดจะไดในรูปของกําไรหรือขาดทุนจากการขายหลักทรัพยนั้น (Capital gain or 
capital loss) บริษัทสมาชิกแตละบริษัทจะมีหมายเลขประจําตัวหรือเลขที่นั่ง ตั้งแตหมายเลขที่ 1 ถงึ 
49 ทั้งนี้เพ่ือการสะดวกในการปฏิบัติงาน 
 3.  หลักทรัพยจดทะเบียน (Listed Securities)  
  หมายถึง หลักทรัพยที่ออกโดยบริษัทมหาชนจํากัด ที่จดทะเบียนหลักทรัพยของตนให
มีการซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย โดยทั้งหลักทรัพยจดทะเบียนและบริษัทจดทะเบียนผูออก
หลักทรัพยนั้นตองมีคุณสมบัติตรงตามที่ตลาดหลักทรัพยกําหนด และเปนไปตามขอตกลงการจด
ทะเบียนหลักทรัพย (Listing Agreement) หลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
 4.  ผูลงทุน (Investor) ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดจําแนกนักลงทุนในตลาด
ออกเปน 3 ประเภท ดังตอไปนี้คือ 
  4.1 นักลงทุนตางประเทศ (Foreign Investors) 
  4.2 นักลงทุนสถาบันในประเทศ (Institutional Investors) 
  4.3 นักลงทุนทั่วไปในประเทศ (local Investors) 
 
 หลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย มีดังตอไปนี้ 
 1.  หุนสามัญ (Common Stock) เปนตราสารประเภทหุนทุน ซึ่งออกโดยบริษัทมหาชน
จํากัดที่ตองการระดมเงินทุนจากประชาชน เพ่ือใหไดเขาไปมีสวนรวมในธุรกิจนั้น ๆ โดยตรง หรือ
กลาวอีกนัยหนึ่งคือเขาไปมีสวนรวมเปนเจาของกิจการ มีสิทธิในการลงคะแนนเสียง รวมตัดสินใจใน
ปญหาสําคัญในที่ประชุมผูถือหุน อาท ิการเพ่ิมทุน การจายเงินปนผล การควบรวมกิจการ ผูถือหุน
จะมีสิทธิออกเสียง ตามสัดสวนของหุนที่ถืออยู ผลตอบแทนที่จะไดโดยตรง ก็คือ เงินปนผลจากกําไร
ในธุรกิจ กําไรจากการขายหุน (ในกรณีที่ขายไดในราคาที่สูงกวาราคาเมื่อซื้อมา) และสิทธิใน การ
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จองซื้อหุนใหม ในกรณีที่มี การ เพ่ิมทุนจดทะเบียนผลตอบแทนจากหุนสามัญไมมีความแนนอน 
อาจสูง หรือต่ํา หรือขาดทุน (ในกรณีขายคืนไดราคาต่ํากวาเวลาซื้อ) ข้ึน อยูกับผลของการ
ดําเนินงาน ของบริษัทนั้น ๆ ตลอดจนปจจัยภายนอกอ่ืน ๆ ซึ่งคุณ ในฐานะผูลงทุนจะตองศึกษาจาก 
แหลงขอมูล ที่นาเชื่อถือพอ เพ่ือประกอบการตัดสินใจทุกครั้ง 
 2.  หุนบุริมสิทธิ (Preferred Stock) เปนตราสารประเภทหุนทุน มีขอแตกตางจากหุน
สามัญคือผูถือหุนบุริมสิทธิจะไดรับสิทธิในการชําระคืนเงินทุน กอนผูถือหุนสามัญในกรณีที่บริษัท
เลิกกิจการ หุนประเภทนี้มีไมมากนัก ในตลาดหลักทรัพย มีการซื้อขายกันนอยหรือภาษาเทคนิค
เรียกวามีสภาพคลองต่ําหุนบุริมสิทธิบนกระดานหุนสังเกตไดจาก สัญลักษณ -P ทายอักษรยอ ของ
หุนสามัญ 
 3.  หุนกู (Debenture) เปนตราสารที่บริษัทเอกชนออก เพ่ือกูเงินระยะยาวจากผูลงทุน     
ผูลงทุนเมื่อตัดสินใจซื้อหุนกู จะมีฐานะเปนเจาหนี้ของ กิจการ บริษัทจะตองจายผลตอบแทนเปน
ดอกเบ้ียใหแกผูถือตามระยะเวลา และอัตราที่กําหนด ผูถือจะไดเงินตนคืน ครบถวน เมื่อสิ้นสุดอายุ
ตามระบุในเอกสาร ตลาดหุนกูมักมีสภาพคลองในการซื้อขายไมมากนัก สวนใหญ ซื้อขายโดย       
ผูลงทุนประเภทสถาบัน หรือ ผูลงทุนระยะยาว 
 4.  หุนกูแปลงสภาพ (Convertible Debenture) หุนกูแปลงสภาพคลายคลึงกับหุนกูในขอ 
3 แตกตางกันตรงที่หุนกูแปลงสภาพมีสิทธิที่จะแปลงสภาพเปนหุนสามัญในชวงเวลา อัตรา และ
ราคาที่กําหนดในหนังสือชี้ชวน ในชวงที่เศรษฐกิจดี หุนประเภทนี้ไดรับความนิยมมาก เพราะผูซื้อ
คาดหวังผลตอบแทนที่จะไดจากราคาหุนเมื่อแปลงสภาพแลว ซึ่งจะทํากําไรไดมากกวาผลตอบแทน
ในรูปดอกเบ้ียของหุนกูธรรมดา 
 5.  ใบสําคัญแสดงสิทธิ (Warrant) เปนตราสารที่ระบุวาผูถือครองจะไดรับสิทธิจองซื้อหุน
สามัญ หุนบุริมสิทธิ หุนกู หรือตราสารอนุพันธ ในราคาที่กําหนดเมื่อถึงเวลาที่ระบุไว (ซึ่งราคาจอง
ซื้อมักจะกําหนดไวต่ํา หรือบางครั้งอาจไดรับหุนสามัญโดยไมเสียคาใชจาย) ใบสําคัญแสดงสิทธิ จะ
ออกควบคูกับการเพ่ิมทุนเปนเทคนิคการตลาด ของบริษัทผูออกหลักทรัพย ในการจูงใจ ใหผูลงทุน 
จองซื้อหุนสามัญเพ่ิมทุนหุนบุริมสิทธิ หรือหุนกู เปนตนวา ถาซื้อหุนเพ่ิมทุนในวันนี้ จะไดรับ
ใบสําคัญ แสดงสิทธิฟรี หรือในราคาที่กําหนด เชน 12 บาท ในเวลาที่กําหนด อาจเปนในระยะเวลา 
6 เดือนหรือ 1 ปขางหนา 
 6.  ใบสําคัญแสดงสิทธิระยะสั้น (Short-Term Warrant) ใบสําคัญแสดงสิทธิชนิดนี้จะมีอายุ
ไมเกิน 2 เดือน และเปนทางเลือกหนึ่ง ในการระดมทุนจากผูถือหุน แทนการจัดสรรสิทธิในการจอง
ซื้อหุน (Rights) และบริษัทผูออกหลักทรัพย สามารถย่ืนคําขอใหรับเปนหลักทรัพยประเภทนี้ ซื้อ
ขายหมุนเวียนในตลาดหลักทรัพยได 
 7.  ใบสําคัญแสดงสิทธิอนุพันธ (Derivative Warrant: DW) เปนตราสารที่มีลักษณะ
คลายคลึงกับใบสําคัญแสดงสิทธิทั่วไป (Warrant) โดยจะใหสิทธิแกผูถือ DW ในการซื้อ หรือขาย
หลักทรัพยอางอิง(Underlying Securities) ซึ่งอาจเปนหลักทรัพย (Stock) หรือดัชนีหลักทรัพย 
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(Index) ในราคาใชสิทธิ อัตราการใชสิทธิ และระยะเวลาใชสิทธิที่กําหนดไว โดยบริษัทผูออก DW 
(Issuer) จะเปนผูกําหนดวาจะเลือก ทําการสงมอบใหแกผูถือ DW เปนหลักทรัพย หรือเงินสดก็ได 
 8.  หนวยลงทุน (Unit Trust) คือตราสาร ที่ออกโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม 
(บลจ.) ในรูปของหนวยลงทุนของกองทุนรวม ซึ่งเปน รูปแบบหนึ่ง ของการระดมเงินทุนจาก
ประชาชน โดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม จะเปนผูบริหารกองทุน ใหไดรับผลตอบแทน
สูงสุด แลวนํามาเฉลี่ยคืนใหแกผูถือหนวยในรูปของเงินปนผล กองทุนรวมมีหลายประเภท ซึ่ง
สามารถศึกษารายละเอียดได ในหนังสือชี้ชวนซื้อหนวยลงทุนของแตละกองทุน ซึ่งจะมีการกําหนด
นโยบาย การลงทุนที่ชัดเจน ขอดีของการลงทุนประเภทนี้คือ จะมีผูบริหารมืออาชีพดูแลเงินลงทุน
แทน มีการกระจายความเสี่ยงลงในหุนกลุมตาง ๆ และมีอํานาจตอรองที่มากกวา เพราะเปน
เงินกองทุนขนาดใหญ 
 9.  ใบแสดงสิทธิในผลประโยชนที่เกิดจากหลักทรัพยอางอิงไทย หรือ เอ็นวีดีอาร (Non-
Voting Depository Receipts) เปนตราสารการลงทุนประเภทใหมที่ออกโดยบริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร 
จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของตลาดหลักทรัพย มีสถานะเปนหลักทรัพยจดทะเบียนโดยอัตโนมัติ โดย
มีหลักทรัพยอางอิงเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ผูลงทุนสามารถซื้อขายเอ็นวีดีอาร
ในตลาดหลักทรัพยไดในลักษณะเดียวกันกับการซื้อขายหลักทรัพยจดทะเบียนโดยทั่วไป ทั้งนี้ผูถือ
เอ็นวีดีอารจะไดรับผลตอบแทนทางการเงินเชนเดียวกับผูถือหุนสามัญ แตจะไมมีสิทธิออกเสียงในที่
ประชุมผูถือหุนบริษัทเทานั้น เอ็นวีดีอารจะชวยอํานวยความสะดวกตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพย
ใหแกผูลงทุนชาวตางชาติที่ติดขัดในเรื่องเพดานการถือครอง แตก็มิไดจัดการซื้อขายของผูลงทุน
ไทยแตอยางใด 
 การนําบริษัทมหาชนจํากัด เขามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือที่
เรียกกันวา บริษัทจดทะเบียน (Listed Company) มีประโยชนอยางย่ิงในทางธุรกิจ สําหรับเจาของ
หรือผูถือหุนเดิม สามารถจะระดมทุน เพ่ือขยายกิจการได ในตนทุนที่ต่ํากวาการกูยืมจากสถาบัน
การเงิน ทั้งเปนการยกระดับการดําเนินธุรกิจ ตลอดจนมีการตรวจสอบที่ไดมาตรฐาน สําหรับ
ประชาชนทั่วไป ก็จะมีทางเลือกในการลงทุนที่เพ่ิมมากข้ึน มีโอกาสที่ดีในการเขาถือหุน ในกิจการที่
ตนสนใจ และเชื่อวาจะเจริญกาวหนา 
 
5. แนวความคิดเกี่ยวกับการลงทุน ผลตอบแทน และความเส่ียง  
 มีผูใหคํานิยามที่เก่ียวกับการลงทุน ผลตอบแทน และความเสี่ยง ไวดังนี้ 
 
 5.1 แนวความคิดเก่ียวกับการลงทุน 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 2-3, 33-34) ไดใหคํานิยามวา เงินลงทุน (Investment Capital) 
หมายถึง ทรัพยสินตีมูลคาตามราคาที่บุคคล หรือนิติบุคคลลงทุนและครอบครองอยู บุคคลหรือนิติ
บุคคลในที่นี้ หมายรวมถึง บุคคลทั่วไป บริษัท หางราน องคกรมูลนิธิ สถาบันตางๆ ตลอดจนองคกร
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และภาครัฐบาล ทรัพยสินตีมูลคาตามราคาตลาดที่บุคคลหรือนิติบุคคลลงทุน และครอบครองอยู
หมายรวมถึง ทรัพยสินที่แทจริงและมีตัวตนจับตองได เชน ที่ดิน อาคาร ทองคํา เพชรนิลจินดา และ
เครื่องประดับ รถยนต และอ่ืนๆ ทรัพยสินทางการเงิน เชน เงินสด เงินฝาก บัตรเงินฝากหลักทรัพย
ประเภทตางๆ ไดแก หุน พันธบัตร หุนกู และหลักทรัพยอ่ืนๆ ในลักษณะเดียวกัน ที่จะจาย กระแส
เงินสดใหในอนาคต เงินลงทุน จึงมีความสําคัญ และมีมูลคาทางเศรษฐกิจ (Economic Value) ที่
สะทอนใหเห็นถึงความมั่งค่ังของประเทศ ระดับการออมและการลงทุน ของประเทศวาสูงหรือต่ํา
เพียงใด ประเทศที่มีเงินลงทุนมากยอมมีระดับความมั่งค่ังสูงกวาประเทศที่มีเงินนอยกวา เงินลงทุน
จึงเปนปจจัยที่มีความสําคัญที่สุดอยางหนึ่งของโลก ลักษณะเฉพาะของเงินทุน (Characteristics of 
Capital) เงินลงทุนมีลักษณะเฉพาะ 3 ประการดวยกัน คือ  
 1. เคลื่อนยายได (Mobile)โดยการถอนจากแหลงลงทุนหนึ่งแลวไปแหลงลงทุนอ่ืน 
 2. ไวตอสิ่งแวดลอม (Sensitive) กลาวคือ เมื่อมีเหตุการณใดเกิดข้ึน ก็จะมีผลกระทบตอ
การตัดสินใจเคลื่อนยายเงินลงทุนของผูลงทุน 
 3. เปนทรัพยากรที่ขาดแคลน (Scarce) หมายถึง ประเทศตองการเงินลงทุน ในขณะที่
จํานวเงินลงทุนมีจํานวนจํากัด 
 เงินลงทุนจะโยกยายจาก แหลงลงทุนหนึ่งที่ให อัตราผลตอบแทนต่ํากวา หรือ มีความเสีย่ง
สูงกวาไปยังแหลงลงทุนที่มีความมั่นคงและมีโอกาสในการทํากําไรมากกวา หรือมีระดับความเสี่ยง
ต่ํากวาเสมอ แหลงลงทุนที่เปนที่ชื่นชอบของนักลงทุน และเปนแหลงที่เงินลงทุน มักจะเคลื่อนยาย
ไปสู ไดแก แหลงลงทุนในประเทศที่มีความเสี่ยงต่ํา (Country Risk) เชน ประเทศที่มีแนวโนวทาง
เศรษฐกิจดี มีรัฐบาลที่มีเสถียรภาพทางการเมือง กิจการทางเศษรฐกิจ (Economic Activities) ไมถกู
ทางการควบคุมจนเกินควร (Over-Regulated) จนขาดความย่ืนหยุน มีบรรยากาศที่เอ้ือตอการ
ลงทุน และสําคัญที่สุด คือ มีโอกาสในการทํากําไรจากการลงทุน และมีเครื่องมือ เพ่ือชวยบริหาร
ความเสี่ยงไดครบถวน 
 จิรัตน สังขแกว (2544: 7) การลงทุน หมายถึง การกันเงินไวจํานวนหนึ่ง ในชวงระยะเวลา
หนึ่ง เพ่ือกอใหเกิดกระแสเงินสดรับในอนาคตซึ่งจะชดเชยใหแกผูกันเงิน โดยกระแสเงินสดรบันี ้ควร
คุมกับอัตราเงินเฟอ และคุมกับความไมแนนอนที่จะเกิดแกกระแสเงินสดรับในอนาคต  
 เพชรี ขุมทรัพย (2544: 1) การลงทุน (Investment) หมายถึงการซื้ออสังหาริมทรัพยหรือ
หลักทรัพยของบุคคลหรือสถาบัน ซึ่งใหผลตอบแทนเปนสัดสวนกับความเสี่ยงตลอดเวลาอัน
ยาวนานประมาณ 10 ป แตอยางต่ําไมเกิน 3 ป  
 ทวี วิริยฑูรย และคณะ (2529: 7) การลงทุน หมายถึง เฉพาะหลักทรัพยทางการเงิน เชน 
หุนชนิดตางๆ และพันธบัตร เปนตน ในการลงทุนซื้อขายหลักทรัพยนั้น ตองมีการวิเคราะหหรือ
พิจารณาคัดเลือกซื้อเฉพาะหลักทรัพยที่ใหผลตอบแทนในอัตราที่เหมาะสม หรือ มีเหตุผลที่เปนที่
พอใจของผูลงทุน ทั้งนี้โดยคํานึงถึงความเสี่ยงที่คาดวาจะเกิดข้ึนตลอดเวลาที่ถือหลักทรัพยอยู 
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 จุดมุงหมายในการลงทุน 
 ไชย ณ พล (2540: 7) กลาววา มนุษยตองมีเปาหมายใดเปาหมายหนึ่ง เมื่อมีเปาหมาย
แลว การบรรลุเปาหมายที่ปรารถนาคือ ความสําเร็จ ผูลงทุนตางก็มีจุดมุงหมายการลงทุนของตัวเอง
ตามความตองการและภาวะแวดลอมของผูลงทุน ซึ่งแบงเปนลักษณะดังนี้ 
 1. ความปลอดภัยของเงินทุน (Security of principle) หมายถึงการลงทุนที่มุงรักษาไวซึ่ง
เงินลงทุน โดยหวังที่จะไดรับเงินลงุทนเปนการแนนอน นโยบายการลงทุนแบบนี้เปนนโยบาย
คอนขาง Conservative เพราะคํานึงถึงความปลอดภัยไวกอนเพ่ือไมใหเงินตนสูญไป การลงทุนที่
ยึดถือหลักความปลอดภัยไดแก การฝากเงินกับธนาคาร หรือการซื้อหลักทรัพยรัฐบาล เปนตน 
 2. เสถียรภาพของรายได (Stability of income) หมายถึง การลงทุนที่ใหรายไดโดย
สม่ําเสมอ หรือไดรับผลตอบแทนจากการลงทนเปนการแนนอนและสม่ําเสมอ ผูลงทุนธรรมดา ที่
ไมใชนักเก็งกําไรมักตองการไดรับดอกเบ้ีย หรือปนผลเพ่ือจะนําไปใชจายตามความตองการได 
ดังนั้น การฝากธนาคารหรือลงทุนในหลักทรัพยทําใหไดรับผลตอบแทนอยางสม่ําเสมอ 
 3. ความงอกเงยของเงินทุน (Capital growth) โดยทั่วไปแลวผูลงทุนมักจะตั้งความมุง
หมายไววา เงินที่เขาลงทุนไปนั่นจะตองมีคาเพ่ิมพูนข้ึน ความงอกเงยของเงินทุนเกิดข้ึนไดจากการ
ลงทุนในหุนของบริษัทที่กําลังขยายตัว 
 4. ความคลองตัวในการซื้อขาย (Marketability/Liquidity) หมายถึง การเลือกลงทุนใน
หลักทรัพยที่ซื้องายขายคลอง คือเปนหลักทรัพยที่เปนที่ตองการของตลาด หลักทรัพยบางชนิด
จําหนายไดงาย แตบางอยางจําหนายไดยาก ทั้งนี้ข้ึนอยูกับราคา ขนาดและชื่อเสียงของบริษัทผูออก
หลักทรัพยโดยทั่วไปแลวหุนของบริษัทใหญยอมจําหนายไดงายกวาหุนของบริษัทเล็ก 
 5. การกระจายเงินทุน (Diversification) ในการลงทุนไมควรทุมเงินลงทุนไปในหลักทรัพย
ชนิดใดชนิดหนึ่ง เพราะถาธุรกิจนั้นเกิดลมเหลว เงินที่ลงทุนไปนั้นจะสูญเสียไปทั้งหมดการกระจาย
การลงทุนจะชวยลดความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนกับผูลงทุนไดมาก 
 6. ความพอใจดานภาษี (Favorable tax status) ในการลงทุนตองพิจารณาดวยวา
ผลตอบแทนที่ไดรับจะตองเสียภาษี หรือไดรับการยกเวนภาษี ถาตองเสียภาษีดวยจะทําให
ผลตอบแทนที่ไดจริงนอยลง ฉะนั้นในการลงทุนผูลงทุนควรจะตองคํานึงถึงผลตอบแทนภายหลงัจาก
การหักภาษีแลวหลักทรัพยรัฐบาลยอมไดรับการยกเวนภาษี ดังนั้นผูลงทุนจึงไดผลตอบแทนเต็มที่ 
 
 การลงทุนในหลักทรัพย 
 สําหรับการลงทุนในหลักทรัพยหรือสินทรัพยใดๆ ควรกําหนดวัตถุประสงคในการลงทุน
คํานึงถึงเปาหมายของการลงทุนรวมทั้งเงื่อนไขการลงทุนที่ตองพิจารณาประกอบดังนี้  
 1. กําหนดวัตถุประสงคการลงทุนกอน เพ่ือที่จะไดวางแผนการลงทุนและเลือกหลักทรัพย
หรือทรัพยสินที่จะลงทุนไดอยางเหมาะสม 
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 2. กําหนดเปาหมายวา ตองการใชเงินที่เปนผลลัพธเมื่อใด เพ่ือที่จะไดวางแผนการลงทุน
ใหมีความสอดคลองกันระหวางระยะเวลาที่ลงทุนกับจังหวะของการใชเงิน เพ่ือการใชจายในอนาคต
ที่กําหนดไว  
 
 เงื่อนไขที่ผูลงทุนตองนํามาประกอบการพิจารณาในการลงทุน 
 1. เงินลงทุน เนื่องจากการที่ผูลงทุนรายยอยมีเงินลงทุนนอย ทําใหจํานวนหลักทรัพยที่จะ
สามารถลงทุนไดมีจํานวนคอนขาง จํากัดและกระจุกตัวอยูเปนกลุมๆ ไมสามารถลดความเสี่ยงใน
การลงทุนไดเพราะไมสามารถกระจายการลงทุนไปในหลักทรัพยหลายประเภทได 
 2. อายุและสุขภาพ เมื่อผูลงทุนมีอายุมากข้ึน ขอจํากัดดานการเงินหลังเกษียณอายุแล
สุขภาพที่ทรุดโทรมลงจะมีอิทธิพล ทําใหผูลงทุนเพ่ิมความระมัดระวังมากข้ึน และเมื่อจําเปนก็อาจจะ
ตองขายหลักทรัพยที่ลงทุนไวเพ่ือหาเงินมาเปนรายไดเสริมกับรายไดประจําที่ไมมีแลวหรือลดลง 
 3. ภาระผูกพันสวนบุคคล ซึ่งจะเปนภาระรายจายตางๆ ที่หลีกเลี่ยงไมไดหรือลดไมไดเชน 
คาเลาเรียนคาผอนบานทําใหไมมีเงินสวนเกินที่จะสามารถนําไปลงทุนได 
 4. การศึกษาและประสบการณก็เปนอีกเรื่องหนึ่งที่ตองนํามาพิจารณา ผูลงทุนที่ร่ํารวย มี
เงินพรอมสําหรับการลงทุน แตไมทราบขอมูลเก่ียวกับการลงทุนจึงไมมีโอกาสไดมาลงทุนหรือไม
สามารถเลือกลงทุนในหลักทรัพยที่มีคุณภาพได 
 5. เวลา ผูลงทุนจํานวนสวนใหญมักไมมีเวลาที่จะติดตามสถานการณเก่ียวกับการลงทนุจงึ
เลือกที่จะไมลงทุนหรือหากลงทุน ก็มักจะมีปญหาการลงทุนที่ ไมประสบความสําเร็จ เพราะขาด
ขอมูลทําใหไมสามารถปรับเปลี่ยนวิธีการลงทุนไดทันตอสถานการณ 
 6. ความทนทานตอความเสี่ยง ผูลงทุนแตละคนมีความทนทานตอความเสี่ยงในระดับที่
แตกตางกันซึ่งเปนลักษณะเฉพาะสวนบุคคล เชนบางคนชอบการลงทุนที่มีความเสี่ยงสูง เพราะรูวา
ถาเปนการลงทุนในจังหวะที่ดีจะไดผลตอบแทนสูงมาก ในขณะที่ถาเปนจังหวะที่หลักทรัพยมีราคา
ลดลงอยางรวดเร็วอันเนื่องมาจากปจจัยใดก็ตาม บุคคลนี้ก็จะยอมรับไดวาเงินที่ตนลงทุนไปอาจมี
จํานวนลดลงอางนาใจหายสิ่งเหลานี้จึงถือเปนขอจํากัดที่สําคัญอยางหนึ่งในการลงทุน 
 7. กฎระเบียบจากภาครัฐ กฎระเบียบตางๆ จะมีสวนอยางมากในการจํากัดทางเลือกใน
การลงทุนเชนการลงทุนโดยเสรีในหลักทรัพยนอกประเทศไทยยังถือเปนขอหาม ยกเวนแตเปนการ
ลงทุนผานกระบวนการที่รัฐอนุญาต 
 8. การเสียภาษีรายไดจาการลงทุน ซึ่งเปนขอจํากัดของผลตอบแทนการลงทุนอีกอยาง
หนึ่ง (สถาบันสงเสริมการพัฒนาความรูตลาดทุน. 2557: ออนไลน) 
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 5.2 แนวความคิดเก่ียวกับผลตอบแทนจากการลงทุน 
 มีผูใหคํานิยามของคําวา ผลตอบแทน ไวดังนี้ 
 สมหมาย ปฐมวิชัยวัฒน และคณะ (2529: 446) ผลตอบแทนจากการลงทุน หมายถึง ดอก
ผลทั้งสิ้นที่ไดรับจากหลักทรัพย ที่ไดลงทุนนั้นตลอดระยะเวลาหนึ่ง ที่ผูลงทุนครอบครองกรรมสิทธิ์
หรือถือครองหลักทรัพย นั้นไวหรือที่เรียกวา รายไดปจจุบัน (Current yield หรือ Income) รวมทั้ง
มูลคาสวนเพ่ิมของราคาหลักทรัพย ณ วันสุดทายของระยะเวลาลงทุนที่สูงกวาราคาทุนที่ซื้อ
หลักทรัพยนั้น หรือที่เรียกวา สวนเกินทุนหรือกําไรสวนทุน (Capital gain) 
 สุภาว จุลนาพันธุ (2529: 35) ผลตอบแทน หมายถึง กระแสเงินสด ที่ผูลงทุนไดรับทั้งหมด
ตลอดเวลาที่ลงทุน ผลตอบแทนการลงทุนแบงไดเปน รายไดปจจุบัน (Current income) และ กําไร
สวนทุน (Capital gain) 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 33) ผลตอบแทน (Investment Return) นักลงทุนทั้งประเภท
บุคคลธรรมดาและสถาบันตางมุงหวังในสิ่งเดียวกัน คือ ผลตอบแทนจากการลงทุน ในอัตราที่นา
พอใจและคุมคากับการลงทุน รวมทั้งระดับความเสี่ยงจากการลงทุนที่ตองแบกรับ เพ่ือทีนักลงทุนจะ
ไดนําเงินลงทุนและดอกผลที่เกิดข้ึน ไปใชในการอุปโภคตามเปาหมายในอนาคต (Future 
Consumption) เชน บาน ที่อยูอาศัย เงินทุนเพ่ือการศึกษาบุตร เงินเพ่ือการเกษียณอายุอยางมี
คุณคา  
 ผลตอบแทนรวมจากการลงทุน ควรจะคุมกับปจจัยเหลานี้ 
 1. ระยะเวลา ที่ใชในการลงทุน 
 2. อัตราผลตอบแทนที่ไดจากการลงทุน โดยพิจารณา ถึงตนทุนของการอุปโภคบริโภค
ตามเปาหมายในอนาคต (Future Consumption) ที่อาจเพ่ิมข้ึนในระหวางที่ลงทุน ซึ่งเกิดข้ึน
เนื่องจากปจจัยตางๆ ที่เปลี่ยนไป เชน อัตราเงินเฟอ เปนตน 
 3. การเสียโอกาสที่ยังไมไดใชเงินทันทีในวันนี้ แตตองชะลอออกไปใชจายในอนาคตแทน 
 4. ระดับความเสี่ยงจากการลงทุนที่อาจเกิดผลขาดทุนได ประเด็นที่แตกตางกันบาง ก็คือ 
สําหรับนักลงทุนประเภทสถาบันแลวผลตอบแทนหรือประโยชนจากการลงทุน จะตกอยูกับคนหมู
มาก ซึ่งอาจจะเปนผูถือหุน หรือผูถือหนวยลงทุน หรือพนักงานลูกจาง 

ผลตอบแทนรวมจากการลงทุน (Total Return) โดยทั่วไป ประกอบดวยเงินไดทุกประเภทที่
ไดรับจากการลงทุน และกําไรสวนเกินทุน 

 

 

 ผลตอบแทนรวม = เงินปนผล+ ดอกเบ้ียรับ+ สวนลดรับ+ (กําไรสวนเกินทุน – ขาดทุนสวน
ทุน) + สิทธิ 
 Total Return = Dividend + Interest Earned + Discount Earned + (Capital Gain – 
Capital Loss) + Rights 
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 โดยความเปนจริงแลว การลงทุนประเภท ยอมมีคาใชจาย ซึ่งไดแก คาธรรมเนียมที่
เก่ียวกับการลงทุน และคานายหนาในการซื้อขายหลักทรัพยที่นักลงทุนตองจาย ฉะนั้นนักลงทุนควร
คํานึงถึง ผลตอบแทนสุทธิ (Net Return หรือ Nominal Return) ซึ่งเปนผลตางของ ผลตอบแทนรวม 
– คาใชจายที่เกิดข้ึนจากการลงทุน  
 
 ผลต อบแทน สุทธิ  = ผลต อบแท นร วม – คา ใ ชจ ายที่ เ กิด ข้ึนจากการลง ทุน 
Net Return or Nominal Return = Total Return – All Fees 
 
 หากจะพิจารณาใหถี่ถวนมากข้ึน ผลตอบแทนจากการลงทุนใดๆ ควรสูงกวาอัตราเงินเฟอ
ในขณะนั้นๆ ทั้งนี้เพ่ือใหผูลงทุน มีรายไดจาการลงทุน ในอนาคตคุมคากับการซื้อสินคา และบริการ
ที่แพงข้ึนในอนาคต ฉะนั้น นักลงทุนควรคํานึงถึง ผลตอบแทนที่แทจริง (Real Return) ซึ่งเปน
ผลตางของ ผลตอบแทนสุทธิ – อัตราเงินเฟอ 
 
 ผลตอบแทนที่แทจริง = ผลตอบแทนสุทธิ – อัตราเงินเฟอ 
 Real Return = Net Return – Inflation Rate 
 
