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บทคัดย่อ 

          การวิจยัในครัง้นี ้มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาปัจจยัสว่นบคุคลและปัจจยัสภาพแวดล้อม
และประสบการณ์การลงทนุท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของ
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง กลุ่มตวัอยา่งในการวิจยัในครัง้นี ้คือ 
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (สว่นกลาง) จ านวน 341 ราย  โดยใช้
เคร่ืองมือในการวิจยั คือ แบบสอบถาม และใช้สถิติพรรณนา ได้แก่ คา่เฉล่ีย คา่ร้อยละ และ      
คา่เบี่ยงเบนมาตรฐาน ในการวิเคราะห์ข้อมลู และการวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงส ารวจ 
(Exploratory Factor Analysis : EFA) และสถิติการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติค (Binary 
Logistic Regression Analysis) ในการทดสอบสมมตฐิาน 
 ผลการวิจยัพบวา่ เพศ อาย ุระดบัการศกึษา ความรู้และประสบการณ์การลงทนุ 
ผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จาการลงทนุ ความเส่ียงการลงทนุ เศรษฐกิจ การเมือง ท่ีแตกตา่งกนั
มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุ
สงเคราะห์การท าสวนยางอย่างมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีระดบั 0.05 
 
ค าส าคัญ : การลงทนุ, กองทนุส ารองเลีย้งชีพ, การตดัสินใจ 
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ABSTRACT 
 

The objectives of this research were to study the personal and environment, 
and investment experiences factors influencing decision making to invest in the 
provident funds of The Office of the Rubber Replanting Aid Fund’s Staffs. The sample 
consisted of 341 persons from Rubber Replanting Aid Fund’s staffs at Bangkok office 
(central region). The  research  instrument  was  a  questionnaire  and  using the 
descriptive statistic such as mean,  percentage,  standard  deviation,  to analyze the 
data,  and Exploratory Factor Analysis : EFA and Binary Logistic Regression Analysis to 
test the hypothesis. 

The results of the study found that sex, age, the knowledge and investment 
experiences, the risks of investment, the economy, the politics differences influencing 
the decision making to invest in the provident funds of The Office of the Rubber 
Replanting Aid Fund’s Staffs at statistically 0.05 significant level. 
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        บทที่ 1 
บทน ำ 

 
1.1  ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

การเปล่ียนแปลงของสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจสงัคมท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็ว      
นบัได้วา่มีความส าคญัเป็นอยา่งมาก  ซึง่จะมีผลกระทบตอ่การด ารงชีพของประชาชนในแตล่ะ
ชว่งเวลา  ทัง้นี ้เน่ืองจากประชาชนสว่นใหญ่ต้องประคบัประคองตนเองให้อยู่รอด  ปัญหาเศรษฐกิจ
ท่ีเกิดขึน้ในขณะปัจจบุนั มีสาเหตมุาจากการด าเนินนโยบายทางเศรษฐกิจท่ีมุง่จะรักษาอตัรา
ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในอตัราสงู จงึท าให้มีการพึง่พาปัจจยัภายนอกประเทศเกินสมควร     
จากสถานการณ์ทางเศรษฐกิจปัญหาตา่งๆ  เหล่านีท้วีความรุนแรงมากขึน้ หากไมมี่การปรับปรุง
โครงสร้างของระบบเศรษฐกิจ สงัคมและวฒันธรรม  ตลอดจนการแก้ไขนโยบายเศรษฐกิจหลายๆ 
ด้านอยา่งมีระเบียบแบบแผน ปัญหาเหลา่นีก็้จะยิ่งสะสมเพิ่มพนูขึน้จนยากท่ีจะแก้ไข 

การออมเงินของประชาชนเป็นกลไกอย่างหนึง่ท่ีมีความส าคญัอยา่งมากตอ่การพฒันา
เศรษฐกิจประเทศ ทัง้ในด้านการขยายตวัและการสร้างเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ กล่าวคือ ในด้าน
การขยายตวัทางเศรษฐกิจ การออมเป็นรากฐานและเป็นปัจจยัส าคญัในการก าหนดการลงทนุ 
โดยการน าเงินออมท่ีมีเป็นทนุในการพฒันาประเทศ จะชว่ยเพิ่มขีดความสามารถในการผลิตและ
การจ้างงาน  สร้างสาธารณูปโภคพืน้ฐาน  ท าให้ประชาชนมีรายได้และการด ารงชีวิตท่ีดีขึน้ สง่ผล
ให้เศรษฐกิจของประเทศมีการเจริญเตบิโตขึน้ตามไปด้วย  

 ด้านเสถียรภาพ  การออมช่วยลดความรุนแรงจากความผนัผวนทางเศรษฐกิจ  
เน่ืองจากการมีเงินออมในระดบัสงูจะท าให้การลงทนุในประเทศไมจ่ าเป็นต้องอาศยัเงินทนุจาก
ตา่งประเทศมากนกั  แม้อยูใ่นชว่งเข้าสูภ่าวะวิกฤตทางเศรษฐกิจ  ประเทศยงัสามารถพึง่พาเงินออม
ในระบบเศรษฐกิจได้ องค์ประกอบการออมภายในประเทศท่ีส าคญัประกอบด้วย  3 ส่วน ได้แก่  
การออมภาคครัวเรือน  การออมภาคธุรกิจเอกชน และการออมภาครัฐ (กอบศกัดิ ์ภตูระกลูและ
คณะ, 2548)  

อยา่งไรก็ตาม  แม้วา่การออมของประเทศยงัอยูใ่นระดบัต ่ามาอยา่งตอ่เน่ือง   มาจาก
ปัจจยัหลายประการเชน่  1.)การท่ีประชาชนไมไ่ด้ตระหนกัถึงความส าคญัของการออม 2.)การขาด
ชอ่งทางออมเงินการเข้าถึงเคร่ืองมือการออมได้ยาก  3.)การขาดความรู้ความเข้าใจในเร่ืองของการ
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ออมเงิน การบริหารเงินออมให้เกิดดอกผลเพิ่มขึน้  และ 4.)การขาดความรู้เร่ืองการลงทนุ  ซึง่ควร
จะให้ควบคูก่นัไป (สวุฒันา ศรีภิรมย์, 2551) ดงันัน้  รัฐบาลไทยผู้ เป็นฝ่ายบริหารประเทศควรให้
ความส าคญัของการออมเงินเพ่ือท าให้เกิดความตระหนกัในคณุคา่และประโยชน์จากการออม
ของประชาชน  โดยสง่เสริมให้มีทศันคตท่ีิดีและร่วมสร้างคา่นิยมใหมใ่ห้เกิดขึน้กบัสงัคมไทย  คือ
วฒันธรรมการออมภายใต้สภาพแวดล้อมท่ีเอือ้อ านวยและสง่เสริมให้เกิดนิสยัรักการออมเกิดการ
ปฏิบตัิอยา่งมัน่คงและยัง่ยืนเป็นสว่นหนึง่ของชีวิตและประเทศชาติ  สอดคล้องกบัแผนพฒันา
เศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติฉบบัท่ี 11 (พ.ศ. 2555 – 2559) และ พรบ.กองทนุการออมแหง่ชาต ิ 
จงึได้เร่งด าเนินนโยบายรณรงค์ประชาสมัพนัธ์ และให้ความรู้เก่ียวกบัการออมอย่างตอ่เน่ืองโดย
มุง่เน้นระดมเงินออมแบบผกูพนัระยะยาว (Contractual Saving) ทัง้นีเ้พ่ือเป้าหมายหลกัในการ
สร้างวินยัในการใช้จา่ย การเก็บออมและสนบัสนนุการพฒันาเศรษฐกิจอย่างตอ่เน่ือง 

กองทนุส ารองเลีย้งชีพเป็นทางเลือกหนึง่ในการเสริมสร้างการออม  ท่ีมุง่เน้นให้ผู้ มี
เงินเดือน หรือคา่จ้างท าการออมแบบผกูพนัระยะยาว(Contractual Saving) เม่ือไว้ใช้ยามเกษียณ 
เม่ือลาออกจากงาน หรือเม่ือเสียชีวิต  ซึง่มีความส าคญัเป็นอยา่งมาก  ประกอบกบั  ทัว่โลกก าลงั
เผชิญกบัการเปล่ียนแปลงโครงสร้างประชากรไปสู่การเป็นสงัคมผู้สงูอาย ุ อนัเป็นผลมาจาก
ความก้าวหน้าด้านเทคโนโลยีทางการแพทย์ซึง่ท าให้ประชากรมีอายเุฉล่ียสงูขึน้  และผลจากการ
วางแผนครอบครัวอยา่งมีประสิทธิภาพสง่ผลให้อตัราการเกิดลดลง   โดยข้อมลูจากส านกังาน
คณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาต ิ (สศช.)  คาดการณ์ปริมาณประชาการ   
วยัสงูอาย ุ(อาย ุ60 ปีขึน้ไป) ในปี 2533 ปี 2543 ปี 2553 ปี 2563 และปี 2573 พบว่า ประเทศไทย
มีจ านวนและสดัส่วนของผู้สงูอายเุพิ่มขึน้อยา่งรวดเร็วโดยเห็นได้ชดั  โดยปี 2533 สดัส่วนประชากร
สงูอายคุิดเป็นร้อยละ 7.36 ของประชากรรวม ในปี 2543 ปี 2553  และปี2563  เพิ่มขึน้เป็นร้อยละ 
9.38 ร้อยละ19.67  ร้อยละ 17.5 ตามล าดบั และในปี  2573 เพิ่มขึน้เป็น   ร้อยละ 25.12  ซึง่เป็น
ผลจากการท่ีประเทศไทยประสบผลส าเร็จในนโยบายด้าน ประชากรและการวางแผนครอบครัว 
ท าให้อตัราเกิดลดลงอย่างตอ่เน่ือง  สง่ผลให้โครงสร้างประชากรของประเทศไทยเปล่ียนแปลงไป 
สูโ่ครงสร้างแบบผู้สงูอาย ุหรืออาจกลา่วได้วา่ประเทศไทยเป็นประเทศหนึง่ในอาเซียนท่ีเข้าสูก่าร
เป็นสงัคมสงูวยั (Aging Society) การเป็นสงัคมสงูวยั คือ  การท่ีมีจ านวนผู้สงูอายหุรือประชากร
อาย ุ60 ปีขึน้ไป เพิ่มสงูขึน้จนมากกว่าร้อยละ 10 ของประชากรทัง้หมด ในขณะท่ีวยัเดก็และ
แรงงานลดน้อยลงเร่ือยๆ  จงึสง่ผลกระทบตอ่สภาวะทางสงัคมและเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ  
ท าให้ต้องมีการจดัระบบการดแูลผู้สงูอายใุนระยะยาวให้มีคณุภาพชีวิตท่ีดี  ทัง้เร่ืองการจดัสรร
ทรัพยากรตา่งๆ ท่ีมีอยู่อยา่งจ ากดั 
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กองทนุส ารองเลีย้งชีพส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง ได้จดัตัง้ขึน้ตาม
พระราชบญัญตัิกองทนุส ารองเลีย้งชีพ พ.ศ.2530  และฉบบัแก้ไข  โดยได้รับอนมุตัใิห้จดทะเบียน
เข้าเป็นกองทนุส ารองเลีย้งชีพเม่ือวนัท่ี  29  มีนาคม  2538  ซึง่เป็นทางเลือกหนึง่ในการสง่เสริม
การออม เป็นกองทนุลกัษณะท่ีลกูจ้างและนายจ้างร่วมกนัจดัตัง้ขึน้ด้วยความสมคัรใจ โดยเน้น
การออมแบบผกูพนัระยะยาว (Contractual Saving) กลา่วคือ สมาชิกต้องจา่ยเงินสะสมเข้า
กองทนุในอตัราไมต่ ่ากวา่ร้อยละ 3 -11  ของเงินเดือนในแตล่ะเดือน แตไ่มเ่กินอตัราเงินสมทบ     
ท่ีส านกังานก าหนด   สมาชิกสามารถเปล่ียนแปลงอตัราเงินสะสมได้ปีละ  2  ครัง้  ส าหรับเงิน
สมทบจะใช้ตามประกาศกระทรวงการคลงัก าหนดหลกัเกณฑ์การจา่ยเงินสมทบของรัฐวิสาหกิจ  
โดยจะเป็นหลกัประกนัให้สมาชิกกองทนุให้อุ่นใจได้ว่าจะมีเงินก้อนไว้ใช้เม่ือเกษียณอาย ุเม่ือลาออก
จากงาน หรือเม่ือเสียชีวิตแล้วจะตกทอดไปยงัครอบครัวได้อีกด้วย   ซึง่ถือได้วา่เป็นเคร่ืองมือตวั
หนึง่ในการให้สวสัดกิารของนายจ้าง  นอกเหนือจากคา่แรงท่ีได้รับประจ าโบนสัหรือสวสัดกิารอ่ืน ๆ 
เพ่ือสร้างแรงจงูใจให้ลกูจ้างอยูก่บันายจ้างนานขึน้อีกด้วย เงินท่ีน าเข้ากองทนุ   จะถกูบริหารโดย
นกัลงทนุมืออาชีพท่ีเรียกว่า ( “บริษัทจดัการ” ) เพ่ือให้เงินนัน้ออกดอกออกผลเพิ่มขึน้เป็นประโยชน์
ให้กบักองทนุ และสมาชิกของกองทนุ  ซึง่การบริหารเงินในกองทนุส ารองเลีย้งชีพนัน้ได้มีการ
ปรับปรุงแนวทางด าเนินการท่ีเหมาะสมให้สอดคล้องกบัสภาวการณ์ท่ีเปล่ียนแปลงไป  เพ่ือให้เกิด
ความคลอ่งตวัและแก้ปัญหาอปุสรรคในการด าเนินงานของกองทนุ  เพ่ือให้ลกูจ้างสามารถออม
เงินได้อย่างเพียงพอและตอ่เน่ืองมาโดยตลอด ตัง้แตเ่ร่ิมก่อตัง้เม่ือปีพทุธศกัราช 2527  จนปัจจบุนั
ได้มีการแก้ไขพระราชบญัญัติกองทนุส ารองเลีย้งชีพ พ.ศ. 2558 (ฉบบัท่ี 4)  ซึง่มีสาระส าคญั   
คือลกูจ้างสามารถจ่ายเงินสะสมในอตัราท่ีสงูกวา่นายจ้างจา่ยเงินสมทบได้  ในกรณีท่ีเกิดวิกฤต
เศรษฐกิจ  สาธารณภยั  หรือเหตกุารณ์ใดท่ีสง่ผลกระทบตอ่สถานการณ์ทางเศรษฐกิจ  ให้
รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัมีอ านาจออกประกาศให้ลกูจ้างหรือนายจ้างหยดุหรือเล่ือนการ
สง่เงินสะสมหรือเงินสมทบเข้ากองทนุได้  ปรับปรุงหลกัเกณฑ์การน าเงินสะสมและเงินสมทบไป
ลงทนุหรือหาผลประโยชน์ส าหรับลกูจ้างท่ีไมไ่ด้แสดงเจตนาเลือกนโยบายการลงทนุ  ตลอดจน
ปรับปรุงวิธีการบนัทกึรายได้ของกองทนุประเภทกองทนุหลายนายจ้างและแก้ไขหลกัเกณฑ์การ
จา่ยเงินจากกองทนุแก่ลกูจ้างท่ีสิน้สมาชิกภาพเพราะออกจากงานให้สามารถขอรับเงินจาก
กองทนุเป็นงวดได้ 
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พนกังานท่ีเป็นสมาชิกกองทนุส ารองเลีย้งชีพส านกังานสงเคราะห์การท าสวนยางส่วนใหญ่  
ยงัขาดความรู้ความเข้าใจในเร่ืองของการลงทนุและการวางแผนการออมเงินท่ีมีประสิทธิภาพ  
เพ่ือให้ผู้ เป็นสมาชิกเล็งเห็นถึงประโยชน์จากการลงทนุและมีความรู้ความเข้าใจถึงผลตอบแทน
และความเส่ียงจากการลงทนุและประโยชน์ท่ีพงึได้รับเม่ือออกจากงานหรือเกษียณอายรุาชการ   
  ดงันัน้ผู้วิจยัจงึมีความสนใจท่ีจะศกึษา ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพ  ของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  วา่มีปัจจยัใด
เป็นตวัก าหนดการตดัสินใจ หรือมีปัจจยัอะไรท่ีพนกังานกองทนุสงเคราะห์สวนยางค านงึถึงในการ
ตดัสินใจ  ทัง้นีเ้พ่ือเป็นประโยชน์ในการสง่เสริมการออมของพนกังานกองทนุสงเคราะห์การท า
สวนยาง และจะเป็นข้อมลูพืน้ฐานในการก าหนดนโยบายทางเลือกให้เหมาะสมกบักองทนุส ารอง
เลีย้งชีพตลอดจนเป็นการสง่เสริมสนบัสนนุให้พนกังานได้ตดัสินในออมเพ่ือประโยชน์ในอนาคต
และยงัสามารถน าไปประยกุต์ใช้กบัองค์กรตา่งๆ  ได้เป็นอยา่งดี 

 
1.2      วัตถุประสงค์กำรวิจัย 

1.2.1  เพ่ือศกึษาแนวทางการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของ
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ในชว่งปี 2558 

1.2.2  เพ่ือศกึษาปัจจยัสว่นบคุคลและด้านสภาพแวดล้อมและประสบการณ์การลงทนุ        
ท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุ
สงเคราะห์การท าสวนยาง  ในชว่งปี 2558 

 
1.3      ขอบเขตกำรวิจยั 

การศกึษาวิจยัครัง้นี ้ จะท าการศกึษาจากกลุม่ประชากรของพนกังาน ส านกังานกองทนุ
สงเคราะห์การท าสวนยางในส านกังานกลาง (กรุงเทพฯ) จ านวน 341 คน (ข้อมลู ณ วนัท่ี 1 
กรกฎาคม  2558 ของส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง) โดยใช้การวิเคราะห์ 
Binary Logistic Regression 
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1.4       กรอบแนวคิดในกำรวิจัย 

 การวิจยัครัง้นี ้ ผู้วิจยัได้ก าหนดแนวทางในการวิจยัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจ
เลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  
สามารถสรุปแนวคดิในการวิจยั   ได้ดงันี ้

 
ภาพ 1.1  กรอบแนวคดิในการศกึษา 

 
 
 
 
 
 
 

            H1 - H13 

 
 

 
 
 
 
 
 

 

ปัจจัยส่วนบุคคล 

 เพศ (SEX) 

 อาย ุ(AGE) 

 สถานภาพ (STA) 

 ระดบัการศกึษา (EDU) 

 รายได้ (INC) 

 อายงุาน  (WORK) 

 ต าแหนง่งาน  (POD)                                                                                                                                           กำรตัดสินใจเลือกกำรลงทุน 

 นโยบายลงทนุตราสารหนี ้
 นโยบายลงทนุตราสารทนุ สภำพแวดล้อมและประสบกำรณ์ 

กำรลงทุน 

 ความรู้และประสบการณ์การลงทนุ (KNOW) 

 ผลตอบแทนและสทิธิประโยชน์จากการ
ลงทนุ (ROI) 

 การรับรู้ข้อมลูขา่วสารการลงทนุ (INVES) 

 ความเสีย่งการลงทนุ (RISK) 

 ภาวะเศรษฐกิจ (ECON) 

 สภาพการเมือง (POLI) 
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1.5      ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 

1.5.1  เพ่ือใช้เป็นแนวทางการตดัสินใจลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพและปัจจยัท่ีมี
อิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุ
สงเคราะห์การท าสวนยาง 

1.5.2  เพ่ือเป็นประโยชน์ในการก าหนดนโยบาย และสง่เสริมให้พนกังานของส านกังาน
กองทนุสงเคราะห์สวนยาง ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพตอ่ไป 

                      
1.6      นิยำมศัพท์ 

ปัจจัยส่วนบุคคล หมายถึง ลกัษณะเฉพาะของบคุคล ซึง่ประกอบด้วย  เพศ อายุ
สถานภาพ ระดบัการศกึษา รายได้ อายงุาน ต าแหนง่งาน 

