
 
บทที่ 2 

ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
 
2.1  แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 

 
2.1.1 ทฤษฎีความตองการถือเงินของเคนส   

(Keynes’s Theory of Demand for Money)  
กัญญา กุญทีกาญจน  (2539) ไดอธิบายทฤษฎีความตองการถือเงินของเคนสวา 

เคนส แบงความตองการถือเงินออกเปน3ประการคือ ความตองการถือเงินไวสําหรับจบัจายใชสอย
ในชีวิตประจําวัน ความตองการถือเงินเพื่อไวสํารองเหตุฉุกเฉิน และความตองการถือเงินเพื่อ
แสวงหากําไร 

1) ความตองการถือเงินไวสําหรับจับจายใชสอยในชีวิตประจําวัน 
(Transaction Demand for Money) 
ปกติบุคคลธรรมดาหรือหนวยธุรกิจจําเปนตองถือเงินไวจํานวนหนึ่งเพื่อใช

จายประจําวันใหเพียงพอในระยะเวลาหนึ่ง ซ่ึงเงินตราท่ีถือไวเพื่อใชจายประจําวันนี้ ทําหนาท่ีสําคัญ
คือ  เปนส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเทานั้น โดยท่ัวไปบุคคลมักจําดรับรายไดเพียงเดือนละครั้งหรือ
สัปดาหละคร้ัง ดังนั้นจึงจําเปนจะตองถือเงินไวจํานวนหน่ึง เพื่อใชจายในชวงเวลาดังกลาว ยิ่ง
ระยะเวลาท่ีจะไดรับรายไดแตละคร้ังหางกันเทาใด ปริมาณเงินโดยเฉล่ียท่ีจะตองถือไวใชจายก็ตอง
มากข้ึนเทานั้น 

นอกจากความตองการถือเงินเพื่อใชจายประจําวันข้ึนอยูกับระยะเวลาท่ีจะ
ไดรับรายไดแตละคร้ัง ยังข้ึนอยูกับรายไดอีกดวย กลาวคือ ความตองการถือเงินไวเพื่อใชจาย
ประจําวันจะเพิ่มข้ึนตามการเพิ่มของรายได ดังสมการตอไปนี้ 

 
สมการแสดงความสัมพันธ Dt  =       (Y) 

   Dt  =       kY 
โดยท่ี    Dt  =       ปริมาณเงินท่ีตองการถือไวเพื่อใชจายประจําวัน 

K             =       อัตราสวนของรายไดท่ีตองการถือไวเพื่อใชจาย 
   Y =       รายได 
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              Dt  =  kY  
 
    
 
                       0    Y  

รูปท่ี 2.1  แสดงความตองการถือเงินเพื่อใชจายประจําวัน 
 
  จากรูป จะเห็นวาเสนความตองการถือเงินเปนเสนตรง ทํามุมนอยกวา 45 องศา 
ท้ังนี้เพราะอัตราสวนของรายไดประชาชาติตอมูลคาของรายการคาขายท่ีเกิดข้ึนคงท่ีทุกระดับรายได 
และมีคานอยกวา 1 และ  เปนเสนลาดเอียงข้ึนทางขวา แสดงวา ปริมาณเงินท่ีตองการถือจะเพิ่ม    
ตามการเพ่ิมของรายได 
  นอกจากนี้ ความตองการถือเงินนี้อาจจะข้ึนอยูกับอัตราดอกเบ้ียดวย กลาวคือ 
ปริมาณเงินท่ีถือไวใชจายนี้จะเปล่ียนแปลงนทิศทางตรงขามกับอัตราดอกเบ้ีย หมายความวา เม่ือ
อัตราดอกเบ้ียสูงมาก ๆ ปริมาณเงินท่ีถือไวเพื่อใชจายประจําวันจะลดลง เพราะเงินท่ีถือไวใชจายจะ
ถูกเปล่ียนเปนหลักทรัพยมากข้ึน แตอยางไรก็ตามในทางปฏิบัติเหตุการณนี้มักจะเกิดเฉพาะกับผูถือ
เงินไวใชจายโดยเฉล่ียเปนจํานวนมาก  ดังนั้น จึงสรุปไดวา ความตองการถือเงินนั้นข้ึนอยูกับรายได
เพียงอยางเดียว 