 5.3 แนวความคิดเก่ียวกับความเส่ียงจาการลงทุน 
 มีผูใหคํานิยามของคําวา ความเสี่ยง ไวดังนี้ 
 เพชรี ขุมทรัพย (2544: 129) ความเสี่ยง คือ โอกาสที่จะสูญเสียของบางอยาง (Implies a 
chance of losing something) ในขณะที่กําลังพิจารณา จะลงทุนในหลักทรัพย เปนความขัดแยง
ระหวาง ความปลอดภัยของเงินลงทุน (Safety of principal) กับอัตราผลตอบแทน ที่ตองการไดรับ
จากเงินลงทุนนั้น (Required rate of return) 
 สุภาว จุลนาพันธุ (2529: 36) ความเสี่ยงภัยในการลงทุน หมายถึง การที่ผลตอบแทนที่
ไดรับจริงจะนอยไปกวาผลตอบแทนที่ผุลงทุนคาดหวังไว นั่นคือ ผลตอบแทนจริงอาจจะผันแปร 
แตกตางไปจากที่คาดหวังไว การวัดความเสี่ยงการลงทุน มีหลายวิธี เชน การวัดคาพิสัย (Range) 
ระหวาง อัตราผลตอบแทนสูงสุด และต่ําสุดที่จะเปนไปได การวัดคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard 
deviation) หรือ ซิกมา และการวัดคาเบตาซึ่งเปนการวัดคาความเสี่ยง โดยใชแนวคิดเก่ียวกับการทาํ
ถดถอย (Regression) เปนตน 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 34) ความเสี่ยง คือ การที่ผลตอบแทนจริง (Actual Return) ที่ผู
ลงทุนไดรับจากการลงทุนมีโอกาสที่จะเบ่ียงเบน หรือแตกตางไปจากผลตอบแทนที่ผูลงทุนนั้น 
คาดหวังไว (Expected Return) ถาโอกาสที่การลงทุนเบ่ียงเบน หรือแตกตางมาก ก็ย่ิงมีความเสี่ยง
สูงกวา แตถาเบ่ียงเบน หรือแตกตางนอยก็จะมีความเสี่ยงต่ํากวา 
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6. แนวความคิดเกี่ยวกับตลาดเงิน ตลาดทุน และหลักทรัพย 
 มีผูใหคํานิยามที่เก่ียวกับตลาดเงิน ตลาดทุน และหลักทรัพย ไวดังนี้ 
 ทวี วิระยฑูรย และคณะ (2529: 26) ตลาดการเงิน หมายถึง ศูนยกลางการกูยืมและการให
กูยืมเงินโดยมีสถาบันตางๆ เชน ธนาคารพาณิชย ธนาคารออมสิน บริษัทการเงิน บริษัทประกับชวิีต 
ตลาดหลักทรัพย เปนตน ทําหนาที่เปนตลาดการเงิน สามารถแบงประเภทตามระยะเวลาของเงนิทนุ
ไดเปน 2 ประเภท คือ ตลาดเงิน และตลาดทุน 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 49-51) ไดใหคํานิยามของคําวา ตลาดเงินตลาดทุน ไววา 
 ตลาดเงิน หมายถึง ตลาดของการกูยืม หรือ จัดหาเงินทุนระยะสั้น ที่มีระยะเวลาไมเกิน 1 
ป หลักทรัพยที่ซื้อขายในตลาดเงินมักเปนตราสารแสดงความเปนหนี้ 
ตลาดเงิน (Money Market) เปนตลาดที่มีการซื้อขายตราสารทางการเงินที่มีอายุไมเกิน 1 ป เชน ตัว๋
เงินคลัง บัตรเงินฝาก โดยมีวัตถุประสงคที่จะระดมทุนไปใชจาย เพ่ือเสริมสภาพคลองสําหรับการทํา
ธุรกรรมปกติ ในแตละวัน 
 ตลาดทุน (Capital Market) เปนตลาดที่มีการซื้อขายตราสาร ทางการเงิน ที่มีอายุมากกวา 
1 ปข้ึนไป เชน หุนสามัญ พันธบัตรประเภทตางๆ เพ่ือที่จะนํามาใชในการลงทุนในโครงการระยะ
ยาว 
 ตลาดทุน หมายถึง ตลาดที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยระยะยาว ที่มีอายุเกินกวา 1 ป เปน
การระดมเงินทุน เงินออมจากผูลงทุนเพ่ือจัดสรรใหแกผูตองการเงินทุนระยะยาวที่เปน ผูออก
หลักทรัพย กลไกการทํางานของตลาดทุนสามารถตอบสนองความตองการ ที่แตกตางกันของผู
ลงทุนทั้งที่เปนการลงทุนระยะสั้นเพ่ือหวังกําไรสวนเกินจากการซื้อหลักทรัพย แลวขายหลักทรัพย
นั้นออกไป หลังจากที่ไดถือครองไวเปน ระยะเวลาเพียงสั้นๆ หรือที่เปนการลงทุนระยะยาวที่ผูลงทนุ
ซื้อหลักทรัพยแลวถือครองอยางตอเนื่อง เพ่ือตองการผลตอบแทน ในรูปของเงินปนผล หรือคูปอง 
ทั้งนี้ ตลาดทุนสามารถจําแนกตามลักษณะของตตราสารที่จําหนายไดเปน 2 ประเภท คือ ตลาดตรา
สารหนี้ และตลาดตราสารทุน 
 อัญญา ขันธวิทย (2546: 58-70) ยังใหคํานิยามของคา ตลาดตราสารหนี้ ตลาดตราสารทุน
และหลักทรัพยไววา 
 ตลาดตราสารหนี้ (Bond Market หรือ Debt Market) หลักทรัพยที่ซื้อขายในตลาดตราสาร
หนี้ ประกอบดวย ตราสารแสดงความเปนหนี้ ที่มีอายุครบกําหนดระยะปานกลาง (โดยทั่วไป 3-5 ป) 
และระยะยาว (โดยทั่วไป 5 ปข้ึนไป) โดยมีรัฐบาล หรือบริษัทเอกชน เปนผูออกจําหนายตราสารหนี้
นั้น 
 ตลาดตราสารทุน (Equity Market หรือ Stock Market) เปนตลาดเพ่ือการซื้อขายตราสาร
ทางการเงินที่พิจารณาไดวา เปนสวนทุนของบริษัท ประกอบดวยหุนสามัญ หุนบุริมสิทธิ์ ใบสําคัญ
แสดงสิทธที่จะซื้อหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิ์ หรือ ตราสารอ่ืนที่เก่ียวของกับ ตราสารเหลานั้น ตลาด
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ตราสารทุนสามารถ จําแนกตามลักษณะการซื้อขายหลักทรัพย เปนหลักทรัพยที่มีการซื้อขายเปลีย่น
มือกันในเวลาตอมา  
 1.  ตลาดแรกหรือตลาดเพ่ือซื้อขายหลักทรัพยที่ออกใหม (Primary market) เปนตลาดเพ่ือ
การเสนอขายหลักทรัพยกลุมทุนที่ผูตองการเงินทุนไดออกใหม แลวนําไปขายในตลาดเปนครั้งแรก
โดยเงินทุนที่จะระดมทุนไดจะนําไปใชเพ่ือการลงทุนระยะยาว 
 2.  ตลาดรองหรือตลาดคาหลักทรัพย (Secondary market/Trading market) เปนแหลงซื้อ
ขายหลักทรัพยที่ไดออกจําหนาย และหมุนเวียนในระบบอยูแลว ทําใหเกิดการเปลี่ยนมือระหวางผู
ลงทุน ซึ่งถือครองหลักทรัพยอยู และผูลงทุนรายตอไป ที่ประสงคที่จะลงทุนซื้อหลักทรัพยนั้น ตลาด
รองของตราสารทุนของไทย ไดแก ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Stock Exchange of 
Thailand หรือ SET) ตลาดหลักทรัพยใหม (Market for Alternative Investment หรือ MAI) 
 

 
 

ภาพประกอบ 8 แสดงโครงสรางของตลาดทนุของประเทศไทย 
 
 ที่มา: ความรูเก่ียวกับตลาดเงินและตลาดทุน สถาบันพัฒนาบุคลากรธุรกิจหลักทรัพย. 
(2552).  หนา 56. 
  
 ผลิตภัณฑในตลาดตราสารทุน ไดแก หุนสามัญ หุนบุริมสิทธิ์ ใบสําคัญแสดงสิทธิ์ซื้อหุน
สามัญ 
 ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) คือ ดัชนีราคาหุนของ กลุมบริษัทที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ชวยทําใหนักลงทุนเขาใจถึงภาพรวมของมูลคาของหุน เมื่อ
เปรียบเทียบกับ มูลคาของตราสารประเภทอ่ืนๆ เชน พันธบัตร หุนกู และตราสารการเงินอ่ืนๆ ใน
ตลาดการเงิน ดัชนีตลาดหลักทรัพย เปนดัชนีถั๋วเฉลี่ยของมุลคาทุนจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
คํานวณจากมูลคาตลาดรวมของหุนสามัญทั้งหมด ณ วันปจจุบัน (คํานวณจากราคาถั๋วเฉลี่ยของ
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ราคาตลาด ณ ปจจุบันของหุนจดทะเบียนทั้งหมดในกระดานหลัก) โดยคํานวณเปรียบเทียบกับ
มูลคาตลาดรวมของหุนสามัญทั้งหมด ณ วันฐาน (ราคาตลาด ของหุนจดทะเบียนทั้งหมดในตลาด
หลักทรัพย ในวันที่ 30 เมษายน 2518 ซึ่งเปนวันที่เปดดําเนินงานของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย) ซึ่งมีคาดัชนีตลาดหลักทรัพยที่ 100 จุด ดัชนีตลาดหลักทรัพยมีการแกไขปรับปรุงทุกครั้ง มี
การรับหุนจดทะเบียนใหม หรือหุนที่ถอดถอนออกจากตลาด หรือมีการเปลี่ยนแปลงฐานทุนของ
บริษัทจดทะเบียนหรือปจจัยอ่ืนๆ ที่จะสงผลกระทบนอกเหนือจากการเคลื่อนไหวของราคาตลาด 
 สูตรที่ใชในการคํานวณดัชนีตลาดหลักทรัพย มีดังนี้ 
 
 ดัชนีตลาดหลักทรัพย = มูลคาตลาดรวมของหุนสามัญทั้งหมด ณ วันปจจุบัน * 100 / มูลคา
ตลดา รวมของหุนสามัญทั้งหมด ณ วันฐาน 
  
 หลักทรัพย (ตราสาร) คือ สินทรัพย ที่มีมูลคาในการแลกเปลี่ยน ซึ่งผูถือครองสินทรัพย 
สามารถนําไปขายเพ่ือรับเงิน หรือแลกเปลี่ยนเปนสินคา หรือบริการอ่ืนๆ ไดในตลาดเงินและตลาด
ทุน ตราสารทางการเงินนั้นจัดอยูในประเภทสินทรัพยที่ไมมีตัวตน (Intangible asset) ถึงแมจะเปน
สินทรัพยที่ไมมีประโยชนใชสอย แตมูลคานั้นข้ึนอยูกับกระแสเงินหรือผลตอบแทนที่ตราสารนัน้จะสง
มองใหแก ผูเปนเจาของได ในอนาคตและระดับความเสี่ยงที่ผูถือจะไดรับ จึงไมมีการสึกหรอ หรือ
เสื่อมสภาพ นอกจากนี้ ตราสารยังไดแสดงถึงสิทธิเรียกรองตามกฎหมายตอผลประโยชนที่ผูถือ
ครองจะไดรับในอนาคต ซึ่งอาจมาจากรายไดหรือทรัพยสินของหนอยงานที่ออกตราสาร นอกจากนี้
ตราสารยังมีสภาพคลองที่จะสามารถแปลงสภาพขายเปนเงินสดไดงายกวาสินทรัพยที่มีตัวตน จึงทํา
ใหตราสารเปนที่พึงประสงคในฐานะการเปนสินทรัพยที่สามารถรักษาอํานาจซื้อและรักษาความมั่ง
ค่ัง ใหแกเจาของได 
 คุณลักษณะของหลักทรัพยประเภทตางๆ (Features of Securities) ไดแก 
 1. โอนเปลี่ยนมือกันได 
 2. มีภาพคลอง 
 3. มีศักยภาพในการทํากําไร 
 4. ใชเปนหลักทรัพยคํ้าประกันได 
 5. สิทธอ่ืนๆ  
 
7. ข้ันตอนการลงทุนในตลาดหลักทรัพย  
  ฝายการลงทุนบุคคล สายงานการตลาด ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2557) เมื่อ
ทราบถึงหลักทรัพยชนิดตาง ๆ และการพิจารณาความเหมาะสมในการลงทุนแลว จะอธิบายข้ันตอน
ตาง ๆ ที่จะเขาสูการซื้อขาย วาจะตองมีความพรอมอยางไร และตองทําอะไรบาง 
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  ข้ันตอนที่ 1 วางกรอบการลงทุนของตัวคุณเองอยางชัดเจน วงเงินที่ คุณจะลงทุน 
ระยะเวลาที่จะลงทุน ความคาดหวังผลตอบแทน คุณพรอมรับความเสี่ยงแคไหน หรือพรอมรับความ
จริง หากตองขาดทุนในวงเงินเทาไรเชนกัน ถาไดกําไร จะขยายวงเงินในการลงทุนหรือไม ฯลฯ 
ทั้งหมดนี้เปนการตั้งสติ กําหนดขอบเขตการลงทุนของตัวคุณเอง 
  ข้ันตอนที่ 2 คุณตองมีบัญชีกับธนาคารเพ่ือใชในการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งอาจเปนบัญชี
ออมทรัพยหรือกระแสรายวันก็ได คุณตองแจงเลขที่บัญชีที่คุณจะใช เมื่อคุณเปดบัญชีเพ่ือซื้อขาย
หลักทรัพย กับโบรกเกอรที่คุณจะใชบริการ 
  ข้ันตอนที่ 3 ติดตอบริษัทหลักทรัพยหรือโบรกเกอร และสมัครเปนสมาชิกหรือลูกคา โดย
การขอเปดบัญชีเพ่ือซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งแบงเปน 2 ประเภทคือ 
  1) บัญชีเงินสด (Cash Account) หมายถึง บัญชีที่ผูลงทุนจะตองชําระดวยเงินสด เมือ่มี
การแจงผลการซื้อจริงเกิดข้ึน บัญชีเงินสดนี้โบรกเกอรจะพิจารณาอนุมัติวงเงินที่เหมาะสมกับฐานะ
การเงิน และความสามารถในการชําระหนี้ ทั้งนี้การซื้อขายหลักทรัพยจะตองชําระคาซื้อภายใน 3 
วัน นับจากวันที่ซื้อหลักทรัพย 
  2) บัญชีเงินใหกูยืมเพ่ือซื้อหลักทรัพย หรือบัญชีมาจิน (Margin Account) เปนบัญชีที่ผู
ลงทุนจายชําระคาซื้อหลักทรัพยสวนหนึ่ง และกูยืมเงินจากโบรกเกอรอีกสวนหนึ่ง โดยมีหลกัทรพัยที่
ซื้อวางเปนหลักประกัน และมีขอตกลงวานักลงทุนจะตองจายดอกเบ้ียสําหรับเงินในสวนที่กูยืมดวย 
การลงทุนดวยระบบมารจินมีความซับซอนที่ตองระวังอยูในวงเงินกูที่คุณใชลงทุนอยูนั้น สามารถ
เพ่ิมข้ึนหรือลดลงตลอดเวลา และอาจรวดเร็วรุนแรงตามสภาพการณของตลาดหลักทรัพยและของ
ตัวหุนที่คุณถือลงทุนดวยระบบมารจินอยู 
  การลงทุนดวยระบบมารจินในกรณีที่มูลคาที่ลงทุนดวยระบบบัญชีมารจินตกต่ําจาก
วงเงินกูครั้งแรก (Initial Margin) จนถึงเกณฑที่กําหนด โบรกเกอรจะเรียกเพ่ือนําเงินสดมาวางเปน
หลักประกันเพ่ิมเติม (Margin Call) เพ่ือใหมูลคาหลักประกันวงเงินกูของคุณอยูในอัตราสวนที่
กําหนด หรือที่เรียกวา Maintenance Margin Rate หากไมนําเงินมาวางเปนหลักประกัน โดยที่ราคา
หุนที่ลงทุนอยูนั้นตกลงไปเรื่อยๆ จนถึงระดับที่ตลาดหลักทรัพย กําหนดไวโบรกเกอรจะตองนําหุน
นั้นออกขาย (Forced Sell) เพ่ือนําเงินสดที่ไดมาใชหลักประกันเพ่ิมเติมเพ่ือให Maintenance 
Margin Rate ของเรานั้นอยูในเกณฑที่กําหนด ดังตัวอยางตอไปนี้ 
  ถาตลาดหลักทรัพยกําหนด 
  Initial Margin Rate = 50% 
  Margin Call  = 35% 
  Forced Sell  = 25% 
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  หากมีความประสงคจะซื้อหุนดวยบัญชี Margin มูลคา 100,000 บาท 
  จะตองวางเงินเปนหลักประกันเบ้ืองตน 50,000 บาท 
  เมื่อราคาหุนลดต่ําลงจนมีมูลคาเหลือ 75,000 บาท 
  หลักประกันจะลดลงเหลือ   25,000 บาท 
  ซึ่งคิดจาก 50,000 - (100,000 - 75,000) = 25,000  บาท 
  หรือเทากับ 33.33% ซึ่งต่ํากวาเกณฑที่กําหนดไวคือ 35% 
 
 โบรกเกอรของคุณจะใหคุณนําเงินมาวางเพ่ิมเพ่ือใหมูลคาหลักประกันของคุณครบตาม
เกณฑคือ 35% ซึ่งมีวิธีคํานวณคือ 
 
 75,000 x 35   
 100 

=  26,250 บาท 
  

 
 ซึ่งคุณตองนําเงินมาวางเพ่ิม 26,250 - 25,000 = 1,250 บาท 
 
 และหากไมนําเงินไปวางเพ่ิม และราคาหุนของคุณยังตกลงเรื่อย ๆ จนเหลือมูลคาเพียง 
40,000 บาท ซึ่งต่ํากวา 25% เปนระดับที่จะถูก Forced Sell โบรกเกอรจะนําหุนของคุณบางสวน
ออกขาย เพ่ือใหไดเงินมาเพ่ิมมูลคาหลักประกันเงินกูของคุณ โดยเทียบกับยอดมูลคาหลักทรัพยแลว
เกินกวา 25% ในกรณีที่ถูก Forced Sell หลายครั้ง จนกระทั่งหุนของคุณหมด คุณยังตองรับผิดชอบ
ภาระหนี้สวนที่เหลือกับแหลงเงินกูของคุณพรอมภาระดอกเบ้ียทั้งหมดดวย 
 
 เอกสารที่ตองใชเพื่อเปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพย 
เมื่อคุณตัดสินใจจะเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย คุณตองจัดเตรียมเอกสารดังตอไปนี้ 
 1.  สําเนาบัตรประจําตัวประชาชน สําเนาใบสําคัญคนตางดาว หรือสําเนาหนังสือเดินทาง
ในกรณีเปนชาวตางชาติ 
 2.  สําเนาทะเบียนบาน 
 3.  สําเนาบัตรประจําตัวผูเสียภาษีอากร 
 4.  สําเนาใบแจงรายการบัญชีธนาคาร (Bank Statement) หรือสําเนาสมุดคูฝากบัญชีออม
ทรัพยยอนหลัง 6 เดือน 
 การเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย สามารถติดตอเพ่ือขอเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย กับ
บริษัทหลักทรัพยที่เปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยได ทั้งบริษัทที่เปนสมาชิกและไมเปนสมาชิกของ
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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 วิธีการสงคําสั่งซ้ือ-ขายหลักทรัพย 
 ตลาดหลักทรัพยเปดทําการ วันจันทร-วันศุกร ยกเวนวันหยุดธนาคาร สมาชิกสามารถสง
คําสั่งซื้อขายได วันละ 2 ชวงเวลา ตลาดหลักทรัพยไดกําหนดระยะเวลาที่สามารถสงคําสั่งซื้อขายมา
เปนการเสนอซื้อขายบนกระดานหลัก ดังนี้ 
 ชวงเชา  09.30 - 10.00 น. ระยะกอนเปดทําการซื้อขายชวงเชา (Pre-Open) 
    10.00 – 12.30 น. ระยะเวลาทําการซื้อขายชวงเชา (Open) 
 ชวงบาย 14.00 – 14.30 น. ระยะกอนเปดทําการซื้อขายชวงบาย (Pre-Open)  
    14.30 – 16.00 น. ระยะเวลาทําการซื้อขายชวงบาย (Open) 
  การซื้อขายหลักทรัพย เปนธุระกรรมที่กอใหเกิดการเปลี่ยนแปลงสถานภาพของผูถือ
หลักทรัพย (หุน) รายหนึ่งไปยังอีกรายหนึ่ง โดยผูถือหลักทรัพยรายเดิม (ผูขาย) เมื่อขายหลักทรัพย 
สถานะความเปนเจาของหลักทรัพย (ผูถือหุน) ที่ขายจะถูกโอนไปยังผูถือหลักทรัพยรายใหม (ผูซื้อ) 
ขณะเดียวกันผูถือหลักทรัพยรายใหม (ผูซื้อ) ก็จะชําระราคาคาซื้อหลักทรัพยนั้นใหกับผูถือ
หลักทรัพยรายเดิม (ผูขาย) เปนการตอบแทน 
 กระบวนการซื้อขายหลักทรัพย มี 4 ข้ึนตอน 
 1. การตกลงซื้อขาย 
 2. การชําระราคา 
 3. การสงมอบหลักทรัพย 
 4. การโอนหลักทรัพย 
 
 วิธีสงคําสั่งซ้ือ-ขายหลักทรัพยน้ัน สามารถกระทําได 3 วิธีคือ 
 1.  สั่งดวยตัวคุณเองที่หองคาหลักทรัพย ซึ่งคุณจะตองกรอกใบคําสั่งซื้อหรือขายดวย
ตนเอง พรอมทั้งเซ็นชื่อกํากับ 
 2.  สั่งทางโทรศัพท ในกรณีที่ไมสะดวกหรือไมตองการไปสงคําสั่ง ณ หองคาหลักทรัพย 
อาจโทรศัพทไปยังเจาหนาที่ฝายการตลาดผูดูแลบัญชีซื้อขายหลักทรัพย และสงคําสั่งที่แจง
รายละเอียดทั้งหมด รวมทั้งจะตองแจงรหัสประจําตัวของผูซื้อขายทุกครั้ง 
 3.  สั่งซื้อผานทางอินเทอรเน็ต ในกรณีที่ไดเปดบัญชี และแจงความตองการที่จะซื้อขาย
หลักทรัพยผานทางอินเทอรเน็ต เจาของบัญชีจะไดรับรหัสลูกคาและรหัสผาน (User Name and 
Password) สําหรับในการใชสั่งซื้อขายหลักทรัพยทางอินเทอรเน็ต ซึ่งจะตองรักษารหัสดังกลาวไว
เปนความลับเชนเดียวกับรหัสบัตร ATM 
 
 ตลาดหลักทรัพยไดมีการกําหนดหนวยการซ้ือ-ขายและชวงราคา ดังน้ี 
 1.  หนวยการซื้อ-ขาย (Board Lot) กําหนดไวสําหรับการซื้อขายบนกระดานหลัก 
โดยทั่วไป สวนใหญจะเปน Board Lot ละ 100 หุนเทากันทุกหลักทรัพย แตในกรณีที่มีผูตองการซือ้-
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ขายหุนเปนเศษของหนวยการซื้อ-ขาย เชน 15 หุน 77 หุน จะทําการซื้อขายไดบนกระดานหนวย
ยอย (Odd Lot Board) 
 2.  ชวงราคา (Spread) ตลาดหลักทรัพยไดกําหนดชวงราคาการปรับข้ึน-ลงของราคาซื้อ
ขายหลักทรัพยแตละครั้งที่แนนอนไวเพ่ือใหการซื้อ-ขายหลักทรัพยมีมาตรฐาน และกอใหเกิดการ
ซื้อ-ขายที่สะดวกรวดเร็วข้ึนดังนี ้
 
ตาราง 2 ชวงราคาหลักทรัพย 
 

ระดับราคาตลาด ชวงราคา 
ต่ํากวา 2 บาท 0.01 บาท 
ตั้งแต 2 - 5 บาท 0.02 บาท 
ตั้งแต 5 - 10 บาท 0.05 บาท 
ตั้งแต 10 - 25 บาท 0.10 บาท 
ตั้งแต 25 - 50 บาท 0.25 บาท 
ตั้งแต 50 - 100 บาท 0.50 บาท 
ตั้งแต 100 - 200 บาท 1.00 บาท 
ตั้งแต 200 - 400 บาท 2.00 บาท 
ตั้งแต 400 - 800 บาท 4.00 บาท 

ตั้งแต 800 ข้ึนไป บาท 6.00 บาท 

 
 ยกตัวอยางเชน ผูลงทุนที่จะเสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย จึงจําเปนที่จะตองเสนอ
ราคาใหตรงกับชวงราคาที่ตลาดหลักทรัพยกําหนด เชน หุนที่มีการซื้อขายกันอยูที่ราคา 110 บาท ผู
ลงทุนจะตองเสนอราคาเสนอซื้อหรือเสนอขายดวยราคาที่ตรงชวงละ 1 บาท เชน เสนอซื้อที่ราคา 
109 บาท หรือเสนอขายที่ราคา 111 บาท หรือในชวงราคาอ่ืน ๆ ที่เปนทวีคูณของชวง 1 บาท เชน 
เสนอซื้อที่ 108, 107 และเสนอขายที่ 112 และ 113 บาท หรือในกรณีที่ราคาหุนมีการตกลงซื้อขาย
กันอยูที่ 250 บาท ซึ่งกําหนดชวงราคาไวชวงละ 2 บาทดังนั้นนักลงทุนจะตองเสนอราคาซื้อหรือขาย
ใหตรงชวงละ 2 บาท หรือทวีคูณของ 2 บาท เชน เสนอราคาที่ 252, 254, 256 เปนตน แตถาคุณ
เสนอราคาที่ 253, 255, 259 เครื่องคอมพิวเตอรของตลาดหลักทรัพยจะไมตอบรับคําสั่งของคุณ 
เพราะไมสามารถลงตัวกับชวงราคาที่ตั้งไว 
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 3.  ราคาซื้อขายสูงสุดและต่ําสุดในแตละวัน (Ceiling & Floor Price) ตลาดหลักทรัพยมี
ขอกําหนดให ราคาซื้อขายหลักทรัพยในแตละวัน สามารถเปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึนสูงสุด หรือลดลง
ต่ําสุดไดไมเกินรอยละ 30 ของราคาซื้อขายสุดทายในวันทําการกอนหนานี้ หรืออธิบายงาย ๆ วา 
ราคาหุนโดยทั่วไปในแตละวันจะข้ึนลงไดไมเกินรอยละ 30 จากราคาปดตลาดของวันทําการกอน
หนานี้ ทั้งนี้เพ่ือใหผูลงทุนไดมีเวลาเพียงพอ เพ่ือพิจารณาประกอบการตัดสินใจ เมื่อมีการข้ึนลงผัน
ผวนที่รุนแรงเกินไป อยางไรก็ตามกฎขอนี้มีการยกเวนสําหรับหลักทรัพยบางประเภท อาทิ 
ใบสําคัญแสดงสิทธิตาง ๆ (Warrant) หรือหลักทรัพยที่ถูกสั่งพักการซื้อขายไปเปนระยะเวลานาน 
 4.  การหยุดการซื้อขายหลักทรัพยเปนการชั่วคราว (Circuit Breaker) ตลาดหลักทรัพยมี
ขอกําหนดที่เก่ียวของกับการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยไวดวยเชนกัน โดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือใหผูลงทุนไดรับทราบและไดมีเวลารับรูและไตรตรองขอมูลขาวสารที่เกิดข้ึน กอนที่
จะตัดสินใจลงทุนตอไป โดยในกรณีที่เกิดการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาอยางรุนแรง Circuit 
Breaker จะทํางานใน 2 ระดับ ดังนี้ 
  ระดับแรก เมื่อดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงลดลงถึงรอยละ 10 ของคา
ดัชนีปดในวันทําการกอนหนา ตลาดหลักทรัพยจะหยุดทําการซื้อขายเปนเวลา 30 นาที 
ระดับที่สอง เมื่อดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงลดลงถึงรอยละ 20 ของคาดัชนีปดในวัน
ทําการกอนหนา ตลาดจะหยุดพักการซื้อขายเปนเวลา 1 ชั่วโมง 
  และหลังจากการทํางานระดับที่สองของ Circuit Breaker แลวตลาดหลักทรัพยจะเปด
ใหทําการซื้อขายตอไป จนถึงเวลาปดทําการซื้อขายตามปกติ โดยไมมีกาหรยุดพักการซื้อขายอีก 
เนื่องจากดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยจะถูกกํากับโดยกลไกของราคา Ceiling & Floor ซึ่งจะเปน
ตัวควบคุมไมใหดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยลดลงต่ํากวารอยละ 30 อยูแลว 
 
 เครื่องหมายแสดงการหาม หรือการใหผูลงทุนระวังในประเด็นตางๆ ในการลงทุน 
กรณีมีเหตุการณที่อาจสงผลกระทบตอสิทธิประโยชนของผูลงทุนหรือการซื้อขายหุน ตลาด
หลักทรัพยฯ จะข้ึนเครื่องหมายตางๆ บนกระดานซื้อขาย เพ่ือใหผูลงทุนทราบขอมูลเก่ียวกับหุนแต
ละตัว โดยเครื่องหมายที่สําคัญๆ ไดแก 
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ตาราง 3 เครื่องหมายแสดงการหาม หรือการใหผูลงทุนระวังในประเด็นตางๆ ในการลงทุน 
 

เครื่องหมาย ความหมาย 
NP (Notice Pending) บริษัทจดทะเบียนตองรายงาน และตลาดหลักทรัพยฯ 

อยูระหวางรอขอมูลจากบริษัท 
NR (Notice Received) ตลาดหลักทรัพยฯ ไดรับการชี้แจงขอมูลจากบรษิัทจด

ทะเบียนที่ข้ึนเครื่องหมาย NP แลว 
และจะข้ึนเครื่องหมาย NR เปนเวลา 1 วัน 

SP (Suspension) หามซื้อขายหุนเปนการชั่วคราว โดยแตละครัง้มี
ระยะเวลาเกินกวาหนึ่งรอบการซื้อขาย 

H (Halt) หามซื้อขายหุนเปนการชั่วคราว โดยแตละครัง้มี
ระยะเวลาไมเกินกวาหนึง่รอบการซื้อขาย 

XD (Excluding Dividend) ผูซื้อหุนไมไดสิทธ ิรับเงินปนผล 
XI (Excluding Interest) ผูซื้อหุนไมไดสิทธ ิรับดอกเบ้ีย 
XE (Excluding Exercise) แสดงการปดสมุดทะเบียน พักการโอนหุน เพ่ือใหสิทธิ

แกผูถือหุน ในการนําตราสารสทิธ ิ
ไปแปลงสภาพเปนหุนอางอิง 

XR (Excluding Right) ผูซื้อหุนไมไดสิทธ ิจองซื้อหุนออกใหม 
XW (Excluding Warrant) ผูซื้อหุนไมไดสิทธริับ ใบสําคัญแสดงสทิธิทีจ่ะซื้อหุน 
XS (Excluding Short-term Warrant ) ผูซื้อหุนไมไดสิทธริับ ใบสําคัญแสดงสทิธใินการจอง

ซื้อหุนระยะสั้น 
XT (Excluding Transferable 
Subscription Right) 