กำรตัดสินใจเลือกลงทุน หมายถึง กระบวนการเลือกโดยมีทางเลือก 2 ทางคือ                  
1) นโยบายลงทนุตราสารหนี ้และ 2) นโยบายลงทนุตราสารทนุ 

สภำพแวดล้อมและประสบกำรณ์กำรลงทุน หมายถึง สภาพแวดล้อมในด้านตา่งๆ        
ท่ีสง่ผลกระทบตอ่การด าเนินงานของกองทนุส ารองเลีย้งชีพส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท า
สวนยาง ให้บรรลตุามวตัถปุระสงค์  ประกอบด้วย 1.)ความรู้และประสบการณ์การลงทนุ                 
2.)ผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จากการลงทนุ  3.)การรับรู้ข้อมลูข่าวสารการลงทนุ                
4.)ความเส่ียงการลงทนุ 5.)ภาวะเศรษฐกิจ 6.)สภาพการเมือง 

ควำมรู้และประสบกำรณ์กำรลงทุน  หมายถึง ความรู้ ความช านาญในการลงทนุ 
และตดิตามข้อมลูเพื่อใช้ในการตดัสินใจการลงทนุมีอย่างเป็นระบบ   

ผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จำกกำรลงทุน หมายถึง อตัราของสว่นของรายรับ
จากกระแสเงินสดจ่ายท่ีผู้ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพจะได้รับ และสิทธิประโยชน์จากการ
ลงทนุเชน่ประโยชน์ในการลดหย่อนภาษี 

กำรรับรู้ข้อมูลข่ำวสำรกำรลงทุน หมายถึงกระบวนการรับรู้ท่ีสง่ผลตอ่การตดัสินใจ
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพผา่นทางวารสาร  โทรทศัน์ อินเตอร์เน็ต ระบบสารบรรณ
อิเล็กทรอนิคส์ของส านกังาน  การโฆษณาในหนงัสือพิมพ์ หรือจากบคุคลใกล้ชิด 
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ควำมเส่ียงกำรลงทุน หมายถึง ความไมแ่นน่อนของเงินต้นรวมทัง้ผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัวา่จะได้รับ  

ภำวะเศรษฐกิจ หมายถึง องค์ประกอบตา่งๆท่ีเก่ียวกบัเศรษฐกิจของประเทศและมี
ผลกระทบกับพฤติกรรมการลงทุนได้แก่ อัตราเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ภาวะเงินเฟ้อ และ
คา่คุ้มครองอตัราดอกเบีย้ธนาคาร การเปล่ียนแปลงดชันีตลาดหลกัทรัพย์ภายในประเทศ และ
อตัราแลกเปล่ียนคา่เงินบาท 

สภำพกำรเมือง หมายถึง องค์ประกอบท่ีเก่ียวกบัการเมืองภายในประเทศ ท่ีมี
ผลกระทบกบัพฤติกรรมการลงทนุได้แก่เสถียรภาพของรัฐบาลและความมัน่คง ความสงบ
เรียบร้อยภายในประเทศ 
 



บทที่ 2 
แนวคดิ ทฤษฎีและผลงานวจิยัที่เก่ียวข้อง 

 
งานวิจยัฉบบันี ้ ได้ท าการศกึษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ

ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ผู้วิจยัจงึได้ท าการทบทวน
วรรณกรรม แนวคดิ  ทฤษฏีและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง  ดงัตอ่ไปนี ้

2.1  แนวคิด ทฤษฎีท่ีเก่ียวข้อง 
2.2  ความเป็นมาและลกัษณะของกองทนุส ารองเลีย้งชีพ ส านกังานกองทนุสงเคราะห์    

การท าสวนยาง  
2.3 สมมตฐิานในการวิจยั 
2.4 งานวิจยั วรรณกรรม และบทความท่ีเก่ียวข้อง 

 
2.1  แนวคิด ทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง 

2.1.1 แนวคดิเก่ียวกบัประชากรศาสตร์ 
                   ประชากรศาสตร์ หมายถึง การวิเคราะห์ทางประชากรในเร่ืองขนาดโครงสร้าง            
การกระจายตวัและการเปล่ียนแปลงประชากรในเชิงท่ีสมัพนัธ์กบัปัจจยัทางเศรษฐกิจ สงัคม และ 
วฒันธรรมอ่ืนๆ  ปัจจยัทางประชากรอาจเป็นได้ทัง้สาเหตแุละผลของปรากฏการณ์ทางเศรษฐกิจ 
สงัคม และวฒันธรรม 

 ศิริวรรณ เสรีรัตน์ และคณะ (2538) อธิบายเก่ียวกบัลกัษณะด้านประชากรศาสตร์ 
(Demographics) ประกอบด้วย เพศ อาย ุสถานภาพครอบครัว ระดบัการศกึษา อาชีพ รายได้ 
เป็นเกณฑ์ท่ีนิยมใช้ในการแบง่สว่นตลาด ลกัษณะด้านประชากรศาสตร์เป็นลกัษณะท่ีส าคญั     
ท่ีชว่ยก าหนดตลาดเป้าหมาย ตวัแปรด้านประชากรศาสตร์ท่ีส าคญัมีดงัตอ่ไปนี ้

      1. เพศ สามารถแบง่แยกความต้องการของผู้บริโภคได้ โดยดเูพศของผู้บริโภคเป็น
หลกัในการตอบสนองความต้องการซึง่เป็นตวัแปรในการแบ่งสว่นตลาดท่ีส าคญั เพราะปัจจบุนันี ้
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ตวัแปรด้านเพศมีการเปล่ียนแปลงพฤตกิรรมการบริโภคมาก เพศท่ีแตกตา่งกนัมกัจะมีทศันคติ 
การรับรู้ และการตดัสินใจในเร่ืองการซือ้สินค้าบริโภคตา่ง ๆ กนั 

      2. อาย ุกลุม่ผู้บริโภคท่ีมีอายแุตกตา่งกนัยอ่มจะมีความต้องการในสินค้าและบริการ
ท่ีแตกตา่งกนั เชน่ กลุม่วยัรุ่นชอบทดลองสิ่งแปลกใหม่ และชอบสินค้าแฟชัน่ กลุม่ผู้สงูอายจุะ
สนใจสินค้าเก่ียวกบัสขุภาพและความปลอดภยั นกัการตลาดจงึใช้ประโยชน์จากอายเุป็นตวัแปร
ด้านประชากรศาสตร์ท่ีแตกตา่งกนั และได้ค้นหาความต้องการของสว่นตลาดสว่นเล็ก (Niche 
Market) โดยมุง่ความส าคญัท่ีตลาดอายสุว่นนัน้ 

      3. สถานภาพครอบครัว ลกัษณะส าคญั 3 ประการ คือ การเข้าสูชี่วิตสมรส (อายแุรก
สมรส) การแตกแยกของชีวิตสมรส (อนัเน่ืองมาจากการตาย, การแยกกนัอยู่, การหยา่ร้าง) และ
การสมรสใหม่ (ศริิวรรณ เสรีรัตน์ และคณะ, 2541) สถานภาพสมรสเป็นคณุลกัษณะทาง
ประชากรท่ีส าคญัท่ีเก่ียวกบัเร่ืองทางเศรษฐกิจ สงัคม กฎหมาย ประเดน็ส าคญัท่ีสดุ ในการศกึษา
เก่ียวกบัองค์ประกอบเก่ียวกบัสถานภาพสมรสของประชากร คือ ประเภทของสถานภาพสมรส 
องค์การสหประชาชาตไิด้รวบรวมและแบง่แยกประเภทของสถานภาพสมรส ได้แก่ 1.) โสด 
2.) สมรส  3.) หม้ายและไมส่มรสใหมส่ถานภาพสมรส มีสว่นส าคญัตอ่การตดัสินใจของบคุคล 
คนโสดจะมีอิสระทางความคิดมากกวา่คนท่ีแตง่งานแล้ว การตดัสินใจในเร่ืองตา่ง ๆ จะใช้เวลา
น้อยกวา่คนท่ีแตง่งานแล้วเน่ืองจากไมมี่ภาระผกูพนั หรือคนท่ีต้องอยูใ่นความรับผิดชอบมาก
เทา่กบัคนท่ีแตง่งานแล้ว 

      4. รายได้ ระดบัการศึกษาและอาชีพ (Income Education and Occupation) 
เป็นตวัแปรท่ีส าคญัในการก าหนดส่วนของตลาด มีแนวโน้มความสมัพนัธ์ใกล้ชิดกนัในเชิงเหตุ
และผล สว่นใหญ่เป็นกลุม่ท่ีมีระดบัการศกึษาสงูบคุคลท่ีมีการศกึษาต ่าโอกาสท่ีจะหางาน
ระดบัสงูยากจงึท าให้มีรายได้ต ่า ในขณะเดียวกนัการเลือกซือ้สินค้าท่ีแท้จริงอาจเป็นเกณฑ์ 
รูปแบบการด ารงชีวิต คา่นิยมอาชีพ ระดบัการศกึษา ฯลฯ นกัการตลาดจะโยงเกณฑ์รายได้รวม
กบัตวัแปรทางด้านประชากรศาสตร์ด้านอ่ืน ๆ เพ่ือให้การก าหนดตลาดเป้าหมายได้ชดัเจนยิ่งขึน้ 
เชน่ กลุม่รายได้อาจจะเก่ียวข้องกบัเกณฑ์อายุ และอาชีพร่วมกนั 
 สว่นการวิเคราะห์ทางด้านประชากรศาสตร์ (Demographics) (สถาบนัพฒันา
ความรู้ตลาดทนุ ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 2549) หลกัการวิเคราะห์ในแบบ Demographics 
เป็นการวิเคราะห์นกัลงทนุประเภทบคุคลจากคณุสมบตัิสว่นตวัโดยการวิเคราะห์จะพิจารณา    
ตวัแปรส าคญั 2 ด้าน ประกอบด้วย รายได้และความมัน่คง (Income & Wealth) และชว่งอาย ุ      
(Life Cycle) จะแบง่นกัลงทนุออกได้เป็น 4 ประเภท ตามชว่งอาย ุดงันี ้
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 1. ชว่งเร่ิมท างาน (Accummulation Phase) คือ ชว่งท่ีเร่ิมสะสมทนุทรัพย์ผู้ลงทนุ
ต้องการซือ้สินทรัพย์รายการใหญ่ เชน่ รถยนต์ บ้าน ท่ีดิน ฯลฯ มีรายได้น้อยแตส่ม ่าเสมอ   นกัลงทนุ
กลุม่นีอ้ยากได้ผลตอบแทนสงูๆ ก็ต้องยอมรับความเส่ียงท่ีสงูด้วย  
 2. ชว่งการงานมัน่คง (Consolidation Phase) คือ ขัน้ตอนของชีวิตช่วงมีรายได้สงู
กวา่รายจา่ย คือมีหน้าท่ีการงานท่ีมัน่คง รายได้สม ่าเสมอ หนีส้ินท่ีมีลดลงจนใกล้ช าระเสร็จสิน้
เพราะนกัลงทนุในชว่งนีจ้ะลดความเส่ียงและค านงึถึงความมัน่คงมากขึน้  

3. ชว่งวยัเกษียณ (Spending Phase) คือ ชว่งของชีวิตท่ีมีอิสระทางการเงิน 
(Financial Independence) คือไมมี่ภาระหนีส้ิน แม้ไมมี่รายได้จากการท างาน (Earned Income) 
แตก็่มีรายได้จากกองทรัพย์สินท่ีสะสมและลงทนุไว้ สามารถด ารงมาตรฐานชีวิตเชน่เดิม  
       4. ชว่งปลายชีวิต (Gifting Phase) คือ ช่วงท่ีมีทรัพย์สินมากเกินว่าจะใช้หมด จงึมี
เหลือเผ่ือแผเ่จือจนุให้แก่ผู้ อ่ืนได้ ซึ่งจะสง่ผา่นไปให้แก่ทายาทในท่ีสดุ  

จากแนวคดิเก่ียวกบัตวัแปรของลกัษณะประชากรศาสตร์ สรุปได้วา่ปัจจยัด้าน
ประชากรศาสตร์เป็นปัจจยัท่ีนิยมน ามาใช้ศกึษากนัมากท่ีสดุในการแบง่สว่นการตลาดตาม     
กลุม่ผู้บริโภค โดยอาศยัตวัแปรศกึษา ได้แก่ เพศ อาย ุสถานภาพ การศกึษา อาชีพ รายได้       
เชือ้ชาติ ศาสนา ขนาดครอบครัว หรือวงจรชีวิตครอบครัวนัน้ น ามาวางแผนก าหนดกลยทุธ์สร้าง
ความต้องการหรือจงูใจ ให้ผู้บริโภคตดัสินใจซือ้ผลิตภณัฑ์หรือบริการ เพ่ือให้เข้าถึงและตรงกบั
กลุม่เป้าหมายโดยตรงมากท่ีสดุ ผู้วิจยัสนใจท่ีจะศกึษาลกัษณะประชากรศาสตร์ด้านเพศ อาย ุ
สถานภาพทางการสมรส ระดบั  การศกึษา อาชีพ รายได้ตอ่เดือน อายงุานและต าแหนง่งาน 

ลักขณา ธนาการกร (2553) ได้ศกึษาปัจจยัและพฤตกิรรมในการตดัสินใจซือ้
หนว่ยลงทนุของผู้บริโภค: กรณีศกึษากองทนุรวมหุ้นระยะยาวของบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ
กสิกรไทย จ ากดั ผลการศกึษา ด้านความสมัพนัธ์ระหวา่งปัจจยัสว่นบคุคลกบัพฤติกรรมการซือ้
หนว่ยลงทนุพบวา่ ปัจจยัสว่นบคุคลด้านเพศ อาย ุอาชีพ ระดบัการศกึษา และรายได้มี
ความสมัพนัธ์กบัวตัถปุระสงค์ในการซือ้กองทนุ ปัจจยัสว่นบคุคลด้านเพศ อาย ุอาชีพ ระดบั
การศกึษา รายได้และสถานภาพการสมรสมีความสมัพนัธ์กบัประเภทกองทนุท่ีเลือก ปัจจยัสว่น
บคุคลด้านอาชีพ ระดบัการศกึษา และรายได้มีความสมัพนัธ์กบัการลงทนุกบับริษัทหลกัทรัพย์
จดัการกองทนุอ่ืน ปัจจยัสว่นบคุลด้านอายุ อาชีพ ระดบัการศกึษาและรายได้มีความสมัพนัธ์กบั
ปริมาณในการซือ้ ปัจจยัสว่นบคุลด้านเพศและอายุ มีความสมัพนัธ์กบัสถานท่ีท่ีท าการซือ้ ปัจจยั
สว่นบคุคลด้านอาย ุอาชีพ ระดบัการศกึษา รายได้ และสถานภาพการสมรสมีความสมัพนัธ์กบั
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ชว่งเวลาท่ีซือ้ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ส าหรับปัจจยัด้านการตลาดท่ีมีผลตอ่การตดัสินใจ
ซือ้มากท่ีสดุคือด้านผลิตภณัฑ์ในด้านการได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษี รองลงมาได้แก่ ด้าน
สถานท่ีในการจดัจ าหนา่ยในด้านความสะดวกของการลงทนุ ด้านบคุลากรในการได้รับค าแนะน า
จากพนกังานขายหนว่ยลงทนุ ด้านการสง่เสริมการตลาดในการโฆษณาประชาสมัพนัธ์ท่ีดีและ   
มีการจดัโปรโมชัน่ของสมนาคณุตามล าดบั 

กนกอร น า้สมบูรณ์ (2550) ได้ศกึษาการตดัสินใจออมเงินกบักองทนุส ารองเลีย้งชีพ
ของพนกังานธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) ผลการทดสอบสถิตเิพ่ือหาความสมัพนัธ์ระหวา่ง
ตวัแปร พบวา่ อาย ุสถานภาพสมรส รายได้ของครอบครัว จ านวนปีท่ีท างาน ต าแหนง่งาน การรับรู้
และความเข้าใจเก่ียวกบักองทนุฯ และสิทธิประโยชน์ท่ีได้รับจากกองทนุฯ มีความสมัพนัธ์กบัการ
ตดัสินใจออมเงินกบักองทนุส ารองเลีย้งชีพ แตข้่อมลูขา่วสารเก่ียวกบักองทนุฯไมมี่ความสมัพนัธ์
กบัการตดัสินใจออมเงินกบักองทนุส ารองเลีย้งชีพ 

2.1.2 แนวคดิเก่ียวกบัการลงทนุ 
       ความหมายของการลงทนุ   

การลงทนุ หมายถึง การกนัเงินไว้จ านวนหนึง่ ในชว่งระยะเวลาหนึง่ เพ่ือก่อให้เกิด
กระแสเงินสดรับในอนาคตซึง่จะชดเชยให้แก่ผู้กนัเงิน โดยกระแสเงินสดรับนี ้ควรคุ้มกบัอตัราเงินเฟ้อ
และคุ้มกบัความไมแ่นน่อนท่ีจะเกิดแก่กระแสเงินสดรับในอนาคต  จิรัตน์  สงัข์แก้ว (2544)         
ในตลาดการเงินปัจจบุนั มีทางเลือกส าหรับการลงทนุให้เราเลือกมากมาย ทัง้สินทรัพย์ทางการเงิน 
(Financial Assets) ประเภทพนัธบตัร หุ้นกู้  หุ้นทนุกองทนุรวมประเภทตา่งๆ หรือสินทรัพย์ท่ีจบั
ต้องได้ (Tangible Assets) เชน่ ทองค า ท่ีดนิ อาคาร เพชรนิลจินดา เคร่ืองประดบั การมีความรู้
ความเข้าใจในสินทรัพย์ท่ีจะลงทนุ จงึมีความส าคญัตอ่เรามาก   การลงทนุโดยไมมี่ความรู้หรือไม่
เข้าใจในเร่ืองความเส่ียงและทางเลือกในการลงทนุดีพอถือเป็นการลงทนุท่ีมีความเส่ียงสงูท่ีสดุ 
ดงันัน้การลงทนุอย่างถกูวิธีและมีความรู้ความเข้าใจอยา่งถกูต้องจะชว่ยให้เรามี โอกาสสร้าง
ผลตอบแทนท่ีสงูขึน้และสร้างความมัง่คัง่ได้รวดเร็วขึน้ การลงทนุท่ีมีการกระจายการลงทนุอยา่งดี
ยงัชว่ยลดความเส่ียงจากความผนัผวนของผลตอบแทนท่ีจะได้รับ จงึมีสว่นชว่ยสนบัสนนุให้เรา
บรรลเุป้าหมายทางการเงินได้เร็วขึน้ 
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   การลงทนุ (Investment) หมายถึง การซือ้อสงัหาริมทรัพย์หรือหลกัทรัพย์ของบคุคล
หรือสถาบนั ซึง่ให้ผลตอบแทนเป็นสดัส่วนกบัความเส่ียงตลอดเวลาอนัยาวนานประมาณ 10 ปี 
แตอ่ยา่งต ่าไมเ่กิน 3 ปี การลงทนุแบง่ออกเป็นประเภทใหญ่ๆ ได้ 3 ประเภท (ออนไลน์) เข้าถึงได้
จาก https://salamanderr.wordpress.com/ เม่ือวนัท่ี 1 พฤศจิกายน 2558 

