
บทที่ 2
ทฤษฎี  แนวคิด และวรรณกรรมที่เกี่ยวของ

การศึกษาปจจัยที่มีผลตอการออมของพนักงานธนาคารกสิกรไทย จํากัด(มหาชน) ใน
กรุงเทพมหานคร มีทฤษฎี แนวคิด และวรรณกรรมที่เกี่ยวของดังนี้

แนวคิดรูปแบบการออม
มีการแบงรูปแบบการออมที่เอื้อประโยชนแกตนเอง และประเทศชาติ (ธนาคารแหง

ประเทศไทย, 2548  :  ออนไลน) ไดแก
1. การออมในตลาดเงิน  ไดแก   การออมกับธนาคาร การออมกับสถาบันที่มิใชธนาคาร

เชน บริษัทเงินทุน บริษัทเงินทุนหลักทรัพย บริษัทเครดิตฟองซิเอร สหกรณออมทรัพยและบริษัท
ประกันชีวิต

2. การออมในตลาดตราสารหนี้  ไดแก พันธบัตรภาครัฐ หุนกูเอกชน
3. การออมในตลาดทุนไดแกการลงทุนในหลักทรัพยอันประกอบไปดวยหุนสามัญ หุน

บุริมสิทธิ์ หนวยลงทุนหรือตราสารแสดงสิทธิในทรัพยสินของโครงการจัดการลงทุนบริษัทหลัก
ทรัพยจัดการลงทุนของกองทุน หุนกู ใบสําคัญแสดงสิทธิในการของซื้อหุนสามัญของบริษัทผูออก
ตามระยะเวลาที่กําหนดในอนาคต (Warrant) ทั้งหมดที่กลาวมามีลักษณะพิเศษแตกตางไปจากการ
ลงทุนในตลาดเงินและตลาดตราสารหนี้ที่ใหผลตอบแทนในรูปตัวเงินคงที่ ซ่ึงความแตกตางมีดังนี้

ประการแรก ผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดทุน มี 2 ชองทาง คือ ชองทางแรกได
รับในรูปของเงินปนผลของหุนที่บริษัทนําออกจําหนาย  อัตราเงินปนผลที่ผูถือหุนจะไดรับนี้มิได
กําหนดไวตายตัวลวงหนา แตขึ้นอยูกับผลการดําเนินงาน และผลกําไรของผูประกอบการ และผล
ตอบแทนแกผูลงทุน อีกชองทางเปนกําไร หรือขาดทุนจากสวนตางระหวางราคาหลักทรัพยที่ซ้ือ
และราคาหลักทรัพยที่ขาย (Capital Gain) 

ประการที่สอง สภาพคลองของหลักทรัพยในตลาดทุนต่ํากวาตลาดเงินและตลาดตรา
สารหนี้และมีความไมแนนอนหรือความเสี่ยงเกิดขึ้นไดบอยคร้ัง ขึ้นอยูกับระดับของอุปสงคของ
ตลาดซึ่งเปลี่ยนแปลงไดงายตอปจจัยภายในและภายนอก
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แนวคิดเก่ียวกับปจจัยความเสี่ยงของการออมเงินเพื่อการเกษียณ
การออมเงินเพื่อเกษียณนั้นมีความเสี่ยงที่อาจจะทําใหไมสามารถบรรลุเปาหมายการ

ออมไดดวยปจจัยตาง ๆ เหลานี้ (กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ,2548:ออนไลน)
1. อัตราเงินเฟอ ในสภาพที่เปนจริงนั้น อัตราเงินเฟอจะปรับตัวสูงขึ้นอยูตลอดเวลา ดัง

จะเห็นไดจากการขึ้นราคาสินคา อัตราคาครองชีพสูงขึ้นและกําลังซื้อลดลง แตตราบใดที่ยังมีงานทํา
อยู อาจจะยังไมรูสึกถึงผลกระทบจากการปรับตัวข้ึนของอัตราเงินเฟอ เพราะอยางไรเสียหากอยูใน
ภาวะปกติ ก็ยังไดปรับอัตราเงินเดือนขึ้นเปนประจําทุก ๆ ปดวยเชนกัน แตเมื่อใดก็ตามที่เกษียณอายุ
ไมไดทํางานอีกตอไป แมจะยังมีรายไดจากเงินบํานาญหรือผลตอบแทนจากการออมและการลงทุน
ตาง ๆ อยูบาง สวนใหญแลวจะเปนรายไดคงที่ขณะที่ในชีวิตประจําวันยังตองรับภาระคาใชจายอยู
เชนเดิม เพื่อรักษาความสามารถในการใชสอยใหอยูในระดับที่ไมนอยไปกวาเดิม อาจเริ่มตนงาย ๆ
ดวยการจัดสํารับเงินออมและเงินลงทุนใหมีความหลากหลาย ซ่ึงถือเปนการกระจายความเสี่ยงโดย
อาจกําหนดเปาหมายวาเงินไดสุทธิหลังจากที่หักภาษีแลว จะตองมีมูลคาผลตอบแทนไมนอยกวา
อัตราเงินเฟอ ทําไดอยางนี้จึงเรียกวาชนะอัตราเงินเฟอและกําลังการซื้อไมลดลง