         2) ความตองการถือเงินเพื่อไวสํารองเหตุฉุกเฉิน  
(Precautionary Demand for Money) 
ความตองการถือเงินประเภทนี้เปนผลมาจากเหตุการณท่ีมองไมเห็นหรือเกิดข้ึน

โดยบังเอิญ กลาวอีกในหนึ่งคือ เปนการใชจายท่ีไมคาดคิด (Unplanned Expenditure) นั่นเองเชน 
กรณีเกิดอุบัติเหตุ เจ็บปวยกะทันหัน ถูกใหออกจากงาน  หรือถูกเลิกจาง เปนตน เหตุการณนี้ยากท่ี
จะคาดไวลวงหนา ความตองการถือเงินประเภทนี้ข้ึนอยูกับรายได เพราะถารายไดมีมากก็จะสามารถ
กันเงินไวไดมาก นอกจากน้ีอัตราดอกเบ้ียท่ีสูงอาจมีอิทธิพลเหนือความตองการถือเงินนี้เหมือนกัน 
เพราะความจําเปนท่ีจะตองใชเงินจํานวนนี้เอาแนนอนไมได ดังนั้นถาอัตราดอกเบ้ียสูงพอท่ีจะได
กําไรจากการลงทุน เงินจํานวนนี้อาจจะถูกนําไปซ้ือหลักทรัพยมาถือไวช่ัวคราว จนกวาจะเกิดความ
จําเปนท่ีจะตองใชเงินจึงจะขายหลักทรัพย 
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ความตองการถือเงิน 2 ประเภทดังกลาวขางตน ปริมาณเงินท่ีตองการถือข้ึนอยูกับ
ระดับรายไดและอัตราดอกเบ้ีย แตเพื่อใหการวิเคราะหงายข้ึนเราไดสมมุติใหอัตราดอกเบ้ียมีอิทธิพล
ตอความตองการถือเงินเพื่อใชจาย 2 กรณีนี้นอยมากหรือไมมีเลย ดังนั้นความตองการถือเงินเพื่อใช
สอยใชสอยประจําวันและเพื่อสํารองไวเพื่อเหตุฉุกเฉิน จึงข้ึนอยูกับระดับรายไดอยางเดียว 
สมการแสดงความสัมพันธ Dp  =      (Y) 

   Dp  =      kY 
โดยท่ี Dp  =      ปริมาณเงินท่ีตองการถือไวเพื่อเหตุฉุกเฉิน 

   k =     อัตราสวนของรายไดท่ีตองการถือไวเพื่อเหตุฉุกเฉิน 
   Y =      รายได 

3) ความตองการถือเงินเพื่อแสวงหากําไร   
(Speculative Demand for Money) 
เคนส วิเคราะหความตองการถือเงินเพื่อแสวงหากําไร โดยจํากัดความสนใจตอตัว

