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บทคดัย่อ 

การศึกษาฉบบัน้ีมีวตัถุประสงคเ์พือ่ศึกษา พฤติกรรมการลงทุนหลกัทรัพย ์(ไดแ้ก่ 
ประสบการณ์การลงทุนและลกัษณะการลงทุน) กลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน และ
ศึกษาปัจจยัประสบการณ์การลงทุนและปัจจยัลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพยปั์จจุบนัที่มีผลต่อกล
ยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพย ์

ตวัอยา่งที่ใชใ้นการศึกษามาจากนกัลงทุนตามบริษทัหลกัทรัพย,์ หอ้งสมุดมารวย และตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชว้ธีิการสุ่มแบบบงัเอิญหรือตามสะดวก (Convenience 

Sampling) จ  านวน 400 คน เคร่ืองมือที่ใชใ้นการศึกษา คือ แบบสอบถาม มีค่าความเช่ือมัน่เท่ากบั 

0.880 มีการตรวจสอบความเที่ยงตรงของเน้ือหาจากผูท้รงคุณวฒิุ สถิติที่ใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูล 

คือ สถิติเชิงพรรณนาไดแ้ก่ ค่าร้อยละ ค่าเฉล่ีย ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และสถิติเชิงอา้งอิงที่ใชใ้น

การศึกษาปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์และปัจจยัลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพยใ์น

ปัจจุบนัต่อกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพย ์ โดยใชก้ารวเิคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ( Multiple 

Regressions Analysis) 

 ผลการศึกษาพบวา่ ผูต้อบแบบสอบถาม มีระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนนอ้ยกวา่ 1 ปี มีลกัษณะการ
ซ้ือขายหลกัทรัพยร์ะยะ 1-3 เดือน เงินลงทุนมาจากเงินออมที่เหลือจากการใชจ้่าย นกัลงทุนมี
วตัถุประสงคล์ าดบัแรกของการซ้ือหลกัทรัพย ์คือ ตอ้งการส่วนต่างของก าไร มีหลกัทรัพยท์ี่ถือ
ครองในพอร์ต จ านวน 1-2 หลกัทรัพย ์จ  านวนเงินที่ใชส้ัง่ซ้ือ-ขายในแต่ละคร้ัง ต  ่ากวา่ 100,000 บาท 
โดยส่งค าสัง่ซ้ือขายดว้ยตวัเองผา่นอินเทอร์เน็ต และอินเทอร์เน็ตถือวา่เป็นแหล่งขอ้มูลทีน่กัลงทุน
ใชช่้วยในการตดัสินใจลงทุนมากที่สุด 

ผูต้อบแบบสอบถามเลือกกลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ลงทุนมากเป็นอนัดบั 1 คือ กลุ่มทรัพยากร 
(พลงังานและสาธารณูปโภค)  เลือกลงทุนในหลกัทรัพย ์ประเภท Growth Stock (หุน้ที่มีการเติบโต
ของก าไรสูงและใหผ้ลตอบแทนจากการลงทุนในระดบัสูง) และอตัราเงินปันผลตอบแทน คอื ปัจจยั



เชิงปริมาณที่นกัลงทุนใชใ้นการตดัสินใจมากที่สุด โดยนกัลงทุนมีกลยทุธใ์นการเลือกซ้ือ
หลกัทรัพย ์คือ เลือกซ้ือหุน้ที่มีปัจจยัพื้นฐานดี ซ้ือหุน้เม่ือราคาต ่ากวา่พื้นฐาน และซ้ือหุน้ทีมี่สภาพ
คล่อง ส่วนกลยทุธท์ี่นกัลงทุนจะท าการขายหลกัทรัพย ์คือ ขายเม่ือรู้วา่คิดผดิหรือคาดการณ์ผดิ ขาย
เม่ือราคาหุน้เพิม่ขึ้นเกินมูลค่า และขายเม่ือกิจการมีก าไรลดลง 

และจากผลการศึกษาประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์(ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิม
ลงทุนและลกัษณะการซ้ือขายโดยส่วนใหญ่) และปัจจยัลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั 
(ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และ
จ านวนเงินในการสัง่ซ้ือขายแต่ละคร้ัง) ต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์พบวา่ ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุน 
จ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายแต่ละคร้ังไม่ส่งผลต่อกลยทุธก์าร
ซ้ือหลกัทรัพย ์ส่วนลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และวตัถุประสงคใ์นการซ้ือขาย
หลกัทรัพยส่์งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์และผลการศึกษาต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพยน์ั้น 
พบวา่ปัจจยัที่ไม่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์คือ ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนและจ านวนเงินที่สัง่
ช้ือขายแต่ละคร้ัง และปัจจยัที่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์คือ วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์ส่วนลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และจ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน
พอร์ต 
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Abstract 

This research aims to study the equity investment behavior, such as investment 
experience and investment style, investors trading strategies, investment experience, and current 
investment behavior which affects trading strategies.  

Samples in this study have been obtained from investors who trade in the trading floor, 
Maruay library, and the Stock Exchange of Thailand, by using convenience sampling. The 
number of samples is 400. The studying tool is the questionnaire, the confidence level is 0.880 
and the accuracy has been validated by scholars. The analyzing statistics is descriptive statistics 
which are percentage, average, and standard deviation. The inferential statistics employed in the 
study is the investment experience and current investment behavior which affects trading 
strategies by using multiple regression analysis. 

The study results show that most respondents have started investing in less than a year. 
They usually hold securities for one to three months. Their source of funding is their savings. The 
main propose of investment is to seek a capital gain. They usually hold one to two securities in 
the portfolio at a time. The amount of each transaction is less than 100,000 Baht. They usually 
trade by themselves via internet and internet is the most frequent source for them to sought 
decision making information. 

Respondents mostly pick resource stocks (energy and utilities) for investment. They 
invest in growth stocks (rapid profit growth and high expected return) and dividend yield is the 
quantitative factor they use for making investment decision. Their buying strategies are buying 
stocks with good fundamental, buying stocks when they are undervalued, and buying stocks with 
sufficient liquidity. Their selling strategies are selling when they realize that they made false 
analysis, when stocks are overvalued, and sell when corporate profit is getting lower. The 
investment experience studying (consists of number of years of experience and trading patterns 



and investment behaviors studying (consists of trading purposes, number of stocks in the 
portfolio, and transaction amount) shows that the number of years of experience and transaction 
amount do not affect buying strategies while trading pattern and trading purposes influences 
buying strategies. The studying of factors affecting selling strategies found that the number of 
years of experience and transaction amount do not affect selling strategies. While the trading 
purpose, trading pattern, and number of stocks in the portfolio affect selling strategies. 
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กิตติกรรมประกาศ 

การศึกษากลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยน์กัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย ในช่วงปี 2554 ในคร้ังน้ี ส าเร็จลุล่วงไปไดด้ว้ยดีดว้ยความช่วยเหลืออยา่งดียิง่จาก อาจารยท์ี่

ปรึกษา ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ลกัคณา วรศิลป์ชยั ที่กรุณา ใหค้วามอนุเคราะห์สละเวลาใหก้าร

แนะน าและใหค้  าปรึกษาแนวทาง และขอ้คิดเห็นอนัเป็นประโยชน์รวมทั้งยงัช่วยปรับปรุงแกไ้ขให้

การศึกษาฉบบัน้ีส าเร็จไดอ้ยา่งสมบูรณ์ 

ขอขอบคุณ อาจารยม์ยรีุ เสือค าราม อาจารยป์ระจ าสถาบนัส่งเสริมการวจิยัและพฒันา

นวตักรรม มหาวทิยาลยักรุงเทพ ที่ไดอ้นุเคราะห์สละเวลาใหค้  าปรึกษาและค าแนะน าการใชส้ถิติ

ส าหรับการวเิคราะห์ขอ้มูล และขอ้คิดเห็นอ่ืนอนัเป็นประโยชน์ต่อการศึกษา 

ขอขอบคุณ คุณธญัวฒัน์ ชินรักษบ์  ารุง เจา้หนา้ที่การตลาด บริษทัหลกัทรัพยท์ิสโก ้จ  ากดั ที่

ไดใ้หค้  าปรึกษาและอนุเคราะห์ขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งกบัการลงทุน และกรุณาช่วยเหลือในการเก็บ

รวบรวมขอ้มูลกบันกัลงทุน 

  ขอขอบคุณ ผูต้อบแบบสอบถามทุกท่านที่สละเวลาอนัมีค่าตอบแบบสอบถาม อนัเป็น
ขอ้มูลที่ส าคญัยิง่ในการศึกษาคร้ังน้ี และขอขอบคุณ สมาชิกในครอบครัว และเพือ่นๆ ทุกคนทั้งที่
ท  างานและเพือ่นนกัศึกษาปริญญาโททุกท่าน ที่ใหค้วามช่วยเหลือและเป็นก าลงัใจตลอดมา  

 ขอกราบขอบพระคุณคณาจารยท์ุกท่าน และมหาวทิยาลยักรุงเทพ ที่ใหค้วามรู้ทางวิชาการ
ซ่ึงท าใหผู้ศึ้กษามีความรู้ความเขา้ใจอนัเป็นประโยชน์กบัการศึกษาคร้ังน้ีและยงัสามารถน าไปใชใ้น
ชีวติงานและชีวติประจ าวนั ประโยชน์และคุณค่าอนัเกิดจากการศึกษาฉบบัน้ี ขอมอบใหค้ณาจารย์
ตลอดจน ผูมี้พระคุณของผูศึ้กษาทุกทา่น ที่ช่วยใหผู้ศึ้กษาประสบความส าเร็จในการศึกษา 
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บทที่ 1 
บทน า 

 
ที่มาและความส าคญัของปัญหา 

“ ทุน ” ปัจจยัที่มีความส าคญัต่อการพฒันาและการขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศ อนั

จะส่งผลต่อระดบัรายไดแ้ละความเป็นดีอยูดี่ของประชาชน  การเพิม่ขึ้นของการลงทุนจะส่งผลต่อ

การเพิม่ผลผลิต ภาวะการจา้งงาน และตวัแปรอ่ืนๆในเศรษฐกิจมหภาค โดยมีตลาดการเงิน              

( Financial Market ) เป็นแหล่งเงินทุนทั้งในดา้นการระดมทุนของผูต้อ้งการเงินทุนและเป็นแหล่ง

การปล่อยเงินทุนส าหรับผูท้ี่ตอ้งการปล่อยเงินทุนส่วนเกินที่ตนมีอยู ่ตลอดจนเป็นแหล่งอ านวย

ความสะดวกแก่บุคคลทั้งสองฝ่ายใหส้ามารถท าธุรกรรมไดส้ะดวกขึ้น ทั้งน้ีตลาดการเงินซ่ึงมี

สถาบนัการเงินเป็นส่ือกลางในการระดมเงินออมจากประชาชน ภาคธุรกิจ และภาครัฐบาล  และ

ตลาดทุนนบัเป็นส่วนหน่ึงของตลาดการเงินจึงมีบทบาทที่ส าคญัอยา่งยิง่ต่อการพฒันาเศรษฐกิจของ

ประเทศ 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand) หรือตลาดหุน้ ถือเป็น
แหล่งเงินทุนที่ใหญ่ที่สุดของประเทศ ที่มีส่วนส าคญัในการพฒันาเศรษฐกิจและความเจริญของ
ประเทศชาติ ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ท าหนา้ที่เป็นตลาดรองในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เป็นกลไกส าคญั
ในการระดมเงินทุนและจดัสรรเงินทุนระยะยาวใหแ้ก่ภาคธุรกิจต่างๆซ่ึงจะช่วยสนบัสนุนตลาดทุน
และระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ การซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นขณะนั้นๆ จะมีความสมัพนัธก์บั
ทิศทางและแนวโนม้ของการพฒันาทางเศรษฐกิจ เน่ืองจากกลไกตลาดทุนในปัจจุบนัขณะนั้นจะ
สะทอ้นถึงความตอ้งการเพือ่การลงทุนของภาคการผลิตและความเช่ือมัน่ของผูล้งทุน การลงทุนซ้ือ
ขายหุน้ในตลาดหลกัทรัพยก์  าลงัเป็นที่น่าสนใจแพร่หลายของทุกวงการไม่วา่จะเป็นธุรกิจ 
ขา้ราชการ พนกังานรัฐวสิาหกิจ และทัว่ๆไป เม่ือพจิารณาโครงสร้างของผูล้งทุนในตลาด
หลกัทรัพย ์จะพบวา่มีผูล้งทุน 3 ประเภทไดแ้ก่ ผูล้งทุนไทย ผูล้งทุนต่างประเทศ และผูล้งทุน
สถาบนั อยา่งไรก็ตาม ผูล้งทุนไทยในตลาดหลกัทรัพยย์งัสามารถจ าแนกไดเ้ป็น ผูล้งทุนรายยอ่ย 
และผูล้งทุนรายใหญ่ ซ่ึงนกัลงทุนรายยอ่ยถือวา่สัดส่วนสูงมากในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
และนกัลงทุนรายยอ่ยมีส่วนส าคญัในการท าใหภ้าวะตลาดผนัผวนเป็นอยา่งมากเช่นกนั 

การเลือกลงทุนในหลกัทรัพยป์ระเภทต่างๆ ของนกัลงทุนแต่ละราย จะมีปัจจยัต่างๆ ที่เขา้

มามีอิทธิพลที่ช่วยในการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่แตกต่างกนัออกไป เพราะผูล้งทุนแต่ละราย
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จะมีความรู้ รายได ้ประสบการณ์ จ านวนเงินลงทุน รวมถึงความกลา้ไดก้ลา้เสียจากการลงทุนที่

แตกต่างกนั อีกทั้งการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยใ์ดๆของนกัลงทุนยงัตอ้งมีปัจจยัภายในและ

ปัจจยัภายนอกอ่ืนๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัทรัพยท์ี่ตอ้งการเลือกลงทุน ซ่ึงอาจส่งผลกระทบ ต่อ

กระบวนการตดัสินใจเลือกลงทุนไดอี้กมากมาย ชิติพนัธ ์วรารัตน์นิธิกุล (บทคดัยอ่: 2549) 

ทั้งน้ีการลงทุนภายใตส้ถานการณ์ปัจจุบนัที่ทัว่โลกยงัเผชิญกบัภาวะหลายประการ ทั้งภาวะ

เศรษฐกิจทัว่โลกที่มีความอ่อนแอลง เน่ืองมาจากความเส่ียงที่เพิม่ขึ้นของเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา 

และปัญหาหน้ีสาธารณะของประเทศในกลุ่มยโูร ประกอบกบัผลกระทบสถานการณ์ภยัพบิตัิน ้ า

ท่วมในประเทศไทย ที่เร่ิมตน้ในช่วงปลายไตรมาส 3 ปี 2554 ที่ขยายวงกวา้งจากภาคเกษตรมาสู่

ภาคอุตสาหกรรมซ่ึงคาดวา่จะส่งผลใหเ้ศรษฐกิจไทยในไตรมาส 4 หดตวัลดลง (รายงานแนวโนม้

เงินเฟ้อ: ตุลาคม 2554 ธนาคารแห่งประเทศไทย) 

ดงันั้น ผูศ้ึกษาจึงสนใจที่จะท าการศึกษา กลยทุธ์การซ้ือขายหลกัทรัพยน์กัลงทุนรายยอ่ยใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงปี 2554 ซ่ึงผูศ้ึกษาสนใจที่จะท าการศึกษารวมถึง 
พฤติกรรมการตดัสินใจ รวมทั้งการพิจารณาการเลือกลงทุนในหลกัทรัพยป์ระเภทต่างๆ ผูล้งทุนจะ
มีหลกัการลงทุน หรือเลือกลงทุนในธุรกิจหรือหน่วยลงทุนแบบใด เพือ่ใหไ้ดม้าซ่ึงผลตอบแทนการ
ลงทุนที่ตอ้งการ และก่อใหเ้กิดความเส่ียงจากการลงทุนนอ้ยที่สุด การศึกษาน้ีเพือ่ช่วยใหน้กัลงทุน
รายยอ่ยมีแนวทางการลงทุนที่ดีขึ้น และเป็นประโยชน์ต่อหน่วยงานที่เก่ียวขอ้งกบัการลงทุนได ้

 
วัตถุประสงค์ในการศึกษา 

1. เพือ่ศึกษาพฤติกรรมการลงทุนหลกัทรัพย ์(ไดแ้ก่ ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์
และลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั) ของนกัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขต
กรุงเทพมหานคร 

2. เพือ่ศึกษากลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยน์กัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขต 
กรุงเทพมหานคร 
      3. ศึกษาปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์และปัจจยัลกัษณะการลงทุน 
หลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์
      4. เพือ่ศึกษาปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์และปัจจยัลกัษณะการลงทุน 
หลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั มีผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์
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ขอบเขตการวิจัย 
การศึกษาคร้ังน้ี ผูว้จิยัไดศ้ึกษาพฤติกรรมการลงทุน (ไดแ้ก่ ประสบการณ์การลงทนุใน

หลกัทรัพยแ์ละลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั) และกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกั
ลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร 

1. ขอบเขตเนื้อหา ผูศึ้กษามุ่งศึกษาตวัแปรดงัน้ี  
ตัวแปรอิสระ คือ พฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุน ไดแ้ก่ 

          ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย์ 

-ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุน 

-ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 

ลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพย์ในปัจจุบัน 

-วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

-จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต 

-จ านวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์/คร้ัง 

ตัวแปรตาม คือ กลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนประกอบดว้ย 

- กลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพยน์กัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขต 

กรุงเทพมหานคร 

- กลยทุธก์ารขายหลกัทรัพยน์กัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขต 

กรุงเทพมหานคร 

2. ขอบเขตประชากร  

ประชากร คือ นกัลงทุนรายยอ่ย ไดแ้ก่ บุคคลทัว่ไปที่มีการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาด
หลกัทรัพยใ์นกรุงเทพมหานคร 

กลุ่มตวัอยา่ง คือ ศึกษากลุ่มลูกคา้รายยอ่ยตามบริษทัหลกัทรัพย ์(Broker) ต่าง ๆใน
กรุงเทพมหานคร หอ้งสมุดมารวย และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

3. ขอบเขตระยะเวลา  
ตั้งแต่ เดือน มิถุนายน-ธนัวาคม 2554 รวมระยะเวลา 7 เดือน 
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ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 
ในการวจิยัเร่ืองน้ีผูว้ิจยัคาดวา่จะมีประโยชน์ต่อนกัลงทุน บริษทัเงินทุนหลกัทรัพย ์บริษทั

หลกัทรัพยต์่าง ๆ และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รวมทั้งหน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง ดงัน้ี 
1. ท าใหท้ราบถึงพฤติกรรมการลงทุนหลกัทรัพย ์(ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์

และลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั) ของนกัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขต
กรุงเทพมหานคร 

2. ท  าใหท้ราบถึงกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยน์กัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขต 
กรุงเทพมหานคร 

3. ท  าใหท้ราบถึงปัจจยัที่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์และกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์ 
ซ่ึงทราบวา่นกัลงทุนที่มีกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยท์ี่ดีขึ้นอยูก่บัปัจจยัใดบา้ง 

4. ขอ้มูลที่ไดจ้ากการศึกษาน้ีจะเป็นพื้นฐานส าคญัและเอ้ือประโยชน์ใหผู้จ้ดัการหลกัทรัพย ์ 
หรือเจา้ของอุตสาหกรรมธุรกิจหลกัทรัพย ์ทราบแนวโนม้ในการเลือกลงทุนแต่ละชนิด
ภาคอุตสาหกรรมของนกัลงทุน ซ่ึงจะเป็นประโยชน์ในการใชเ้ป็นพฒันาหลกัทรัพย ์และพฒันา
รูปแบบการลงทุน เพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของนกัลงทุนมากที่สุด 
 
นิยามศัพท์เฉพาะ 

นักลงทุน เป็นองคป์ระกอบที่ส าคญัที่สุดของตลาดหลกัทรัพย ์โดยผูล้งทุนอาจเป็น
ประชาชนทัว่ไปหรือนิติบุคคล ทั้งในประเทศและต่างประเทศ ที่เขา้มาซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยหวงั
ผลตอบแทนในรูปก าไรจากการซ้ือขาย (ผูล้งทุนระยะสั้น) หรือดอกเบี้ยและเงินปันผล (ผูล้งทุน
ระยะยาว (ก.ล.ต, 2545 : 6) 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ท าหนา้ที่เป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยอ์ยา่งไรก็
ตามตวัตลาดหลกัทรัพยเ์องไม่ไดท้  าหนา้ที่ซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยตรง แต่จะควบคุมดูแลใหก้ารซ้ือ
ขายหลกัทรัพยด์ าเนินไปอยา่งมีระเบียบ คล่องตวัโปร่งใสและยติุธรรม เพือ่สร้างความมัน่ใจแก่ผู ้
ลงทุน และส่งเสริมใหเ้กิดการระดมเงินออมจากประชาชนไปลงทุนในกิจการต่าง ๆ ที่เป็น
ประโยชน์ต่อการพฒันาเศรษฐกิจโดยรวม โดยเร่ิมเปิดการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ม่ือวนัที่ 30 เมษายน 
2518 (ก.ล.ต., 2545: 4) 

หลักทรัพย์ หมายถึง หลกัทรัพยท์ี่ออกโดยบริษทัมหาชนจ ากดัที่จดทะเบียนของตนใหมี้
การซ้ือขายกนัในตลาดหลกัทรัพย ์โดยทั้งหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและบริษทัจดทะเบียนผูอ้อก
หลกัทรัพยน์ั้นจะตอ้งมีคุณสมบติัตรงตามที่ตลาดหลกัทรัพยก์  าหนด และเป็นไปตามขอ้ตกลงการ
จดทะเบียนหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต., 2545: 4) 
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พฤติกรรม หมายถึง การกระท าหรือการแสดงออกทางการกระท า ความคิด และความรู้สึก
เพือ่ตอบสนองส่ิงเร้า ในที่น้ี ประกอบดว้ย ช่วงระยะเวลาที่นกัลงทุนท าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
วธีิการซ้ือขายหลกัทรัพย ์การคาดการณ์ผลก าไรที่จะไดรั้ยต่อการลงทุนแต่ละคร้ัง และลกัษณะการ
ขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน 

กลยุทธ์ หมายถึง การวางแผนงานสู่การปฏิบติัเพื่อบรรลุเป้าหมาย ภายใตก้ารวเิคราะห์
สภาพแวดลอ้มที่เหมาะสม 

กลยุทธ์การซ้ือหลักทรัพย์ หมายถึง การประยกุตท์ฤษฎีและแนวคิดทางการลงทุนมาใช ้
น ามาปรับเป็นวธีิการและขั้นตอนในการที่จะเลือกซ้ือหลกัทรัพยเ์พือ่ใหไ้ดผ้ลตามจุดมุ่งหมาย 

กลยุทธ์การขายหลกัทรัพย์ หมายถึง การประยกุตท์ฤษฎีและแนวคิดทางการลงทุนมาใช ้
น ามาปรับเป็นวธีิการและขั้นตอนในการที่จะเลือกขายหลกัทรัพยเ์พือ่ใหไ้ดผ้ลตามจุดมุ่งหมาย 

ปัจจัยประสบการณ์การลงทนุในหลักทรัพย์ ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนและ
ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่  

ปัจจัยลักษณะการลงทนุในหลักทรัพย์ในปัจจุบัน ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์จ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละ
คร้ัง  

http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%A7%E0%B8%B2%E0%B8%87%E0%B9%81%E0%B8%9C%E0%B8%99


บทที่ 2 
แนวคดิ ทฤษฎี และวรรณกรรมปริทัศน์ 

 
 ผูศ้ึกษาไดศ้ึกษาคน้ควา้แนวคิด ทฤษฏี และวรรณกรรมปริทศัน์ที่เก่ียวขอ้ง ดงัน้ี 

2.1 แนวคิดเก่ียวกบัการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ละพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุน  
2.2 ทฤษฎีการกระจายการลงทุนและทฤษฎีการวเิคราะห์หลกัทรัพย ์
2.3 แนวคิดกลยทุธใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
2.4 วรรณกรรมปริทศัน์ 
2.5 สมมติฐานและกรอบแนวความคิด 
 

2.1 แนวคดิเกี่ยวกับการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์และพฤติกรรมการลงทนุของนักลงทุน   
2.1.1 แนวคดิเกี่ยวกับการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ 

2.1.1.1 ความหมายของการลงทนุในตลาดหลักทรัพย์ 
Frank (1992,P.6) การลงทุน หมายถึง การกนัเงินไวจ้าํนวนหน่ึง ในช่วงระยะเวลาหน่ึง 

เพือ่ใหเ้กิดกระแสรับในอนาคต ซ่ึงจะชดเชยใหแ้ก่ผูก้นัเงิน โดยกระแสเงินสดรับน้ีควรคุม้กบัเงิน

เฟ้อ และคุม้กบัความไม่แน่นอนที่จะเกิดแก่กระแสเงินสดในอนาคต 

เพชรี ขมุทรัพย ์(2544, หนา้ 2) การลงทุนในหลกัทรัพย ์หมายถึง การซ้ือหลกัทรัพยท์ี่ไดมี้
การวเิคราะห์อยา่งเหมาะสม และเป็นหลกัทรัพยท์ี่ผูล้งทุนมีความพอใจในอตัราผลตอบแทนที่คาด
วา่จะได ้ทั้งน้ีไดค้าํนึงถึงความเส่ียงที่คาดวา่จะเกิดขึ้นตลอดช่วงเวลาการลงทุนนั้นแลว้ 

เบญจวรรณ ไชยยนัต ์(2539, หนา้ 25) การลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์หมายถึง การซ้ือ
หลกัทรัพยท์ี่ไดมี้การวเิคราะห์อยา่งเหมาะสม และเป็นหลกัทรัพยท์ี่ผูล้งทุนมีความพอใจในอตัรา
ผลตอบแทนที่คาดวา่จะได ้โดยคาํนึงถึงความเส่ียงที่คาดวา่จะเกิดขึ้นตลอดช่วงเวลาการลงทุนนั้น
แลว้ ซ่ึงหลกัทรัพยท์ี่ลงทุนตอ้งเป็นหลกัทรัพยข์องธุรกิจที่มีการซ้ือขายเป็นสินทรัพย ์(Asset) ในรูป
ของหลกัทรัพย ์(Securities) ไดแ้ก่ หุน้สามญั หุน้บุริมสิทธิ หุน้กู ้พนัธบตัรชนิดต่าง 

2.1.1.2 จุดมุ่งหมายในการลงทุน (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2540)        

1. ความปลอดภยัของเงินลงทุน (Security of Principal) ความปลอดภยัของเงินลงทุน
นอกจากจะหมายความถึง การรักษาเงินลงทุนเร่ิมแรกใหค้งไวแ้ลว้ ถา้มองใหไ้กลอีกนิด ยงัหมาย
รวมถึง การป้องกนัความเส่ียงซ่ึงเกิดจากอาํนาจซ้ือลดลงอนัเป็นผลจากภาวะเงินเฟ้ออีกดว้ย จาก
ความหมายดงักล่าว การลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่มีเวลากาํหนดคืนเงินตน้จาํนวนแน่นอน ซ่ึงไดแ้ก่
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พนัธบตัรรัฐบาล หุน้กู ้และหุน้บุริมสิทธิ ที่มีกาํหนดเวลาไถ่ถอนของบริษทัที่มัน่คงก็อยูใ่น
ความหมายน้ี นอกจากน้ี การลงทุนในหุน้สามญัของบริษทัที่มีฐานะมัน่คงและกาํลงัขยายตวัก็อยูใ่น
ความหมายน้ีเช่นกนั 

2. เสถียรภาพของรายได้ (Stability of Income) ผูล้งทุนมกัจะลงในหลกัทรัพยท์ี่ให้รายได้
สมํ่าเสมอ ทั้งน้ีเน่ืองจากรายไดท้ี่สมํ่าเสมอ เช่น ดอกเบี้ย หรือเงินปันผลหุน้บุริมสิทธ์ิ ผูล้งทุน
สามารถทาํแผนการใชเ้งินทุนไดว้า่ เขาจะนาํรายไดท้ี่ไดน้ี้ไปใชเ้พือ่การบริโภคหรือเพือ่ลงทุนใหม่
ต่อไป นอกจากน้ีดอกเบี้ยหรือเงินปันผลที่ไดรั้บเป็นประจาํยอ่มมีค่ามากกวา่ดอกเบี้ย หรือเงินปันผล
ที่เขาสญัญาวา่จะใหใ้นอนาคต ซ่ึงยงัไม่แน่วา่จะไดต้ามที่เขาสญัญาหรือไม่ 

3. ความงอกเงยของเงินลงทุน (Capital Growth) ตามกฎทัว่ ๆ ไปแลว้ ผูล้งทุนมกัจะตั้ง
จุดมุ่งหมายไวว้า่ พยายามจดัการใหเ้งินทุนของเขาเพิม่พนูขึ้น ทั้งน้ีไม่ไดห้มายความวา่ ความงอกเงย
ของเงินทุนจะเกิดขึ้นไดจ้ากการลงทุนในหุน้ของบริษทัที่กาํลงัขยายตวั (Growth Stock) เท่านั้นการ
นาํรายไดท้ี่ไดรั้บไปลงทุนใหม่ ก็จะก่อใหเ้กิดการงอกเงยของเงินทุนไดดี้พอ ๆ กบัการลงทุนในหุน้
ของบริษทัที่กาํลงัขยายตวั ผูล้งทุนส่วนมากเพิม่มูลค่าของเงินทุนของเขาโดยการนาํดอกเบี้ยและเงิน
ปันผลที่ไดรั้บไปลงทุนใหม่ ความงอกเงยของเงินทุนน้ีใหป้ระโยชน์แก่ผูล้งทุนในแง่ที่วา่ (1) เพือ่
ปรับฐานะของผูล้งทุนในระยะยาวใหดี้ขึ้น (2) เพือ่รักษาอาํนาจซ้ือใหค้งไว ้(3) เพือ่ใหก้ารจดัการ
คล่องตวัขึ้น 

4. ความคล่องตัวในการซ้ือขาย (Marketability) หมายถึง หลกัทรัพยท์ี่สามารถซ้ือหรือขาย
ไดง่้ายและรวดเร็ว ทั้งน้ีขึ้นอยูก่บัราคา ขนาดของตลาดหลกัทรัพยท์ี่หุน้นั้นจดทะเบียน ขนาดของ
บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์จาํนวนผูถื้อหุน้ และความสนใจที่ประชาชนทัว่ ๆ ไปมีตอ่หุน้น้ี หุน้ที่มี
ราคาสูงมกัจะขายไดย้ากกวา่หุน้ที่มีราคาตํ่ากวา่ ยกตวัอยา่งง่าย ๆ หุน้ราคา 50 บาท ยอ่มขายได้
มากกวา่หุน้ราคา 500 บาท เป็นตน้สถานที่ซ้ือขายหุน้ก็มีส่วนทาํใหหุ้น้ขายไดค้ล่อง หุน้ที่ซ้ือขายใน 
New York Stock Exchange หรือ American Exchange ยอ่มทาํใหข้อ้มูลแก่ผูล้งทุนมากกวา่ และขาย
ไดเ้ร็วกวา่หุน้ที่ซ้ือขายในตลาดหุน้เล็ก ๆหุน้ของบริษทัใหญ่จาํหน่ายไดง่้ายกวา่หุน้ของบริษทัเล็ก 
ทั้งน้ีเน่ืองจากบริษทัใหญ่มีหุน้ออกจาํหน่ายจาํนวนมาก ทาํใหก้ารซ้ือขายดาํเนินติดต่อกนัตลอดเวลา 
ดว้ยเหตุน้ีหุน้ของบริษทัใหญ่จึงมีความคล่องตวัมากกวา่ 

5. ความสามารถในการเปลีย่นเป็นเงินสดได้ทันที (Liquidity) เม่ือหลกัทรัพยท์ี่ลงทุนมี 
Liquidity สูง ความสามารถในการหากาํไร (Profitability) ยอ่มลดลง ผูล้งทุนตอ้งการลงทุนใน
หลกัทรัพยท์ี่มี Liquidity หรือหลกัทรัพยท์ี่ใกลเ้คียงกบัเงินสด ก็เพราะหวงัไวว้า่ หากโอกาสลงทุนที่
น่าดึงดูดใจมาถึง เขาจะไดมี้เงินพร้อมที่จะลงทุนไดท้นัที การจดัการสาํหรับเงินทุนส่วนน้ี ผูล้งทนุ
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อาจแบ่งสรรปันส่วนจากเงินลงทุนเพือ่การน้ีโดยเฉพาะ หรืออาจใชเ้งินปันผลหรือดอกเบี้ยที่ไดรั้บ
มาเพือ่ซ้ือหุน้ใหม่ดงักล่าวก็ได ้