2. ความเสี่ยงที่เกิดจากสภาวะตลาด (Market Risk) สภาพตลาดและการเปลี่ยนแปลงใน
ตลาดเปนสิ่งที่ควบคุมไมได ถาลงทุนไวในตลาดหุนและเกษียณในชวงที่สภาวะตลาดไมดี ก็อาจจะ
ทําใหผลตอบแทนที่ไดรับจากการลงทุนลดต่ําลงเกินกวาที่คาดหมาย แตโดยธรรมชาติของการลง
ทุนในตลาดหุนควรเปนลักษณะการลงทุนระยะยาว ควรติดตามขาวสาร และศึกษาขอมูลการลงทุน
ในหุนแตละตัว ซ่ึงสวนใหญแลวจะใหผลตอบแทนที่ดีไดในระยะยาว เชนเดียวกับการเอาชนะอัตรา
เงินเฟอ การแบงสัดสวนและกระจายการลงทุนไปในหลักทรัพยที่มีความหลากหลายจะชวยลด
ความเสี่ยงลงได และการจัดสัดสวนการลงทุนควรเหมาะสมกับชวงอายุและระดับความสามารถใน
การยอมรับความเสี่ยงของผูลงทุนเอง

3. การที่มีอายุยืนยาวขึ้น การไมเตรียมตัวมากอนวา ถาเกษียณอายุไปแลวจะมีอายุยืนยาว
ออกไปอีกกี่ป ก็จะไมคิดวางแผนเก็บเงินไวใชอยางเพียงพอสําหรับยามชรา ปจจุบัน อายุเฉลี่ยของ
คนนับวันจะมีแนวโนมเพิ่มสูงขึ้นทุก ๆ ป ดวยเทคโนโลยีการแพทยที่เจริญกาวหนา และความใสใจ
ของผูคนที่มีตอเรื่องสุขภาพและคุณภาพชีวิต ดังนั้น จึงควรประมาณการและมีการบริหารเงินออม
ใหมีจํานวนมากพอเพื่อใหมีพอใชไปอีกอยางนอย 20-30 ปหลังจากเกษียณ โดยไมตองเปนภาระแก
คนขางหลัง

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



6

ทฤษฏีความเสี่ยงในการลงทุน
ภัสรา ชวาลกร (2547) ความเสี่ยง คือ การที่ผลตอบแทนจริงที่ผูลงทุนไดรับจากการลง

ทุนเบี่ยงเบนหรือแตกตางไปจากผลตอบแทนที่ผูลงทุนนั้นคาดหวังไว
ความเสี่ยงในการลงทุนแบงออกเปน 2 ประเภทใหญ ๆ ไดแก
1. ความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากปจจัยมหภาค (Macro Factors/Systematic Risk) เปนความ

เสี่ยงที่ผูลงทุนไมสามารถหลีกเลี่ยง และคาดการณไดลวงหนาเปนผลกระทบจากภาวะแวดลอมภาย
นอกธุรกิจ  เชนสถานการณทางเศรษฐกิจที่เปล่ียนแปลงไป  เปนตนความเสี่ยงจากปจจัยมหภาค
ไดแก

- Purchasing Power Risk หมายถึง ความเสี่ยงในการมีอํานาจซื้อลดลงเมื่ออัตราเงินเฟอ
ขยับสูงขึ้น ดอกผลที่ผูลงทุนไดรับ อาจไมเพียงพอกับการครองชีพ

- Political (Country) Risk   หมายถึง     ความเสี่ยงที่มักเกิดขึ้นเมื่อมีการเปลี่ยนแปลง
ทางการเมืองหรือการเปลี่ยนแปลงในนโยบายของรัฐบาลเกี่ยวกับเศรษฐกิจและการเงิน ผูลงทุนจึง
มักระงับการลงทุนเพื่อรอดูทาทีของรัฐบาลใหมเสมอ

- Currency (Exchange) Risk   หมายถึง      ความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากความผันแปรของ
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหวางประเทศ มักเกิดขึ้นกับกรณีของการลงทุนขามประเทศและเมื่อผูลง
ทุนนําเงินลงทุนกลับไปยังตนทางหรือโยกยายไปยังแหลงลงทนุอื่น