แปรเพียงตัวเดียวเทานั้น คือ อัตราดอกเบ้ีย ตลอดจนผลของการคาดคะเนอัตราดอกเบ้ียในอนาคต 
เพื่อความสะดวกและงายตอการวิเคราะห เคนส ไดสมมุติใหบุคคลมีทางเลือกการถือสินทรัพย 2 
ทาง คือเงินสดสวนหนึ่ง (ซ่ึงเปนสวนท่ีนอกเหนือไปจากความตองการถือเงินสดเพื่อการจับจายใช
สอย) และถือพันธบัตร (Bond) อีกสวนหนึ่ง การถือเงินสดน้ันไมมีผลตอบแทนในรูปดอกเบ้ีย แตมี
สภาพคลองอยางสมบูรณเต็มท่ี สวนการถือพันธบัตรใหผลตอบแทนในรูปดอกเบ้ีย แตตองมีภาระ
การเส่ียง (Risk) ความไมแนนอน และขาดสภาพคลอง เพราะการเปล่ียนฐานะจากพันธบัตรเปนเงิน
ไดนั้น อาจตองเสียเวลาและอาจตองประสบกับการขาดทุนดวยก็ได ประเด็นสําคัญของการวิเคราะห
ก็คือ หนวยธุรกิจหรือผูลงทุนท่ีแสวงหากําไร จะตัดสินใจเลือกถือระหวางเงินสดกับพันธบัตร 
ข้ึนอยูกับการคาดคะเนดอกเบ้ียในอนาคต กลาวคือถาผูถือพันธบัตรคาดคะเนวา อัตราดอกเบี้ยใน
อนาคตมีแนวโนมจะสูงข้ึน เขาจะถือเงินสดไว แตถาผูถือพันธบัตรคาดคะเนวา อัตราดอกเบ้ียใน
อนาคตจะลดตํ่าลง เขาจะถือพันธบัตรไว ท้ังนี้เพราะการถือพันธบัตรในอัตราดอกเบ้ียสูงยอมให
ผลตอบแทนท่ีสูง และมีกําไรสวนทุน (Capital Gains)  แตการซ้ือพันธบัตรเม่ืออัตราดอกเบ้ียตํ่ายอม
ใหผลตอบแทนตํ่าและจะขาดทุน (Capital Losses)  เม่ือขาย กลาวคือ ราคาพันธบัตรจะสูงเม่ืออัตรา
ดอกเบ้ียลดลง และราคาพันธบัตรจะลดลงเม่ืออัตราดอกเบ้ียสูง ดังนั้น ผูลงทุนสามารถมีกําไรสวน
ทุนหรือขาดทุนจากความแตกตางระหวางราคาเม่ือซ้ือและราคาเม่ือขาย  ซ่ึงมูลคาของพันธบัตรหา
ไดจาก สมการดังนี้ 

 
   PV      =     R / i 
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          โดยท่ี   PV   =     ราคาปจจุบันของพันธบัตร  
        (Purchase Price of Bond) 

        i    =      อัตราดอกเบ้ีย (Rate of Interest) 
       R   =      รายรับประจําปของพันธบัตร  

                     (Annual Fixed Revenue from Bond) 
  จะเห็นไดวาราคาของพันธบัตรจะผันแปรตรงขามกับอัตราดอกเบ้ีย พอสรุปไดวาผู
เก็งกําไรจะถือเงินสดหรือพันธบัตรจํานวนเทาใดน้ัน เขาจะคาดคะเนวา ผลตอบแทนในรูปดอกเบ้ีย
ท่ีไดรับจะคุมกับราคาพันธบัตรท่ีลดลงหรือไม ถาหากราคาพันธบัตรลดลงดวยขนาดท่ีมากกวา
อัตราดอกเบ้ียท่ีไดรับ ผูลงทุนจะหันมาถือเงินไวโดยไมถือพันธบัตรหรือหลักทรัพยตาง ๆ เลย การท่ี
จะกลาววา ผูลงทุนจะถือเงินไวมากนอยเพียงใดและถือพันธบัตรเปนจํานวนเทาใดนั้น ข้ึนอยูกับการ
คาดการณของผูลงทุนเปนสําคัญ 
  เคนส ไดต้ังสมมุติฐานเกี่ยวกับความตองการถือเงินเพื่อแสวงหากําไร เม่ือส่ิงอ่ืน ๆ 
คงท่ี ความตองการถือเงินเพื่อแสวงหากําไร จะเปล่ียนแปลงเปนสัดสวนผกผันกับอัตราดอกเบ้ีย  ดัง
สมการ ตอไปนี้ 