ผูซื้อหุนไมไดสิทธ ิในการซื้อหุนเพ่ิมทุนทีโ่อนสิทธิได 

XP (Excluding Principal) ผูซื้อหุนไมไดสิทธริับ เงินตนที่บริษทัประกาศจายคืน
ในคราวนั้น 

XM (Excluding Meetings) ผูซื้อหุนไมมสีิทธิ เขาประชุมผูถือหุน 
XN (Excluding Capital 
Return) 

ผูซื้อหุนไมมสีิทธิ ในการรับเงินคืนจากการลดทุน 

XA (Excluding All) ผูซื้อหุนไมไดสิทธทิุกประเภท ที่บรษิัทประกาศใหใน
คราวนั้น 
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8. งานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
 จากกการศึกษาวิจัยในครั้งนี้ ผูวิจัยไดศึกษางานวิจัยที่เก่ียวของกับ พฤติกรรมการลงทุน
หุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 พิชิต อัคราทิตย; เจริญชัย เล็งศิริวัฒน; และปราณี เล็กศรีสกุล (2540) ไดศึกษาถึง
ผลกระทบของขาวตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มี
วัตถุประสงคเพ่ือตอบปญหา 2 ประเด็นคือ ขาวตางๆโดยเฉพาะขาวเศรษฐกิจ ขาวการเมือง และ
ขาวตางประเทศมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงระดับราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยหรือไม 
อยางไร และหากขาวดังกลาวมีผลกระทบจริงจะมีวิธีลดผลกระทบที่เกิดข้ึนอยางไร โดยการทดสอบ
แบบจําลองโดยใชตัวแปรอิสระทั้งสิ้น 150 ตัว ทําการทดสอบความมีนัยสําคัญทีละตัวแปรปรากฏวา
ตัวแปรที่มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น 95% มีจํานวน 5 ตัวไดแก มูลคาซื้อขายสุทธิของ
นักลงทุนตางประเทศ ขาวการไหลเขาเงินทุนจากตางประเทศ ขาวการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบ้ีย
ตางประเทศ ขาวการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบ้ียในประเทศ และขาวการประกาศและเปลี่ยนแปลง
กฎเกณฑในตลาดหลักทรัพย  
 ผลการศึกษาพบวา ขาวมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงระดับราคาหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยจริง ประเภทของขาวและระดับของผลกระทบจะมากนอยแตกตางกันไปตามสภาวะ
เศรษฐกิจในแตละชวงเวลา และผลกระทบที่เกิดข้ึนมีสวนลดทอนเสถียรภาพและประสิทธิภาพของ
ตลาดทุนไทย 
 สุพร จรูญรังษี (2546) ไดศึกษาถึงปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนในตลาด
หลักทรัพยของนักลงทุนทั่วไปในประเทศในเขตกรุงเทพมหานคร โดยมีกลุมตัวอยางจํานวน 385 คน 
โดยใชแบบสอบถามเปนเครื่องมือในการเก็บขอมูล สถิติที่ใชวิเคราะหขอมูลคือ คารอยละ คาเฉลี่ย 
คาเบ่ียงเบนมาตรฐาน การวิเคราะหความแตกตางใช การทดสอบคาที การวิเคราะหความแปรแปร
วนทางเดียว การวิเคราะหความแตกตางเปนรายคูใชวิธีผลตางอยางมีนัยสําคัญนอยที่สุด และการ
วิเคราะหความสัมพันธใชสถิติสหสัมพันธอยางงายของเพียรสัน 
 ผลการศึกษาพบวา นักลงทุนทั่วไปในประเทศกลุมตัวอยาง สวนใหญเปน เพศชายมีอายุ
อยูในชวง 30 – 39 ป มีการศึกษาระดับปริญญาตรี อาชีพ สวนใหญเปนพนักงานบริษัทเอกชน มี
รายไดตอเดือน 20,001 – 50,000 บาท นอกจากนี้ยังพบวา นักลงทุนสวนใหญมีบุคลิกภาพในการใช
เหตุผลในการตัดสินใจมากที่สุด โดยมีปจจัยตางๆ ที่มีอิทธิพลตอตัดสินใจซื้อ/ขายหลักทรัพยดาน
แหลงขอมูลขาวสารจากบทวิเคราะหและคําแนะนําของโบรกเกอร อาทิ ปจจัยดานภาวะเศรษฐกิจที่
เก่ียวของทิศทางของอัตราดอกเบ้ียมากที่สุด ปจจัยดานภาวะการเมืองที่เก่ียวของภาวะการเมือง
ตางประเทศมากที่สุด ปจจัยดานภาวะหลักทรัพยดานหลักทรัพยที่ไดลงทุนมีราคาเพ่ิมข้ึน และ
รองลงมาคือหลักทรัพยที่ไดลงทุนมีการประกาศจายเงินปนผล และในสวนของจุดมุงหมายในการ
ลงทุน คือตองการกําไรจากการซื้อขายหลักทรัพยมากที่สุด และตองการเงินปนผล สวนประเภท



 68 

หลักทรัพยที่นิยมลงทุนคือหุนสามัญมากที่สุด รองลงมาคือใบสําคัญแสดงสิทธิ และในสวนของ
ระยะเวลาถือครองหลักทรัพยโดยเฉลี่ยเทากับ 61.96 วัน 
 นิธิศ หัตถการุณย (2548) ไดศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนในหลักทรัพยของนักลงทุน
ประเภทบุคคลในเขตกรุงเทพมหานคร โดยมีกลุมตัวอยางจํานวน 385 คน โดยใชแบบสอบถามเปน
เครื่องมือในการเก็บรวบรวมขอมูล สถิติที่ใชวิเคราะหขอมูลคือ คารอยละ คาเฉลี่ย คาเบ่ียงเบน
มาตรฐาน การวิเคราะหความแตกตางใชการทดสอบคาที (T-Test) การวิเคราะหความแตกตางเปน
รายคูใชวิธีผลตางอยางมีนัยสําคัญนอยที่สุด (LSD) และการเปรียบเทียบขอมูลเชิงกลุม โดยใชสถิติ
ไค-สแควร (Chi-square) 
 ผลการศึกษาพบวา นักลงทุนประเภทบุคคลที่ซื้อขายหลักทรัพยสวนใหญเปนเพศชาย มี
อายุ 26-35 ป มีการศึกษาระดับปริญญาตรี อาชีพสวนใหญเปนพนักงานบริษัทเอกชน/รับจาง 
รายไดตอเดือนต่ํากวาหรือเทากับ 50,000 บาท ประสบการณในการลงทุนสวนใหญ ไมถึง 1 ป 
จํานวนเงินลงทุนสวนใหญต่ํากวาหรือเทากับ 500,000 บาท พฤติกรรมการลงทุนหลักทรัพยสวน
ใหญมีวัตถุประสงคในการลงทุนคือตองการกําไรจากการลงทุนมากที่สุด และขอมูลประกอบการ
ตัดสินใจลงทุนคือบทวิเคราะหจากบริษัทหลักทรัพยมากที่สุด และในสวนของหลักการพิจารณาเลือก
หลักทรัพยคือ ดูปจจัยพ้ืนฐานของหลักทรัพยเปนหลัก และรองลงมาคือดูระดับราคา แนวรับ-แนว
ตาน หรือวิเคราะหทางเทคนิค และมีเหตุผลในการเลือกหลักทรัพยคือคาดการณราคาวามีแนวโนม
สูงข้ึน รองลงมาคือผลประกอบการเติบโตดี สวนความถี่ในการลงทุนหลักทรัพยคือทุกสัปดาหและ
รองลงมาคือทุกวัน สวนระยะเวลาในการถือครองโดยเฉลี่ยคือ 36 วัน และกลุมหลักทรัพยที่นักลงทนุ
ทําการลงทุนมากที่สุดคือ กลุมธุรกิจการเงิน และกลุมพลังงาน และในสวนของปจจัยทางดานสวน
ประสมทางการตลาดที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุน พบวา ผลิตภัณฑและชองทางจัดจําหนายมี
ผลตอพฤติกรรมการลงทุน ผลิตภัณฑที่มีผลตอการซื้อขาย โดยนักลงทุนใหความสําคัญกับสภาพ
คลองของหลักทรัพยและแนวโนมการเติบโตอนาคต สวนชองทางจัดจําหนาย มีผลตอการซื้อขาย 
โดยนักลงทุนใหความสําคัญกับความสะดวกรวดเร็วในการสั่งซื้อขายหลักทรัพย และในสวนของ
ปจจัยสภาพแวดลอมภายนอกที่มีผลตอพฤติกรรมการลงทุน พบวา ภาวะเศรษฐกิจมีผลตอ
พฤติกรรมการลงทุน เนื่องจากนักลงทุนนํามาเปนปจจัยประกอบการเลือกหลักทรัพยที่จะลงทุน โดย
มีการวิเคราะหเศรษฐกิจมหาภาค วิเคราะหอุตสาหกรรม และวิเคราะหบริษัท เพ่ือเลือกหลักทรัพยที่
จะลงทุน 
 วสวินท ตันตะสิ (2549) ไดศึกษาถึงการวิเคราะหปจจัยที่สงผลตออัตราผลตอบแทน
สวนเกินของหุนสามัญที่เสนอขายครั้งแรกตอประชาชน ในป พ.ศ.2545 2546 และ 2547 โดยใช
สมการเศรษฐมิติ แบบการวิเคราะหความถดถอยเชิงซอน (Multiple Regression) และใชวิธีการ
กําลังสองนอยที่สุด แบบธรรมดา (Ordinary Least Square) และขอมูลที่ใชเปนขอมูลทุยภูมิ โดย
ปจจัยที่นํามาวิเคราะห ไดแก ดัชนีตลาดหลักทรัพย ณ วันที่หุน IPOs เขาซื้อขายวันแรก (SET) 
กําไรตอหุน (EPS) อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน 
(P/E) มูลคาทางบัญชี (BV) สินทรัพยรวม (Total asset) 
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 ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน (P/E) มีความสัมพันธกับ อัตรา
ผลตอบแทนสวนเกิน (Capital Gain) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ 29.924 ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
ในป พ.ศ. 2546 ดัชนีตลาดหลักทรัพย ณ วันที่หุน IPOs เขาซื้อขายวันแรก (SET) และ และ
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนสวนเกิน (Capital 
Gain) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ 4796.631 และ 5675.846 ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 และ
ในป พ.ศ. 2547 อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน (P/E) มีความสัมพันธกับอัตรา ผลตอบแทน
สวนเกิน (Capital Gain) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ 0.007 ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
 ชินานุตม แกวรัตนกูล (2549) ไดศึกษาถึงลักษณะประชากรศาสตร การรับรูเก่ียวกับการ
สื่อสารทางการตลาด และพฤติกรรมการลงทุนในกองทุนรวมของนักลงทุนทั่วไปในกรุงเทพมหานคร 
มีประเด็นที่ใชในการศึกษาคือ ลักษณะทางประชากรศาสตร และพฤติกรรมการลงทุนในกองทุนรวม 
โดยมีกลุมตัวอยางจํานวน 216 คนโดยใชแบบสอบถามในการเก็บรวบรวมขอมูล สถิติที่ใชในการ
วิเคราะหขอมูลคือ คารอยละ คาเฉลี่ยคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน การทดสอบสมมติฐานใชสถิติ การ
ทดสอบไคสแควร  
 ผลการศึกษาพบวา เหตุผลที่นักลงทุนทั่วไปใชในการลงทุนในกองทุนรวม มีความสัมพันธ
กับ อายุ รายไดตอเดือน อาชีพ สถานภาพสมรส ปริมาณการเปดรับสื่อทางดานโฆษณา การ
สงเสริมการขาย การขายโดยบุคคล และการประชาสัมพันธ ลักษณะการรับรูขอมูลทางดานการ
สงเสริมการขาย และการตลาดทางตรง และทัศนคติตอกองทุนรวมทางดานการขายโดยบุคคลและ
การตลาดทางตรง ความถี่เฉลี่ยตอปที่นักลงทุนทั่วไปลงทุนในกองทุนรวม มีความสัมพันธกับ รายได
ตอเดือน และอาชีพ จํานวนเงินลงทุนเฉลี่ยที่นักลงทุนทั่วไปลงทุนในกองทุนรวม มีความสัมพันธกับ 
อายุ รายไดตอเดือน อาชีพ สถานภาพสมรส ปริมาณการเปดรับสื่อทางดานการประชาสัมพันธ 
ลักษณะการรับรูขอมูลทางดานการตลาดทางตรง และทัศนคติตอกองทุนรวมทางดานการโฆษณา 
และการขายโดยบุคคล ชองทางที่เลือกทําธุรกรรมในกองทุนรวม มีความสัมพันธกับ อายุ อาชีพ 
ทัศนคติ ตอกองทุนรวมทางดานการโฆษณา และการขายโดยบุคคล 
 ในการวิจัยครั้งนี้ ผูวิจัยไดศึกษาถึงปจจัยสวนบุคคล และสภาพแวดลอมทางการลงทุน ที่มี
ผลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร ซึ่งผูวิจัยไดเลือกใชแนวความคิดและทฤษฏีที่เก่ียวของมาใชในการดําเนินการวิจัย 
ดังนี้ 
 แนวความคิดและทฤษฏีเก่ียวกับปจจัยสวนบุคคลหรือลักษณะประชากรศาสตร ผูวิจัย
อางอิงจาก ศิริวรรณ เสรีรัตน (2550) ซึ่งไดกลาววา ปจจัยสวนบุคคลที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรม
ผูบริโภค ประกอบไปดวย อายุ เพศ วงจรชีวิตครอบครัว อาชีพ การศึกษา โอกาศทางเศรษฐกิจ 
แบบการดํารงชีวิต อาทิ ผูที่มีประสบการณ ขอมูลทางดานปจจัยสวนบุคคลเหลานี้สามารถนํามาใช
ในการกําหนดแบบสอบถามอยางเปนระบบเพ่ือใหบรรลุวัตถุประสงคในการทําวิจัย ซึ่งเกณฑในการ
แบงอายุ และรายไดเฉลี่ยตอเดือน ผูวิจัยอางอิงจาก สุพร จรูญรังษี (2547) ที่ไดศึกษาถึงปจจัยที่มี
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อิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุน (หลักทรัพยทุกประเภท) ในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนทั่วไปใน
ประเทศในเขตกรุงเทพมหานคร 
 แนวความคิดเก่ียวกับสถาพแวดลอมทางการลงทุน ผูวิจัยอางอิงจากแนวความคิดของ 
นิธิศ หัตถการุณย (2548) ที่ไดทําการศึกษาถึง สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานภาวะเศรษฐกิจ 
ภาวะการเมือง และปจจัยที่มีผลกระทบจากตางประเทศ มีผลตอพฤติกรรมการลงทุนในหลักทรัพย 
นักลงทุนจะนําปจจัยดานเศรษฐกิจมาใชพิจารณารวมกับหลักเกณฑในการพิจารณาเลือกหลักทรัพย 
โดยการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานหลักทรัพย โดยมีการวิเคราะหภาพรวมเศรษฐกิจกอน จากนั้น
วิเคราะหอุตสาหกรรม แลวจึงวิเคราะหบริษัท (หลักทรัพย) เมื่อไดเลือกหลักทรัพยที่จะลงทุนไดแลว 
จึงหาจังหวะเวลาของการลงทุน โดยใชการวิเคราะหทางเทคนิค เพ่ือหาระดับราคาที่เหมาะสมเขา
ลงทุนได และดานการเมืองเปนปจจัยที่ตองพิจารณาในระยะสั้นๆ หากการเมืองมีความชัดเจน 
รัฐบาลมีเสถียรภาพในการเปนรัฐบาลอยางตอเนื่อง ก็จะลดความสําคัญลงในระยะยาว ซึ่งเหลานี้
ลวนเปนแหลงขอมูลขาวสารในแตละดานที่มีผลตอพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยของนัก
ลงทุน อางอิงจาก สุพร จรูญรังษี (2547) ผูวิจัยจึงไดนําแนวความคิดสภาพแวดลอมทางการลงทุน
ดังกลาว ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานภาวะอุตสาหกรรม ดานภาวะหลักทรัพย ดานการ
วิเคราะหทางเทคนิค มาใชในการศึกษาวิจัยเฉพาะเจาะจงลงไปในเรื่องของการลงทุนในหุนสามัญ
เทานั้น โดยนํามาใชในการกําหนดแบบสอบถามอยางเปนระบบเพ่ือที่จะใหไดบรรลุวัตถุประสงคใน
การทําวิจัย 
 แนวความคิดและทฤษฏีเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหรือพฤติกรรมผูบริโภค ผูวิจัยอางอิง
จากแนวความคิดและทฤษฏีของ อดุลย จาตุรงคกุล (2546) ที่ไดกลาวถึง พฤติกรรมผูบริโภค ที่
แสดงออกมาไมวาจะเปนการเสาะแสวงหา การซื้อ การใช การประเมิน หรือการบริโภคผลิตภัณฑ/
บริการ ซึ่งผูบริโภคคาดวาจะสามารถตอบสนองความตองการของตนไดอยางพึงพอใจ เปน
การศึกษาการตัดสินใจของผูบริโภคในการใชทรัพยากรที่มีอยู ทั้งเงิน เวลา และกําลังซื้อเพ่ือการ
บริโภค และบริการตางๆ อันประกอบดวย ซื้ออะไร ทําไมจึงซื้อ ซื้อเมื่อไหร ที่ไหน และบอยครั้งแค
ไหน ดังนั้นผูวิจัยจึงไดนําแนวความคิดและทฤษฏีเก่ียวกับพฤติกรรมผูบริโภค นํามาใชในการ
กําหนดแบบสอบถามอยางเปนระบบเพ่ือที่จะใหไดบรรลุวัตถุประสงคในการทําวิจัยเก่ียวกับ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร 
 รวมถึงงานวิจัยที่กลาวมาขางตน ผูวิจัยไดนําองคความรู กรอบแนวคิดและทฤษฏีตางๆ ที่
ไดทําการศึกษามาใชในการกําหนดชื่อเรื่อง วัตถุประสงค ขอบเขต กรอบแนวความคิด สมมุติฐาน 
รวมถึงการกําหนดแบบสอบถาม เพ่ือนําขอมูลที่ไดไปใชในการประมวลผลและทําการวิเคราะห ให
ไดผลลัพธที่จะนําไปใชในการพัฒนาความรูและเปนประโยชนสําหรับผูที่มีความสนใจที่จะลงทุนใน
หุนสามัญ ไมวาจะเปนนักลงทุนรายใหมหรือนักลงทุนรายเดิม และเพ่ือเปนแนวทางใหหนวยงานที่
จัดฝกอบรมเก่ียวกับการลงทุนในหุนสามัญหรือตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถที่จะนํา
ผลลัพธที่ไดไปกําหนดหลักสูตรการฝกอบรมหรือนําไปสรางเครื่องมือและวิธีการตางๆ ที่สามารถ
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นําไปพัฒนาองคความรูใหม ใหกับนักลงทุน เพ่ือใหตรงกับความตองการและวัตถุประสงคของนัก
ลงทุนมากที่สุด 
 
 



บทท่ี  3 
วิธีดําเนินการศึกษาคนควา 

 
 การวิจัยครั้งนี้เปนการศึกษา ปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลัก ทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร โดยผูวิจัยไดดําเนินตามข้ึนตอน
ดังนี้ 
 1. การกําหนดประชากรและการเลือกกลุมตัวอยาง 
 2. การสรางเครื่องมือที่ใชในการวิจัย 
 3. การเก็บรวมรวมขอมูล 
 4. การจัดทําและการวิเคราะหขอมูล 
 5. สถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 
 
1. การกําหนดประชากรและการเลือกกลุมตัวอยาง 
 ประชากร 
 ประชากรที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ คือ นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่เปดบัญชี
ซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพย ซึ่งไมทราบจํานวนประชากรที่แนนอน 
 
 กลุมตัวอยาง 
 กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ คือ นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่เปด
บัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพย เนื่องจากไมทราบจํานวนที่แนนอนของประชากร ดังนัน้
จึงใชจํานวนกลุมตัวอยางโดยใชสูตรคํานวนในกรณีไมทราบจํานวนประชากร ที่ระดับความเชื่อมั่น
รอยละ 95 (นราศรี ไววนิชกุล; และชูศักด์ิ อุดมศรี. 2542: 104) ดังนี้ 
 

    2

2

B
pqZn   

 
   เมื่อ n   แทน ขนาดของกลุมตัวอยาง 
    B   แทน  ระดับความคลาดเคลื่อน 
    Z   แทน Z score ข้ึนอยูกับระดับความเชื่อมั่น 
    P   แทน ความนาจะเปนของประชากรที่ศึกษา 
    q   แทน q1  
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 โดยกําหนดใหมีคาความเชื่อมั่นที่ 95% Z จะเทากับ 1.96 และกําหนดให P = 0.5 และ D 
= คาความคลาดเครื่องที่อนุโลมได 5% จะไดผลดังนี้ 
 

(1.96)² (0.5) (0.5)  
n  = 

(0.5) ² 
=  384.16 หรือ 385 ตัวอยาง 

 
 
 ดังนั้น ขนาดของกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย คือ 385 คน และเพ่ิมตัวอยางไว 15 ตัวอยาง 
รวมเปนขนาดตัวอยางทั้งหมด 400 ตัวอยาง 
 

 การเลือกกลุมตัวอยาง 
 ขั้นที่ 1 ใชวิธีการสุมตัวอยางแบบเจาะจง (Purposive Sampling) โดยใชบริษัทที่มีมูลคา
การซื้อขายหลักทรัพย 5 อันดับแรก จากบริษัทสมาชิกทั้งหมด 38 บริษัท (ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย. กันยายน 2557: ออนไลน) ไดแก บริษัทหลักทรัพย เมยแบงก กิมเอ็ง (ประเทศไทย) 
จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย ซีไอเอ็มบี (ประเทศไทย) จํากัด บริษัทหลักทรัพย กสิกรไทย 
จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส 
จํากัด (มหาชน)  
 ขั้นที่ 2 ใชวิธีการสุมตัวอยางแบบโควตา (Quota Sampling) โดยใหกลุมตัวอยางบริษัท
หลักทรัพยทั้ง 5 บริษัทจํานวนเทาๆ กัน ไดบริษัทละ 80 ตัวอยาง รวมทั้งสิ้น 400 ตัวอยาง 
 ขั้นที่ 3 ใชวิธีการเก็บตัวอยางโดยอาศัยความสะดวก (Convenience Sampling) โดยเก็บ
รวมรวมขอมูลโดยใชแบบสอบถามกับนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
 จํานวนกลุมตัวอยางในแตละบริษัทหลักทรัพย 

บริษัทหลักทรพัย จํานวนตัวอยาง/คน 
บริษัทหลักทรัพย เมยแบงก กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 80 
บริษัทหลักทรัพย ซีไอเอ็มบี (ประเทศไทย) จํากัด 80 
บริษัทหลักทรัพย กสิกรไทย จํากัด (มหาชน) 80 
บริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) 80 
บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด (มหาชน) 80 

จํานวนรวม 400 
 
 ที่มา: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.  ขอมูล ณ เดือนกันยายน 2557:  
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2. การสรางเครื่องมือท่ีใชในการวิจัย 
 เครื่องมือที่ใชในการวิจัยครั้งนี้เปนแบบสอบถามที่ผูวิจัยสรางข้ึน จากการศึกษาทฤษฏี
เอกสารทางวิชาการ และงานวิจัยที่เก่ียวของ แลวนํามาประยุกตเปนลักษณะและขอคําถามใน
แบบสอบถาม ดังนี้ 
 

 ตอนที่ 1 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับขอมูลสวนบุคคลของผูตอบแบบสอบถาม ไดแก เพศ 
อายุ สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาขอเงินทุน 
ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย จํานวน 8 ขอ ดังนี้ 
 

 ขอที่ 1 เพศ เปนระดับการวัดขอมูลประเภทนามกําหนด (Nominal Scale) 
    1.1 ชาย 
    1.2 หญิง 
 

 ขอที่ 2 อายุ เปนระดับการวัดขอมูลประเภทเรียงลําดับ (Ordinal Scale) ซึ่งเกณฑในการ
แบงตามงานวิจัยของสุพร จรูญรังษี (2547) ไดศึกษาถึงปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุน 
(หลักทรัพยทุกประเภท) ในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนทั่วไปในประเทศในเขตกรุงเทพมหานคร  
   2.1 20 – 29 ป 
   2.2 30 – 39 ป 
   2.3 40 – 49 ป  
   2.4 50 – 59 ป 
   2.5 60 ปข้ึนไป 
 ขอที่ 3 สถานภาพสมรส เปนระดับการวัดขอมูลประเภทนามกําหนด (Nominal Scale) 
    3.1 โสด 
   3.2 สมรส / อยูดวยกัน 
   3.3 หยาราง / หมาย / แยกกันอยู 
 ขอที่ 4 ระดับการศึกษาสูงสุด เปนระดับการวัดขอมูลประเภทเรียงลําดับ (Ordinal 
Scale) 
    4.1 ต่ํากวาปริญญาตรี 
    4.2 ปริญญาตรี 
    4.3 สูงกวาปริญญาตรี 
 ขอที่ 5 อาชีพ เปนระดับการวัดขอมูลประเภทนามกําหนด (Nominal Scale) 
    5.1 ขาราชการ / พนักงานรัฐวิสาหกิจ 
    5.2 พนักงานบริษัทเอกชน 
    5.3 ประกอบธุรกิจสวนตัว / เจาของกิจการ 
    5.4 เกษียณ / ไมไดทํางาน  
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    5.5 นักเรียน / นักศึกษา  
    5.6 อ่ืนๆ............................ 
 ขอที่ 6 รายไดเฉลี่ยตอเดือน เปนระดับการวัดขอมูลประเภทเรียงลําดับ (Ordinal Scale) 
ซึ่งเกณฑในการแบงตามงานวิจัยของสุพร จรูญรังษี. (2547) ไดศึกษาถึงปจจัยที่มีอิทธิพลตอ
พฤติกรรมการลงทุน (หลักทรัพยทุกประเภท) ในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนทั่วไปในประเทศใน
เขตกรุงเทพมหานคร 
   6.1 ต่ํากวา หรือเทากับ 20,000 บาท  
   6.2 20,001 – 50,000 บาท  
   6.3 50,001 – 80,000 บาท  
   6.4 80,001 บาทข้ึนไป 
 ขอที่ 7 แหลงที่มาขอเงินทุน เปนระดับการวัดขอมูลประเภทนามกําหนด (Nominal 
Scale) 
    7.1 เงินออม 
    7.2 เงินกูยืม 
 ขอที่ 8 ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย เปนระดับการวัดขอมูลประเภท
เรียงลําดับ (Ordinal Scale) 
    8.1 นอยกวา 1 ป 
    8.2 ระหวาง 1 – 2 ป 
    8.3 3 ปข้ึนไป 
 
 ตอนที่ 2 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับสภาพแวดลอมทางการลงทุน จํานวน 19 ขอ ซึ่งเปน
แบบสอบถามประเภทมาตราสวนประมาณคา (Rating Scale) ในรูปแบบของลิเคิรท (Likert’s 
Scale) ที่มีคําตอบใหเลือก 5 ระดับ ซึ่งขอความในแบบสอบถามมีเกณฑการใหคะแนนดังนี้ 
 ระดับความสําคัญมากที่สุด 5 คะแนน 
 ระดับความสําคัญมาก  4 คะแนน 
 ระดับความสําคัญปานกลาง 3 คะแนน 
 ระดับความสําคัญนอย  2 คะแนน 
 ระดับความสําคัญนอยที่สุด 1 คะแนน 
 
 เกณฑการประเมินผลโดยใชเกณฑการประเมิน (มหาวิทยาลัยสุโขทันธรรมาธิราช. 2542: 
110)  
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ขอมูลที่มีคาสูงสุด – ขอมูลที่มีคาต่ําสุด  
ความกวางของอันตรภาคชั้น  = 

จํานวนชั้น 
 

 
 

5 – 1  
  = 

5 
=  0.80 

 
 
 ดังนั้น เกณฑเฉลี่ยระดับความสําคัญของปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ 
 คาเฉลี่ย 4.21 – 5.00 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับมากที่สุด 
 คาเฉลี่ย 3.41 – 4.20 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับมาก 
 คาเฉลี่ย 2.61 – 3.40 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับปานกลาง 
 คาเฉลี่ย 1.81 – 2.60 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับนอย 
 คาเฉลี่ย 1.00 – 1.80 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับนอยที่สุด 
 
 ตอนที่ 3 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร จํานวน 12 ขอ ซึ่งเปนแบบสอบถามประเภท
มาตราสวนประมาณคา (Rating Scale) ในรูปแบบของลิเคิรท (Likert’s Scale) ที่มีคําตอบใหเลอืก 5 
ระดับ ซึ่งขอความในแบบสอบถามมีเกณฑการใหคะแนนลําดับความสําคัญ ดังนี้ 
 มีการปฏิบัติมากที่สุด  5 คะแนน 
 มีการปฏิบัติมาก   4 คะแนน 
 มีการปฏิบัติปานกลาง  3 คะแนน 
 มีการปฏิบัตินอย   2 คะแนน 
 มีการปฏิบัตินอยที่สุด  1 คะแนน 
 
 เกณฑการประเมินผลโดยใชเกณฑการประเมิน (มหาวิทยาลัยสุโขทันธรรมาธิราช. 2542: 
110)  
 

ขอมูลที่มีคาสูงสุด – ขอมูลที่มีคาต่ําสุด  
ความกวางของอันตรภาคชั้น  = 

จํานวนชั้น 
 

 
 

5 – 1  
  = 

5 
=  0.80 
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 ดังนั้น เกณฑเฉลี่ยระดับความสําคัญของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ  
 คาเฉลี่ย 4.21 – 5.00 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัติมากที่สุด 
 คาเฉลี่ย 3.41 – 4.20 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัติมาก 
 คาเฉลี่ย 2.61 – 3.40 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัติปานกลาง 
 คาเฉลี่ย 1.81 – 2.60 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัตินอย 
 คาเฉลี่ย 1.00 – 1.80 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัตินอยที่สุด 
 
 ขอที่ 13 ทานตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญประเภทใดมากที่สุด (เลือกตอบเพียง 1 ขอ) 
(Nominal Scale) 
   1. เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
   2. สินคาอุปโภคบริโภค 
   3. ธุรกิจการเงิน      
   4. สินคาอุตสาหกรรม 
   5. อสังหาริมทรัพยและกอสราง   
   6. ทรัพยากร 
   7. บริการ     
   8. เทคโนโลยี 
 
 ขอที่ 14 ทานมีวัตถุประสงคหลักในการลงทุนหุนสามัญ เพราะเหตุใดมากที่สุด 
(เลือกตอบเพียง 1 ขอ) (Nominal Scale) 
   1. สวนตางของกําไรจากการลงทุน  
   2. เงินปนผลที่ไดรับจากการลงทุน 
   3. การเพ่ิมข้ึนของเงินทุน อยางสม่ําเสมอ  
   4. สิทธิตางๆที่พึงไดรับจากการลงทุน เชนสิทธิในการซื้อหุนเพ่ิม ใบสําคัญแสดงสิทธิ์ 
   5. อ่ืนๆ โปรดระบุ.......................................................... 
 