- Interest Rate Risk หมายถึง ความเสี่ยงที่เกิดจากความแปรผันของอัตราดอกเบี้ย มัก
เกิดขึ้นกับการลงทุนในตราสารหนี้หรือพันธบัตรระยะยาว ที่มีอัตราดอกเบี้ยที่ตราไว (Coupon
Rate) คอนขางต่ํา เมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดเงินขยับตัวสูงขึ้น และหากผูลงทุนมีความจําเปนที่จะ
ตองขายตราสารหรือพันธบัตรที่ลงทุนไวในตลาดตราสารหนี้ ผูขายก็จะตองเสนออัตราผลตอบ
แทนแกผูสนใจซื้อเทาเทียมระดับอัตราดอกเบี้ยปจจุบัน ซ่ึงก็หมายความวาผูขายจะตองลดราคาของ
ตราสารหรือพันธบัตรนั้นลง และเกิดผลขาดทุนในที่สุด

- Market Risk (หรือ Price Risk) หมายถึง ความเสี่ยงที่เกิดจากการที่ความรูสึกของผูลง
ทุนเปลี่ยนแปลงไป ทําใหราคาหลักทรัพยเปล่ียนแปลงโดยที่ปจจัยพื้นฐานของหลักทรัพยนั้นไมได
เปล่ียนแปลงเลย ตัวอยางเชน สถานการณการลงทุนของตลาดหุนหลัก ๆ ของโลกที่เปล่ียนแปลงไป
ไมวาจะในทางบวกหรือลบ จะมีอิทธิพลตอผูลงทุนในตลาดหุนขนาดเล็กและตลาดที่เกิดใหมเสมอ

2. ความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากปจจัยจุลภาค (Micro Factors/Unsystematic Risk) เปนความ
เสี่ยงที่เกิดขึ้นจากผลกระทบของเหตุการณภายใน หรือเปนการเฉพาะตัวธุรกิจนั้นเอง ผูลงทุน
สามารถหลีกเลี่ยงได โดยการเลือกสรรการลงทุนที่ดี และกระจายการลงทุนออกไปอยางกวางขวาง
ความเสี่ยงประเภทนี้ ไดแก
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2.1 Financial Risk (Credit Risk/Company Risk) หมายถึงความเสี่ยงที่เกิดจากตัวบริษัท
นั้น ๆ เอง โดยพิจารณาจากปจจัยพื้นฐานของบริษัท เชน

- มีฐานะการเงินเขมแข็งมั่นคงหรือไม
- มีความสามารถในการบริหารและจัดการหรือไม
- มีความสามารถในการทํากําไรมากนอยเพียงใด
- มีความสามารถในการชําระหนี้ตามกําหนดหรือไม
- ธุรกิจที่ดําเนินการมีความสําคัญตอระบบเศรษฐกิจเพียงใด
- มีสวนแบงการตลาดมากนอยเพียงใด
- ระบบบัญชีมีมาตรฐานหรือไม เปนตน
2.2 Business Risk (Sector Risk/Industry Risk) หมายถึง ความเสี่ยงที่เกิดจากลักษณะ

ของธุรกิจหรืออุตสาหกรรมนั้น ๆ ซ่ึงอาจเปราะบาง ถูกกระทบไดงาย และจะมีผลตอราคาซื้อขาย
หลักทรัพย ผูลงทุนควรตระหนักและเพิ่มความระมัดระวังในการลงทุน ความเสี่ยงประเภทนี้ มัก
เกิดขึ้นใน

- อุตสาหกรรมประเภทอาศัยทรัพยากรที่จํากัด (หมายความวา วัตถุดิบหมดไป ไม
สามารถสรางทดแทนไดในระยะสั้น ๆ) เชน เหมืองแร ปาไม น้ํามัน

- อุตสาหกรรมที่ผลิตภัณฑมีราคาที่ขึ้นลงตามวงจรราคาโลก เชน ขาว ยางพารา ผลไม
- ธุรกิจที่มีผลิตภัณฑแคบ หรือที่มีบริการเพียงไมกี่ประเภท เชน สายการบิน

ธุรกิจ Software หรือ dot.com เปนตน

งานวิจัยท่ีเก่ียวของ
พนม กิติวัง (2543) ไดศึกษาเกี่ยวกับพฤติกรรมการออมของครัวเรือนในเขตเทศบาล