 Ds  =       (i) 
    Ds  =       (1/k) i 
โดยท่ี    Ds =       ปริมาณเงินท่ีตองการถือไวเพื่อเก็งกําไร 
    k =       อัตราสวนของรายไดท่ีตองการถือไวเพื่อใชจาย 
    i =       อัตราดอกเบ้ีย 
ท้ังนี้  สามารถแสดงสมการความตองการการถือเงินท้ังหมดในแนวคิดของ เคนส ไดดังนี้ คือ 
    Md =       Dt    +  Dp    +  Ds   
โดยท่ี    Md  =       ความตองการถือเงินท้ังหมด 
    Dt =       ปริมาณเงินท่ีตองการถือไวเพื่อใชจายประจําวัน 
    Dp =       ปริมาณเงินท่ีตองการถือไวเพื่อสํารองไวเพื่อ 

          เหตุฉุกเฉิน 
    Ds  =       ปริมาณเงินท่ีตองการถือไวเพื่อเก็งกําไร 
 
 

จากทฤษฎีความตองการถือเงินของเคนส สามารถแบงความตองการออกเปน 3 แบบ คือ 
ความตองการถือเงินไวสําหรับจับจายใชสอยในชีวิตประจําวัน ความตองการถือเงินเพื่อไวสํารอง
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เหตุฉุกเฉินและความตองการถือเงินเพื่อแสวงหากําไร ซ่ึงสามารถนํามาประยุกตใชกับการลงทุนใน
กองทุนเปด ยูโอบี ชัวร เดลี ในสวนของความตองการถือเงินเพื่อไวสํารองเหตุฉุกเฉิน  จากการนํา
เงินมาลงทุนไวช่ัวคราว จนกวาจะเกิดความจําเปนท่ีจะตองใชเงินจึงจะขายกองทุน ซ่ึงกองทุนเปด ยู
โอบี ชัวร เดลี สามารถซื้อหรือขายไดทุกวันทําการ  และความตองการถือเงินเพื่อแสวงหากําไร 
เนื่องจากการลงทุนในกองทุนทําใหผูลงทุนไดรับผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปแบบของเงินปน
ผลจากกองทุน 

 
2.1.2 แนวคิดการวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพื้นฐาน 

เปนแนวคิดท่ีมุงวเิคราะหปจจัยท่ีเปนตัวกาํหนดราคาหลักทรัพย อัตราผลตอบแทน 
และความเส่ียงจากการลงทุน ปจจัยพืน้ฐานดังกลาวไดแก ปจจยัดานภาวะเศรษฐกจิ ภาวะการเมือง 
ปจจัยดานภาวะอุตสาหกรรมท่ีเกี่ยวของ และปจจัยท่ีเกีย่วกับผลการดําเนินงาน รวมท้ังฐานะทางการ
เงินของบริษัทผูออกหลักทรัพย ดังนัน้วิธีวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพืน้ฐาน จึงเปนการ
วิเคราะห ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะการเมือง  ภาวะอุตสาหกรรม และภาวะบริษัท      เพื่อนํามาใชในการ
กําหนด มูลคาท่ีแทจริงของหลักทรัพย 

ภาวะเศรษฐกจิในปจจุบันและภาวะเศรษฐกิจท่ีคาดไว จะสงผลกระทบตอภาวะตลาด
โดยรวม ภาวะอุตสาหกรรมจะสงผลตอผลการดําเนินงาน และความสามารถในการทํากําไรของ
บริษัทท่ีออกหลักทรัพย ผูวิเคราะหหลักทรัพยจึงจําเปนตองพิจารณาดัชนีช้ีภาวะเศรษฐกิจในดาน
ตาง ๆ เชน ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ ดัชนีช้ีวัดการบริโภค การลงทุนการผลิต ตลอดจนขอมูล
เกี่ยวกับอัตราดอกเบ้ียในปจจุบันและท่ีคาดไวในอนาคต นโยบายการเงินและนโยบายการคลัง 
รวมท้ังนโยบายเศรษฐกิจอ่ืน ๆ ของรัฐบาล ความม่ังคงทางการเมือง ตลอดจนความสงบสุขของ
ประเทศ 