 ขั้นตอนการสรางเครื่องมือที่ใชในงานวิจัย 
 ผูวิจัยไดดําเนินการสรางเครื่องมือตามลําดับดังนี้ 
 1.  ศึกษาเอกสารและงานวิจัยที่เก่ียวของตางๆ จากเอกสาร บทความ ทฤษฎี และงานวิจัย
ที่เก่ียวของกับตัวแปรที่จะศึกษา เพ่ือกําหนดขอบเขตของการวิจัย และสรางเครื่องมือ ในการวิจัย ให
ครอบคลุมตามความมุงหมายการวิจัย 
 2.  ศึกษาวิธีการสรางแบบสอบถามจากเอกสาร สัมภาษณผูที่ เก่ียวของ เพ่ือกําหนด
ขอบเขตและเนื้อหาแบบทดสอบ จะไดมีความชัดเจนตามความมุงหมายการวิจัยย่ิงข้ึน 
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 3.  สรางแบบสอบถามใหครอบคลุมตามความมุงหมายของการวิจัย โดยแบงเปน 3 ตอน 
  ตอนที่ 1 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับขอมูลสวนบุคคลของผูตอบแบบสอบถาม 
  ตอนที่ 2 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับปจจัยสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
  ตอนที่ 3 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 4.  นําแบบสอบถามที่ผูวิจัยสรางข้ึน ไปใหอาจารยที่ปรึกษาสารนิพนธตรวจสอบความ
ถูกตองและเสนอแนะเพ่ิมเติม 
 5.  นําแบบสอบถามที่ไดปรับปรุงแกไขไปใหผูเชี่ยวชาญตรวจสอบความเที่ยงตรง ตาม
เนื้อหาจากนั้นนํามาปรึกษากับอาจารยที่ปรึกษาสารนิพนธเพ่ือปรับปรุงใหความชัดเจนกอนนําไป
ทดลองใช 
 6.  นําแบบสอบถามที่ไดรับการปรับปรุงแกไขเสร็จแลว นําไปทดลองใช (Try Out) กับผูที่
เปนนักลงทุนทั่วไปในประเทศแตไมไดอยูในกลุมตัวอยาง 30 คน เพ่ือนําไปวิเคราะหหาคาความ
เชื่อมั่นของแบบสอบถาม (Reliability) โดยใช วิธีหาคาสัมประสิทธิ์แอลฟา (α-Coefficient) 
ของครอนบัค (Cronbach’s alpha Coefficient) (กัลยา วานิชยบัญชา. 2545: 449) คาอัลฟาที่ไดจะ
แสดงถึงระดับความคงที่ของแบบสอบถาม โดยจะมีคาระหวาง โดยมีคาระหวาง 0 ≤ α ≤ 1 ซึง่คาที่
ใกลเคียงกับ 1 มาก แสดงวามีความเชื่อมั่นสูง 
 เกณฑในการประเมินผล คา Cronbach’s alpha 
 กรณีคา Cronbach’s alpha นอยกวา 0.6 คาความเชื่อถืออยูในระดับไมดี 
 กรณีคา Cronbach’s alpha ไกล 0.7 คาความเชื่อถืออยูในระดับที่ยอมรับได 
 กรณีคา Cronbach’s alpha มากกวา 0.8 คาความเชื่อถืออยูในระดับดี 
 ผลที่ไดจากการตอบแบบสอบถามนักลงทุนทั่วไปในประเทศแตไมไดอยูในกลุมตัวอยาง 30 
คน สามารถ คาสัมประสิทธิ์แอลฟา (α-Coefficient) ของครอนบัค (Cronbach’s alpha Coefficient) 
โดยแยกเปนแตละดานไดดังนี้ 
 ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง  คา Cronbach’s alpha เทากับ 0.730 
 ดานภาวะอุตสาหกรรม    คา Cronbach’s alpha เทากับ 0.850 
 ดานภาวะหลักทรัพย     คา Cronbach’s alpha เทากับ 0.756 
 ดานการวิเคราะหทางเทคนิค   คา Cronbach’s alpha เทากับ 0.763 
 ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ คา Cronbach’s alpha เทากับ 0.761 
 ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ คา Cronbach’s alpha เทากับ 0.739 
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3. การเก็บรวมรวมขอมูล 
 แหลงขอมูล (Source of Data) การวิจัยเรื่องนี้เปนการวิจัยเชิงพรรณนา (Descriptive 
Research) และการวิจัยเชิงสํารวจ (Exploratory Research) โดยมุงศึกษาพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 1.  แหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ไดจากการศึกษาคนควาจากขอมูลที่มีผู
รวบรวมไวทั้งหนวยงานของรัฐและเอกชน ดังนี้ 
  1.1 หนังสือพิมพธุรกิจ วารสารตางๆ 
  1.2  ขอมูลจากอินเตอรเน็ต  
  1.3  หนังสือทางวิชาการ บทความ วิทยานิพนธ และรายงานวิจัยที่เก่ียวของ 
  1.4  โบวชัวร เอกสารการลงทุนเก่ียวกับหลักทรัพยที่บริษัทหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จัดทําข้ึน 
 2.  แหลงขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ไดจากการใชแบบสอบถามเก็บขอมูลจากกลุม
ตัวอยาง จํานวน 400 คน โดยมีข้ันตอนในการดําเนินการ ดังนี้ 
  2.1  ผูวิจัยเตรียมแบบสอบถามใหเพียงพอกับจํานวนกลุมตัวอยางที่ตองการเก็บ
รวบรวมในแตละบริษัทที่กําหนดไว โดยผู วิจัยจะทําการชี้แจงใหผูตอบแบบสอบถามเขาใจถึง
วัตถุประสงคและอธิบายวิธีการตอบแบบสอบถามกอนแจกแบบสอบถาม และรอเก็บรวบรวม
แบบสอบถามดวยตนเองจํานวน 400 ชุด 
  2.2  นําขอมูลฉบับที่มีคําตอบครบถวนสมบูรณมาทําการลงรหัส เพ่ือนําไปวิเคราะหและ
แปรผลขอมูลทางสถิติตอไป 
 
4. การจัดทําและการวิเคราะหขอมูล 
 ผูวิจัยนําแบบสอบถามที่รวบรวมไดมาดําเนินการดังนี้ 
 1.  การตรวจสอบขอมูล (Editing) ผู วิจัยตรวจสอบความสมบูรณของการตอบ
แบบสอบถามและแยกแบบสอบถามที่ไมสมบูรณออก 
 2.  การลงรหัส (Coding) นําแบบสอบถามที่ถูกตองเรียบรอยแลว มาลงรหัสตามที่ได
กําหนดไวลวงหนา สําหรับแบบสอบถามที่เปนปลายปด (Close-ended) 
 3.  การประมวลผลขอมูล ขอมูลที่ลงรหัสแลวไดนํามาบันทึกเขา File โดยใชคอมพิวเตอร
เพ่ือทําการประมวลผล ซึ่งใชโปรแกรมสถิติสําเร็จรูปเพ่ือการวิจัยทางสัมคมศาสตร (Statistic 
Package for Social Sciences (SPSS)) และการแจกแจงความถี่ของทุกตัวแปร แลวคํานวณคา 
รอยละ (Percentage) 
 4.  การวิเคราะหขอมูล มีวิธีการดังนี้ 
  4.1  นําขอมูลตอนที่ 1 ซึ่งเปนคําถามเก่ียวกับปจจัยสวนบุคคลของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร มาแจกแจงความถี่ และรอยละ 
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  4.2  นําขอมูลตอนที่ 2 ซึ่งเปนคําถามเก่ียวกับปจจัยสภาพแวดลอมทางการลงทุน ที่มี
อิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนในหลักทรัพยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานครมาหาคาเฉลี่ย 
(Mean) และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Diviation) 
  4.3  นําขอมูลตอนที่ 3 ซึ่งเปนคําถามเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร มาหาคาเฉลี่ย (Mean) และคา
เบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Diviation) 
  4.4  เปรียบเทียบความแตกตางของคะแนนคาเฉลี่ยนระหวางกลุมตัวอยาง 2 กลุมที่
เปนอิสระจากกันโดยใช t-test ในการทดสอบสมมติฐานขอที่ 1 เฉพาะตัวแปรเพศ และใชการ
วิเคราะหความแปรปรวนทางเดียว (One-Way ANOVA) เปรียบเทียบความแตกตางที่มากกวา 2 
กลุม ในสมมติฐานขอที่ 1 ยกเวน ดานเพศ ถาพบความแตกตางอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ
ความเชื่อมั่นรอยละ 95 จึงทดสอบรายคูโดยใช Least-Significant Different (LSD) เพ่ือวิเคราะห
ความแตกตางอีกข้ันหนึ่ง (กัลยา วานิชยบัญชา. 2546: 258)  
  4.5  ทดสอบความสัมพันธโดยใชสถิติ  สมการความถดถอยเชิงซอน (Multiple 
Regression) ใชในการวิเคราะหตัวแปรตามที่มีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระหลายตัว โดยตัวแปร
อิสระแตละตัวไมมีความสัมพันธกันเอง แตจะมีความสัมพันธเชิงเสนกับตัวแปรตาม (กัลยา วานิชย
บัญชา. 2545: 302) 
 
5. สถิติท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล 
 การวิจัยขอมูลใชสถิติ และอักษรยอดังนี้ 
 1. คาสถิติพ้ืนฐาน ใชในการอธิบาย ประกอบดวย 
  1.1 คารอยละ (Percentage) 
  1.2 สูตรคาเฉลี่ย/มัชฌมเลขคณิต (Arithmetic mean) (ชูศรี วงศรัตนะ. 2544: 40) 
สูตร 
 

    
n
xX 

  

 
 เมื่อ  X  แทน คะแนนเฉลี่ยหรือคาเฉลี่ย 

  ∑x แทน ผลรวมของคะแนนขอมูล 

   n แทน ขนาดของกลุมตัวอยาง 
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  1.3 สูตรสวนเบ่ียนเบนมาตรฐาน (Standard Deviation หรือ S.D.) (ชูศรี วงศรัตนะ, 
2544: 65)  จากสูตร 
 
 
 
 
 
 
 
 
 2. สถิติที่ใชทดสอบความเชื่อมั่นของแบบสอบถาม 
  ผูวิจัยไดนําแบบสอบถามที่สรางข้ึนมา ใชสําหรับการศึกษววิจัย ไปทําการตรวจสอบ
คุณภาพของแบบสอบถาม โดยหาความเชื่อมั่น (Reliability) โดยนําแบบสอบถามไปทดสอบ (Pre-
test) กับกลุมเปาหมายจํานวน 30 ราย โดยใช วิธีหาคาสัมประสิทธิ์แอลฟา (α-Coefficient) 
ของครอนบัค (Cronbach alpha Coefficient) (กัลยา วานิชยบัญชา. 2546: 34-36)  จากสูตร 
 

   
 
   เมื่อ    แทน คาสัมประสิทธิ์ของความเชื่อมั่น 
      แทน จํานวนคําถาม 
      แทน คาเฉลี่ยของคาแปรปรวนรวมระหวางคําถามตางๆ 
    แทน คาเฉลี่ยของคาแปรปรวนของคําถาม 
 
 3. คาสถิติที่ใชทดสอบสมมติฐาน 
  3.1 การทดสอบโดยใช t-test สําหรับทดสอบความแตกตางระหวางคาเฉลี่ยของกลุม
ตัวอยาง 2 กลุมที่เปนอิสระกัน (ชูศรี วงศรัตนะ. 2544: 178) ซึ่งใชในการทดสอบสมมติฐานขอ 1 
ปจจัยลักษณะสวนบุคคลในสวนของเพศ โดยใชสูตรดังนี้ 
   3.1.1 กรณีคาความแปรปรวนแตกตางกันหรือไมเทากัน 

    t  = 

n
s

n
s
xx

2

2

2

1

2

1

21




 

 S.D = 1)(n n
2X)(2Xn


 

 

เมื่อ S.D แทน คาความเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
∑ x² แทน ผลรวมของคะแนนแตละตัวยกกําลังสอง  
(∑ x) ² แทน ผลรวมของคะแนนทั้งหมดตัวยกกําลังสอง 

n แทน จํานวนผูตอบแบบสอบถาม 
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   3.1.2 กรณีคาความแปรปรวนไมแตกตางกันหรือเทากัน  

 

     
 
    
   โดยที่  
   เมื่อ     แทน คาสถิติที่ใชพิจารณาใน t-distribution 
        แทน คาเฉลีย่ของกลุมตัวอยางที่ 1 
       แทน คาเฉลี่ยของกลุมตัวอยางที่ 2 
       แทน คาความแปรปรวนของกลุมตัวอยางที่ 1 
       แทน คาความแปรปรวนของกลุมตัวอยางที่ 1 
       แทน ขนาดของกลุมตัวอยางที่ 1 
       แทน ขนาดของกลุมตัวอยางที่ 2 
        แทน องศาอิสระ (Degree of freedom) 
 
  3.2  สถิติการวิเคราะหความแปรปรวนทางเดียว (One-Way Analysis of Variance: 
ANOVA) ใชทดสอบความแตกตางระหวางคะแนนเฉลี่ยของกลุมตัวอยางมากกวา 2 กลุม (กัลยา วา
นิชยบัญชา. 2545: 142) เพ่ือทดสอบสมมติฐานขอ 1 ปจจัยลักษณะสวนบุคคล ไดแก อายุ 
สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาของเงินทุน 
ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย โดยใชสูตรดังนี้ 
   3.2.1  ใชสถิติ F-test กรณีคาความแปรปรวนของแตละกลุมเทากัน มีสูตรดังนี้ 
การวิเคราะหความแปรปรวนแบบทางเดียว (One-Way ANOVA) 
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แหลงแปรปรวนหรือ
แหลงความผันแปร 

องศาอิสระ 
(df) 

ผลบวกกําลังสอง 
(SS) 

ผลบวกกําลังสอง
เฉลี่ย F 

ระหวางกลุม k-1 SSb  
ภายในกลุม n-k SSw MSb 
รวม n-1 SSt MSw 

MSb/MSw 

 
 ที่มา: กัลยา วานิชยบัญชา. (2545). 142. 
 

 สถิติทดสอบ 
w

b

MS
MSF   

 
 เมื่อ F แทน คาสถิติที่ใชในการพิจารณา t-distribution 
   MSb แทน ความแปรปรวนระหวางกลุมตัวอยาง 
   MSw แทน ความแปรปรวนภายในกลุมตัวอยาง 
   MSb = SSb/(k-1) 
   MSw = SSw/(n-k) 
   k แทน จํานวนกลุมของตัวอยาง 
   n แทน จํานวนสมาชิกในกลุมตัวอยาง 
   SSb แทน ผลบวกกําลังสองระหวางกลุมตัวอยาง 
   SSw แทน ผลบวกกําลังสองภายในกลุมตัวอยาง 
   k-1 แทน Degree of freedom สําหรับความแปรปรวนระหวางกลุม 
   n-k แทน Degree of freedom สําหรับความแปรปรวนภายในกลุม 
 
   กรณีพบความแตกตางอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  จะทําการตรวจสอบความ
แตกตางเปนรายคูที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 หรือระดับความเชื่อมั่น 95% เพ่ือดูวามีคูใดบาง
ที่แตกตางกัน โดยใชสูตรตามวิธี Fisher’s Least Significant Difference (LSD) (กัลยา วานิชย
บัญชา. 2545: 332-333) จากสูตร 
 

    LSD = 














ji

kn nn
MSEt 11

;1 2
  
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  เมื่อ kn
t

 ;1 2
   แทน คาทีใ่ชพิจารณาในการแจกแจงแบบ t-test ที่ระดับความเชื่อมั่น  

            95% และชั้นหางความเปนอิสระภายในกลุม 
   MSE   แทน คาความแปรปรวนภายในกลุม (MSW) 
   k    แทน จํานวนกลุมตัวอยางที่ใชทดสอบ 
   ni  แทน จํานวนขอมูลของกลุม i 
   nj  แทน จํานวนขอมูลของกลุม j 
 
 
   3.2.2  ใชสถิติ Brown-Forshthe  กรณีคาความแปรปรวนของแตละกลุมไม
เทากัน (Hartung. 2001: 300) มีสูตรดังนี้ 
สูตร 
 

     
    

   โดย   
 
   เมื่อ   แทน คาสถิติที่ใชพิจารณาใน Brown-Forshthe 
      แทน คาประมาณของความแปรปรวนระหวางกลุม (Mean square  
       between group) 
      แทน  คาประมาณของความแปรปรวนภายในกลุม (Mean square  
       with group) สําหรับ Brown-Forsythe 
       แทน จํานวนของกลุมตัวอยางที่นํามาทดสอบสมมติฐาน 
      แทน จํานวนขอมูลของกลุมที่ i  
      แทน ขนาดของประชากร  
      แทน คาความแปรปรวนกลุมตัวอยางที ่i  
    
   กรณีผลการทดสอบมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ จะทําการทดสอบ
เปนรายคู เพ่ือดูวาคูใดที่แตกตางกัน โดยใชวิธี Dunnett’s T3 (วิเชียร เกศสิงห. 2543: 116) มีสูตร
ดังนี้ จากสูตร 
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   เมื่อ   แทน คาสถิติที่ใชพิจารณาใน t-distribution 
     แทน คาประมาณของความแปรปรวนภายในกลุม (Mean square  
       with group) สําหรับ Brown-Forsythe 
      แทน คาเฉลี่ยของกลุมตัวอยางที่ i    
      แทน คาเฉลีย่ของกลุมตัวอยางที่ j 
      แทน จํานวนตัวอยางของกลุมที่ i  
      แทน จํานวนตัวอยางของกลุมที่ j 
 
  3.3  ความสัมพันธของตัวแปร ระหวางปจจัยทางดานภาพแวดลอมทางการลงทุน กับ 
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย โดยสถิติการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงซอน 
(Multiple Regression) ใชการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression analysis) โดย
ใชสูตร (กัลยา วานิชยบัญชา. 2545: 302)  จากสูตร 
 

     
 
   เมื่อ  แทน ตัวแปรตาม 
     แทน ตัวแปรอิสระ 
    แทน คาคงที่ (Constant) ของสมการถดถอย จะใชสัญลักษณ   
      สําหรับสมการตัวอยาง 
     แทน ความคลาดเคลื่อนที่เกิดจากตัวอยางระหวางคาจริง  และ  
      คาที่ไดจากสมการ  (y hat) 
     แทน  คาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Regression Coefficient)  
      ของตัวแปรอิสระที่ i(x) และใชสัญลักษณ สําหรับคา 
      สัมประสิทธิ์การถดถอยคงที่ในรูปของสมการตัวอยาง 
 
 



บทท่ี  4 
ผลการวิเคราะหขอมูล 

 
 ในการนําเสนอผลการวิเคราะหขอมูลของการวิจัยเรื่อง ปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานครโดยการใช
แบบสอบถามจํานวนทั้งสิ้น 400 ตัวอยาง และนําผลที่ไดผลโดยโปรแกรม SPSS ซึ่งผูจัยจะนําเสนอ
ผลการวิเคราะหขอมูลออกเปน 4 ตอน และเพ่ือใหเกิดความเขาใจตรงกันในการแปลความหมาย 
ผูวิจัยจึงไดกําหนดสัญลักษณที่ใชในการวิเคราะหขอมูลดังนี้  
 
สัญลักษณท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล 
 n   แทน จํานวนกลุมตัวอยางนักลงทุนหุนสามัญ 
  X   แทน  คาเฉลี่ยของกลุมตัวอยาง 
 S.D.  แทน  ความเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
 MS  แทน  คาเฉลี่ยผลบวกกําลังสองของคะแนน (Mean of Squares) 
 df   แทน  ชั้นของความเปนอิสระ (Degree of Freedom) 
 SS  แทน  ผลบวกกําลังสองของคะแนน (Sum of Squares) 
 t   แทน  คาที่ใชพิจารณา t - Distribution 
 F-Ratio แทน คาที่ใชพิจารณา F – Distribution 
 F-Prob., p แทน  ความนาจะเปนสําหรับบอกนัยสําคัญทางสถิติ 
 *   แทน  ความมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 
 **   แทน  ความมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 
 B  แทน สัมประสิทธิ์ความถดถอยของตัวพยากรณ 
 Beta แทน สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน 
 r  แทน สัมประสิทธิ์สหสัมพันธเชิงซอน 
 R²  แทน สัมประสิทธิ์การตัดสินใจเชิงซอน 
 Std.Error แทน คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐานของสัมประสิทธิ์ความถดถอย 
 Std.Error of Estimate แทน  คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐานในการประมาณคา 
 Adjusted R Square แทน  คา R² ที่ไดปรับแลว 
 a  แทน คาคงที่ของการพยากรณ 
 b  แทน  คาความลาดชันของการพยากรณ 
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การเสนอผลการวิเคราะหขอมูล 
 การวิเคราะหขอมูล ผูวิจัยไดเสนอผลการวิเคราะหขอมูล แบงเปน 4 ตอน ดังน้ี 
 ตอนที่ 1 การวิเคราะหเก่ียวกับขอมูลสวนบุคคลของผูตอบแบบสอบถาม จําแนกตาม เพศ 
อายุ สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาขอเงินทุน 
ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 
 ตอนที่ 2 การวิเคราะหเก่ียวกับปจจัยสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
 ตอนที่ 3 การวิเคราะหเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ตอนที่ 4 การวิเคราะหขอมูลเชิงอนุมาณเพ่ือทดสอบสมมติฐานในการวิจัย 
 
ผลการวเิคราะหขอมูล 
 ตอนที่ 1 การวิเคราะหเก่ียวกับขอมูลสวนบุคคลของผูตอบแบบสอบถาม จําแนกตาม เพศ 
อายุ สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาขอเงินทุน 
ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 
 

ตาราง 4 แสดงจํานวน และรอยละ ขอมูลสวนบุคคลของนักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานคร 
 

ขอมูลสวนบุคคล จํานวน รอยละ 
1. เพศ 
 1.1 ชาย 209 52.25 
 1.2 หญิง 191 47.75 

รวม 400 100.00 
2. อายุ 

 2.1 20 – 29 ป 109 27.25 
 2.2 30 – 39 ป 145 36.25 
 2.3 40 – 49 ป  88 22.00 
 2.4 50 – 59 ป 40 10.00 
 2.5 60 ปข้ึนไป 18 4.50 

รวม 400 100.00 
 
 



 88 

ตาราง 4  (ตอ) 
 

ขอมูลสวนบุคคล จํานวน รอยละ 
3. สถานภาพสมรส  
 3.1 โสด 245 61.25 
 3.2 สมรส / อยูดวยกัน 132 33.00 
 3.3 หยาราง / หมาย / แยกกันอยู 23 5.75 

รวม 400 100.00 
4. ระดับการศึกษาสูงสุด  
 4.1 ต่ํากวาปริญญาตรี 32 8.00 
 4.2 ปริญญาตรี 228 57.00 
 4.3 สูงกวาปริญญาตรี 140 35.00 

รวม 400 100.00 
5. อาชีพ  
 5.1 ขาราชการ / พนักงานรัฐวิสาหกิจ 57 14.25 
 5.2 พนักงานบริษัทเอกชน 190 47.50 
 5.3 ประกอบธุรกิจสวนตัว / เจาของกิจการ 98 24.50 
 5.4 เกษียณ / ไมไดทํางาน  36 9.00 
 5.5 นักเรียน / นักศึกษา  19 4.75 

รวม 400 100.00 
6. รายไดเฉลี่ยตอเดือน  
 6.1 ต่ํากวา หรือเทากับ 20,000 บาท  68 17.00 
 6.2 20,001 – 50,000 บาท  181 45.25 
 6.3 50,001 – 80,000 บาท  95 23.75 
 6.4 80,001 บาทข้ึนไป 56 14.00 

รวม 400 100.00 
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ตาราง 4  (ตอ) 
 

ขอมูลสวนบุคคล จํานวน รอยละ 
7. แหลงที่มาของเงินทุน  
 7.1 เงินออม 387 96.75 
 7.2 เงินกูยืม 13 3.25 

รวม 400 100.00 
8. ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย  
 8.1 นอยกวา 1 ป 94 23.50 
 8.2 ระหวาง 1 – 2 ป 119 29.75 
 8.3 3 ปข้ึนไป 187 46.75 

รวม 400 100.00 
 
 จากตาราง 4 ผลการวิเคราะหขอมูลปจจัยสวนบุคคลของผูตอบแบบสอบถามที่ใชกลุม
ตัวอยางในการศึกษาครั้งนี้ทั้งหมด จํานวน 400 ตัวอยาง จําแนกตามตัวแปรไดดังนี้ 
 เพศ นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถามเปนเพศชาย จํานวน 
209 คน คิดเปนรอยละ 52.25 เพศหญิงจํานวน 191 คน คิดเปนรอยละ 47.75 คน โดยนักลงทุนหุน
สามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถามสวนใหญจะเปนเพศชายมากกวาเพศหญิง 
 อายุ นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถามมากที่สุด คือ นัก
ลงทุนที่มีอายุ 30 - 39 ป มีจํานวน 145 คน คิดเปนรอยละ 36.25 รองลงมาคือ นักลงทุนที่มีอายุ 20 
– 29 ป จํานวน 109 คน คิดเปนรอยละ 27.25 นักลงทุนที่มีอายุ 40 – 49 ป จํานวน 88 คน คิดเปน
รอยละ 22.00 นักลงทุนที่มีอายุ 50 - 59 ป จํานวน 40 คน คิดเปนรอยละ 10.00 นักลงทุนที่มีอายุ 
60 ปข้ึนไป จํานวน 18 คน คิดเปนรอยละ 4.50 ตามลําดับ 
 สถานภาพสมรส นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถามมาก
ที่สุด คือ นักลงทุนหุนสามัญที่มีสถานภาพ โสด มีจํานวน 245 คน คิดเปนรอยละ 61.25 รองลงมา 
คือ สมรส / อยูดวยกัน มีจํานวน 132 คน คิดเปนรอย 33.00 และ หยาราง / หมาย / แยกกันอยู มี
จํานวน 23 คน คิดเปนรองละ 5.75 ตามลําดับ 
 ระดับการศึกษา นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถามมากทีส่ดุ 
คือ นักลงทุนหุนสามัญที่มี ระดับการศึกษาปริญญาตรี มีจํานวน 228 คน คิดเปนรอยละ 57.00 
รองลงมา ระดับการศึกษาสูงกวาปริญญาตรี มีจํานวน 140 คน คิดเปนรอยละ 35.00 และระดับ
การศึกษาต่ํากวาปริญญาตรี มีจํานวน 32 คน คิดเปนรอยละ 8.00 ตามลําดับ 
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 อาชีพ นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถามมากที่สุด คือ นัก
ลงทุนที่เปนพนักงานบริษัทเอกชน มีจํานวน 190 คน คิดเปนรอยละ 47.50 รองลงมา นักลงทุนที่
เปนประกอบธุรกิจสวนตัว/เจาของกิจการ มีจํานวน 98 คน คิดเปนรอยละ 24.50 นักลงทุนที่เปน
ขาราชการ/พนักงานรัฐวิสาหกิจ มีจํานวน 57 คน คิดเปนรอยละ 14.25 นักลงทุนที่เกษียณ/ไมได
ทํางาน มีจํานวน 36 คน คิดเปนรอยละ 9.00 และนักลงทุนที่นักเรียน/นักศึกษา มีจํานวน 19 คน คิด
เปนรอยละ 4.75 ตามลําดับ 
 รายไดเฉลี่ยตอเดือน นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถาม
มากที่สุด คือ นักลงทุนที่มีรายไดเฉลี่ยตอเดือน 20,001 – 50,000 บาท มีจํานวน 181 คน คิดเปน
รอยละ 45.25 รองลงมา นักลงทุนที่มีรายไดเฉลี่ยตอเดือน 50,001 – 80,000 บาท มีจํานวน 95 คน 
คิดเปนรอยละ 23.75 นักลงทุนที่มีรายไดเฉลี่ยตอเดือน ต่ํากวาหรือเทากับ 20,000 บาท มีจํานวน 
68 คน คิดเปนรอยละ 17.00 และนักลงทุนที่มีรายไดเฉลี่ยตอเดือน 80,001 บาทข้ึนไป มีจํานวน 56 
คน คิดเปนรอยละ 14.00 
 แหลงที่มาของเงินทุน นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถาม 
คือ เงินออม มีจํานวน 387 คน คิดเปนรอยละ 96.75 เงินกูยืม มีจํานวน 13 คน คิดเปนรอยละ 3.30 
โดยแหลงที่มาของเงินทุนสวนใหญมากจากเงินออมมากกวาเงินกูยืม 
 ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย นักลงทุนหุนสามัญในเขตกรุงเทพมหานคร
ที่ตอบแบบสอบถามมากที่สุด คือ นักลงทุนหุนสามัญที่ประสบการณ 3 ปข้ึนไป มีจํานวน 187 คน 
คิดเปนรอยละ 46.80 รองลงมา นักลงทุนหุนสามัญที่ประสบการณ ระหวาง1-2 ป มีจํานวน 119 คน 
คิดเปนรอยละ 29.80 และนักลงทุนหุนสามัญที่ประสบการณ นอยกวา 1 ป มีจํานวน 94 คน คิดเปน
รอยละ 23.50 ตามลําดับ 
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 ตอนที่ 2 การวิเคราะหเก่ียวกับปจจัยสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
 

การวิเคราะหขอมูลสภาพแวดลอมทางการลงทุน แสดงคาเฉลี่ย และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน ดังนี้ 
 

ตาราง 5 แสดงคาเฉลี่ย และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน ขอมูลดานการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและ 
     การเมือง 
 

ดานการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง X  S.D. ระดับ
ความสําคญั 

1. อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจภายในประเทศ (GDP) 3.41 0.984 มาก 
2. การลดอัตราดอกเบ้ียเงินฝากภายในประเทศ และจาก

ธนาคารกลางของสหรัฐฯ (เฟด) 3.43 1.026 มาก 
3. ความผันผวนของดัชนีตลาดหลักทรัพยในตางประเทศ  3.53 1.035 มาก 
4. การเปลี่ยนแปลงนโยบายการเงินหรือการลงทุนของรัฐบาล

กับโครงการตางๆ ภายในประเทศ 3.77 1.017 มาก 
5. เมื่อเกิดสถานการณหรือการเปลี่ยนแปลงทางการเมือง 

เชน การปฏิวัติ การกอจลาจล ฯลฯ 3.96 1.022 มาก 
ผลรวมดานการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง 3.62 0.735 มาก 

 
 จากตาราง 5 แสดงขอมูลดานผลการวิเคราะหขอมูลสภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานการ
วิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง พบวา โดยรวมนักลงทุนที่ตอบแบบสอบถาม มีผลรวมดาน
การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง มีระดับความสําคัญมาก โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.62 ซึ่ง
เมื่อพิจารณารายขอ พบวาทุกขอมีความสําคัญระดับมาก ไดแก เมื่อเกิดสถานการณหรือการ
เปลี่ยนแปลงทางการเมือง เชน การปฏิวัติ การกอจราจลฯลฯ รองลงมาไดแก การเปลี่ยนแปลง
นโยบายการเงินหรือการลงทุนของรัฐบาลกับโครงการตางๆ ภายในประเทศ ความผันผวนของดัชนี
ตลาดหลักทรัพยในตางประเทศ การลดอัตราดอกเบ้ียเงินฝากภายในประเทศ และจากธนาคารกลาง
ของสหรัฐฯ (เฟด) อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจภายในประเทศ (GDP) โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 
3.96, 3.77, 3.53, 3.43 และ 3.41 ตามลําดับ 
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ตาราง 6 แสดงจํานวน คาเฉลี่ย และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน ขอมูลดานการวิเคราะหภาวะอุตสาหกรรม 
 