6. การกระจายเงินลงทุน (Diversification) วตัถุประสงคก์็คือ ตอ้งการกระจายความเส่ียง
และการกระจายความเส่ียงลงทุนในหลกัทรัพยก์ระทาํได ้4 วธีิ คือ (1) ลงทุนผสมระหวา่ง
หลกัทรัพยท์ี่มีหลกัประกนัในเงินลงทุน และมีรายไดจ้ากการลงทุนแน่นอนกบัหลกัทรัพยท์ี่มีรายได้
และราคาเปล่ียนแปลงขึ้นลงตามภาวะธุรกิจ (2) ลงทุนในหลกัทรัพยห์ลาย ๆ อยา่งปนกนัไป (3) 
ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจที่มีความแตกต่างทางภูมิศาสตร์ เพือ่ลดความเส่ียงเร่ืองนํ้ าท่วมหรือภยั
ธรรมชาติ เป็นตน้ (4) ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจที่มีลกัษณะการผลิตที่ต่างกนัแบบ Verticle 
หรือ Horizontal ถา้เป็นแบบ Vertical หมายถึง การลงทุนในธุรกิจต่าง ๆ ตั้งแต่วตัถุดิบไปจนสินคา้
สาํเร็จรูปถา้เป็นแบบ Horizontal เป็นการลงทุนในกิจการที่ประกอบธุรกิจในลกัษณะเดียวกนั 

7. ความพอใจในด้านภาษี (Favorable Tax Status) ฐานะการจ่ายภาษีของผูล้งทุนเป็นปัจจยั
สาํคญัอยา่งหน่ึงที่ผูบ้ริหารเงินลงทุนตอ้งใหค้วามสนใจ ปัญหาก็คือ จะทาํอยา่งไรจึงจะรักษารายได้
และกาํไรจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital Gain) ใหไ้ดม้ากที่สุดที่จะมากได ้การจ่ายภาษีในอตัรา
กา้วหนา้จากเงินไดพ้งึประเมินทาํใหย้ากแก่การรักษาจาํนวนรายไดน้ั้นไว ้ผูล้งทุนอาจเล่ียงการเสีย
ภาษีเงินไดจ้ากเงินไดพ้งึประเมินดงักล่าว โดยลงทุนในพนัธบตัรที่ไดรั้บการยกเวน้ภาษีหรือซ้ือ
หลกัทรัพยท์ี่ไม่มีการจ่ายเงินปันผลในเวลาน้ี แต่จะไดรู้ปกาํไรจากการขายหลกัทรัพยใ์นอนาคต 
สาํหรับในต่างประเทศ อตัราภาษีที่เก็บจากกาํไรจากการขายหลกัทรัพยน์ั้นต่างกนั กาํไรจากการขาย
หลกัทรัพยท์ี่ไดจ้ากการขายสินทรัพยป์ระเภททุน (Capital Asset) ผูท้ี่ลงทุนครอบครองไวเ้ป็นเวลา 
6 เดือนหรือนานกวา่น้ี จะเสียภาษีในอตัราสูงสุด 25% ในการบริหารเงินลงทุน ผูจ้ดัการเงินลงทุน
ตอ้งดูวา่ ผูล้งทุนท่านน้ีตอ้งเสียภาษีเงินไดใ้นอตัราสูงสุดเท่าไร ถา้เขาเสียภาษีในอตัรา 50% หรือสูง
กวา่50% แลว้ เขาควรลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่ใหก้าํไรจากการขายหลกัทรัพยห์รือพนัธบตัรที่ไดรั้บ
ยกเวน้ภาษี 

2.1.1.3 ทางเลือกในการลงทนุ 
ทางเลือกในการลงทุนนั้นมีอยูด่ว้ยกนัหลายทาง ในที่น้ีจะขอแบ่งเป็นทางเลือกใหญ่ ๆ2 

ทาง ดว้ยกนั คือ การลงทุนทางตรง (Direct Investment) กบัการลงทุนทางออ้ม (Indirect 
Investment) 

1) การลงทุนทางตรง (Direct Investment) คือ การลงทุนที่บุคคลหรือเจา้ของเงินลงทุนตอ้ง
ทาํการตดัสินใจลงทุนเอง ขอ้มูลและคาํแนะนาํที่เขาไดจ้ากบุคคลภายนอกนั้นเป็นเพยีงแนวทาง
ประกอบการตดัสินใจ แต่การตดัสินใจคร้ังสุดทา้ยเจา้ของทุนจะเป็นผูต้ดัสินเอง ทางเลือกของการ
ลงทุนตรงนั้นแบ่งได ้3 ลกัษณะ คือ 
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(1) Fixed Principal Investment คือ การลงทุนในทรัพยสิ์นที่รู้มูลค่าของเงินลงทุน
ที่จะไดรั้บคืน ณ วนัส้ินสุดสญัญา และผลประโยชน์ที่จะไดรั้บระหวา่งช่วงเวลาลงทุนดงักล่าวเป็น
การตอบแทนทรัพยสิ์นเหล่าน้ีไดแ้ก่ ตัว๋เงินคลงั ตราสารพาณิชย ์(Commercial Paper) พนัธบตัร
รัฐบาล และพนัธบตัรธุรกิจหรือหุน้กู ้เป็นตน้ 

(2) Variable Principal Securities คือ การลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่ไม่ทราบมูลคา่ที่จะ
ไดรั้บคืนในอนาคตเป็นที่แน่นอน เน่ืองจากหลกัทรัพยเ์หล่าน้ีไม่มีอายคุรบกาํหนดไถ่ถอนที่แน่นอน
ซ่ึงไดแ้ก่หุน้บุริมสิทธิ หุน้สามญั หลกัทรัพยท์ี่แปลงสภาพได ้และใบสาํคญัแสดงสิทธิซ้ือหุทุ้น
(Warrant) เป็นตน้ 

(3) Non Security Investment เป็นการลงทุนในทรัพยสิ์นต่าง ๆ นอกเหนือจากที่
กล่าวขา้งตน้ เช่น การลงทุนที่ดินและอาคาร การรับจาํนอง การซ้ือสินคา้ต่าง ๆ การลงทุนในธุรกิจที่
เปิดกิจการใหม่หรือธุรกิจที่กาํลงัขยายกิจการ แต่ยงัไม่ไดอ้อกหลกัทรัพยข์ายใหป้ระชาชนทัว่ไป 

2) การลงทุนทางอ้อม (Indirect Investment) คือ การลงทุนที่มีสถาบนัอ่ืนกระทาํแทน
เจา้ของเงินออม และตดัสินใจลงทุนแทนเจา้ของเงินดว้ย เจา้ของเงินทุนไม่สามารถที่จะไปควบคุม
การลงทุนของสถาบนัเหล่าน้ีได ้จะกระทาํไดก้็เพยีงแต่ก่อนลงทุนตอ้งศึกษาถึงจุดมุ่งหมายในการ
ลงทุนของสถาบนัเหล่าน้ี การลงทุนในลกัษณะน้ี ไดแ้ก่ การลงในกองทุนต่าง ๆ เช่น กองทุน
บาํนาญ (Pension Fund) ซ่ึงกองทุนบาํนาญน้ีจะไปลงทุนในพนัธบตัรธุรกิจ พนัธบตัรรัฐบาลและ
การรองรับจาํนอง กองทุนที่บริหารโดยกองทุนรวม เช่น กองทุนสินภิญโญ 1 กองทุนสินภิญโญ 2 
ฯลฯผูล้งทุนอาจทาํประกนัชีวติไวก้บับริษทัประกนั ค่าเบี้ยประกนัที่ผูป้ระกนัจ่ายบางส่วนจะถูก
นาํไปลงทุนอีกตอ่หน่ึงในรูปของพนัธบตัรรัฐบาล พนัธบตัรธุรกิจ หุน้กู ้การรับจาํนอง และลงทุน
ในอสงัหาริมทรัพย ์นอกจากน้ีผูล้งทุนอาจลงทุนในบริษทัลงทุน (Investment Company) เป็นตน้ 

2.1.1.4 ข้ันตอนการลงทุน 
แบ่งออกเป็น 4 ขั้นตอนดว้ยกนั คือ นโยบายการลงทุน การวเิคราะห์การลงทุนหรือการ

วเิคราะห์หลกัทรัพย ์การประเมินมูลค่าเงินลงทุนหรือหลกัทรัพย ์และการสร้างกลุ่มสินทรัพยล์งทนุ
(พชัรี ขมุทรัพย,์ 2540 , หนา้ 10) 

1. นโยบายการลงทนุ (Investment Policy) จุดเร่ิมตน้ของการลงทุนกค็ือ การตดัสินใจวา่
ภาพพจน์การลงทุนควรไปในรูปใด นโยบายการลงทุนจะบอกใหรู้้ถึงขอบเขตในการตดัสินใจ
ลงทุนทาํไมจะตอ้งมีการตดัสินใจลงทุน และจะลงทุนในหลกัทรัพยใ์ดจึงจะสอดคลอ้งกบัเป้าหมาย
การลงทุนของผูล้งทุนทีไ่ดว้างไว ้นโยบายการลงทุนแบ่งเป็น 5 ขั้นตอนดว้ยกนั คือ 
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1) กาํหนดจาํนวนเงินที่จะลงทุน เป็นส่ิงแรกที่ผูล้งทุนตอ้งกระทาํ เพือ่ให้รู้ถึงขีด
ความสามารถในการลงทุนของผูล้งทุน เช่น ผูล้งทุนมีเงินที่จะลงทุน 100,000 บาท หรือ 1 ลา้นบาท 
เป็นตน้ 

2) กาํหนดเป้าหมายในการลงทุนที่แน่นอน เพือ่จะไดเ้ลือกกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนที่
เหมาะสม จุดมุ่งหมายในการลงทุนของบุคคลธรรมดาอาจมีเพยีงอยา่งเดียว และแต่ละคนอาจ
แตกต่างกนั ส่วนจุดมุ่งหมายในการลงทุนของสถาบนัดงักล่าวอาจกวา้งกวา่ ทั้งน้ีสถาบนั
ประกอบดว้ยบุคคลหลายฝ่าย ผูล้งทุนบางท่านอาจตอ้งการมีรายไดส้มํ่าเสมอ และบางท่านอาจ
มุ่งหวงัไดก้าํไรในอนาคต 

3) กาํหนดหลกัทรัพยล์งทุนที่เหมาะกบัเป้าหมายการลงทุนที่ไดว้างไว ้เช่น ผู ้
ลงทุนที่ตอ้งการรายไดส้มํ่าเสมออาจเลือกลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล พนัธบตัรธุรกิจ หรือฝากเงินไว้
กบัธนาคาร ส่วนผูท้ี่ตอ้งการกาํไรจากการขายหุน้อาจเลือกลงทุนในหุน้สามญัและหลกัทรัพยอ่ื์น ๆ 
ของบริษทั 

4) พจิารณาคุณสมบตัิของหลกัทรัพยล์งทุนในขอ้ 3) วา่ หลกัทรัพยท์ี่เป็นไปตาม
เป้าหมายมีหลกัทรัพยข์องบริษทัใดบา้งที่ควรลงทุน โดยพจิารณาจากขอ้มูลที่เก่ียวกบัหลกัทรัพย์
เหล่าน้ีทั้งน้ีตอ้คาํนึงถึงความรู้สึกของผูล้งทุนและความพอใจของผูล้งทุนดว้ย 

5) จดัสรรเงินที่มีอยูต่ามขอ้ 1) มาลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจต่าง ๆ ที่ไดเ้ลือกไว้
แลว้ตามขอ้ 4 ทั้งน้ีตอ้งคาํนึงถึงขอ้จาํกดัของเงินลงทุนที่เกิดขึ้น เป็นตน้วา่ ผูล้งทุนที่มีเป้าหมายการ
ลงทุนวา่ตอ้งการรายไดส้มํ่าเสมอ อาจมุ่งความสนใจที่จะลงทุนเฉพาะพนัธบตัรธุรกิจที่มีคุณภาพสูง
เท่านั้นก็ได ้

2. การวิเคราะห์การลงทุน (Investment Analysis) เร่ิมตน้จากการวเิคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ
โดยทัว่ ๆ ไปในขณะนั้น และภาวะเศรษฐกิจที่คาดวา่จะเป็นในอนาคต เพือ่ดูสภาพของตลาดของ
หลกัทรัพยช์นิดต่าง ๆ วา่การเปล่ียนแปลงของภาวะเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นหรือคาดวา่จะเกิดขึ้น จะมีผล
ต่อราคาของพนัธบตัรรัฐบาล พนัธบตัร หุน้กู ้และหุน้ทุนอยา่งไร การพยากรณ์ภาวะเศรษฐกิจใน
อนาคตนั้นไดจ้ากรายไดป้ระชาชาติ (GNP) การผลิตของอุตสาหกรรม ดชันีราคาของผูบ้ริโภคอตัรา
ดอกเบี้ย การเร่ิมตน้ของโครงการก่อสร้างที่อยูอ่าศยั และยอดขายของรถยนต ์ภายหลงัจากที่ผูล้งทุน
ไดว้เิคราะห์ถึงภาวะเศรษฐกิจแลว้ ผูล้งทุนจะทาํการคดัเลือกอุตสาหกรรมที่น่าสนใจในช่วง 2 – 3 ปี
ขา้งหนา้เพือ่ศึกษาและลงทุนตอ่ไป  

ขั้นที่สอง เป็นการวเิคราะห์อุตสาหกรรมที่ไดค้ดัเลือกไวแ้ลว้ตามขั้นที ่1 วเิคราะห์อยา่ง
ละเอียดในดา้นอุปสงคแ์ละอุปทานที่เกิดขึ้นกบัอุตสาหกรรมประเภทนั้น ๆ เพือ่ดูวา่ระหวา่ง
อุตสาหกรรมที่คดัเลือกอยา่งคร่าว ๆ มาแลว้ตามขอ้ที ่1 อุตสาหกรรมใดที่น่าสนใจกวา่กนั 
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ขั้นที่สาม เป็นการวเิคราะห์หลกัทรัพยข์องแต่ละบริษทั สาํหรับหุน้สามญัเราวเิคราะห์ทั้ง
ในดา้นเชิงคุณภาพ (Qualitative) และเชิงปริมาณ (Quantitative) การวเิคราะห์ดา้นคุณภาพเป็นการ
วเิคราะห์ถึงปัจจยัต่าง ๆ ซ่ึงไดแ้ก่ เทคนิคที่ใชใ้นการผลิต สิทธิบตัร การบริหารงานของผูบ้ริหาร
ภาวะการแข่งขนัและการเปล่ียนแปลงรสนิยมของผูบ้ริโภค เป็นตน้ 

ส่วนการวเิคราะห์ทางดา้นเชิงปริมาณเป็นการวเิคราะห์ถึงปัจจยัต่าง ๆ ที่สรุปออกมาเป็น
ตวัเลข เช่น วเิคราะห์งบการเงิน ซ่ึงประกอบดว้ยงบกาํไรขาดทุนและงบดุล สาํหรับหุน้สามญัการ
วเิคราะห์ในขั้นที่ 3 น้ีก็เพือ่กาํหนดค่าของกาํไรต่อหุน้ (Earning Per Share) เงินปันผล (Dividend) 
และราคา (Price) ในอนาคต ส่วนการวเิคราะห์พนัธบตัรหรือหุน้กู ้ก็เพือ่ดูวา่กาํไรของบริษทัที่คาด
วา่จะไดใ้นอนาคตจะเพยีงพอใหค้วามคุม้ครองดอกเบี้ยที่ตอ้งจ่ายหรือไม่ นอกจากน้ีราคาพนัธบตัร
ในอนาคตจะเป็นอยา่งไร 

3. การประเมินมูลค่าเงินลงทนุ (Investment Valuation) แนวความคิดในเร่ืองมูลค่ามีหลาย
อยา่งดว้ยกนั ณ ที่น้ีเราจะมุ่งสนใจคาํวา่ มูลค่าเงินลงทุน (Investment Value) ซ่ึงเป็นมูลค่าปัจจุบนั
ของผลประโยชน์ที่คาดวา่จะไดรั้บจากการลงทุนนั้นในอนาคต ในกรณีหุน้สามญัผลประโยชน์
เหล่าน้ีก็คือ เงินสดปันผลที่ไดรั้บระหวา่งช่วงลงทุนบวกกบัราคาหุน้ที่คาดวา่จะขายไดส่้วนกรณี
พนัธบตัร ผลประโยชน์ในอนาคตก็คือ ดอกเบี้ยที่ไดรั้บระหวา่งช่วงลงทุนและมูลค่าพนัธบตัรเม่ือ
ครบกาํหนดไถ่ถอน แต่ถา้ผูล้งทุนขายพนัธบตัรน้ีก่อนที่จะครบกาํหนดแลว้ ตอ้งใชร้าคาตลาดที่คาด
วา่จะขายได ้ณ เวลานั้น ๆ แทน 

ปัญหา ณ ที่น้ีก็คือ ในการคาํนวณหามูลค่าปัจจุบนัมีปัจจยัสาํคญั ๆ ซ่ึงจะตอ้งคาดการณ์ไว้
อยู ่3 อยา่งดว้ยกนั (1) กาํไรต่อหุน้ (EPS) หรือเงินปันผลที่คาดวา่จะไดรั้บ (2) มูลค่าของหุน้ที่คาดวา่
จะขายได ้และ (3) ปัจจยัลดค่า (Discount Factor) สาํหรับปัจจยัลดค่าเป็นตวัเลขที่ไดจ้ากการเปิด
ตารางมูลค่าปัจจุบนัซ่ึงกาํหนดจากปัจจยั 2 อยา่งคือ Discount Rate หรืออตัราผลตอบแทนขั้นตํ่าที่ผู ้
ลงทุนตอ้งการจากการลงทุนและระยะเวลาลงทุน อตัราผลตอบแทนน้ีจะสูงหรือตํ่ายอ่มขึ้นอยูก่บั
คุณภาพของหลกัทรัพยข์ึ้น หรือความเส่ียงอนัเกิดจากการลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้น การตดัสินใจว่า
ควรจะลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้นหรือไม่ ผูล้งทุนใชว้ธีิเปรียบเทียบระหวา่งมูลค่าของเงินลงทุน
(Investment Value) กบัราคาตลาด (Market Value) ของหลกัทรัพยน์ั้นในขณะนั้น 

4. การสร้างกลุ่มสินทรัพย์ลงทุน (Portfolio Construction) มีขั้นตอนต่าง ๆ ดงัน้ี 
1) กาํหนดการกระจายเงินลงทุนไปสู่หลกัทรัพยต์่าง ๆ ให้เหมาะสม ทั้งน้ีเพือ่จะได้

ลดความเส่ียงของกลุ่มสินทรัพยล์งทุน การกระจายเงินลงทุนอาจกระทาํไดโ้ดยวธีิลงทุนใน
หลกัทรัพยข์องอุตสาหกรรมต่าง ๆ หลาย ๆ ชนิด 
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2) จงัหวะในการลงทุน แบ่งออกเป็น 2 ตอน ตอนแรก เป็นการจดัสรรเงินที่จะ
ลงทุนไปในหลกัทรัพยท์ี่เลือกไวแ้ลว้ ตามที่ปรากฎในตอนสุดทา้ยของนโยบายการลงทุน แน่นอน
ที่สุด การตดัสินใจวา่จะลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัใดจาํนวนใด ยอ่มขึ้นอยูก่บัแรงดึงดูดใจที่
หลกัทรัพยน์ั้น ๆ มีต่อผูล้งทุน ตอนที ่2 ก็คือ ส่งเสริมใหเ้กิดการตดัสินใจเลือกทรัพยน์ั้น ๆ ลงทุนใน
กลุ่มสินทรัพยล์งทุน สมมุติวา่ ผูล้งทุนตั้งใจวา่จะลงทุนในหุน้สามญัจาํนวน 2 ลา้นบาท ถา้เขาเลือก
ลงทุนในหุน้สามญัของบริษทั ก จาํกดั ทั้งจาํนวนในเวลาเดียวกนัอาจทาํใหร้าคาหุน้สามญัของ
บริษทั ก จาํกดั ขึ้นอยา่งรวดเร็ว เพือ่หลีกเล่ียงเร่ืองน้ี ผูล้งทุนอาจไม่ลงทนุคร้ังเดียวดว้ยเงินจาํนวน
มาก เขาอาจใชว้ิธีเฉล่ียลงทุนเป็นระยะ ๆ ซ่ึงอาจใชเ้วลา 2 – 3 เดือน ทั้งน้ีเพือ่ใหร้าคาค่อย ๆ ขยบัตวั
สูงขึ้นอยา่งชา้ ๆ 

3) การเลือกหลกัทรัพยท์ี่จะลงทุนในกลุ่มสินทรัพยล์งทุน ในขั้นน้ีเป็นการ
ตดัสินใจเก่ียวกบัการเลือกหลกัทรัพยท์ี่จดัหาเพิม่เติมเขา้กลุ่มสินทรัพยล์งทุน หรือเลือกทรัพยท์ี่ควร
จาํหน่ายออกจากกลุ่มสินทรัพยล์งทุน เร่ืองน้ีจะเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจวา่จาํนวนเงินที่ซ้ือขาย
หลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ังปริมาณหลกัทรัพยแ์ละค่าใชจ่้ายที่เกิดขึ้นจากการซ้ือหลกัทรัพย ์
(Transaction Cost) แต่ละคร้ังดว้ย ค่าใชจ่้ายเหล่าน้ีไดแ้ก่ ค่านายหนา้ตวัแทนซ้ือขายหลกัทรัพย ์ภาษ ี
และผลกระทบกระเทือนที่อาจเกิดขึ้นในตลาด หากซ้ือขายแต่ละคร้ังเป็นจาํนวนมาก ๆ การ
ตดัสินใจเลือกหลกัทรัพยล์งทุนในกลุ่มสินทรัพยล์งทุนในขั้นน้ีขึ้นอยูก่บัคุณสมบติัของหลกัทรัพย์
ลงทุนต่าง ๆ และผูล้งทุนใชอ้ตัราผลตอบแทนและความเส่ียงในการกาํหนดกลุ่มสินทรัพยล์งทุนที่
ควรจะเป็น 

 4) การติดตามผลที่ได ้เป็นขั้นสุดทา้ยของขั้นตอนการลงทุน ตอนตน้ ๆ ของบทน้ี 
ไดก้ล่าวเนน้ถึงลกัษณะของการลงทุนที่ติดตอ่กนัคือ เร่ิมจากนโยบายการลงทุน การวเิคราะห์การ
ลงทุน การประเมินมูลค่าเงินลงทุน และการสร้างกลุ่มสินทรัพยล์งทุน การลงทุนในหลกัทรัพย์
ไม่ใช่วา่จะทาํเพยีงคร้ังเดียวแต่จะมีการลงทุนติดต่อกนัไปเร่ือย ๆ การตดัสินใจลงทุนต่อเน่ืองกนัไป
จะตอ้งขึ้นอยูก่บับางส่ิงบางอยา่งโดยเฉพาะ และความมีเหตุผลในการสร้างกลุ่มสินทรัพยล์งทุนใน
ลกัษณะนั้น ๆ ของผูล้งทุน โดยประเมินค่าของหลกัทรัพยต์่าง ๆ ที่อยูใ่นประเภทเดียวกนั แลว้นาํมา
ประเมินรวมกนัเป็นมูลค่ารวมของกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนอีกคร้ัง ปัจจยัที่จะใชป้ระเมินมูลค่าของ
กลุ่มหลกัทรัพยล์งทุน ไดแ้ก่ ผลตอบแทน ความเส่ียง และการกระจายเงินลงทุน ปัญหาในที่น้ีก็คอื
การหาวธีิวดัปัจจยัเหล่าน้ีที่เหมาะสมและจะตอ้งอาศยัตวัมาตรฐานที่จะนาํมาเปรียบเทียบได้ 
นอกจากน้ีการประเมินยงัขึ้นอยูก่บัระยะเวลาที่ผูล้งทุนตอ้งการจะลงทุนดว้ย เป็นตน้วา่ลงทุน 5 ปี 
หรือลงทุนติดต่อกนัไปเร่ือย ๆ โดยไม่มีกาํหนด 
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2.1.2  แนวคดิเกี่ยวกับพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุน 
ตลาดหลกัทรัพย ์หรือตลาดหุน้ถูกมองวา่เป็นแหล่งเงินขนาดใหญ่ที่เปิดกวา้งใหค้นทัว่ไป

เขา้ไปตกัตวงผลประโยชน์จากการซ้ือขาย เพือ่สร้างความรํ่ารวย โดยใชว้ิธีการทุก ๆ อยา่งภายใต้
กฎระเบียบในการซ้ือขายที่ตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นผูก้าํหนด (วฑิูรย ์วริิยะพนัธุ์, 2537, หนา้17) แต่ใน
สภาพความเป็นจริงแลว้ นกัลงทุนจะเขา้ไปลงทนุซ้ือขายเพือ่ความรํ่ารวยนั้นจะตอ้งเป็นผูมี้โอกาส 
คือมีความรู้เก่ียวกบัการลงทุน มีขอ้มูลของหลกัทรัพยแ์ละตอ้งเขา้ใจกฎระเบียบในการเล่นหุน้ และ
ที่สาํคญัคือ ตอ้งมีเงินทุนซ่ึงไม่ใช่เป็นเร่ืองง่าย โดยเฉพาะนกัลงทุนมือใหม่จะตอ้งศึกษาคน้ควา้ และ
มีขอ้มูลอยา่งเพยีงพอ มิฉะนั้นจะกลายเป็นผูเ้สียหายหรือขาดทุนจากการซ้ือขายหุน้ จากการคน้ควา้
เก่ียวกบัพฤติกรรมของนกัลงทุนทัว่ ๆ ไป พอสรุปไดด้งัน้ี 

1) ลักษณะและประเภทของนักลงทุน เป็นที่ยอมรับกนัโดยทัว่ไปวา่ มีการแบ่งนกัลงทุนซ้ือ
ขายหลกัทรัพยต์ามลกัษณะการซ้ือขายหรือพฤติกรรมในการซ้ือขายเป็น 3 ประเภท ไดแ้ก่ 

(1) ประเภทลงทุนหรือเรียกวา่ นกัลงทุน (Investor) คือ ซ้ือขายหุน้โดยหวงักาํไร
ในระยะยาว ผลตอบแทนที่คาดหวงัจะไดรั้บคือ เงินปันผล และหุน้เพิม่ทุนมากกวา่กาํไรที่ไดจ้าก
การเพิม่ขึ้นของราคาหุน้ (Capital Gain) นกัลงทนุประเภทน้ีจะนิยมซ้ือหุน้ที่เรียกวา่ “หุน้ลงทุน” 
ไดแ้ก่ หุน้ที่มีปัจจยัพื้นฐานของหุน้ที่มีค่า พี อี เร โซ ตํ่า อตัราเงินปันผลสูง กิจกรรมของบริษทัมี
ความสดใสและขยายตวั 

(2) ประเภทเก็งกาํไรหรือเรียกวา่ นกัเก็งกาํไร (Speculator) คือ ซ้ือขายหุน้โดยหวงั
กาํไรจากการขายหุน้เป็นสาํคญั ไม่ไดซ้ื้อเพือ่ลงทุนในระยะยาว เพือ่หวงัเงินปันผลและประโยชน์
อ่ืน ๆ นกัเก็งกาํไรจะนิยมซ้ือหุน้ที่เรียกวา่ “หุน้เก็งกาํไร” ไดแ้ก่ หุน้ที่มีการเปล่ียนแปลงของราคา
ขึ้นลงรุนแรง และรวดเร็ว ซ่ึงเป็นการทา้ทายและมีความเส่ียงสูง หุน้เก็งกาํไรไม่จาํเป็นจะตอ้งเป็น
หุน้ที่มีพื้นฐานดีเพยีงแต่มีการซ้ือขายกนัมาก เพราะสามารถจะซ้ือขายเปล่ียนมือและทาํกาํไรจาก
ส่วนต่างของราคาไดภ้ายในวนัเดียวหรือภายในไม่ก่ีวนั 

(3) ประเภทลงทุนและเก็งกาํไรพร้อมกนั นกัลงทุนเหล่าน้ีจะซ้ือขายหุน้ทั้งหุน้
ลงทุนและหุน้เก็งกาํไรทั้ง 2 ประเภท โดยมีการแบ่งวงเงินและเลือกจงัหวะเวลาในการแบ่งการ
ลงทุนตามสภาพของตลาดในช่วงเวลานั้น ๆจากการศึกษาประเภทของนกัลงทุนดงักล่าวแลว้ การที่
จะช้ีชดัวา่ ซ้ือขายหุน้แบบเก็งกาํไรระยะสั้นหรือแบบลงทุนแบบเก็งกาํไรระยะสั้นหรือแบบลงทุน
ระยะยาวแบบไหนจะให้ผลตอบแทนดีกวา่กนันั้นเป็นเร่ืองยาก เพราะตอ้งขึ้นกบัสภาพของตลาด
หุน้ นิสยัของนกัเล่นหุน้ ภาวะเศรษฐกิจสงัคม การเมืองที่จะสอดคลอ้งกบัพฤติกรรมในการ
ตดัสินใจซ้ือขายดว้ย ซ่ึงถือเป็นเร่ืองเฉพาะบุคคลมากกวา่ แต่กล่าวในแง่รวมแลว้ นกัเล่นหุน้แบบ
เก็งกาํไรระยะสั้นมีความเส่ียงสูงกวา่ ใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่ จึงน่าจะใชท้ั้ง 2 วธีิ 
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2) มูลเหตุและแรงจูงใจในการลงทนุ นกัลงทุนทั้งประเภทเก็งกาํไรและประเภทลงทุนใน
ระยะยาวที่เขา้ไปลงทุนในการซ้ือขายหุน้ ต่างหวงัความรํ่ารวยจากการเล่นหุน้ทุกคน ซ่ึงในปัจจุบนั
การเล่นหุน้ถือเป็นอาชีพได ้ถา้เป็นผูท้ี่มีความรู้เก่ียวกบัหุน้และมีเงินทุนเพยีงพอ ดงัที่มีคาํกล่าววา่
“ไม่มีธุรกิจอ่ืนใดที่ทาํแลว้จะรวยไดเ้ร็วและมากกวา่การเล่นหุน้” (วฑิูรย ์วริิยะพนัธุ์, 2537, หนา้  20) 
ผลประโยชน์หรือผลตอบแทนจากการลงทุนในการซ้ือขายหลกัทรัพยน์ั้น ไม่มีการกาํหนดไว้
แน่นอนตายตวั แต่ขึ้นอยูก่บัเป้าหมายของผูล้งทุนเอง ในทางตรงขา้มการลงทุนซ้ือขายหุน้ก็มีความ
เส่ียงค่อนขา้งสูง เพราะราคาหุน้มีการเคล่ือนไหวอยูต่ลอดเวลา ตามที่มีปัจจยัต่าง ๆ มากระทบตลาด
หุน้จากการศึกษาคน้ควา้และติดตามการซ้ือขายหุน้ของนกัลงทุนทัว่ ๆ ไปพอสรุปผลประโยชน์จาก
การลงทุนซ้ือขายหลกัทรัพยไ์ด ้3 ประการ ไดแ้ก่ 

(1) เงินปันผล (Dividend) ตามปกติบริษทัต่าง ๆ ที่ไดรั้บอนุญาตใหน้าํหุน้เขา้ซ้ือ
ขายในตลาดหลกัทรัพยจ์ะจ่ายเงินปันผลใหปี้ละคร้ัง แต่อาจมีบางบริษทัจ่ายเงินงวด 6 เดือน ซ่ึงมี
การจ่ายต่อเม่ือผลการดาํเนินงานมีกาํไร 

(2) กาํไรจากการขายหุน้ (Capital Gain) คือ การที่ลงทนุซ้ือหุน้ไวแ้ลว้ก็ขายออกใน
ราคาที่สูงกวา่ราคาที่ซ้ือมา ซ่ึงส่วนของกาํไรน้ีจะตอ้งมากกวา่ค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย 
(Commission) ที่จะตอ้งจ่ายใหโ้บรกเกอร์ 

(3) สิทธิจองซ้ือหุน้เพิม่ทุน เม่ือบริษทัที่อยูใ่นตลาดหลกัทรัพยต์อ้งการขยายการ
ลงทุนจะมีการระดมเงินทุนก็จะใหมี้สิทธิแก่ผูถื้อหุน้เดิม ไดซ้ื้อหุน้เพิม่ทุนในราคาที่กาํหนด ซ่ึงจะ
เป็นราคาที่ต ํ่ากวา่ราคาในตลาดในขณะนั้น เท่ากบัวา่ผูท้ี่มีหุน้เดิมอยูแ่ลว้สามารถซ้ือหุน้ไดใ้นราคาที่
ถูกลงกวา่เดิม 

3) การวางแผนการลงทุน ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เป็นที่ทราบกนัโดยทัว่ไปแลว้วา่การซ้ือ
ขายหลกัทรัพยน์ั้นมีขอ้จาํกดั กฎระเบียบต่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้งหลายประการดงันั้น ผูท้ี่จะเขา้มาลงทุน
จึงตอ้งมีการวางแผนหรือเตรียมตวัมาก่อนที่จะเขา้มาลงทุนซ้ือขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงนอกจากจะตอ้งมี
เงินทุน มีเวลา และมีความตอ้งการที่จะลงทุนแลว้ จะตอ้งกระทาํในส่ิงต่อไปน้ี คือ 