ในการวิเคราะหอุตสาหกรรม ผูวิเคราะหหลักทรัพยควรพิจารณาวัฏจกัรธุรกิจ 
ประเภทของอุตสาหกรรม วงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรม โครงสรางการแขงขันของ
อุตสาหกรรม และผลกระทบของขอตกลงระหวางประเทศ รวมถึงกฎหมายตาง ๆ ท่ีเกี่ยวของกับ
อุตสาหกรรมควบคูกันไปหลังจากท่ีผูลงทุนไดวิเคราะหภาวะเศรษฐกจิและอุตสาหกรรม เพื่อศึกษา
ถึงแนวโนมตลาดหลักทรัพยโดยรวมและประเภทของอุตสาหกรรมท่ีจะเลือกลงทุนแลว ข้ันตอไปก็
จะเปนการวเิคราะหบริษัทเพือ่ศึกษาถึงปจจยัท่ีควรลงทุนและราคาหลักทรัพยท่ีควรซ้ือ โดยท่ีผู
ลงทุนควรจะวเิคราะหท้ังในเชิงคุณภาพและในเชิงปริมาณ 

การวิเคราะหหลักทรัพยเปนการวิเคราะหท่ีประกอบดวยข้ันตอนการเก็บรวบรวม
ขอมูล การศึกษาและวิเคราะหขอมูล การตีความผลท่ีไดจากการศึกษา เพื่อนํามาพจิารณากําหนด
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หลักทรัพยหรือกลุมหลักทรัพยท่ีจะลงทุนตามระดับอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังเพื่อใหไดมาซ่ึง
หลักทรัพยและกลุมหลักทรัพยลงทุนท่ีดีท่ีสุด ท่ีใหผลตอบแทนสูงสุด ณ ความเส่ียงท่ีผูลงทุนนั้นๆ 
สามารถยอมรับไดซ่ึงอาจแตกตางกันไป ดังนั้นผูวิเคราะหหลักทรัพยจําเปนตองวิเคราะหขอมูล 
ตรวจสอบ และตัดสินใจใหสอดคลองกับเปาหมายการลงทนุท่ีผูลงทุนต้ังไวอยางชัดเจนและ
สมเหตุสมผล 

วัตถุประสงคสุดทายของการวิเคราะหหลักทรัพยตามแนวคิดการวิเคราะหหลักทรัพย
โดยใชปจจัยพืน้ฐาน คือ การกําหนดมูลคาท่ีแทจริงของหลักทรัพย เพื่อเปรียบเทียบกับราคาตลาด
ของหลักทรัพยนั้น และตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย ดังนี ้

1.  หากพบวาราคาตลาดของหลักทรัพยตํ่ากวามูลคาท่ีแทจริงท่ีคํานวณได หรือท่ี
เรียกวาราคาตลาดตํ่ากวาท่ีควรจะเปน (underprice) นักลงทุนควรซ้ือหลักทรัพยนั้น เพราะยอม
หมายถึงการจะไดรับอัตราผลตอบแทนในระดับท่ีสูงกวาท่ีผูลงทุนตองการ 

2. หากพบวาราคาตลาดของหลักทรัพยดังกลาวสูงกวามูลคาท่ีแทจริงท่ีคํานวณได 
หรือท่ีเรียกวาราคาตลาดสูงกวาท่ีควรจะเปน (overprice) ก็ไมควรซื้อหลักทรัพยนั้น หรือหากถือ
หลักทรัพยนัน้อยูก็ควรจะขายหลักทรัพยนัน้ไป หากผูลงทุนเกิดไปซ้ือหลักทรัพยท่ีมีราคาตลาดสูง
กวา ท่ีควรจะเปนยอมทําใหผูลงทุนจะไดรับอัตราผลตอบแทนตํ่ากวาระดับอัตราผลตอบแทนท่ีผู
ลงทุนตองการ 