ดานการวิเคราะหภาวะอุตสาหกรรม X  S.D. ระดับ
ความสําคญั 

6. วัฏจักรธุรกิจของอุตสาหกรรม (Business Cycle) ของหุน
ในกลุมที่ทานกําลังพิจารณา เชน วัฏจักรชวงระยะรุงเรือง 3.72 0.981 มาก 

7. วงจรชีวิตของอุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) ของหุน
ในกลุมที่ 3.75 0.887 มาก 

 ทานกําลังพิจารณา เชน วรจรข้ันเจริญเติบโต    
8. สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม ของหุนในกลุมที่ทาน

กําลังพิจารณา เชน อุตสาหกรรมที่มีการแขงขันสูง 3.78 0.890 มาก 
ผลรวมดานการวิเคราะหภาวะอุตสาหกรรม 3.75 0.772 มาก 

 
 จากตาราง 6 แสดงขอมูลดานผลการวิเคราะหขอมูลสภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานการ
วิเคราะหภาวะอุตสาหกรรม พบวา โดยรวมนักลงทุนที่ตอบแบบสอบถาม มีผลรวมดานการวิเคราะห
ภาวะอุตสาหกรรม มีระดับความสําคัญมาก โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.75 ซึ่งเมื่อพิจารณารายขอ 
พบวาทุกขอมีความสําคัญระดับมาก ไดแก สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม ของหุนในกลุมที่ทาน
กําลังพิจารณา เชน อุตสาหกรรมที่มีการแขงขันสูง รองลงมาไดแก วงจรชีวิตของอุตสาหกรรม 
(Industry Life Cycle) ของหุนในกลุมที่ทานกําลังพิจารณา เชน วรจรข้ันเจริญเติบโต วัฏจักรธุรกิจ
ของอุตสาหกรรม (Business Cycle) ของหุนในกลุมที่ทานกําลังพิจารณา เชน วัฏจักรชวงระยะ
รุงเรือง โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.78, 3.75 และ 3.72 ตามลําดับ 
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ตาราง 7 แสดงจํานวน คาเฉลี่ย และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน ขอมูลดานการวิเคราะหภาวะหลักทรัพย 
 

ดานการวิเคราะหภาวะหลักทรพัย X  S.D. ระดับ
ความสําคญั 

  9. อัตราสวนกําไรตอสวนของผูถือหุน Price-Earnings 
Ratio (P/E)  3.61 0.988 มาก 

10. อัตราการจายเงินปนผล (Dividend) ที่ผานมา  3.56 1.240 มาก 
11. อัตราสวนราคาตอมูลคาหุนตามบัญชี (P/BV) 3.45 0.951 มาก 
12. อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) 3.64 0.986 มาก 
13. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยทั้งหมด (ROA) 3.48 0.912 มาก 
14. หุนที่มีอัตราสวนกําไรตอหุน (EPS) 3.78 0.977 มาก 

ผลรวมดานการวิเคราะหภาวะหลักทรัพย 3.58 0.802 มาก 
 
 จากตาราง 7 แสดงขอมูลดานผลการวิเคราะหขอมูลสภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานการ
วิเคราะหภาวะหลักทรัพย พบวา โดยรวมนักลงทุนที่ตอบแบบสอบถาม มีผลรวมดานการวิเคราะห
ภาวะหลักทรัพย มีระดับความสําคัญมาก โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.58 ซึ่งเมื่อพิจารณารายขอ พบวา
ทุกขอมีความสําคัญระดับมาก ไดแก หุนที่มีอัตราสวนกําไรตอหุน (EPS) รองลงมาไดแก อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตราสวนกําไรตอสวนของผูถือหุน Price-Earnings Ratio 
(P/E) อัตราการจายเงินปนผล (Dividend) ที่ผานมา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยทั้งหมด (ROA) 
อัตราสวนราคาตอมูลคาหุนตามบัญชี (P/BV) โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.78, 3.64, 3.61, 3.56, 3.48 
และ 3.45 ตามลําดับ 
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ตาราง 8 แสดงจํานวน คาเฉลี่ย และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน ขอมูลดานการวิเคราะหทางเทคนิค 
 

ดานการวิเคราะหทางเทคนิค X  S.D. ระดับ
ความสําคญั 

15. วิเคราะหเสนแนวโนม (Trend Line) ของเสนกราฟทาง
เทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 3.64 0.973 มาก 

16. วิเคราะหเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที ่Moving Average (MA) 
ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 3.64 1.023 มาก 

17. วิเคราะหเสนคาเฉลี่ยสะสมเคลื่อนที ่Moving Average 
Convergence Divergence (MACD) ของเสนกราฟทาง
เทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 3.59 1.000 มาก 

18. วิเคราะหเสนคาดการณแนวโนม Relative Strength Index 
(RSI) ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 3.67 0.988 มาก 

19. วิเคราะหเสนปริมาณการซื้อขายหุน (Volume) ของกราฟ
ทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 3.76 0.990 มาก 

ผลรวมดานการวิเคราะหทางเทคนิค 3.65 0.851 มาก 
 
 จากตาราง 8 แสดงขอมูลดานผลการวิเคราะหขอมูลสภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานการ
วิเคราะหทางเทคนิค พบวา โดยรวมนักลงทุนที่ตอบแบบสอบถาม มีผลรวมดานการวิเคราะหทาง
เทคนิค มีระดับความสําคัญมาก โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.65 ซึ่งเมื่อพิจารณารายขอ พบวาทุกขอมี
ความสําคัญระดับมาก ไดแก วิเคราะหเสนปริมาณการซื้อขายหุน (Volume) ของกราฟทางเทคนิค
จากเว็ปไซตการซื้อขาย รองลงมาไดแก วิเคราะหเสนคาดการณแนวโนม Relative Strength Index 
(RSI) ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย วิเคราะหเสนแนวโนม (Trend Line) ของ
เสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย วิเคราะหเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่ Moving Average (MA) 
ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย วิเคราะหเสนคาเฉลี่ยสะสมเคลื่อนที่ Moving 
Average Convergence Divergence (MACD) ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 
โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.76, 3.67, 3.64, 3.64 และ 3.59 ตามลําดับ 
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 ตอนที่ 3 การวิเคราะหเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
 การวิเคราะหขอมูลเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย ของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แสดงคาเฉลี่ย และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน ดังนี้ 
 
ตาราง 9 แสดงคาเฉลี่ย และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน ขอมูลพฤติกรรมการลงทุนในหุนสามัญ 
 

ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซ้ือหุนสามัญ X  S.D. 
ระดับ
การ

ปฏิบัติ 
1. ซื้อหุนเมื่อราคาต่ํากวาพ้ืนฐาน (under value) 3.62 1.088 มาก 
2. ซื้อหุนตามผูลงทุนที่เปนสถาบัน (กองทนุ) ทําการเขาซื้อหุน 2.92 1.063 ปานกลาง 
3. ซื้อหุนเมื่อมีผูลงทุนตางชาติ ทําการเขาซื้อหุนในประเทศ 3.06 1.146 ปานกลาง 
4. ซื้อตามบทวิเคราะหจากบรษิัทตัวแทน และคําแนะนําของ

เจาหนาที่การตลาด 2.93 1.177 ปานกลาง 
5. ซื้อหุนตัวนั้นเมื่อมี Volume ซื้อเขามาจํานวนมาก 3.30 1.083 ปานกลาง 
6. ซื้อหุนเมื่อมีการเปดขาย IPO  2.74 1.247 ปานกลาง 

ผลรวมดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามญั 3.09 0.803 ปานกลาง 
 
 จากตาราง 9 แสดงขอมูลดานผลการวิเคราะหขอมูลพฤติกรรมการลงทุน ดานการตัดสินใจ
ซื้อหุนสามัญ พบวา โดยรวมนักลงทุนที่ตอบแบบสอบถาม มีผลรวมดานการตัดสินใจซื้อหุนสามญั มี
ระดับการปฏิบัติปานกลาง โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.09 ซึ่งเมื่อพิจารณารายขอ มีขอที่มีระดับการ
ปฏิบัติมาก คือ นักลงทุนจะซื้อหุนเมื่อราคาต่ํากวาพ้ืนฐาน (under value) โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.62 
รองลงมาคือ มีระดับการปฏิบัติปานกลาง ไดแก นักลงทุนจะซื้อหุนตัวนั้นเมื่อมี Volume ซื้อเขามา
จํานวนมาก นักลงทุนจะซื้อหุนเมื่อมีผูลงทุนตางชาติ ทําการเขาซื้อหุนในประเทศ นักลงทุนจะซื้อ
ตามบทวิเคราะหจากบริษัทตัวแทน และคําแนะนําของเจาหนาที่การตลาด นักลงทุนจะซื้อหุนตามผู
ลงทุนที่เปนสถาบัน (กองทุน) ทําการเขาซื้อหุน นักลงทุนจะซื้อหุนเมื่อมีการเปดขาย IPO โดยมี
คาเฉลี่ยเทากับ 3.30, 3.06, 2.93, 2.92 และ 2.74 ตามลําดับ 
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ตาราง 10 แสดงคาเฉลี่ย และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน ขอมูลพฤติกรรมการลงทุนในหุนสามัญ 
 

ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ X  S.D. ระดับการ
ปฏิบัติ 

7. ขายเมื่อราคาหุนเพ่ิมข้ึนเกินมูลคา (over value)  3.52 1.191 มาก 
8. ขายเมื่อราคาเริ่มลดลงกวา 5% ของตนทนุ (Cut Loss) 3.01 1.223 ปานกลาง 
9. ขายเมื่อมีกําไร มากกวา 20% ของตนทุน 3.37 1.167 ปานกลาง 
10. ขายหุนเมื่อมีผูลงทนุสถาบัน (กองทุน) ทําการขายหุนสามัญ 2.97 1.062 ปานกลาง 
11. ขายหุนเมื่อมีผูลงทนุตางชาติ ทําการขายหุนสามญั 3.05 1.171 ปานกลาง 
12. ขายตามบทวิเคราะหจากบริษัทตัวแทน และคําแนะนําของ

เจาหนาที่การตลาด 2.80 1.213 ปานกลาง 
ผลรวมดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ 3.12 0.817 ปานกลาง 

 
 จากตาราง 10 แสดงขอมูลดานผลการวิเคราะหขอมูลพฤติกรรมการลงทุน ดานการ
ตัดสินใจขาหุนสามัญ พบวา โดยรวมนักลงทุนที่ตอบแบบสอบถาม มีผลรวมดานการตัดสินใจขาย
หุนสามัญ มีระดับการปฏิบัติปานกลาง โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.12 ซึ่งเมื่อพิจารณารายขอ มีขอที่มี
ระดับการปฏิบัติมาก คือ นักลงทุนจะขายเมื่อราคาหุนเพ่ิมข้ึนเกินมูลคา (over value) โดยมีคาเฉลี่ย
เทากับ 3.52 รองลงมาคือ มีระดับการปฏิบัติปานกลาง ไดแก นักลงทุนจะขายเมื่อมีกําไร มากกวา 
20% ของตนทุน นักลงทุนจะขายหุนเมื่อมีผูลงทุนตางชาติ ทําการขายหุนสามัญ นักลงทุนจะขาย
เมื่อราคาเริ่มลดลงกวา 5% ของตนทุน (Cut Loss) นักลงทุนจะขายหุนเมื่อมีผูลงทุนสถาบัน 
(กองทุน) ทําการขายหุนสามัญ นักลงทุนจะขายตามบทวิเคราะหจากบริษัทตัวแทน และคําแนะนํา
ของเจาหนาที่การตลาด โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.37, 3.05, 3.01, 2.97 และ 2.80 ตามลําดับ 
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ตาราง 11 แสดงจํานวน และรอยละ ขอมูลพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุนสามัญ 
 

ขอมูลพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุนสามัญ จํานวน รอยละ 
13. ดานประเภทหุนสามัญที่ทําการตัดสินใจลงทุน 
 เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) 10 2.50 
 สินคาอุปโภคบริโภค (CONSUMP) 54 13.50 
 ธุรกิจการเงิน (FINCIAL) 57 14.25 
 สินคาอุตสาหกรรม (INDUS) 42 10.50 
 อสังหาริมทรัพยและกอสราง (PROPCON) 92 23.00 
 ทรัพยากร (RESOURC) 39 9.75 
 บริการ (SERVICE) 31 7.75 
 เทคโนโลยี (TECH) 75 18.75 

รวม 400 100.00 
14. ดานวัตถุประสงคหลักที่ทําการตัดสินใจลงทุน 
 สวนตางของกําไรจากการลงทุน 207 51.75 
 เงินปนผลที่ไดรับจากการลงทุน 116 29.00 
 การเพ่ิมข้ึนของเงินทุน อยางสม่ําเสมอ 69 17.25 
 สิทธิตางๆ ที่พึงไดรับจากการลงทุน เชน สิทธิในการซื้อหุนเพ่ิมทุน  8 2.00 
 ใบสําคัญแสดงสิทธิ์   

รวม 400 100.00 
 
 จากตาราง 11 แสดงขอมูลดานผลการวิเคราะหขอมูลพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุน
สามัญ การลงทุน สามารถจําแนกตามตัวแปรไดดังนี้ 
 ดานประเภทหุนสามัญที่ทําการตัดสินใจลงทุน พบวา นักลงทุนหุนสามัญในเขต
กรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถามมากที่สุด คือ อสังหาริมทรัพยและกอสราง (PROPCON) 
จํานวน 92 คน คิดเปนรอยละ 23.00 รองลงมา คือ เทคโนโลยี (TECH) จํานวน 75 คน คิดเปนรอย
ละ 18.75 ธุรกิจการเงิน (FINCIAL) จํานวน 57 คน คิดเปนรอยละ 14.25 สินคาอุปโภคบริโภค 
(CONSUMP) จํานวน 54 คน คิดเปนรอยละ 13.50 สินคาอุตสาหกรรม (INDUS) จํานวน 42 คน 
คิดเปนรอยละ 10.50 ทรัพยากร (RESOURC) จํานวน 39 คน คิดเปนรอยละ 9.75 บริการ 
(SERVICE) จํานวน 31 คน คิดเปนรอยละ 7.75 และเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) 
จํานวน 10 คน คิดเปนรอยละ 2.5 ตามลําดับ  
 ดานวัตถุประสงคหลักที่ทําการตัดสินใจลงทุน พบวา นักลงทุนหุนสามัญในเขต
กรุงเทพมหานครที่ตอบแบบสอบถามมากที่สุด คือ สวนตางของกําไรจากการลงทุน จํานวน 207 คน 
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คิดเปนรอยละ 51.75 รองลงมา คือ เงินปนผลที่ไดรับจากการลงทุน จํานวน 116 คน คิดเปนรอยละ 
29.00 การเพ่ิมข้ึนของเงินทุน อยางสม่ําเสมอ จํานวน 69 คน คิดเปนรอยละ 17.25 สิทธิตางๆ ที่พึง
ไดรับจากการลงทุน เชน สิทธิในการซื้อหุนเพ่ิมทุนใบสําคัญแสดงสิทธิ์ จํานวน 8 คน คิดเปนรอยละ 
2.00 ตามลําดับ  
 
 ตอนที่ 4 การวิเคราะหขอมูลเชิงอนุมาณเพ่ือทดสอบสมมติฐานในการวิจัย 
 สมมติฐานที่ 1 นักลงทุนที่มี เพศ อายุ สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ 
รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาขอเงินทุน ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย แตกตางกัน มี
ผลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานครที่แตกตางกัน 
 สมมติฐานที่ 1.1 นักลงทุนที่มีเพศแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปนสมมติฐานทาง
สถิติไดดังนี้ 
 H0: นักลงทุนที่มีเพศแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไมแตกตางกัน 
 H1: นักลงทุนที่มีเพศแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 
 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะห จะใชการทดสอบคาโดยใชกลุมตัวอยางทั้งสองกลุมเปน
อิสระกัน (Independent t-test) ใชระดับความเชื่อมั่น 95% ดังนัน จะปฏิเสษสมมติฐานหลัก ( ) ก็
ตอเมื่อ 2-taited Prob. (p) มีคานอยกวา 0.05 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะหนั้นในข้ันแรกจะทําการทดสอบความแตกตางระหวางความ
แปรปรวนของกลุมเพศทั้ง 2 กลุม โดยใชสถิติต Leven’s test ซึ่งหากผลการทดสอบพบวาคาความ
แปรปรวนของทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกัน (คา Sig. มีคามากกวาหรือเทากับ 0.05) ก็จะใชคา t-test 
กรณีEqual Variances Assumed สําหรับผลการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญของกลุมเพศทั้ง 2 กลุม แตหากผลการทดสอบพบวาคาความแปรปรวนของทั้ง 2 กลุม
แตกตางกัน (คา Sig. มีคานอยกวา 0.05) ก็จะใชคา t-test กรณี Equal Variances not Assumed 
สําหรับผลการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมเพศทั้ง 2 กลุม ซึ่ง
ผลการทดสอบความแตกตางระหวางความแปรปรวนของกลุมเพศทั้ง 2 กลุม โดยใชสถิติ Levene’s 
test แสดงดังตาราง 12 
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ตาราง 12 ผลการทดสอบคาความแปรปรวนของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญกับเพศ 
 

Levene's test for Equality of Variances 
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 

F Sig. 
1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 0.164 .686 
2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ 7.409** .007 
 

**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 
  
 จากตาราง 12 ผลการทดสอบ Levene’s test พบวา พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .686 ซึ่งมีคามากกวา 0.05 หมายความวา 
คาความแปรปรวนของเพศทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกัน จึงใช t-test กรณี Equal Variances assumed 
และดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .007 ซึ่งมีคานอยกวา 0.01 
หมายความวา คาความแปรปรวนของเพศทั้ง 2 กลุมแตกตางกัน จึงใช t-test กรณี Equal 
Variances not assumed ดังนั้น ผูวิจัยจึงทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ 
ของเพศทั้ง 2 กลุม โดยใชสถิติ t-test ที่ระดับความเชื่อมั่น 95% ผลการทดสอบจะยอมรับสมมติฐาน
หลัก ( ) ก็ตอเมื่อคา Sig. มากกวา 0.05 และจะยอมรับสมมติฐานรอง ( ) ตอเมื่อคา Sig. นอย
กวา 0.05 ซึ่งผลการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ โดยใชสถิติ t-test 
แสดงดังตาราง 13-14 
 
ตาราง 13 การทดสอบความแตกตางพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อ 
     หุนสามัญ จําแนกตามเพศ 
 

t-test for Equality of Means 
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 

เพศ X  S.D. t df Sig. 
1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ชาย 3.02 .811 -1.929 398 .054 
  หญิง 3.17 .788    
 
 จากตาราง 13 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ 
ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามเพศ โดยใชสถิติทดสอบคาที (Independent t-
test) พบวา มีคา Sig. เทากับ .054 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก ( ) และ
ปฏิเสธสมมติฐานรอง ( ) หมายความวา นักลงทุนที่มีเพศแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุน
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สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.05 
 
ตาราง 14 การทดสอบความแตกตางพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขาย 
     หุนสามัญ จําแนกตามเพศ 
 

t-test for Not Equality of Means 
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 

เพศ X  S.D. t df Sig. 
2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ชาย 3.02 .874 -2.747 395.475** .006 
  หญิง 3.24 .736       
 

**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 
 
 จากตาราง 14 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ 
ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามเพศ โดยใชสถิติทดสอบคาที (Independent t-
test) พบวา มีคา Sig. เทากับ .006 ซึ่งนอยกวา 0.01 นั่นคือ ปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และ
ยอมรับสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีเพศแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ แตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.01 โดยนักลงทุนที่มีเพศหญิง มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุน
สามัญ มากกวา นักลงทุนที่มีเพศชาย 
 
 สมมติฐานที่ 1.2 นักลงทุนที่มีอายุแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปนสมมติฐานทาง
สถิติไดดังนี้ 
 H0: นักลงทุนที่มีอายุแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไมแตกตางกัน 
 H1: นักลงทุนที่มีอายุแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 
 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะหนั้นในข้ันแรกจะทําการทดสอบความแตกตางระหวาง
แปรปรวนของกลุมอายุโดยใชสถิติ Levene Statistic ซึ่งหากผลการทดสอบความแตกตางของ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมอายุ แตหากผลการทดสอบพบวากลุมอายุมีความแปรปรวน
ไมแตกตางกันทุกกลุม (คา Sig. มีคามากกวาหรือเทากับ 0.05) ก็จะใชคาสถิติ F-test ในการ
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ทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมอายุ แตหากผลการทดสอบพบวา
กลุมอายุมีคาความแปรปรวนแตกตางกันอยางนอย 2 กลุม (คา Sig. มีคานอยกวาหรือเทากับ 0.05) 
ก็จะใชคาสถิติ Brown-Forsythe ในการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามญัของ
กลุมอายุ ซึ่งผลการทดสอบความแตกตางระหวางความแปรปรวนของกลุมอายุโดยใชสถิติ Levene 
Statistic แสดงดังตาราง 15 
 
ตาราง 15 ผลการทดสอบคาความแปรปรวนของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมอายุ 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Levene 
Statistic 

df1 df2 Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 1.890 4 395 .111 
2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ 1.586 4 395 .177 
 
 จากตาราง 15 ผลการทดสอบ Levene Statistic Test เปรียบเทียบกลุมอายุกับพฤติกรรม
การลงทุนหุนสามัญ พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. = .111 ซึ่งมากกวา 
0.05 หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมอายุอยางนอย 2 กลุมไมแตกตางกัน ดังนั้นผูวิจัยจึง
ทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ F-test ที่ระดับความเชื่อมัน 95% จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก 
(H0) ก็ตอเมื่อคา Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และ
ยอมรับสมมติฐานรอง (H1) มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไปเปรียบเทียบเชิงซอน 
(Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Least Significant Difference (LSD) เพ่ือหาวา
คาเฉลี่ยคูใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ดูตาราง 16 
 ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. = .177 ซึ่งมากกวา 0.05 หมายความ
วา คาความแปรปรวนของกลุมอายุอยางนอย 2 กลุมไมแตกตางกัน ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการทดสอบ
สมมติฐานโดยใชสถิติ F-test ที่ระดับความเชื่อมัน 95% จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อคา 
Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติ
ฐานรอง (H1) มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไปเปรียบเทียบเชิงซอน (Multiple 
Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Least Significant Difference (LSD) เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคู
ใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ดูตาราง 17 
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ตาราง 16 การทดสอบความแตกตางของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามอายุ 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
แหลงความ
แปรปรวน SS df MS F Sig. 

ระหวางกลุม 1.622 4 .406 .626 .644 
ภายในกลุม 255.890 395 .648   

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุน
สามัญ 

รวม 257.512 399       
 
 จากตาราง 16 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามอายุ โดยใชสถิติ F-test พบวา ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .644 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ ยอมรับ
สมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีอายุแตกตางกัน มี
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
ตาราง 17 การทดสอบความแตกตางของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามอายุ 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
แหลงความ
แปรปรวน 

SS df MS F Sig. 

ระหวางกลุม 5.219 4 1.305 1.971 .098 
ภายในกลุม 261.496 395 .662   

2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุน
สามัญ 

รวม 266.715 399       
 
 จากตาราง 17 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามอายุ โดยใชสถิติ F-test พบวา ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .098 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ ยอมรับ
สมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีอายุแตกตางกัน มี
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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 สมมติฐานที่ 1.3 นักลงทุนที่มีสถานภาพสมรสแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปน
สมมติฐานทางสถิติไดดังนี้ 
 H0: นักลงทุนที่มีสถานภาพสมรสแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไมแตกตางกัน 
 H1: นักลงทุนที่มีสถานภาพสมรสแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 
 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะหนั้นในข้ันแรกจะทําการทดสอบความแตกตางระหวาง
แปรปรวนของกลุมสถานภาพสมรสโดยใชสถิติ Levene Statistic ซึ่งหากผลการทดสอบความ
แตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมสถานภาพสมรส แตหากผลการทดสอบพบวา
กลุมสถานภาพสมรสมีความแปรปรวนไมแตกตางกันทุกกลุม (คา Sig. มีคามากกวาหรือเทากับ 
0.05) ก็จะใชคาสถิติ F-test ในการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามญัของกลุม
สถานภาพสมรส แตหากผลการทดสอบพบวากลุมสถานภาพสมรสมีคาความแปรปรวนแตกตางกัน
อยางนอย 2 กลุม (คา Sig. มีคานอยกวาหรือเทากับ 0.05) ก็จะใชคาสถิติ Brown-Forsythe ในการ
ทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมสถานภาพสมรส ซึ่งผลการ
ทดสอบความแตกตางระหวางความแปรปรวนของกลุมสถานภาพสมรสโดยใชสถิติ Levene 
Statistic แสดงดังตาราง 18 
 
ตาราง 18 ผลการทดสอบคาความแปรปรวนของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมสถานภาพ 
     สมรส 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Levene 
Statistic df1 df2 Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 14.593** 2 397 .000 
2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ 8.117** 2 397 .000 
 

**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 
 
 จากตาราง 18 ผลการทดสอบ Levene Statistic Test เปรียบเทียบกลุมสถานภาพสมรส
กับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. = .000 
ซึ่งนอยกวา 0.01 หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมสถานภาพสมรสอยางนอย 2 กลุม
แตกตางกัน ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ Brown Forsythe ที่ระดับความ
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เชื่อมั่น 95% จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อ Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอ
ใดปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) ที่มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตาง
กันจะนําไปเปรียบเทียบเชิงซอน (Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Dunnett’s T3 เพ่ือ
หาวาคาเฉลี่ยคูใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงดังตาราง 19 
 สวนดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. = .000 ซึ่งนอยกวา 0.01 
หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมสถานภาพสมรสอยางนอย 2 กลุมแตกตางกัน ดังนั้น
ผูวิจัยจึงทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ Brown Forsythe ที่ระดับความเชื่อมั่น 95% จะปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อ Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธสมมติฐานหลัก 
(H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) ที่มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไปเปรียบเทียบ
เชิงซอน (Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Dunnett’s T3 เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคูใดบาง
แตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงดังตาราง 20 
 
ตาราง 19 การทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ 
     ซื้อหุนสามัญ จําแนกตามสถานภาพสมรส 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Brown-

Forsythe 
Statistic df1 df2 Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามญั ระหวางกลุม 0.049 2 51.197 .953 
 
 จากตาราง 19 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามสถานภาพสมรสโดยใชการทดสอบ 
Brown-Forsythe Test พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .953 ซึ่ง
มากกวา 0.01 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นกั
ลงทุนที่มีสถานภาพสมรสแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ
ซื้อหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  
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ตาราง 20 การทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ 
     ขายหุนสามัญ จําแนกตามสถานภาพสมรส 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Brown-

Forsythe Statistic df1 df2 Sig. 

2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ระหวางกลุม 0.237 2 48.108 .790 
 
 จากตาราง 20 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามสถานภาพสมรสโดยใชการทดสอบ 
Brown-Forsythe Test พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .790 ซึ่ง
มากกวา 0.01 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นกั
ลงทุนที่มีสถานภาพสมรสแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ
ขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
 สมมติฐานที่ 1.4 นักลงทุนที่มีระดับการศึกษาแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปน
สมมติฐานทางสถิติไดดังนี้ 
 H0: นักลงทุนที่มีระดับการศึกษาแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไมแตกตางกัน 
 H0: นักลงทุนที่มีระดับการศึกษาแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 
 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะหนั้นในข้ันแรกจะทําการทดสอบความแตกตางระหวาง
แปรปรวนของกลุมระดับการศึกษาโดยใชสถิติ Levene Statistic ซึ่งหากผลการทดสอบความ
แตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมระดับการศึกษา แตหากผลการทดสอบพบวา
กลุมระดับการศึกษามีความแปรปรวนไมแตกตางกันทุกกลุม (คา Sig. มีคามากกวาหรือเทากับ 
0.05) ก็จะใชคาสถิติ F-test ในการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามญัของกลุม
ระดับการศึกษา แตหากผลการทดสอบพบวากลุมระดับการศึกษามีคาความแปรปรวนแตกตางกัน
อยางนอย 2 กลุม (คา Sig. มีคานอยกวาหรือเทากับ 0.05) ก็จะใชคาสถิติ Brown-Forsythe ในการ
ทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมระดับการศึกษา ซึ่งผลการทดสอบ
ความแตกตางระหวางความแปรปรวนของกลุมระดับการศึกษาโดยใชสถิติ Levene Statistic แสดง
ดังตาราง 21 
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ตาราง 21 ผลการทดสอบคาความแปรปรวนของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมระดับ 
     การศึกษา 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Levene 
Statistic df1 df2 Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 1.201 2 397 .302 
2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ 3.170* 2 397 .043 
 

*มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.05 
 
 จากตาราง 21 ผลการทดสอบ Levene Statistic Test เปรียบเทียบกลุมระดับการศึกษากับ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. = .302 ซึง่
มากกวา 0.05 หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมระดับการศึกษาอยางนอย 2 กลุมไม
แตกตางกัน ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ F-test ที่ระดับความเชื่อมัน 95% 
จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อคา Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไป
เปรียบเทียบเชิงซอน (Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Least Significant Difference 
(LSD) เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคูใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ดูตาราง 22 
 สวนดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. = .043 ซึ่งนอยกวา 0.05 
หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมระดับการศึกษาอยางนอย 2 กลุมแตกตางกัน ดังนั้น
ผูวิจัยจึงทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ Brown Forsythe ที่ระดับความเชื่อมั่น 95% จะปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อ Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธสมมติฐานหลัก 
(H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) ที่มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไปเปรียบเทียบ
เชิงซอน (Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Dunnett’s T3 เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคูใดบาง
แตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงดังตาราง 23 
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ตาราง 22 การทดสอบความแตกตางของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามระดับการศึกษา 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
แหลงความ
แปรปรวน SS df MS F Sig. 

ระหวางกลุม 2.754 2 1.377 2.146 .118 
ภายในกลุม 254.758 397 .642   

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุน
สามัญ 

รวม 257.512 399    
 
 จากตาราง 22 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามระดับการศึกษา โดยใชสถิติ F-test 
พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .118 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ 
ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีระดับ
การศึกษาแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ไม
แตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
ตาราง 23 การทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ 
     ขายหุนสามัญ จําแนกตามระดับการศึกษา 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Brown-

Forsythe 
Statistic df1 df2 Sig. 