(1) สมคัรเป็นลูกคา้โบรกเกอร์หรือซบัโบรกเกอร์ เน่ืองจากการซ้ือขายจะตอ้ง
กระทาํผา่น 
โบรกเกอร์หรือซบัโบรกเกอร์นัน่เอง ซ่ึงควรจะเลือกบริษทัที่ติดต่อไดส้ะดวกมีความสนิทสนม
คุน้เคยมีเงื่อนไข และบริการที่ดี เพือ่ประโยชน์ในการสัง่ซ้ือขายต่อไป 

(2) ศึกษารายละเอียดเก่ียวกบัทุกกลุ่มทุกตวั ให้เขา้ใจวา่หุน้ใดประกอบกิจการ
อะไรผูบ้ริหารเป็นใคร ผลการดาํเนินงานที่ผา่นมาและมีโครงการลงทุนต่อไปอยา่งไร และพจิารณา
ฐานะทางการเงิน อตัราส่วนทางการเงินที่เก่ียวขอ้งเพือ่ประกอบการตดัสินใจซ้ือขายหุน้นั้น ๆ 
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(3) ติดตามข่าวสารต่าง ๆ ดา้นการเมือง เศรษฐกิจและทางดา้นสงัคมทั้ง
ภายในประเทศและต่างประเทศที่อาจส่งผลกระทบต่อราคาหุน้และตลาดหุน้ได ้นอกจากน้ีการ
เปล่ียนแปลงของดชันีราคาหุน้ต่างประเทศก็เป็นส่ิงที่ควรสนใจควบคู่ไปกบัดชันีตลาดหลกัทรัพย์
ของไทย (Set Index) ดว้ย 

(4) ปรึกษาผูท้ี่มีความรู้ เม่ือมีขอ้สงสยัต่าง ๆ นกัลงทุนใหม่ ๆ จาํเป็นตอ้งรู้ขอ้มูล
ต่าง ๆ เพือ่ประกอบการตดัสินใจซ้ือขายหุน้ จึงตอ้งปรึกษากบัผูท้ี่มีประสบการณ์ เช่น นกัลงทุนเก่า 
ๆ หรือปรึกษากบัที่ปรึกษาของโบรกเกอร์หรือศึกษาจากหนงัสือต่าง ๆ แต่อยา่งไรก็ตามผูล้งทุน
จะตอ้งใชว้จิารณญาณขั้นสุดทา้ยดว้ยตนเอง 

(5) เตรียมตวัเตรียมใจใหพ้ร้อม โดยขอใหค้ิดไวด้ว้ยวา่การซ้ือขายหุน้ไม่ใช่วธีิหา
รายไดห้รือสร้างความรํ่ารวยใหใ้นระยะเวลาสั้น ๆ จึงควรมีเงินออม ซ้ือขายอยา่งมีเหตุผล รอบคอบ
ใจเยน็ สภาพจิตใจมีความสาํคญัมากในการซ้ือขายหุน้ อยา่เสียขวญัเม่ือมีการขาดทุน และอยา่โลภ
จนเกินไปเม่ือมีโอกาสทาํกาํไร 

4) การเลือกเป็นลูกค้าของบริษัทสมาชิกตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย บริษทัสมาชิก
คือ บริษทัหลกัทรัพยท์ี่จดทะเบียนเป็นสมาชิกหรือไดรั้บอนุญาตใหเ้ป็นสมาชิกตลาดหลกัทรัพยท์าํ
หนา้ที่เป็นนายหนา้ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์หรือเรียกวา่ “โบรกเกอร์”นอกจากน้ียงัมีบริษทัเงินทุน
หลกัทรัพยท์ี่เป็นนายหนา้ซ้ือขายหลกัทรัพย ์แต่ไม่ไดเ้ป็นสมาชิกของตลาดหลกัทรัพยอี์กส่วนหน่ึง 
จึงไม่สามารถทาํการซ้ือขายผา่นตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้จึงตอ้งซ้ือขายผา่นบริษทัที่เป็นสมาชิกของ
ตลาดหลกัทรัพยอี์กต่อหน่ึง ซ่ึงเรียกวา่ ซบัโบรกเกอร์ (Sub-broker) 

ปัจจุบนัมีบริษทัสมาชิกตลาดหลกัทรัพยท์ั้งหมด 44 บริษทั และมีบริษทัตวัแทนรับ
ช่วงจากบริษทัสมาชิก (Sub-broker) ประมาณ 40 บริษทั ซ่ึงนกัลงทุนสามารถสมคัรเป็นลูกคา้เพือ่
ทาํการซ้ือขายหลกัทรัพยไ์ด ้

การสมคัรเป็นลูกคา้ของโบรกเกอร์หรือซบัโบรกเกอร์ ควรคาํนึงถือส่ิงต่อไปน้ี 
(1) วงเงินคํ้าประกนัเบื้องตน้ไม่ควรสูงจนเกินไป โดยทัว่ไปแลว้บริษทัต่าง ๆ จะมี

การกาํหนดวงเงินขั้นตํ่าเป็นการคํ้าประกนัที่จะใหลู้กคา้สัง่ซ้ือขายหุน้ เพือ่ป้องกนัความเสียหายใน
กรณีที่มีผูส้ัง่ซ้ือแลว้ไม่ยอมชาํระเงิน บริษทัก็จะนาํหุน้ที่ซ้ือไวอ้อกขาย ถา้ไม่พอชาํระราคาก็จะ
บงัคบัเอากบัเงินที่ฝากไวม้าชาํระแทนวงเงินคํ้าประกนั แต่ละบริษทัจะกาํหนดไวไ้ม่เท่ากนัแลว้แต่
นโยบายของบริษทัส่วนใหญ่บริษทัหรือสาขาของบริษทัในกรุงเทพฯ จะกาํหนดไวป้ระมาณ 
300,000 บาท ถึง 500,000 บาท ในต่างจงัหวดั จะกาํหนดไวป้ระมาณ 100,000 บาท ถึง 300,000 
บาท 
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(2) สถานที่ตั้งของบริษทั ควรจะอยูใ่กลบ้า้น ที่ทาํงาน การเดินทางไปมาสะดวก 
เพราะตอ้งมีการไปติดต่อเป็นประจาํ เช่น การรับเงิน การจ่ายเงิน จากการซ้ือขายหุน้ 

(3) มีส่ิงอาํนวยความสะดวก เช่น ระบบคอมพวิเตอร์ กระดานหุน้ (Electronic 
Board)ระบบส่ือสาร เช่น โทรศพัท ์โทรสาร ที่จดัไวใ้หบ้ริการควรครบถว้นและเพยีงพอ 

(4) คุณภาพการบริการของพนกังานในการสัง่ซ้ือขาย การยนืยนัคาํสัง่ซ้ือขาย การ
แจง้ขอ้มูลต่าง ๆ เช่น การรับเงินปันผล การชาํระค่าจองซ้ือหุน้ ฯลฯ ตอ้งมีความรวดเร็ว ถูกตอ้ง
ครบถว้น 

(5) ช่ือเสียงของบริษทัเป็นอยา่งไร ฐานะทางธุรกิจมีความมัน่คงเพยีงใด ตลอดจน
พจิารณาถึงตวัผูบ้ริหารระดบัสูงของบริษทันั้น ๆ ดว้ย 

(6) มีการจดัหาขอ้มูล ข่าวสารเก่ียวกบัหุน้ คาํแนะนาํ หรือใหค้าํปรึกษาแก่ลูกคา้
เพยีงใดใหบ้ริการดา้ยความเสมอภาคระหวา่งลูกคา้รายยอ่ยหรือลูกคา้รายใหญ่หรือไม่ 

(7) ขอ้ควรพจิารณาอ่ืน ๆ เช่น กาํหนดเง่ือนไขสาํหรับลูกคา้ในการซ้ือขาย มีความ
สนิทสนมกบัพนกังานของบริษทัหรือมีการใหหุ้้นจองกบัลูกคา้ 

5) การหาข้อมูลต่าง ๆ เกี่ยวกับการซ้ือขายหุ้น 
เม่ือมีการสมคัรเป็นลูกคา้ของบริษทัสมาชิกตลาดหลกัทรัพยแ์ลว้ บริษทัมีหนา้ที่จะตอ้ง

ใหบ้ริการเก่ียวกบัขอ้มูลจากระบบซ้ือขายในระหวา่งเวลาทาํการของบริษทัเก่ียวกบัส่ิงต่อไปน้ี 
(1) ช่ือหุน้ ช่วงราคา และราคาที่สมาชิกซ้ือขายไดสู้งสุด และตํ่าสุดในวนันั้นของ

หุน้ทุกตวัที่มีการซ้ือขายบนกระดานหลกั 
(2) ราคาเสนอซ้ือสูงสุด ราคาเสนอขายตํ่าสุดและราคาซ้ือขายล่าสุดของหุน้ทุกตวั

บนกระดานหลกั 
(3) ราคาซ้ือสูงสุด ตํ่าสุด และราคาซ้ือขายแรก (ราคาเปิด) ของหุน้ทุกตวั 
(4) ราคาซ้ือขายคร้ังสุดทา้ยในวนัทาํการก่อนและการเปล่ียนแปลงของราคาซ้ือขาย

ล่าสุดของหุน้บนกระดานในขณะนั้น เม่ือเปรียบเทียบกบัราคาซ้ือขายคร้ังสุดทา้ยในวนัทาํการก่อน
(ราคาปิด) 

(5) ปริมาณ มูลค่า และจาํนวนรายการซ้ือขายสุทธิของหุน้แต่ละตวั 
(6) จาํนวนหุน้ ณ ราคาเสนอซ้ือสูงสุด และราคาที่ต ํ่ารองลงมาอีก 2 ราคา ณ ราคา

เสนอขายตํ่าสุด และราคาที่สูงกวา่ขึ้นไปอีก 2 ราคาของหุน้แต่ละตวั 
(7) ดชันีราคาหุน้ของตลาดหลกัทรัพย ์ดชันีรายกลุ่มอุตสาหกรรมและการ

เปล่ียนแปลงของดชันี เม่ือเปรียบเทียบกบัในวนัทาํการก่อน 
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(8) การประกาศขึ้นเคร่ืองหมายสาํหรับหุน้แต่ละตวั เช่น XD, XR, XA, NP, DS
ฯลฯ 

(9) ข่าวสารที่ตลาดหลกัทรัพยใ์หแ้ก่โบรกเกอร์ทางระบบซ้ือขายขอ้มูลดงักล่าว
เป็นขอ้มูลจากระบบการซ้ือขายของบริษทัสมาชิก แต่ยงัมีขอ้มูลที่สาํคญั ฯอีกหลายประการที่นกั
ลงทุนจะตอ้งใชป้ระกอบการตดัสินใจสัง่ซ้ือขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงแหล่งขอ้มูลดงักล่าวพอสรุปไดด้งัน้ี 
(เสรี ลีลาลยั, 2535, หนา้ 53) 

1. หนงัสือพมิพ ์หรือส่ิงพมิพต์่าง ๆ ซ่ึงปัจจุบนัมีจาํหน่ายในทอ้งตลาด ซ่ึง
จะมีข่าวต่าง ๆ ที่เป็นประโยชน์ เช่น ข่าวการเพิม่ทุน การจ่ายเงินปันผล รายงานผลการดาํเนินงาน 

2. วทิยแุละโทรทศัน์ ในปัจจุบนัโทรทศัน์มีบทบาทมากในการติดตาม
ข่าวสารการซ้ือขายหุน้ มีการถ่ายทอดใหช้มตลอดเวลาในการซ้ือขาย 

3. นกัวเิคราะห์หรือเจา้หนา้ที่ที่ปรึกษาการลงทุนของหอ้งคา้หลกัทรัพย์
ต่าง ๆ ซ่ึงโดยทัว่ไป แต่ละหอ้งคา้จะมีผูแ้นะนาํการลงทุน เรียกวา่ เจา้หนา้ที่การตลาด ซ่ึงเป็นผูท้ี่
ไดรั้บแต่งตั้งจากตลาดหลกัทรัพยด์ว้ย 

4. จากนกัลงทุนดว้ยกนัเอง เป็นการแลกเปล่ียนความคิดเห็นซ่ึงกนัและกนั
หรือสอบถามขอ้มูลอ่ืน ๆ ที่ตนเองไม่รู้ ซ่ึงจะพบเห็นไดใ้นหอ้งคา้หลกัทรัพยแ์ทบทุกแห่ง
แหล่งขอ้มูลที่กล่าวแมจ้ะมีประโยชน์แต่ก็มีขอ้จาํกดัอยูห่ลายประการ เช่น อาจจะรายงานขอ้มูลได้
ไม่ครบถว้น ช่วงเวลามีจาํกดั และราคาอาจจะไม่ทนัต่อเหตุการณ์ เน่ืองจากหุน้จะมีการเปล่ียนแปลง
ราคา และปริมาณการซ้ือขายตลอดเวลา จึงตอ้งอาศยัขอ้มูลอ่ืน ๆ ประกอบในการตดัสินใจซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์

6) เทคนิคการเลือกซ้ือหุ้น 
การเลือกซ้ือหุน้มีขอ้แตกต่างจากการซ้ือสินคา้อ่ืน ดงันั้น การซ้ือหุน้จึงตอ้งพจิารณาในเร่ือง

คุณสมบติัของบริษทัเจา้ของหุน้โดยทัว่ไปก่อนจะตดัสินใจ จึงควรพจิารณาในประเด็นต่าง ๆ ดงัน้ี 
(สรัญญา พาณิชยก์ุล, 2536, หนา้ 67) 

(1) ลกัษณะของอุตสาหกรรม บริษทันั้นอยูใ่นอุตสาหกรรมประเภทใด มีลกัษณะ
การเติบโตอยา่งไร หุน้ที่มีคุณภาพดีจะเป็นหุน้ที่อยูใ่นอุตสาหกรรมที่มีการขยายตวัอยูต่ลอดเวลา 

(2) ผลการดาํเนินงานในอดีต เช่น ยอดขายสูง กาํไรดี 
(3) นโยบายของรัฐ มีผลกระทบกบัธุรกิจของบริษทันั้น ๆ หรือไม่ ถา้บริษทัใด

ไดรั้บประโยชน์จากนโยบายของรัฐบาลก็จะเป็นผลดีต่อหุน้ของบริษทัดว้ย 
(4) เงื่อนไขดา้นปัจจยัการผลิตของบริษทั เช่น สามารถจดัหาปัจจยัการผลิตได้

อยา่งเพยีงพอและราคาไม่สูง 
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(5) อายขุองธุรกิจ ธุรกิจนั้นจะมัน่คงยนืยาวเพียงใด แนวโนม้จะเป็นอยา่งไร 
(6) ประเภทของธุรกิจ เช่น ส่งออก นาํเขา้ หรือเฉพาะภายในประเทศ ปัจจยัที่จะ

กระทบมีอะไรบา้ง รุนแรงเพยีงใด ถา้ถูกกระทบมากจะทาํใหร้าคาหุน้ลดลงปัจจยัดงักล่าวขา้งตน้ 
เป็นปัจจยัพื้นฐานที่นกัลงทุนควรพจิารณาก่อนตดัสินใจซ้ือขายซ่ึงไม่เก่ียวขอ้งกบัปัจจยัทางเทคนิค 
หรือการเก็งกาํไร ถา้ตอ้งการซ้ือหุน้พื้นฐานดี และลงทุนระยะยาว แนวทางที่กล่าวมาจะช่วยลด
ความเส่ียงไดม้ากทีเดียว 

คุณสมบติัของหุน้ที่มีพื้นฐานดีมี 6 ประการดงัน้ี 
1. เป็นหุน้ของบริษทัที่มีผลการดาํเนินงานดี มีกาํไรสูง 
2. จ่ายปันผลในอตัราสูง 
3. มีมูลค่าทางบญัชีสูง 
4. มีส่วนแบ่งตลาดสูงในการขายผลผลิต 
5. ธุรกิจอยูใ่นโครงการส่งเสริมของรัฐบาล 
6. อยูใ่นกลุ่มธุรกิจที่มีการขยายตวัอยูต่ลอดเวลา และเป็นธุรกิจที่มีช่ือเสียงดี 

 

2.2 ทฤษฎีการกระจายการลงทุนและทฤษฎกีารวเิคราะห์หลักทรัพย์ 
2.2.1 ทฤษฎีการกระจายการลงทนุ 
อาํนวย ลียาทิพยก์ุล (2521, หนา้ 50 – 51) กล่าววา่ ในการกระจายการลงทุนในหลกัทรัพย์

ต่างๆ เช่น การลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล หุน้สามญั หุน้กู ้หุน้บุริมสิทธ์ิ เป็นตน้ จะมีหลกัการสาํคญั
ในการลงทุนคือไม่ควรทุ่มเงินลงทุนในหลกัทรัพยช์นิดใด หรือธุรกิจใดโดยเฉพาะ ทั้งหมด แต่ก็
ไดรั้บขอ้โตแ้ยง้ วา่ผูล้งทุนควรเอาเงินไปลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่ดีมากเพยีงชนิดเดียว ก็เป็นการลงทุน
ที่ดีได ้เช่นนกัลงทุนอาจจะลงทุนในหุน้สามญัของบริษทัที่เขามีการติดต่อ และรู้จกักบัเจา้หนา้ที
บริหารระดบัสูงของบริษทัเป็นอยา่งดี แต่การลงทุนเช่นน้ีมีโอกาสผดิพลาดมากมาย การใชห้ลกัการ
กระจายการลงทุนจึงเป็นหลกัเกณฑท์ี่ดี เป็นการลดความเส่ียงจากการลงทุน ซ่ึงการลดความเส่ียง
ดงักล่าวน้ีมีลกัษณะคลา้ยกนัการประกนัภยั แต่เป็นการประกนัภยัโดยไม่ตอ้งเสียค่าใชจ่้ายหรือเบี้ย
ประกนัแต่อยา่งใดเลย  

2.2.2 ทฤษฎีการวิเคราะห์หลักทรัพย์  
เพชรี ขมุทรัพย ์(2540, หนา้ 320-376)  แนวคิดในการวเิคราะห์หลกัทรัพย ์เป็นเคร่ืองมือที่

จะช่วยการตดัสินใจในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงประกอบดว้ยสองแนวคิด คือ การวเิคราะห์
ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental Analysis) และการวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค (Technical Analysis) 
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 การวิเคราะห์ตามปัจจัยพืน้ฐาน (Fundamental Analysis) 
เป็นการวเิคราะห์หลกัทรัพยเ์พือ่หามูลค่าที่แทจ้ริง (Intrinsic Value) ของหุน้เพือ่

เปรียบเทียบกบัราคาปัจจุบนัก่อนตดัสินใจซ้ือขายโดยคิดคาํนวณยอ้นกลบัมาเป็นมูลค่าปัจจุบนั 
(Present Value) ซ่ึงการวเิคราะห์น้ี ตั้งอยูบ่นพื้นฐานความเช่ือที่วา่หุน้แต่ละตวัในช่วงเวลาใดเวลา
หน่ึงจะมีมูลค่าที่แทจ้ริงในตวัของมนัมนัเอง โดยมูลค่าหรือราคาที่แทจ้ริงน้ีจะถูกกาํหนดมาจาก
ปัจจยัต่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัหุน้ตวันั้นเช่น ความสามารถในการทาํรายไดใ้นอนาคต (Income 
Generating Capacity) มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกิจการ นาํมาเปรียบเทียบกบัราคาที่เป็นอยูข่องหุน้
นั้นในตลาด ถา้มูลค่าที่แทจ้ริงสูงกวา่ราคาตลาด ก็จะตดัสินใจซ้ือในทาํนองเดียวกบัหากถา้ราคาตํ่า
กวา่ราคาตลาดก็ตดัสินใจขายน่ีคือการวเิคราะห์เพือ่ประเมินมูลคา่ของหุน้ที่จะลงทุน ซ่ึงในการ
วเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานจะเป็นอีกปัจจยัหน่ึงที่ช่วยผูล้งทุนลดความเส่ียงและใหผ้ลตอบแทนที่คืน
กลบัในสดัส่วนที่น่าพอใจ โดยในการวเิคราะห์หุ้นโดยอาศยัปัจจยัพื้นฐานมีอยู ่4 ขั้นตอน ไดแ้ก่การ
วเิคราะห์ภาวะเศรษฐกิจการเมืองและสงัคม การวเิคราะห์อุตสาหกรรม การวเิคราะห์บริษทัและการ
วเิคราะห์ตวัหุน้ 

1) การวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจการเมอืงและสังคม 
ภาวะเศรษฐกิจเปรียบเสมือนดชันีช้ีวดัที่สาํคญัของการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ เน่ืองจากมี

ผลกระทบโดยตรงต่อการดาํเนินงานของบรรดาบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ผูล้งทุนควร
ใหค้วามสาํคญักบัการใชข้อ้มูลภาวะเศรษฐกิจและดชันีช้ีวดัทางเศรษฐกิจในการตดัสินใจลงทุน 
เน่ืองจากปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและดชันีช้ีวดัทางเศรษฐกิจเป็นเสมือนตวักาํหนดทิศทางและแนวโนม้
ของกลุ่มอุตสาหกรรมและบริษทัที่ผูล้งทุนจะตดัสินใจลงทุน ผูล้งทุนควรใหค้วามสาํคญักบัการ
ติดตามดชันีช้ีวดัทางเศรษฐกิจ อาทิ อตัราดอกเบี้ย อตัราเงินเฟ้อ อตัราแลกเปล่ียน อตัราการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ ใหเ้ป็นเสมือนเขม็ทิศในการช้ีนาํในการตดัสินใจลงทุน (Jone, 1991; Tainer, 1993; 
Siegel, 1998) ภาวะทางการเมืองก็เช่นเดียวกนั หากการเมืองของประเทศมีความมัน่คงก็จะสามารถ
สร้างความมัน่ใจในการลงทุนใหก้บัผูล้งทุนทั้งในและต่างประเทศได ้หากสภาพเศรษฐกิจดี 
การเมืองดียอ่มส่งผลถึงสงัคมใหป้ระชาชนกินดีอยูดี่ไปดว้ย เพราะจะมีการสร้างงานการจา้งแรงงาน
เพิม่ ที่สุดก็หวนกบักลบัมาทาํใหเ้ศรษฐกิจในอนาคตมีแนวโนม้ที่ดีขึ้นตามมานโยบายของทางการ
ซ่ึง ไดแ้ก่ ดา้นกฎหมาย กฎระเบียบ รวมถึงระบบการจดัเก็บภาษี ถา้ปัจจยัเหล่าน้ีมีการเปล่ียนแปลง
ไปในดา้นที่สนบัสนุนต่อการทาํธุรกิจ ยอ่มทาํให้ภาพของการะดมทนุ การลงทุนดีขึ้นเป็นเงาตามตวั
ไปดว้ย นอกจากน้ี ในการวเิคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ การเมือง สงัคมจะตอ้งพจิารณาถึงภาวะเศรษฐกิจ
โลก โดยเฉพาะประเทศมหาอาํนาจและประเทศที่เป็นคู่คา้สาํคญั ๆ ของไทย อาทิ ญี่ปุ่ น 
สหรัฐอเมริกา ยโุรป ปัจจยัดา้นน้ีรวมถึงเร่ืองของสภาวะการลงทุนในตลาดหุน้ต่างประเทศ อตัรา
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การเปล่ียนแปลง เร่ืองของราคาทองคาํ ราคานํ้ ามนั ราคาวตัถุดิบต่าง ๆอตัราดอกเบี้ยเป็นปัจจยั
สาํคญัปัจจยัหน่ึงที่ผูล้งทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุน ในการตดัสินใจซ้ือขายหุน้ในตลาดหลกัทรัพย ์
ผูล้งทุนจะใชเ้งินที่ถือเงินไวเ้พือ่แสวงหากาํไร (Speculative Demand for Money) ในการลงทุนตาม
ทฤษฎีความตอ้งการถือเงินของเคนส ์โดยเคนส์ไดว้เิคราะห์วา่เม่ือบุคคลทัว่ไปมีเงินเหลือจากการใช้
จ่ายประจาํวนั และสาํรองไวใ้ชใ้นกรณีฉุกเฉิน ก็จะนาํเงินที่เหลือนั้นไปลงทุน โดยการคาดคะเนวา่
หากอตัราดอกเบี้ยจะลดตํ่าลง บุคคลก็จะถือเงินไวก่้อนโดยไม่นาํไปลงทุน ดงันั้น การถือเงินไวเ้พือ่
แสวงหากาํไรจึงขึ้นอยูก่บัอตัราดอกเบี้ย คือเม่ืออตัราดอกเบี้ยสูงความตอ้งการถือเงินจะมีนอ้ย และ
เม่ืออตัราดอกเบี้ยต ํ่า ความตอ้งการถือเงินจะมีมาก ซ่ึงต่างจากแนวคิดของคลาสสิค ที่วเิคราะห์วา่เงิน
ที่เหลือจากการใชจ่้ายประจาํวนัและสาํรองไวใ้ชใ้นกรณีฉุกเฉินแลว้จะถูกนาํไปลงทุนทั้งหมดโดย
ไม่คาํน่ึงถึงอตัราดอกเบี้ยเลย แต่ในงานวจิยัของ อุรสา บรรณกิจโศภน (2553) มีความเห็นแยง้กบั
ทฤษฎีเคนส์ที่กล่าววา่ใหถื้อเงินไวไ้ม่ลงทุนยามทีอ่ตัราดอกเบี้ยต ํ่า เน่ืองจากในบริบทของไทย อตัรา
ดอกเบี้ยจะมีผลกระทบต่อกาํไรของบริษทั เพราะดอกเบี้ยจดัวา่เป็นตน้ทุนอยา่งหน่ึง เม่ืออตัรา
ดอกเบี้ยสูงขึ้นอาจทาํใหก้าํไรของบริษทัลดลง ซ่ึงจะส่งผลให้ราคาหุน้สามญัของบริษทัลดลงดว้ย
เช่นกนั และอตัราดอกเบี้ยมีผลต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ซ่ึงกิจกรรมทางเศรษฐกิจก็จะส่งผลต่อ
กาํไรของบริษทัเช่นกนั ดงันั้นในช่วงอตัราดอกเบี้ยต ํ่าผูล้งทุนไม่ควรถือเงินไวเ้น่ืองจากเป็นโอกาส
ในการไดก้าํไรจากการลงทุนเน่ืองจากราคาหุน้มีแนวโนม้สูงขึ้น ในทางตรงกนัขา้มถา้อตัราดอกเบี้ย
สูงขึ้นจะทาํใหเ้กิดการแข่งขนัระหวา่งตลาดหุน้และตลาดพนัธบตัร คือเม่ืออตัราดอกเบี้ยสูงขึ้น ผู ้
ลงทุนสามารถไดรั้บผลตอบแทนในอตัราที่สูงจากตลาดพนัธบตัรซ่ึงเป็นส่ิงดึงดูดใหผู้ล้งทุนขายหุ้น
เพือ่นาํเงินลงทุนในตลาด พนัธบตัรไดแ้ทน นอกจากน้ี ผูล้งทุนควรใหค้วามสาํคญักบัการ
เปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบี้ยดว้ยเน่ืองจากอตัราดอกเบี้ยมีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ (Reilly,1994) โดยอตัราดอกเบี้ยสูงจะเป็นช่วงของเศรษฐกิจกาํลงัเติบโตในขณะที่หาก
อตัราดอกเบี้ยมีการลดตํ่าลงจะมีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจทีชะลอตวัลง นอกจากน้ี 
การเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบี้ยจะมีผลต่อการปรับตวัสูงขึ้นหรือลดลงของราคาหุน้ดว้ยเงินเฟ้อ
เป็นปัจจยัสาํคญัอีกประการหน่ึงที่ผูล้งทุนตอ้งคาํนึงถึง เน่ืองจากเงินเฟ้อเป็นตวัวดัภาวะระดบัราคา
สินคา้และบริการ โดยทัว่ไปหากมีแนวโนม้ขยบัตวัสูงขึ้นเร่ือย ๆ กาํลงัซ้ือของประชาชนก็นอ้ยลง
ตาม ยอ่มส่งผลกระทบต่อธุรกิจโดยตรง ทั้งในแง่ตน้ทุนการผลิตและการที่ลดลงจากยอดข่ายที่หด
ตวั ขณะเดียวกนัมีผลต่อการส่งออกสินคา้ ไม่สามารถที่จะแข่งขนัในเร่ืองราคากบัคู่แข่งขนัใน
ตลาดโลกได ้ดงันั้นยิง่มีเงินเฟ้อมากเท่าไหร่ ก็จะเป็นผลเสียต่อภาวะเศรษฐกิจโดยรวมและตลาดหุน้
ของประเทศมากแค่นั้น งบประมาณรายจ่ายรายรับของรัฐบาลเป็นตวัแปรของเศรษฐกิจมาก
พอสมควร เพราะตวังบประมาณจะเป็นตวัที่เขา้มาอดัฉีดเม็ดเงินเขา้สู่ระบบและดึงเม็ดเงินออกจาก
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ระบบเศรษฐกิจ หากมีงบประมาณเพือ่การลงทุนของประเทศเพิม่มากขึ้นจะสามารถเป็นเคร่ืองช้ีวดั
ไดว้า่เศรษฐกิจของประเทศจะดีขึ้นตามไปดว้ย หรือในกรณีที่สถานภาพทางการเงินของรัฐบาลไม่ดี 
รัฐบาลขาดดุล มีหน้ีมาก รัฐบาลยอ่มหาทางลดค่าใชจ่้ายทั้งหาทางเก็บภาษีใหม้ากยิง่ขึ้น รัฐ
จาํเป็นตอ้งหารายไดเ้พิม่ ซ่ึงยอ่มส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจให้ชะลอตวัเร่ืองของภาวะสงคราม ภาวะ
น้ียอ่มส่งผลต่อเศรษฐกิจทัว่โลก ทาํใหเ้กิดความไม่เช่ือถือของผูล้งทุนโดยทัว่ไป เศรษฐกิจทัว่โลกก็
จะถดถอย ซ่ึงหากสงครามเม่ือเกิดขึ้นแลว้ยดืเยือ้ ภาพของการลงทุนในตลาดหุน้จะปรับตวัและการ
ลงทุนจะมีการขบัเคล่ือนที่ชา้มาก นอกจากน้ี อตัราเงินเฟ้อที่สูงยงันาํไปสู่การขึ้นอตัราดอกเบี้ย
ส่งผลใหผู้ล้งทุนสนใจที่จะซ้ือหุน้นอ้ยลงดว้ย (Teweles, Bradley, & Leffler, 1992) 

2) การวิเคราะห์อุตสาหกรรม 
ภายหลงัจากวเิคราะห์ปัจจยัมหภาคหรือปัจจยัทางเศรษฐกิจและการเมืองแลว้ ในการตดัสินใจซ้ือ

ขายหุน้ของผูล้งทุน ผูล้งทุนควรวเิคราะห์อุตสาหกรรมของหุน้นั้นเพือ่เป็นขอ้มูลประกอบการ

ตดัสินใจเน่ืองจากสภาวะอุตสาหกรรมจะมีผลกระทบโดยตรงกบัการปรับตวัสูงขึ้นหรือลดลงของ

ราคาหุน้ (King & Veale, 1996 อา้งใน อุรสา บรรณกิจโศภน, 2553, หนา้ 50) โดยศึกษาถึง

โครงสร้างและรายละเอียดของอุตสาหกรรมที่ผูล้งทุนใหค้วามสนใจเพือ่ที่จะรับรู้และเขา้ใจถึงความ

เคล่ือนไหวของธุรกิจนั้น ๆ วา่มีโอกาสหรือมีปัญหาที่จะทาํใหธุ้รกิจนั้นประสบความสาํเร็จหรือ

ลม้เหลวอยา่งไร นาํมาประกอบกบัแนวโนม้ภาวะเศรษฐกิจ ผลการวเิคราะห์จะออกมาในรูปของ

การมองโอกาสการเจริญเติบโตของธุรกิจแต่ละประเภทวา่มีมากนอ้ยแค่ไหน นอกจากน้ี ผูล้งทุน

จะตอ้งพจิารณาโครงสร้างพื้นฐานของการแข่งขนัในอุตสาหกรรม ซ่ึงจะเป็นตวักาํหนดความ 

สามารถในการทาํกาํไรในระยะยาว จะแสดงให้เห็นถึงแนวโนม้ความสามารถในการทาํกาํไรของ

ธุรกิจ เป็นผลจากความสามารถในการทาํกาํไรของอุตสาหกรรม นอกจากน้ี ในการวเิคราะห์

อุตสาหกรรมสามารถทาํไดใ้น 2 ขั้นตอน คือ วเิคราะห์ภาพรวมและวฏัจกัรของธุรกิจ เพือ่ดูสถานะ

หรืออีกนยัหน่ึงสุขภาพของอุตสาหกรรมนั้นขั้นตอนที ่2 วเิคราะห์ปัจจยัเชิงคุณภาพของภาวะ

อุตสาหกรรม ไดแ้ก่ ภาพรวมของผลการดาํเนินการในอดีตของอุตสาหกรรม การเจริญเติบโตของ

อุตสาหกรรม ความมัน่คงของอุตสาหกรรมการเติบโต สภาวะการแข่งขนั และผลกระทบของ

นโยบายรัฐบาลที่มีต่ออุตสาหกรรมนั้น นอกจากน้ีการศึกษาปัจจยัเชิงคุณภาพของอุตสาหกรรมจะ