  1. การลงทนุเพ่ือการบริโภค (Consumer Investment) เป็นเร่ืองเก่ียวข้องกบัการ  
ซือ้สินค้า ประเภทคงทนถาวรเชน่ รถยนต์ รวมทัง้การลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ (Real Estate 
Investment) การลงทนุในลกัษณะนีไ้มไ่ด้หวงัก าไรในรูปตวัเงิน แตห่วงัความพอใจในการใช้
ทรัพยากรเหล่านัน้  การซือ้ทองค าเพ่ือเป็นเคร่ืองประดบัเป็นการลงทนุเพ่ือการบริโภคอยา่งหนึง่
ของผู้บริโภค เงินท่ีจา่ยเป็นเงินท่ีได้จากการออม การซือ้ทองค าเพ่ือเป็นเคร่ืองประดบัให้ความ
พอใจแก่เจ้าของแล้ว ในกรณีท่ีทองค ามีมลูคา่สงูขึน้หากขายได้ ถือได้วา่เป็นเพียงผลพลอยได้  
 2. การลงทนุในธุรกิจ (Business or Economic Investment) หมายถึง  การซือ้
สินทรัพย์เพ่ือประกอบธุรกิจหารายได้ โดยหวงัวา่รายได้ท่ีได้นีจ้ะเพียงพอท่ีจะชดเชยกบัความ
เส่ียงในการลงทนุได้แก่ การลงทนุในสินค้าประเภททนุ เคร่ืองจกัรโรงงาน เพ่ือผลิตสินค้าและ
บริการเพ่ือสนองความต้องการของผู้บริโภค  การลงทนุลกัษณะนีมุ้ง่หวงัก าไรจากการลงทนุ  ก าไร
จะเป็นตวัดงึดดูผู้ลงทนุน าเงินมาลงทนุ การลงทนุตามความหมายนีเ้ป็นการน าเงินออม (saving) 
หรือ เงินท่ีสะสมไว้ (Accumulated Fund) หรือกู้ ยืมเงินจากธนาคาร (Bank Credit) มาลงทนุเพ่ือ
จดัสร้างหรือจดัหาสินค้าประกอบด้วย เคร่ืองจกัรและสินทรัพย์ ประเภทอสงัหาริมทรัพย์ได้แก่ 
การลงทนุในท่ีดนิ อาคารสิ่งปลกูสร้างเพื่อน ามาใช้ผลิตสินค้าและบริการเพ่ือตอบสนองความ
ต้องการของผู้บริโภค 

3 .การลงทนุในหลกัทรัพย์ (Financial or Securities Investment) การลงทนุตาม
ความหมายทางการเงินหรือการลงทนุในหลกัทรัพย์ (Asset) ในรูปของหลกัทรัพย์ (Securities) 
เชน่ พนัธบตัร หุ้นกู้  หุ้นทนุ ตราสาร เป็นต้น การลงทนุในลกัษณะนีเ้ป็นการลงทนุทางอ้อมท่ี
แตกตา่งจากการลงทนุทางธุรกิจ ผู้ ท่ีมีเงินแม้เม่ือไมต้่องการเป็นผู้ประกอบธุรกิจเอง เน่ืองจาก     
มีความเส่ียงหรือผู้ออมยงัมีเงินไมม่ากพอ ผู้ลงทนุน าเงินท่ีออมได้ไปซือ้หลกัทรัพย์ลงทนุโดยให้
ผลตอบแทนในรูปของอตัราดอกเบีย้หรือเงินปันผล (Yield) และ สว่นตา่งราคา (Capital  Gain)  
ซึง่มากหรือน้อยจะขึน้อยูก่บัความเส่ียงของหลกัทรัพย์ท่ีลงทนุ  
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ความส าคญัของการลงทนุ (ชิตพิทัธ์ วรารัตน์นิธิกลุ, 2550)   

การลงทนุเป็นกิจกรรมท่ีส าคญัท่ีสดุอย่างหนึง่ส าหรับระบบเศรษฐกิจ และสงัคม  
ในปัจจบุนั เพราะการลงทนุก่อให้เกิดการผลิตสินค้าและบริการ เพ่ือสนองความต้องการของ
ผู้บริโภค นอกจากนัน้ยงัท าให้มีการจ้างงานท าให้ประชาชนมีรายได้เพิ่มขึน้ เพ่ือเป็นการยกฐานะ
ความเป็นอยู่ของประชาชนให้ดีขึน้ และการลงทนุยงัก่อให้เกิดการเพิ่มพนูของเงินตรา เม่ือมีการ
สง่สินค้าออกไป จ าหนา่ยในตา่งประเทศ หากไมมี่การลงทนุ ประชาชนยอ่มต้องประสบปัญหากบั
การขาดแคลน สินค้าอปุโภคบริโภค ประชาชนสว่นหนึง่ต้องประสบปัญหาการวา่งงาน  ผลท่ี
ตามมาก็คือปัญหา ความยากจน ฐานะความเป็นอยู่ของประชาชนจะเลวลง ซึง่มีผลกระทบ     
ตอ่ระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศด้วย จงึนบัวา่การลงทนุเป็นสิ่งท่ีมีความส าคญัตอ่
ประเทศชาตเิป็นอย่างมาก  

ในระบบเศรษฐกิจแบบเสรีนิยม ประชาชนมีบทบาทส าคญัทัง้ในฐานะผู้บริโภคและ
ในฐานะผู้ประกอบการผลิต การจ าหน่าย และการให้บริการ ผู้ลงทนุประกอบธุรกิจหรืออตุสาหกรรม 
หวงัท่ีจะได้รับผลก าไรเป็นสิ่งตอบแทน ภาครัฐบาลจะอ านวยความสะดวกให้ในด้านสาธารณูปโภค
ท่ีส าคญัให้แก่ประชาชน เชน่ การสร้างถนนหนทาง ชลประทาน ประปา ไฟฟ้า  การติดตอ่ส่ือสาร ฯลฯ 
ดงันัน้ การลงทนุไมว่า่จะเป็นภาครัฐหรือภาคเอกชนท่ีประกอบการในด้านอตุสาหกรรม 
เกษตรกรรม หรือ พาณิชยกรรม ล้วนแตมี่ผลกระทบตอ่เศรษฐกิจและสงัคมของ ประเทศทัง้สิน้ 
  กลา่วโดยสรุป การลงทนุมีความส าคญัตอ่เศรษฐกิจของประเทศ ดงัตอ่ไปนี ้

1. ก่อให้เกิดรายได้ เม่ือมีการลงทนุทางธุรกิจหรือเศรษฐกิจ ผู้ลงทนุยอ่มได้รับ
ผลตอบแทนในรูปของก าไร เงินปันผล หรือดอกเบีย้ นอกจากนัน้การลงทนุยงัก่อให้เกิดการจ้างงาน 
ท าให้ประชาชนมีรายได้ ผลตอบแทนท่ีประชาชนได้รับดงัได้กลา่วมาแล้วยอ่มท าให้ประชาชน
เหลา่นัน้มีความเป็นอยูท่ี่ดีขึน้  

2. ก่อให้เกิดการขยายตวัทางเศรษฐกิจ การลงทนุก่อให้เกิดการจ้างงานท าให้
ประชาชนมีรายได้เพิ่มมากขึน้ อ านาจซือ้ยอ่มสงูขึน้ด้วยท าให้ผู้ลงทนุผลิตสินค้าเพ่ือสนองความ
ต้องการเพิ่มขึน้เร่ือยๆ และมีรายได้สว่นหนึง่ท่ีเหลือจากการบริโภคท่ีอยูใ่นรูปของเงินออมของ
ประชาชนก็จะไหลเวียนไปสู่ผู้ลงทนุอีกในรูปของเงินกู้ ยืม หรือการลงทนุซือ้หลกัทรัพย์จากธุรกิจ
โดยตรง ผู้ ท่ีต้องการใช้เงิน เม่ือได้รับเงินก็อาจจะไปใช้ขยายโรงงานหรือปรับปรุงประสิทธิภาพ   
ในการผลิต  ท าให้มีผลผลิตเพิ่มมากขึน้รายได้เพิ่มขึน้ ซึง่มีผลตอ่ระบบเศรษฐกิจโดยส่วนรวมของ
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ประเทศ ดงันัน้ไมว่า่จะเป็นการลงทนุในภาครัฐบาลหรือภาคเอกชน การลงทนุในประเทศหรือ 
ตา่งประเทศ ล้วนแล้วแตมี่ผลทางเศรษฐกิจโดยสว่นรวมของประเทศทัง้สิน้  

 ทางเลือกในการลงทนุ   (สนุทรี  จงึประเสริฐกลุ 2552)  

ทางเลือกในการลงทนุนัน้มีอยู่หลายทาง ในท่ีนีจ้ะขอแบง่เป็นทางเลือกใหญ่ๆ  2 ทาง
ด้วยกนั คือ การลงทนุทางตรง กบัการลงทนุทางอ้อม (วิภา คิดเมตตากลุ, 2549) 

1. การลงทนุทางตรง คือ การลงทนุท่ีบคุคลหรือเจ้าของเงินลงทนุต้องท าการ
ตดัสินใจ ลงทนุเองข้อมลูและค าแนะน าท่ีเขาได้จากบคุคลภายนอกนัน้เป็นเพียงแนวทาง
ประกอบการตดัสินใจ แตก่ารตดัสินใจครัง้สดุท้ายเจ้าของทนุจะเป็นผู้ตดัสินใจ  

2. การลงทนุทางอ้อม คือ การลงทนุท่ีมีสถาบนัอ่ืนกระท าแทนเจ้าของเงินออมและ
ตดัสินใจ ลงทนุแทนเจ้าของเงินด้วย เจ้าของเงินไมส่ามารถท่ีจะไปควบคมุการลงทนุของสถาบนั
เหลา่นัน้ ได้ จะกระท าได้ก็เพียงแต ่ก่อนลงทนุต้องศกึษาถึงจดุมุง่หมายในการลงทนุของสถาบนั
เหล่านัน้  การลงทนุในลกัษณะนีไ้ด้แก่ การลงทนุในกองทนุตา่งๆ เชน่ กองทนุบ านาญ  ซึง่กองทนุ
บ านาญนีจ้ะไปลงทนุในพนัธบตัรธุรกิจ พนัธบตัรรัฐบาล และการรับจ านอง กองทนุท่ีบริหารจะถกู
น าไปลงทนุอีกตอ่หนึง่ในรูปของพนัธบตัรรัฐบาล พนัธบตัรธุรกิจ หุ้นกู้  การรับจ านอง และการ
ลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ นอกจากนีผู้้ลงทนุอาจลงทนุในบริษัทลงทนุ  

เมษาตรี บุญแต่ง (2548)  ได้ศกึษาพฤติกรรมการลงทนุของนกัลงทนุรายย่อยใน
ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยพบว่า นกัลงทนุสว่นใหญ่มีพอร์ทการลงทนุขนาดเล็ก  ซึง่หมายถึง  
นกัลงทนุรายยอ่ย โดยมีระยะการถือครองหลกัทรัพย์ในระยะสัน้ และมกัตดัสินใจในการลงทนุ
ตามใจตนเองบนพืน้ฐานของความไมก่ระจา่งในข้อมลูหลกัทรัพย์ ดงันัน้สิ่งท่ีสะท้อนตามมาจาก
พฤตกิรรมดงักลา่วจงึมกัจะพบเสมอวา่นกัลงทนุรายยอ่ยเป็นฝ่ายติดหุ้น และมีผลขาดทนุจากการ
ลงทนุหรือลงทนุสวนทางกบัภาวะตลาดตลอดมา 

ประภัสสร วารีศรี และสุบรรณ เอ่ียมวิจารณ์ (2557)  ได้ศกึษาปัจจยัท่ีมีผลตอ่
การตดัสินใจลงทนุในกองทนุรวมของนกัลงทนุรายย่อยในประเทศไทย ผลการวิจยัพบว่า 
พฤตกิรรมการลงทนุในกองทนุรวมของนกัลงทนุรายยอ่ยเลือกลงทนุเม่ืออตัราดอกเบีย้เงินฝาก
ลดลง ประเภทท่ีลงทนุคือกองทนุรวมตราสารหนี ้สว่นใหญ่มีการหาข้อมลูเบือ้งต้นก่อนการลงทนุ        
ในกองทนุรวม การติดตามผลการด าเนินงานหรือสถานะของกองทนุรวมสว่นใหญ่ติดตามเป็น 
ครัง้คราว แหลง่ข้อมลูในการตดิตามผลการด าเนินงานหรือสถานะของกองทนุรวมจากส่ือตา่งๆ 
และสว่นใหญ่มีความคิดเห็นวา่หนงัสือชีช้วนมีประโยชน์ในการตดัสินใจลงทนุคือท าให้ทราบ
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คา่ใช้จา่ยในการลงทนุ ปัจจยัด้านแรงจงูใจท่ีมีผลตอ่การตดัสินใจลงทนุในกองทนุรวมมากท่ีสดุคือ 
การบริการท่ีดีของบริษัท ปัจจยัด้านวตัถปุระสงค์การลงทนุ คือ เพ่ือต้องการผลตอบแทนมากกว่า
การฝากเงินกบัธนาคาร  ส าหรับปัจจยัด้านการรับรู้ข้อมลูข่าวสารนัน้ แหลง่ข้อมลูข่าวสารท่ีนกัลงทนุ
รายย่อยเห็นด้วยวา่มีผลตอ่การตดัสินใจมากท่ีสดุ คือ หนงัสือชีช้วน/เอกสารโฆษณา นกัลงทนุ
รายย่อยท่ีมีระดบัการศกึษาแตกตา่งกนัมีความคดิเห็นด้วยตอ่ปัจจยัท่ีมีผลตอ่การตดัสินใจลงทนุ
ในกองทนุรวมด้านวตัถปุระสงค์การลงทนุแตกตา่งกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ท่ีระดบั 0.05 

2.1.3   แนวคิดและทฤษฏีเก่ียวกบัผลตอบแทนจากการลงทนุ 
 ความหมายของผลตอบแทนจากการลงทนุ 

เพชรี ขุมทรัพย์ (2554) อธิบายเก่ียวกบัผลตอบแทนจากการลงทนุ หมายถึง      
สิ่งท่ีผู้ลงทนุมุง่หวงัจะได้จากการลงทนุไมว่า่จะเป็นการลงทนุในธุรกิจ ในหลกัทรัพย์หรือใน
อสงัหาริมทรัพย์ ก็คือผลตอบแทนหรืออตัราผลตอบแทนจากการลงทนุนัน้ ซึง่ค าวา่อตัรา
ผลตอบแทนนี ้มีความหมายกว้างขวางมาก อาจหมายถึงอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 
อตัราผลตอบแทนจากเงินลงทนุระยะยาว อตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้นสามญั และ
อตัราผลตอบแทนท่ีกินความหมายแคบลงไปอีก ก็คืออตัราผลตอบแทนจากโครงการลงทนุเฉพาะ
โครงการ ฯลฯ  ซึง่แตล่ะอย่างจะมีรูปแบบการวดัท่ีแตกตา่งกนัไปบ้าง และการใช้ประโยชน์ก็
แตกตา่งกนั ทัง้นี ้ขึน้อยูก่บัวตัถปุระสงค์ของการวิเคราะห์เป็นส าคญั อตัราส่วนผลตอบแทน
นอกจากใช้ประโยชน์ ในการประเมินผลของโครงการปฏิบตังิาน ยงัใช้ประโยชน์ชว่ยในการ
ตดัสินใจลงทนุ วางแผน ควบคมุและปรับปรุงการด าเนินงาน 

ผลตอบแทนจากการลงทนุ มีหลายรูปแบบได้แก่ [ออนไลน์] เข้าถึงได้จาก 
http ;// www.moneymartthai.com 26 พฤษภาคม 2558  

  รายได้ตามปกต ิ(Current Income) รายได้ตามปกตไิด้แก่ ดอกเบีย้หรือเงินปันผล
ในกรณีท่ีบคุคลซือ้พนัธบตัรหรือลงทนุในหุ้นตา่ง ๆ ซึง่ก าหนดเวลาก็จะได้รับดอกเบีย้หรือเงินปันผล
ตามท่ีบริษัทระบไุว้  

  ก าไรจากการซือ้ขายหุ้น (Capital Gains) ในกรณีของหุ้นสามญัท่ีบคุคลลงทนุ
ซือ้ไว้มีราคาสงูขึน้ซึง่เม่ือขายออกไปแล้วจะได้ก าไร  

  คา่เช่า (Rent) ในการลงทนุซือ้ทรัพย์สินโดยเฉพาะอย่างยิ่งพวกอสงัหาริมทรัพย์ 
เชน่ท่ีดนิ บ้านอพาร์ตเมนท์ ท่ีอยู่อาศยั เม่ือน าไปให้ผู้ อ่ืนเชา่ก็จะมีรายได้ คา่เชา่เป็นรายได้ท่ีคืนมา
สูเ่จ้าของ 

http://www.moneymartthai.com/
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  ผลตอบแทนอ่ืน ๆ (Others) เชน่การซือ้หุ้นสามญัก็จะมีสิทธิในหารออกเสียง
เลือกคณะกรรมการของบริษัท และถ้าถือหุ้นไว้มากก็จะมีโอกาสจะได้รับเลือกเป็นผู้บริหารซึง่
สามารถก าหนดนโยบายของบริษัทได้ หรือสิทธิในการซือ้ขายหุ้นใหมไ่ด้ในราคาพิเศษ เป็นต้น 

การลงทนุใดๆ ก็ตาม ไมว่า่จะเป็นการลงทนุในทรัพย์สินและกิจการ (Real 
Investment)หรือ การลงทนุในสินทรัพย์ทางการเงิน (Financial Investment) ผู้ลงทนุก็คาดหวงั
วา่จะได้รับผลตอบแทนทางการลงทนุและต้องการผลตอบแทนมากท่ีสดุเทา่ท่ีจะเป็นไปได้ 
ผลตอบแทนจากการลงทนุ หมายถึง ผลตอบแทนท่ีผู้ลงทนุคาดหวงัจะได้รับจากการลงทนุใน
กิจการ เชน่ทรัพย์สิน หลกัทรัพย์หรือตราสารทางการเงิน ผลตอบแทนอาจจะเป็นตวัเงินหรือไม่
เป็นตวัเงินผลตอบแทนท่ีเป็นตวัเงินอยูใ่นรูปของก าไร ดอกเบีย้ รวมถึงเงินปันผล และผลตอบแทนท่ี
ไมเ่ป็นตวัเงิน เป็นความพงึพอใจของผู้ลงทนุหรือสิทธิประโยชน์อยา่งอ่ืน สว่นใหญ่ผู้ลงทนุจะใช้
อตัราผลตอบแทนนีเ้ปรียบเทียบกบัความเส่ียง วตัถปุระสงค์หลกัของผู้ลงทนุ คือ ต้องการอตัรา
ผลตอบแทนท่ีสงูสดุในระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได้ ผลตอบแทนจงึเป็นแรงจงูใจท่ีส าคญัใน
กระบวนการลงทนุ ประวตัอิตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ก็ยงัเป็นเคร่ืองชีใ้ห้เห็นถึงผลการ
ด าเนินงานของหลกัทรัพย์เพ่ือใช้ในการวิเคราะห์หลกัทรัพย์และตดัสินใจในการลงทนุอตัรา
ผลตอบแทนท่ีผู้ลงทนุต้องการจากการลงทนุในหลกัทรัพย์จะแตกตา่งกนัแตล่ะบคุคลและระดบั
ของอตัราผลตอบแทนท่ีผู้ลงทนุต้องการจะเปล่ียนไปตามสภาพแวดล้อมและกาลเวลาส าหรับ
หลกัทรัพย์ท่ีมีคณุภาพแตกตา่งกนั อตัราผลตอบแทนท่ีผู้ลงทนุต้องการก็จะแตกตา่งกนัอยา่งไรก็ตาม 
อตัราตอบแทนท่ีผู้ลงทนุต้องการ โดยทัว่ไปจะถกูก าหนดมาจากปัจจยัพืน้ฐาน 3 ประการ คือ 

1. อตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่ความเส่ียงโดยสมบรูณ์ (Real Risk-Free Rate) 
หมายถึง  ผู้ลงทนุต้องการอตัราผลตอบแทนจาการลงทนุทัว่ไปภายใต้สภาวะท่ีมีความแนน่อนใน
ผลตอบแทนโดยปราศจากความเส่ียง กลา่วได้วา่ อตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่ความเส่ียงโดยสมบรูณ์ 
คือ ราคาท่ีผู้ลงทนุเสียสละความพอใจจากการบริโภคหรือเงินออมปัจจบุนัเพ่ือการบริโภคหรือใช้
เงินออมในอนาคต ซึง่ขึน้อยูก่บัอิทธิพลของปัจจยั 2 ประการ คือ ระดบัความพอใจของผู้ลงทนุซึง่จะ
แตกตา่งกนัแตล่ะบคุคลและเปล่ียนแปลงไปตามกาลเวลา หากความพอใจท่ีใช้เงินออมปัจจบุนั   
มีมาก อตัราผลตอบแทนท่ีต้องการจะยิ่งสงูมากตามไปด้วย และอีกปัจจยัหนึง่เป็นโอกาสการ
ลงทนุในระดบัเศรษฐกิจ ซึง่ขึน้อยูก่บัสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจและความเป็นจริงท่ีเกิดขึน้     
มีลกัษณะความสมัพนัธ์กบัอตัราตอบแทนท่ีไมมี่ความเส่ียงโดยสมบรูณ์ในเชิงบวก 
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2. ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่อตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่ความเส่ียงซึง่ปรับอตัราเงินเฟ้อ 
(Nominal  Risk-Free Rate) หมายถึง อตัราผลตอบแทนท่ีก าหนดในตลาดส าหรับการลงทนุท่ี
ปราศจากความเส่ียงตอ่การล้มเหลวหรือมีระดบัความเส่ียงท่ีต ่ามาก หรือกลา่วได้วา่ปราศจาก
ความเส่ียงเม่ือเทียบกบัการลงทนุในหลกัทรัพย์อ่ืนในตลาด ทัง้นี ้อตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่ความ
เส่ียงซึง่ปรับคา่เงินเฟ้อจะปรับตลอดเวลาทัง้ ในระยะสัน้ และระยะยาวขึน้อยู่กบัสภาพแวดล้อม
เศรษฐกิจ ในขณะนัน้ แม้วา่อตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่ความเส่ียงโดยสมบรูณ์ในความคิดของผู้ลงทนุ
จะคงท่ีตลอดไปก็ตาม ปัจจยัส าคญัท่ีมีผลกระทบตอ่การเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่
ความเส่ียงโดยสมบรูณ์ซึง่ปรับอตัราเงินเฟ้อ ได้แก่ สภาพคลอ่ง ซึง่เกิดจากการเปล่ียนแปลงของ   
อปุสงค์และอปุทานของเงินทนุในตลาดและอตัราเงินเฟ้อท่ีคาดหมาย โดยท่ีอตัราผลตอบแทนไมมี่
ความเส่ียงโดยสมบรูณ์ เป็นสิ่งท่ีผู้ลงทนุต้องการ ดงันัน้อตัราผลตอบแทนจงึอยูใ่นลกัษณะอตัรา
แท้จริงท่ีไมถ่กูกระทบจากการเปล่ียนแปลงของระดบัราคา แตก่รณีของอตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่
ความเส่ียงซึง่ปรับอตัราเงินเฟ้อเป็นอตัราผลตอบแทนท่ีผู้ลงทนุเปิดเผยตอ่ตลาดจงึต้องรวมหรือ
ปรับผลกระทบเน่ืองจากการเปล่ียนแปลงของระดบัราคาหรืออตัราเงินเฟ้อไว้ด้วย 

3. อตัราผลตอบแทนเพ่ือชดเชยความเส่ียงจากการลงทนุ (Risk Premium)       
เป็นอตัราผลตอบแทนท่ีผู้ลงทนุเรียกร้องเพ่ือชดเชยกบัความเส่ียงท่ีต้องแบกรับภาระจะเห็นได้วา่ 2 
ปัจจยัแรกเป็นส่วนท่ีกระทบหรือมีผลตอ่ผู้ลงทนุทกุคนในตลาดอยา่งเสมอภาค ทัง้นี ้ อตัรา
ผลตอบแทนท่ีไมมี่ความเส่ียงจะเป็นเพียงอตัราตอบแทนท่ีผู้ลงทนุก าหนดไว้เป็นเกณฑ์ขัน้ต ่า
ภายใต้สถานการณ์ท่ีแนน่อน แตใ่นความเป็นจริงการลงทนุและผลตอบแทนมีความไม่แนน่อน
แม้แตห่ลกัทรัพย์รัฐบาลก็ยงัต้องรับความไมแ่นน่อนดงักลา่วด้วย ดงันัน้ในการก าหนดอตัรา
ผลตอบแทนท่ีต้องการจากการลงทนุ ผู้ลงทนุจะบวกเพิ่มอตัราผลตอบแทนชดเชยความเส่ียงจาก
การลงทนุไว้ในอตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่ความเส่ียงซึง่ปรับด้วยอตัราเงินเฟ้อท่ีก าหนดไว้เสมอ 

ดงันัน้ ในความเป็นจริงมีสภาพแวดล้อมท่ีเตม็ไปด้วยความไมแ่นน่อนของปัจจยั
ตา่งผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะได้รับจากการลงทนุจงึเป็นสิ่งไมอ่าจก าหนดไว้ลว่งหน้าได้ แตข่ึน้อยู่
กบัความเป็นไปได้ของการเกิดเหตกุารณ์หรือความนา่จะเป็น (Probability) ท่ีจะเกิดเหตกุารณ์นัน้
หรือกลา่วได้ว่า อตัราผลตอบแทนท่ีได้จากการลงทนุเป็นอตัราผลตอบแทนท่ีผู้ลงทนุคาดหวงัไว้ว่า
จะได้รับจากการลงทนุ (Expected Rate of Return) ซึง่ผลตอบแทนขึน้อยูก่บัความแมน่ย า ในการ
คาดคะเนโอกาสของความเป็นไปได้ของการเกิดผลตอบแทนหรือการได้รับผลตอบแทนจากการ
ลงทนุ ดงันัน้คา่ของอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทนุจงึมีลกัษณะเป็นตวัแปรสุม่
(Random Variable) ท่ีไมส่ามารถบอกเป็นตวัเลขท่ีแนน่อนได้ แตบ่อกเป็นคา่ของโอกาสท่ีจะเกิดขึน้ 
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ภัทรวรรณ  อ่วมส าอางค์ (2541) ได้ศกึษาปัจจยัท่ีมีอิทธิผลตอ่การเป็นสมาชิก
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานรัฐวิสาหกิจในเขตกรุงเทพมหานคร ผลการวิจยัระบวุา่ 
พนกังานท่ีมีอายงุานต ่ากว่า 5 ปี และพนกังานท่ีมีอายงุานตัง้แต่ 5 ปีขึน้ไป พนกังานจะได้รับ
ผลตอบแทนจากกองทนุส ารองเลีย้งชีพมากกวา่การน าเงินไปฝากประจ ากบัธนาคารหรือการอยู่
ในระบบบ าเหน็จเดมิ จากผลการศกึษาครัง้นีชี้ใ้ห้เห็นวา่รัฐวิสาหกิจควรสร้างแรงจงูใจให้พนกังาน
สมคัรเป็นสมาชิกกองทนุส ารองเลีย้งชีพมากขึน้ โดยการส่งเสริมให้พนกังานมีความรู้ความเข้าใจ
เก่ียวกบักองทนุส ารองเลีย้งชีพและแสดงให้เห็นถึงผลตอบแทนท่ีพนกังานจะได้รับจากกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพ ซึง่จะเป็นสว่นผลกัดนัให้พนกังานรัฐวิสาหกิจตดัสินใจสมคัรเป็นสมาชิกกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพมากขึน้  

สุชน การวัฒนาศิริกุล (2548) ได้ศกึษา ปัจจยัท่ีมีผลตอ่การลงทนุของลกูค้า
ธนาคารพาณิชย์แหง่หนึง่ในกองทนุรวมพรีมาเวสท์ พบว่า ผู้ลงทนุเป็นเพศหญิง มีอายรุะหวา่ง  
31 ถึง50 ปี สถานภาพสมรสแล้ว การศกึษาอยูใ่นระดบัปริญญาตรี  ประกอบธุรกิจสว่นตวั รายได้
เฉล่ียตอ่เดือนประมาณ 50,001บาท ถึง 100,000 บาท สว่นปัจจยัท่ีมีผลตอ่การลงทนุในกองทนุรวม 
พรีมาเวสท์ พบวา่ ผู้ลงทนุในกองทนุรวมตราสารหนีใ้ห้ความส าคญักบัอตัราผลตอบแทนของ
กองทนุรวมมากเป็นอนัดบัหนึง่ รองลงมา คือ ได้รับค าแนะน าจากเพ่ือนฝงู ญาต ิและนกัวิชาการ
และความชอบในการเลือกลงทนุหลายประเภท ตามล าดบั สว่นผู้ลงทนุในกองทนุรวมตราสารทนุ 
และกองทนุรวมผสม ให้ความส าคญักบัอตัราผลตอบแทนของกองทนุรวมมากเป็นอนัดบัหนึง่ 
รองลงมาคือ ความชอบในการเลือกลงทนุหลายประเภท และได้รับค าแนะน าจาก เพ่ือนฝงู ญาต ิ
นกัวิชาการ ตามล าดบั ส าหรับผู้ ท่ีลงทนุในกองทนุรวมเพื่อเลีย้งชีพ ให้ความส าคญักบัสิทธิ
ประโยชน์ทางภาษีอาการเป็นอนัดบัหนึง่ โดยสามารถน าเงินจากการลงทนุไปท าการลดหย่อน
ภาษีเงินได้ประจ าปี รองลงมาคือ การประชาสมัพนัธ์ของกลุ่มกองทุนรวมผ่านส่ือต่างๆและ
การได้รับค าแนะน าจากเพ่ือนฝงู ญาต ินกัวิชาการ ตามล าดบั 

สุวิสาส์  เผ่าเหลืองทอง และปิต ิพุทธวิบูลย์ (2555)  ได้ศกึษา ท าอย่างไรให้
กองทนุบ าเหน็จบ านาญข้าราชการและกองทนุส ารองเลีย้งชีพตอบโจทย์การออมระยะยาวของคนไทย
ได้อย่างมีประสิทธิภาพ  พบว่าปัญหาและอปุสรรคของระบบการออมเพ่ือการเกษียณอายขุองไทย นัน้
คือระบบการออมของครัวเรือนไทยกระจกุตวัอยูใ่นสินทรัพย์บางประเภท แม้จะมีโอกาสและ
ทางเลือกในการออมท่ีสามารถให้ผลตอบแทนท่ีสงูกว่ารวมทัง้กองทนุส ารองเลีย้งชีพสว่นใหญ่ยงั
ไมมี่การจดัสรรนโยบายการลงทนุ (Assets Allocation) ท่ีตอบโจทย์การออมเพ่ือรองรับการด ารงชีพ
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ในวยัเกษียณอาย ุแตจ่ะมุง่เน้นเร่ืองการรักษาเงินต้น ท าให้เงินก้อนสดุท้ายท่ีสมาชิกจะได้รับมี
แนวโน้มเพียงพอในระยะยาว และส าหรับข้อเสนอแนะคือควรเร่งขยายความครอบคลมุของระบบ
กองทนุส ารองเลีย้งชีพในปัจจบุนัให้ครอบคลมุไปยงันายจ้างภาคเอกชนท่ียงัไมไ่ด้เข้าร่วม โดยชีใ้ห้เห็น
ถึงประโยชน์ท่ีได้รับ เชน่ สิทธิประโยชน์ด้านภาษีหรือสิทธิในการหกัลดหยอ่นคา่ใช้จา่ย การได้รับ 
Commitment จากลกูจ้างในการร่วมพฒันาบริษัทในระยะยาว รวมทัง้เพิ่มรูปแบบความครอบคลมุ
ของระบบการออมระยะยาว โดยผลกัดนัการออมภาคบงัคบั (Mandatory Provident Fund)  ให้
เกิดขึน้อยา่งเป็นรูปธรรม ทัง้นีต้้องให้ความส าคญักบัเกณฑ์ด้านความโปร่งใส มาตรการคุ้มครอง
ผู้ออม และประสิทธิภาพในการบริหารเงินออมของสมาชิก   

 ชัญฐิกา สุวรรณิน (2557) ได้ศกึษา กองทนุส ารองเลีย้งชีพของมหาวิทยาลยั : 
ประสิทธิภาพในการบริหารและการตดัสินใจออมผา่นกองทนุส ารองเลีย้งชีพ พบวา่ ผลตอบแทน
จากกองทนุส ารองเลีย้งชีพของมหาวิทยาลยั เฉพาะปี พ.ศ. 2552 ท่ีมีผลตอบแทนสงูกว่าผลตอบแทน
อ้างอิงตามดชันีท่ีก าหนด สว่นการวดัประสิทธิภาพกองทนุฯ ด้วยคา่ Sharpe Ratio พบวา่ในปี 
พ.ศ. 2551-2552  และปี พ.ศ. 2555-2556  มีคา่Sharpe Ratio เป็นบวก ซึง่สะท้อนถึงประสิทธิภาพ 
ในการบริหารจดัการกองทนุส ารองเลีย้งชีพของมหาวิทยาลยัของบริษัทจดัการ  สว่นความคาดหวงั
ในผลประโยชน์ตอบแทนและสิทธิประโยชน์ของกองทนุ ความเช่ือมัน่ในกองทนุ และการรับทราบ
นโยบายสง่เสริมกองทนุ มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจออมเงินผา่นกองทนุส ารองเลีย้งชีพอยา่งมี
นยัส าคญัท่ีระดบั 0.05  
 ทรรศวรรณ จันทร์สาย (2557)  ได้ศกึษาปัจจยัท่ีสง่ผลตอ่การตดัสินใจลงทนุใน
กองทนุรวม RMF และ LTF กบับลจ.บวัหลวง  กรณีศกึษาลกูค้าท่ีลงทนุผา่นธนาคารกรุงเทพใน
เขตกรุงเทพมหานครฯ ผลการวิจยัพบวา่ ในครอบครัวไมมี่เดก็ในวยัเรียนใช้บริการกบัธนาคาร
กรุงเทพ 2 บริการ ใช้บริการในนามสว่นบคุคลทัง้ท่ีส านกังานใหญ่และสาขาเป็นลกูค้าของธนาคาร 
10 ปีขึน้ไป ใช้บริการธนาคารหลายธนาคารแตใ่ช้ธนาคารกรุงเทพเป็นหลกัวตัถปุระสงค์ท่ีส าคญั
ของการลงทนุก็คือเพ่ือประโยชน์ในการหกัลดหย่อนภาษี  รองลงมาได้แก่เพ่ือหวงัผลตอบแทน
จากการลงทนุ และเพ่ือเป็นการอดออมเพ่ืออนาคต ตามล าดบั การลงทนุผา่นสาขาของธนาคาร
คือช่องทางท่ีส าคญัท่ีสดุ เหตผุลท่ีส าคญัท่ีสดุในการเลือกลงทนุในกองทนุรวมก็คือ ผลประกอบการ
ของกองทนุท่ีผา่นมา การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุรวมขึน้อยู่กบัการตดัสินใจของผู้ตอบ
แบบสอบถามเอง และผู้ตอบแบบสอบถามเม่ือลงทนุแล้ว มีการติดตามขา่วคราวผลประกอบการ
ของกองทนุในบางครัง้ 
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2.1.4  แนวคิดเก่ียวกบัการรับรู้ข้อมลูข่าวสาร 

 ความหมายการรับรู้ 

 นวลศิริ  เปาโรหติย์ (2532:169)  ให้ความหมายของค าวา่  การรับรู้  หมายถึง  
กระบวนการแปลความหมายของสิ่งเร้าท่ีมากระทบกบัประสาทสมัผสัตา่งๆ ของคนและการแปล
ความหมายขึน้อยูก่บัประสบการณ์ในอดีตและสภาพจิตใจในปัจจบุนั ในขณะท่ี 

 ทพิย์วัลย์  สีจันทร์ (2546)  กลา่ววา่การรับรู้ ขา่วสาร คือ การน าข้อมลูท่ีเก็บ
รวบรวมได้มาท าการวิเคราะห์ประมวลผลเพ่ือเป็นความรู้เป็นข้อสรุปเป็นแนวทางประกอบการ
ตดัสินใจสว่นข่าวคือรายงานข้อเท็จจริงเหตกุารณ์หรือปรากฏการณ์ตา่งๆ ท่ีเกิดขึน้จากทัว่ทกุมมุโลก
ตลอดจนความคดิเห็นของบคุคลตา่งๆ ซึง่มีความส าคญัและเป็นท่ีนา่สนใจอนัสง่ผลกระทบกบัคน
หมูม่ากในชมุชนหรือสงัคมในทกุๆด้านผา่นการเผยแพร่เป็น 2 รูปแบบใหญ่ๆ คือ รูปแบบเอกสาร
สิ่งพิมพ์ เชน่ หนงัสือพิมพ์วารสารเอกสารแผน่พบัโปสเตอร์เป็นต้น และรูปส่ืออิเล็กทรอนิกส์ เช่น
โทรทศัน์วิทยอิุนเตอร์เน็ตโทรศพัท์ซีดีรอม เป็นต้น  ดงันัน้สรุปในงานวิจยันีไ้ด้ว่าการรับรู้ขา่วสาร คือ 
กระบวนการท่ีสมองเก็บรวบรวมข้อมลูข้อเท็จจริงเหตกุารณ์ท่ีเกิดขึน้จากการเผยแพร่ในรูปแบบ
ของเอกสารและส่ือตา่งๆ มาท าการวิเคราะห์หาข้อสรุปเพ่ือเป็นแนวทางในการตดัสินใจ 

กระบวนการรับรู้ 

วิภาพร มาพบสุข (2545) กลา่ววา่ กระบวนการรับรู้ประกอบด้วยองค์ประกอบ
ดงัตอ่ไปนี ้

1. ธรรมชาตแิละชนิดของสิ่งเร้า  สิ่งเร้าหมายถึง สิ่งตา่งๆ ท่ีเข้ามาเร้าอวยัวะรับ
สมัผสัแบง่เป็น 2 ชนิด คือสิ่งเร้าภายนอกและสิ่งเร้าภายในสิ่งเร้าภายนอก ได้แก่ วตัถ ุคน 
สถานการณ์ภายนอกรอบตวัเรา เชน่ แสงสวา่งเสียงเพื่อนโรงเรียนโรงพยาบาลฯลฯ สิ่งเร้าภายใน
ได้แก่ สิ่งท่ีกระตุ้นหรือเร้าภายในบคุคลให้เกิดพฤตกิรรมการรับรู้ เช่น ความต้องการของร่างกาย
กระตุ้นให้เกิดการรับรู้เร่ืองอาหารและท่ีอยูอ่าศยัความตัง้ใจกระตุ้นให้เกิดการรับรู้เร่ืองการเรียนดี
ขึน้ขณะอารมณ์ดีกระตุ้นให้เกิดการรับรู้หนงัสือท่ีอา่นมากขึน้เป็นต้น 

  2. การรู้สกึสมัผสัหมายถึง อาการท่ีอวยัวะรับสมัผสัแตล่ะชนิดสมัผสักบัสิ่งเร้า 
เพ่ือให้บคุคลรับรู้สิ่งแวดล้อมรอบๆ ตวัจากการศกึษาของนกัจิตวิทยาพบวา่มนษุย์จะสามารถรับรู้
สิ่งเร้าโดยผ่านทางตามากท่ีสดุ รองลงมา คือ การรับรู้ทางห ู
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         3. การตีความหรือการแปลความหมายจากการรู้สกึสมัผสัจากการท างานของ
สมองมนษุย์ เร่ิมจากการวิเคราะห์ข้อมลูจากระบบรับความรู้สกึและน ามาตีความหรือแปล
ความหมาย ซึง่จะถกูต้องมากน้อยเพียงใดย่อมขึน้อยูก่บัอิทธิพลของปัจจยัตา่งๆ  

สรุปการรับรู้จะเกิดขึน้ได้ต้องเป็นไปตามล าดบัขัน้ตอนของกระบวนการ อนัได้แก่          
1.) สิ่งเร้ามากระทบอวยัวะรับความรู้สกึของอินทรีย์ 2.) กระแสประสาทท่ีรับความรู้สกึสง่ไปยงั
ระบบประสาทสว่นกลางซึง่มีศนูย์กลางอยู่ท่ีสมอง 3.) สมองแปลความหมายออกมาเป็นความรู้
ความเข้าใจ โดยอาศยัประสบการณ์เดมิ ความจ าบคุลิกภาพ ระดบัสตปัิญญาและองค์ประกอบอ่ืนๆ 
และ 4.) เกิดพฤตกิรรมหรือการตอบสนอง 