2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามญั ระหวางกลุม .555 2 85.509 .576 
 
 จากตาราง 23 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามระดับการศึกษา โดยใชการทดสอบ 
Brown-Forsythe Test พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .576 ซึ่ง
มากกวา 0.01 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H0) หมายความวา นกั
ลงทุนที่มีระดับการศึกษาแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ
ขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  
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 สมมติฐานที่ 1.5 นักลงทุนที่มีอาชีพแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปนสมมติฐานทาง
สถิติไดดังนี้ 
 H0: นักลงทุนที่มีอาชีพแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไมแตกตางกัน 
 H1: นักลงทุนที่มีอาชีพแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 
 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะหนั้นในข้ันแรกจะทําการทดสอบความแตกตางระหวาง
แปรปรวนของกลุมอาชีพ โดยใชสถิติ Levene Statistic ซึ่งหากผลการทดสอบความแตกตางของ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมอาชีพ แตหากผลการทดสอบพบวากลุมอาชีพ มีความ
แปรปรวนไมแตกตางกันทุกกลุม (คา Sig. มีคามากกวาหรือเทากับ 0.05) ก็จะใชคาสถิติ F-test ใน
การทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมอาชีพ แตหากผลการทดสอบ
พบวากลุมอาชีพมีคาความแปรปรวนแตกตางกันอยางนอย 2 กลุม (คา Sig. มีคานอยกวาหรือ
เทากับ 0.05) ก็จะใชคาสถิติ Brown-Forsythe ในการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญของกลุมอาชีพ ซึ่งผลการทดสอบความแตกตางระหวางความแปรปรวนของกลุม
อาชีพโดยใชสถิติ Levene Statistic แสดงดังตาราง 24 
 
ตาราง 24 ผลการทดสอบคาความแปรปรวนของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมอาชีพ 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Levene 
Statistic df1 df2 Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 1.225 4 395 .300 
2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ .628 4 395 .643 
 
 จากตาราง 24 ผลการทดสอบ Levene Statistic Test เปรียบเทียบกลุมอาชีพกับ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. = .300 ซึง่
มากกวา 0.05 หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมอาชีพอยางนอย 2 กลุมไมแตกตางกัน 
ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ F-test ที่ระดับความเชื่อมัน 95% จะปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อคา Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธสมมติฐาน
หลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไป
เปรียบเทียบเชิงซอน (Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Least Significant Difference 
(LSD) เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคูใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ดูตาราง 25 
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 ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. = .643 ซึ่งมากกวา 0.05 หมายความ
วา คาความแปรปรวนของกลุมอาชีพอยางนอย 2 กลุมไมแตกตางกัน ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการทดสอบ
สมมติฐานโดยใชสถิติ F-test ที่ระดับความเชื่อมัน 95% จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อคา 
Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติ
ฐานรอง (H1) มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไปเปรียบเทียบเชิงซอน (Multiple 
Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Least Significant Difference (LSD) เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคู
ใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ดูตาราง 26 
 
ตาราง 25 การทดสอบความแตกตางของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามอาชีพ 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
แหลงความ
แปรปรวน 

SS df MS F Sig. 

ระหวางกลุม 6.011 4 1.503 2.360 .053 
ภายในกลุม 251.501 395 .637   

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุน
สามัญ 

รวม 257.512 399       
 
 จากตาราง 25 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามอาชีพโดยใชสถิติการวิเคราะหคาความ
แปรปรวนทางเดียว (One-way Analysis of Variance: One-way ANOVA) พบวา ดานพฤติกรรม
การตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .053 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก 
(H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีอาชีพแตกตางกัน มีพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมีนัยสาํคัญทางสถติทิี่
ระดับ 0.05 
 
ตาราง 26 การทดสอบความแตกตางของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามอาชีพ 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
แหลงความ
แปรปรวน SS df MS F Sig. 

ระหวางกลุม 3.373 4 .843 1.265 .283 
ภายในกลุม 263.342 395 .667   

2. ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุน
สามัญ 

รวม 266.715 399       
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 จากตาราง 26 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามอาชีพโดยใชสถิติการวิเคราะหคาความ
แปรปรวนทางเดียว (One-way Analysis of Variance: One-way ANOVA) พบวา ดานพฤติกรรม
การตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .283 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก 
(H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีอาชีพแตกตางกัน มีพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ
ที่ระดับ 0.05 
 
 สมมติฐานที่ 1.6 นักลงทุนที่มีรายไดแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปนสมมติฐานทาง
สถิติไดดังนี้ 
 H0: นักลงทุนที่มีรายไดแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไมแตกตางกัน 
 H1: นักลงทุนที่มีรายไดแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 
 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะหนั้นในข้ันแรกจะทําการทดสอบความแตกตางระหวาง
แปรปรวนของกลุมรายไดโดยใชสถิติ Levene Statistic ซึ่งหากผลการทดสอบความแตกตางของ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมรายได แตหากผลการทดสอบพบวากลุมรายได มีความ
แปรปรวนไมแตกตางกันทุกกลุม (คา Sig. มีคามากกวาหรือเทากับ 0.05) ก็จะใชคาสถิติ F-test ใน
การทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมรายไดแตหากผลการทดสอบ
พบวากลุมรายไดมีคาความแปรปรวนแตกตางกันอยางนอย 2 กลุม (คา Sig. มีคามากกวาหรือ
เทากับ 0.05) ก็จะใชคาสถิติ Brown-Forsythe ในการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญของกลุมรายไดซึ่งผลการทดสอบความแตกตางระหวางความแปรปรวนของกลุม
รายไดโดยใชสถิติ Levene Statistic แสดงดังตาราง 27 
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ตาราง 27 ผลการทดสอบคาความแปรปรวนของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมรายได 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Levene 
Statistic df1 df2 Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 3.391* 3 396 .018 
2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ 3.318* 3 396 .020 

 
*มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.05 

 
 จากตาราง 27 ผลการทดสอบ Levene Statistic Test เปรียบเทียบกลุมรายไดกับ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. = .018 ซึง่
นอยกวา 0.05 หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมรายไดอยางนอย 2 กลุมแตกตางกัน 
ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ Brown Forsythe ที่ระดับความเชื่อมั่น 95% จะ
ปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อ Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) ที่มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะ
นําไปเปรียบเทียบเชิงซอน (Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Dunnett’s T3 เพ่ือหาวา
คาเฉลี่ยคูใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงดังตาราง 28 
 สวนดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. = .020 ซึ่งนอยกวา 0.05 
หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมรายไดอยางนอย 2 กลุมแตกตางกัน ดังนั้นผูวิจัยจึงทํา
การทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ Brown Forsythe ที่ระดับความเชื่อมั่น 95% จะปฏิเสธสมมติฐาน
หลัก (H0) ก็ตอเมื่อ Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธสมมติฐานหลัก ( ) และ
ยอมรับสมมติฐานรอง (H1) ที่มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไปเปรียบเทียบเชิงซอน 
(Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Dunnett’s T3 เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคูใดบางแตกตางกัน
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงดังตาราง 29 
 
ตาราง 28 การทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ 
     ซื้อหุนสามัญ จําแนกตามรายได 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Brown-

Forsythe Statistic df1 df2 Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามญั ระหวางกลุม 1.032 3 269.673 .379 
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 จากตาราง 28 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามรายได โดยใชการทดสอบ Brown-
Forsythe Test พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .379 ซึ่งมากกวา 
0.05 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทนุทีม่ี
รายได แตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ไม
แตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  
 
ตาราง 29 การทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ 
     ขายหุนสามัญ จําแนกตามรายได 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Brown-

Forsythe Statistic df1 df2 Sig. 

2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ระหวางกลุม 1.479 3 260.047 .221 
 
 จากตาราง 29 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามรายไดโดยใชการทดสอบ Brown-
Forsythe Test พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .221 ซึ่งมากกวา 
0.05 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทนุทีม่ี
รายไดแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไม
แตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  
 
 สมมติฐานที่ 1.7 นักลงทุนที่มีแหลงที่มาของเงินทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทนุหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปน
สมมติฐานทางสถิติไดดังนี้ 
 H0: นักลงทุนที่มีแหลงที่มาของเงินทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไมแตกตางกัน 
 H1: นักลงทุนที่มีแหลงที่มาของเงินทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 
 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะห จะใชการทดสอบคาโดยใชกลุมตัวอยางทั้งสองกลุมเปน
อิสระกัน (Independent t-test) ใชระดับความเชื่อมั่น 95% ดังนัน จะปฏิเสษสมมติฐานหลัก ( ) ก็
ตอเมื่อ 2-taited Prob. (p) มีคานอยกวา 0.05 
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 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะหนั้นในข้ันแรกจะทําการทดสอบความแตกตางระหวางความ
แปรปรวนของกลุมแหลงที่มาของเงินทุนทั้ง 2 กลุม โดยใชสถิติ Leven’s test ซึ่งหากผลการทดสอบ
พบวาคาความแปรปรวนของทั้ง 2 กลุมไมแตกตางกัน (คา Sig. มีคามากกวาหรือเทากับ 0.05) ก็จะ
ใชคา Equal Variances Assumed สําหรับผลการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทนุหุน
สามัญของกลุมแหลงที่มาของเงินทุนทั้ง 2 กลุม แตหากผลการทดสอบพบวาคาความแปรปรวนของ
ทั้ง 2 กลุมแตกตางกัน (คา Sig. มีคานอยกวา 0.05) ก็จะใชคา Equal Variances not Assumed 
สําหรับผลการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมแหลงที่มาของ
เงินทุนทั้ง 2 กลุม ซึ่งผลการทดสอบความแตกตางระหวางความแปรปรวนของกลุมแหลงที่มาของ
เงินทุนทั้ง 2 กลุม โดยใชสถิติ Levene’s test แสดงดัง ตาราง 30 
 
ตาราง 30 ผลการทดสอบคาความแปรปรวนของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญกับแหลงที่มาของ 
     เงินทุน 
 

Levene's test for Equality of Variances 
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 

F Sig. 
1. ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามญั 11.850** .001 
2. ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ 10.126** .002 
 

**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 
 
 จากตาราง 30 ผลการทดสอบ Levene’s test พบวา พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .001 ซึ่งมีคานอยกวา 0.01 หมายความวา 
คาความแปรปรวนของแหลงที่มาของเงินทุนทั้ง 2 กลุมแตกตางกัน จึงใช t-test กรณี Equal 
Variances not assumed และดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .002 ซึ่ง
มีคานอยกวา 0.01 หมายความวา คาความแปรปรวนของแหลงที่มาของเงินทุนทั้ง 2 กลุมแตกตาง
กัน จึงใช t-test กรณี Equal Variances not assumed ดังนั้น ผูวิจัยจึงทดสอบความแตกตางของ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ของแหลงที่มาของเงินทุนทั้ง 2 กลุม โดยใชสถิติ t-test ที่ระดับความ
เชื่อมั่น 95% ผลการทดสอบจะยอมรับสมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อคา Sig. มากกวา 0.05 และจะ
ยอมรับสมมติฐานรอง (H1) ตอเมื่อคา Sig. นอยกวา 0.05 ซึ่งผลการทดสอบความแตกตางของ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ โดยใชสถิติ t-test แสดงดังตาราง 31-32 
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ตาราง 31 การทดสอบความแตกตางพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อ 
     หุนสามัญ จําแนกตามแหลงที่มาของเงินทุน 
 

t-test for Not Equality of Means 
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั แหลงทีม่า 

ของเงินทุน X  S.D. t df Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามญั เงินออม 3.088 .815 -2.021 21.146 .056 
  เงินกูยืม 3.256 .260       
 
 จากตาราง 31 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ 
ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามแหลงที่มาของเงินทุนโดยใชสถิติทดสอบคาที 
(Independent t-test) พบวา มีคา Sig. เทากับ .056 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก 
(H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีแหลงที่มาของเงินทุนแตกตางกัน มี
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
ตาราง 32 การทดสอบความแตกตางพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขาย 
     หุนสามัญ จําแนกตามแหลงที่มาของเงินทุน 
 

t-test for Not Equality of Means 
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั แหลงทีม่า 

ของเงินทุน X  S.D. t df Sig. 

เงินออม 3.115 .829 -1.752 20.278 .095 2. ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขาย
หุนสามัญ เงินกูยืม 3.269 .277    

 
 จากตาราง 32 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ 
ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามแหลงที่มาของเงินทุนโดยใชสถิติทดสอบคาที 
(Independent t-test) พบวา มีคา Sig. เทากับ .095 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐานหลัก 
(H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีแหลงที่มาของเงินทุนแตกตางกัน มี
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน  
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 สมมติฐานที่ 1.8 นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุน
หุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียน
เปนสมมติฐานทางสถิติไดดังนี้ 
 H0: นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไมแตกตางกัน 
 H1: นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 
 
 สําหรับสถิติที่ใชในการวิเคราะหนั้นในข้ันแรกจะทําการทดสอบความแตกตางระหวาง
แปรปรวนของกลุมประสบการณการลงทุน โดยใชสถิติ Levene Statistic ซึ่งหากผลการทดสอบ
ความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุมประสบการณการลงทุน แตหากผลการ
ทดสอบพบวากลุมประสบการณการลงทุน มีความแปรปรวนไมแตกตางกันทุกกลุม (คา Sig. มีคา
มากกวาหรือเทากับ 0.05) ก็จะใชคาสถิติ F-test ในการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญของกลุมประสบการณการลงทุน แตหากผลการทดสอบพบวากลุมประสบการณการ
ลงทุนมีคาความแปรปรวนแตกตางกันอยางนอย 2 กลุม (คา Sig. มีคานอยกวาหรือเทากับ 0.05) ก็
จะใชคาสถิติ Brown-Forsythe ในการทดสอบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของ
กลุมประสบการณการลงทุน ซึ่งผลการทดสอบความแตกตางระหวางความแปรปรวนของกลุม
ประสบการณการลงทุนโดยใชสถิติ Levene Statistic แสดงดังตาราง 33 
 
ตาราง 33 ผลการทดสอบคาความแปรปรวนของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของกลุม 
     ประสบการณการลงทุน 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
Levene 
Statistic df1 df2 Sig. 

1.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 2.134 2 397 .120 
2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ   .310 2 397 .734 

 
 จากตาราง 33 ผลการทดสอบ Levene Statistic Test เปรียบเทียบกลุมประสบการณการ
ลงทุนกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. = 
.120 ซึ่งมากกวา 0.05 หมายความวา คาความแปรปรวนของกลุมประสบการณการลงทุนอยางนอย 
2 กลุมไมแตกตางกัน ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ F-test ที่ระดับความเชื่อ
มัน 95% จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) ก็ตอเมื่อคา Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใด
ปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกัน
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จะนําไปเปรียบเทียบเชิงซอน (Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Least Significant 
Difference (LSD) เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคูใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05     
ดูตาราง 34 
 ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. = .734 ซึ่งมากกวา 0.05 หมายความ
วา คาความแปรปรวนของกลุมประสบการณการลงทุนอยางนอย 2 กลุมไมแตกตางกัน ดังนั้นผูวิจัย
จึงทําการทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิติ F-test ที่ระดับความเชื่อมัน 95% จะปฏิเสธสมมติฐานหลัก 
(H0) ก็ตอเมื่อคา Sig. มีคานอยกวา 0.05 และถาสมมติฐานขอใดปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และ
ยอมรับสมมติฐานรอง (H1) มีคาเฉลี่ยอยางนอย 1 คู ที่แตกตางกันจะนําไปเปรียบเทียบเชิงซอน 
(Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ Least Significant Difference (LSD) เพ่ือหาวา
คาเฉลี่ยคูใดบางแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ดูตาราง 36 
 
ตาราง 34 การทดสอบความแตกตางของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามประสบการณการลงทุน 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
แหลงความ
แปรปรวน SS df MS F Sig. 

ระหวางกลุม 5.321 2 2.661 4.188* .016 
ภายในกลุม 252.191 397 .635   

1. ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุน
สามัญ 

รวม 257.512 399       
 

*มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.05 
 
 จากตาราง 34 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามประสบการณการลงทุน โดยใชสถิติ F-
test พบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .016 ซึ่งนอยกวา 0.05 นั่น
คือ ปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มี
ประสบการณการลงทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อ
หุนสามัญ แตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการทดสอบความ
แตกตางรายคูตอโดยจะนําไปเปรียบเทียบเชิงซอน (Multiple Comparison) โดยใชวิธีทดสอบแบบ 
Least Significant Difference (LSD) เพ่ือหาวาคาเฉลี่ยคูใดบางแตกตงกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ
ที่ระดับ 0.05 ตาราง 35 
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ตาราง 35 ผลการเปรียบเทียบคาเฉลี่ยรายคูระหวางนักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน  
     กับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ  
 

นอยกวา 1 ป ระหวาง 1-2 ป 3 ปข้ึนไป 
ประสบการณการลงทุน X  3.22 3.18 2.97 

นอยกวา 1 ป 3.22 - 0.37 0.25* 
   (.738) (.013) 
ระหวาง 1-2 ป 3.18 - - 0.21* 
    (.023) 
3 ปข้ึนไป 2.97 - - - 
      

 
**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 
*มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.05 

 
 จากตาราง 35 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางคาเฉลี่ยรายคูของพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ จําแนกตามประสบการณการลงทุน โดย 
เปรียบเทียบรายคูดวยวิธี Least Significant Difference (LSD) พบวา 
 นักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน นอยกวา 1 ป กับ 3 ปข้ึนไป มีคา Sig. 
เทากับ .013 ซึ่งนอยกวา 0.05 หมายความวา นักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน นอย
กวา 1 ป กับ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ แตกตางเปน
รายคูกับ นักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน 3 ปข้ึนไป อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.05 โดยนักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน นอยกวา 1 ป มีพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มากกวา นักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการ
ลงทุน 3 ปข้ึนไป โดยมีผลตางคาเฉลี่ยเทากับ 0.25 
 นักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน ระหวาง 1-2 ป กับ 3 ปข้ึนไป มีคา Sig. 
เทากับ .023 ซึ่งนอยกวา 0.05 หมายความวา นักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน 
ระหวาง 1-2 ป กับ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 
แตกตางเปนรายคูกับ นักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน 3 ปข้ึนไป อยางมีนัยสําคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 โดยนักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน ระหวาง 1-2 ป มีพฤติกรรม
การลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มากกวา นักลงทุนหุนสามัญที่มี
ประสบการณการลงทุน 3 ปข้ึนไป โดยมีผลตางคาเฉลี่ยเทากับ 0.21 
 สําหรับรายคูอ่ืนๆ ไมพบวามีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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ตาราง 36 การทดสอบความแตกตางของ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามประสบการณการลงทุน 
 

พฤติกรรมการลงทุนหุนสามญั 
แหลงความ
แปรปรวน SS df MS F Sig. 

ระหวางกลุม 2.395 2 1.198 1.799 .167 
ภายในกลุม 264.320 397 .666   

2.ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขาย
หุนสามญั 

รวม 266.715 399       
 
 จากตาราง 36 ผลการวิเคราะหเปรียบเทียบความแตกตางของพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ จําแนกตามประสบการณการลงทุนโดยใชสถติกิาร
วิเคราะหคาความแปรปรวนทางเดียว (One-way Analysis of Variance: One-way ANOVA) พบวา 
ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ มีคา Sig. เทากับ .167 ซึ่งมากกวา 0.05 นั่นคือ ยอมรับ
สมมติฐานหลัก (H0) และปฏิเสธสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา นักลงทุนที่มีประสบการณการ
ลงทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไม
แตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
 สมมติฐานที่ 2 สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานภาวะ
อุตสาหกรรม ดานภาวะหลักทรัพย ดานการวิเคราะหทางเทคนิค มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุน
หุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียน
เปนสมมติฐานทางสถิติไดดังนี้ 
 สมมติฐานที่ 2.1 สภาพแวดลอมทางการลงทุน มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปน
สมมติฐานทางสถิติไดดังนี้  
 H0: สภาพแวดลอมทางการลงทุนไมมีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพย แหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อ
หุนสามัญ  
 H1: สภาพแวดลอมทางการลงทุนมีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซือ้หุน
สามัญ  
  
 สถิติที่ใชในการทดสอบสมมติฐาน คือ การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple 
Regression Analysis) โดยเลือกตัวแปรอิสระเขาสมการถดถอยดวยเทคนิค Stepwise โดยใชระดับ
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ความเชื่อมั่น 95% ดังนั้นจะปฏิเสธสมมติฐานหลัก : และยอมรับสมมติฐานรอง : ก็ตอเมื่อ Sig. 
มีคานอยกวา 0.05 ซึ่งผลการทดสอบแสดงดังตาราง 34 
 
ตาราง 37 ผลการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ  
 

แหลงความแปรปรวน SS df MS F Sig. 

Reression 80.730 3 26.910 60.280** .000 
Residual 176.782 396 .446   

Total 257.512 399       
 

**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 
 
 จากตาราง 37 ผลการวิเคราะห พบวา พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ
ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ มีความสัมพันธเชิงเสนตรงกับกลุมตัวแปรอิสระ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.01 และสามารถสรางสมการพยากรณเชิงเสนตรงได ซึ่งจากการวิเคราะหความถดถอยเชิง
พหุคูณ สามารถคํานวณคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธพหุคูณได ดังตาราง 38 
 
ตาราง 38 ผลการวิเคราะหพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ  
     โดยใชวิธีการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุคูณ (Stepwise Multiple Regression Analysis) 
 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients ตัวแปรพยากรณ 

B SE Beta 
t Sig. 

คาคงที่ (Constant) .572 .192  2.981** .003 
ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) .378 .058 .346 6.523** .000 
ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) .161 .046 .170 3.463** .001 
ดานภาวะหลักทรัพย (X3) .158 .050 .158 3.135** .002 

r .560     
R² .314     
Adjusted R² .308     
SE .668     

 
**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 



 120 

 จากตาราง 38 ผลการวิเคราะหพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ
ซื้อหุนสามัญ ซึ่งประกอบดวย ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานการวิเคราะหทางเทคนิค 
(X4) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) พบวา ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานการวิเคราะหทาง
เทคนิค (X4) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) สามารถพยากรณพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 จากสมมติฐานที่ตั้งไว 
จึงเปนการยอมรับสมมติฐาน H1 และปฏิเสธสมมติฐาน H0 ทั้งนี้เนื่องจากมีตัวแปรมากกวา 1 ตัวที่
สามารถพยากรณพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของนักลงทุน ทั้ง 3 ดานนี้มีอิทธิพลในการพยากรณ
ไดรอยละ 30.8 ซึ่งสามารถเขียนเปนสมการปจจัยที่มีอิทธิพลในการพยากรณ พฤติกรรมการลงทุน
หุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ (Y1) ไดดังนี้  
  
 Y1 = .572 + .378 (X1) + .161 (X4) + .158 (X3) 
 
 ผลการศึกษา สรุปไดดังนี้  
 ตัวแปรที่มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซือ้หุน
สามัญ (Y1) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ไดแก ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) 
ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยของตัว
พยากรณเทากับ .378, .161 และ .158 ซึ่งหมายความวา สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานภาวะ
เศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) เปนปจจัย
ที่เปนตัวกําหนดพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนใน
เขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ (Y1) ซึ่งจากคาสัมประสิทธิ์ดังกลาว
สามารถอภิปรายผลไดดังนี้ 
 หากนักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุนสามัญจากสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) เพ่ิมข้ึน 1 หนวย จะมีผลทําให พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการ
ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ (Y1) เพ่ิมข้ึน .378 หนวย ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหสถาพแวดลอมทางการลงทุน อีก 
2 ดาน ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) มีคาคงที่ 
 หากนักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุนสามัญจากสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) เพ่ิมข้ึน 1 หนวย จะมีผลทําให พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ
ซื้อหุนสามัญ (Y1) เพ่ิมข้ึน .161 หนวย ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหสถาพแวดลอมทางการลงทุน อีก 2 ดาน 
อีก 2 ดาน ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) มีคาคงที่  
 หากนักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุนสามัญจากสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
ดานภาวะหลักทรัพย (X3) เพ่ิมข้ึน 1 หนวย จะมีผลทําให พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
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หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซือ้หุน
สามัญ (Y1) เพ่ิมข้ึน .158 หนวย ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหสถาพแวดลอมทางการลงทุน อีก 2 ดาน ดาน
ภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) มีคาคงที่ 
 และตัวแปรที่ไมมีความสัมพันธกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ (Y1) มี 
1 ตัวแปร ไดแก สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานภาวะอุตสาหกรรม (X2) 
 สวนคาสัมประสิทธิ์การถดถอยมาตรฐาน พบวา พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ซึ่งประกอบไปดวย ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดาน
การวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) ซึ่งสามารถเขียนเปนสมการคาสัมประสิทธ
การถดถอยมาตรฐาน พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ (Y1) 
ไดดังนี้ 
 

 Y1 = .346 (X1) + .170 (X4) + .158 (X3) 
 

 ผลการศึกษา สรุปไดดังนี้ 
 ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) มีอิทธิพลมากที่สุด พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ 
ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ โดยมีคาสัมประสิทธการถดถอยมาตรฐาน .346 รองลงมา 
คือดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) โดยมีคาสัมประสิทธการถดถอยมาตรฐาน .170 และดานภาวะ
หลักทรัพย (X3) โดยมีคาสัมประสิทธการถดถอยมาตรฐาน .158  
 
 สมมติฐานที่ 2.2 สภาพแวดลอมทางการลงทุน มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถเขียนเปน
สมมติฐานทางสถิติไดดังนี้  
 H0: สภาพแวดลอมทางการลงทุน ไมมีอิทธิพลตอ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขาย
หุนสามัญ  
 H1: สภาพแวดลอมทางการลงทุน มีอิทธิพลตอ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขาย
หุนสามัญ  
 
 สถิติที่ใชในการทดสอบสมมติฐาน คือ การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple 
Regression Analysis) โดยเลือกตัวแปรอิสระเขาสมการถดถอยดวยเทคนิค Stepwise โดยใชระดับ
ความเชื่อมั่น 95% ดังนั้นจะปฏิเสธสมมติฐานหลัก H0: และยอมรับสมมติฐานรอง H0: ก็ตอเมื่อ Sig. 
มีคานอยกวา 0.05 ซึ่งผลการทดสอบแสดงดังตาราง 39 
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ตาราง 39 ผลการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ 
     ตัดสินใจขายหุนสามัญ  
 

แหลงความแปรปรวน SS df MS F Sig. 

Reression 96.221 3 32.074 74.496** .000 
Residual 170.494 396 .431   

Total 266.715 399       
 

**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 
 
 จากตาราง 39 ผลการวิเคราะห พบวา พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการ
ตัดสินใจขายหุนสามัญ มีความสัมพันธเชิงเสนตรงกับกลุมตัวแปรอิสระ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.01 และสามารถสรางสมการพยากรณเชิงเสนตรงได ซึ่งจากการวิเคราะหความถดถอยเชิง
พหุคูณ สามารถคํานวณคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธพหุคูณได ดังตาราง 40 
 
ตาราง 40 ผลการวิเคราะหพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ  
     โดยใชวิธีการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุคูณ (Stepwise Multiple Regression Analysis) 
 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients ตัวแปรพยากรณ 

B SE Beta 
t Sig. 