ตามเหตุผลทางทฤษฎีท่ีใชสนับสนุนการวิเคราะหปจจยัพืน้ฐานนัน้มีรากฐานจาก
แนวความคิดท่ีวา ราคาตลาดของหลักทรัพยจะปรับตัวเขาหามูลคาท่ีแทจริง (intrinsic value) ของ
หลักทรัพยนัน้ กลาวคือ เม่ือผูลงทุนพบวาราคาตลาดตํ่ากวาท่ีควรจะเปน (underprice) ก็ตัดสินใจซ้ือ 
หากผูลงทุนหลายๆ คนเหน็เชนนี ้ การซ้ือจะเปนการกระตุนใหราคาตลาดของหลักทรัพยปรับตัว
สูงข้ึน จนกระท่ังราคาตลาดเขาหามูลคาท่ีแทจริงซ่ึงเปนราคาดุลยภาพ อันเปนราคาท่ีทําใหผูลงทุน
ไดรับอัตราผลตอบแทนเทากบัอัตราผลตอบแทนท่ีตองการ และกลับกันหากผูลงทุนพบวาราคา
ตลาดสูงกวาท่ีควรจะเปน  (overprice) ก็ตัดสินใจขาย การขายของผูลงทุนตาง ๆ เปนการกระตุนให
ราคาตลาดของหลักทรัพยปรับตัวลดลง จนกระท่ังราคาตลาดเขาหามูลคาท่ีแทจริงซ่ึงเปนราคาดุลย
ภาพ อันเปนราคาท่ีทําใหผูลงทุนไดรับอัตราผลตอบแทนเทากับอัตราผลตอบแทนท่ีตองการเชนกนั 
 
 
 
การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพื้นฐาน มีกรอบแนวคิด ดงันี ้
   1.  การวิเคราะหเศรษฐกิจโดยท่ัวไป (economic analysis) 
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       การวิเคราะหเศรษฐกิจมหภาค โดยเนนการวิเคราะหและพยากรณแนวโนม
ภาวะเศรษฐกจิในอนาคต ท้ังแนวโนมระยะยาวและระยะส้ัน ท้ังเศรษฐกิจของประเทศและเศรษฐกิจ
โลก นอกจากนั้นการวิเคราะหเศรษฐกิจนี้ยังรวมถึงการวิเคราะหวัฏจักรเศรษฐกิจ รวมท้ังนโยบาย
เศรษฐกิจของรัฐ เชน นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง นโยบายการคาระหวางประเทศวาจะมี
ผลกระทบตอธุรกิจท่ีออกหลักทรัพยมากนอยเพยีงใด 

2.  การวิเคราะหอุตสาหกรรม (industry analysis) 
       การวิเคราะหอุตสาหกรรมเนนการวิเคราะหวงจรอุตสาหกรรม (industry life 
cycle) สภาพหารแขงขันในอุตสาหกรรม ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมวาจะมีแนวโนมอัตรา
การเจริญเติบโตอยางไร ซ่ึงข้ึนอยูกับปจจยัหลายอยางดวยกัน เชน นโยบายของรัฐบาลท่ีจะใหการ
สนับสนุนหรือเปนอุปสรรค โครางสรางการเปล่ียนแปลงของระบบภาษีของรัฐบาล โครงสรางของ
อุตสาหกรรมแตละประเภท เปนตน 

3.  การวิเคราะหบริษัท (company analysis)  
       การวิเคราะหบริษัทเปนข้ันสุดทายของการวิเคราะห เนนการวิเคราะหประเภท
ของบริษัทและประเภทของหลักทรัพย โดยวเิคราะหท้ังเชิงคุณภาพ (qualitative analysis) อันไดแก 
การวิเคราะหกลยุทธการบริหารงานของบริษัท วิเคราะหนโยบายผลิตภัณฑ สวนแบงการตลาดของ
บริษัท โครงการขยายโรงงานของบริษัท เปนตน และการวิเคราะหเชิงปริมาณ (quantitative 
analysis) ไดแก การวเิคราะหจากงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจท้ังในปจจุบันและอดีต เพื่อนํามา
ประมาณการกาํไรตอหุน และราคาหุนในอนาคต เปนตน 