ช่วยใหผู้ล้งทุนสามารถประเมินอนาคตของหุน้ที่เลือกลงทุนไดด้ว้ย (Porter, 1980 อา้งใน อุรสา 

บรรณกิจโศภน, 2553, หนา้ 51) 
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3) การวิเคราะห์บริษัท 
ภายหลงัจากการวเิคราะห์ภาพรวมอุตสาหกรรมที่สนใจลงทุนแลว้ ผูล้งทุนจะวเิคราะห์ 

ปัจจยัที่เก่ียวกบัตวับริษทัที่จะเลือกลงทุนหรืออีกนยัหน่ึงปัจจยัเชิงปริมาณและปัจจยัเชิงคุณภาพของ
บริษทัที่จะเลือกลงทุนเพือ่ประกอบการตดัสินใจลงทุน (Cottle, Murray, & Block, 1988) โดยในเชิง
คุณภาพผูล้งทุนจะเปรียบเทียบระหวา่งกิจการ ความสามารถของผูบ้ริหารกิจการ เป็นปัจจยัที่สาํคญั
ที่สุดเพราะจะนาํไปสู่การดาํรงอยูค่วามมัน่คงของกิจการ ความสามารถในการแข่งขนั รวมถึงการ
เติบโตของผลกาํไรในอนาคต ตลอดจนดา้นนโยบายในการบริหาร และเร่ืองของกลยทุธใ์นการทาํ
ธุรกิจ ความไดเ้ปรียบของบริษทัทางดา้นการผลิต ซ่ึงไดแ้ก่ การมีเทคโนโลย ีการผลิตที่ทนัสมยั การ
มีความสมัพนัธห์รือเป็นผูค้รอบครองแหล่งวตัถุดิบรายใหญ่ ตน้ทุน มีความสามารถบริหารความ
เส่ียงในการดาํเนินงานมากนอ้ยเพยีงใด (Amling, 1989) รวมถึงวเิคราะห์ความไดเ้ปรียบทางการเงิน
โดยวิเคราะห์งบการเงิน (Financial Statement Analysis) สดัส่วนทางการเงินต่าง ๆ (Ratio Analysis) 
หรือการวเิคราะห์เชิงปริมาณของหุน้ที่จะเลือกลงทุน เช่น สดัส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสิน
หมุนเวยีน (Current Ratio) สดัส่วนกาํไรสุทธิต่อยอดขาย (Profit Margin) สดัส่วนกาํไรสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม (Return on Asset) สดัส่วนกาํไรสุทธิต่อผูถื้อหุน้ (Return on Equity) และสดัส่วน
หน้ีสินต่อเจา้ของ (Debt to Equity) เป็นตน้ 

4) การวิเคราะห์ตัวหุ้น 
การพจิารณาตวัหุน้ในการที่จะเลือกลงทุนปัจจยัที่ทราบไดว้า่ราคาหุน้จะซ้ือนั้นถูกหรือแพง

เพยีงใด ผูล้งทุนตอ้งวเิคราะห์ โดยนาํปัจจยัต่าง ๆ มาเปรียบเทียบกนั ดงัน้ี 
(1) ราคา (Price)โดยปกติผูล้งทุนมกัเห็นราคาของหุน้เป็นส่ิงสาํคญั เน่ืองจากราคาของหุน้มี

เคล่ือนไหวขึ้นลงจากแรงซ้ือ แรงขายอยูต่ลอดเวลา และเม่ือตลาดหลกัทรัพยปิ์ดทาํการผูล้งทุนมกัดู
ราคาปิดของหุน้ที่ตนเองสนใจวา่เพิม่ขึ้น ลดลง หรือเปล่ียนแปลงมากนอ้ยเพยีงใด และราคาก็
หมายถึงจาํนวนเงินที่ผูล้งทุนพจิารณาวา่เหมาะสมต่อการซ้ือขาย หรือถือหุน้นั้น ๆ ไวห้รือไม่
อยา่งไร แต่ในการวเิคราะห์คุณภาพของหุน้ต่าง ๆ นั้น ราคาหุน้จะตอ้งนาํมาวเิคราะห์ร่วมกบัผลการ
ดาํเนินงานอนัไดแ้ก่ กาํไรต่อหุน้ การจ่ายปันผล หรือขอ้มูลอ่ืน ๆ อีกหลายประการ ราคาจึงเป็นเพียง
ตวักาํหนดเพือ่ประกอบการตดัสินใจเบื้องตน้เท่านั้น 

(2) ราคาปิดต่อกาํไรหุน้ (P/E Ratio)เป็นอตัราส่วนที่เป็นที่นิยมมากที่สุดของผูล้งทุนไทย 
อตัราส่วน (Ratio) คาํนวณไดจ้ากการเอาราคาปิดของหุน้ ณ วนัทาํการหน่ึง ๆ หารดว้ยมูลค่ากาํไร
ต่อหุน้ของหุน้นั้น P/E = ราคาปิด หรือราคาตลาดของหุน้ (P) หารดว้ยกาํไรสุทธิต่อหุน้ของหุน้ (E) 
ตวัเลขที่ไดเ้ป็นการบอกวา่ หุน้หรือหลกัทรัพยต์วันั้นจะใชเ้วลาก่ีปีในการที่ผลตอบแทนหรือ กาํไร
สุทธิจะรวมกนัเท่ากบัราคาของหุน้ ณ เวลาที่ทาํการคาํนวณ เช่น หุน้ ABC มีราคาปิด P เท่ากบั 100 
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บาทและมีกาํไรต่อหุน้ E เท่ากบั 20 บาท ดงันั้นคา่ P/E Ratio จึงเท่ากบั100/ 20 หรือ 5 เท่านั้นเอง ซ่ึง
หมายความวา่หุน้ตวัน้ี ณ เวลาที่คาํนวณน้ีจะใชเ้วลาเพยีง 5 ปีในการที่กาํไรต่อหุน้จะรวมกนัเท่ากบั
ราคาของมนั การเลือกลงทุนในหุน้ที่มีค่า P/E Ratio ต ํ่าน่าจะดีกวา่การเลือกลงทุนในหุน้ที่มีค่า P/E 
Ratio สูง อยา่งไรก็ดีการที่ค่า P/E สูงหรือตํ่าไม่ไดเ้ป็นตวัช้ีขาดวา่หุน้นั้นถูกหรือแพง ดีหรือไม่ดีเสีย
ทีเดียว ผูล้งทุนควรพจิารณาปัจจยัดา้นอ่ืนประกอบดว้ยเช่น ผลประกอบการที่ผา่นมาของบริษทั 
โครงการในอนาคตน่าลงทุนเพยีงใด 

(3) อตัราส่วนราคาต่อผลกาํไรสุทธิต่อหุน้เทียบกบัการเพิม่ของผลกาํไร (PEG Ratio: 
Price/Earnings to Growth) อตัราส่วนน้ีมีขึ้นเพือ่ลดขอ้จาํกดัของการใชค้่า EPS ซ่ึงเป็นขอ้มูลใน
อดีตไปคาํนวณในการหาค่า P/E Ratio ค่า PEG Ratio เป็นการนาํอตัราการเติบโตของผลกาํไรสุทธิ
ในอนาคตมาคาํนวณแทน โดยใช ้P/E Ratio ตั้ง หารดว้ยร้อยละของการเจริญเติบโตของกาํไรสุทธิ
ต่อปี (Annual Earnings Growth Rate) ของบริษทั อยา่งไรก็ดี กาํไรสุทธิในอนาคตก็เป็นเร่ืองที่ยงัไม่
เกิดขึ้น ตอ้งอาศยัการดูค่า EPS ยอ้นหลงัหลาย ๆ ปี เพือ่ประมาณการณ์ค่า Earnings Growth ดงันั้น 
บริษทัจึงตอ้งมีอตัราเพิม่ของ EPS ที่สมํ่าเสมอดว้ย จึงจะหาค่า PEG Ratio ที่ใกลเ้คียงความเป็นจริง
ได ้ผูล้งทุนที่เลือกใชอ้ตัราส่วนทางการเงินน้ีจะเป็นผูล้งทุนที่เลือกลงทุนในหุน้ที่มีอตัราการเติบโต
สูงและใหผ้ลตอบแทนจากการลงทุนในระดบัสูง (Growth Stock) 

(4) อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี (Price per Book Value) P/BV เป็นอตัราส่วนทาง
การเงินที่คาํนวณจากส่วนของผูถื้อหุน้ (Equity) หารดว้ยจาํนวนหุน้ ยิง่ซ้ือหุน้ไดต้ ํ่ากวา่ BV มาก
เท่าไหร่ (P/BV ตํ่า) ก็หมายความวา่เราสามารถซ้ือหุน้ไดใ้นราคาตํ่ากวา่มูลค่าทางบญัชีของบริษทั 
(Gitman & Joehnk, 1998) 

(5) อตัราหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) อตัราส่วนน้ีแสดงถึงความสามารถในการ
ชาํระหน้ีสินรวมของกิจการโดยอา้งอิงกบัส่วนของผูถื้อหุน้ของกิจการ ยิง่ธุรกิจมีค่า D/E สูง
หมายถึงกิจการมีความเส่ียงทั้งจากการรับภาระหน้ีสินรวม และภาระดอกเบี้ยที่ตอ้งจ่ายซ่ึงจะมีผลต่อ
กาํไรของบริษทั การที่ค่า D/E มีค่าลดลงอาจหมายถึงวา่ธุรกิจกาํลงัมีความมัน่คงสูงขึ้น (Gitman, 
1994) อยา่งไรก็ตามการพจิารณาอตัราส่วนน้ีจะตอ้งพจิารณาร่วมกบัปัจจยัเชิงปริมาณและปัจจยัเชิง
คุณภาพ รวมถึงลกัษณะของธุรกิจดว้ยวา่อยูใ่นช่วงไหน อาท ิธุรกิจกาํลงัเติบโตอาจมีความ
จาํเป็นตอ้งกูเ้งินมาเป็นจาํนวนมากในการขยายธุรกิจมีผลใหค้่าน้ีสูง แต่เม่ือระยะเวลาผา่นไปค่า D/E 
จะค่อย ๆ ลดลง (Gitman, 1994) 

(6) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE ) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

ROE กาํไรสุทธิหารดว้ยส่วนของผูถื้อหุน้ค่า ROE เป็นค่าที่บ่งบอกวา่เงินที่บริษทันั้นเก็บเอาไวทุ้ก

บาทนั้นบริษทัสามารถนาํไปทาํใหง้อกเงยไดใ้นอตัราผลตอบ แทนเท่าไหร่ ดงันั้น ค่า ROE ยิง่สูงจะ



24 

ยิง่ดี การที่ธุรกิจมีค่า ROE ลดลงอาจแสดงถึงธุรกิจที่อ่อนแอ การขาดประสิทธิภาพในการ

บริหารงาน การดาํเนินธุรกิจ การที่ค่า ROE สูงแสดงถึงการบริหารงานที่มีประสิทธิภาพ (Gitman & 

Joehnk, 1996 อา้งใน อุรสา บรรณกิจโศภน, 2553, หนา้ 53) อยา่งไรก็ตามค่า ROE ที่สูงมากๆ ผู ้

ลงทุนจะตอ้งพจิารณาดว้ยวา่ ค่า ROE สูงเพราะกาํไรสูงจริง หรือวา่ส่วนของผูถื้อหุน้ต ํ่ามาก มี

หน้ีสินมาก ถือวา่เป็นกาํไรที่ไม่มีคุณภาพ ในการตดัสินใจลงทุนจึงตอ้งพจิารณาอตัราส่วนทาง

การเงินอ่ืนประกอบดว้ย 

(7) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยท์ั้งหมด (ROA) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยท์ั้งหมด 
ROA กาํไรสุทธิหารดว้ยสินทรัพยท์ั้งหมดของบริษทั เป็นอตัราส่วนที่ช่วยวเิคราะห์การทาํกาํไรจาก
สินทรัพยท์ี่บริษทัมีและอตัราส่วนน้ีสามารถบอกไดว้า่บริษทับริหารกิจการไปอยา่งมีประสิทธิภาพ
แค่ไหน ถา้ ROA สูงขึ้นจากการที่มีกาํไรสุทธิสูงขึ้น หมายถึง กิจการมีความสามารถในการทาํกาํไร
จากสินทรัพยสู์งขึ้น และถา้โครงสร้างแหล่งที่มาของสินทรัพยไ์ม่เปล่ียน (หน้ีสิน+ทุน) ไปในทางที่
หน้ีสินมากขึ้น จะถือวา่บริษทัสามารถทาํไดดี้ทั้งการบริหารงาน (สินทรัพย)์ และการบริหาร
ผลตอบแทนใหก้บัผูถื้อหุน้ (ROE) ไดอ้ยา่งดีดงันั้นในการพจิารณาผลตอแทนจากการลงทุนใน
กิจการโดยดู ROE ควรดูควบคู่ไปกบัการดู ROA ควบคู่ไปดว้ย ผูล้งทุนควรพจิารณาวา่สินทรัพยน์ั้น
มีคุณภาพ หรือบริษทันาํไปใชใ้ห้เกิดประโยชน์หรือไม่ มีศกัยภาพในการทาํกาํไรหรือไม่ หรือเพยีง
แค่ซ้ือไวใ้หมู้ลค่าสินทรัพยสู์งขึ้น แต่ไม่ไดใ้ชป้ระโยชน์ในระยะยาว 

(8) อตัราเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) หมายถึง อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล
โดยคิดเป็นเปอร์เซ็นตซ่ึ์งหากหุน้ตวัใดมี Dividend Yield สูงอาจไดรั้บความสนใจจากผูล้งทุน
มากกวา่เน่ืองจากใหผ้ลตอบแทนในรูปของเงินปันผลมากกวา่ซ่ึงสามารถเปรียบเทียบระหวา่งหุน้แต่
ละตวัไดว้า่ตวัใดน่าสนใจมากกวา่กนั อตัราเงินปันผลตอบแทนสามารถคาํนวณไดจ้ากสูตร อตัรา
เงินปันผลตอบแทน = (มูลค่าปันผลต่อหุน้X 100)/ราคาตลาดของหุน้มีประเด็นที่น่าสนใจเก่ียวกบั
การจ่ายปันผลคือบริษทัที่จ่ายปันผลในระดบัที่สูงและสมํ่าเสมอแสดงถึงวา่บริษทัมีความมัน่คง ไม่มี
ความจาํเป็นตอ้งขยายกิจการหรือลงทุนในสินทรัพยห์รือลงทุนในดา้นอ่ืนๆ เพิม่เติมในขณะที่การที่
บริษทัไม่จ่ายปันผลหรือจ่ายปันผลนอ้ยไม่ไดห้มายความวา่บริษทักาํลงัประสบผลขาดทุนแต่บริษทั
อาจตอ้งนาํเงินกาํไรทีไ่ดไ้ปขยายกิจการ เพิม่สายผลิตภณัฑก์็เป็นได ้ดงันั้น ในการใชข้อ้มูลการจ่าย
ปันผลเป็นปัจจยัเดียวในการตดัสินใจลงทุนและเลือกที่จะไม่ลงทุนในหุน้ของบริษทัที่ไม่จ่ายปันผล
อาจทาํใหก้ารตดัสินใจลงทุนผดิพลาดก็เป็นได ้ในการตดัสินใจลงทุนผูล้งทุนควรพจิารณาทั้งปัจจยั
เชิงคุณภาพและปัจจยัเชิงปริมาณของบริษทัประกอบการตดัสินใจดว้ย 

(9) ปริมาณการซ้ือขายหรือสภาพคล่องในการลงทุน การที่ผูล้งทุนจะซ้ือหรือ 
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ขายหุน้ปริมาณการซ้ือขายหุน้หรือสภาพ คล่องนบัวา่มีส่วนสาํคญั กล่าวคือหากหุน้มีสภาพคล่องสูง
หรือมีปริมาณหุน้เขา้มาหมุนเวยีนซ้ือขายมาก การเขา้ซ้ือหรือขายยอ่มทาํไดง่้ายกวา่หุน้ที่มีสภาพ
คล่องตํ่าหรือมีปริมาณการซ้ือขายนอ้ย 

 การวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิค (Technical Analysis) 
การวเิคราะห์ทางเทคนิคเป็นวธีิการศึกษาพฤติกรรมของหลกัทรัพยโ์ดยอาศยัรูปกราฟของ

ราคาและปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นอดีตเพือ่จุดประสงคใ์นการคาดการณ์แนวโนม้ของราคา
ในอนาคต (Edward & Margee, 1992) หรือระบุระดบัราคาที่เหมาะสมที่ควรเป็นโดยในการ
วเิคราะห์ทางเทคนิคจะไม่ใชข้อ้มูลพื้นฐานหรือปัจจยัพื้นฐานของบริษทัมาวเิคราะห์ โดยแนวทาง
การวเิคราะห์ทางเทคนิคพฒันามาจากสมมติฐาน 3 ประการ ดงัน้ี 1) ตลาดไดส้ะทอ้นข่าวสาร
ทั้งหมดไวแ้ลว้ในราคาและปริมาณการซ้ือขาย ( Market Action Discount Everything) ราคา
หลกัทรัพยห์รือดชันีหลกัทรัพยท์ี่เป็นอยูใ่นปัจจุบนัไดรั้บรู้และตีค่าสะทอ้นถึงสารสนเทศต่าง ๆ ทั้ง
ที่เปิดเผยและยงัไม่เปิดเผยอยา่งเป็นทางการไวห้มดแลว้ 2) ราคาจะเคล่ือนไหวในลกัษณะแนวโนม้
(Prices Move in Trends) ราคาหุน้หรือดชันีจะเคล่ือนไหวใน 3 ลกัษณะ คือ แนวโนม้ขึ้น (Uptrend) 
แนวโนม้ลง (Downtrend) และราคาที่แกวง่ตวัในช่วงแคบๆ บริเวณระดบัราคาปัจจุบนั (Sideway) 
3) ประวติัศาสตร์ยอ่มซํ้ ารอย (History Repeats Itself) ลกัษณะความเป็นไปของสภาพการณ์และ
ผลลพัธท์ี่เคยเกิดขึ้นแลว้ในอดีต เม่ือองคป์ระกอบของสภาพการณ์ในปัจจุบนัมีลกัษณะคลา้ยคลึง
กนั จะใหผ้ลลพัธท์ี่คลา้ยคลึงกนักบัที่เคยเกิดขึ้นในอดีต หรืออีกนยัหน่ึง เป็นการศึกษารูปแบบราคา 
(Price Pattern) ในอดีตเพือ่คาดการณ์แนวโนม้ราคาในการวเิคราะห์ขอ้มูลทางเทคนิคนกัวเิคราะห์
จะใชข้อ้มูลราคาหุน้หรือดชันี ปริมาณการซ้ือขายและช่วงเวลา โดยใชเ้ทคนิคทางคณิตศาสตร์มาใช้
เพือ่ระบุตวัช้ีวดั เช่น ค่าเฉล่ียเคล่ือนที่ (Moving Average) ของราคาในตลาดเพือ่คน้หาแนวรับหรือ
ระดบัราคาที่จะซ้ือ และแนวตา้นหรือระดบัราคาขาย หรือแนวโนม้ราคาหรือนาํราคาสูงสุดตํ่าสุดใน
อดีตเพือ่บอกทิศทางการเคล่ือนไหวของหุน้ 
 

ข้อมูลข่าวสารที่ผู้ลงทุนใช้ในการตัดสินใจลงทนุ (อุรสา บรรณกิจโศภน, 2553) 
ขอ้มูลข่าวสารที่ผูล้งทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุนจะแบ่งเป็น 5 ประเภท (Gitman & Joehnk, 1998) 

ไดแ้ก่ 1) ขอ้มูลข่าวสารทางดา้นภาพรวม เศรษฐกิจ การเมือง สงัคม แนวโนม้ทิศทางการปรับตวั 

ขอ้มูลน้ีผูล้งทุนใชเ้ป็นพื้นฐานในการตดัสินใจลงทุน 2) ขอ้มูลของอุตสาหกรรมและบริษทัที่สนใจ

จะเลือกลงทุน ขอ้มูลข่าวสารน้ีจะเช่ือมโยงโดยตรงกบัหลกัทรัพยท์ี่ผูล้งทุนจะเลือกลงทุน และมีผล

ต่อแนวโนม้การเปล่ียนแปลงของราคา 3) ขอ้มูลของหลกัทรัพยห์รือสินคา้ประเภทอ่ืนเพื่อผูล้งทุน
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จะใชเ้ปรียบเทียบ ถา้ในบริบทของประเทศไทย จะเป็นราคาทองคาํ อตัราแลกเปล่ียน 4) ขอ้มูลราคา

หลกัทรัพย ์ณ ปัจจุบนั ยอ้นหลงั เพือ่พจิารณาแนวโนม้การเปล่ียนแปลงของราคา 5) ขอ้มูลที่เป็นกล

ยทุธใ์นการลงทุน ขอ้มูลน้ีมกัจะไดม้าจากผูเ้ช่ียวชาญ เช่นที่ปรึกษาการลงทุน เจา้หนา้ที่การตลาด

แหล่งขอ้มูลข่าวสารที่สาํคญัประกอบดว้ย ส่ือส่ิงพมิพต์่าง ๆ ขอ้มูลจากบริษทั ในบริบทของไทย 

ไดแ้ก่ งบการเงิน แบบแสดงรายการขอ้มูลประจาํปี (รายงาน 56-1) ขอ้มูลจากบริษทัหลกัทรัพย ์

ไดแ้ก่ บทวเิคราะห์ภาพรวมเศรษฐกิจ แนวโนม้ตลาดหลกัทรัพย ์คาํแนะนาํรายหลกัทรัพย ์เป็นทั้ง

ขอ้มูล และขอ้เสนอแนะ ในการตดัสินใจลงทุน (Reilly, 1977 อา้งใน อุรสา บรรณกิจโศภน, 2553, 

หนา้ 55) ขอ้มูลเหล่าน้ีในบริบทของประเทศไทยจะมีการเผยแพร่ผา่นส่ือต่างๆ ทั้งจากหน่วยงาน

กาํหนดนโยบาย บริษทัหลกัทรัพย ์ในส่วนของการเผยแพร่ขอ้มูลโดยบริษทัหลกัทรัพยพ์บงานวจิยั

ที่สนบัสนุนวา่การใชบ้ทวเิคราะห์จากบริษทัหลกัทรัพยจ์ะช่วยใหผู้ล้งทุนไดรั้บกาํไรจากการซ้ือขาย

หุน้เพิม่ขึ้นมากกวา่ร้อยละ 12-40 โดยเฉพาะในกิจการที่มีความสลบัซบัซอ้น ใชเ้ทคโนโลยสูีง กาํลงั

ประสบปัญหาดา้นการเงิน หรือผลประกอบการผนัผวน นอกจากน้ี ยงัพบวา่ราคาหุน้ของบริษทัที่

นกัวเิคราะห์หลกัทรัพยไ์ม่ใหค้วามสนใจจะตํ่ากวา่ราคาหลกัทรัพยท์ี่มีการนาํเสนอบทวเิคราะห์ 

(Amir, Lev, & Sougianis, 1999) การเผยแพร่ขอ้มูลที่ใชใ้นการตดัสินใจจะมีการเผยแพร่ผา่นส่ือ

ต่างๆ ทางอินเตอร์เน็ต วทิยโุทรทศัน์ ส่ืออินเตอร์เน็ตเร่ิมเขา้มาเป็นที่นิยมของนกัลงทุนเน่ืองจาก

เป็นขอ้มูล Real Time ผูล้งทุนสามารถนาํไปใชใ้นการตดัสินใจไดโ้ดยทนัที งานวจิยัเก่ียวกบัส่ือ

อินเตอร์เน็ตเร่ิมใน ปี 1966 พบวา่ส่ือทางอินเตอร์เน็ตเป็นประโยชน์กบัผูล้งทุนในการรับรู้ข่าวสาร 

ราคาหุน้ แนวโนม้ บทวเิคราะห์ข่าวของบริษทัจดทะเบียนโดยทนัทีไม่ตอ้งรอข่าวสารจากทางการ 

(Lim, 1996)  

 
2.3 แนวคดิกลยุทธ์ในการตัดสินใจลงทุนซ้ือขายหลักทรัพย์ 

ไพบูลย ์เสรีวิวฒันา (2549, หนา้ 1-2) กลยทุธว์ธีิการลงทุนหุน้เพือ่ใหไ้ดผ้ลตอบแทนสูง
คุม้ค่ากบัการลงทุนนั้น มีความสาํคญัและเป็นที่สนใจของผูมี้เงินออมทั้งในต่างประเทศและใน
ประเทศไทย ในขณะที่ทฤษฎีการลงทุนในหุน้ไดรั้บการคิดคน้ ทดสอบ นาํเสนอทางวชิาการ และ
วเิคราะห์ประเมินขอ้จาํกดัในการนาํมาใชจ้ริง รวมทั้งวธีิการในการนาํมาใชใ้นทางปฏิบติัเพือ่ให้
สอดคลอ้งกบัทฤษฎี กลยทุธก์ารลงทุนในหุน้ในทางปฏิบติัส่วนใหญ่อา้งอิงและประยกุตท์ฤษฎีและ
แนวคิดทางการลงทุนมาใช ้ปรับเป็นวธีิการและขั้นตอนในการลงทุนที่จะใหผ้ลตามจุดมุ่งหมาย 
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อุรสา บรรณกิจโศภน (2553, หนา้ 105) ผูล้งทุนจากการสมัภาษณ์เชิงลึกและประวตัิชีวติ
เลือกลงทุนในหุน้ที่มีอตัราการเติบโตของกาํไรสูงและใหผ้ลตอบแทนจากการลงทุนในระดบัสูง) 
Growth Stock (หุน้ของบริษทัขนาดใหญ่) Bluechip Stock (หุน้ที่มีการจ่ายปันผลสูง) Income Stock 
และหุน้ที่มีราคาขึ้นลงตามวฏัจกัรธุรกิจ) Cyclical Stock (กลยทุธท์ี่ผูล้งทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุน
จะแบ่งไดเ้ป็น 2 ส่วน คือ กลยทุธใ์นการตดัสินใจซ้ือหุน้และกลยทุธใ์นการตดัสินใจขายหุน้ 

(1) กลยทุธใ์นการตดัสินใจซ้ือหุน้ 
ผลการศึกษาพบวา่ ผูล้งทุนรายใหญ่และผูล้งทุนสถาบนัจะรอจงัหวะการเขา้ซ้ือหุน้เม่ือ

ราคาตํ่ากวา่พื้นฐาน (Undervalue) เลือกซ้ือหุน้ทีปั่จจยัพื้นฐานดี ซ้ือหุน้ที่มีสภาพคล่องในการซ้ือ
ขาย ซ้ือหุน้ใน SET 50 ในการเขา้ซ้ือหุน้จะมีการเขา้ซ้ือหุน้ทั้งในขณะที่ดชันีราคาหลกัทรัพยเ์พิม่ขึ้น
และลดลง นอกจากน้ี ผูล้งทุนรายใหญ่บางรายยงัเลือกที่จะซ้ือหุน้ที่ไดรั้บความนิยมดว้ย 

(2) กลยทุธใ์นการตดัสินใจขายหุน้ ผลการศึกษาพบวา่ผูล้งทุนรายใหญ่และผูล้งทุนสถาบนั
ไทยและต่างประเทศจะตดัสินใจขายหุน้เม่ือราคาหุน้สูงกวา่มูลค่า (Over Value) ขายเม่ือราคาเร่ิม
ลดลงขายเม่ือดชันีราคาหลกัทรัพยสู์งขึ้นหรือลดลง และมีการกาํหนดราคาไวว้า่จะขายเม่ือกาํไร   
15-30% ผูล้งทุนรายใหญ่บางรายขายหุน้เม่ือรู้วา่คิดผดิ พบวา่มีหุน้ที่ดีกวา่และผูล้งทุนรายยอ่ยขาย
ตามผูล้งทุนรายใหญ่และผูล้งทุนต่างประเทศ   

Baruch (1990 อา้งใน เมษาตรี บุญแต่ง, 2548, หนา้ 9) ไดเ้ขียน กฎ 10 ประการไวใ้น

อตัชีวประวตัิของตนเองช่ือ “My Own Story” เรียนรู้และพฒันากฎเกณฑก์ารลงทุนจาก

ประสบการณ์ของตนเองสรุปไวท้ั้งหมด 10 ประการดว้ยกนั  

1. ไม่ควรซ้ือหุน้แบบเก็งกาํไร นอกจากมีเวลาติดตามหุน้อยา่งใกลชิ้ด  
2. ระมดัระวงัขอ้มูลข่าวสารที่อา้งวา่เป็นขอ้มูล inside  
3. ก่อนจะซ้ือหุน้บริษทัใดตอ้งศึกษาขอ้มูลใหลึ้กซ้ึงก่อน  
4 . อยา่พยายามรอโอกาสซ้ือหุน้ราคาตํ่าหรือขายหุน้ราคาสูง 
5. จงเรียนรู้วิธีที่ตอ้งตดัขายขาดทุนอยา่งรวดเร็ว  

6. อยา่ซ้ือหุน้ที่มีลกัษณะแตกต่างกนัมากเกินไป  
7. ประเมินผลวธีิการลงทุนของตนเองเสมอ  
8. เรียนรู้การบริหารเงินทุนใหไ้ดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ  
9. ตอ้งรักษาเงินสดไวจ้าํนวนหน่ึงเสมอ  
10. อยา่ทาํตวัเป็นผูเ้ช่ียวชาญในการลงทุน  
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 Sperandeo (1985 อา้งใน เมษาตรี บุญแต่ง, 2548, หนา้ 10-11) ไดเ้ขียนหนงัสือ Methods of 
Wall Street โดยวางกรอบแนวคิดในหลกัการลงทุนเป็นเชิงกลยทุธ์ สร้างเป็นกฎในการเล่นหุน้ไว ้
19 ขอ้ ซ่ึงกฎดงักล่าวไดจ้ดัทาํเพือ่นกัลงทุนรายยอ่ยหรือนกัเล่นหุน้ระยะสั้น  

ขอ้ที ่1 ลงทุนอยา่งมีแผนและปฏิบติัตามแผนที่วางไวอ้ยา่งเคร่งครัด  
กฎขอ้ที ่2 ลงทุนตามแนวโนม้ตลาด  
กฎขอ้ที ่3 ใชว้ธีิการขายตดัขาดทุนเม่ือจาํเป็นทุกคร้ัง  
กฎขอ้ที ่4 เม่ือไม่มัน่ใจตลาดกค็วรอยูน่อกตลาด  
กฎขอ้ที ่5 รอจงัหวะอยา่งอดทน อยา่งลงทุนมากเกินตวั  
กฎขอ้ที ่6 ขายทาํกาํไรชา้แต่ใหข้ายตดัขาดทุนเร็ว  
กฎขอ้ที ่7 อยา่ปล่อยใหก้าํไรกลายเป็นขาดทุน  
กฎขอ้ที ่8 ซ้ือเม่ือราคาอ่อนตวัและขายเม่ือราคาปรับสูงขึ้น  
กฎขอ้ที ่9 เป็นนกัลงทุนช่วงตน้ตลาด Bull และเป็นนกัเก็งกาํไรในช่วงทา้ยตลาด Bull  
กฎขอ้ที ่10 อยา่ใชว้ธีิการซ้ือเฉล่ียขาลง  
กฎขอ้ที ่11 อยา่ซ้ือเพราะเห็นวา่ราคาหุน้ถูก และอยา่ขายเพราะเห็นราคาสูง  
กฎขอ้ที ่12 ซ้ือหุน้ที่มีสภาพคล่องเท่านั้น  
กฎขอ้ที ่13 อยา่ตดัสินใจดว้ยขอ้มูลในตลาดหุน้ที่มีการซ้ือขายผนัผวนสูง  
กฎขอ้ที ่14 ตอ้งวเิคราะห์ความผดิพลาดที่เกิดขึ้นเสมอ  
กฎขอ้ที ่15 ซ้ือหรือขายหุน้บนพื้นฐานการตดัสินใจของตนเองเท่านั้น  
กฎขอ้ที ่16 ตอ้งอยา่เช่ือข่าวลือ  
กฎขอ้ที ่17 ตรวจสอบราคาหุน้ให้ชดัเจน  
กฎขอ้ที ่18 จดจาํคาํสัง่ซ้ือขายทุกคร้ัง  
กฎขอ้ที ่19 รู้และปฏิบตัิตามกฎ  

 