นครเชียงใหม ป 2543 พบวารูปแบบการออมของกลุมครัวเรือนแบงการออมออกเปน 6 รูปแบบ คือ
การออมกับสถาบันการเงิน การออมในรูปแบบกรมธรรมประกันชีวิต การฝากแชร สลากออมสิน
หลักทรัพยพันธบัตร และทรัพยสินตาง ๆ โดยใหความสําคัญกับการออมกับสถาบันการเงินสูงสุด
คิดเปนรอยละ 39.17 แตครัวเรือนสวนใหญจะออมในรูปแบบของทรัพยสินตาง ๆ ซ่ึงจากการศึกษา
มีมูลคาเฉลี่ย 85,680 บาทตอป รองลงมาเปนการออมในรูปของกรมธรรมประกันชีวิต หลักทรัพย
พันธบัตร เงินฝากสถาบันการเงิน ฝากแชร และสลากออมสิน ตามลําดับ สวนเหตุผลของการออม
สวนใหญจะมุงถึงความมั่นคงและไดผลตอบแทนที่นาพอใจ ในดานการศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอ
การออม พบวา รายได ทรัพยสินสุทธิ และอายุของหัวหนาครัวเรือนมีความสัมพันธตอการออมของ
ครัวเรือนในเชิงบวก โดยที่รายไดตอเดือนและทรัพยสินสุทธิมีความสัมพันธซ่ึงกันและกัน ดาน
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แนวโนมการออมของครัวเรือนในอนาคต พบวาครัวเรือนสวนใหญยังใหความสําคัญกับการออม
ทรัพยในอนาคตโดยที่รอยละ 95.02 คาดวาจะยังออมทรัพยโดยมูลเหตุจูงใจใหเกิดการออม รอยละ
41.20 มาจากความมั่นคงของสถาบันการเงินที่ครัวเรือนตัดสินใจออมทรัพย  สวนครัวเรือนที่คาดวา
จะไมออมมีจํานวนรอยละ 4.98 ซ่ึงรอยละ 35.71ใหเหตุผลวาไมทราบวาจะออมในรูปแบบใด

ธิดารัตน สงวนศักดิ์ (2545) ไดศึกษาเรื่องพฤติกรรมการออมของผูมีรายไดประจํา ของ
พนักงานการไฟฟาสวนภูมิภาคเขต 1 (เชียงใหม) ภาคเหนอืและพนักงานการไฟฟาสวนภูมิภาค
จังหวัดเชียงใหม พบวา เพศชายและเพศหญิงแตกตางกันในเรื่องเหตุผลของการออม โดยเพศชาย
สวนใหญออมเพื่อเปนหลักประกันใหครอบครัว เปนสวนใหญ สวนเพศหญิงออมไวเพื่อเก็บไวใช
ในยามเจ็บปวยหรือชรา ในดานการฝากเงินกับสหกรณออมทรัพย เพศหญิงสวนใหญฝากเดือนละ
600-1,000 บาท เพศชายสวนใหญฝากเดือนละ 200-500 บาท  จากการจําแนกตามอายุพบวา ผูที่มี
อายุนอยมีอัตราการออมนอยกวาผูที่มีอายุมากกวา และผูที่มีอายุ 50 ปขึ้นไป มีเหตุผลในการออม
เพื่อเก็บไวใชในยามเจ็บปวยหรือชรา และฝากเงินกับธนาคารพาณิชยในแบบฝากออมทรัพย
มากที่สุด จากการจําแนกตามสถานภาพ ผูที่มีสถานภาพโสดออมเพื่อเก็บไวใชในยามเจ็บปวยหรือ
ชรา สวนที่เหลือสวนใหญ ออมเพื่อเปนหลักประกันใหครอบครัว และจากการจําแนกตามรายได
โดยเฉลี่ยตอเดือน พบวา ผูมีรายไดทั้งหมดโดยเฉลี่ยมากกวามีอัตราการออมมากกวาผูมีรายไดทั้ง
หมดโดยเฉลี่ยนอยกวา และจากการศึกษาครั้งนี้พบวา ส่ิงกระตุนที่มีผลตอผูออม คอื ปจจัยดานผลิต
ภัณฑ ไดแก ใหอัตราผลตอบแทนสูง ปจจัยดานราคา ไมเสียภาษีเงินฝาก  ปจจัยดานสถานที่หรือ
การจัดจําหนาย ไดแก สถานที่ใหบริการมีความสะดวกสบายทันสมัย ปจจัยดานการสงเสริมการ
ตลาด ไดแก มีการประชาสัมพันธขาวสารอยางตอเนื่อง ทั้ง 4 ปจจัยที่กลาวมา มีคาเฉลี่ยสูงสุดซึ่งจัด
อยูในระดับมาก  ดานปญหาในการออมกับสถาบันการเงิน พบวา ผูตอบแบบสอบถามมีปญหา คือ
ผลตอบแทนต่ํา ปญหาในการซื้อกรมธรรมจากบริษัทประกันชีวิต  คือ ตัวแทนไมอํานวยความ
สะดวก ปญหาในการซื้อหลักทรัพย เชน หุน พันธบัตร ตราสารหนี้ ฯลฯ คือ ขาดขอมูลขาวสาร
และปญหาในการออมรูปแบบอื่น ๆ คือ ขาดขอมูลขาวสารÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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