 
2.2  งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
  จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีเกี่ยวของพบวา การศึกษาเกี่ยวกับ ปจจัยท่ีมีผลตอการลงทุน
ใน กองทุนเปด ยูโอบี ชัวร เดลี ยังไมมีผูใดทําการศึกษาในเร่ืองดังกลาว ซ่ึงมีงานวจิัยท่ีเกี่ยวของโดย
สรุปไดดังนี ้
 
  สุวิทย  พรหมสุวรรณ  (2545)  ศึกษาความรูความเขาใจตอการลงทุนกองทุนรวมกรณีศึกษา
ลูกคาบัญชีเงินฝากประจํากับธนาคารพาณิชยในอําเภอเมืองจังหวัดเชียงใหม  โดยเก็บขอมูลจาก
แบบสอบถามลูกคาบัญชีเงินฝากประจํากับธนาคารพาณิชยในอําเภอเมืองจังหวัดเชียงใหม  จํานวน 
200  ตัวอยางวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนา  โดยวิธีการนําเสนอตารางความถ่ีรอยละ
คาเฉลี่ย  พบวาระดับความรูความเขาใจกองทุนรวมของผูตอบแบบสอบถามอยูในระดับตํ่ารอยละ 
69.0  และสวนใหญคิดวาจะไมลงทุนในกองทุนรวมในอนาคต  ซ่ึงพนักงานรัฐวิสาหกิจจะมีความรู
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ความเขาใจในกองทุนรวมมากท่ีสุด  รองลงมาคืออาชีพพนักงานบริษัทเอกชน  และผูท่ีมีความรูใน
ระดับปริญญาโทมีระดับความรูความเขาใจในกองทุนรวมมากท่ีสุด  โดยกลุมผูท่ีมีประสบการณการ
ลงทุนในกองทุนรวม  ใหเหตุผลท่ีลงทุนในกองทุนรวมเน่ืองจากใหผลตอบแทนสูงกวาการฝากเงิน
กับสถาบันการเงินถึงรอยละ  59.7  เหตุผลรองลงมาคือผูบริหารกองทุนรวมมีความเปนมืออาชีพ
สามารถกระจายการลงทุนท่ีเหมาะสม  สามารถท่ีจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยหรือทรัพยสินอยางถูก
หลักวิชาการเพื่อท่ีจะใหความเส่ียงในการลงทุนตํ่าลง  ผูลงทุนสวนใหญทราบขอมูลเกี่ยวกับการ
ลงทุนในกองทุนรวมพบวาไดรับคําแนะนําจากพนักงานของสถาบันการเงินเชนพนักงานธนาคาร  
รองลงมาจากเพ่ือนๆหรือญาติแนะนํา 
  สุมาลี  แสงทับทิม  (2546)  ศึกษาความรูความเขาใจท่ีมีตอการลงทุนในกองทุนรวมของ
ลูกคาเงินฝากประจําของธนาคารกสิกรไทย  จํากัด  (มหาชน)  สาขาสมุทรสาครท่ีมีเงินฝากต้ังแต  1  
ลานบาท  ข้ึนไป  จํานวน  100  ราย  โดยใชการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา  ประกอบดวยความถ่ี
และคารอยละ  พบวาผูลงทุนสวนใหญมีความรูความเขาใจในการลงทุนในระดับนอย  โดยผูลงทุน
สวนใหญเลือกจะลงทุนเพราะไดรับคําแนะนําจากพนักงานธนาคารและแนใจวาจะไดรับ
ผลตอบแทนสูงกวาการฝากเงิน  โดยพิจารณาจากนโยบายจากการจายเงินปนผลเปนประการสําคัญ
ประเภทกองทุนท่ีเลือกลงทุนและยอมรับความเส่ียงไดมากท่ีสุดคือกองทุนรวมตราสารหนี้  โดยจะ
เลือกกองทุนปดและเปด  ระยะเวลาเฉล่ียของการถือหนวยลงทุนมากกวา  1  ป หรือถือจนครบอายุ 
          ธัญมาศ   เชาวธุลี  (2547)  ศึกษาวิเคราะหเปรียบเทียบผลตอบแทนในการลงทุนดวย
กองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพกับการลงทุนในกองทุนเปดอ่ืนของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนไทย
พาณิชย  จํากัด  โดยรวบรวมขอมูลในการศึกษาจากนักลงทุนในกองทุนตาง ๆ ของ  บริษัท  
หลักทรัพยจัดการกองทุนไทยพาณิชย  จํากัด  ทําการคัดเลือกกลุมตัวอยางแบบเจาะจง  จากผูลงทุน
ในแตละหนวยลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ  และกองทุนเปดอ่ืน  จํานวน  8  กองทุน ๆ ละ  
50  คน  รวมกลุมตัวอยางท้ังส้ิน  400  คน  โดยใชการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาประกอบดวย  
คาความถ่ี  และคารอยละ  พบวานักลงทุนสนใจลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ  และกองทุน
เปดอ่ืนนั้นมาจากปจจัยสําคัญคือสิทธิประโยชนทางภาษีของการลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียง
ชีพผลตอบแทนท่ีนักลงทุนไดรับจากการฝากเงินตํ่ากวาในอดีตและการท่ีนักลงทุนไมมีเวลาในการ
ลงทุนดวยตนเอง   เนื่องจากการลงทุนมีความยุงยากซับซอน  ดังนั้นการใชบริการซ้ือหนวยลงทุน
กับบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมจึงเปนทางออกท่ีเหมาะสม 
          สุชน   การวัฒนาศิริกุล  (2548)  ศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการลงทุนในกองทุนรวมพรีมา
เวสทของลูกคาของธนาคารพาณิชยแหงหนึ่งในเขตอําเภอเมืองจังหวัดเชียงใหม โดยทําการ
สอบถามลูกคาธนาคารพาณิชยดังกลาว จากแบบสอบถาม 200 ราย ซ่ึงไดรับตอบกลับ 150 ราย 