2.4 วรรณกรรมปริทัศน์ 

อุรสา บรรณกิจโศภน (2553) ทาํการศึกษาปัจจยัที่มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีวตัถุประสงคเ์พือ่ศึกษาปัจจยัสาํคญัที่มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของผู ้
ลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ศึกษาเฉพาะกรณีการซ้ือขายหุน้ของผูล้งทุน โดยจาํแนก
ประเภทของผูล้งทุนเป็น 4 กลุ่ม ไดแ้ก่ ผูล้งทุนรายใหญ่ ผูล้งทุนรายยอ่ย ผูล้งทุนสถาบนัไทย และผู ้
ลงทุนสถาบนัต่างประเทศ และนาํเสนอผลการศึกษาเชิงประจกัษน้ี์เป็นขอ้มูลและขอ้เสนอแนะเชิง
นโยบายใหผู้ก้าํหนดนโยบายที่เก่ียวขอ้งกบัการกาํกบัดูแลและพฒันาตลาดทุนไทย โดยเฉพาะใน
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ส่วนของการพฒันาคุณภาพ การขยายฐานผูล้งทุนในตลาดหลกัทรัพย ์รวมทั้งนาํเสนอแนวทางใน
การพฒันาศกัยภาพของผูป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์เพือ่ใหส้ามารถจดัสรรบริการดา้นธุรกิจ
หลกัทรัพยท์ี่สอดคลอ้งกบัความตอ้งการของผูล้งทุนแต่ละประเภท ในส่วนของผูล้งทุนสามารถนาํ
ผลการศึกษาไปประยกุตใ์นการเลือกใชปั้จจยัในการตดัสินใจลงทุน และกาํหนดกลยทุธใ์นการ
ลงทุนเพือ่ลดความเส่ียงและสร้างผลตอบแทนในการลงทุนใหสู้งขึ้นในการศึกษาจะใชว้ธีิวิจยัเชิง
คุณภาพและวธีิวจิยัเชิงปริมาณประกอบกนั เพือ่พฒันากรอบแนวคิดที่มีความชดัเจนสอดคลอ้งกบั
พฤติกรรมของผูล้งทุนไทยในปัจจุบนั ในการวเิคราะห์ความสมัพนัธร์ะหวา่งปัจจยัสาํคญัที่ผูล้งทุน
ใชใ้นการตดัสินใจลงทุน ไดแ้ก่ ปัจจยัเชิงมหภาคดา้น เศรษฐกิจและการเมือง ปัจจยัเชิงจุลภาค 
จาํแนกเป็น 3 ดา้นไดแ้ก่ ปัจจยัจุลภาคดา้นปัจจยัเชิงปริมาณ ปัจจยัจุลภาคดา้นปัจจยัเชิงคุณภาพ และ
ปัจจยัจุลภาคดา้นปัจจยัเชิงเทคนิค ปัจจยัดา้นขอ้มูลข่าวสาร และปัจจยัดา้นสงัคมกบัค่าเบตา้เฉล่ีย
ของกลุ่มหลกัทรัพยห์รือความผนัผวนของผลตอบแทนเฉล่ียของกลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ผูล้งทุนเลือก
ลงทุนเม่ือเปรียบเทียบกบัการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพย ์รวมถึงทดสอบความสอดคลอ้ง
ของผลการศึกษากบัแนวคิด ทฤษฎี และขอ้คน้พบจากการสมัภาษณ์เชิงลึกและประวตัิชีวติของผู ้
ลงทุนในบริบทของผูล้งทุนไทย 

ผลการศึกษาพบวา่ผูล้งทุนสถาบนัทั้งไทยและต่างประเทศรวมถึงผูล้งทุนรายใหญ่ที่ประสบ
ความสาํเร็จในการลงทุน ใชปั้จจยัเชิงมหภาค ไดแ้ก่ ดชันีช้ีวดัทางเศรษฐกิจ ภาวะอุตสาหกรรม 
เสถียรภาพทางการเมือง รวมถึงพจิารณาคุณภาพของบริษทัและคุณภาพของผูบ้ริหารของบริษทั
เจา้ของหุน้โดยเลือกลงทุนในบริษทัที่มีความสามารถในเชิงแข่งขนัสูง มีความโปร่งใสในการ
เปิดเผยขอ้มูล ผูบ้ริหารมีความรู้ ความสามารถ ซ่ือสตัยสุ์จริต บริษทัมีช่ือเสียง เป็นผูน้าํตลาด และมี
บรรษทัภิบาล สุดทา้ยจะทาํการประเมินมูลคา่ของหุน้ก่อนที่จะตดัสินใจลงทุนสอดคลอ้งกบัการ
ลงทุนแบบ Top Down Analysis โดยขอ้มูลที่ใชใ้นการตดัสินใจจะมาจากจากแหล่งขอ้มูลที่เช่ือถือ
ไดท้ั้งภายในประเทศและต่างประเทศรวมถึงบทวเิคราะห์ของบริษทัหลกัทรัพยแ์ละคาํแนะนาํของ
เจา้หนา้ที่การตลาดในขณะที่ผูล้งทุนรายยอ่ยเลือกลงทุนในบริษทัที่มีช่ือเสียง บริษทัที่ไดรั้บการ
ยอมรับวา่มีบรรษทัภิบาล และมีความโปร่งใสในการเปิดเผยขอ้มูล ในการตดัสินใจลงทุนจะไม่
คาํนึงถึงมูลค่าที่แทจ้ริงของหุน้แต่จะใหค้วามสาํคญักบัราคาหุน้ ไม่ใหค้วามสาํคญักบัการประเมิน
ราคาหุน้รวมถึงศกัยภาพในการเติบโตของบริษทั และเลือกซ้ือขายเฉพาะหุน้ที่มีสภาพคล่อง ทั้งน้ี 
ในการตดัสินใจลงทุนจะใชข้อ้มูลจากเจา้หนา้ที่การตลาด ข่าวลือเก่ียวกบัการซ้ือขายของผูล้งทุนราย
ใหญ่ และขอ้มูลการซ้ือขายของผูล้งทุนต่างประเทศ และซ้ือขายตามเพือ่นในหอ้งคา้หลกัทรัพย์
พฤติกรรมในการลงทุนของผูล้งทุนรายยอ่ยขา้งตน้ไม่แตกต่างจากพฤติกรรมของผูล้งทุนในช่วง
ก่อนเกิดวกิฤติเศรษฐกิจใน ปี 2540 ซ่ึงหากหน่วยงานที่เก่ียวขอ้งละเลยหรือไม่ใหค้วามสาํคญักบั
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การพฒันาคุณภาพของผูล้งทุนและบคุคลากรที่เกี่ยวขอ้งในตลาดทุน รวมถึงกฎเกณฑท์ี่เก่ียวขอ้งกบั
ผูล้งทุนอาจส่งผลใหก้ารซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพยข์าดเสถียรภาพ และผูล้งทุนต่างชาติรวมทั้ง
กลุ่มผูล้งทุนทีมี่ศกัยภาพในการลงทุนอาจไม่เลือกลงทุนในตลาดทุนไทยจากผลการศึกษาได้
นาํเสนอขอ้เสนอแนะเชิงนโยบายจาํแนกเป็น 7 ดา้น ไดแ้ก่ 1) การปรับปรุงภาพลกัษณ์ของ
หน่วยงานที่ทาํหนา้ที่กาํหนดนโยบายที่เก่ียวขอ้งกบัผูล้งทุน 2) การขยายฐานผูล้งทุน 3) การพฒันา
คุณภาพของบริษทัจดทะเบียน 4) การเผยแพร่ขอ้มูลข่าวสารในตลาดหลกัทรัพย ์5) การกาํกบัดูแล
บริษทัหลกัทรัพย ์6) การพฒันาคุณภาพผูติ้ดต่อผูล้งทุน และ 7) การส่งเสริมความรู้ผูล้งทุน 

วญิญู ดิษเจริญ (2551) ทาํการศึกษาพฤติกรรมของนกัลงทุนในการเลือกลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นจงัหวดัเชียงใหม่ มี 2 วตัถุประสงค ์(1) เพือ่ศึกษาพฤติกรรมของนกัลงทุนในการเลือก
ลงทุนในหลกัทรัพย ์และ (2) เพือ่ศึกษาปัจจยัที่นักลงทุนใชพ้จิารณาในการเลือกลงทุนใน
หลกัทรัพยข์อ้มูลที่ใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลปฐมภูมิที่ไดม้าจากการสมัภาษณ์โดยมีสอบถามจาก
กลุ่มตวัอยา่งนกัลงทุนที่ทาํการลงทนุในหลกัทรัพยก์บัหอ้งคา้หลกัทรัพยใ์นจงัหวดัเชียงใหม่ จาํนวน 
300ตวัอยา่ง โดยทาํการเลือกมากจากหอ้งคา้หลกัทรัพยใ์นจงัหวดัเชียงใหม่จาํนวน 10 หอ้งคา้ๆละ 
30ราย การวเิคราะห์ขอ้มูลใชส้ถิติเชิงพรรณนาและการเรียงลาํดบัความสาํคญั 

ผลการศึกษาพฤติกรรมของนกัลงทุนในการเลือกลงทุนในหลกัทรัพยพ์บวา่ นกัลงทุนส่วน
ใหญ่เป็นนกัลงทุนเก็งกาํไรวนัต่อวนั มีวตัถุประสงคท์ี่สาํคญัในการลงทุนคือเพือ่ตอ้งการเก็งกาํไร มี
แหล่งเงินทุนที่นาํมาลงทุนในหลกัทรัพยค์ือ เงินออม นิยมใชบ้ริการบริษทัหลกัทรัพยใ์นการลงทุน
เพยีง 1 บริษทั ทาํการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยเฉล่ียต่อเดือนตั้งแต่ 11-20 คร้ัง มีปริมาณการซ้ือขาย
หลกัทรัพยแ์ต่ละวนัโดยเฉล่ียนอ้ยกวา่ 50,000 บาท ลงทุนในหุน้สามญั โดยมีระยะเวลาในการ
ลงทุนนอ้ยกวา่ 1 เดือน นิยมลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานโดยผลตอบแทนทีไ่ดรั้บคือกาํไรจาก
ส่วนต่างของราคา ซ่ึงแหล่งขอ้มูลเพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจในการลงทุนในหลกัทรัพยค์ือการ
แนะนาํจากเจา้หนา้ที่การตลาดของบริษทัหลกัทรัพย ์

ผลการศึกษาปัจจยัที่นกัลงทุนใชพ้จิารณาในการเลือกลงทุนในหลกัทรัพย ์โดยทาํการแบ่ง
ปัจจยัที่นกัลงทุนใชพ้ิจารณาเป็น 2 ปัจจยัดว้ยกนั คือปัจจยัพื้นฐานที่นกัลงทุนใชพ้จิารณาในการ
ลงทุน และปัจจยัภายนอกที่นกัลงทุนใชพ้จิารณาในการลงทุน พบวา่ กลุ่มตวัอยา่งที่เป็นนกัลงทุน
ในหลกัทรัพยส่์วนใหญ่จะพจิารณาปัจจยัพื้นฐานในการตดัสินใจเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่มี
ความสาํคญัที่สุด 3 อนัดบัแรกไดแ้ก่ ความคล่องตวัในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ผลการดาํเนินงานของ
บริษทั และกาํไรจากหลกัทรัพย ์ส่วนปัจจยัภายนอกในการตดัสินใจเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่มี
ความสาํคญัที่สุด 3 อนัดบัแรกไดแ้ก่ สภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ สภาวะความมัน่ทางการเมือง
และสภาวะเศรษฐกิจต่างประเทศ 
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วทิยา หาญสุรนนัท ์(2549) ศึกษาปัจจยัพื้นฐานที่มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทุนในจงัหวดัชลบุรี วตัถุประสงคเ์พือ่ศึกษาปัจจยัที่มีผลต่อ
การตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ของนกัลงทุนรายยอ่ยในจงัหวดัชลบุรี การศึกษาคร้ังน้ีใช้
แบบสอบถามกบันกัลงทุนรายยอ่ยจาํนวน 286 คน กระจายตามบริษทัหลกัทรัพยฯ์ ในจงัหวดัชลบุรี 
จาํนวน 11 แห่ง สถิติที่ใช ้คือ ร้อยละ ค่าเฉล่ีย ส่วนเบี่ยงแบนมาตรฐานและทดสอบหาค่า Chi-
square 

ผลการศึกษาจากกลุ่มตวัอยา่ง พบวา่ 
- ขอ้มูลส่วนตวัของตวัอยา่ง นกัลงทุนส่วนใหญ่อาย ุ30 ปีขึ้นไป มีการศึกษาระดบัปริญญา

ตรี เป็นเจา้ของกิจการ มีรายไดต้่อเดือนตํ่ากวา่ 30,000 บาท 
- ขอ้มูลเก่ียวกบัการลงทุน นกัลงทุนส่วนใหญ่ลงทุนระยะสั้นไม่เกิน 30 วนั เงินลงทุนจาก

การออม 
- ความคิดเห็นดา้นปัจจยัทางภาวะเศรษฐกิจ ภาวะหลกัทรัพย ์ทางการเมือง ขอ้มูลขา่วสาร

และการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน ส่วนใหญ่ใหค้วามสาํคญัสูง 
- ปัจจยัที่มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทุนใน

จงัหวดัชลบุรี ไดแ้ก่ เพศ อาย ุการศึกษา อาชีพ รายได ้ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะหลกัทรัพย ์ภาวะ
การเมือง ขอ้มูลข่าวสารและการวเิคราะห์ของโบรกเกอร์ 

เมษาตรี บุญแต่ง (2548)  ทาํการศึกษาพฤติกรรมการลงทุน ของนกัลงทุนรายยอ่ยในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ทั้งน้ีเพือ่นาํผลวจิยัที่ได ้ใชเ้ป็นแนวทางในการศึกษา อนัเป็นพื้นฐานใน
การเสนอแนะ ใหก้ารลงทุนของนกัลงทุนรายยอ่ยมีประสิทธิภาพสูงสุด ตามเป้าหมายของการลงทุน
ต่อไป ขอ้สรุปที่น่าสนใจคือนกัลงทุนส่วนใหญ่มีพอร์ทการลงทุนขนาดเล็ก ซ่ึงหมายถึงนกัลงทุน
รายยอ่ย โดยมีระยะการถือครองหลกัทรัพยใ์นระยะสั้น และมกัตดัสินใจในการลงทุนตามใจตนเอง
บนพื้นฐานของความไม่กระจ่างในขอ้มูลหลกัทรัพย ์ดงันั้นส่ิงที่สะทอ้นตามมาจากพฤติกรรม
ดงักล่าวจึงมกัจะพบเสมอวา่นกัลงทุนรายยอ่ยเป็นฝ่ายติดหุน้ และมีผลขาดทุนจากการลงทุน หรือ
ลงทุนสวนทางกบัภาวะตลาดตลอดมา 

ชิติพทัธ ์วรารัตน์นิธิกุล (2549) ทาํการศึกษาปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
ตลาดหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในเขตกรุงเทพและปริมณฑล ช่วงปี พ.ศ. 2549 ผลการศึกษา สรุปได้
วา่นกัลงทุนที่ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่เป็นเพศหญิงมีอายรุะหวา่ง 31-40 ปี มีการศึกษาระดบั
ปริญญาตรี ส่วนใหญ่ประกอบอาชีพอิสระ/เจา้ของธุรกิจ มีรายไดต้ั้งแต่ 50001 บาทขึ้นไปต่อเดือน
และมีประสบการณ์ในการลงทุนในหอ้งคา้ 2-5 ปี โดยมีจาํนวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองจาํนวน 2-5 
หลกัทรัพย ์มีมูลค่าหลกัทรัพยท์ี่ถือครองมากกวา่ 100,000 บาท เลือกลงทุนในอุตสาหกรรมส่ิงทอ 
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ธุรกิจเงินทุน และอุตสาหกรรมเคร่ืองประดบั นกัลงทุนมีวตัถุประสงคใ์นการลงทุนเพือ่จ่ายเงินปัน
ผล รองลงมาเป็นการลงทุนเพือ่การเก็งกาํไร โดยมีรูปแบบการลงทุนใหต้นเอง และใชว้ิธีการลงทุน
ผา่นระบบออนไลน ์

ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในหอ้งคา้ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในเขตกรุงเทพและปริมณฑล ในช่วงปี พ.ศ. 2549 พบวา่ นกัลงทุนทาํ
การวเิคราะห์ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยโ์ดยเนน้ปัจจยัการวเิคราะห์แบบ
มูลฐานเป็นอนัดบัแรก รองลงมาเป็นปัจจยัการวเิคราะห์ทางเทคนิค ปัจจยัการวิเคราะห์ดา้นความ
มัน่คงปลอดภยัของเงินทุน และปัจจยัการวเิคราะห์ดา้นผลตอบแทนการลงทุน 

ผลการเปรียบเทียบปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์พบวา่ นกั
ลงทุนที่มีเพศ ระดบัการศึกษา และประสบการณ์ต่างกนัมีความเห็นวา่ ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยใ์นทุกดา้นไม่ต่างกนั ส่วนนกัลงทุนที่มีอาย ุอาชีพ และรายได้
ต่างกนัมีความเห็นวา่ ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยโ์ดยรวมและในแต่
ละดา้นต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญัที่ .01 
 
2.5 สมมติฐานและกรอบแนวความคดิ 

จากขอ้มูลข่าวสารที่ผูล้งทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุน ประกอบดว้ย 5 ประเภท ไดแ้ก่ 1) 
ขอ้มูลข่าวสารทางดา้นภาพรวม เศรษฐกิจ การเมือง สงัคม แนวโนม้ทิศทางการปรับตวั 2) ขอ้มูล
ของอุตสาหกรรมและบริษทัที่สนใจจะเลือกลงทนุ 3) ขอ้มูลของหลกัทรัพยห์รือสินคา้ประเภทอ่ืน
เพือ่ผูล้งทุนจะใชเ้ปรียบเทียบ 4) ขอ้มูลราคาหลกัทรัพย ์ณ ปัจจุบนั 5) ขอ้มูลที่เป็นกลยทุธใ์นการ
ลงทุน อุรสา บรรณกิจโศภน (2553) และจากงานวจิยัของ วทิยา หาญสุรนนัท ์(2549) ศึกษา
ปัจจยัพื้นฐานที่มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทุนใน
จงัหวดัชลบุรี พบวา่ขอ้มูลข่าวสารและการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน นกัลงทุนส่วนใหญ่ให้
ความสาํคญัสูง ผูศ้ึกษาจึงศึกษากลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

แนวความคิดขา้งตน้ในเร่ืองพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุน ประกอบดว้ย ลกัษณะและ
ประเภทของนกัลงทุนและมูลเหตุและแรงจูงใจในการลงทุน (วฑิูรย ์วริิยะพนัธุ์, 2537, หนา้ 17)  
ทฤษฎีการกระจายการลงทุน กล่าววา่ ในการกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยต์่างๆ จะมีหลกัการ
สาํคญัในการลงทุนคือไม่ควรทุ่มเงินลงทุนในหลกัทรัพยช์นิดใด หรือธุรกิจใดโดยเฉพาะทั้งหมด 
เป็นการลดความเส่ียงจากการลงทุน (อาํนวย ลียาทิพยก์ุล, 2521, หนา้ 50 – 51)  

งานวจิยัของ ชิติพทัธ ์วรารัตน์นิธิกุล (2549) ทาํการศึกษาปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ 
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ลงทุนในตลาดหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในเขตกรุงเทพและปริมณฑล ช่วงปี พ.ศ. 2549 พบวา่ ปัจจยั
ที่มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์คือ ประสบการณ์การลงทุน 

ดงันั้นงานวจิยัฉบบัน้ีจึงศึกษาตวัแปร ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์
ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุน และลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยั
ลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
จาํนวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจาํนวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง ซ่ึงคาด
วา่จะส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพย ์

 
สมมติฐานในการวิจัย 

สมมติฐานที่ 1 ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิม
ลงทุน และลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยัลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์น
ปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จาํนวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต 
และจาํนวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์

สมมติฐานที่ 1 ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิม
ลงทุน และลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยัลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์น
ปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จาํนวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต 
และจาํนวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง มีผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์

 
ภาพที่ 2.2 กรอบแนวคิดในการวจิยั 

ตัวแปรอิสระ                           ตัวแปรตาม 
    (Independent Variable)                            (Dependent Variable) 

 

ลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพย์ในปัจจุบัน 

1. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

2. จาํนวนหลกัทรัพยท่ี์ถือครองในพอร์ต 

3. จาํนวนเงินในการซ้ือ ขาย หลกัทรัพย ์/

คร้ัง 

 

 

 

กลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพยใ์น

ตลาดหลกัทรัพย ์

 

 

 

         ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย์ 

1. ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทุน 

2. ลกัษณะการซ้ือขาย

หลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 

 

กลยทุธใ์นการขายหลกัทรัพยใ์น

ตลาดหลกัทรัพย ์

 

 

 

 



บทที่ 3 

     วิธีการด าเนินการวิจัย 

 

การศึกษาการวจิยัคร้ังน้ี เป็นการวจิยัเชิงปริมาณ(Quantitative Research) โดยศึกษา

พฤติกรรมการลงทุนในหลกัทรัพย ์(ไดแ้ก่ ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพยแ์ละลกัษณะ

การลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั) ศึกษากลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยน์กัลงทุน และศึกษาปัจจยั

ประสบการณ์การลงทุน และปัจจยัลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือ

ขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร โดยมีวธีิการศึกษา ดงัน้ี 

3.1 การก าหนดประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

ประชากรในการศึกษา ไดแ้ก่ นกัลงทุนรายยอ่ยที่เป็นบุคคลทัว่ไปที่มีการซ้ือขายหลกัทรัพย์

ในกรุงเทพมหานคร ในช่วงปี 2554 ตามทะเบียนของนกัลงทุนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย ซ่ึงมีจ  านวนทั้งหมด 365,852   คน ที่เป็นสมาชิกที่ท  าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นกรุงเทพมหานคร  

กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการวิจัย 

กลุ่มตวัอยา่งในการศึกษาในคร้ังน้ีเลือกมาจากประชากรที่เป็นนกัลงทุนตามบริษทั

หลกัทรัพย ์(Broker) ต่าง ๆในกรุงเทพมหานคร, หอ้งสมุดมารวย และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ 

ช่วงปีพทุธศกัราช 2554 ตามทะเบียนนกัลงทุนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ทั้งน้ีการเลือก

กลุ่มตวัอยา่งมีขั้นตอน ดงัน้ี 

1. ใชห้ลกัการค านวณของ Taro Yamane โดยมีความคลาดเคล่ือนที่ยอมรับได ้5% จะได ้
จ  านวนกลุ่มตวัอยา่งประมาณ 400 คน สูตรYAMANE (Yamane,1973 อา้งใน บุญธรรม กิจปรีดา
บริสุทธ์ิ, 2543, หนา้ 164) 

สูตรการค านวณ คอื 

กลุ่มตวัอยา่ง  =         N 

                                              1+Ne2            

โดยให ้N แทนจ านวนของนกัลงทุนรายยอ่ยในกรุงเทพมหานคร และ e แทนค่าดว้ย 0.05 

จะไดก้ลุ่มตวัอยา่ง                                                          
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                               =          365,852                                    = 399.56 

                                    1+ (365,852) (.05) 2 

                                หรือประมาณจ านวนตวัอยา่ง 400 ตวัอยา่ง 

2. การสุ่มตวัอยา่งแบบบงัเอิญหรือตามความสะดวก (Convenience Sampling) กบันกั

ลงทุนที่อยูใ่นหอ้งคา้หลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และฝากแบบสอบถามให้

เจา้หนา้ที่ของบริษทัหลกัทรัพยช่์วยเก็บขอ้มูลที่เจา้หนา้ที่พบโดยบงัเอิญ  

3. 2 การก าหนดเคร่ืองมือทีใ่ช้ในการวิจัย 

เคร่ืองมือที่ใชใ้นการวจิยัคร้ังน้ี ผูว้จิยัไดใ้ชแ้บบสอบถาม (Questionnaire) เป็นเคร่ืองมือที่

ใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูล ซ่ึงแบ่งเน้ือหาของแบบสอบถามไดด้งัน้ี 

ส่วนที่ 1 สอบถามขอ้มูลปัจจยัพื้นฐานของผูล้งทุน แบ่งเป็น 2 ส่วน คือ 1.ขอ้มูลทัว่ไป 

ไดแ้ก่ ขอ้มูล เพศ อาย ุระดบัการศึกษา อาชีพหลกั และรายไดต้่อเดือน 2.ประสบการณ์การลงทุนใน

หลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 

และแหล่งที่มาของเงินทุนที่ท่านใชล้งทุน เป็นค าถามจ านวน 8 ขอ้ ผูต้อบแบบสอบถามสามารถ

เลือกตอบไดต้รงตามความเป็นจริงของผูต้อบแบบสอบถาม 

ส่วนที่ 2 สอบถามขอ้มูลเก่ียวกบัลกัษณะการลงทนุหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั ไดแ้ก่ 

วตัถุประสงคก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต 

ประเภทหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน จ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ต่ละคร้ัง วิธีการส่งค  าสัง่ซ้ือขาย 

(Order) และแหล่งขอ้มูลที่ท่านใชช่้วยในการตดัสินใจในการลงทุนเป็นค าถามจ านวน 6 ขอ้ ผูต้อบ

แบบสอบถามสามารถเลือกตอบไดต้รงตามความเป็นจริงของผูต้อบแบบสอบถาม 

ส่วนที่ 3 สอบถามขอ้มูลกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน จ านวน 25 ขอ้ 

แบ่งเป็น หลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ประเภทของหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ปัจจยัเชิงปริมาณที่ใชใ้นการตดัสินใจ

ลงทุน กลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์จ  านวน 11 ขอ้ และกลยทุธใ์นการขาย

หลกัทรัพยจ์  านวน 11 ขอ้ 
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การตรวจวัดและการให้คะแนน 

1. แบบสอบถามเก่ียวกบัขอ้มูลปัจจยัพื้นฐานของผูล้งทุน ขอ้มูลเก่ียวกบัการลงทุน
หลกัทรัพยปั์จจุบนั ขอ้มูลกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ กลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ประเภทของ
หลกัทรัพยท์ี่ลงทุน และปัจจยัเชิงปริมาณที่ใชใ้นการตดัสินใจลงทุนของผูต้อบแบบสอบถาม ผูว้จิยั
ไดน้ ามาแจกแจงความถ่ีและหาค่าร้อยละ 

2. แบบสอบถามขอ้มูลกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน มี
การตรวจวดัแบบสอบถาม ซ่ึงแต่ละขอ้ค  าถามมีค  าตอบใหเ้ลือก 5 ระดบั และมีการใหค้ะแนน ดงัน้ี 
 

ระดับความคดิเห็น   คะแนนข้อความเชิงบวก (Positive Scale) 
     มากที่สุด       5 
     มาก          4 

                  ปานกลาง        3 
                  นอ้ย         2 
                  นอ้ยที่สุด       1 
การตรวจสอบแบบสอบถาม พบวา่มีขอ้ค  าถามที่เป็นเชิงลบ ผูศึ้กษาจึงมีการใหค้ะแนน 

ดงัน้ี 
ระดับความคดิเห็น   คะแนนข้อความเชิงลบ (Negative Scale) 
     มากที่สุด       1 
     มาก          2 

                  ปานกลาง        3 
                  นอ้ย         4 
                  นอ้ยที่สุด       5 
 
เม่ือรวบรวมขอ้มูลจากแบบสอบถาม และท าการแจกแจงความถ่ีแลว้ จะใชค้ะแนนเฉล่ีย

ของกลุ่มตวัอยา่งแบ่งระดบัความคิดเห็นเป็น 5 ระดบั โดยอาศยัเกณฑก์ารหาความกวา้งของอนัตร
ภาคชั้น ดงัน้ี 
 

คะแนนสูงสุด – คะแนนต ่าสุด    = 5 – 1   = 0.8 
จ  านวนชั้น            5 
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จากหลกัเกณฑด์งักล่าว สามารถแปลความหมายของระดบัคะแนนได ้ดงัน้ี 
 

              ระดับคะแนนเฉลี่ย   ระดับความคดิเห็น 
4.21 – 5.00  แสดงวา่นกัลงทุนมีกลยทุธก์ารซ้ือ ขายหุน้ในตลาด

หลกัทรัพยใ์นระดบัมากที่สุด 
3.41 – 4.20 แสดงวา่นกัลงทุนมีกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น

ตลาดหลกัทรัพยใ์นระดบัมาก 
2.61 – 3.40 แสดงวา่นกัลงทุนมีกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น

ตลาดหลกัทรัพยใ์นระดบัปานกลาง 
1.81 – 2.60  แสดงวา่นกัลงทุนมีกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น

ตลาดหลกัทรัพยใ์นระดบันอ้ย 
1.00 – 1.80  แสดงวา่นกัลงทุนมีกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น

ตลาดหลกัทรัพยใ์นระดบันอ้ยที่สุด/หรือไม่เห็นดว้ย 
 

การทดสอบความเทีย่งตรงและความเช่ือถือได้ของเคร่ืองมือ 

การประเมินค่าความเที่ยงตรง (Validity) ของมาตรวดั โดยผูว้ิจยัจะท าการตรวจสอบเน้ือหา

ของแบบสอบถาม เพือ่ใหแ้น่ใจไดว้า่ค  าถามสามารถน าไปใชก้บัประชากรและน ามาใชใ้นการ

อธิบายพฤติกรรมการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องผูล้งทุนได ้ในการตรวจสอบความแม่นตรงเชิงเน้ือหา 

(Content Validity) โดยผา่นการตรวจสอบจากที่ปรึกษา  

ผูว้จิยัจะน าขอ้ค  าถาม ดา้นกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพย ์ไปทดสอบความเช่ือถือได ้

(Reliability) ของมาตรวดั โดยใชว้ิธีค่าสมัประสิทธ์ิอลัฟ่าของครอนบคั (Alpha Cronbach 

Coefficient) (กลัยา วานิชยปั์ญญา, 2545) ไดค้่าโดยรวมเท่ากบั 0.880 และในดา้นกลยทุธก์ารซ้ือ

หลกัทรัพย ์ไดค้่าเท่ากบั 0.867 และกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์ไดค้่าเท่ากบั 0.682 (รายละเอียด

ปรากฏในภาคผนวก) 

ค่าความเช่ือมัน่รวมที่ได ้คอื 0.880 ซ่ึงเป็นค่าสมัประสิทธิที่อยูใ่นช่วง 0.7 – 1.00 ที่แสดงวา่

สามารถน าค  าถามไปสอบถามได ้(Field, 2009) 
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3.3 วิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล 

ขอ้มูลที่รวบรวมเพือ่ใชใ้นการศึกษาวจิยัแบ่งเป็น 2 ประเภท ดงัน้ี 

ข้อมูลปฐมภูมิ (Primary data) ไดจ้ากการเก็บแบบสอบถามกบันกัลงทุนที่อยูใ่นหอ้งคา้

หลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ห้องสมุดมารวยและฝากแบบสอบถามใหเ้จา้หนา้ที่

ของบริษทัหลกัทรัพยช่์วยกระจายให้ 

ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) เป็นขอ้มูลทางสถิติเก่ียวกบัจ านวนนกัลงทุนรายยอ่ย 

มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย ไดจ้ากการเก็บรวบรวมขอ้มูลจากเอกสารที่เก่ียวขอ้ง 

รวมถึงอินเตอร์เน็ต เพือ่น ามาเป็นขอ้มูลเบื้องตน้ในการท าวจิยั และเป็นแนวคิดพื้นฐานในการท า

วจิยั 

 

3.4 การวิเคราะห์ข้อมูล 

3.4.1 การจัดกระท าข้อมูล  
3.4.1.1 การตรวจสอบขอ้มูล (Edition) จากที่รับคืนมาทั้งหมดแลว้คดัเลือก

ที่มีความสมบูรณ์ทั้งหมด 400 ฉบบั เพือ่ท  าการวเิคราะห์ขอ้มูล 
   3.4.1.2 การลงรหสั (Coding) น าแบบทดสอบที่ถูกตอ้งเรียบร้อยแลว้ มา

ลงรหสัตามที่ไดก้  าหนดไวล่้วงหนา้  
3.4.2 วิธีการวิเคราะห์ข้อมูล  

ท าการวเิคราะห์ขอ้มูล โดยใชโ้ปรแกรมการวเิคราะห์สถิติดว้ย
คอมพวิเตอร์ (SPSS for Windows) ดงัน้ี 

3.4.2.1 การศึกษาปัจจยัพื้นฐานของผูล้งทุน ไดแ้ก่ เพศ อาย ุระดบั
การศึกษา อาชีพหลกั และรายไดต้่อเดือน ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ ระยะเวลาที่
เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยส่์วนใหญ่ และแหล่งที่มาของเงินทุนที่ใช้
ลงทุน ท าการวเิคราะห์โดยใชค้่าสถิติร้อยละ (Percentage) 

3.4.2.2 การศึกษาลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั ไดแ้ก่ 
วตัถุประสงคล์ าดบัแรกในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์หลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต 
ประเภทของหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน  จ  านวนเงินที่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง วิธีการส่งค  าสัง่ซ้ือขาย
เป็นประจ า และแหล่งขอ้มูลที่ใชช่้วยในการตดัสินใจลงทุน ท าการวเิคราะห์โดยใชค้่าสถิติร้อยละ 
(Percentage) 
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3.4.2.3 การศึกษากลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดแ้ก่ กลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ประเภทหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน และปัจจยั
เชิงปริมาณที่ใชใ้นการตดัสินใจลงทุน ท าการวิเคราะห์โดยใชค้่าสถิติร้อยละ (Percentage) 

3.4.2.4 การศึกษากลยทุธก์ารซ้ือขาย หลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แบ่งแยกเป็น กลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์และกล
ยทุธใ์นการขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์ท าการวเิคราะห์โดยใชส้ถิติเชิงพรรณนา ซ่ึงไดแ้ก่ 
ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