คาคงที่ (Constant) .368 .188  1.956 .051 
ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) .281 .046 .292 6.162** .000 
ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) .263 .057 .236 4.618** .000 
ดานภาวะหลักทรัพย (X3) .216 .050 .212 4.364** .000 

r .601     
R² .361     
Adjusted R² .356     
SE .656     

 
**มีนัยสําคัญทางสถติิที่ระดับ 0.01 
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 จากตาราง 40 ผลการวิเคราะหพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ
ขายหุนสามัญ ซึ่งประกอบดวย ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง 
(X1) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) พบวา ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะเศรษฐกิจและ
การเมือง (X1) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) สามารถพยากรณพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 จากสมมติฐานที่ตั้งไว 
จึงเปนการยอมรับสมมติฐาน H1 และปฏิเสธสมมติฐาน H0 ทั้งนี้เนื่องจากมีตัวแปรมากกวา 1 ตัวที่
สามารถพยากรณพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของนักลงทุน ทั้ง 3 ดานนี้มีอิทธิพลในการพยากรณ
ไดรอยละ 35.6 ซึ่งสามารถเขียนเปนสมการปจจัยที่มีอิทธิพลในการพยากรณ พฤติกรรมการลงทุน
หุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ (Y2) ไดดังนี้  
 
 (Y2) = .281 (X4) + .263 (X1) + .216 (X3) 
 
 ผลการศึกษา สรุปไดดังนี้  
 ตัวแปรที่มีความสัมพันธทางบวกกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ (Y1) 
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 ไดแก ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะเศรษฐกิจ
และการเมือง (X1) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ถดถอยของตัวพยากรณเทากับ 
.281, .263 และ .216 ซึ่งหมายความวา สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานการวิเคราะหทางเทคนิค 
(X4) ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) เปนปจจัยที่เปนตัวกําหนด
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ (Y2) ซึ่งจากคาสัมประสิทธิ์ดังกลาว
สามารถอภิปรายผลไดดังนี้ 
 หากนักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุนสามัญจากสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) เพ่ิมข้ึน 1 หนวย จะมีผลทําให พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจ
ขายหุนสามัญ (Y2) เพ่ิมข้ึน .281 หนวย ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหสภาพแวดลอมทางการลงทุน อีก 2 ดาน 
ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) มีคาคงที่ 
 หากนักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุนสามัญจากสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) เพ่ิมข้ึน 1 หนวย จะมีผลทําให พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการ
ตัดสินใจขายหุนสามัญ (Y2) เพ่ิมข้ึน .263 หนวย ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
อีก 2 ดาน ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) มีคาคงที่ 
 หากนักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนหุนสามัญจากสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
ดานภาวะหลักทรัพย (X3) เพ่ิมข้ึน 1 หนวย จะมีผลทําให พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด



 124 

หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขาย
หุนสามัญ (Y2) เพ่ิมข้ึน .216 หนวย ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหสภาพแวดลอมทางการลงทุน อีก 2 ดาน 
ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) มีคาคงที่ 
 และตัวแปรที่ไมมีความสัมพันธกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ (Y2) มี 
1 ตัวแปร ไดแก สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานภาวะอุตสาหกรรม (X2) 
 สวนคาสัมประสิทธิ์การถดถอยมาตรฐาน พบวา พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ซึ่งประกอบไปดวย ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดาน
ภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) ซึ่งสามารถเขียนเปนสมการคา
สัมประสิทธิ์การถดถอยมาตรฐาน พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตดัสนิใจขายหุน
สามัญ (Y2) ไดดังนี้ 
 
 (Y2) = .292 (X4) + .236 (X1) + .212 (X3) 
 
 ผลการศึกษา สรุปไดดังนี้ 
 ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) มีอิทธิพลมากที่สุด ตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ 
ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ โดยมีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยมาตรฐาน .292 รองลงมา 
คือดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) โดยมีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยมาตรฐาน .236 และดาน
ภาวะหลักทรัพย (X3) โดยมีคาสัมประสิทธิ์การถดถอยมาตรฐาน .212 
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สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
 
ตาราง 41 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
 

สมมติฐาน ผลการทดสอบ สถิติที่ใช 
ในการทดสอบ 

สมมติฐานที่ 1 นักลงทุนที่มี เพศ อาย ุสถานภาพ
สมรส ระดับการศึกษาสูงสดุ อาชีพ รายไดเฉล่ียตอ
เดือน แหลงที่มาขอเงินทุน ประสบการณการลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพย แตกตางกัน มีผลตอพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานครทีแ่ตกตางกัน 

  

สมมติฐานที่ 1.1 นักลงทุนที่มีเพศแตกตางกัน มี
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
แตกตางกัน 

  

 1.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุนสามัญ ไมสอดคลอง Independent t-test 
 2.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุนสามัญ สอดคลอง Independent t-test 
สมมติฐานที่ 1.2 นักลงทุนที่มีอายแุตกตางกัน มี
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
แตกตางกัน 

  

 1.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุนสามัญ ไมสอดคลอง F-test 
 2.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุนสามัญ ไมสอดคลอง F-test 
สมมติฐานที่ 1.3 นักลงทุนที่มีสถานภาพสมรส
แตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 

  

 1.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุนสามัญ ไมสอดคลอง Brown-Forsythe Test 
 2.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุนสามัญ ไมสอดคลอง Brown-Forsythe Test 
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ตาราง 41 (ตอ) 
 

สมมติฐาน ผลการทดสอบ สถิติที่ใช 
ในการทดสอบ 

สมมติฐานที่ 1.4 นักลงทุนที่มีระดับการศึกษา
แตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทนุในเขต
กรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 

  

 1.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุนสามัญ ไมสอดคลอง F-test 
 2.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุนสามัญ ไมสอดคลอง Brown-Forsythe Test 
สมมติฐานที่ 1.5 นักลงทุนที่มีอาชีพแตกตางกัน มี
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
แตกตางกัน 

  

 1.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุนสามัญ ไมสอดคลอง F-test 
 2.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุนสามัญ ไมสอดคลอง F-test 
สมมติฐานที่ 1.6 นักลงทุนที่มีรายไดแตกตางกัน มี
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
แตกตางกัน 

  

 1.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุนสามัญ ไมสอดคลอง Brown-Forsythe Test 
 2.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุนสามัญ ไมสอดคลอง Brown-Forsythe Test 
สมมติฐานที่ 1.7 นักลงทุนที่มีแหลงที่มาของเงินทุน
แตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 

  

 1.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุนสามัญ ไมสอดคลอง Independent t-test 
 2.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุนสามัญ ไมสอดคลอง Independent t-test 
สมมติฐานที่ 1.8 นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุน
แตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร แตกตางกัน 

  

 1.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุนสามัญ สอดคลอง F-test 
 2.ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุนสามัญ ไมสอดคลอง F-test 
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ตาราง 41 (ตอ) 
 

สมมติฐาน ผลการทดสอบ สถิติที่ใช 
ในการทดสอบ 

สมมติฐานที่ 2 สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดาน
ภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานภาวะอุตสาหกรรม 
ดานภาวะหลักทรัพย ดานการวิเคราะหทางเทคนิค มี
อิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร 

  

สมมติฐานที่ 2.1 สภาพแวดลอมทางการลงทุนมี
อิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตดัสินใจซ้ือหุน
สามัญ 

 

 1.ดานการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง สอดคลอง 
 2.ดานการวิเคราะหอุตสาหกรรม ไมสอดคลอง 
 3.ดานการวิเคราะหภาวะหลักทรัพย สอดคลอง 
 4.ดานการวิเคราะหทางเทคนิค สอดคลอง 

Multiple Regression 
Analysis 

สมมติฐานที่ 2.2 สภาพแวดลอมทางการลงทุน มี
อิทธิพลตอ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการตดัสินใจขายหุน
สามัญ  

 

 1.ดานการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง สอดคลอง 
 2.ดานการวิเคราะหอุตสาหกรรม ไมสอดคลอง 
 3.ดานการวิเคราะหภาวะหลักทรพัย สอดคลอง 
 4.ดานการวิเคราะหทางเทคนิค สอดคลอง 

Multiple Regression 
Analysis 

 
 
 
 
 



บทท่ี  5 
สรุปผล อภิปรายผลและขอเสนอแนะ 

 
 การวิจัยเรื่อง ปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ผูวิจัยใชระเบียบวิธีในการวิจัยเปนการวิจัยเชิง
สํารวจ (Survey Research) รวบรวมขอมูลจากกลุมตัวอยางที่เปนนักลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร  
 
สังเขปความมุงหมาย สมมติฐาน และวิธีการดําเนินการศึกษาคนควา 
 ความมุงหมายของการวิจัย 
 1.  เพ่ือศึกษาพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนัก
ลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร จําแนกตามปจจัยสวนบุคคล  
 2.  เพ่ือศึกษาสภาพแวดลอมทางการลงทุน ที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
 ความสําคัญของการวิจัย 
 1.  เพ่ือนําขอมูลดานปจจัยที่มีผลตอพฤติกรรมลงทุนหุนสามัญและแนวทางของนักลงทุน
ดานการวิเคราะหขอมูลบริษัทและขอมูลหลักทรัพย ไปใชในการวิเคราะหแนวโนมการลงทุนของนัก
ลงทุน 
 2.  เพ่ือเปนขอมูลและแนวทางในการตัดสินใจลงทุนในหุนแกนักลงทุนรายใหมและนัก
ลงทุนรายเดิม และเพ่ือเปนประโยชนสําหรับผูที่มีความสนใจศึกษาการลงทุนตอไป 
 3.  เพ่ือเปนขอมูลและแนวทางใหหนวยงานจัดอบรมหรือตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ไดนําไปกําหนดหลักสูตรการอบรมหรือสรางวิธีการตางๆ เพ่ือการใหความรูแกนักลงทุนตอไป 
 
ขอบเขตของการวิจัย 
 ในการศึกษางานวิจัยครั้งนี้ มุงศึกษาถึงปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ประชากรและกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย 
 ประชากรที่ใชในการวิจัย ประชากรที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ คือ นักลงทุนหุนสามัญในเขต
กรุงเทพมหานครที่เปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพย ซึ่งไมทราบจํานวนประชากรที่
แนนอน 
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 กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ คือ นักลงทุนหุนสามัญ
ในเขตกรุงเทพมหานครที่เปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพย เนื่องจากไมทราบจํานวน
ที่แนนอนของประชากร ดังนั้นจึงใชจํานวนกลุมตัวอยางโดยใชสูตรคํานวนในกรณีไมทราบจํานวน
ประชากร ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 (นราศรี ไววนิชกุล; และชูศักด์ิ อุดมศรี. 2542: 104) ได
ขนาดตัวอยางจํานวน 385 คน และเพ่ิมขนาดตัวอยางจํานวน 15 ตัวอยาง ดังนั้น กลุมตัวอยางที่ใช
ในการวิจัยครั้งนี้จึงเทากับ 400 ตัวอยาง 
 การเลือกกลุมตัวอยาง 
 ขั้นที่ 1 ใชวิธีการสุมตัวอยางแบบเจาะจง (Purposive Sampling) โดยใชบริษัทที่มีมูลคา
การซื้อขายหลักทรัพย 5 อันดับแรก จากบริษัทสมาชิกทั้งหมด 38 บริษัท (ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย. กันยายน 2557: ออนไลน) ไดแก บริษัทหลักทรัพย เมยแบงก กิมเอ็ง (ประเทศไทย) 
จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย ซีไอเอ็มบี (ประเทศไทย) จํากัด บริษัทหลักทรัพย กสิกรไทย 
จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย ฟนันเซีย ไซรัส จํากัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส 
จํากัด (มหาชน)  
 ขั้นที่ 2 ใชวิธีการสุมตัวอยางแบบโควตา (Quota Sampling) โดยใหกลุมตัวอยางบริษัท
หลักทรัพยทั้ง 5 บริษัทจํานวนเทาๆ กัน ไดบริษัทละ 80 ตัวอยาง รวมทั้งสิ้น 400 ตัวอยาง 
 ขั้นที่ 3 ใชวิธีการเก็บตัวอยางโดยอาศัยความสะดวก (Convenience Sampling) โดยเก็บ
รวมรวมขอมูลโดยใชแบบสอบถามกับนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
 ตัวแปรที่ใชในการศึกษา 
 ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) แบงออกเปน 
 1. ปจจัยสวนบุคคล  
  1.1  เพศ 
  1.2  อายุ 
  1.3 สถานภาพสมรส 
  1.4 ระดับการศึกษาสูงสุด 
  1.5 อาชีพ 
  1.6 รายไดเฉลี่ยตอเดือน 
  1.7 แหลงที่มาของเงินทุน 
  1.8 ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 
 2. สภาพแวดลอมทางการลงทุน 
  2.1  ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง  
  2.2  ดานภาวะอุตสาหกรรม 
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  2.3  ดานภาวะหลักทรัพย 
  2.4  ดานการวิเคราะหทางเทคนิค 
 

 ตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
 การสรางเครื่องมือที่ใชในการวิจัย 
 เครื่องมือที่ใชในการวิจัยครั้งนี้เปนแบบสอบถามที่ผูวิจัยสรางข้ึน จากการศึกษาทฤษฏี
เอกสารทางวิชาการ และงานวิจัยที่เก่ียวของ แลวนํามาประยุกตเปนลักษณะและขอคําถามใน
แบบสอบถาม ดังนี้ 
 ตอนที่ 1 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับขอมูลสวนบุคคลของผูตอบแบบสอบถาม ไดแก เพศ 
อายุ สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาขอเงินทุน 
ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย จํานวน 8 ขอ  
 ตอนที่ 2 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับสภาพแวดลอมทางการลงทุน จํานวน 19 ขอ ซึ่งเปน
แบบสอบถามประเภทมาตราสวนประมาณคา (Rating Scale) ในรูปแบบของลิเคิรท (Likert’s 
Scale) ที่มีคําตอบใหเลือก 5 ระดับ ซึ่งขอความในแบบสอบถามมีเกณฑการใหคะแนนดังนี้ 
  ระดับความสําคัญมากที่สุด 5 คะแนน 
  ระดับความสําคัญมาก 4 คะแนน 
  ระดับความสําคัญปานกลาง 3 คะแนน 
  ระดับความสําคัญนอย 2 คะแนน 
  ระดับความสําคัญนอยที่สุด 1 คะแนน 
 ดังนั้น เกณฑเฉลี่ยระดับความสําคัญของปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญ 
  คาเฉลี่ย 4.21 – 5.00 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับมากที่สุด 
  คาเฉลี่ย 3.41 – 4.20 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับมาก 
  คาเฉลี่ย 2.61 – 3.40 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับปานกลาง 
  คาเฉลี่ย 1.81 – 2.60 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับนอย 
  คาเฉลี่ย 1.00 – 1.80 หมายถึง ใหความสําคัญกับการลงทุนในระดับนอยที่สุด 
 ตอนที่ 3 เปนแบบสอบถามเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร จํานวน 12 ขอ ซึ่งเปนแบบสอบถามประเภท
มาตราสวนประมาณคา (Rating Scale) ในรูปแบบของลิเคิรท (Likert’s Scale) ที่มีคําตอบใหเลอืก 5 
ระดับ ซึ่งขอความในแบบสอบถามมีเกณฑการใหคะแนนลําดับความสําคัญ ดังนี้ 
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  มีการปฏิบัติมากที่สุด 5 คะแนน 
  มีการปฏิบัติมาก  4 คะแนน 
  มีการปฏิบัติปานกลาง 3 คะแนน 
  มีการปฏิบัตินอย  2 คะแนน 
  มีการปฏิบัตินอยที่สุด 1 คะแนน 
 
 ดังนั้น เกณฑเฉลี่ยระดับความสําคัญของพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ  
  คาเฉลี่ย 4.21 – 5.00 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัติมากที่สุด 
  คาเฉลี่ย 3.41 – 4.20 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัติมาก 
  คาเฉลี่ย 2.61 – 3.40 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัติปานกลาง 
  คาเฉลี่ย 1.81 – 2.60 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัตินอย 
  คาเฉลี่ย 1.00 – 1.80 หมายถึง มีผลตอการปฏิบัตินอยที่สุด 
 

 และคําถามเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของ
นักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ซึ่งมีลักษณะของแบบสอบถาม คือ คําถามปลายปด (Normial 
Scale) จํานวน 2 ขอ 
 
 การเก็บรวมรวมขอมูล 
 แหลงขอมูล (Source of Data) การวิจัยเรื่องนี้เปนการวิจัยเชิงพรรณนา (Descriptive 
Research) และการวิจัยเชิงสํารวจ (Exploratory Research) โดยมุงศึกษาพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 1.  แหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ไดจากการศึกษาคนควาจากขอมูลที่มีผู
รวบรวมไวทั้งหนวยงานของรัฐและเอกชน ดังนี้ 
  1.1  หนังสือพิมพธุรกิจ วารสารตางๆ 
  1.2  ขอมูลจากอินเตอรเน็ต  
  1.3  หนังสือทางวิชาการ บทความ วิทยานิพนธ และรายงานวิจัยที่เก่ียวของ 
  1.4  โบวชัวร เอกสารการลงทุนเก่ียวกับหลักทรัพยที่บริษัทหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จัดทําข้ึน 
 2.  แหลงขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ไดจากการใชแบบสอบถามเก็บขอมูลจากกลุม
ตัวอยาง จํานวน 400 คน โดยมีข้ันตอนในการดําเนินการ ดังนี้ 
  2.1  ผูวิจัยเตรียมแบบสอบถามใหเพียงพอกับจํานวนกลุมตัวอยางที่ตองการเก็บ
รวบรวมในแตละบริษัทที่กําหนดไว โดยผู วิจัยจะทําการชี้แจงใหผูตอบแบบสอบถามเขาใจถึง
วัตถุประสงคและอธิบายวิธีการตอบแบบสอบถามกอนแจกแบบสอบถาม และรอเก็บรวบรวม
แบบสอบถามดวยตนเองจํานวน 400 ชุด 
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  2.2  นําขอมูลฉบับที่มีคําตอบครบถวนสมบูรณมาทําการลงรหัส เพ่ือนําไปวิเคราะหและ
แปรผลขอมูลทางสถิติตอไป 
 
 การจัดทําและการวิเคราะหขอมูล 
 ผูวิจัยนําแบบสอบถามที่รวบรวมไดมาดําเนินการดังนี้ 
 1.  การตรวจสอบขอมูล (Editing) ผู วิจัยตรวจสอบความสมบูรณของการตอบ
แบบสอบถามและแยกแบบสอบถามที่ไมสมบูรณออก 
 2.  การลงรหัส (Coding) นําแบบสอบถามที่ถูกตองเรียบรอยแลว มาลงรหัสตามที่ได
กําหนดไวลวงหนา สําหรับแบบสอบถามที่เปนปลายปด (Close-ended) 
 3.  การประมวลผลขอมูล ขอมูลที่ลงรหัสแลวไดนํามาบันทึกเขา File โดยใชคอมพิวเตอร
เพ่ือทําการประมวลผล ซึ่งใชโปรแกรมสถิติสําเร็จรูปเพ่ือการวิจัยทางสัมคมศาสตร (Statistic 
Package for Social Sciences (SPSS)) และการแจกแจงความถี่ของทุกตัวแปร แลวคํานวนคารอย
ละ (Percentage) 
 4.  การวิเคราะหขอมูล มีวิธีการดังนี้ 
  4.1  นําขอมูลตอนที่ 1 ซึ่งเปนคําถามเก่ียวกับปจจัยสวนบุคคลของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร มาแจกแจงความถี่ และรอยละ 
  4.2  นําขอมูลตอนที่ 2 ซึ่งเปนคําถามเก่ียวกับปจจัยสภาพแวดลอมทางการลงทุน ที่มี
อิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนในหลักทรัพยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานครมาหาคาเฉลี่ย 
(Mean) และคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Diviation) 
  4.3  นําขอมูลตอนที่ 3 ซึ่งเปนคําถามเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร มาหาคาเฉลี่ย (Mean) และคา
เบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Diviation) 
  4.4  เปรียบเทียบความแตกตางของคะแนนคาเฉลี่ยนระหวางกลุมตัวอยาง 2 กลุมที่
เปนอิสระจากกันโดยใช t-test ในการทดสอบสมมติฐานขอที่ 1 เฉพาะตัวแปรเพศ และใชการ
วิเคราะหความแปรปรวนทางเดียว (One-Way ANOVA) เปรียบเทียบความแตกตางที่มากกวา 2 
กลุม ในสมมติฐานขอที่ 1 ยกเวน ดานเพศ ถาพบความแตกตางอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ
ความเชื่อมั่นรอยละ 95 จึงทดสอบรายคูโดยใช Least-Significant Different (LSD) เพ่ือวิเคราะห
ความแตกตางอีกข้ันหนึ่ง (กัลยา วานิชยบัญชา. 2546: 258)  
  4.5  ทดสอบความสัมพันธโดยใชสถิติ สมการความถดถอยเชิงซอน (Multiple Regres-
sion) ใชในการวิเคราะหตัวแปรตามที่มีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระหลายตัว โดยตัวแปรอิสระแต
ละตัวไมมีความสัมพันธกันเอง แตจะมีความสัมพันธเชิงเสนกับตัวแปรตาม (กัลยา วานิชยบัญชา. 
2545: 302) 
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 สัญลักษณที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 
 n   แทน จํานวนกลุมตัวอยางนักลงทุนหุนสามัญ 
  X   แทน  คาเฉลี่ยของกลุมตัวอยาง 
 S.D.  แทน  ความเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
 MS  แทน  คาเฉลี่ยผลบวกกําลังสองของคะแนน (Mean of Squares) 
 df   แทน  ชั้นของความเปนอิสระ (Degree of Freedom) 
 SS  แทน  ผลบวกกําลังสองของคะแนน (Sum of Squares) 
 t   แทน  คาที่ใชพิจารณา t - Distribution 
 F-Ratio แทน คาที่ใชพิจารณา F – Distribution 
 F-Prob., p แทน  ความนาจะเปนสําหรับบอกนัยสําคัญทางสถิติ 
 *   แทน  ความมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .05 
 **   แทน  ความมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ .01 
 B  แทน สัมประสิทธิ์ความถดถอยของตัวพยากรณ 
 Beta แทน สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน 
 r  แทน สัมประสิทธิ์สหสัมพันธเชิงซอน 
 R²  แทน สัมประสิทธิ์การตัดสินใจเชิงซอน 
 Std.Error แทน คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐานของสัมประสิทธิ์ความถดถอย 
 Std.Error of Estimate แทน คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐานในการประมาณคา 
 Adjusted R Square แทน คา R² ที่ไดปรับแลว 
 a  แทน คาคงที่ของการพยากรณ 

 b  แทน  คาความลาดชันของการพยากรณ 
 
สรุปผลการวิเคราะหขอมูล 
 การศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ไดผลสรุปไดดังนี้  
 ผลการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณา 
 ตอนที่ 1 การวิเคราะหขอมูลเก่ียวกับปจจัยสวนบุคคล 
 ขอมูลทั่วไปของกลุมตัวอยางโดยสวนใหญ พบวา จากผูตอบแบบสอบถามทั้งสิ้น 400 คน 
สวนใหญเปนเพศชาย 209 คน คิดเปนรอยละ 52.25 มีอายุ 30 – 39 ป จํานวน 145 คน คิดเปนรอย
ละ 36.25 มีสถานภาพโสดจํานวน 245 คน คิดเปนรอยละ 61.25 สวนใหญมีการศึกษาระดับ
ปริญญาตรีจํานวน 228 คน คิดเปนรอยละ 57.0 มีอาชีพพนักงานบริษัทเอกชนจํานวน 190 คน คิด
เปนรอยละ 47.5 มีรายไดเฉลี่ยตอเดือน 20,001 – 50,000 บาท จํานวน 181 คน คิดเปนรอยละ 
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45.25 โดยสวนใหญมีแหลงที่มาของเงินทุนจากเงินออม จํานวน 387 คน คิดเปนรอยละ 96.75 และ
มีประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพยตั้งแต 3 ปข้ึนไป จํานวน 187 คน คิดเปนรอยละ 46.75 
 ตอนที่ 2 การวิเคราะหขอมูลเก่ียวกับปจจัยสภาพแวดลอมทางการลงทุน 
 ดานการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง พบวา ผูตอบแบบสอบถามใหความสําคัญ
กับการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมืองระดับมาก เมื่อเกิดสถานการณหรือการเปลี่ยนแปลง
ทางการเมือง เชน การปฏิวัติ การกอจลาจลฯลฯ การเปลี่ยนแปลงนโยบายการเงินหรือการลงทุน
ของรัฐบาลกับโครงการตางๆ ภายในประเทศ ความผันผวนของดัชนีตลาดหลักทรัพยในตางประเทศ 
การลดอัตราดอกเบ้ียเงินฝากภายในประเทศ และจากธนาคารกลางของสหรัฐฯ (เฟด) อัตราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจภายในประเทศ (GDP) โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.96, 3.77, 3.53, 3.43 และ 
3.41 ตามลําดับ 
 ดานการวิเคราะหภาวะอุตสาหกรรม พบวา ผูตอบแบบสอบถามใหความสําคัญการ
วิเคราะหภาวะอุตสาหกรรมระดับมาก เมื่อมีสภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม ของหุนในกลุมที่ทาน
กําลังพิจารณา เชน อุตสาหกรรมที่มีการแขงขันสูง วงจรชีวิตของอุตสาหกรรม (Industry Life 
Cycle) ของหุนในกลุมที่ทานกําลังพิจารณา เชน วรจรข้ันเจริญเติบโต วัฏจักรธุรกิจของอุตสาหกรรม 
(Business Cycle) ของหุนในกลุมที่ทานกําลังพิจารณา เชน วัฏจักรชวงระยะรุงเรือง โดยมีคาเฉลี่ย
เทากับ 3.78, 3.75 และ 3.72 ตามลําดับ 
 ดานการวิเคราะหภาวะหลักทรัพย พบวา ผูตอบแบบสอบถามใหความสําคัญการวิเคราะห
ภาวะหลักทรัพยระดับมาก เมื่อหุนมีอัตราสวนกําไรตอหุน (EPS) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถอื
หุน (ROE) อัตราสวนกําไรตอสวนของผูถือหุน Price-Earnings Ratio (P/E) อัตราการจายเงินปน
ผล (Dividend) ที่ผานมา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยทั้งหมด (ROA) อัตราสวนราคาตอมูลคาหุน
ตามบัญชี (P/BV) โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.78, 3.64, 3.61, 3.56, 3.48 และ 3.45 ตามลําดับ 
ดานการวิเคราะหทางเทคนิค พบวา ผูตอบแบบสอบถามใหความสําคัญการวิเคราะหทางเทคนิค
ระดับมาก โดยมีการวิเคราะหเสนปริมาณการซื้อขายหุน (Volume) ของกราฟทางเทคนิคจากเว็ป
ไซตการซื้อขาย รองลงมาไดแก วิเคราะหเสนคาดการณแนวโนม Relative Strength Index (RSI) 
ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย วิเคราะหเสนแนวโนม (Trend Line) ของ
เสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย วิเคราะหเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่ Moving Average (MA) 
ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย วิเคราะหเสนคาเฉลี่ยสะสมเคลื่อนที่ Moving 
Average Convergence Divergence (MACD) ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 
โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.76, 3.67, 3.64, 3.64 และ 3.59 ตามลําดับ 
 ตอนที่ 3 การวิเคราะหขอมูลเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ผูตอบแบบสอบสวนใหญมีพฤติกรรมการลงทุนในหุนสามัญ ดานการตัดสินใจซื้อหุนสามญั
โดยมีระดับการปฏิบัติมาก คือนักลงทุนจะซื้อหุนเมื่อราคาต่ํากวาพ้ืนฐาน (under value) รองลงมา
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คือ มีระดับการปฏิบัติปานกลาง คือนักลงทุนจะซื้อหุนตัวนั้นเมื่อมี Volume ซื้อเขามาจํานวนมาก 
นักลงทุนจะซื้อหุนเมื่อมีผูลงทุนตางชาติ ทําการเขาซื้อหุนในประเทศ นักลงทุนจะซื้อตามบท
วิเคราะหจากบริษัทตัวแทน และคําแนะนําของเจาหนาที่การตลาด นักลงทุนจะซื้อหุนตามผูลงทุนที่
เปนสถาบัน (กองทุน) ทําการเขาซื้อหุน นักลงทุนจะซื้อหุนเมื่อมีการเปดขาย IPO โดยมีคาเฉลี่ย
เทากับ 3.62, 3.30, 3.06, 2.93, 2.92 และ 2.74 ตามลําดับ 
 สวนดานการตัดสินใจขายหุนสามัญผูตอบแบบสอบสวนใหญมีพฤติกรรมการลงทุนในหุน
สามัญ ดานการตัดสินใจขายหุนสามัญโดยมีระดับการปฏิบัติมาก คือ นักลงทุนจะขายเมื่อราคาหุน
เพ่ิมข้ึนเกินมูลคา (Over value) รองลงมาคือ มีระดับการปฏิบัติปานกลาง คือนักลงทุนจะขายเมื่อมี
กําไร มากกวา 20% ของตนทุน นักลงทุนจะขายหุนเมื่อมีผูลงทุนตางชาติ ทําการขายหุนสามัญ นัก
ลงทุนจะขายเมื่อราคาเริ่มลดลงกวา 5% ของตนทุน (Cut Loss) นักลงทุนจะขายหุนเมื่อมีผูลงทุน
สถาบัน (กองทุน) ทําการขายหุนสามัญ นักลงทุนจะขายตามบทวิเคราะหจากบริษัทตัวแทน และ
คําแนะนําของเจาหนาที่การตลาด โดยมีคาเฉลี่ยเทากับ 3.52, 3.37, 3.05, 3.01, 2.97 และ 2.80 
ตามลําดับ 
 โดยประเภทหุนสามัญที่นักลงทุนทําการตัดสินใจลงทุนมากที่สุดคือ อสังหาริมทรัพยและ
กอสราง (PROPCON) จํานวน 92 คน คิดเปนรอยละ 23.00 รองลงมา คือ เทคโนโลยี (TECH) 
จํานวน 75 คน คิดเปนรอยละ 18.75 ธุรกิจการเงิน (FINCIAL) จํานวน 57 คน คิดเปนรอยละ 14.25 
สินคาอุปโภคบริโภค (CONSUMP) จํานวน 54 คน คิดเปนรอยละ 13.50 สินคาอุตสาหกรรม 
(INDUS) จํานวน 42 คน คิดเปนรอยละ 10.50 ทรัพยากร (RESOURC) จํานวน 39 คน คิดเปนรอย
ละ 9.75 บริการ (SERVICE) จํานวน 31 คน คิดเปนรอยละ 7.75 และเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร (AGRO) จํานวน 10 คน คิดเปนรอยละ 2.5 ตามลําดับ 
 และวัตถุประสงคหลักในการลงทุนมากที่สุดคือ ตองการสวนตางของกําไรจากการลงทุน 
จํานวน 207 คน คิดเปนรอยละ 51.75 รองลงมา คือ เงินปนผลที่ไดรับจากการลงทุน จํานวน 116 
คน คิดเปนรอยละ 29.00 การเพ่ิมข้ึนของเงินทุน อยางสม่ําเสมอ จํานวน 69 คน คิดเปนรอยละ 
17.25 สิทธิตางๆ ที่พึงไดรับจากการลงทุน เชน สิทธิในการซื้อหุนเพ่ิมทุนใบสําคัญแสดงสิทธิ์ 
จํานวน 8 คน คิดเปนรอยละ 2.00 ตามลําดับ 
 ตอนที่ 4 การวิเคราะหขอมูลเชิงอนุมาณเพ่ือทดสอบสมมติฐานในการวิจัย 
 สมมติฐานที่ 1 นักลงทุนที่มี เพศ อายุ สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาสูงสุด อาชีพ 
รายไดเฉลี่ยตอเดือน แหลงที่มาขอเงินทุน ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย แตกตางกัน มี
ผลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานครที่แตกตางกัน 
 สมมติฐานที่ 1.1 นักลงทุนที่มีเพศแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร  
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 ผลการวิจัย พบวา นักลงทุนที่เปนเพศชาย มีพฤติกรรมการลงทุน ดานการตัดสินใจซื้อ
หุนสามัญ ไมแตกตางกันกับเพศหญิง แตในดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ พบวา นักลงทุนที่เปน
เพศหญิง มีพฤติกรรมการลงทุน ดานตัดสินใจขายหุนสามัญ มากกวา นักลงทุนที่มีเพศชาย อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 สมมติฐานที่ 1.2 นักลงทุนที่มีอายุแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ผลการวิจัย พบวา นักลงทุนที่มีอายุแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุน ดานการตัดสินใจ
ซื้อหุนสามัญ และดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน  
 สมมติฐานที่ 1.3 นักลงทุนที่มีสถานภาพสมรสแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ผลการวิจัย พบวา นักลงทุนที่มีสถานภาพสมรสแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุน ดาน
การตัดสินใจซื้อหุนสามัญ และดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน  
 สมมติฐานที่ 1.4 นักลงทุนที่มีระดับการศึกษาแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ผลการวิจัย พบวา นักลงทุนที่มีระดับการศึกษาแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุน ดาน
การตัดสินใจซื้อหุนสามัญ และดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน  
 สมมติฐานที่ 1.5 นักลงทุนที่มีอาชีพแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ผลการวิจัย พบวา นักลงทุนที่มีอาชีพแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุน ดานการ
ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ และดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน  
 สมมติฐานที่ 1.6 นักลงทุนที่มีรายไดแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามญัในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ผลการวิจัย พบวา นักลงทุนที่มีรายไดแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุน ดานการ
ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ และดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน  
 สมมติฐานที่ 1.7 นักลงทุนที่มีแหลงที่มาของเงินทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทนุหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ผลการวิจัย พบวา นักลงทุนที่มีแหลงที่มาของเงินทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุน 
ดานการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ และดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน  
 สมมติฐานที่ 1.8 นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนแตกตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุน
หุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 ผลการวิจัย พบวา นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.05 โดยนักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุนนอยกวา 1 ป มีพฤติกรรมการ
ตัดสินใจซื้อหุนสามัญมากกวานักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน 3 ปข้ึนไป และยังพบวา 
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นักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุนระหวาง 1-2 ป มีพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ
มากกวานักลงทุนหุนสามัญที่มีประสบการณการลงทุน 3 ปข้ึนไป 
 สวนดานการตัดสินใจขายหุนสามัญ พบวา นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนแตกตาง
กัน มีพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ไมแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 สมมติฐานที่ 2 สภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานภาวะ
อุตสาหกรรม ดานภาวะหลักทรัพย ดานการวิเคราะหทางเทคนิค มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุน
หุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร  
 สมมติฐานที่ 2.1 สภาพแวดลอมทางการลงทุน มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการ
ตัดสินใจซื้อหุนสามัญ 
 ผลการวิจัย พบวา ผลการวิเคราะหสภาพแวดลอมทางการลงทุน ที่มีอิทธิพลตอ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ซึ่งประกอบดวย ดานภาวะ
เศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานภาวะอุตสาหกรรม (X2) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) และดานการ
วิเคราะหทางเทคนิค (X4) พบวา ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานการวิเคราะหทาง
เทคนิค (X4) และดานภาวะหลักทรัพย (X3) สามารถพยากรณพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของนัก
ลงทุน ทั้ง 3 ดานนี้มีอิทธิพลในการพยากรณไดรอยละ 30.8 
 สมมติฐานที่ 2.2 สภาพแวดลอมทางการลงทุน มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร ดานพฤติกรรมการ
ตัดสินใจขายหุนสามัญ 
 ผลการวิจัย พบวา ผลการวิเคราะหสภาพแวดลอมทางการลงทุน ที่มีอิทธิพลตอ
พฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ซึ่งประกอบดวย ดานภาวะ
เศรษฐกิจและการเมือง (X1) ดานภาวะอุตสาหกรรม (X2) ดานภาวะหลักทรัพย (X3) และดานการ
วิเคราะหทางเทคนิค (X4) พบวา ดานการวิเคราะหทางเทคนิค (X4) ดานภาวะเศรษฐกิจและ
การเมือง (X1) และดานภาวะหลักทรัพย (X3) สามารถพยากรณพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขต
กรุงเทพมหานคร อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของนัก
ลงทุน ทั้ง 3 ดานนี้มีอิทธิพลในการพยากรณไดรอยละ 35.6 
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การอภิปรายผล 
 จากการวิเคราะหและนําเสนอขอมูลสําหรับการศึกษา ปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการ
ลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร มีประเด็น
สําคัญที่สามารถนํามาอภิปรายผลไดดังนี้ 
 1.  จากผลการศึกษาลักษณะประชากรศาสตรของนักลงทุน ดานเพศ พบวา นัก
ลงทุนที่มีเพศแตกตางกันมีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ
แตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยพบวา ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุน
สามัญนั้น เพศหญิงมีพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญบอยครั้งกวานักลงทุนเพศชาย เนื่องจาก 
เพศหญิงไมสามารถยอมรับความเสี่ยงไดดีเทากับเพศชาย จึงไมสามารถที่จะถือครองหุนสามัญได
ในระยะเวลาที่ยาวนานภายใตความเสี่ยงและผลกระทบของสภาพแวดลอม ที่มีตอการเปลี่ยนแปลง
ของราคาหลักทรัพยหุนสามัญ ซึ่งมีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย ดานการตัดสินใจขายหุนสามัญมากกวา ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของสุพร จรูณรังษี (2546) ได
ศึกษาถึงปจจัยที่มีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนทั่วไปในประเทศ
ในเขตกรุงเทพมหานคร ที่พบวา นักลงทุนทั่วไปในประเทศที่มีเพศตางกัน มีพฤติกรรมการลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพยแตกตางกัน อาจเนื่องมาจากการที่เพศชายชอบเสี่ยงมากกวาเพศหญิง 
 2.  จากผลการศึกษาลักษณะประชากรศาสตรของนักลงทุน ดานประสบการณการ
ลงทุน พบวา นักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนแตกตางกันมีพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญ ดาน
พฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญแตกตางกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยพบวา 
ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญนั้นนักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนนอยกวา 1 ป มีการ
ตัดสินใจซื้อหุนสามัญมากที่สุด เนื่องจาก นักลงทุนที่เริ่มเขามาทําการซื้อขายหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพย ซึ่งนักลงทุนประเภทนี้จะเรียกวานักลงทุนหนาใหม ความมั่นใจสูงและมีความกลาเสี่ยงที่
จะตัดสินใจซื้อขายหุนสามัญไดอยางรวดเร็ว โดยขาดขอมูลขาวสารในการประกอบการตัดสินใจ
ลงทุนหุนสามัญ แตเมื่อลงทุนไปสักระยะ 1 – 2 ป จะทําใหนักลงทุนไดรับผลกระทบจากการลงทุน 
ซึ่งโดยสวนใหญจะประสบกับสภาวะขาดทุนในหุนสามัญ มูลคาของราคาหุนปจจุบันมักจะต่ําลงจาก
ราคาหุนที่ทําการตัดสินใจซื้อ ซึ่งชวงระยะเวลาดังกลาวมักจะเกิดข้ึนกับนักลงทุนที่ลงทุนอยูในตลาด
หลักทรัพยในชวงปที่ 3 เปนตนไป โดยเปนชวงที่ประสบภาวะขาดทุน เริ่มมีการลดคําสั่งซื้อขายหุน
สามัญลงไปจากเดิม หรืออาจทําใหนักลงทุนตัดสินใจออกจากตลาดหลักทรัพยไปในที่สุด ซึ่ง
สอดคลองนิธิศ หัตถการุณย (2558) ที่ไดศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในหลักทรัพยของนักลงทุน
ประเภทบุคคลในเขตกรุงเทพมหานคร พบวา ประสบการณในการลงทุนของนักลงทุนสวนใหญ
ประมาณ 1 ป ซึ่งเปนนักลงทุนสวนใหญที่มีการพฤติกรรมการลงทุนมากนั้น เปนนักลงทุนที่มี
ประสบการณการลงทุนต่ํา ซึ่งมีจํานวนมากกวานักลงทุนที่มีประสบการณสูง สวนนักลงทุนที่มี
ประสบการณสูงจะใชเวลาในการตัดสินใจลงทุนยาวนานกวา จึงทําใหเกิดพฤติกรรมการลงทุนซื้อ
ขายไมมากนัก  
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 3.  จากผลการศึกษาสภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานพฤติกรรมการตัดสินใจซ้ือ
หุนสามัญ พบวา นักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ โดยใชการวิเคราะหภาวะ
เศรษฐกิจและการเมือง การวิเคราะหทางเทคนิค และการวิเคราะหภาวะหลักทรัพย โดยมีคา
สัมประสิทธิ์เทากับ .346, .170 และ .158 ซึ่งหมายความวาการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมอืง
มีอิทธิพลตอการตัดสินใจซื้อหุนสามัญมากที่สุด รองลงมาคือการวิเคราะหทางเทคนิค และการ
วิเคราะหภาวะหลักทรัพย โดยสามารถพยากรณพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของนักลงทุนทั้ง 3 
ดานนี้มีอิทธิพลในการพยากรณไดรอยละ 30.8 เนื่องจาก นักลงทุนใชการวิเคราะหขอมูลทางดาน
ภาวะการเมืองเพ่ือคาดการณราคาหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยในระยะสั้น แตทางดานเศรษฐกิจมี
การคาดการสถานการณในระยะยาวซึ่งถือไดวามีความยืดหยุนไมมากเทากับสภาวะการเมือง ซึ่ง
สอดคลองกับอัญญา ขันธวิทย (2546) ไดกลาววา ผูวิเคราะหจะตองมีความรูเรื่องเศรษฐกิจ เมื่อทํา
การวิเคราะหหลักทรัพย เพราะเศรษฐกิจที่ดีเปนตัวแปรที่กําหนดดัชนีชี้วัดหลักๆ ทางเศรษฐกิจมห
ภาค เพ่ือที่ผูวิเคราะหจะไดสามารถนําขอมูลจากรายงานทางเศรษฐกิจไปวิเคราะหถึงภาวะ และ
ผลกระทบของเศรษฐกิจที่มีตอตลาดการเงินและผลประกอบการของบริษัท 
 4.  จากผลการศึกษาสภาพแวดลอมทางการลงทุน ดานพฤติกรรมการตัดสินใจขาย
หุนสามัญ พบวา นักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ โดยใชการวิเคราะหทางเทคนิค 
การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง และการวิเคราะหภาวะหลักทรัพย โดยมีคาสัมประสิทธิ์
เทากับ .292, .236 และ .212 ซึ่งหมายความวาการวิเคราะหทางเทคนิคมีอิทธิพลตอการตัดสินใจ
ขายหุนสามัญมากที่สุด รองลงมาคือการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง และการวิเคราะห
ภาวะหลักทรัพย โดยสามารถพยากรณพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญของนักลงทุนทั้ง 3 ดานนี้มี
อิทธิพลในการพยากรณไดรอยละ 35.6 เนื่องจาก นักลงทุนใชการวิเคราะหทางเทคนิค มาเปนตัว
ชวยในการตัดสินใจขายหุนสามัญมากที่สุด เนื่องจากการวิเคราะหทางเทคนิคสามารถแสดงถึงการ
พยากรณแนวโนมในอนาคตวาจะราคาหุนตัวนั้นจะเติบโตหรือถดถอย เพ่ือนํามาเปนทิศทางในการ
สงคําสั่งขายหุนสามัญ ซึ่งสอดคลองกับปทมา แจงจรัส (2549) กลาววา การวิเคราะหหลักทรัพยทาง
เทคนิค เปนการวิเคราะหพฤติกรรมของหลักทรัพย โดยการหาราคาที่เหมาะสมตอการซื้อหรือ
สัญญาณซื้อ และการหาราคาที่นาขายหรือสัญญาณขาย โดยวิเคราะหจากราคาหลักทรัพย ปริมาณ
การซื้อขาย และชวงจังหวะเวลา โดยมิไดหาสาเหตุหรือปจจัยที่ทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลง  
 