  
21 

แบงเปนผูลงทุนในกองทุนรวมตราสารหน้ี 35 ราย ผูลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน 32 ราย ผู
ลงทุนในกองทุนรวมผสม 33 ราย ผูลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ 50 ราย โดยทําการศึกษา
ขอมูลพื้นฐานทางดานสังคม เศรษฐกิจ และศึกษาพฤติกรรมของลูกคาท่ีลงทุนในกองทุนรวม โดย
วิเคราะหขอมูลท่ีไดโดยใชสถิติเชิงพรรณนาประกอบดวย  คาความถ่ี  และคารอยละ  พบวาผูลงทุน
สวนใหญเปนเพศหญิง อายุในชวง 41 ถึง 50 ป สถานภาพสมรส ระดับการศึกษาปริญญาตรี มีอาชีพ
ขาราชการ/ลูกจางประจํา รายไดเฉล่ียในชวง 50,001 บาท ถึง 100,000 บาท และการศึกษาพฤติกรรม
การลงทุนพบวาผูลงทุนจะลงทุนในกองทุนรวมทุกประเภท แลวยังออมเงินในรูปของการฝาก
ประจําดวย และการหาขอมูลกอนการลงทุน คําแนะนําจากพนักงานและผูเกี่ยวของ การอานบท
วิเคราะหมีผลตอการเลือกลงทุนในกองทุนรวม และการศึกษาปจจัยท่ีมีผลตอการลงทุนในกองทุน
รวม โดยมีคําตอบใหเลือก มาก ปานกลาง นอย ซ่ึงพบวาปจจัยท่ีมีผลตอนักลงทุนคือเร่ืองของ
ผลตอบแทน ความชอบในการเลือกลงทุนหลายประเภท ไดรับคําแนะนําจากบุคคลรอบขาง การ
ไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี การประชาสัมพันธของกองทุนรวมผานส่ือตาง ๆ  