3.4.2.5 ศึกษาปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์และปัจจยั
ลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพย ์ใชก้ารวิเคราะห์
โดยใชส้ถิติเชิงอา้งอิง ใชส้มการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regressions Analysis) ที่ระดบันยัส าคญั
ทางสถิติที่ใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลในคร้ัง ก าหนดไวท้ี่ระดบั 0.05 

ผูศึ้กษาไดท้  าการตรวจสอบขอ้ตกลงเบื้องตน้กบัขอ้มูลทีไ่ดเ้ก็บรวบรวม
มา ท าการตรวจสอบตวัแปรอิสระตอ้งไม่มีความสมัพนัธก์นัเอง (Multi - Collinearity) พบวา่ ขอ้มูล
ที่ไดเ้ก็บรวบรวมมา มีค่า VIF < 10 (Steven, 2009, หนา้ 75) และท าการตรวจสอบขอ้ตกลงเบื้องตน้
ในประเด็นความสมัพนัธเ์สน้ตรง พบวา่ ค่า Durbin-Watson มีค่า 1.493 และ 2.052 ซ่ึงใกลเ้คียงกบั 
2 (รายละเอียดปรากฏในภาคผนวก) ผูศ้ึกษาจึงไดเ้ลือกใชส้ถิติเชิงอา้งอิง โดยใชส้มการถดถอยเชิง
พหุ (Multiple Regressions Analysis) 



บทที่ 4 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 

การศึกษากลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยน์กัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย ในช่วงปี 2554 คร้ังน้ี มีวตัถุประสงคเ์พือ่การศึกษา พฤติกรรมการลงทุนในหลกัทรัพย ์( ไดแ้ก่ 
ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพยแ์ละลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั) ศึกษากลยทุธ์
การซ้ือขายหลกัทรัพยน์กัลงทุน และศึกษาปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์และปัจจยั
ลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน โดยท า
การสุ่มตวัอยา่งจากนกัลงทุน ตามบริษทัหลกัทรัพย ์(Broker) ต่าง ๆในกรุงเทพมหานคร หอ้งสมุด
มารวย และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงเป็นการเก็บขอ้มูลโดยใชแ้บบสอบถามโดยผูศ้ึกษา
แบ่งการวเิคราะห์ขอ้มูลออกเป็น 5 ส่วน ดงัน้ี 

ส่วนที่ 1 การวเิคราะห์ขอ้มูลปัจจยัพื้นฐานของผูล้งทุน แบ่งออกเป็นขอ้มูลทัว่ไป และ
ประสบการณ์ในการลงทุนในหลกัทรัพย ์

 ส่วนที่ 2 การวเิคราะห์ลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั  
ส่วนที่ 3 การวเิคราะห์กลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพย ์( ไดแ้ก่ กลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน 

ประเภทหลกัทรัพยท์ี่ลงทุนและปัจจยัเชิงปริมาณที่ใชใ้นการตดัสินใจลงทุน) ของนกัลงทุนรายยอ่ย
ในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร  

ส่วนที่ 4 การวเิคราะห์กลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนรายยอ่ยในตลาด
หลกัทรัพยใ์นเขตกรุงเทพมหานคร 

ส่วนที่ 5 การทดสอบสมมติฐาน 
ส่วนที่ 6 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
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ส่วนที่ 1  ข้อมูลปัจจัยพืน้ฐานของผู้ลงทุน 

ส่วนที่ 1.1 การน าเสนอในส่วนน้ีเป็นผลการศึกษาเก่ียวขอ้มูลปัจจยัพื้นฐานของผูล้งทุน 
ไดแ้ก่ เพศ อาย ุระดบัการศึกษา อาชีพ และรายได ้ มีผลการวเิคราะห์ขอ้มูลดงัน้ี 
 

ตารางที่ 4.1: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนจ าแนกตามเพศ 

(n=400) 

เพศ จ านวน ร้อยละ 

                         ชาย 264 66.0 
หญิง 136 34.0 
รวม 400 100.0 

 

ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.1 พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่เป็นเพศชาย คิดเป็นร้อยละ 66.0 และ

เป็นเพศหญิง คิดเป็นร้อยละ 34.0 

 

ตารางที่ 4.2: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามอาย ุ

(n=400) 

อาย ุ จ านวน ร้อยละ 

                    ต  ่ากวา่ 25 ปี 95 23.8 
                    25 - 35  ปี 146 36.5 
                    36 - 45  ปี 134 33.5 
                    46 - 55  ปี 15 3.8 
                    56 – 65  ปี 10 2.5 

รวม 400 100.0 
 

ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.2 พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่มีอายรุะหวา่ง 25 - 35 ปี คิดเป็น 

ร้อยละ 36.5 รองลงมา มีอายรุะหวา่ง 36 - 45 ปี คิดเป็นร้อยละ 33.5 และนกัลงทุนที่มีอาย ุ56-65  

ปีขึ้นไป มีจ านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 2.5  
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ตารางที่ 4.3: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนจ าแนกตามระดบัการศึกษา 

(n=400) 

ระดับการศึกษา จ านวน ร้อยละ 

  ต  ่ากวา่ปริญญาตรี 20 5.0 

  ปริญญาตรี 203 50.8 
 ปริญญาโท 177 44.3 

รวม 400 100.0 
 

ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.3 พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่มีการศึกษาระดบัปริญญาตรี คิดเป็น

ร้อยละ 50.8 รองลงมา มีการศึกษาระดบัปริญญาโท คน คิดเป็นร้อยละ 44.3 คน และนกัลงทุนที่มี

การศึกษาระดบัต ่ากวา่ปริญญาตรี มีจ  านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 5.0 

 

ตารางที่ 4.4: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามอาชีพ 

(n=400) 

 

ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.4 พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่มีอาชีพพนกังานบริษทัเอกชน คิด

เป็นร้อยละ 52.3รองลงมา คือ เจา้ของกิจการ/ธุรกิจส่วนตวั คิดเป็นร้อยละ 20.0 และ เกษียณอาย ุมี

จ  านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 20.5 

อาชีพ จ านวน ร้อยละ 

ขา้ราชการ/รัฐวสิาหกิจ 15 3.8 

บริษทัเอกชน 209 52.3 
เจา้ของกิจการ/ธุรกิจส่วนตวั 80 20.0 

นกัศึกษา 36 9.0 
เกษียณอาย ุ 2 0.5 
นกัลงทุน 31 7.8 
อ่ืนๆ 27 6.8 
รวม 400 100.0 
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ตารางที่ 4.5: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนทีจ่  าแนกตามรายไดต้่อเดือน 

(n=400) 

รายได้ต่อเดือน จ านวน ร้อยละ 

   นอ้ยกวา่หรือเท่ากบั 30,000 บาท 209 52.3 

30,000 – 50,000 บาท 104 26.0 
50,001 – 70,000 บาท   57 14.2 

70,001 – 90,000 บาท 15 3.8 
มากกวา่ 90,000 บาท 15 3.8 

รวม 400 100.0 

 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.5 พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่มีรายไดต่้อเดือน นอ้ยกวา่หรือ

เท่ากบั 30,000 บาท คิดเป็นร้อยละ 29.3 รองลงมา มีรายไดต่้อเดือน 30,000 – 50,000 บาท คิดเป็น
ร้อยละ 16.5 และนกัลงทุนทีมี่รายไดร้ะหวา่ง 20,001 - 25,000 บาท มีจ านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อย
ละ 8.0  
 

ส่วนที่ 1.2 การน าเสนอในส่วนน้ีเป็นผลการศึกษาขอ้มูลปัจจยัพื้นฐานของผูล้งทุน ไดแ้ก่ 
ขอ้มูลประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์(ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือ
ขายหลกัทรัพย ์และแหล่งที่มาของเงินทุน) มีผลการวเิคราะห์ขอ้มูลดงัน้ี 
 

ตารางที่ 4.6: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์

(n=400) 

ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลักทรัพย์ จ านวน ร้อยละ 

นอ้ยกวา่ 1 ปี 159 39.8 

1-3 ปี 109 27.3 
3-6 ปี 95 23.8 

มากกวา่ 6 ปี 37 9.3 
รวม 400 100.0 
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ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.6 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่มีระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์
นอ้ยกวา่ 1 ปี คิดเป็นร้อยละ 39.8 รองลงมา มีระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์1-3 ปี คิดเป็นร้อย
ละ 27.3 และนกัลงทุนที่มีระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์มากกวา่ 6 ปี มีจ  านวนนอ้ยที่สุด คิด
เป็นร้อยละ 9.3  
 

ตารางที่ 4.7: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนทีจ่  าแนกตามลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยส่์วน 

                          ใหญ่ 

(n=400) 

ลักษณะการซ้ือขายหลกัทรัพย์ส่วนใหญ่ จ านวน ร้อยละ 

ซ้ือและขายภายในวนัเดียวกนั 10 2.5 

ซ้ือและขายภายใน 1 สปัดาห์ 81 20.3 
ซ้ือและขายเกินกวา่ 1 สปัดาห์แต่ไม่เกิน 1 40 10.0 

ลงทุนระยะ 1-3 เดือน 130 32.5 
ลงทุนระยะปานกลาง (เกิน 3 เดือนแต่ไม่ถึง 6 เดือน) 62 15.5 

ลงทุนระยะยาว (6 เดือน ขึ้นไป) 77 19.3 
รวม 400 100.0 

 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.7 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่มีลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพย ์โดย

ลงทุนในระยะ 1-3 เดือน คิดเป็นร้อยละ 32.50 รองลงมา ซ้ือและขายหลกัททรัพยภ์ายใน 1 สปัดาห์ 
คิดเป็นร้อยละ 20.30 และนกัลงทุนที่มีลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยภ์ายในวนัเดียวกนั มีจ  านวน
นอ้ยที่สุด จ  านวน คิดเป็นร้อยละ 2.50 
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 ตารางที่ 4.8: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนทีจ่  าแนกตามแหล่งที่มาของเงินทุน 

(n=400) 

แหล่งที่มาของเงินทุน จ านวน ร้อยละ 

เงินออมส่วนที่เหลือจากค่าใชจ่้าย 365 91.3 

เงินกู ้ 2 0.5 
ใชท้ั้งเงินออมและเงินกู ้ 33 8.2 

รวม 400 100.0 
 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.8 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่มีแหล่งที่มาของเงินทุนในการลงทุน

ในหลกัทรัพยจ์าก เงินออมส่วนที่เหลือจากค่าใชจ่้าย คิดเป็นร้อยละ 91.30 รองลงมา คือ ใชท้ั้งเงิน
ออมและเงินกู ้คิดเป็นร้อยละ 8.20 และใชเ้งินกู ้มีจ  านวนนอ้ยสุด คิดเป็นร้อยละ 0.50 
 
ส่วนที่ 2   ข้อมูลเกี่ยวกับลักษณะการลงทุนในหลักทรัพย์ในปัจจุบัน 

การน าเสนอในส่วนน้ีเป็นผลการศึกษาเก่ียวขอ้มูลลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพยใ์น
ปัจจุบนั ( ไดแ้ก่ วตัถุประสงคร์ะดบัแรกในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน
พอร์ต ประเภทของหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน จ  านวนเงินในการซ้ือขายหุน้ในแต่ละคร้ัง วธีิการส่งค  าสัง่ซ้ือ
ขาย (order) และแหล่งขอ้มูลที่ช่วยในการตดัสินใจในการลงทุน) มีผลการวเิคราะห์ขอ้มูลดงัน้ี 

 
ตารางที่ 4.9: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามวตัถุประสงคล์ าดบัแรกในการซ้ือขาย 

 หลกัทรัพย ์

(n=400) 

วัตถุประสงค์ในการซ้ือขายหุ้น จ านวน ร้อยละ 

ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) 273 68.3 

ตอ้งการเงินปันผล (dividend) 62 15.5 
ตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลค่าหุน้ในระยะยาว  65 16.3 

รวม 400 100.0 
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ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.9 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่มีวตัถุประสงคล์ าดบัแรกในการซ้ือ
ขายหลกัทรัพย ์คือ ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) คิดเป็นร้อยละ 68.3 รองลงมา คือ ตอ้งการ
การเพิม่ขึ้นของมูลค่าหลกัทรัพยใ์นระยะยาว คิดเป็นร้อยละ 16.3 และนกัลงทุนที่ตอ้งการเงินปันผล 
(dividend) มีจ  านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 15.5  
 

ตารางที่ 4.10: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามจ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต 

 (n=400) 

หลักทรัพย์ที่ถอืครองในพอร์ต จ านวน ร้อยละ 

1-2 หลกัทรัพย ์ 163 40.8 

3-4 หลกัทรัพย ์ 111 27.8 
5-6 หลกัทรัพย ์ 89 22.3 

7 หลกัทรัพยข์ึ้นไป 37 9.3 
รวม 400 100.0 

 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.10 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่มีจ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน

พอร์ตจ านวน 1-2 หลกัทรัพย ์คิดเป็นร้อยละ 40.8 รองลงมา มีจ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครอง 3-4 
หลกัทรัพย ์คิดเป็นร้อยละ 27.8 และนกัลงทุนที่มีจ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต 7 หลกัทรัพย์
ขึ้นไปมีจ านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 9.3 

 

ตารางที่ 4.11: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามประเภทของหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน 

(n=400) 

ประเภทหลักทรัพย์ทีล่งทุน จ านวน ร้อยละ 

หุน้สามญั 292 73.0 

หุน้กู ้ 47 11.8 
กองทุนต่างๆ 15 3.80 

พนัธบตัร/ตัว๋เงินคลงั 46 11.5 
รวม 400 100.0 
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ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.11 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่ลงทุนในหลกัทรัพยส์ามญั คิดเป็น
ร้อยละ 73.0 รองลงมา ลงทุนในหุน้กู ้คิดเป็นร้อยละ 11.8 และนกัลงทุนทีก่องทุนต่างๆ มีจ านวน
นอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 3.8 
 

ตารางที่ 4.12: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น 

 แต่ละคร้ัง 

 (n=400) 

จ านวนเงินที่ส่ังซ้ือขายหลกัทรัพย์ในแต่ละคร้ัง จ านวน ร้อยละ 

ต ่ากวา่ 100,000 บาท 263 65.8 

100,000-500,000 บาท 117 29.3 
500,001-1 ลา้นบาท 13 3.3 

1,000,001-5 ลา้นบาท               7 1.8 
รวม 400 100.0 

 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.12 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่มีจ  านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพย์

ในแต่ละคร้ังต ่ากวา่ 100,000 บาท คิดเป็นร้อยละ 65.8 รองลงมา คือ 100,000-500,000 บาท คิดเป็น
ร้อยละ 29.3 และนกัลงทุนทีมี่จ  านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง 1,000,001 -5 ลา้นบาท 
มีจ านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 1.8 
 

ตารางที่ 4.13: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามวธีิการส่งค  าสัง่ซ้ือขายเป็นประจ า 

 (n=400) 

วิธีการส่งค าส่ังซ้ือขาย (order) เป็นประจ า จ านวน ร้อยละ 

ส่งค  าสัง่ซ้ือขายเองที่หอ้งคา้หลกัทรัพย ์       24 6.0 

โทรศพัทส์ัง่ซ้ือขายกบัเจา้หนา้ที่การตลาด     72 18.0 

มอบอ านาจใหผู้อ่ื้นด าเนินการแทน             26 6.5 
ฝากเจา้หนา้ที่การตลาดดูแลซ้ือขายให ้ 22 5.5 

ซ้ือขายผา่นอินเทอร์เน็ต 256 64.0 
รวม 400 100.0 
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ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.13 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่มีวธีิการส่งค  าสัง่ซ้ือขาย (order) 
เป็นประจ า คือ ซ้ือขายผา่นอินเทอร์เน็ต คิดเป็นร้อยละ 64.0 รองลงมา คือ โทรศพัทส์ัง่ซ้ือขายกบั
เจา้หนา้ที่การตลาด คิดเป็นร้อยละ 18.0 และนกัลงทุนที่มีวธีิการส่งค  าสัง่ซ้ือขายโดยฝากเจา้หนา้ที่
การตลาดดูแลซ้ือขายให ้มีจ  านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 5.5 
 
ตารางที่ 4.14: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามแหล่งขอ้มูลที่ใชช่้วยในการตดัสินใจ 

 ในการลงทุน 

(n=400) 

แหล่งข้อมูลที่ท่านใช้ช่วยในการตัดสินใจในการ

ลงทุน จ านวน ร้อยละ 

บทวเิคราะห์ของโบรกเกอร์ 128 32.0 

โทรทศัน์และวทิย ุ 37 9.3 

หนงัสือพมิพ ์                20 5.0 
อินเทอร์เน็ต 157 39.3 

อ่ืนๆ 58 14.5 
รวม 400 100.0 

 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.14 พบวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่มีแหล่งขอ้มูลที่ใชช่้วยในการ

ตดัสินใจในการลงทุน คือ อินเทอร์เน็ต คิดเป็นร้อยละ 39.3 รองลงมา คือ บทวเิคราะห์ของโบรก
เกอร์ คิดเป็นร้อยละ 32.0 และนกัลงทุนที่มีแหล่งขอ้มูลที่ใชช่้วยในการตดัสินใจจาก หนงัสือพมิพ ์มี
จ  านวนนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 5.0 
 

ส่วนที่ 3 การวิเคราะห์กลยทุธ์การซ้ือขายหลกัทรัพย์ (กลุ่มหลกัทรัพย์ ประเภทหลกัทรัพย์
และปัจจัยเชิงปริมาณที่ใช้ในการตัดสินใจลงทุน) 

การน าเสนอในส่วนน้ีเป็นผลการศึกษาเก่ียวกบัขอ้มูล กลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ประเภท
หลกัทรัพยท์ี่ลงทุน และปัจจยัเชิงปริมาณที่ใชใ้นการตดัสินใจลงทุน มีผลการวเิคราะห์ขอ้มูลดงัน้ี 
 
 



49 

 
 

ตารางที่ 4.15: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามกลยทุธก์ารลงทุนในหลกัทรัพยด์า้น           

 กลุ่มหลกัทรัพยผ์ูล้งทุนเลือกลงทุนใน 3 ล าดบั  

(n=400) 

                         ล าดับที ่
กลุ่มหลกัทรัพย์ 

ล าดับที1่ ล าดับที2่ ล าดับที3่ 
 

กลุ่มธุรกิจการเงิน 81 
(20.3%) 

100 
(25.0%) 

52 
(13.0%) 

กลุ่มทรัพยากร 125 
(31.3%) 

58 
(14.5%) 

42 
(10.5) % 

กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

41 
(10.3%) 

29 
(7.3%) 

19 
(4.8%) 

กลุ่มสินคา้อุปโภค บริโภค 9 
(2.3%) 

29 
(7.3%) 

23 
(5.8%) 

กลุ่มบริการ 2 
(0.5%) 

5 
(1.3%) 

27 
(6.8%) 

กลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 23 
(5.8%) 

50 
(12.5%) 

71 
(17.8%) 

กลุ่มเทคโนโลย ี 88 
(22.0%) 

22 
(5.5%) 

25 
(6.3%) 

กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม 24 
(6.0%) 

41 
(10.3%) 

39 
(9.8%) 

กลุ่มวอร์แรนท ์ 7 
(1.8%) 

5 
(1.3%) 

6 
(1.5%) 

ไม่ระบ ุ 0 
(0%) 

61 
(15.3%) 

96 
(24.0%) 

รวม 100 
(100%) 

100 
(100%) 

100 
(100%) 
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ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.15 พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกลงทุนใน อนัดบัที่ 1 คือ กลุ่ม
ทรัพยากร (พลงังานและสาธารณูปโภค เหมืองแร่) ร้อยละ 31.3 รองลงมาได ้ไดแ้ก่ กลุ่มเทคโนโลย ี
(ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร) ร้อยละ 22.0 และกลุ่มธุรกิจการเงิน 
(ธนาคาร เงินทุนและหลกัทรัพย ์ประกนัภยัและประกนัชีวติ) ร้อยละ 20.3 ตามล าดบั 

นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกลงทุนใน อนัดบัที่ 2 คือ กลุ่มธุรกิจการเงิน (ธนาคาร เงินทุนและ
หลกัทรัพย ์ประกนัภยัและประกนัชีวติ) ร้อยละ 25.0 รองลงมา ไม่ระบกุลุ่มลงทุน ร้อยละ 15.3 และ
กลุ่มทรัพยากร (พลงังานและสาธารณูปโภค เหมืองแร่) ร้อยละ 14.5 ตามล าดบั 

นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกลงทุนใน อนัดบัที่ 3 คือ ไม่ระบุกลุ่มลงทุน ร้อยละ 24.0 รองลงมา 
ไดแ้ก่ กลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (วสัดุก่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย)์ ร้อยละ 17.8 และ
กลุ่มธุรกิจการเงิน (ธนาคาร เงินทุนและหลกัทรัพย ์ประกนัภยัและประกนัชีวติ) ร้อยละ 13.0 
ตามล าดบั 

 
ตารางที่ 4.16: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามกลยทุธก์ารลงทุนในหลกัทรัพยด์า้น 

 ประเภทของหลกัทรัพยใ์น 3 ล าดบั 

(n=400) 

                           ล าดับที ่
ประเภทของหลกัทรัพย์ 

ล าดับที1่ ล าดับที2่ ล าดับที3่ 
 

Growth Stock 136 
(34.0%) 

74 
(18.5%) 

47 
(11.8%) 

Defensive Stock 58 
(14.5%) 

24 
(6.0%) 

40 
(10.0%) 

Speculative Stock 53 
(13.3%) 

96 
(24.0%) 

36 
(9.0%) 

Blueship Stock 81 
(21.0%) 

57 
(14.3%) 

30 
(7.5%) 

Cyclical Stock 11 
(2.8%) 

7 
(1.8%) 

29 
(7.3%) 
(ตารางมีต่อ) 

 



51 

 
 

ตารางที่ 4.16 (ต่อ): จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามกลยทุธก์ารลงทุนในหลกัทรัพย ์

 ดา้นประเภทของหลกัทรัพยใ์น 3 ล าดบั 

(n=400) 

                           ล าดับที ่
ประเภทของหลกัทรัพย์ 

ล าดับที1่ ล าดับที2่ ล าดับที3่ 
 

Income Stock 41 
(10.3%) 

58 
(14.5%) 

92 
(23.0%) 

Penny Stock 17 
(4.3%) 

34 
(8.5%) 

33 
(8.3%) 

ไม่ระบ ุ
 

0 
(0%) 

50 
(12.5%) 

93 
(23.3%) 

รวม 100 
(100%) 

100 
(100%) 

100 
(100%) 

 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.16 พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกหลกัทรัพยล์งทุนใน ล าดบัที่ 1 

คือประเภท Growth Stock (หุน้ที่มีอตัราการเติบโตของก าไรสูงและใหผ้ลตอบแทนจากการลงทนุใน
ระดบัสูง) ร้อยละ 34.0 รองลงมา คือ หลกัทรัพยป์ระเภท Blue ship Stock (หุน้ของบริษทัขนาด
ใหญ่) ร้อยละ 21.0 และหลกัทรัพยป์ระเภท Defensive Stock (หุน้ที่มีความเส่ียงต ่า มีรายรับแน่นอน 
ปัจจยัภายนอกมีผลต่อผลประกอบการต ่า) ร้อยละ 20.3 และหลกัทรัพยต์ามล าดบั 

นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกลงทุนหลกัทรัพยใ์น ล าดบัที่ 2 คือ ประเภท Speculative Stock (หุน้

เก็งก าไร) ร้อยละ 24.0 รองลงมา หลกัทรัพยป์ระเภท Growth Stock (หุน้ที่มีความเส่ียงต ่า มีรายรับ

แน่นอน ปัจจยัภายนอกมีผลต่อผลประกอบการต ่า) ร้อยละ 20.3 และหลกัทรัพยป์ระเภท Income 

Stock ร้อยละ 14.5 ตามล าดบั 

นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกลงทุนหลกัทรัพยใ์น ล าดบัที่ 3 คือ ไม่ระบุประเภทของหลกัทรัพย ์

ร้อยละ 23.3 รองลงมา ไดแ้ก่ Income Stock ร้อยละ 23.0 และ หลกัทรัพยป์ระเภท Growth Stock 

(หุน้ที่มีความเส่ียงต ่า มีรายรับแน่นอน ปัจจยัภายนอกมีผลต่อผลประกอบการต ่า) ร้อยละ 11.8 

ตามล าดบั 
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ตารางที่ 4.17: จ  านวนและร้อยละของนกัลงทุนที่จ  าแนกตามกลยทุธก์ารลงทุนในหลกัทรัพยด์า้น 

 ปัจจยัเชิงปริมาณที่ใชใ้นการตดัสินใจลงทุน ใน 3 ล าดบั  

(n=400) 

                           ล าดับที ่
ปัจจัยเชิงปริมาณ 

ล าดับที1่ ล าดับที2่ ล าดับที3่ 
 

P/E Ratio 118 
(29.5%) 

102 
(35.5%) 

67 
(16.8%) 

อตัราเงินปันผลตอบแทน 182 
(45.5%) 

77 
(19.3%) 

43 
(10.8%) 

P/BV 34 
(8.5%) 

45 
(11.3%) 

46 
(11.5%) 

D/E 2 
(0.5%) 

9 
(2.3%) 

29 
(7.3%) 

ROE 47 
(11.8%) 

51 
(12.8%) 

32 
(8.0%) 

ROA 5 
(1.3%) 

47 
(11.8%) 

48 
(12.0%)  

PEG 12 
(3.0%) 

0 
(.0%) 

8 
(2.0%) 

ไม่ระบ ุ 0 
(.0%) 

69 
(17.3%) 

127 
(31.8%) 

รวม 100 
(100%) 

100 
(100%) 

100 
(100%) 

 

ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.17 พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกใชปั้จจยัเชิงปริมาณในการ
ตดัสินใจลงทุน ล าดบัที่ 1 คือ อตัราเงินปันผลตอบแทน ร้อยละ 45.5 รองลงมา คือ P/E Ratio ร้อยละ 
29.5 และ ROE ร้อยละ 11.8 ตามล าดบั 
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 นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกใชปั้จจยัเชิงปริมาณในการตดัสินใจลงทุน ล าดบัที่ 2 คือ  P/E 
Ratio ร้อยละ 35.5 รองลงมา คือ อตัราเงินปันผลตอบแทน ร้อยละ 19.3 และ ไม่ระบุปัจจยั ร้อยละ 
17.3 ตามล าดบั 

นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกใชปั้จจยัเชิงปริมาณในการตดัสินใจลงทุน ล าดบัที่ 3 คือ ไม่ระบุ

ปัจจยั ร้อยละ 31.8 รองลงมา คือ P/E Ratio ร้อยละ 16.8 และ ROA ร้อยละ 12.0 ตามล าดบั 

 
ส่วนที่ 4 การวิเคราะห์กลยทุธ์การซ้ือขาย หลักทรัพย์ของนักลงทนุ 

การน าเสนอในส่วนน้ีเป็นผลการศึกษาเก่ียวขอ้มูล กลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์และกลยทุธ์
การขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน มีผลการวเิคราะห์ขอ้มูลดงัน้ี 

 
ตารางที่ 4.18: ค่าเฉล่ีย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และระดบัความคิดเห็นของนกัลงทุนจ าแนกตาม 

                       กลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพย ์

                           (ตารางมีต่อ) 

 

กลยุทธ์ในการซ้ือหลกัทรัพย์ 

 

ค่าเฉลีย่ 

ส่วน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

 

ล าดับ 

 

ระดับกลยุทธ์ 

1. ซ้ือหุน้เม่ือราคาต ่ากวา่พื้นฐาน (under value) 3.89 1.019 2 มาก 

2. ซ้ือหุน้ที่มีสภาพคล่องในการซ้ือขาย 3.81 1.035 3 มาก 

3. เลือกซ้ือหุน้ที่มีปัจจยัพื้นฐานดี 4.10 1.049 1 มาก 

4. ซ้ือหุน้ที่ไดรั้บความนิยมในขณะนั้น 3.38 1.092 5 ปานกลาง 

5. ซ้ือหุน้ที่มีข่าวลือวา่ผูล้งทุนรายใหญ่ซ้ือ 3.32 1.113 6 ปานกลาง 

6. ซ้ือเม่ือผูล้งทุนสถาบนัหรือผูล้งทุน 
    ต่างประเทศซ้ือสุทธิ 

 

2.67 

 
1.027 

 
10 

 
ปานกลาง 

7. ซ้ือหุน้ตามข่าวลือในเวปไซด ์ 3.60 1.072 4 มาก 

8. ซ้ือหุน้เม่ือดชันีตลาดหลกัทรัพยป์รับตวั    
    สูงขึ้น/ลดลง 

2.70 1.062 9 ปานกลาง 
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ตารางที่ 4.18 (ต่อ): ค่าเฉล่ีย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และระดบัความคิดเห็นของนกัลงทุนจ าแนก 

                               ตามกลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพย ์
 

 
การศึกษาตามตารางที่ 4.18 พบวา่นกัลงทุนมีกลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพยโ์ดยรวมอยูใ่น

ระดบัปานกลาง ( ̅ = 3.28) เม่ือพจิารณาในแต่ละปัจจยั พบวา่นกัลงทุนเลือกกลยทุธใ์นการซ้ือ 
อนัดบั 1 คือ เลือกซ้ือหุน้ทีมี่ปัจจยัพื้นฐานดี รองลงมา ไดแ้ก่ ซ้ือหุน้เม่ือราคาต ่ากวา่พื้นฐาน (under 
value) และซ้ือหุน้ที่มีสภาพคล่องในการซ้ือขาย ตามล าดบั 

 
ตารางที่ 4.19: ค่าเฉล่ีย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และระดบัความคิดเห็นของนกัลงทุนจ าแนกตาม    

                       กลยทุธใ์นการขายหลกัทรัพย ์
 

                                    (ตารางมีต่อ) 

 

กลยุทธ์ในการซ้ือหลกัทรัพย์ 

 

ค่าเฉลีย่ 

ส่วน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

 

ล าดับ 

 

ระดับกลยุทธ์ 

9. ซ้ือหุน้เม่ือการเมืองขาดเสถียรภาพ 3.30 1.199 6 ปานกลาง 

10. ซ้ือหุน้ตามค าแนะน าของเจา้หนา้ที่ 
      การตลาด 

 

2.44 

 

1.172 

 

11 

 

นอ้ย 

11. ซ้ือหุน้โดยพจิารณาจากกราฟเทคนิค 2.87 1.282 8 ปานกลาง 

รวม 3.28 .410 - ปานกลาง 

 
กลยุทธ์ในการขายหลักทรัพย์ 

 

ค่าเฉลีย่ 

ส่วน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

 

ล าดับ 

 

ระดับกลยุทธ์ 

1. ขายเม่ือราคาหุน้เพิม่ขึ้นเกินมูลค่า (over value) 3.76 1.105 2 มาก 

2. ขายเม่ือราคาเร่ิมลดต ่าลง 3.15 .929 6 ปานกลาง 

3. ขายเม่ือกิจการมีก าไรลดลง 3.50 1.021 3 ปานกลาง 
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ตารางที่ 4.19 (ต่อ): ค่าเฉล่ีย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และระดบัความคิดเห็นของนกัลงทุนจ าแนก  

                               ตามกลยทุธใ์นการขายหลกัทรัพย ์

 

 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.19 พบว่า นักลงทุนมีกลยทุธ์ในการขายหลกัทรัพย ์โดยรวมอยู่

ในระดบัปานกลาง ( ̅ = 3.09) เม่ือพิจารณาในแต่ละปัจจยั พบว่านักลงทุนเลือกกลยทุธ์ในการขาย 
อนัดบั 1 คือ ขายหุ้นเม่ือรู้ว่าคิดผิดหรือคาดการณ์ผิด รองลงมา ไดแ้ก่ ขายเม่ือราคาหุ้นเพิ่มขึ้นเกิน
มูลค่า (over value) และขายเม่ือกิจการมีก าไรลดลง ตามล าดบั 
 
ส่วนที่ 5 การทดสอบสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 1 ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิม
ลงทุน และลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยัลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพย์
ในปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน
พอร์ต และจ านวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์

 
กลยุทธ์ในการขายหลักทรัพย์ 

 

ค่าเฉลีย่ 

ส่วน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

 

ล าดับ 

 

ระดับกลยุทธ์ 

4. ขายเม่ือปัจจยัพื้นฐานของหุน้เปล่ียน 3.35 1.012 4 ปานกลาง 

5. ขายเม่ือพบวา่มีหุน้ตวัอ่ืนที่น่าสนใจมากกวา่ 3.31 1.074 5 ปานกลาง 

6. ขายหุน้เม่ือรู้วา่คิดผดิหรือคาดการณ์ผดิ 3.77 .951 1 มาก 

7. ขายหุน้ตามข่าวลือในหอ้งคา้ 2.55 1.194 10 นอ้ย 

8. ขายเม่ือผูล้งทุนสถาบนัหรือผูล้งทุนต่างประเทศ  
     ขายสุทธิ 

 

2.98 

 

1.238 

 

7 

 