กระบวนการเปิดรับขา่วสาร 

 พิชา รุจินาม (2545: 23) อธิบายเก่ียวกับว่า กระบวนการเปิดรับข่าวสารว่า
สว่นใหญ่มี 2 ลกัษณะ คือ การเปิดรับขา่วสารจากส่ือมวลชนและส่ือบคุคลโดยมีขัน้ตอนดงันี  ้

1. การเลือกรับหรือการเลือกใช้บคุคลจะเลือกเปิดรับส่ือและขา่วสารจากแหลง่สาร
ตา่งๆ ตามความสนใจและความต้องการของตนเพ่ือน ามาใช้แก้ปัญหาและเป็นข้อมลูเพ่ือสนอง
ความต้องการของตน 

2. การเลือกให้ความสนใจ นอกจากบคุคลจะเลือกเปิดรับขา่วสารบคุคลยงัเลือก
ให้ความสนใจตอ่ขา่วสารท่ีได้รับซึง่สอดคล้องหรือเข้ากนัดีกบัทศันคตหิรือความเช่ือเดิมของตน 
ในขณะเดียวกนัก็พยายามหลีกเล่ียงขา่วสารท่ีขดัแย้งกบัทศันคตหิรือความคดิดัง้เดมิ เพราะการ
ได้รับขา่วสารท่ีไม่สอดคล้องกบัความรู้สึกจะท าให้บคุคลเกิดความรู้สึกไมพ่งึพอใจและสบัสนได้ 

3. การเลือกรับรู้และตีความหมายเม่ือบคุคลเปิดรับข่าวสารจากแหลง่ใดแหลง่หนึง่ 
แล้วผู้ รับสารอาจมีการเลือกรับรู้และตีความสารท่ีได้รับด้วยตามประสบการณ์ของแตล่ะคนผู้ รับสาร
จะตีความขา่วสารตามความเข้าใจของตนเอง หรือตามทศันคตปิระสบการณ์ความเช่ือความ
ต้องการและแรงจงูใจของตนในขณะนัน้ 

4. การเลือกจดจ า เม่ือบคุคลเลือกสนใจเลือกรับรู้และตีความขา่วสารไปในทิศทาง
ท่ีสอดคล้องกบัทศันคตแิละความเช่ือของตนแล้ว บคุคลยงัเลือกจดจ าเนือ้หาสาระของขา่วสารใน
สว่นท่ีต้องการจ าเข้าไว้เป็นประสบการณ์ในขณะเดียวกนัก็มกัจะลืมขา่วสารท่ีไม่ตรงกบัความ
สนใจของตน 
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ส่ือในการส่ือสาร  

มานิตย์ ผิวขาว (2543: 66-68) อธิบายว่า ส่ือเป็นเคร่ืองมือ หรือชอ่งทางในการ
ส่ือสารและท าหน้าท่ีเป็นตวักลางเพ่ือน าข้อมูลจากรัฐไปสู่ประชาชน อาจปรากฏในรูปแบบของ 
วงสนทนา สมาคมตา่งๆ พรรคการเมือง กลุม่ผลประโยชน์ ส่ือมวลชน ทัง้สิ่งพิมพ์ วิทย ุโทรทศัน์ 
เป็นต้น ส่ือมีอิทธิพลอย่างมากในการส่ือสารเพราะส่ือสามารถสร้างเครือขา่ยและโน้มน้าวจิตใจ
ผู้ รับสารได้ โดยปกตส่ืิอมวลชนเป็นโครงการส่ือสารท่ีมีความเช่ียวชาญเป็นพิเศษ แตอ่ยา่งไรก็ตาม
ชอ่งทางส่ือสารอ่ืนๆก็มีความส าคญัเชน่กนั ซึง่อาจพิจารณาได้ดงันี ้ 

1. องค์การ ได้แก่ พรรคการเมือง ระบบราชการ สหภาพแรงงาน โรงเรียน เป็นต้น 
องค์กรแม้จะมีโครงสร้างคล้ายกนั แตก็่อาจมีศกัยภาพในการส่ือสารตา่งกนัขึน้อยูก่บัวตัถปุระสงค์
ท่ีใช้และรูปแบบของระบบการเมือง  

2. กลุม่แตกตา่งจากองค์กรท่ีมีความมัน่คง ความเป็นสถาบนัและความร่วมมือ
น้อยกวา่การส่ือสารนีจ้ะปรากฏในกลุม่ครอบครัว กลุม่เพ่ือน ชอ่งทางการส่ือสารท่ีเป็นทางการ  
ไมส่ามารถรวบรวมและวิเคราะห์ขา่วสารได้อยา่งเพียงพอจงึจ าเป็นต้องอาศยักลุม่ช่วย  

3. ส่ือมวลชน ส่ือมวลชนท าหน้าท่ีรายงานขา่วสารหรือเหตกุารณ์ตา่ง ๆ  ให้
ประชาชนได้รับรู้ ส่ือมวลชนสามารถเปล่ียนวิถีชีวิตของประชาชนได้เพียงบางสว่นเท่านัน้ หากจะ
ให้บรรลเุป้าหมายส่ือมวลชนต้องประสานความร่วมมือหรือเช่ือมโยงกบัช่องทางอ่ืน ๆ  เชน่ 
องค์การกลุม่ชอ่งทางพิเศษ  

4. ชอ่งทางพิเศษ ได้แก่ การแสดงออกตา่ง ๆ ของประชาชน เชน่ การเดนิขบวนการ
ประท้วง ซึง่ถือเป็นช่องทางพิเศษในการส่ือสารเพ่ือเรียกร้องและรวบรวมผลประโยชน์ของ
ประชาชนเข้าด้วยกนัให้ผู้ปกครองหรือรัฐบาลได้รับรู้ ซึง่เกิดขึน้ภายใต้สถานการณ์พิเศษเพียงครัง้
คราวเท่านัน้ แตอ่าจก่อให้เกิดผลกระทบตอ่การปฏิบตัหิน้าท่ีของระบบการเมือง และวิถีทาง
การเมืองของประชาชน  

จากแนวคดิเก่ียวกบัการรับรู้ข้อมลูขา่วสารดงักล่าวข้างต้น  สรุปได้วา่  การรับรู้
ข้อมลูขา่วสารในการศกึษาครัง้นี ้ หมายถึง  การท่ีบคุคลได้รับรู้ข้อมลูขา่วสารตา่ง ๆ จากส่ือ
ดงัตอ่ไปนี ้ คือ  โทรทศัน์  วิทย ุ หนงัสือพิมพ์  อินเตอร์เน็ต  ส่ือบคุคล  และส่ือเฉพาะกิจในรูปแบบ
ท่ีหลากหลาย  ขึน้อยูก่บัทศันคต ิ ประสบการณ์  ความเช่ือ  และแรงจงูใจของบคุคล  จงึท าให้
บคุคลจ าเป็นต้องรับรู้ข้อมลูข่าวสารอยา่งสม ่าเสมอ  เพ่ือจะได้พิจารณาแยกแยะถึงคณุประโยชน์
ของขา่วสารท่ีได้รับ 
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วรรณรดา เพช็รดี (2547)  ได้ศกึษา ปัจจยัท่ีมีผลตอ่นกัลงทนุในการลงทนุใน
กองทนุรวมตราสารหนี ้กรณีศกึษา ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั (มหาชน) พบว่านกัลงทนุสว่นใหญ่
มีความรู้ความเข้าใจเก่ียวกบัปัจจยัท่ีเก่ียวข้องกบัการลงทนุก่อนการตดัสินใจลงทนุ ในระดบัมาก 
นกัลงทนุเช่ือว่าระดบัของความมีช่ือเสียงและภาพลกัษณ์ของสถาบนัผู้ให้บริการหรือผู้จัดการ
กองทนุ มีผลอยา่งมากตอ่การตดัสินใจลงทนุในกองทนุรวมตราสารหนี ้ 

พัชราภรณ์ อังปนานนท์ (2549)  ได้ศกึษา การศกึษาสภาพการด าเนินงาน และ
ประโยชน์ท่ีได้รับจากการจดัตัง้กองทนุส ารองเลีย้งชีพ  จากผลการวิจยัพบว่าธุรกิจสว่นใหญ่มี
วตัถปุระสงค์ท่ีส าคญัท่ีสดุในการจดัตัง้กองทนุส ารองเลีย้งชีพเพ่ือเป็นสวสัดิการท่ีนายจ้างให้กบั
ลกูจ้างซึง่จะใช้วิธีสง่เสริมความรู้ในเร่ืองกองทนุส ารองเลีย้งชีพแก่บคุลากรคือ การแจกจา่ย
เอกสาร และมีการตอบกลบัการซกัถามข้อสงสยัของบคุลการเก่ียวกบักองทนุส ารองเลีย้งชีพ    
โดยใช้การสนทนาโดยตรงเป็นหลกั สว่นคณุสมบตัท่ีิส าคญัของคณะกรรมการกองทนุฝ่าย
นายจ้างท่ีบริษัทเลือกได้แก่ ต้องมีความรู้ด้านการบริหารและมีการคดัเลือกคณะกรรมการกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพฝ่ายลกูจ้างจากการแตง่ตัง้โดยนายจ้างเห็นควร บริษัทส่วนใหญ่มีจ านวน
คณะกรรมการกองทนุส ารองเลีย้งชีพฝ่ายนายจ้างจ านวน 1 คนและมีจ านวนคณะกรรมการ
กองทนุส ารองเลีย้งชีพฝ่ายลกูจ้างจ านวน 1 คน โดยมีการศกึษาข้อมลูในการคดัเลือกคณะกรรมการ
กองทนุส ารองเลีย้งชีพท่ีส าคญัมาจากเอกสารเผยแพร่จากส านกังานคณะกรรมการด าเนิน
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (กลต.) ซึง่ข้อมลูท่ีส าคญัในการตดัสินใจเลือกบริษัทจดัการโดย 

เลือกจากประสบการณ์การบริหารจดัการกองทนุเป็นส าคญัและในการร่าง
ข้อบงัคบัของกองทนุส ารองเลีย้งชีพจะน ามาจากเอกสารฉบบัร่างจากบริษัทจดัการโดยมีเงินท่ีสง่
เข้ากองทนุริเร่ิมเป็นเงินสมทบในสว่นของนายจ้าง 3 % ถึงไมเ่กิน 5 % และเงินสะสมในสว่นของ
ลกูจ้าง 3 % ถึงไมเ่กิน 5 %   

รัตนาพร  เสียงลอย (2546)  ได้ศกึษา การเปรียบเทียบปัจจยัท่ีมีความสมัพนัธ์
กบัพฤติกรรมการลงทนุของผู้ลงทนุรายย่อยท่ีลงทนุ และไมล่งทนุในกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ 
(RMF) ในเขตกรุงเทพมหานคร พบวา่ พฤตกิรรมการลงทนุของผู้ลงทนุรายยอ่ยในเขตกรุงเทพมหานคร 
ลงทนุเฉล่ีย 20,001 – 50,000 บาทตอ่ปี โดยมีการวางแผนการลงทนุ  โดยกระจายความเส่ียงใน
การลงทนุ ลงทนุในระยะยาว คือมากกว่า 1 ปี การหาข้อมลูของผู้ลงทนุสว่นใหญ่จะหาจากข้อมลู
ทางหนงัสือพิมพ์/นิตยสาร ปัจจยัในการลงทนุ ผู้ลงทนุรายยอ่ยให้ความส าคญัในด้านแรงจงูใจใน
การลงทนุมากท่ีสดุ  
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2.1.5   แนวคิดและทฤษฏีเก่ียวกบัความเส่ียงจากการลงทนุ 

ความหมายความเส่ียงจากการลงทนุ  
ความเส่ียงจากการลงทนุเป็นตวัแปรส าคญัซึง่ผู้ลงทนุจะต้องพิจารณาควบคูไ่ปกบั

ผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะได้รับจากการลงทนุเสมอ โดยเม่ือกลา่วถึง “ความเส่ียง” คนส่วนใหญ่
มกัจะนกึถึงการขาดทนุหรือผลในทางลบเทา่นัน้ แตห่ากพิจารณาจากทฤษฎีการลงทนุแล้ว 
“ความเส่ียง” คือ การท่ีผลตอบแทนจริงท่ีได้รับจากการลงทนุเบี่ยงเบน หรือแตกตา่งไปจาก
ผลตอบแทนท่ีผู้ลงทนุคาดหวงัไว้ ซึง่ไมว่า่จะเป็นไปในทางบวกหรือลบก็ถือวา่เป็นความเส่ียง
ด้วยกนัทัง้นัน้ (สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทนุตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 2549) 

ความเส่ียงในการลงทนุ หมายถึง การท่ีผู้ลงทนุได้รับผลตอบแทนจริงจากการ
ลงทนุเบี่ยงเบนไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัไว้วา่จะได้รับเม่ือแรกเร่ิมลงทนุ ไมว่า่ผลตอบแทนท่ี
ได้รับจริงจะมากกวา่ หรือน้อยกวา่ท่ีคาดหวงั ถือว่าเป็นความเส่ียงทัง้สิน้ ดงันัน้ จงึไมมี่การลงทนุ
ประเภทใดท่ีไมมี่ความเส่ียง  [ออนไลน์] เข้าถึงได้จาก http:// www.thaimutualfund.com 26 พ.ค 2558 

ความเส่ียง(Risk) หรือ ความไมแ่นน่อน (uncertainty) เกิดขึน้ได้เม่ือสภาพท่ีไม่อาจรู้
ได้แน่นอนว่าจะเกิดอะไรขึน้ โอกาสท่ีผลตอบแทนท่ีได้รับจริง (Actual Return) ต ่ากว่าผลตอบแทน  
ท่ีนกัลงทนุคาดหวงัไว้ (Expected Return) อนัเน่ืองมาจากสาเหตตุา่งๆ  
  ผู้ลงทนุพยายามหลีกเล่ียงความเส่ียงหรือลดความเส่ียงให้เหลือน้อยท่ีสดุ ซึง่แตล่ะ
บคุคลยอมรับความเส่ียงในระดบัท่ีแตกตา่งกนัออกไป ขึน้อยูก่บัความชอบ ทศันคต ิแรงจงูใจของ
ผู้ลงทนุนัน้วา่มากน้อยเพียงใดซึง่ในการเลือกลงทนุท่ีให้ผลตอบแทนท่ีดี หากผู้ลงทนุพิจารณาถึง
ความเส่ียงจากการลงทนุ โดยพิจารณาเฉพาะแล้ว จะท าให้เกิดความผิดพลาดจากการลงทนุได้ 
ปกติแล้วความเส่ียงรวม (Total Risk) หาได้จากคา่ความเบี่ยงเบนมาตรฐาน ซึง่ประเภทของความ
เส่ียงจากการลงทนุในหลกัทรัพย์จ าแนกได้เป็น 2 ประเภทใหญ่คือ 

 1. ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) คือ การเปล่ียนแปลงของผลตอบแทน
จากการลงทนุในหลกัทรัพย์ท่ีเปล่ียนแปลงไปท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดล้อม
ภายนอกของธุรกิจ ซึง่ไมส่ามารถควบคมุได้และมีผลกระทบตอ่ราคาหลกัทรัพย์ในตลาดทัง้หมด 
ซึง่เม่ือเกิดขึน้แล้วจะท าให้ราคาหลกัทรัพย์โดยทัว่ๆ ไปเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั สามารถ
แบง่เป็น 
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 ความเส่ียงเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพย์ (Market Risk) คือ ความเส่ียงอนัเกิด
จากการสญูเสียในเงินลงทนุ ซึง่เป็นผลเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงราคาหุ้นและสินทรัพย์ตา่งๆ 
ในตลาด เพราะราคาหลกัทรัพย์เปล่ียนแปลงขึน้ลงอยู่ตลอดเวลา โอกาสสญูเสียหรือ ขาดทนุ
เน่ืองจากการเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์มีมากความเส่ียงทางการตลาด 
เป็นเร่ืองเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์ ไมเ่ก่ียวกบัการประเมิน
มลูคา่ท่ีแท้จริงของหลกัทรัพย์ ถึงแม้วา่ความสามารถในการท าก าไร (Earning Power) ของกิจการ
ไมเ่ปล่ียนแปลง แตร่าคาหลกัทรัพย์ท่ีเปล่ียนแปลงนัน้ขึน้อยูก่บั Demand Supply ของหลกัทรัพย์
ประเภทนัน้ๆ ในตลาดซึง่อยูเ่หนือการควบคมุของบริษัท สาเหตเุหลา่นี ้ได้แก่ สงคราม  การตาย
ของผู้บริหารประเทศ ปีท่ีมีการเลือกตัง้ผู้บริหารประเทศ นโยบายการเมือง การเก็งก าไรท่ีเกิดขึน้
ในตลาดหุ้นและการเปล่ียนแปลงในราคาหุ้นนีจ้ะเกิดจากการคาดคะเนของผู้ลงทนุท่ีมีตอ่
ความก้าวหน้า (Prospect) ของบริษัทนัน้ 

 ความเส่ียงในอตัราดอกเบีย้ (Interest rate Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจากการ
เปล่ียนแปลงในผลตอบแทน อนัเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงในอตัราดอกเบีย้ทัว่ไปในตลาด 
อตัราดอกเบีย้ในตลาดระยะยาวจะมีการเคล่ือนไหวอยูต่ลอดเวลา การเปล่ียนแปลงในอตัรา
ดอกเบีย้มีผลท าให้หลกัทรัพย์ตา่งๆ กระทบการะเทือนในลกัษณะเดียวกนั เชน่ ถ้าอตัราดอกเบีย้
ในตลาดทัว่ๆไปปรับตวัสงูขึน้ จะมีผลท าให้ราคาหลกัทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์ลดลง เพราะนกัลงทนุ
จะท าการเปรียบเทียบผลตอบแทนและความเส่ียงระหว่างการฝากเงินไว้กบัสถาบนัการเงินกบั
การลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยถ้านกัลงทนุเห็นวา่ผลตอบแทนจากดอกเบีย้สงูกว่า
ผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรัพย์ก็จะขายหลกัทรัพย์ท่ีตนถือครองอยูอ่อกมา มีผลท าให้
ราคาหลกัทรัพย์ลดต ่าลง 

 ความเส่ียงในอ านาจซือ้หรือภาวะเงินเฟ้อ (Purchasing Power Risk or 
Inflation Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจากระดบัราคาสินค้าโดยทัว่ไปสงูขึน้ ซึง่มีผลท าให้มลูคา่ของ
เงินลดลง จงึท าให้อ านาจการซือ้ลดต ่าลงไปด้วย เพราะจ านวนเงินท่ีได้รับเทา่เดมิแตค่า่ของเงิน
ลดลง หรือท่ีเรียกวา่ภาวะเงินเฟ้อ ซึง่นกัลงทนุหรือสถาบนัการเงินจะถกูกระทบกระเทือนเก่ียวกบั
อ านาจซือ้อยา่งมาก โดยเฉพาะอยา่งยิ่งเงินฝากประเภทออมทรัพย์ (Saving Account) พนัธบตัร
รัฐบาล หุ้นกู้  การประกนัชีวิต (Life Insurance) และหลกัทรัพย์ประเภทอ่ืนๆ ซึง่ได้รับดอกเบีย้ใน
อตัราคงท่ี ดงันัน้ความเส่ียงประเภทนีไ้มไ่ด้ท าให้อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุเปล่ียนแปลง แต่
มีผลท าให้ผลตอบแทนท่ีแท้จริงลดลง  
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2. ความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบ(Unsystematic Risk)  ความเส่ียงท่ีเกิดขึน้เฉพาะ
กิจการหนึง่ หรือ อตุสาหกรรมใดอตุสาหกรรมหนึง่ ซึง่เม่ือเกิดเหตกุารณ์นีแ้ล้วจะมีผลกระทบตอ่
ราคาหลกัทรัพย์ของธุรกิจนัน้ ไมมี่ผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย์อ่ืนในตลาดความเส่ียงท่ีถกูจดัอยู่
ในความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบ ได้แก่ ความเส่ียงทางธุรกิจ (Business Risk) โดยประกอบด้วย 
ความเส่ียงตา่งๆ ดงันี ้

 ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) หมายถึง โอกาสท่ีผู้ลงทนุจะ       
เสียรายได้และเงินลงทนุ หากบริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ไมมี่เงินช าระหนีอ้าจท าให้บริษัทถึงกบั
ล้มละลาย 

 ความเส่ียงทางการบริหาร (Management Risk) เป็นความเส่ียงอนัเกิดจาก
การบริหารงานของผู้บริหาร เชน่ ความผิดพลาดของผู้บริหาร และการธุรกิจของผู้บริหาร 

 ความเส่ียงทางอตุสาหกรรม (Industry Risk) เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจาก
แรงผลกัดนับางอย่าง ท่ีท าให้ผลตอบแทนของธุรกิจทกุแหง่ในอตุสาหกรรมประเภทเดียวกนัหรือ
บางอตุสาหกรรมถกูกระทบกระเทือน  

ปัจจยัความเส่ียง 
ความเส่ียงในการลงทนุมาจากปัจจยัส าคญั 2 ประเภทด้วยกนั คือ 

                      1. ความเส่ียงท่ีเกิดจากปัจจยั ด้านมหภาค (Macro Factors) ได้แก่ความเส่ียง    
ท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) เป็น ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ มีอิทธิพลตอ่อตัราผลตอบแทนของ
หลกัทรัพย์ในตลาดทนุโดยรวมจงึเป็นความเส่ียงท่ีผู้ลงทนุไมอ่าจขจดัให้หมดไปจากการลงทนุนัน้ได้ 
(อรปรียา ศริิมงคล,2549) 
            2. ความเส่ียงท่ีเกิดจากปัจจยัจลุภาค (Micro Factors) ได้แก่ ความเส่ียงท่ีไมเ่ป็น
ระบบ (Unsystematic Risk) หรือความเส่ียงเฉพาะตวั ท่ีเม่ือเกิดขึน้แล้ว จะกระทบหลกัทรัพย์ใด
หลกัทรัพย์หนึง่ ผู้ลงทนุสามารถขจดัหรือลดความเส่ียงประเภทนีไ้ด้โดยการกระจายการลงทนุใน
หลกัทรัพย์หลายตวัท่ีพิจารณาคดัเลือกอยา่งถ้วนถ่ีแล้ว (อรปรียา ศริิมงคล ,2549)ความสมัพนัธ์
ของความเส่ียงและผลตอบแทนจากการลงทนุระดบัผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรัพย์หรือ
ทรัพย์สินใดๆมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัระดบัความเส่ียงกลา่วคือหากระดบัอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทนุสงูขึน้ระดบัความเส่ียงท่ีผู้ลงทนุพงึแบกรับจากการลงทนุนัน้จะสงูขึน้
ด้วยเสมอ (อรปรียา ศริิมงคล,2549) 
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 สว่างจิต พุ่มมณีกร (2548)  ได้ศกึษา  การวิเคราะห์ความเส่ียงและอตัรา
ผลตอบแทนของการลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ตัง้แตปี่ พ.ศ.2542 – 2547 โดยมี
วตัถปุระสงค์เพ่ือวิเคราะห์ความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนจาการลงทนุจากการลงทนุในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ใช้วิธีการวิเคราะห์สมการถดถอยอยา่งง่ายและแบบจ าลอง CAPM
ผลการศกึษาพบวา่ หุ้นท่ีมีความเส่ียงท่ีเป็นระบบสงูจะมีการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทน
สงูกวา่อตัราผลตอบแทนของตลาด ดงันัน้ อาจสรุปได้วา่ ความเส่ียงท่ีเป็นระบบของหุ้นมีผลตอ่
อตัราผลตอบแทนโดยตรง การลงทนุจงึต้องค านงึถึงความเส่ียงและภาวการณ์ของตลาด
หลกัทรัพย์ควบคูก่นัไป 

 พเิชษฐ โพธิจรรยากุล  (2545) ได้ศกึษาความเส่ียงและผลตอบแทนของกองทนุ
รวมทัว่ไปท่ีเปิดด าเนินงานและมีการลงทนุในประเทศไทย ซึง่เก็บรวบรวมข้อมลูทตุยิภมูิรายเดือน 
ตัง้แตเ่ดือนมิถนุายน พ.ศ. 2540 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ. 2544  ของกองทนุรวมตราสารหนี ้ 111 
กองทนุ กองทนุรวมผสม 11 กองทนุ กองทนุรวมผสมแบบยืดหยุน่ 39 กองทนุ กองทนุรวมหนว่ย
ลงทนุ 1 กองทนุ ท าการวิเคราะห์ตามแนวทางทฤษฎีกลุม่หลกัทรัพย์ของ Markowitz ในการหาคา่
อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวม จากนัน้ท าการวิเคราะห์ประสิทธิภาพ  โดย 
Sharp Index ซึง่จากการศกึษาพบวา่กองทนุรวมมีความเส่ียงรวมโดยเฉล่ียอยูใ่นเกณฑ์ท่ีต ่ากวา่
ความเส่ียงของตลาดหลกัทรัพย์  โดยการศกึษากองทนุตามประเภทของกองทนุพบว่ากองทนุเปิด
และกองทนุปิดนัน้ให้ผลตอบแทนท่ีใกล้เคียงกนั แตค่วามเส่ียงของกองทนุปิดสงูกวา่ และเม่ือ
พิจารณากองทนุรวมโดยดจูากนโยบายการลงทนุ กองทนุรวมท่ีมีนโยบายการลงทนุแบบหน่วย
ลงทนุจะให้อตัราผลตอบแทนเฉล่ียท่ีสงูกวา่อตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย์และอตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ท่ีปราศจากความเส่ียง และจากการวิเคราะห์ประสิทธิภาพของกองทนุรวม
โดยใช้ Sharp index พบวา่กองทนุรวมมีคา่ Sharp Index ต ่ากวา่คา่ของตลาด แสดงว่าตอ่หนึง่
หนว่ยของความเส่ียงรวม กองทนุรวมมีความสามารถในการบริหารหลกัทรัพย์โดยมีผลตอบแทน
ชดเชยความเส่ียงต ่ากวา่ผลตอบแทนชดเชยความเส่ียงของตลาดหลกัทรัพย์ 

 กิตติพล ขันตยานุวงศ์ (2550)  ได้ศึกษาการเปรียบเทียบผลตอบแทนและ
ความเส่ียงในการลงทนุระหวา่งตราสารหนีภ้าครัฐและตราสารหนีภ้าคเอกชน ผลการศกึษาสรุปได้ว่า 
ระยะเวลาการถือครอง 3 เดือน ถ้าพิจารณาอตัราผลตอบแทน ตราสารหนีท่ี้ให้อตัราผลตอบแทน
สงูสดุคือ พนัธบตัรรัฐวิสาหกิจ และต ่าสดุคือ หุ้นกู้ เอกชน แตถ้่าพิจารณาด้านความเส่ียง ตราสารหนี ้
ท่ีมีความเส่ียงต ่าสดุคือ พนัธบตัรรัฐวิสาหกิจ และสงูสดุคือ พนัธบตัรรัฐบาล  



28 

 

2.1.6   แนวคิดและทฤษฏีเก่ียวกบัปัจจยัพืน้ฐานภาวะเศรษฐกิจ   

การวิเคราะห์เศรษฐกิจ เป็นขัน้ตอนท่ีมีความส าคญัตอ่การวิเคราะห์หลกัทรัพย์ทาง
ปัจจยัพืน้ฐาน  เน่ืองจากในการเปล่ียนแปลงของภาวะเศรษฐกิจจะสง่ผลกระทบตอ่ราคาของ
หลกัทรัพย์ อาทิ หลกัทรัพย์บางกลุม่มีระดบัราคาลดลง เม่ือสภาพเศรษฐกิจชะลอตวั และจะมี
ระดบัราคาสงูขึน้ เม่ือเศรษฐกิจฟืน้ตวัขึน้ พฤตกิรรมดงักลา่วแสดงให้เห็นวา่ สภาพเศรษฐกิจโดยทัว่ไป 
นา่จะมีผลกระทบตอ่ผลการด าเนินงาน และความสามารถในการท าก าไรของบริษัทท่ีออก
หลกัทรัพย์นัน้ อยา่งไรก็ตาม เม่ือสภาพเศรษฐกิจเปล่ียนแปลงไป อตุสาหกรรมแตล่ะอตุสาหกรรม
มิได้มีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกบัสภาพเศรษฐกิจ หรือด้วยขนาดของการเปล่ียนแปลง
เทา่เทียมกนัเสมอไป  

 ดงันัน้ การวิเคราะห์หลกัทรัพย์จงึมีความจ าเป็นท่ีต้องวิเคราะห์เศรษฐกิจโดยทัว่ไป       
เพ่ือน าไปสูก่ารคาดการณ์ทิศทางการขยายตวัของเศรษฐกิจ และก าหนดอตุสาหกรรมท่ีคาดวา่จะ
ได้รับผลประโยชน์จากการขยายตวัของเศรษฐกิจ และท้ายท่ีสดุก็จะสามารถหาทางเลือกเก่ียวกบั
บริษัทในอตุสาหกรรมนัน้ท่ีควรจะลงทนุ โดยมีการวิเคราะห์ 3 เร่ืองดงันี ้ [ออนไลน์] เข้าถึงได้จาก 
http :// www.taladhoon.com  23 มิถนุายน 2558 

 1.  การพิจารณาภาวะเศรษฐกิจมหภาคและวฏัจกัรธุรกิจ  การตรวจสอบและการ
พยากรณ์ภาวะเศรษฐกิจ จะสามารถชีใ้ห้ทราบถึง อตุสาหกรรมท่ีได้รับผลประโยชน์จากการ
ขยายตวัของเศรษฐกิจได้ ซึง่จะมีความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงาน และราคาหลกัทรัพย์ของ
บริษัทตอ่ไป นัน่คือ ถ้าแนวโน้มในอนาคตของเศรษฐกิจเป็นไปในด้านลบ ก็มักจะคาดการณ์วา่
หลกัทรัพย์สว่นใหญ่จะมีระดบัราคาต ่าลง หรือถ้าแนวโน้มเศรษฐกิจเป็นไปในด้านบวก หลกัทรัพย์
โดยทัว่ไปก็น่าจะมีระดบัราคาสงูขึน้ตามไปด้วยในการสงัเกตและวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจอาจ
สามารถพิจารณาได้จากวฏัจกัร (Business Cycle) ซึง่เป็นสิ่งท่ีบง่บอกลกัษณะเปล่ียนแปลงของ
เศรษฐกิจในชว่งระยะเวลาใดเวลาหนึง่  

 นอกจากนัน้ ยงัจ าเป็นต้องพิจารณาข้อมลูทางเศรษฐกิจอ่ืน  ๆ อีก ไมว่า่จะเป็น
ข้อมลูเก่ียวกบัอตัราดอกเบีย้ในปัจจบุนัและท่ีคาดไว้ในอนาคต นโยบายการเงินและนโยบายการคลงั
รวมทัง้นโยบายเศรษฐกิจอ่ืน ๆ ของรัฐบาล ฯลฯ 
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   ผลิตภณัฑ์มวลรวมประชาชาต ิ(Gross National Product : GNP)  เป็น
เคร่ืองมือวดัภาวะเศรษฐกิจท่ีใช้กนัอยา่งแพร่หลายท่ีสดุ ผลิตภณัฑ์มวลรวมประชาชาตเิป็น
เคร่ืองวดัมลูคา่ของผลผลิตสินค้าและบริการทัง้หมดของประเทศ ไมว่า่การผลิตนัน้จะเกิดขึน้ใน
ประเทศใด ๆ   ก็ตาม  

   ผลผลิตอตุสาหกรรม (Industrial Production)  เป็นดชันีท่ีแสดงผลิตผลของ
อตุสาหกรรม อาทิ อตุสาหกรรมการผลิตเหมืองแร่ ไฟฟ้า และก๊าซ โดยหนว่ยงานทางการจะเป็น 
ผู้ประกาศตวัเลขผลผลิตอตุสาหกรรม ดชันีนีม้กัจะเคล่ือนไหวไปในทิศทางเดียวกบัภาวะ
เศรษฐกิจและวฏัจกัรธุรกิจ 

   รายได้สว่นบคุคล (Personal Income)  เป็นตวัเลขท่ีแสดงถึงรายได้ส่วนบคุคล
ก่อนหกัภาษี ซึง่จะสะท้อนอ านาจซือ้ของประชากร โดยสามารถอธิบายพฤตกิรรมการซือ้ของ
ผู้บริโภคในเม่ือรายได้สว่นบคุคลเปล่ียนแปลงไป 

   ดชันีราคาผู้บริโภค  (Consumer Price Index :CPI)  เป็นดชันีท่ีแสดงการ
เปล่ียนแปลงราคาของสินค้าและบริการในแตล่ะช่วงเวลา ซึง่สามารถใช้เป็นเคร่ืองมือวดัภาวะเงินเฟ้อ
ได้อีกวิธีหนึง่ 

   ดชันีราคาผู้ผลิต  (Producer Price Index)  เป็นดชันีท่ีแสดงการเปล่ียนแปลง
ราคาสินค้าในแตล่ะชว่งของการผลิต ตัง้แตว่ตัถดุิบไปจนถึงสินค้าส าเร็จรูป ดชันีราคาผู้ผลิตนี ้
สามารถใช้เป็นเคร่ืองมือบง่บอกถึงภาวะเงินเฟ้อท่ีอาจจะเกิดขึน้ได้ 

   อตัราการวา่งงาน (Unemployment Rate)  เป็นตวัเลขท่ีแสดงอตัราร้อยละของ
ผู้วา่งงานในระบบเศรษฐกิจเทียบกบัก าลงัแรงงานรวม ซึง่จะแสดงให้เห็นสภาพเศรษฐกิจโดย
เปรียบเทียบวา่เป็นไปในทิศทางท่ีก าลงัขายตวัหรือหดตวั 

   อตัราดอกเบีย้ในประเทศและอตัราดอกเบีย้ตา่งประเทศ  (Domestic Interest 
Rate & Foreign Interest Rate)  อตัราดอกเบีย้ท่ีควรน ามาพิจารณาควรเป็นอตัราดอกเบีย้ท่ีมี
การเคล่ือนไหวเปล่ียนแปลง และสามารถสะท้อนสภาพคลอ่งของตลาดเงินได้ดีพอสมควร อตัรา
ดอกเบีย้ซึง่ก าหนดคงท่ีเป็นการเฉพาะ เป็นอตัราดอกเบีย้ท่ีไมเ่หมาะสมท่ีจะน ามาพิจารณาเพ่ือ
การวิเคราะห์เศรษฐกิจ 

   ปริมาณการขายปลีก  (Retail Sales)  เป็นตวัเลขท่ีแสดงยอดและการ
เปล่ียนแปลงการขายปลีกในระบบเศรษฐกิจในช่วงระยะเวลาหนึง่ ตวัเลขปริมาณการขายปลีกนี ้
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จะมีความสมัพนัธ์กบัการผลิต เชน่ เม่ือตวัเลขการขายปลีกชะลอตวัลงเป็นระยะเวลานาน  ก็อาจจะ
มีการลดการผลิตในชว่งเวลาตอ่ไป เป็นต้น 

 ในบางประเทศซึง่มีระบบข้อมลูเศรษฐกิจท่ีครบถ้วนอาจมีตวัเลขเศรษฐกิจอ่ืน ๆ 
เพิ่มเตมิท่ีจะชว่ยให้การวิเคราะห์เศรษฐกิจมีความชดัเจนมากขึน้ 

 2.  การพิจารณานโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาล ประกอบด้วย 

 นโยบายการคลงั  ซึง่ประกอบด้วยนโยบายด้านรายรับอนัได้แก่ นโยบาย    
ท่ีเก่ียวกบัภาษี และท่ีเก่ียวกบัรายรับอ่ืนท่ีมิใชภ่าษีอากร นโยบายด้านการใช้จา่ยของรัฐบาล 
ตลอดจนการจดัการสว่นท่ีเกินดลุ หรือการหาเงินชดเชยส่วนท่ีขาดดลุ ซึ่งจะมีผลกระทบตอ่
เศรษฐกิจโดยตรงเม่ือใดท่ียอดการใช้จ่ายของรัฐบาลสงูกวา่ยอดรายรับของรัฐบาล หมายความวา่ 
ฐานะการคลงัของรัฐบาลอยู่ในสภาพขาดดลุ ซึง่อาจเป็นผลจากการใช้นโยบายการคลงัขาดดลุ 
กลา่วคือ รัฐบาลพยายามชว่ยกระตุ้นเศรษฐกิจให้ขยายตวัมากขึน้ โดยเพิ่มการใช้จา่ยทางด้าน
โครงสร้างพืน้ฐาน (Infrastructure) เชน่ การก่อสร้างถนน ระบบคมนาคม เป็นต้น อยา่งไรก็ตาม   
ผู้วิเคราะห์จ าเป็นต้องให้ความส าคญักบัปริมาณการขาดดลุของรัฐบาล และมาตรการแก้ไขการ
ขาดดลุของรัฐบาล เพ่ือท่ีจะสามารถคาดหวงัผลกระทบโดยรวมท่ีจะเกิดขึน้ตอ่เศรษฐกิจใน
อนาคต 

 ในทางตรงกนัข้าม กรณีท่ียอดการใช้จ่ายของรัฐบาลต ่ากวา่ยอดรายรับของรัฐบาล 
ฐานะการคลงัของรัฐบาลอยู่ในสภาพเกินดลุ ซึง่อาจเกิดจากการท่ีรัฐบาลใช้นโยบายการคลงั
เกินดลุ กลา่วคือ รัฐบาลพยายามชะลออตัราการขนาดตวัของเศรษฐกิจ และ/หรือชะลอการ
เพิ่มขึน้ของอตัราเงินเฟ้อ โดยจ ากดัการใช้จา่ยเพ่ือซือ้สินค้า และบริการของภาครัฐบาล หรือปรับ
อตัราภาษีอากรให้สงูขึน้ ซึง่ผู้วิเคราะห์จ าเป็นต้องศกึษาและวิเคราะห์ประกอบตา่ง ๆ ท่ีเก่ียวข้อง
กบัการด าเนินมาตรการทางการคลงัของรัฐบาล 

 นโยบายการเงิน  ธนาคารกลางจะเป็นผู้ด าเนินการเก่ียวกบันโยบายการเงิน
ของประเทศ โดยมีจดุประสงค์เพ่ือ ควบคมุปริมาณเงินและอตัราดอกเบีย้ นโยบายการเงิน
นอกจากจะชว่ยสนบัสนนุนโยบายการคลงัแล้ว ยงัอาจชว่ยในการท าให้เกิดความสมดลุกบัผล
ของนโยบายการคลงัด้วย ธนาคารกลางมีแนวทางปฏิบตัิในอนัท่ีจะแก้ปัญหาเศรษฐกิจได้หลาย
แนวทาง แนวทางแรกคือ ธนาคารกลางสามารถเปล่ียนแปลงเงินส ารองตามกฎหมาย (Legal 
Reserve Requirement) ได้ การท่ีธนาคารกลางประเทศเพิ่มอตัราเงินสดส ารองตามกฎหมายจะ
มีผลกระทบตอ่ปริมาณเงิน กลา่วคือระบบการเงินจะมีเงินสดส ารองสว่นเกินลดลง และธนาคาร
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พาณิชย์ก็สามารถปล่อยเงินกู้ ได้ลดลง ส าหรับการลดอตัราเงินส ารองตามกฎหมายจะมีผลตอ่
ปริมาณเงินในทางตรงกนัข้าม กลา่วคือระบบการเงินจะมีเงินสดส ารองสว่นเกินเพิ่มขึน้ และ
ธนาคารพาณิชย์สามารถปล่อยเงินกู้ ได้เพิ่มขึน้ 