ขอเสนอแนะท่ีไดจากการศึกษาคนควา 
 1.  บริษัทหลักทรัพย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือผูเก่ียวของในตลาดซื้อขาย
หลักทรัพย ควรมีการเพ่ิมบทบาทการจัดหาวิทยากรหรือผูเชี่ยวชาญเขาไปบรรยายใหความรูดาน
การลงทุน กับนักลงทุนหนาใหมที่มีประสบการณลงทุนที่นอยกวา 1 ป ใหเกิดความรูความเขาใจ 
โดยการใชเครื่องมือทางการตลาด ดานโปรแกรมการสัมมนา ดานการโฆษณาประชาสัมธขอมูล
หลักทรัพย และใหขอมูลขาวสารจดหมายอิเล็กทรอนิกสหรืออีเมลเพ่ือใหไดรับขอมูลที่ฉับไวและ
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กอใหเกิดการตัดสินใจที่รวดเร็วในการซื้อหลักทรัพย เพ่ือสงเสริมใหนักลงทุนเกิดความเขาใจและทํา
การลงทุนไดอยางถูกตองและเหมาะสม อันจะเปนประโยชนที่จะทําใหนักลงทุนอยูในตลาดซื้อขาย
หลักทรัพยไดในระยะยาวมากย่ิงข้ึน เพ่ือเสริมสรางใหนักลงทุนเนนการลงทุนแบบเนนคุณคา (Value 
Investor) หรือเปนนักลงทุนระยะยาว เนื่องจากเปนนักลงทุนกลุมเปาหมายสําหรับตลาดหลักทรัพย 
และเปนลูกคากลุมเปาหมายสําหรับบริษัทหลักทรัพย เนื่องจากผลการศึกษาพบวา ดานพฤติกรรม
การตัดสินใจซื้อหุนสามัญนั้นนักลงทุนที่มีประสบการณการลงทุนนอยกวา 1 ป มีการตัดสินใจซื้อหุน
สามัญมากที่สุด 
 2.  หนวยงานจัดอบรม บริษัทหลักทรัพย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือ
ผูเก่ียวของในตลาดซื้อขายหลักทรัพย ควรใชขอมูลจากงานวิจัยไปใชในการประกอบการพัฒนา
บทบาทในการเสริมสรางความเขาใจในเรื่องของบุคคลิกลักษณะของแตละบุคคล ที่สามารถจะพัฒนา
ใหเทาเทียมและเสมอภาคกันไดทั้งเพศชายและหญิง โดยข้ึนอยูกับความสามารถในการพัฒนาและ
การศึกษาคนควาดวยตนเอง โดยสื่อสารใหนักลงทุนมีความเขาใจผานสื่อตางๆ ไมวาจะเปนวิทยากร
ในการสัมมนาตางๆ ของตลาดหลักทรัพย หรือผานโฆษณาทางโทรทัศนในชองของตลาดหลกัทรพัย
และชองอ่ืนๆ ตอไป เพ่ือใหนักลงทุนที่ยังไมเขามาในตลาดหลักทรัพย ไดรับการประชาสัมพันธเพ่ือ
สรางคานิยมในการลงทุนใหมๆ โดยตองอาศัยพลังขับเคลื่อนภายในใหมีความตองการความสําเร็จ
ในการลงทุนอันมาจากกลุมอางอิงหรือครอบครัวเนื่องจากผลการศึกษาพบวา ดานพฤติกรรมการ
ตัดสินใจขายหุนสามัญนั้น เพศหญิงที่มีพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญบอยครั้งกวานักลงทุน
เพศชาย 
 3.  นักวิเคราะหหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือ
ผูเก่ียวของในตลาดซื้อขายหลักทรัพย ควรมีการใหขอมูลดานสถานการณทางดานเศรษฐกิจ 
นโยบายทางการเงินของภาครัฐบาล นโยบายการเงิน การคลังในโครงการตางๆ รวมถึงใหขอมูลที่
เก่ียวของกับการเปลี่ยนแปลงทางการเมืองที่ทันตอเหตุการณผานเว็ปไซตของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย และเว็ปไซตระบบซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทหลักทรัพย เพ่ือรายงานความ
เคลื่อนไหวตางๆ เพ่ือใหนักลงทุนไดรับขอมูลขาวสารที่รวดเร็วและสะดวกมากย่ิงข้ึน เนื่องจากผล
การศึกษาพบวา นักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ใชการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและ
การเมือง ซึ่งมีอิทธิพลตอการตัดสินใจซื้อหุนสามัญมากที่สุด รองลงมาคือการวิเคราะหทางดาน
เทคนิค 
 4.  บริษัทหลักทรัพย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หรือผูเก่ียวของในตลาดซื้อขาย
หลักทรัพยและนักวิเคราะหหลักทรัพย ควรมีการสงเสริมหลักสูตรที่ตอยอดการเรียนรูดานการ
วิเคราะหทางเทคนิค เพ่ือกระตุนแรงจูงใจไปสูความสําเร็จในการลงทุนซื้อขายหุนสามัญ อัน
เนื่องมาจากตัวเลขเชิงปริมาณจากการวิเคราะหทางเทคนิค เปนการนําขอมูลสถิติในอดีตมาใชใน
การคํานวณ เพ่ือวิเคราะหแนวโนมในการตัดสินใจ โดยควรจัดใหมีการเพ่ิมเติมการปฏิบัติ
แบบจําลองสถานการณจริง อาทิ สัมมนาและจัดกิจกรรมสงเสริมความรู เพ่ือใหนักลงทุนนําความรูที่
ไดจากการฝกอบรมมาสูภาคปฏิบัติและไดฝกฝนควบคุมอารมณและควบคุมการตัดสินใจ ใน
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สภาวการณที่มีเรื่องของปจจัยทางดานอ่ืนๆ มาเก่ียวของในรูปของ การแขงขันออนไลนหรือการจัด
สัมมนา เนื่องจากผลการศึกษาพบวา นักลงทุนมีพฤติกรรมการตัดสินใจขายหุนสามัญ ใชการ
วิเคราะหวิเคราะหทางเทคนิค ซึ่งมีอิทธิพลตอการตัดสินใจขายหุนสามัญมากที่สุด รองลงมาคือการ
วิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง  
 5.  บริษัทเจาของหลักทรัพย บริษัทตัวแทนหลักทรัพย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
หรือผูเก่ียวของในตลาดซื้อขายหลักทรัพยและนักวิเคราะหหลักทรัพย ควรมีการจัดเตรียมบท
วิเคราะหดานลักษณะและประเภทของหลักทรัพย รวมถึงงบการเงินของบริษัทเจาของหลกัทรพัย ซึง่
โดยปกติบริษัทที่เขาสูตลาดหลักทรัพย งบการเงินของบริษัทจะถูกเปดเผยตอสาธารณะและบุคคล
ทั่วไป แตเพ่ือใหสะดวกตอการเขาถึงขอมูล ทางดานบริษัทตัวแทนซื้อขายหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย ควรนํามาวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินทั้งในอดีตและปจจุบันใหรวม
เปนศูนยขอมูลแหลงเดียวกัน เพ่ือใหงายตอการตัดสินใจซื้อหุนสามัญ ซึ่งปจจุบันมีบางหนวยงานที่
นําเสนอรายงานอัตราสวนทางการเงิน แตนักลงทุนตองทําการสืบคนขอมูลจากรายงานหลายแหง 
อาจทําใหเกิดความลาชาในการตัดสินใจลงทุน ซึ่งการจัดเตรียมขอมูลดังกลาวจะสามารถกระตุนให
เกิดการตัดสินใจลงทุนซื้อหุนสามัญเพ่ิมมากข้ึน เนื่องจากผลการศึกษาพบวา นักลงทุนมีพฤติกรรม
การตัดสินใจซื้อหุนสามัญและการตัดสินใจขายหุนสามัญ ลวนใชการวิเคราะหภาวะหลักทรัพย ซึ่งมี
อิทธิพลตอการตัดสินใจซื้อหุนสามัญและการตัดสินใจขายหุนสามัญทั้งสิ้น 
 ซึ่งจากผลการศึกษาสิ่งที่สําคัญก็คือกรรมการตลาดหลักทรัพยและหนวยงานที่ใหบริการ
ขอมูลขาวสารแกนักลงทุนรายใหม และนักลงทุนรายเดิมที่อยูในตลาดหลักทรัพย จะตองมีแนวทาง
และวิธีการที่เหมาะสมที่จะปองกันไมใหนักลงทุนออกจากตลาดหลักทรัพย อันเนื่องมาจากปญหา
ขาดทุน หรือปญหาอ่ืนๆ จากความไมเขาใจในวิธีการหรือขาวสารที่มาจากแหลงที่ถูกตอง ดังนั้น 
หนวยงานเหลานั้นจะตองเตรียมขอมูล ขาวสาร และวิธีการจัดการ รวมถึงการนํามาประยุกตวิธีการ
ใหเขาถึงกลุมนักลงทุน สะดวกตอการรับรูและสามารถทําความเขาใจไดงาย เพ่ือใหนักลงทุน
สามารถนําไปพัฒนาองคความรูและแนวคิดในการลงทุนที่เหมาะสม วาปจจัยดังกลาวมีผลตอการ
ตัดสินใจแลวเนื้อหาสาระที่จะนํามาเสนอแกนักลงทุนควรที่จะเรียงลําดับความสําคัญใหเหมาะสม 
เพ่ือใหตรงกับความตองการและวัตถุประสงคของนักลงทุนมากที่สุด ตลอดจนเมื่อตลาดหลักทรัพย
ในประเทศไทยมีความแข็งแกรงจากนักลงทุนภายในประเทศที่มีประสิทธิภาพแลว ก็จะสงผลดีตอ
การพัฒนาประเทศอันเนื่องมาจากการดึงดูดนักลงทุนจากตางประเทศใหมีการสงคําสั่งซื้อขายหุนเขา
มาจากตางประเทศ ทําใหตลาดหลักทรัพยโดยรวมเกิดการเติบโต จนกระทั่งสงผลทําใหมีการ
ขยายตัวของเศรษฐกิจในประเทศ และทําใหประเทศมีการพัฒนาจนสามารถสรางความขีด
ความสามารถในการแขงกันกับตลาดโลกตอไปได 
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ขอเสนอแนะในการวิจัยครั้งตอไป 
 สําหรับการศึกษาวิจัยครั้งตอไป ผูวิจัยมีขอเสนอแนะ ดังนี้ 
 1.  การศึกษาของผูวิจัยในครั้งนี้มุงเนนศึกษาลักษณะประชากรศาสตร สภาพแวดลอม
ทางการลงทุน ซึ่งประกอบไปดวย ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานภาวะอุตสาหกรรม ดาน
ภาวะหลักทรัพย และดานการวิเคราะหทางเทคนิค และพฤติกรรมการลงทุนในหุนสามัญในตลาด
หลักทรัพยของนักลงทุนในเขตกรุงเพทมหานคร ซึ่งการลงทุนในหุนสามัญมีปจจัยอ่ืนๆ ที่สงผลตอ
พฤติกรรรมการลงทุนหุนสามัญ อาทิ ปจจัยทางดานเครื่องมือหรืออุปกรณที่นักลงทุนใชสงคําสั่งซื้อ
ขาย ปจจัยดานตัวแทนบริษัทหลักทรัพย ปจจัยดานสวนประสมทางการตลาด ปจจัยทางดาน
ทัศนคติ ปจจัยทางดานความรูความเขาใจ และปจจัยทางดานความพึงพอใจ เปนตน 
 2.  ควรศึกษาในเรื่องของปจจัยเดียวกัน ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานภาวะ
อุตสาหกรรม ดานภาวะหลักทรัพย และดานการวิเคราะหทางเทคนิค ที่มีผลตอการพฤติกรรมการ
ลงทุนในหลักทรัพยประเภทอ่ืนๆ อาทิ ใบสําคัญแสดงสิทธิ (Warrant) ใบสําคัญแสดงสิทธิอนุพันธ 
(Derivative Warrant: DW) หนวยลงทุน (Unit Trust) กองทุนรวมอีทีเอฟ (ETF) เปนตน 
 3.  ควรศึกษาลักษณะประชากรศาสตร สภาพแวดลอมทางการลงทุน ประกอบไปดวย 
ดานภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ดานภาวะอุตสาหกรรม ดานภาวะหลักทรัพย และดานการ
วิเคราะหทางเทคนิค และพฤติกรรมการลงทุนในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนในเขต
อ่ืนๆ ซึ่งควรมีการเปลี่ยนกลุมตัวอยางตามหัวเมืองหลัก อาทิ จังหวัดเชียงใหม จังหวัดขอนแกน 
จังหวัดชลบุรี และจังหวัดสงขลา เปนตน 
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แบบสอบถาม 

เรื่อง 
ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอพฤติกรรมการลงทุนหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย 

แหงประเทศไทย ของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานคร 
 
คําชี้แจง  
 แบบสอบถามนี้เปนสวนหนึ่งของการศึกษาหลักสูตรปริญญาบริหารธุรกิจมหาบัญฑิต 
สาขาการตลาด คณะสังคมศาสตร มหาวิทยาลัยศรีนครินทรวิโรฒ โดยมีวัตถุประสงคที่จะศึกษา
คนควา รวบรวมคําตอบ และวิเคราะหผลเก่ียวกับพฤติกรรม เพ่ือเปนประโยชนตอการตัดสินใจ
ลงทุนของนักลงทุน และเปนแนวทางการใหคําแนะนําของเจาหนาที่การตลาดและบริษัทหลักทรัพย 
(โบรกเกอร) โดยขอมูลที่ไดจะถูกเก็บเปนความลับ 
 
ตอนที่ 1 ขอมูลสวนบุคคลของผูตอบแบบสอบถาม 
คําชี้แจง กรุณาทําเครื่องหมาย  ลงใน  ที่ตรงกับความคิดเห็นของทานมากที่สุด 
 
 1.  เพศ 
   1. ชาย   2. หญิง 
 
 2.  อายุ 
   1. 20 – 29 ป  2. 30 – 39 ป 
   3. 40 – 49 ป  4. 50 – 59 ป 
   5. 60 ปข้ึนไป 
 
 3.  สถานภาพสมรส 
   1. โสด   2. สมรส / อยูดวยกัน 
   3. หยาราง / หมาย / แยกกันอยู 
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 4.  ระดับการศึกษาสูงสุด 
   1. ต่ํากวาปริญญาตรี  2. ปริญญาตรี 
   3. สูงกวาปริญญาตรี 
 
 5.  อาชีพ 
   1. ขาราชการ/พนักงานรัฐวิสาหกิจ   
   2. พนักงานบริษัทเอกชน 
   3. ประกอบธุรกิจสวนตัว/เจาของกิจการ    
   4. เกษียณ/ไมไดทํางาน  
   5. นักเรียน/นักศึกษา     
   6. อ่ืนๆ........................................................................ 
 
 6.  รายไดเฉลี่ยตอเดือน 
   1. ต่ํากวา หรือเทากับ 20,000 บาท    
   2. 20,001 – 50,000 บาท  
   3. 50,001 – 80,000 บาท      
   4. 80,001 บาทข้ึนไป 
 
 7.  แหลงที่มาของเงินทุน 
   1. เงินออม     
   2. เงินกูยืม 
 
 8.  ประสบการณการลงทุนในตลาดหลักทรัพย 
   1. นอยกวา 1 ป       
   2. ระหวาง 1 – 2 ป 
   3. 3 ปข้ึนไป 
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ตอนที่ 2  ขอมูลเก่ียวกับปจจัยดานสภาพแวดลอมทางการลงทุน ที่มีผลตอพฤติกรรมการ 
 ลงทุนในหุนสามัญ 
คําชี้แจง กรุณาทําเครื่องหมาย  ลงในชองที่ตรงกับความคิดเห็นของทานมากที่สุด 
 

ระดับความสําคัญ 

ปจจัยทางดานสภาพแวดลอม มาก
ที่สุด 
(5) 

มาก  
 

(4) 

ปาน
กลาง
(3) 

นอย 
 

(2) 

นอย
ที่สุด
(1) 

ทานใหความสําคัญกับการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจและการเมือง ตอไปน้ีมากนอยเพียงใด
ในการลงทุน 
1. อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจภายในประเทศ 

(GDP) 
     

2. การลดอัตราดอกเบ้ียเงินฝากภายในประเทศ และจาก
ธนาคารกลางของสหรัฐฯ (เฟด)  

     

3. ความผันผวนของดัชนีตลาดหลักทรัพยในตางประเทศ       
4. การเปลี่ยนแปลงนโยบายการเงินหรือการลงทุนของ

รัฐบาลกับโครงการตางๆ ภายในประเทศ  
     

5. เมื่อเกิดสถานการณหรือการเปลี่ยนแปลงทางการเมือง 
เชน การปฏิวัติ การกอจลาจล ฯลฯ  

     

ทานใหความสําคัญกับการวิเคราะหภาวะอุตสาหกรรม ตอไปน้ีมากนอยเพียงใด 
ในการลงทุน 
6. วัฏจักรธุรกิจของอุตสาหกรรม (Business Cycle) ของ

หุนในกลุมที่ทานกําลังพิจารณา เชน วัฏจักรชวงระยะ
รุงเรือง 

     

7. วงจรชีวิตของอุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) ของ
หุน ในกลุ มที่ท าน กําลั ง พิจารณา เชน  วรจร ข้ัน
เจริญเติบโต 

     

8. สภาพการแขงขันในอุตสาหกรรม ของหุนในกลุมที่ทาน
กําลังพิจารณา เชน อุตสาหกรรมที่มีการแขงขันสูง 
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ระดับความสําคัญ 

ปจจัยทางดานสภาพแวดลอม มาก
ที่สุด 
(5) 

มาก  
 

(4) 

ปาน
กลาง
(3) 

นอย 
 

(2) 

นอย
ที่สุด
(1) 

ทานใหความสําคัญกับการวิเคราะหภาวะหลักทรพัย (ปจจัยพื้นฐาน) ตอไปน้ีมากนอย
เพียงใดในการลงทุน 
9. อัตราสวนกําไรตอสวนของผูถือหุน Price-Earnings 

Ratio (P/E Ratio)  
     

10. อัตราการจายเงนิปนผล (Dividend) ที่ผานมา       
11. อัตราสวนราคาตอมูลคาหุนตามบัญชี (P/BV)      
12. อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE)      
13. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยทั้งหมด (ROA)      
14. หุนที่มีอัตราสวนกําไรตอหุน (EPS)      
ทานใหความสําคัญกับการวิเคราะหทางเทคนิค ตอไปน้ีมากนอยเพียงใดในการลงทุน 
15. วิเคราะหเสนแนวโนม (Trend Line) ของเสนกราฟ

ทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 
     

16. วิเคราะหเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที ่Moving Average (MA) 
ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 

     

17. วิเคราะหเสนคาเฉลี่ยสะสมเคลื่อนที่ Moving Average 
Convergence Divergence (MACD) ของเสนกราฟ
ทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 

     

18. วิเคราะหเสนคาดการณแนวโนม Relative Strength 
Index (RSI) ของเสนกราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซต
การซื้อขาย 

     

19. วิเคราะหเสนปริมาณการซื้อขายหุน (Volume) ของ
กราฟทางเทคนิคจากเว็ปไซตการซื้อขาย 
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ตอนที่ 3 ขอมูลเก่ียวกับพฤติกรรมการลงทุนในหุนสามัญ ของนักลงทุน 
คําชี้แจง กรุณาทําเครื่องหมาย  ลงในชองที่ตรงกับความคิดเห็นของทานมากที่สุด 
 

ระดับการปฏิบัติ 

พฤติกรรมการลงทุน มาก
ที่สุด 
(5) 

มาก  
 

(4) 

ปาน
กลาง
(3) 

นอย 
 

(2) 

นอย
ที่สุด
(1) 

ทานตัดสินใจซ้ือหุนสามัญ ดวยเหตุผลดังตอไปน้ีมากนอยเพียงใด 
1. ทานซื้อหุนเมื่อราคาต่ํากวาพ้ืนฐาน (under value)      
2. ทานซื้อหุนตามผูลงทุนทีเ่ปนสถาบัน (กองทุน) ทําการ

เขาซื้อหุน 
     

3. ทานซื้อหุนเมื่อมผีูลงทนุตางชาติ ทําการเขาซื้อหุนใน
ประเทศ 

     

4. ทานซื้อตามบทวิเคราะหจากบริษทัตัวแทน และ
คําแนะนําของเจาหนาที่การตลาด 

     

5. ทานซื้อหุนตัวนั้นเมื่อมี Volume ซื้อเขามาจํานวนมาก       
6. ทานซื้อหุนเมื่อมีการเปดขาย IPO       
ทานตัดสินใจขายหุนสามัญ ดวยเหตุผลดังตอไปน้ีมากนอยเพียงใด (ตอ) 
7. ทานขายเมื่อราคาหุนเพ่ิมข้ึนเกินมูลคา (over value)      
8. ทานขายเมื่อราคาเริ่มลดลงกวา 5% ของตนทุน (Cut 

Loss) 
     

9. ทานขายเมื่อมีกําไร มากกวา 20% ของตนทนุ      
10. ทานขายหุนเมื่อมีผูลงทุนสถาบัน (กองทุน) ทําการขาย

หุนสามญั 
     

11. ทานขายหุนเมื่อมีผูลงทุนตางชาติ ทําการขายหุนสามัญ      
12. ทานขายตามบทวิเคราะหจากบริษทัตัวแทน และ

คําแนะนําของเจาหนาที่การตลาด 
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13. ทานตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญประเภทใดมากที่สุด (เลือกตอบเพียง 1 ขอ) 
   1. เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO)   
   2. สินคาอุปโภคบริโภค (CONSUMP) 
   3. ธุรกิจการเงิน (FINCIAL)     
   4. สินคาอุตสาหกรรม (INDUS) 
   5. อสังหาริมทรัพยและกอสราง (PROPCON)   
   6. ทรัพยากร (RESOURC) 
   7. บริการ (SERVICE)     
   8. เทคโนโลยี (TECH) 
 
14. ทานมีวัตถุประสงคหลักในการลงทุนหุนสามัญ เพราะเหตุใดมากที่สุด (เลือกตอบเพียง 1 ขอ) 
   1. สวนตางของกําไรจากการลงทุน  
   2. เงินปนผลที่ไดรับจากการลงทุน 
   3. การเพ่ิมข้ึนของเงินทุน อยางสม่ําเสมอ  
   4. สิทธิตางๆ ที่พึงไดรับจากการลงทุน เชน สิทธิในการซื้อหุนเพ่ิมทุน ใบสําคัญ 
      แสดงสิทธิ์ 

 5. อ่ืนๆ โปรดระบุ........................................................................................... 
 
 
 
***************************ขอขอบคุณสําหรับการตอบแบบสอบถาม***************************** 
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รายนามผูเชี่ยวชาญตรวจคณุภาพของเครื่องมือ 
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