ปานกลาง 

9. ขายหุน้ตามข่าวลือในเวปไซด ์ 2.19 .984 11 นอ้ย 

10.ขายหุน้ตามค าแนะน าของเจา้หนา้ที่การตลาด 2.59 1.096 9 ปานกลาง 

11. ขายหุน้โดยพิจารณาจากกราฟเทคนิค 2.96 1.280 8 ปานกลาง 

รวม 3.09 .579  ปานกลาง 
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ตารางที่ 4.20: ความสมัพนัธร์ะหวา่งประสบการณ์และลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพยก์บักลยทุธ ์
                      ในการซ้ือหลกัทรัพย ์

 
ประสบการณ์และลักษณะการลงทุนใน

หลักทรัพย์ 
B Beta t Sig 

ค่าคงที่  3.347  48.832 .000* 

ประสบการณ์การลงทุนในหลักทรัพย์ 
1. ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์

 
.003 

 
.007 

 
.127 

 
.899 

2. ลกัษณะการซ้ือ-ขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 
    - ซ้ือและขายภายในวนัเดียว 
    - ซ้ือและขายภายใน1สปัดาห์ 
   -  ซ้ือและขายเกิน1สปัดาห์ไม่เกิน1เดือน 
   -  ลงทุนระยะปานกลาง 
    - ลงทุนระยะยาว 

 
-.665 
-.021 
-.038 
.013 
-.225 

 
-.253 
-.020 
-.028 
.012 
-.216 

 
-5.074 
-.354 
-.539 
.212 

-3.659 

 
.000* 
.723 
.590 
.832 

.000* 
ลักษณะการลงทนุหลักทรัพย์ในปัจจุบัน 
3. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
    - ตอ้งการเงินปันผล (dividend) 
    - ตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลค่าหลกัทรัพยใ์น           
     ระยะยาว 

 
 

.184 
 

.074 

 
 

.162 
 

.066 

 
 

3.104 
 

1.213 

 
 

.002* 
 

.226 
4. จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต .015 .037 .703 .482 

5.จ  านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง -.056 -.088 -1.748 .081 

Adjusted R2 =.136, F = 6.118, *p < 0.05 
 
ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.20 แสดงใหเ้ห็นวา่ ปัจจยัที่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย์

ทั้ง 5 ปัจจยั ไดแ้ก่ ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือ-ขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 
(ตวัแปรหุ่น) วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์(ตวัแปรหุ่น) จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน
พอร์ต และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง สามารถอธิบายความแปรปรวนของกล
ยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพยไ์ด ้ร้อยละ 1.36 (Adjusted R2 = 0.136) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ที่ระดบั 
0.05 (F=6.118, sig = 0.000)  
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 ภายหลงัจากการวเิคราะห์สมการถดถอยโดยใชท้ั้ง 5 ปัจจยั ไดแ้ก่ ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนใน
หลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือ-ขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง พบปัจจยั
ที่มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 2 ปัจจยั ไดแ้ก่ ลกัษณะการซ้ือ-ขาย
หลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และวตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ท าการวเิคราะห์สมการถดถอย
ใหม่อีกคร้ังโดยวิเคราะห์เพียง 2 ปัจจยัดงักล่าว ไดผ้ลการวเิคราะห์แสดงไดด้งัน้ี 
 
ตารางที่ 4.21: ความสมัพนัธร์ะหวา่งลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่และวตัถุประสงค ์
                       ในการซ้ือขายหลกัทรัพยก์บักลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพย ์
 

ประสบการณ์และลักษณะการลงทุนใน
หลักทรัพย์ 

B Beta t Sig 

ค่าคงที่  3.311  83.275 .000 
1. ลกัษณะการซ้ือ-ขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 
    - ซ้ือและขายภายในวนัเดียว 

 
-.711 

 
-.271 

 
-5.528 

 
.000 

   - ซ้ือและขายภายใน1สปัดาห์ -.021 -.021 -.366 .714 
    - ซ้ือและขายเกิน1สปัดาห์ไม่เกิน1เดือน -.051 -.037 -.721 .471 
    - ลงทุนระยะปานกลาง -.001 -.001 -.011 .991 
   - ลงทุนระยะยาว -.221 -.212 -3.707 .000 
2. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
    - ตอ้งการเงินปันผล (dividend) 

 
.166 

 
.147 

 
2.865 

 
.004 

    - ตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลค่าหลกัทรัพยใ์น           
    ระยะยาว 

 
.069 

 
.062 

 
1.145 

 
.253 

Adjusted R2 =.112, F = 8.224, *p < 0.05 
 

การวเิคราะห์สมการถดถอยสามารถเขียนสมการท านายไดด้งัน้ี 
Yi = 3.311 -.711X1 - .021X2 -.051 X3 - .001 X4 -.221X5 + .166Z1 + .069Z2  

โดย Yi  คือ  กลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์
X1  คือ  ลกัษณะซ้ือและขายภายในวนัเดียว 
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X2  คือ  ซ้ือและขายภายใน1สปัดาห์ 
X3  คือ  ซ้ือและขายเกิน1สปัดาห์ไม่เกิน1เดือน 
X4  คือ  ลงทุนระยะปานกลาง 
X5  คือ  ลงทุนระยะยาว 
Z1  คือ  วตัถุประสงคต์อ้งการเงินปันผล (dividend) 
Z2  คือ  ตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลค่าหลกัทรัพยใ์นระยะยาว 
เมื่อพิจารณาแต่ละปัจจัย พบว่า 
1. ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุน จ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขาย

หุน้ในแต่ละคร้ัง ไม่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์ 
2. ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยส่์งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์โดยเม่ือท าเป็นตวัแปร

หุ่น (dummy) ซ่ึงใชก้ารลงทุนระยะ1-3 เดือน เป็นฐานในการเปรียบเทียบ พบวา่ ผูท้ี่ซ้ือขาย
หลกัทรัพยภ์ายในวนัเดียว ผูท้ี่ซ้ือขายภายใน 1 สัปดาห์ ซ้ือขายเกิน 1 สปัดาห์ แต่ไม่ถึง 1 เดือน และ
มีการลงทุนระยะยาว มีกลยทุธใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพยน์อ้ยกวา่การลงทุนระยะ1-3 เดือน อยู ่0.253 
0.020 0.028 0.216 หน่วย ตามล าดบั 

ส่วนผูท้ี่มีการลงทุนระยะปานกลางมีกลยทุธใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพยม์ากกวา่การลงทุน
ระยะ1-3 เดือน อยู ่.012 หน่วย เม่ือควบคุมตวัแปรอ่ืนใหเ้ป็นค่าคงที่ 

3. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพยส่์งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์โดยเม่ือท าเป็น
ตวัแปรหุ่น (dummy) ซ่ึงใช ้ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) เป็นฐานในการเปรียบเทียบ 
พบวา่ ผูท้ี่ซ้ือขายหลกัทรัพยท์ี่ตอ้งการเงินปันผลและตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลค่าหุน้ในระยะยาวมี
กลยทุธใ์นการลงทุนมากกวา่ ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) จากการซ้ือหลกัทรัพย ์อยู ่0.162 
และ 0.066 หน่วย ตามล าดบั เม่ือควบคุมตวัแปรอ่ืนใหเ้ป็นค่าคงที่ 

 
สมมติฐานที่ 2 ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิม

ลงทุน และลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยัลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพย์
ในปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน
พอร์ต และจ านวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง มีผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์
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ตารางที่ 4.22: ความสมัพนัธร์ะหวา่งประสบการณ์และลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพยก์บักลยทุธ ์
                      ในการขายหลกัทรัพย ์
 

ประสบการณ์และลักษณะการลงทุนใน
หลักทรัพย์ 

B Beta t Sig 

ค่าคงที่ 2.692  27.349 .000 
ประสบการณ์การลงทุนในหลักทรัพย์ 
1. ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์

.005 .008 .153 .879 

  2. ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยส่์วนใหญ่    
    - ซ้ือและขายภายในวนัเดียว 

 
-.244 

 
-.066 

 
-1.333 

 
.183 

    - ซ้ือและขายภายใน1สปัดาห์ .100 .070 1.225 .221 
    - ซ้ือและขายเกิน1สปัดาห์ไม่เกิน1เดือน .501 .262 5.042 .000* 
    - ลงทุนระยะปานกลาง .358 .217 4.062 .000* 
    - ลงทุนระยะยาว -.161 -.110 -1.873 .062 

ลักษณะการลงทนุหลักทรัพย์ในปัจจุบัน 
3. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
    - ตอ้งการเงินปันผล (dividend) 
    - ตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลค่าหลกัทรัพยใ์น   
    ระยะยาว 

 
 

.212 
 

.295 

 
 

.133 
 

.189 

 
 

2.556 
 

3.471 

 
 

.011* 
 

.001* 

4. จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต .061 .106 2.026 .043* 

5.จ  านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง .072 .077 1.553 .121 

Adjusted R2 =.129, F = 6.837, *p < 0.05 
 

ผลการศึกษาตามตารางที่ 4.22 แสดงใหเ้ห็นวา่ ปัจจยัที่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย์
ทั้ง 5 ปัจจยั ไดแ้ก่ ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 
(ตวัแปรหุ่น) วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์(ตวัแปรหุ่น) จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน
พอร์ต และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง สามารถอธิบายความแปรปรวนของกล
ยทุธก์ารขายหลกัทรัพยไ์ด ้ร้อยละ 1.29 (Adjusted R2 = 0. 129) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ที่ระดบั 
0.05 (F=6.837, sig = 0.000) 
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ภายหลงัจากการวเิคราะห์สมการถดถอยโดยใชท้ั้ง 5 ปัจจยั ไดแ้ก่ ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนใน
หลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง พบปัจจยั
ที่มีผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 3 ปัจจยั ไดแ้ก่ ลกัษณะการซ้ือขาย
หลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์และจ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครอง
ในพอร์ต ท าการวเิคราะห์สมการถดถอยใหม่อีกคร้ังโดยวเิคราะห์เพยีง 3 ปัจจยัดงักล่าว ไดผ้ลการ
วเิคราะห์แสดงไดด้งัน้ี 

 

ตารางที่ 4.23: ความสมัพนัธร์ะหวา่งลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ วตัถุประสงคใ์น  
                       การซ้ือขายหลกัทรัพย ์และจ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองกบักลยทุธใ์นการขาย 
                       หลกัทรัพย ์

 

ประสบการณ์และลักษณะการลงทุนใน
หลักทรัพย์ 

B Beta t Sig 

ค่าคงที่ 2.781  34.838 .000 
ประสบการณ์การลงทุนในหลักทรัพย์ 
1. ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยส่์วนใหญ่    
    - ซ้ือและขายภายในวนัเดียว 

 
 

-.188 

 
 

-.051 

 
 

-1.044 

 
 

.297 
    - ซ้ือและขายภายใน1สปัดาห ์ .105 .073 1.279 .202 
    - ซ้ือและขายเกิน1สปัดาห์ไม่เกิน1เดือน .514 .268 5.181 .000 
    - ลงทุนระยะปานกลาง .365 .222 4.162 .000 
    - ลงทุนระยะยาว -.156 -.107 -1.866 .063 

ลักษณะการลงทนุหลักทรัพย์ในปัจจุบัน 
2. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
      - ตอ้งการเงินปันผล (dividend) 

 
 

.229 

 
 

.144 

 
 

2.799 

 
 

.005 
     - ตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลคา่หลกัทรัพยใ์น   
     ระยะยาว 

 
.303 

 
.194 

 
3.565 

 
.000 

3. จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต .067 .115 2.368 .018 

 Adjusted R2 =.127, F = 8.193, *p < 0.05 
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การวเิคราะห์สมการถดถอยสามารถเขียนสมการท านายไดด้งัน้ี 
Yi = 2.781-.188X1 + .105X2 +.514 X3 + .365X4 -.156X5 + .229Z1 + .303Z2+ .067A1 

โดย Yi  คือ  กลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์
X1  คือ  ลกัษณะซ้ือและขายภายในวนัเดียว 
X2  คือ  ซ้ือและขายภายใน1สปัดาห์ 
X3  คือ  ซ้ือและขายเกิน1สปัดาห์ไม่เกิน1เดือน 
X4  คือ  ลงทุนระยะปานกลาง 
X5  คือ  ลงทุนระยะยาว 
Z1  คือ  วตัถุประสงคต์อ้งการเงินปันผล (dividend) 
Z2  คือ  ตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลค่าหลกัทรัพยใ์นระยะยาว 
A1 คือ จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต 

เมื่อพิจารณาแต่ละปัจจัย พบว่า 
1.  ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุน และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง ไม่ส่งผลต่อ

กลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์
2. ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยส่์งผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์โดยเม่ือท าเป็นตวัแปร

หุ่น (dummy) ซ่ึงใชก้ารลงทุนระยะ1-3 เดือน เป็นฐานในการเปรียบเทียบ พบวา่ ซ้ือและขายภายใน
วนัเดียว และมีการลงทุนระยะยาว มีกลยทุธใ์นการขายหลกัทรัพยน์อ้ยกวา่การลงทุนระยะ1-3 เดือน 
อยู ่.066 และ 0.110 หน่วย ตามล าดบั เม่ือควบคุมตวัแปรอ่ืนให้เป็นค่าคงที่ 

ส่วนผูท้ี่ซ้ือขายภายใน 1 สปัดาห์ ซ้ือขายเกิน 1 สัปดาห์ แต่ไม่ถึง 1 เดือน และมีการลงทุน
ระยะปานกลางมีกลยทุธใ์นการขายหลกัทรัพยม์ากกวา่การลงทุนระยะ1-3 เดือน อยู ่.070          
0.262 และ 0.217 หน่วย ตามล าดบั 

3. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพยส่์งผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์โดยเม่ือท า
เป็นตวัแปรหุ่น(dummy) ซ่ึงใช ้ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) เป็นฐานในการเปรียบเทียบ 
พบวา่ ผูท้ี่ซ้ือขายหลกัทรัพยท์ี่ตอ้งการเงินปันผลและตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลค่าหุน้ในระยะยาวมี
กลยทุธใ์นการลงทุนมากกวา่ ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) จากการซ้ือหลกัทรัพย ์อยู ่0.133 
และ .189หน่วย ตามล าดบั เม่ือควบคุมตวัแปรอ่ืนใหเ้ป็นค่าคงที่ 
 4.จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ตส่งผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์โดยเม่ือจ านวน
หลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ตเพิม่ขึ้น 1 หน่วย จะท าใหก้ลยทุธก์ารขายหลกัทรัพยเ์พิม่ขึ้น .106 หน่ 
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ส่วนที่ 6 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

ตารางที่ 4.24: สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

สมมติฐาน ผลการทดสอบสมมติฐาน 

 
สมมติฐานที่ 1 ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนใน

หลกัทรัพย ์ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนและลกัษณะการ
ซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยัลกัษณะการลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์จ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวน
เงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือ
หลกัทรัพย ์

 
สอดคล้อง 

(เฉพาะปัจจัย) 
- ลกัษณะการซ้ือขาย

หลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 
- วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขาย

หลกัทรัพย ์
 

 
สมมติฐานที่ 2 ซ่ึงไดแ้ก่ ปัจจยัประสบการณ์การลงทุน

ในหลกัทรัพย ์ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนและลกัษณะ
การซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยัลกัษณะการลงทุน
ในหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือ
ขายหลกัทรัพย ์จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และ
จ านวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง มีผลต่อกลยทุธ์
การขายหลกัทรัพย ์

 
สอดคล้อง 

(เฉพาะปัจจัย) 
- ลกัษณะการซ้ือขาย

หลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 
- วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขาย

หลกัทรัพย ์
- จ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือ

ครองในพอร์ต 
 

 



บทที่ 5 

สรุป อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

 

บทน้ีเป็นการสรุปผลการศึกษา ผลการทดสอบสมมุติฐาน การอภิปรายผลของการศึกษา

เปรียบเทียบกบัแนวคิด ทฤษฎีและงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งที่ผูว้จิยัไดท้  าการสืบคน้และน าเสนอไวใ้นบท

ที่ 2 การน าผลการศึกษาไปใชใ้นทางปฏิบตัิและขอ้เสนอแนะส าหรับการวจิยัคร้ังต่อไป 

 

วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

1. เพือ่ศึกษาพฤติกรรมการลงทุนหลกัทรัพย ์(ไดแ้ก่ ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย์
และลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั) ของนกัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขต
กรุงเทพมหานคร 

2. เพือ่ศึกษากลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยน์กัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพยใ์นเขต
กรุงเทพมหานคร 

3. เพือ่ศึกษาปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์และปัจจยัลกัษณะการลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์

4. เพือ่ศึกษาปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์และปัจจยัลกัษณะการลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั มีผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์

 
วิธีการด าเนินงานวิจัย 

ประชากรในการศึกษาคร้ังน้ีเป็น  นกัลงทุนรายยอ่ยที่เป็นบุคคลทัว่ไปที่มีการซ้ือขาย

หลกัทรัพยใ์นกรุงเทพมหานคร ในช่วงปี 2554 ตามทะเบียนของนกัลงทุนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทยเท่านั้น ซ่ึงท าการสุ่มอยา่งง่าย ไดก้ลุ่มตวัอยา่งจ านวน 400 คน 

เคร่ืองมือที่ใชใ้นการวจิยัเป็นแบบสอบถามจดัขึ้น แบ่งเป็น 3 ส่วน คือ 

ส่วนที่ 1 สอบถามขอ้มูลปัจจยัพื้นฐานของผูล้งทุน จ านวน 8 ขอ้ 

ส่วนที่ 2 สอบถามขอ้มูลเก่ียวกบัการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั จ  านวน 6 ขอ้ 

ส่วนที่ 3 สอบถามขอ้มูลกลยทุธก์ารซ้ือขายของนกัลงทุน จ านวน 25 ขอ้ 
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การเก็บรวบรวมขอ้มูลไดจ้ากการเก็บแบบสอบถามกบันกัลงทุนที่อยูใ่นหอ้งคา้หลกัทรัพย ์

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หอ้งสมุดมารวยและฝากแบบสอบถามใหเ้จา้หนา้ที่ของบริษทั

หลกัทรัพยช่์วยกระจายให้ 

 การวเิคราะห์ขอ้มูล โดยใชโ้ปรแกรมการวเิคราะห์สถิติดว้ยคอมพวิเตอร์ (SPSS for 

Windows) เพือ่หาค่าร้อยละ ค่าเฉล่ีย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใชก้ารวเิคราะห์การถดถอยเชิงพหุ 

( Multiple Regressions Analysis) ที่ระดบันยัส าคญัทางสถิติที่ใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูลในคร้ัง 

ก าหนดไวท้ี่ระดบั 0.05 

 

สรุปผลการศึกษา 

ส่วนที่ 1 ผลการวิเคราะห์ปัจจัยพืน้ฐาน 

ส่วนที่ 1.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลทั่วไปของผู้ตอบแบบสอบถาม 

การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน ผลการศึกษา พบวา่ นักลงทุนทั้งหมดจ านวน 400 คน เป็นชาย 

คิดเป็นร้อยละ 66.0 มีอายรุะหวา่ง 25 - 35 ปี มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 36.5 มีระดบัการศึกษา 

ปริญญาโท มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 44.3 มีอาชีพพนกังานบริษทัเอกชน มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 

52.3 มีรายไดต้่อเดือน นอ้ยกวา่หรือเท่ากบั 30,000 บาท มากที่สุด  

ส่วนที่ 1.2 ผลการวิเคราะห์ประสบการณ์การลงทนุในหลกัทรัพย์ของผู้ตอบแบบสอบถาม 

การวเิคราะห์ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์ผลการศึกษา พบวา่ นกัลงทุนมี

ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์นอ้ยกวา่ 1 ปี มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 39.8 มีลกัษณะการซ้ือ

ขายหลกัทรัพย ์โดยลงทุนในระยะ 1-3 เดือน มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 32.50 มีแหล่งที่มาของเงินทุน

ในการลงทุนในหลกัทรัพยจ์าก เงินออมส่วนที่เหลือจากค่าใชจ่้าย มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 91.30 

ส่วนที่ 2 ผลการวิเคราะห์ลักษณะการลงทุนในหลักทรัพย์ในปัจจุบันของผู้ตอบ

แบบสอบถาม  

การวเิคราะห์ลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพย ์ผลการศึกษา พบวา่ นกัลงทุนมีวตัถุประสงค์

ล าดบัแรกในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์คือ ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) 

มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 68.3 มีจ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ตจ านวน 1-2 หลกัทรัพย ์มาก

ที่สุด คิดเป็นร้อยละ 40.8 ส่วนใหญ่ลงทุนในหลกัทรัพยส์ามญั คิดเป็นร้อยละ 73.0 รองลงมา มี
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จ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ังต ่ากวา่ 100,000 บาท มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 65.8 มี

วธีิการส่งค  าสัง่ซ้ือขาย (Order) เป็นประจ า คือ ซ้ือขายผา่นอินเทอร์เน็ต มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 

64.0 มีแหล่งขอ้มูลที่ใชช่้วยในการตดัสินใจในการลงทุน คือ อินเทอร์เน็ต มากที่สุด คิดเป็นร้อยละ 

39.3 

ส่วนที่ 3 ผลการวิเคราะห์กลยุทธ์การซ้ือขายหลักทรัพย์ 

ส่วนที่ 3.1 ผลการวิเคราะห์กลยุทธ์การซ้ือขายหลกัทรัพย์ของผู้ตอบแบบสอบถาม 

การวเิคราะห์กลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ผลการศึกษา พบวา่ นกัลงทุนเลือกกลุ่มหลกัทรัพยท์ี่

ลงทุน อนัดบัที่ 1 คือ กลุ่มทรัพยากร (พลงังานและสาธารณูปโภค เหมืองแร่) มากที่สุด ร้อยละ 31.3 

เลือกกลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ลงทุนอนัดบัที่ 2 คือ กลุ่มธุรกิจการเงิน (ธนาคาร เงินทุนและหลกัทรัพย ์

ประกนัภยัและประกนัชีวติ มากที่สุด ร้อยละ 25.0 และเลือกกลุ่มหลกัทรัพยท์ี่ลงทุนอนัดบัที่ 3 คือ 

ไม่ระบุร้อยละ 24.0 

การวเิคราะห์ประเภทของหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ผลการศึกษา พบวา่ นกัลงทุนเลือกประเภท
ของหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ล าดบัที่ 1 คือ Growth Stock (หุน้ที่มีอตัราการเติบโตของก าไรสูงและให้
ผลตอบแทนจากการลงทุนในระดบัสูง) ร้อยละ 34.0 เลือกประเภทของหลกัทรัพยท์ี่ลงทุน ล าดบัที ่2 
คือ Speculative Stock (หุน้เก็งก าไร) ร้อยละ 24.0 นกัลงทุนส่วนใหญ่เลือกประเภทของหลกัทรัพยท์ี่
ลงทุน ล าดบัที่ 3 ไม่ระบุประเภทของหลกัทรัพย ์ร้อยละ 23.3 

การวเิคราะห์ปัจจยัเชิงปริมาณที่ใชใ้นการลงทุน ผลการศึกษา พบวา่ นกัลงทุนเลือกใชปั้จจยั
เชิงปริมาณในการตดัสินใจลงทุน ล าดบัที่ 1 คือ อตัราเงินปันผลตอบแทน ร้อยละ 45.5 ใชปั้จจยัเชิง
ปริมาณในการตดัสินใจลงทุน ล าดบัที่ 2 คือ  P/E Ratio ร้อยละ 35.5 และใชปั้จจยัเชิงปริมาณในการ
ตดัสินใจลงทุน ล าดบัที่ 3 ไม่ระบุ  

ส่วนที่ 3.2 ผลการวิเคราะห์กลยุทธ์การซ้ือหลกัทรัพย์ และกลยุทธ์การขายหลักทรัพย์ของ

ผู้ตอบแบบสอบถาม 

การวเิคราะห์กลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์ผลการศึกษาพบวา่ นกัลงทุนมีกลยทุธใ์นการซ้ือ
หลกัทรัพย ์คือ เลือกซ้ือหุน้ที่มีปัจจยัพื้นฐานดี ซ้ือหุน้เม่ือราคาต ่ากวา่พื้นฐาน (Under Value) และซ้ือ
หุน้ที่มีสภาพคล่องในการซ้ือขาย ตามล าดบั 

การวเิคราะห์กลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์ผลการศึกษา พบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามมีกลยทุธ์
ในการขายหลกัทรัพย ์คือ ขายหุน้เม่ือรู้วา่คิดผดิหรือคาดการณ์ผดิ ขายเม่ือราคาหุน้เพิม่ขึ้นเกินมูลคา่ 
(Over Value) และขายเม่ือกิจการมีก าไรลดลง ตามล าดบั 
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 ส่วนที่ 4 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลเกี่ยวกับการทดสอบสมมติฐาน  

สมมติฐานที่ 1 ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิม
ลงทุนและลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยัลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพย์
ในปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน
พอร์ต และจ านวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง มีผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์

ผลการศึกษาพบวา่ ปัจจยัที่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพยท์ั้ง 5 ปัจจยั ไดแ้ก่ ระยะเวลา
ที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ (ตวัแปรหุ่น) วตัถุประสงค์
ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์(ตวัแปรหุ่น) จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวนเงินที่
สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง สามารถอธิบายความแปรปรวนของกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพยไ์ด ้
ร้อยละ 1.36 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.05  

เมื่อพิจารณาแต่ละปัจจัย พบว่า 
1. ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุน จ านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขาย

หลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง ไม่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์ 
2. ลกัษณะการซ้ือขายหุน้ส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์โดยเม่ือท าเป็นตวัแปรหุ่น 

(dummy) ซ่ึงใชก้ารลงทุนระยะ1-3 เดือน เป็นฐานในการเปรียบเทียบ พบวา่ ผูท้ี่ซ้ือขายหลกัทรัพย์
ภายในวนัเดียว ผูท้ี่ซ้ือขายภายใน 1 สปัดาห์ ซ้ือขายเกิน 1 สปัดาห์ แต่ไม่ถึง 1 เดือน และมีการลงทนุ
ระยะยาว มีกลยทุธใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพยน์อ้ยกวา่การลงทุนระยะ1-3 เดือน  

ส่วนผูท้ี่มีการลงทุนระยะปานกลางมีกลยทุธใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพยม์ากกวา่การลงทุน
ระยะ1-3 เดือน  

3. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหุน้ส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์โดยเม่ือท าเป็นตวัแปร
หุ่น (dummy) ซ่ึงใช ้ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) เป็นฐานในการเปรียบเทียบ พบวา่ ผูท้ี่ซ้ือ
ขายหลกัทรัพยท์ี่ตอ้งการเงินปันผลและตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลคา่หุน้ในระยะยาวมีกลยทุธใ์น
การลงทุนมากกวา่นกัลงทุนที่มีวตัถุประสงคเ์พือ่ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain)  

สมมติฐานที่ 2 ปัจจยัประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพย ์ประกอบดว้ย ระยะเวลาที่เร่ิม
ลงทุนและลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ และปัจจยัลกัษณะการลงทุนในหลกัทรัพย์
ในปัจจุบนั ประกอบดว้ย วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองใน
พอร์ต และจ านวนเงินในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง มีผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์

ผลการศึกษาพบวา่ ปัจจยัที่ส่งผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพยท์ั้ง 5 ปัจจยั ไดแ้ก่ ระยะเวลา
ที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ (ตวัแปรหุ่น) วตัถุประสงค์
ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์(ตวัแปรหุ่น) จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ต และจ านวนเงินที่



67 

สัง่ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นแต่ละคร้ัง สามารถอธิบายความแปรปรวนของกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย์
ได ้ร้อยละ 1.29 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.05  

เมื่อพิจารณาแต่ละปัจจัย พบว่า 
1.  ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุน และจ านวนเงินที่สัง่ซ้ือขายหุน้ในแต่ละคร้ัง ไม่ส่งผลต่อกลยทุธ์

การซ้ือหลกัทรัพย ์
2. ลกัษณะการซ้ือขายหุน้ส่งผลต่อกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์โดยเม่ือท าเป็นตวัแปรหุ่น 

(dummy) ซ่ึงใชก้ารลงทุนระยะ1-3 เดือน เป็นฐานในการเปรียบเทียบ พบวา่ ซ้ือและขายภายในวนั
เดียว และมีการลงทุนระยะยาว มีกลยทุธใ์นการขายหลกัทรัพยน์อ้ยกวา่การลงทุนระยะ1-3 เดือน 

ส่วนผูท้ี่ซ้ือขายภายใน 1 สปัดาห์ ซ้ือขายเกิน 1 สัปดาห์ แต่ไม่ถึง 1 เดือน และมีการลงทุน
ระยะปานกลางมีกลยทุธใ์นการขายขายหลกัทรัพยม์ากกวา่การลงทุนระยะสั้น  

3. วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหุน้ส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์โดยเม่ือท าเป็นตวัแปร
หุ่น (dummy) ซ่ึงใช ้ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) เป็นฐานในการเปรียบเทียบ พบวา่ ผูท้ี่ซ้ือ
ขายหลกัทรัพยท์ี่ตอ้งการเงินปันผลและตอ้งการการเพิม่ขึ้นของมูลคา่หุน้ในระยะยาวมีกลยทุธใ์น
การลงทุนมากกวา่ ตอ้งการก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) จากการซ้ือหลกัทรัพย ์ 
 4.จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ตส่งผลต่อกลยทุธก์ารซ้ือหลกัทรัพย ์
 

การอภปิรายผล 

 จากการศึกษาเร่ือง กลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนรายยอ่ยในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทยในช่วง ปี 2554 ผูศึ้กษาไดข้อ้สรุปที่น่าสนใจหลายประการดงัต่อไปน้ี 

 1. ประสบการณ์การลงทุนในหลกัทรัพยแ์ละลกัษณะการลงทุนหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั 
แสดงให้เห็นวา่ นกัลงทุนมีประสบการณ์การลงทุนที่นอ้ยกวา่ 1 ปี  แสดงวา่เป็นนกัลงทุนหนา้ใหม่
ที่เพิง่เร่ิมเขา้มาลงทุน มีระยะเวลาในการซ้ือขายหุน้ในระยะ 1- 3 เดือน โดยมีแรงจูงใจและ
วตัถุประสงคใ์นการลงทุน คือ ตอ้งการส่วนต่างของก าไร แสดงใหเ้ห็นวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่เป็น
นกัลงทุนประเภทเก็งก าไร ซ่ึงสอดคลอ้งกบัแนวคิดพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุน (วฑิูรย ์ 
วริิยะพนัธ์, 2537, หนา้ 17) ในเร่ืองของการถือครองหลกัทรัพย ์นกัเก็งก าไร (Speculator) คือ ซ้ือหุน้
โดยหวงัผลก าไรจากการขายหุน้เป็นส าคญั ไม่ไดซ้ื้อเพือ่ลงทุนในระยะยาว และเงินที่นกัลงทุน
น ามาลงทุนเป็นเงินออมที่เหลือจากการใชจ้่าย  
 จ  านวนหลกัทรัพยท์ี่ถือครองในพอร์ตจากการศึกษาคร้ังน้ีพบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่ลงทุน
ลงทุนในหลกัทรัพย ์จ านวน1-2 หลกัทรัพย ์แสดงวา่นกัลงทุนยงัไม่ใหค้วามส าคญัในการกระจาย
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ความเส่ียงซ่ึงในทฤษฎีการกระจายการลงทุน (อ านวย ลียาทิพยก์ุล, 2521, หนา้ 50 – 51) หลกัการ
ส าคญัในการลงทุนคือไม่ควรทุ่มเงินลงทุนในหลกัทรัพยช์นิดใด หรือธุรกิจใดโดยเฉพาะ ทั้งหมด 
นกัลงทุนควรมีการกระจายหลกัทรัพยเ์พือ่กระจายความเส่ียงที่จะเกิดขึ้นจากการลงทุน 
 นกัลงทุนมีการส่งค  าสัง่ซ้ือขายผา่นอินเทอร์เน็ตเป็นส่วนใหญ่ และแหล่งขอ้มูลที่ช่วยใน
การตดัสินใจของนกัลงทุนมากที่สุด คือ อินเทอร์เน็ต เน่ืองมาจากปัจจุบนัอินเทอร์เน็ตเป็นส่ือที่
สามารถเขา้ถึงไดง้่าย สะดวกรวดเร็ว สามารถใชไ้ดใ้นทุกที และทุกเวลา จึงส่งผลใหน้กัลงทุนส่วน
ใหญ่มีการซ้ือขายหลกัทรัพยผ์า่นอินเทอร์เน็ต ซ่ึงสอดคลอ้งกบับทวเิคราะห์ของ (Lim, 1996) ส่ือ
อินเตอร์เน็ตเร่ิมเขา้มาเป็นที่นิยมของนกัลงทุนเน่ืองจากเป็นขอ้มูล Real Time ผูล้งทุนสามารถ
น าไปใชใ้นการตดัสินใจไดโ้ดยทนัที  
 2. กลยทุธใ์นการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน แสดงใหเ้ห็นวา่ นกัลงทุนเลือกลงทุนใน
กลุ่มทรัพยากร (พลงังานและสาธารณูปโภค เหมืองแร่) มากที่สุด เลือกหลกัทรัพยท์ี่มีอตัราการ
เติบโตของก าไรสูงและใหผ้ลตอบแทนจากการลงทุนในระดบัสูง (Growth Stock ) ซ่ึงมีสมัพนัธก์บั
การใชปั้จจยัเชิงปริมาณที่นกัลงทุนใหค้วามส าคญัเลือกใช ้คือ อตัราเงินปันผลตอบแทน และ คา่ 
P/E  ส่วนการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินอ่ืนๆ มีจ  านวนที่นอ้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ   
อรุสา บรรณกิจโศภณ (2553) คือ นกัลงทุนรายยอ่ยเลือกลงทุนในหุน้ที่มีอตัราการเติบโตของก าไร
สูงและใหค้วามส าคญักบัค่า P/E และอตัราเงินปันผลตอบแทนสูง 

นกัลงทุนมีกลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพย ์คือ เลือกซ้ือหุน้ที่มีปัจจยัพื้นฐานดี ซ้ือหุน้เม่ือราคา

ต ่ากวา่พื้นฐาน (under value) ซ้ือหุน้ที่มีสภาพคล่องในการซ้ือขาย ส่วนกลยทุธก์ารขายหลกัทรัพย ์

คือ ขายหุน้เม่ือรู้วา่คิดผดิหรือคาดการณ์ผดิมากทีสุ่ด สอดคลอ้งกบั Bernard Baruch (1990) ไดเ้ขียน 

กฎการลงทุนและประสบการณ์จากการลงทุนไว ้10 ประการ กฎขอ้ที่ 5 คือ จงเรียนรู้วิธีที่ตอ้งตดั

ขายขาดทุนอยา่งรวดเร็ว นอกจากน้ีนกัลงทุนจะขายหุน้เม่ือราคาหุน้เพิม่ขึ้นเกินมูลค่า (over value) 

และขายเม่ือกิจการมีก าไรลดลง 

 และพบประเด็นที่น่าสนใจนกัลงทุนที่มีลกัษณะการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นระยะสั้นจะมี    
กลยทุธใ์นการซ้ือหลกัทรัพยต์  ่า ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ เมษาตรี บุญแต่ง (2548) พบวา่นกั
ลงทุนจะมีพอร์ตขนาดเลก็ซ่ึงหมายถึงนกัลงทุนรายยอ่ย โดยมีระยะเวลาในการถือครองหลกัทรัพย์
ในระยะสั้น และมกัตดัสินใจในการลงทุนตามใจตนเองบนพื้นฐานของความไม่กระจ่างในขอ้มูล
หลกัทรัพย ์
 
 



69 

ข้อเสนอแนะ 
ข้อเสนอแนะส าหรับการน าผลไปใช้ 

1. จากการวเิคราะห์ระยะเวลาที่เร่ิมลงทุนในหลกัทรัพยข์องนกัลงทุน พบวา่ มีระยะเวลา
เร่ิมลงทุน นอ้ยกวา่ 1 ปี นกัลงทุนควรท าการศึกษาขอ้มูลเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพย ์และศึกษาขอ้มูล
อ่ืนใหม้ากขึ้นก่อนจะเขา้ไปลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์เช่น ติดตามข่าวสารนโยบายรัฐบาล ข่าวสาร
เศรษฐกิจ ข่าวสารทั้งในและนอกประเทศ เพือ่ใชเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจก่อนที่จะลงทุน 
และเพือ่เป็นแนวทางที่จะช่วยใหน้กัลงทุนรายยอ่ยไม่กลายเป็นแมงเม่าของตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงจะ
ท าใหเ้กิดความเส่ียงในการลงทุนนอ้ยลง 

2. จากการวเิคราะห์แหล่งขอ้มูลที่ใชช่้วยในการตดัสินใจในการลงทุนมากที่สุด คือ 
อินเทอร์เน็ต ทั้งน้ีนกัลงทุนควรใชว้จิารณญาณในการรับรู้ขอ้มูลข่าวสารและตดัสินใจลงทุน ไม่เช่ือ
ข่าวลือ และซ้ือขายหลกัทรัพยบ์นพื้นฐานการตดัสินใจของตวัเอง 

 
ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัยคร้ังต่อไป    

1.เน่ืองจากการศึกษาในคร้ังน้ี มีระยะเวลาในการศึกษาที่จ  ากดั ดงันั้นการศึกษาในคร้ัง
ต่อไป ควรท าการศึกษาเปรียบเทียบกลยทุธใ์นการการลงทุนหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยใ์นแต่ละภูมิภาค เพือ่ศึกษาเปรียบเทียบนกัลงทุนในกรุงเทพมหานคร วา่มีกลยทุธใ์นการ
การลงทุนหลกัทรัพยเ์หมือนและแตกต่างกนัในดา้นใดบา้ง 

2. การศึกษาคร้ังต่อไปควรท าการศึกษาและวเิคราะห์ปัจจยัที่มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพยค์วบคุ่ไปดว้ย เพือ่ใหไ้ดซ่ึ้งปัจจยัที่นกัลงทุนใชป้ระกอบการตดัสินใจในการซ้ือ-ขาย
หลกัทรัพย ์ที่ละเอียดและชดัเจนมากยิง่ขึ้น 

3. เน่ืองจากการศึกษาในคร้ังน้ีเป็นการใชว้ิจยัเชิงส ารวจ (Survey Research) โดยใช้
แบบสอบถาม (Questionnaire) เป็นเคร่ืองมือในการเก็บรวบรวมขอ้มูล การศึกษาคร้ังต่อไปควร
ท าการศึกษาโดยใชก้ารสมัภาษณ์ เพือ่ใหไ้ดข้อ้มูลในเชิงลึกมากขึ้น 

4.ศึกษากลุ่มที่มีกลยทุธก์ารซ้ือขายหลกัทรัพย ์มาก-นอ้ย เพือ่ทราบลกัษณะและมูลเหตุที่ท  า
ใหก้ลยทุธข์องนกัลงทุนทั้ง 2 กลุ่มแตกต่างกนั 
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แบบสอบถามงานวจัิย   
เร่ือง กลยทุธ์การซือ้ขายหลกัทรัพย์ของนกัลงทนุรายย่อยในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ในช่วง ปี 2554 
 
ค าชีแ้จง   แบบสอบถามนีเ้ป็นส่วนหนึ่งของการศกึษาเฉพาะบคุคล โดยนกัศกึษาปริญญาโทหลกัสตูรบริหารธรุกิจ

มหาบณัฑิต(MBA) มหาวทิยาลยักรุงเทพ จึงใคร่ขอความร่วมมือจากทกุท่านในการตอบแบบสอบถามให้ครบทกุข้อตามความ
เป็นจริงและตามความคดิเห็นของท่าน เพ่ือจะได้น าผลการวจิยัไปใช้ประโยชน์ทางการศกึษาตอ่ไป ผู้ศกึษาขอขอบพระคณุทกุ
ท่านท่ีเสียสละเวลาในการตอบแบบสอบถามนี ้

 
ส่วนที่ 1 ข้อมูลปัจจัยพืน้ฐานของผู้ลงทุน 
1.1 ข้อมูลทั่วไป 
1. เพศ 

□1.ชาย      □ 2. หญิง 
2.อาย ุ 

□ 1. ต ่ากวา่ 25 ปี    □  2. 26-35 ปี  
□ 3. 36-45 ปี    □  4. 46-55 ปี  
□5. 56-65 ปี     □ 6. 66 ปีขึน้ไป 

3. ระดบัการศกึษา 
□1. ต ่ากวา่ปริญญาตรี    □ 2. ปริญญาตรี 
□3. ปริญญาโท     □ 4. สงูกวา่ปริญญาโท 

4. อาชีพหลกั 
□ 1. ข้าราชการ/รัฐวสิาหกิจ    □ 2. บริษัทเอกชน  □ 3. เจ้าของกิจการ/ธรุกิจ สว่นตวั 
□ 4. นกัศกึษา     □ 5. เกษียณอาย ุ  □ 6. นกัลงทนุ  
□ 7. อ่ืนๆ (โปรดระบุ ______________________________) 

5. รายได้ตอ่เดือน จากอาชีพหลกั 
□1. น้อยกวา่หรือเท่ากบั 30,000 บาท  □ 2. 30,000 – 50,000 บาท 
□3. 50,001 – 70,000 บาท    □4. 70,001 – 90,000 บาท 
□5. มากกว่า 90,000 บาท 
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1.2 ประสบการณ์การลงทุนในหลักทรัพย์ 
1. ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทนุในหลกัทรัพย์ 

□1. น้อยกวา่ 1 ปี        □2. 1 –3 ปี 
□3. 3 – 6 ปี       □4. มากกว่า 6 ปี 

2. ลกัษณะการซือ้ขายหลกัทรัพย์ส่วนใหญ่ของท่าน (กรุณาตอบเพียงค าตอบเดียว) 
□ 1. ซือ้และขายภายในวนัเดียวกนั     □ 2. ซือ้และขายภายใน 1 สปัดาห์  
□ 3. ซือ้และขายเกินกวา่ 1 สปัดาห์แตไ่มเ่กิน 1 เดือน   □ 4. ลงทนุระยะ 1-3 เดือน 
□ 5. ลงทนุระยะปานกลาง (เกิน 3 เดือนแตไ่มถ่ึง 6 เดือน)  □ 6.ลงทนุระยะยาว (6 เดือนขึน้ไป) 

3. แหลง่ท่ีมาของเงินทนุท่ีท่านใช้ลงทนุ 
□ 1. เงินออมสว่นท่ีเหลือจากคา่ใช้จ่าย     □ 2. เงินกู้  
□ 3. ใช้ทัง้เงินออมและเงินกู้       □ 4. อ่ืน ๆ (ระบุ.....................................) 

ส่วนที่ 2 ข้อมูลเก่ียวกับลักษณะการลงทุนในหลักทรัพย์ในปัจจุบัน 
ค าแนะน า โปรดท าเคร่ืองหมาย / ลงใน □ หรือกรอกขอ้ความทีต่รงกบัท่านมากที่สดุ 
1. วตัถปุระสงค์ล าดับแรกของท่านในการซือ้ขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์ 

□ 1. ต้องการก าไรสว่นต่าง (Capital Gain)    □ 2. ต้องการเงินปันผล (dividend) 
□ 3. ต้องการการเพิม่ขึน้ของมลูค่าหุ้นในระยะเวลายาว   □ 4. อ่ืนๆ (ระบ.ุ....................................) 

2. ปัจจบุนัท่านมีหลกัทรัพย์ท่ีถือครองในพอร์ตของท่านประมาณ 
□ 1. 1-2 หลกัทรัพย์      □ 2. 3-4 หลกัทรัพย์  
□ 3. 5-6 หลกัทรัพย์      □ 4. 7 หลกัทรัพย์ขึน้ไป 

3. ปัจจบุนัท่านก าลงัลงทนุในหลกัทรัพย์ประเภทใด 
□ 1. หุ้นสามญั         □ 2. หุ้นกู้  
□3. กองทนุตา่งๆ                                       □4. พนัธบตัร/ตัว๋เงินคลงั 
□ 5. ไมเ่ฉพาะเจาะจง 

4. ท่านสัง่ซือ้ขายหุ้นแตล่ะครัง้ (ส่วนใหญ่) เป็นจ านวนเงินประมาณครัง้ละเท่าไร (กรุณาตอบเพียงค าตอบเดียว) 
□ 1. ต ่ากวา่ 100,000 บาท   □ 2. 100,000-500,000 บาท  □ 3. 500,001-1 ล้านบาท 
□ 4. 1,000,001-5 ล้านบาท              □ 5. 5 ล้านบาทขึน้ไป 

5. วธีิการสง่ค าสัง่ซือ้ขาย (order) เป็นประจ าของท่าน 
□ 1. สง่ค าสัง่ซือ้ขายเองท่ีห้องค้าหลกัทรัพย์         □ 2. โทรศพัท์สัง่ซือ้ขายกบัเจ้าหน้าท่ีการตลาด     
□ 3. มอบอ านาจให้ผู้ อ่ืนด าเนินการแทน              □ 4. ฝากเจ้าหน้าท่ีการตลาดดแูลซือ้ขายให้ 
 □ 5. ซือ้ขายผา่นอินเทอร์เน็ต 

6. แหลง่ข้อมลูท่ีท่านใช้ช่วยในการตดัสนิใจในการลงทุน 
□ 1. บทวเิคราะห์ของโบรกเกอร์  □ 2. โทรทศัน์และวทิยุ □ 3. หนงัสือพมิพ์                  

 □ 4. อินเทอร์เนต็    □ 5. อ่ืนๆ (ระบ.ุ....................................) 
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ส่วนที่ 3 กลยุทธ์การซือ้ขายหลักทรัพย์ของนักลงทนุในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
1. กลุ่มหลกัทรัพย์ท่ีทา่นลงทนุ (กรณีมีหลายค าตอบกรุณาเลือกเพียง 3 ล าดบั และจดัล าดบัตามสดัสว่นการลงทนุของทา่น 1 
หมายถึงสดัสว่นสงูสดุ) 

_____กลุม่ธรุกิจการเงิน (ธนาคาร เงินทนุและหลกัทรัพย ์ประกนัภยัและประกนัชีวิต) 
_____กลุม่ทรัพยากร (พลงังานและสาธารณปูโภค เหมืองแร่ ) 
_____กลุม่เกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร (ธรุกิจการเกษตร อาหารและเคร่ืองด่ืม) 
_____กลุม่สินค้าอปุโภค บริโภค (แฟชัน่ ของใช้ในครัวเรือนและส านกังาน ของใช้ส่วนตวั เวชภณัฑ์) 
_____กลุม่บริการ (พาณิชย์ การแพทย์ ส่ือส่ิงพิมพ์ บริการเฉพาะกิจ ทอ่งเที่ยวและสนัทนาการ ขนส่ง โลจิสติก) 
_____กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (วสัดกุ่อสร้าง พฒันาอสงัหาริมทรัพย)์ 
_____กลุม่เทคโนโลย ี(ชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกส์ เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร) 
_____กลุม่สินค้าอตุสาหกรรม (ยานยนต์ วสัดอุตุสาหรรมและเคร่ืองจกัร กระดาษและวสัดกุารพิมพ์ปิโตรเคมีและ  
         เคมีภณัฑ์ บรรจภุณัฑ์) 
____ กลุม่วอร์แรนท์ 
_____อ่ืนๆ (เช่นลงทนุใน SET 50 (โปรดระบ.ุ.................................................) 
 

2. ประเภทของหลกัทรัพย์ท่ีทา่นลงทนุ (กรณีมีหลายค าตอบกรุณาเลือกเพียง 3 ล าดบั และจดัล าดบัตามสดัส่วนการลงทนุของทา่น 
1 หมายถึงสดัสว่นสงูสดุ) 
              _____Growth Stock หุ้นท่ีมีอตัราการเติบโตของก าไรสงูและให้ผลตอบแทนจากการลงทนุในระดบัสงู 

_____ Defensive Stock หุ้นท่ีมีความเส่ียงต ่า มีรายรับแน่นอน ปัจจยัภายนอกมีผลตอ่ผลประกอบการต ่า 
_____Speculative Stock (หุ้นเก็งก าไร) 
_____Blueship Stock (หุ้นของบริษัทขนาดใหญ่) 
_____Cyclical Stock (หุ้นท่ีราคาขึน้ลงตามวฏัจกัรธรุกิจ) 
_____Income Stock (หุ้นปันผล)  
_____Penny Stock (หุ้นราคาถกู) 
_____ประเภทอ่ืนๆ (โปรดระบ.ุ.................................................) 

3. ปัจจยัเชิงปริมาณที่ทา่นใช้ในการตดัสินใจลงทนุ (กรณีมีหลายค าตอบกรุณาเลือกเพียง 3 ล าดบั และจดัล าดบัตามสดัสว่นการ
ลงทนุของทา่น 1 หมายถึงสดัสว่นสงูสดุ) 

_____ P/E Ratio 
              ______อตัราเงินปันผลตอบแทน 
              _____P/BV 
              _____ D/E 
              _____ ROE 
              _____ ROA 
              _____PEG 
             _____ ปัจจยัอ่ืน (โปรดระบ.ุ.................................................) 
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4. กลยุทธ์ในการซือ้ขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 
กลยทุธ์การซ้ือขายหลกัทรัพย ์

 

ระดับความส าคัญ 

มากที่สุด 
5 

มาก 
4 

ปานกลาง 
3 

น้อย 
2 

น้อยที่สุด 
1 

กลยุทธ์ในการซือ้หุ้นในตลาดหลักทรัพย์ 
1. ซือ้หุ้นเม่ือราคาต ่ากวา่พืน้ฐาน (under value)      
2. ซือ้หุ้นท่ีมีสภาพคลอ่งในการซือ้ขาย      
3. เลือกซือ้หุ้นท่ีมีปัจจยัพืน้ฐานด ี      
4. ซือ้หุ้นท่ีได้รับความนิยมในขณะนัน้      
5. ซือ้หุ้นท่ีมีขา่วลือวา่ผู้ลงทุนรายใหญ่ซือ้      
6. ซือ้เม่ือผู้ลงทุนสถาบนัหรือผู้ลงทุนตา่งประเทศซือ้สทุธิ      
7. ซือ้หุ้นตามขา่วลือในเวปไซด ์      
8. ซือ้หุ้นเม่ือดชันีตลาดหลกัทรัพย์ปรับตวัสงูขึน้/ลดลง      
9. ซือ้หุ้นเม่ือการเมืองขาดเสถียรภาพ      
10. ซือ้หุ้นตามค าแนะน าของเจ้าหน้าท่ีการตลาด      
11. ซือ้หุ้นโดยพิจารณาจากกราฟเทคนิค      
กลยุทธ์ในการขายหุ้น 
1. ขายเม่ือราคาหุ้นเพิ่มขึน้เกินมลูคา่ (over value)      
2. ขายเม่ือราคาเร่ิมลดต ่าลง      
3. ขายเม่ือกิจการมีก าไรลดลง      
4. ขายเม่ือปัจจยัพืน้ฐานของหุ้นเปล่ียน      
5. ขายเม่ือพบว่ามีหุ้นตวัอ่ืนท่ีน่าสนใจมากกว่า      
6. ขายหุ้นเม่ือรู้ว่าคิดผิดหรือคาดการณ์ผิด      
7. ขายหุ้นตามขา่วลือในห้องค้า      
8. ขายเม่ือผู้ลงทุนสถาบนัหรือผู้ลงทุนตา่งประเทศขายสทุธิ      
9. ขายหุ้นตามขา่วลือในเวปไซด ์      
10.ขายหุ้นตามค าแนะน าของเจ้าหน้าท่ีการตลาด      
11. ขายหุ้นโดยพิจารณาจากกราฟเทคนิค      

 
 

ขอขอบคุณทุกท่านที่ให้ความร่วมมือในการตอบแบบสอบถามคร้ังน้ี 
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การทดสอบความเช่ือมั่นของแบบสอบถาม 

 
Case Processing Summary 

  N % 
Cases Valid 30 00.0 

Excluded 
(a) 

0 .0 

Total 30 100.0 
a  Listwise deletion based on all variables in the procedure. 
 
Reliability Statistics 

Cronbach's 
Alpha N of Items 

.880 22 
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Item-Total Statistics 

 
 
 

 
Scale Mean if Item 

Deleted 
Scale Variance 
if Item Deleted 

Corrected Item-
Total 

Correlation 

Cronbach's 
Alpha if Item 

Deleted 

ซ้ือหุ้นเม่ือราคาต ่ากว่าพ้ืนฐาน (under value) 61.13 136.257 .265 .881 

ซ้ือหุ้นท่ีมีสภาพคล่องในการซ้ือขาย 61.63 129.275 .705 .868 
เลือกซ้ือหุ้นท่ีมีปัจจยัพ้ืนฐานดี 61.20 129.614 .515 .873 
ซ้ือหุ้นท่ีไดรั้บความนิยมในขณะนั้น 62.27 134.340 .403 .876 
ซ้ือหุ้นท่ีมีข่าวลือว่าผูล้งทุนรายใหญ่ซ้ือ 62.80 126.028 .733 .866 

ซ้ือเม่ือผูล้งทุนสถาบนัหรือผูล้งทุนต่างประเทศซ้ือสุทธิ 62.43 128.806 .605 .870 

ซ้ือหุ้นตามข่าวลือในเวปไซด ์ 63.07 133.099 .576 .872 
ซ้ือหุ้นเม่ือดชันีตลาดหลกัทรัพยป์รับตวัสูงข้ึน/ลดลง 62.17 133.178 .557 .873 

ซ้ือหุ้นเม่ือการเมืองขาดเสถียรภาพ 62.87 131.361 .506 .873 
ซ้ือหุ้นตามค าแนะน าของเจา้หนา้ท่ีการตลาด 62.83 126.282 .702 .867 
ซ้ือหุ้นโดยพิจารณาจากกราฟเทคนิค 61.97 122.378 .724 .865 
ขายเม่ือราคาหุ้นเพ่ิมข้ึนเกินมลูค่า (over value) 61.03 141.964 .073 .885 

ขายเม่ือราคาเร่ิมลดต ่าลง 62.03 146.723 .141 .890 
 ขายเม่ือกิจการมีก าไรลดลง 61.70 148.838 .262 .891 
ขายเม่ือปัจจยัพ้ืนฐานของหุ้นเปล่ียน 61.53 138.533 .209 .882 
ขายเม่ือพบว่ามีหุ้นตวัอ่ืนท่ีน่าสนใจมากกว่า 61.53 140.326 .119 .885 

ขายหุ้นเม่ือรู้ว่าคิดผดิหรือคาดการณ์ผดิ´ 61.30 138.079 .271 .880 
ขายหุ้นตามข่าวลือในห้องคา้ 63.07 127.789 .724 .867 
ขายเม่ือผูล้งทุนสถาบนัหรือผูล้งทุนต่างประเทศขายสุทธิ 62.70 124.631 .735 .866 

ขายหุ้นตามข่าวลือในเวปไซด ์ 63.17 127.661 .748 .867 
ขายหุ้นตามค าแนะน าของเจา้หนา้ท่ีการตลาด 62.80 126.441 .668 .868 

ขายหุ้นโดยพิจารณาจากกราฟเทคนิค 61.87 121.706 .716 .865 
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ด้านกลยุทธ์การซ้ือหลกัทรัพย์ 
 
Reliability Statistics 

Cron
bach's Alpha 

N 
of Items 

.867 11 

 
 Item-Total Statistics 

  
Scale Mean if 
Item Deleted 

Scale Variance 
if Item Deleted 

Corrected 
Item-Total 
Correlation 

Cronbach's 
Alpha if Item 
Deleted 

ซ้ือหุ้นเม่ือราคาต ่ากว่าพ้ืนฐาน (under value) 
27.77 50.806 .248 .880 

ซ้ือหุ้นท่ีมีสภาพคล่องในการซ้ือขาย 28.27 45.857 .771 .843 

เลือกซ้ือหุ้นท่ีมีปัจจยัพ้ืนฐานดี 27.83 46.006 .557 .857 

ซ้ือหุ้นท่ีไดรั้บความนิยมในขณะนั้น 28.90 49.128 .432 .865 

ซ้ือหุ้นท่ีมีข่าวลือว่าผูล้งทุนรายใหญ่ซ้ือ 
29.43 44.116 .773 .841 

ซ้ือเม่ือผูล้งทุนสถาบนัหรือผูล้งทุนต่างประเทศซ้ือสุทธิ 
29.07 45.099 .690 .847 

ซ้ือหุ้นตามข่าวลือในเวปไซด ์ 29.70 48.700 .595 .856 

ซ้ือหุ้นเม่ือดชันีตลาดหลกัทรัพยป์รับตวัสูงข้ึน/ลดลง 
28.80 48.510 .596 .855 

ซ้ือหุ้นเม่ือการเมืองขาดเสถียรภาพ 29.50 49.017 .410 .867 

ซ้ือหุ้นตามค าแนะน าของเจา้หนา้ท่ีการตลาด 29.47 45.706 .629 .851 

ซ้ือหุ้นโดยพิจารณาจากกราฟเทคนิค 28.60 43.490 .648 .850 
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ด้านกลยุทธ์การขายหลักทรัพย์ 
  
Reliability Statistics 

Cron
bach's Alpha 

N 
of Items 

.682 11 

 
 Item-Total Statistics 

  
Scale Mean if 
Item Deleted 

Scale Variance 
if Item Deleted 

Corrected 
Item-Total 
Correlation 

Cronbach's 
Alpha if Item 
Deleted 

 
ขายเม่ือราคาหุ้นเพ่ิมข้ึนเกินมลูค่า (over value) 

29.30 27.183 .171 .685 

ขายเม่ือราคาเร่ิมลดต ่าลง 30.30 28.424 .063 .698 

 ขายเม่ือกิจการมีก าไรลดลง 29.97 29.620 .054 .709 

ขายเม่ือปัจจยัพ้ืนฐานของหุ้นเปล่ียน 29.80 26.855 .181 .685 
 

ขายเม่ือพบว่ามีหุ้นตวัอ่ืนท่ีน่าสนใจมากกว่า 29.80 27.407 .107 .699 

ขายหุ้นเม่ือรู้ว่าคิดผดิหรือคาดการณ์ผดิ´ 29.57 27.151 .197 .680 

ขายหุ้นตามข่าวลือในห้องคา้ 31.33 23.264 .598 .615 
 

ขายเม่ือผูล้งทุนสถาบนัหรือผูล้งทุนต่างประเทศขายสุทธิ 30.97 22.654 .540 .619 

ขายหุ้นตามข่าวลือในเวปไซด ์ 31.43 23.495 .587 .618 

ขายหุ้นตามค าแนะน าของเจา้หนา้ท่ีการตลาด 31.07 22.133 .605 .606 

ขายหุ้นโดยพิจารณาจากกราฟเทคนิค 30.13 20.947 .578 .605 
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การตรวจสอบข้อตกลงเบือ้งต้น ตรวจสอบความสัมพันธ์ของข้อมูลและความสัมพันธ์เชิงเส้นตรง 
กลยุทธ์การซื้อหลกัทรัพย์กบัตวัแปรอสิระ 

Regression 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted 
 R Square 

Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 

1 .369a .136 .114 .38658 1.469 
 

ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9.144 10 .914 6.118 .000a 

Residual 58.134 389 .149   

Total 67.277 399    
 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 3.347 .069  48.832 .000   

ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ .003 .023 .007 .127 .899 .717 1.395 

ซ้ือขายวนัเดียว -.665 .131 -.253 -5.074 .000 .894 1.119 

ซ้ือขายภายใน1สัปดาห์ -.021 .059 -.020 -.354 .723 .674 1.484 

1สัปดาห์ไม่เกิน 1 เดือน -.038 .071 -.028 -.539 .590 .820 1.219 

ลงทุนระยะปานกลาง .013 .062 .012 .212 .832 .751 1.332 

ลงทุนระยะยาว -.225 .061 -.216 3.659 .000 .636 1.572 

dividend .184 .059 .162 3.104 .002 .812 1.232 

longtime .074 .061 .066 1.213 .226 .745 1.342 

หลกัทรัพยท่ี์ถือครองในพอร์ต .015 .022 .037 .703 .482 .806 1.241 

จ  านวนเงินท่ีสั่งซ้ือขายหุ้นในแต่ละคร้ัง -.056 .032 -.088 -1.748 .081 .871 1.148 
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กลยุทธ์การขายหลกัทรัพย์กบัตวัแปรอสิระ 

Regression 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .389a .151 .129 .54010 2.052 
 

ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 19.944 10 1.994 6.837 .000a 

Residual 112.015 389 .292   

Total 131.959 399    

 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardi
zed Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 2.692 .098  7.349 .000   

ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ .005 .032 .008 .153 .879 .743 1.346 

ซ้ือขายวนัเดียว -.244 .183 -.066 -1.333 .183 .892 1.122 

ซ้ือขายภายใน1สัปดาห์ .100 .082 .070 .225 .221 .675 1.481 

1สัปดาห์ไม่เกิน 1 เดือน .501 .099 .262 .042 .000 .821 1.218 

ลงทุนระยะปานกลาง .358 .088 .217 .062 .000 .772 1.295 

ลงทุนระยะยาว -.161 .086 -.110 -1.873 .062 .637 1.569 

dividend .212 .083 .133 2.556 .011 .811 1.232 

longtime .295 .085 .189 3.471 .001 .742 1.347 

หลกัทรัพยท่ี์ถือครองในพอร์ต .061 .030 .106 2.026 .043 .813 1.231 

จ  านวนเงินท่ีสั่งซ้ือขายหุ้นในแต่ละคร้ัง .072 .046 .077 1.553 .121 .894 1.118 
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 ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 1  
 

 

ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 32.138 10 3.214 9.421 .000
a
 

Residual 132.706 389 .341   

Total 164.844 399    

a. Predictors: (Constant), จ านวนเงินท่ีสั่งซ้ือขายหุน้ในแต่ละคร้ัง, longtime, ลงทุนระยะปานกลาง, หลกัทรัพยท่ี์ถือครองใน

พอร์ต, ซ้ือและขายภานในวนัเดียว, ซ้ือและขายเกนิ1สัปดาห์ไม่เกนิ1เดือน, dividend, ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย,์ ซ้ือและขายภายใน1สัปดาห์, 

ลงทุนระยะยาว 

b. Dependent Variable: Buy 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.755 .104  26.601 .000 

ซ้ือและขายภานในวนัเดียว -.591 .198 -.144 -2.987 .003 

ซ้ือและขายภายใน1สปัดาห์ .215 .089 .134 2.426 .016 

ซ้ือและขายเกิน1สปัดาห์ไม่เกิน1เดือน .381 .107 .178 3.545 .000 

ลงทุนระยะปานกลาง .417 .093 .235 4.478 .000 

ลงทุนระยะยาว -.185 .093 -.114 -1.990 .047 

dividend .556 .090 .313 6.204 .000 

longtime .285 .092 .164 3.108 .002 

ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ .035 .034 .055 1.028 .305 

หลกัทรัพยท่ี์ถือครองในพอร์ต .005 .033 .008 .162 .871 

จ านวนเงินท่ีสัง่ซ้ือขายหุ้นในแต่ละคร้ัง -.005 .049 -.005 -.103 .918 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .442
a
 .195 .174 .58408 

a. Predictors: (Constant), จ านวนเงินท่ีสั่งซ้ือขายหุน้ในแต่ละคร้ัง, 

longtime, ลงทุนระยะปานกลาง, หลกัทรัพยท่ี์ถือครองในพอร์ต, ซ้ือและขาย

ภานในวนัเดียว, ซ้ือและขายเกนิ1สัปดาห์ไม่เกนิ1เดือน, dividend, ระยะเวลา

ท่ีเร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย,์ ซ้ือและขายภายใน1สัปดาห์, ลงทุนระยะยาว 
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ผลการทดสอบสมมติฐานที่ 2 

Model Summary 

M

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .389
a
 .151 .129 .54010 

a. Predictors: (Constant), จ านวนเงินท่ีสั่งซ้ือขายหุน้ในแต่ละคร้ัง, ลงทุนระยะยาว, 

dividend, ซ้ือและขายเกนิ1สัปดาห์ไม่เกนิ1เดือน, ซ้ือและขายภานในวนัเดียว, หลกัทรัพยท่ี์ถือครองในพอร์ต

, ลงทุนระยะปานกลาง, longtime, ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย,์ ซ้ือและขายภายใน1สัปดาห์ 

 

ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 19.944 10 1.994 6.837 .000
a
 

Residual 112.015 384 .292   

Total 131.959 394    

a. Predictors: (Constant), จ านวนเงินท่ีสั่งซ้ือขายหุน้ในแต่ละคร้ัง, ลงทุนระยะยาว, dividend, ซ้ือและขายเกนิ1สัปดาห์ไม่

เกนิ1เดือน, ซ้ือและขายภานในวนัเดียว, หลกัทรัพยท่ี์ถือครองในพอร์ต, ลงทุนระยะปานกลาง, longtime, ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย,์ ซ้ือและขาย

ภายใน1สัปดาห์ 

b. Dependent Variable: sell 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.692 .098  27.349 .000 

ซ้ือและขายภานในวนัเดียว -.244 .183 -.066 -1.333 .183 

ซ้ือและขายภายใน1สปัดาห์ .100 .082 .070 1.225 .221 

ซ้ือและขายเกิน1สปัดาห์ไม่เกิน1เดือน .501 .099 .262 5.042 .000 

ลงทุนระยะปานกลาง .358 .088 .217 4.062 .000 

ลงทุนระยะยาว -.161 .086 -.110 -1.873 .062 

dividend .212 .083 .133 2.556 .011 

longtime .295 .085 .189 3.471 .001 

ระยะเวลาท่ีเร่ิมลงทุนในหลกัทรัพย ์ .005 .032 .008 .153 .879 

หลกัทรัพยท่ี์ถือครองในพอร์ต .061 .030 .106 2.026 .043 

จ านวนเงินท่ีสัง่ซ้ือขายหุ้นในแต่ละคร้ัง .072 .046 .077 1.553 .121 
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