ส าหรับแนวทางประการตอ่ไปคือ ธนาคารกลางยงัสามารถเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบีย้
ซือ้ลด (Discount Rate) ซึง่เป็นอตัราดอกเบีย้เงินกู้ ยืมระยะสัน้ท่ีธนาคารกลางก าหนดให้ส าหรับ
ธนาคารพาณิชย์ การลดอตัราดอกเบีย้ซือ้ลด จะมีผลกระทบตอ่เน่ืองไปยงัการกระจายเงินกู้ ยืมไป
ยงัอตุสาหกรรมและธุรกิจตา่ง ๆ ด้วย นอกจากนัน้ ธนาคารกลางยงัอาจจะก าหนดแนวทางการ
ด าเนินงานทางด้านของธนาคารพาณิชย์ เชน่ นโยบายการให้เครดติทัง้ในด้านอตัราการขยายตวั
หรือเก่ียวกบัภาคเศรษฐกิจท่ีได้รับสินเช่ือ เป็นต้น 

การซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ในตลาดพนัธบตัร (Open Market Operation) ก็เป็นอีก
แนวทางหนึง่ของเคร่ืองมือของนโยบายการเงิน เม่ือธนาคารกลางขายหลกัทรัพย์ในตลาดการเงิน 
จะท าให้ปริมาณเงินลดลง ในขณะเดียวกนัอปุทานของหลกัทรัพย์ หรือพนัธบตัรรัฐบาล  ท่ีเพิ่มขึน้ 
จะท าให้ราคาของพนัธบตัรลดลง และอตัราผลตอบแทน (Yield) ของพนัธบตัรจะสงูขึน้ ท าให้ผู้ลงทนุ
เกิดแรงจงูใจในการซือ้มากขึน้ ธนาคารกลางจะสามารถปรับสภาพอปุสงค์และอปุทานของเงิน 
โดยขายหลกัทรัพย์ให้แก่ธนาคารพาณิชย์ สถาบนัการเงินตา่ง ๆ และประธานทัว่ไป 

  3.   การพิจารณาภาพรวมของเศรษฐกิจ เพ่ือการวิเคราะห์หลกัทรัพย์จะเห็นว่าการ
วิเคราะห์เศรษฐกิจทัว่ไปเก่ียวข้องกบัการศกึษาปัจจยัหลายอย่างประกอบด้วย อาทิ  วฏัจกัรธุรกิจ 
นโยบายการเงิน นโยบายการคลงั อตัราเงินเฟ้อ การใช้จ่ายของผู้บริโภคและของธุรกิจ ซึง่การ
พิจารณาปัจจยัดงักลา่ว ผู้วิเคราะห์จะต้องวิเคราะห์องค์ประกอบตา่ง ๆ และใช้เป็นแนวทางใน
การสรุปภาพรวมเศรษฐกิจของประเทศการวิเคราะห์ภาพรวมของเศรษฐกิจจะท าให้สามารถใช้
ข้อมลูดงักลา่วประกอบการพิจารณาได้อยา่งน้อย 2 แนวทาง คือ 

 ภาพรวมของเศรษฐกิจท าให้สามารถก าหนดขอบเขตยอ่ยของการลงทนุ  
ท่ีนา่สนใจ อาทิ จากการวิเคราะห์เศรษฐกิจพบวา่การใช้จา่ยของภาคธุรกิจมีแนวโน้มเพิ่มขึน้มาก   
ก็อาจจะพิจารณาวา่การลงทนุในกิจการท่ีเป็นการผลิตสินค้าประเภททนุ ได้แก่ การผลิต
เคร่ืองจกัร เคร่ืองมือตา่ง ๆ เป็นการลงทนุท่ีนา่สนใจ หรือพบวา่การใช้จา่ยภาครัฐบาลมีแนวโน้ม
ลดลง ก็อาจพิจารณาหลีกเล่ียงการลงทนุในกิจการท่ีมีลกัษณะขึน้ลงตามการขยายตวัของ
เศรษฐกิจ เป็นต้น 
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 จากการใช้ภาพรวมของเศรษฐกิจก าหนดขอบเขตยอ่ยของการลงทนุ       
ก็อาจน าไปพิจารณาข้อมลูเก่ียวกบัสภาพของอตุสาหกรรม และบริษัท วา่อตุสาหกรรมและบริษัทนัน้ ๆ 
ได้รับผลกระทบจากเศรษฐกิจอยา่งไร ตอ่ไป 

 ธมลวรรณ  ศรีค า (2550)  ได้ศกึษา ปัจจยัท่ีสง่ผลตอ่การตดัสินใจลงทนุใน
กองทนุรวมเพ่ือการเลีย้งชีพ (RMF) ของบริษัทจดัการกองทนุพรีมาเวสท์ จ ากดั ผา่นบริการจดั
จ าหนา่ยของธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั (มหาชน) ในเขตกรุงเทพมหานคร พบวา่ ปัจจยัท่ีสง่ผล
ตอ่การตดัสินใจลงทนุมากท่ีสดุคือ ปัจจยัด้านสภาพแวดล้อม จ าแนกตามด้านตา่ง ๆ คือ ทิศทาง
ของอตัราดอกเบีย้ ด้านภาวะเศรษฐกิจ เสถียรภาพของตลาดการเงินในประเทศ อตัราเงินเฟ้อ 
และภาวะทางการเมือง การศกึษาได้ใช้การทดสอบไคสแควร์ (Chi – SquareTest) เพ่ือทดสอบ
ความแตกตา่ง   

 สมลักษณ์ บุญโกมล (2550) ได้ศกึษา การเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและ
ความเส่ียงจากการลงทนุในกองทนุรวมในแตล่ะสภาพอตัราดอกเบีย้ พบวา่ตลอดระยะเวลาท่ี
ท าการศกึษานัน้พบวา่กองทนุรวมตราสารทนุเป็นกองทนุท่ีมีผลการด าเนินงานท่ีดีท่ีสดุ ทัง้นี ้
เน่ืองจากการท่ีภาวะเศรษฐกิจมีอตัราการขยายตวัสงูขึน้อยา่งตอ่เน่ือง ภาคธุรกิจตา่ง ๆ เร่ิมมีการ
ลงทนุมากขึน้ ประกอบกบัอตัราดอกเบีย้อยูใ่นระดบัท่ีท าให้ภาคธุรกิจสามารถเข้ามาระดมทนุใน
ตลาดทนุได้เป็นจ านวนมากอนัสง่ผลให้ตลาดหลกัทรัพย์มีแนวโน้มการฟืน้ตวัท่ีดีขึน้ 

 ธมลวรรณ จันทร์อุไร (2552)  ได้ศกึษาพฤติกรรมการออมผา่นกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพและประสิทธิภาพการบริหาร จดัการของกองทนุส ารองเลีย้งชีพพนกังานบริษัทการบินไทย 
จ ากดั (มหาชน) ซึง่จดทะเบียนแล้ว ผลการวิจยัพบวา่ปัจจยัท่ีมีผลตอ่การตดัสินใจในการเลือกหกั
อตัราเงินสะสมเข้ากองทนุส ารองเลีย้งชีพ คือปัจจยัทางเศรษฐกิจ ได้แก่ รายได้สทุธิ และความ
พอใจในสิทธิประโยชน์ท่ีได้รับจากกองทนุทัง้ในสว่นของผลตอบแทน และปัจจยัทางสงัคม ได้แก่
ต าแหนง่งาน อายงุาน และความรู้ความเข้าใจเก่ียวกบักองทนุ 

 สุชาดา แสงสุวรรณโรจน์ (2556)  ได้ศกึษาการเปรียบเทียบพฤตกิรรมการลงทนุ
ของนกัลงทนุท่ีผา่นและไมผ่า่นวิกฤตเศรษฐกิจพบว่า  พฤตกิรรมของนกัลงทนุท่ีไมผ่า่นวิกฤต
เศรษฐกิจให้ความส าคญักบัการกระจายการลงทนุระยะกลางมากกว่านกัลงทนุท่ีผ่านวิกฤต
เศรษฐกิจ ในการตดัสินซือ้ขายนกัลงทนุท่ีไมเ่คยผา่นวิกฤตเศรษฐกิจจะเลือกหุ้นยอดนิยม (Most 
Active)  มากกวา่นกัลงทนุท่ีเคยผา่นวิกฤตเศรษฐกิจ สว่นนกัลงทนุท่ีผา่นวิกฤตเศรษฐกิจจะให้
ความส าคญักบัหุ้นท่ีมีปริมาณซือ้ขายสงู(Most Volume) มากกวา่นกัลงทนุท่ีผา่นวิกฤตเศรษฐกิจ
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ปัจจยัในการตดัสินใจซือ้ขายหุ้นนกัลงทนุท่ีผ่านวิฤตเศรษฐกิจให้ความส าคญักบัการวิเคราะห์ทาง
เทคนิคมากกวา่นกัลงทนุท่ีไมผ่า่นวิกฤตเศรษฐกิจ ความคดิเห็นของนกัลงทนุท่ีไมผ่า่นวิกฤต
เศรษฐกิจนัน้จะมีความเช่ือมัน่ของนกัลงทนุมากกว่านกัลงทนุท่ีผา่นวิกฤตเศรษฐกิจท่ีเป็นสาเหตท่ีุ
ท าให้ราคาหลกัทรัพย์แพงเกินไปหรือถูกเกินไป ในการคาดการณ์ราคาหลกัทรัพย์ในอนาคต 
นกัลงทนุท่ีไมผ่า่นวิกฤตเศรษฐกิจ คาดการณ์ดชันีตลาดหลกัทรัพย์สงูมากกวา่นกัลงทนุท่ีผา่น
วิกฤตเศรษฐกิจ จากพฤติกรรมการหลีกเล่ียงความเส่ียง (Loss Aversion) การตอบสนองตอ่
สถานการณ์จ าลองเม่ือเกิดวิกฤตเศรษฐกิจของนกัลงทนุพบวา่ นกัลงทนุท่ีผา่นวิกฤตเศรษฐกิจ
สว่นใหญ่เลือกท่ีจะซือ้หุ้นตอ่ไป สว่นนกัลงทนุท่ีไมผ่า่นวิกฤตเศรษฐกิจสว่นใหญ่เลือกท่ีจะทยอย
ขายหุ้นมากกวา่นกัลงทนุท่ีผา่นวิกฤตเศรษฐกิจ และในการตอบสนองของนกัลงทนุในสถานการณ์
การขาดทนุท่ีแนน่อน โดยท่ีนกัลงทนุท่ีผา่นวิกฤตเศรษฐกิจสว่นใหญ่จะให้ความส าคญัท่ีจะถือ
ครองหลกัทรัพย์อยา่งตอ่เน่ืองนัน้ ไว้มากกว่านกัลงทนุท่ีไมผ่า่นวิกฤตเศรษฐกิจ และจากวิกฤต
เศรษฐกิจปี 2540 พฤติกรรมท่ีเป็นผลมาจากการเรียนรู้ประสบการณ์ท่ีผ่านมา พฤติกรรมของ
นกัลงทนุทัง้สองกลุม่จะมีความเช่ือมัน่ของนกัลงทนุในการเอาชนะตลาด โดยท่ีนกัลงทนุท่ีผา่น    
วิฤตเศรษฐกิจคิดวา่ตนเองมีความมัน่ใจและมีความสามารถในการเอาชนะตลาดได้ 

2.1.7   แนวคิดและทฤษฏีเก่ียวกบัปัจจยัพืน้ฐานสภาพการเมือง 

 การเมืองเกิดจากแรงจงูใจในการชว่งชิงหรือรักษาอ านาจการปกครองใน
ระดบัประเทศ ซึง่อ านาจทางการเมืองนีถ้กูใช้ในการจดัสรรทรัพยากรและความมัง่คัง่ตอ่กลุม่คนตา่งๆ 
ในสงัคมท่ีหลากหลาย ซึ่งผลลพัธ์ของกิจกรรมทางการเมืองส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจ
ในหลายด้าน และเน่ืองจากสถานการณ์ทางการเมืองอยู่ในสภาวะผนัผวนอยูต่ลอดเวลา  อีกทัง้
ความไมแ่นน่อนทางการเมืองซึง่ยากท่ีจะคาดการณ์ลว่งหน้ามีผลกระทบทัง้โดยตรงและโดยอ้อมตอ่
ความตอ่เน่ืองในการด าเนินธุรกิจและผลประกอบการ ท าให้การวิเคราะห์ความเส่ียงทางการเมืองจงึมี
ความส าคญัอยา่งยิ่งตอ่การวางแผนและตดัสินใจทางธุรกิจ (www. Sasinconsulting.com 
สืบค้นเม่ือ  26  พฤษภาคม 2558) 

 ความเส่ียงและความไมแ่นน่อนทางการเมืองสามารถเกิดขึน้ได้หลายรูปแบบ     
ดงัตวัอยา่งตอ่ไปนี ้ 

  1. การเข้าควบคมุกิจกรรมทางเศรษฐกิจ เชน่ การปรับอตัราภาษีธุรกิจ การเปล่ียนแปลง
กฎหมายและข้อตกลงท่ีเป็นอปุสรรคตอ่การลงทนุและด าเนินธุรกิจ การโอนโครงสร้างพืน้ฐานบางอยา่ง
ให้ถือครองโดยภาครัฐ  การเวนคืนกิจการและสินทรัพย์ของบริษัทตา่งชาตมิาเป็นของรัฐ    



34 

 

การลดคา่เงิน  การเข้าควบคมุอตัราแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ  การจ ากดัการน าเข้าสินค้า
และวตัถดุบิ  

  2. ปัจจยัแวดล้อมทางการเมืองและสงัคมท่ีเป็นอปุสรรคตอ่ธุรกิจ เชน่  การตอ่ต้าน 
การใช้สินค้าจากเหตจุงูใจทางการเมือง การชมุนมุประท้วง ความรุนแรงทางการเมือง การรัฐประหาร   
การใช้กฎอยัการศกึ และการประกาศเคอร์ฟิว  
 ความเส่ียงและความไมแ่นน่อนทางการเมืองท่ีเกิดขึน้ในรูปแบบตา่งๆ ข้างต้น  
อาจสง่ผลกระทบตอ่การเงินลงทนุโดยตรงจากตา่งประเทศ การเคล่ือนย้ายของแรงงานตา่งชาติ 
ทัง้ในสว่นของแรงงานฝีมือและแรงงานไร้ฝีมือ สภาวะความผนัผวนทางเศรษฐกิจระยะสัน้ รวมถึง
กิจกรรมทางเศรษฐกิจและการค้าตกต ่าลงในภาพรวม  
 การวิเคราะห์ความเส่ียงทางการเมืองจาเป็นต้องใช้การคาดการณ์จากข้อมลูอยา่ง
รอบด้าน โดยพิจารณาถึงรูปแบบความเส่ียงและความไม่แนน่อนทางการเมือง (การเข้าควบคมุ
กิจกรรมทางเศรษฐกิจ และปัจจยัแวดล้อมทางการเมืองและสงัคมท่ีเป็นอปุสรรคตอ่ธุรกิจ) และ
วิเคราะห์ถึงวตัถปุระสงค์และแรงจงูใจของเหตกุารณ์ท่ีอาจจะเกิดขึน้ อนัจะส่งผลกระทบตอ่เศรษฐกิจ  
 
ภาพ 2.1 ภาพการวิเคราะห์ความเส่ียงทางการเมือง 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา : (www. Sasinconsulting.com สืบค้นเม่ือ  26 พฤษภาคม 2558) 
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 ธนวรรธน์ พลวิชัย (2558)  กลา่วว่าทิศทางเศรษฐกิจไทยท่ีก าลงัจะเกิดขึน้  มองวา่
อตัราจีดีพีของไทยจะโตขึน้ 4% ในชว่งไตรมาสท่ี 2 ของปี ถือวา่เป็นสญัญาณท่ีดี เพราะท่ีผา่นมา
นัน้ไมว่า่จะธุรกิจการค้า การส่งออก การท่องเท่ียวของบ้านเราอยูใ่นชว่งชะลอตวั ภาวการณ์ลดตวั
ต ่าสดุของราคาพืชผลทางการเกษตร โดยเฉพาะข้าวกบัยางพาราและถือเป็นเหตกุารณ์ท่ีราคาตก
ท่ีสดุในรอบ 40 ปีก็วา่ได้ จนน ามาซึง่ก าลงัซือ้ของเกษตรกรไมมี่ภาวะหนีส้ินครัวเรือน  จนสง่ผล
พวงมาให้ภาคการทอ่งเท่ียวยงัไมฟื่น้ ทวา่ในชว่งปลายปีนัน้ได้เกิดอตัราราคาน า้มนัโลกถกูลง
อย่างมาก  จนเป็นสว่นหนึง่ท่ีกระตุ้นให้ประชาชนมีก าลงัจะซือ้ได้บ้าง เป็นสญัญาณท่ีดีทางเศรษฐกิจ 
หากแตเ่ฉพาะแค ่6 เดือนแรกเทา่นัน้ท่ีภาวะเศรษฐกิจเป็นเชน่นีเ้พราะรัฐบาลบริหารประเทศ
ภายใต้กฎอยัการศกึ ธนวรรธน์ มองวา่”อยัการศกึถือเป็นส่วนหนึง่ท่ีเป็นปัจจยัหลกัในช่วงแรกๆ  
แตต่อนนีม้ิใชปั่จจยัหลกัแล้ว เพราะประเทศไมมี่ความรุนแรง ประชาชนในประเทศไมมี่ความเครียด 
จนท าให้เร่ิมมีชาวตา่งชาติเข้ามาลงทนุบ้าง ทัง้นีส้ิ่งท่ีจะเป็นหลกัประกนัและประโยชน์ท่ีสดุตอ่
เศรษฐกิจไทยถ้าประเทศเกิดการเลือกตัง้เม่ือใดก็น่าจะเป็นประโยชน์ท่ีสดุ  ผมคิดว่าสิ่งท่ีรัฐบาล 
และ คสช.ควรจะด าเนินการเพ่ือเร่งฟืน้ฟเูศรษฐกิจของประเทศ คือ เร่งโครงการสร้างการคมนาคม
เพ่ือรองรับการค้าและการลงทนุให้มีประสิทธิภาพ  สร้างบรรยากาศประเทศให้เอือ้ตอ่การสง่ออก 
ฟืน้ฟกูารทอ่งเท่ียว  และสง่เสริมเศรษฐกิจการค้าชายแดน และควรลงทนุเศรษฐกิจดิจิตอล และ
ควรประมลู 4จี โดยเร็ว ถ้ารัฐบาล และ คสช.ท าสิ่งเหลา่นีไ้ด้ก็นา่จะชว่ยกระตุ้นให้เศรษฐกิจของ
ชาตมีินิมิตหมายดีขึน้ได้ อย่างใดก็ตามปัจจยัทางกฎหมาย ปัจจยัทางเศรษฐกิจก็มีความส าคญั 
หากแตท่างด้านการเมืองถือเป็นสิ่งส าคญัยิ่งท่ีจ าต้องขบคิดเสมือนเป็นปัจจยัท่ีชีเ้ป็นชีต้ายอ านาจ
รัฐบาล-คสช.ได้”  

 ดวงรัตน์  ทัศนประเสริฐ (2557)  อธิบายวา่ ผลกระทบจากปัญหายืดเยือ้
ทางการเมืองตอ่การลงทนุโดยตรงจากตา่งประเทศในการลงทนุโดยตรงนัน้เป็นการลงทนุในระยะยาว
เพราะต้องมีการตัง้โรงงานมีการน าเข้าเคร่ืองจกัรมีการกู้ เงินมาเพื่อใช้ในการลงทนุ จงึต้องมีการ
วางแผนลว่งหน้าเป็นระยะเวลาคอ่นข้างนาน ดงันัน้ปัญหาทางการเมืองท่ียืดเยือ้อาจจะไมไ่ด้
สง่ผลตอ่การลงทนุในทนัที แตจ่ะสง่ผลในอนาคตและอาจจะกระทบความเช่ือมัน่ของนกัลงทนุใน
ระยะยาว กลา่วคือ นกัลงทนุใหม ่ๆ หรือนกัลงทนุเก่าท่ีต้องการเพิ่มปริมาณการลงทนุจะไมมี่
ความมัน่ใจท่ีจะเช่นนัน้ เพราะเกรงว่าอาจเกิดปัญหาการเมืองอีกและธุรกิจของตนจะได้รับผลกระทบ
ในอนาคต ซึง่จากปัญหาการเมืองในขณะนีน้กัวิชาการบางทา่นได้ออกมาให้ความเห็นว่า จะสง่ผล
กระทบตอ่การลงทนุโดยตรงจากตา่งประเทศคอ่นข้างมาก โดยนายอทัธ์ พิศาลวานิช คณบดีคณะ
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เศรษฐศาสตร์ และผู้อ านวยการศนูย์ศกึษาการค้าระหว่างประเทศ มหาวิทยาลยัหอการค้าไทย 
เปิดเผยว่า “ปัญหาความขดัแย้งทางการเมืองท่ียืดเยือ้สง่ผลให้นกัลงทนุชาวตา่งชาติชะลอการ
ลงทนุในประเทศไทย หรือน าไปลงทนุในประเทศอ่ืน ๆ ในอาเซียนแทน  เป็นมลูคา่กวา่สองแสน
ล้านบาท สง่ผลให้เม็ดเงินการลงทนุในประเทศไทยลดลง” เป็นอยา่งสอดคล้องกบัข้อคิดเห็นจาก
นายศภุวฒุิ สายเชือ้ กรรมการผู้จดัการและหวัหน้าสายงานวิจยั บริษัท ทนุภทัรจ ากดั (มหาชน) 
ท่ีวา่ “นกัลงทนุญ่ีปุ่ นได้มีการชะลอการลงทนุในไทยออกไปก่อนแตเ่พราะเหตกุารณ์ทางการเมือง
ท่ียงัเกินสามเดือน จงึจะทบทวนแผนการลงทนุในไทยใหม่”  

  กฤษฎา สังขมณี (2553)  ได้ศกึษารูปแบบการจดัการการการเงินของธุรกิจท่ีพกั
ในจงัหวดัสมทุรสงครามสูเ่ศรษฐกิจยัง่ยืน พบวา่ปัจจยันโยบายรัฐบาล โครงสร้างพืน้ฐาน และ
ตลาดในพืน้ท่ี มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจในการเลือกรูปแบบการลงทนุ ดงันัน้ในสถานการณ์ปี 2553  
ท่ีประเทศไทยเกิดปัญหาความขดัแย้งทางการเมืองรุนแรงมากอย่างท่ีไมเ่คยเกิดขึน้มาก่อนจนเกิด
เป็นการจลาจลและวินาศกรรม สง่ผลเสียตอ่ภาพรวมทางเศรษฐกิจของประเทศไมน้่อยกวา่    
แสนล้านบาท กระทบอยา่งยิ่งตอ่ภาคบริการโดยเฉพาะธุรกิจทอ่งเท่ียวและท่ีพกั  รัฐบาลต้องมี
มาตรการออกมาเยียวยาผู้ประกอบการธุรกิจตลอดจนลกูจ้างพนกังานของธุรกิจท่ีได้รับผลกระทบ
ท่ีอยูใ่นพืน้ท่ีการชมุนมุในเขตใจกลางเศรษฐกิจของกรุงเทพมหานคร และเมืองส าคญัทางการ
ทอ่งเท่ียวทัว่ประเทศ นบัได้ว่าเป็นปรากฏการณ์ท่ีสอดคล้องกบัผลการวิจยัอยา่งแท้จริง 

 ลลิตา  เอือ้อ านวยชัย (2554)  ได้ศกึษา ผลกระทบของเหตกุารณ์ ทางการเมือง
ท่ีเกิดขึน้ระหวา่งปี พ.ศ.2551-2553 ตอ่อตัราสว่นทางการเงิน พบวา่ เหตกุารณ์ทางการเมือง
สง่ผลกระทบตอ่ ความเส่ียงท่ีเพิ่มขึน้และความสามารถในการทากาไรท่ีลดลงอยา่งมีนยัส าคญั
ของหมวดธุรกิจการทอ่งเท่ียวและสนัทนาการ และหมวดธุรกิจการขนสง่และโลจิสตกิส์ในทาง
กลบักนัความเส่ียงท่ีลดลง และความสามารถในการทาก าไรท่ีเพิ่มสงูขึน้ของหมวดธุรกิจพาณิชย์ 
ซึง่เป็นการเปล่ียนแปลงท่ีสวนทางกบั อีกสองหมวดธุรกิจข้างต้นนัน้ไมไ่ด้ เป็นผลกระทบจาก
เหตกุารณ์ทางการเมืองท่ีเกิดขึน้ ทัง้นีอ้ตัราส่วนทางการเงินในการศกึษานีท่ี้มีการเปล่ียนแปลง
อยา่งชดัเจนอนัเป็นผลมาจากเหตกุารณ์ทางการเมือง คือ อตัราสว่นมลูคา่ตลาดสว่นของผู้ ถือหุ้น
ตอ่หนีส้ินรวมและอตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานตอ่สินทรัพย์รวม 
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2.1.8  แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัการตดัสินใจลงทนุ  

 ความหมายของตดัสินใจลงทนุ Schiffman and Kanuk (1994)  กลา่วว่า  ตวัแบบ
การตดัสินใจของผู้บริโภค(Model Of Consumer Decision Making) โดยตวัแบบนีจ้ะรวมแนวคิด
เก่ียวกบัการตดัสินใจซือ้ของผู้บริโภคและพฤตกิรรมของผู้บริโภคซึง่ประกอบด้วย 3 สว่น  

   1. การน าเข้าข้อมลู (Input) เป็นอิทธิพลจากภายนอกท่ีมีผลตอ่คา่นิคม ทศันคติ 
และพฤตกิรรมของผู้บริโภค ซึง่มาจากกิจกรรมทางสว่นผสมทางการตลาดท่ีพยายามส่ือสารไปยงั
ผู้บริโภคท่ีมีศกัยภาพ ซึง่แยกเป็น 

 Making Input คือ กิจกรรมทางการตลาดท่ีพยายามเข้าถึง ก าหนด และจงู
ใจผู้บริโภคให้ซือ้หรือเลือกใช้ผลิตภณัฑ์ โดยใช้กลยทุธ์ตา่ง ๆ เชน่ บรรจภุณัฑ์ การรับประกนัสินค้า 
หรือกลยทุธ์ด้านราคา เป็นต้น 

 Sociocultural Input เป็น ข้อมลูเข้าท่ีไมเ่ก่ียวกบัการค้า เชน่ ความคิดเห็น
ของเพ่ือนบรรณาธิการหนงัสือพิมพ์หรือวารสาร วฒันธรรม ระดบัชัน้ทางสงัคม  ซึง่เป็นอิทธิพล
ภายในของบคุคลท่ีมีผลตอ่การประเมินผลและการยอมรับหรือปฏิเสธผลิตภณัฑ์ 
  2. กระบวนการ (Process)  เป็นการพิจารณาถึงอิทธิพลทางจิตวิทยาซึง่จะเป็น
อิทธิพลภายใน(แรงจงูใจ การรับรู้ การเรียนรู้ หรือทศันคติ) ท่ีมีตอ่กระบวนการตดัสินใจของ
ผู้บริโภค รวมถึงปัจจยัอ่ืนอีก 2 ประการคือ 

 การรับรู้ถึงความเส่ียง (Perceived  Risk) คือความไมแ่น่นอนท่ีผู้บริโภค
เผชิญโดยผู้บริโภคไมส่ามารถคาดเดาผลลพัธ์ท่ีเกิดจากการตดัสินใจซือ้ ดงันัน้ ผู้บริโภคมกัซือ้
สินค้าหรือบริการในท่ีเดมิ ๆ เพ่ือหลีกเล่ียงความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดขึน้ ถ้าผู้บริโภคไมมี่ข้อมลู
ทางด้านผลิตภณัฑ์ก็จะเช่ือถือในช่ือเสียงของร้านนัน้ ๆ ถ้าเกิดข้อสงสยัผู้บริโภคจะซือ้ของแพงไว้ก่อน 
เพ่ือลดความเส่ียงเพราะผู้บริโภคคิดวา่ของแพงต้องเป็นของดี 

 กลุ่มท่ียอมรับได้(Evoked Set) คือ ตราสินค้าท่ีผู้บริโภคเลือกซือ้  
ประกอบด้วยสินค้าจ านวนน้อยผู้บริโภคคุ้นเคย จ าได้ และยอมรับการตดัสินใจซือ้ของผู้บริโภค
ประกอบด้วย 3 สว่นคือ 

(ก) ขัน้การรับรู้ความต้องการ (Need Recognition) เกิดขึน้เม่ือผู้บริโภค
เผชิญกบัปัญหา เชน่ การซือ้ของจากเคร่ืองขายอตัโนมตัิกบัปัญหาซบัซ้อน คือปัญหาท่ีเกิดจาก
การพฒันาให้ซบัซ้อนขึน้ เชน่ เม่ือใช้รถไปนาน ๆ ก็มีความคดิจะเปล่ียนรถใหม่ เพ่ือหลีกเล่ียงคา่
ซอ่มแซมรถเก่า เป็นต้น 

https://www.google.co.th/search?biw=1366&bih=643&q=Sociocultural+Input&spell=1&sa=X&ved=0ahUKEwjWrejiup_MAhVS7mMKHWxsDSgQvwUIFygA
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(ข) การค้นหาข้อมลูก่อนการตดัสินใจซือ้ (Pre-Purchase search) ขัน้ตอนนี ้
จะเร่ิมขึน้เม่ือผู้บริโภครู้วา่จะได้รับความพอใจจากการซือ้หรือบริโภคผลิตภณัฑ์ ผู้บริโภคจะต้องการ
ข้อมลูเพื่อใช้เป็นพืน้ฐานในการเลือก 

(ค) การประเมินทางเลือก (Evaluation of Alternative) เป็นขัน้ตอนในการ
กระบวนการตดัสินใจซือ้ซึง่ผู้บริโภคประเมินประโยชน์ท่ีจะได้รับจากแตล่ะทางเลือกของผลิตภณัฑ์   
ท่ีก าลงัพิจารณาจะใช้ 2 รูปแบบคือ ใช้รายช่ือตราสินค้าท่ีเลือกไว้ และเลือกเอาจากทัง้หมดท่ีมีในตลาด  

3. การแสดงผลหรือพฤตกิรรมท่ีแสดงออก (Output) คือพฤตกิรรมการซือ้การ
ประเมินหลงัการซือ้โดยวตัถปุระสงค์ทัง้สองกิจกรรมเพ่ือท่ีจะเพิ่มความพอใจให้กบัผู้บริโภคในการ
ตดัสินใจซือ้ 

   1  พฤตกิรรมการซือ้ (Purchase Behavior) ผู้บริโภคมีประเภทการซือ้อยู่      
2 ประเภทด้วยกนัคือ การทดลองซือ้ (Trial Purchase) และการซือ้ซ า้ (Repeat Purchase)       
ถ้าผู้บริโภคซือ้สินค้าชนิดหนึ่งหรือตราหนึง่เป็นครัง้แรก และซือ้ในประมาณน้อยกวา่ปกติ การซือ้นี ้
จะถกูพิจารณาวา่เป็นการทดลองซือ้หรือกลา่วได้วา่ การทดลองซือ้ คือ รูปแบบพฤติกรรมการซือ้ท่ี
ผู้บริโภคพยายามท่ีจะประเมินสินค้าโดยผา่นการใช้โดยตรง ถ้าตราใหมเ่ป็นสินค้าประเภท
เดียวกบัสินค้าท่ีมีอยูแ่ล้ว ถกูค้นพบจากการทดลองใช้วา่ท าให้เกิดความพงึพอใจมากกวา่ตรา
สินค้าอ่ืน หรือตราเดมิท่ีใช้อยู่ ผู้บริโภคก็จะท าการซือ้ซ า้ การซือ้ซ า้นีใ้กล้เคียงกบัแนวความคดิ
เร่ืองความภกัดีตอ่ตราสินค้า (Brand Loyalty) 

   2  การประเมินหลงัการซือ้ (Post Purchase Evaluation) เม่ือผู้บริโภคใช้
ผลิตภณัฑ์โดยเฉพาะอย่างยิ่งในระหว่างการทดลองใช้ก็จะท าการประเมินในด้านของสิ่งท่ีคาดหวงั 
ซึง่ผลการประเมินจะออกมาใน 3 รูปแบบด้วยกนัคือ 

   สินค้านัน้ตรงกบัความคาดหวงั ซึง่จะน าไปสูค่วามรู้สกึท่ีเป็นธรรมชาติ 
   สินค้านัน้ดีเกินความคาดหวงั ซึง่จะท าให้เกิดความรู้สกึท่ีเป็นบวก 

   สินค้านัน้ไมดี่เกินกวา่ความคาดหวงั ซึง่จะท าให้เกิดความรู้สกึท่ีเป็นลบ 
 ส าหรับผลท่ีออกมาในแตล่ะข้อของทัง้ 3 ข้อนัน้ แสดงถึงความคาดหวงัและความ

พงึพอใจของผู้บริโภคเก่ียวข้องกบัการท่ีผู้บริโภคมีแนวโน้มท่ีจะตดัสินประสบการณ์ เทียบกบั
ความคาดหวงัเม่ือท าการประเมินหลงัการซือ้ 
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 กลา่วโดยสรุปได้ว่า ทฤษฎีความพงึพอใจของผู้บริโภค คืออิทธิพลจากภายนอก 
เชน่ คา่นิยมทศันคติ และพฤตกิรรมของผู้ผู้บริโภคอิทธิพลภายใน เชน่ แรงจงูใจ การเรียนรู้ ท่ีมีผล
ตอ่กระบวนการตดัสินใจของผู้บริโภค 
 กระบวนการตดัสินใจ  
 กระบวนการตดัสินใจ เป็นกระบวนการทางวิทยาศาสตร์โดยใช้หลกัเชิงเหตผุลเป็น
ลกัษณะของการหาทางออกท่ีดีทีสดุเป็นพืน้ฐาน ซึง่นกัวิชาการได้แบง่ขัน้ตอนในการตดัสินใจโดย
ถือแนวพิจารณาการแก้ปัญหา (Problem Solving Approach) เป็นเกณฑ์ในการพิจารณา โดย
แบง่เป็น 5 ขัน้ตอน ดงันี ้ ศริิพร พงศ์ศรีโรจน์ (2548)  

 1 ขัน้ตอนแสวงหาข้อมลูขา่วสาร (Data Collection) เน่ืองจากวา่ปัญหาตา่ง ๆ     
ท่ีเกิดขึน้ยอ่มมีสาเหต ุการเสาะหาขา่วสารตา่ง ๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัปัญหา คือการเสาะหาสิ่งท่ีเป็น
สาเหตนุัน้ เพ่ือมาเป็นสว่นประกอบในการตดัสินใจ จะต้องกระท าอยา่งเป็นวิทยาศาสตร์ ทัง้ในแง่
ของการเก็บรวบรวมข้อมลู (Collective) และในแง่การวิเคราะห์ (Analysis) ซึง่เป็นลกัษณะ
เดียวกบัการวิจยั  
 2. ขัน้ตอนการก าหนดทางเลือก (Formulating Alternative) เป็นขัน้ตอนท่ีมี
ความส าคญัมากในกระบวนการตดัสินใจ เป็นการพยายามจะครอบคลมุวิถีทางท่ีจะแก้ปัญหาได้
ในหลาย ๆ วิธี ต้องก าหนดให้ได้ในรูปธรรมหลกัข้อเท็จจริงหลกั (Main Fact) เป็นอย่างไรบ้าง 
และในทางปฏิบตัต้ิองสร้างฉาก (Scenario) ขึน้มาก่อนวา่ เร่ืองนีมี้ทางเลือกอะไรบ้าง                 
ในทางเลือกนัน้ ๆ มีข้อเท็จจริงรูปธรรมหลกั ๆ อะไรบ้าง  
 3. ขัน้ตอนการวิเคราะห์ทางเลือก (Alternative Analysis) การวิเคราะห์ทางเลือก
ควรใช้ความเป็นจริงท่ีเป็นภาวะวิสยั (Objective Analysis) พยายามหลีกเล่ียง การน าคา่ (Value) 
ทัง้หลายมาเก่ียวข้องในการวิเคราะห์  
  4. ขัน้ตอนการเปรียบเทียบคา่ทางเลือก (Value Comparison) ขัน้ตอนนีเ้ป็นการ
เปรียบเทียบโดยนาคา่ (Value) มาเก่ียวข้องนามาเปรียบเทียบกบัขัน้ตอนอ่ืนท่ีปลอดจากคา่แล้ว
มาพิจารณาทางเลือกอีกทีหนึง่  
 5. ขัน้ตอนการตดัสินใจเลือกทางท่ีดีท่ีสดุ (Choice of Alternative on the Best 
Set of Alternative) ขัน้ตอนนีเ้ป็นการตดัสินใจทางเลือกท่ีดีท่ีสดุ 
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 จากการศกึษาแนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัขัน้ตอนในกระบวนการตดัสินใจซือ้ สรุป
ได้วา่พฤติกรรมผู้บริโภคจะเป็นเร่ืองเก่ียวข้องกบักระบวนการตดัสินใจซือ้ในปัจจบุนัของผู้บริโภค 
5 ขัน้ตอน (Five-Stage Model of Consumer Buying Process) คือ การรับรู้ปัญหา การค้นหา
ข้อมลู การประเมินทางเลือก การตดัสินใจซือ้ และพฤตกิรรมภายหลงัการซือ้ของ Kotler  (2000) 
ซึง่จะมีความสมัพนัธ์กบัความนกึคิด (Thought) ความรู้สึก (Feeling) การแสดงออก (Action)    
ในการด ารงชีวิตของมนษุย์แตล่ะคนซึง่ไมจ่ าเป็นต้องเหมือนกนั ทัง้นีเ้พราะแตล่ะคนมีทศันคติ
(Attitude) สิ่งจงูใจ (Motive) ประสบการณ์ การรับรู้หรือสิ่งกระตุ้น (Stimuli) ทัง้ภายในและ
ภายนอกตา่งกนั ปัจจยัดงักล่าวจะมีผลตอ่ความรู้สกึนกึคิดท่ีน าไปสู่กระบวนการตดัสินใจซือ้  
และพฤตกิรรมภายหลงัการซือ้ 

 
2.2  ความเป็นมาและลักษณะของกองที่ส ารองเลีย้งชีพ ส านักงานกองทนุ      

สงเคราะห์การท าสวนยาง  

กองทนุส ารองเลีย้งชีพ ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ซึง่จดทะเบียนแล้ว 
(“กองทนุ”) ได้รับการจดัตัง้ร่วมกนัระหว่างส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (“นายจ้าง”) 
และพนกังานของนายจ้าง (“สมาชิก”) ตามความในพระราชบญัญตัิกองทนุส ารองเลีย้งชีพ พ.ศ.
2530  พระราชบญัญตัิกองทสุ ารองเลีย้งชีพ  (ฉบบัท่ี 2) พ.ศ.2542 และพระราชบญัญัตกิองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพ (ฉบบัท่ี 3)พ.ศ.2550 และได้รับอนุมตัใิห้จดทะเบียนเข้าเป็นกองทนุส ารองเลีย้งชีพ
เม่ือวนัท่ี 29  มีนาคม 2538  โดยมีบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุรวม บวัหลวง จ ากดั เป็นบริษัท
จดัการกองทนุ (“บริษัทจดัการ”) ทัง้นีน้ายจ้างและสมาชิกจะต้องปฏิบตัิตามข้อก าหนดซึง่ระบใุน
ข้อบงัคบัของกองทนุ 

สมาชิกต้องจา่ยเงินสะสมเข้ากองทนุส ารองเลีย้งชีพในอตัราร้อยละของเงินเดือน  และ
นายจ้างจา่ยเงินสมทบในนามสมาชิกแตล่ะคนเข้ากองทนุในอตัราร้อยละของเงินเดือน  ดงันี  ้
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ตาราง 2.1 อตัราการจ่ายเงินสะสมและเงินสมทบของพนกังาน 

ประเภท   อายกุารท างาน   อตัราร้อยละของเงินเดือนของสมาชิก 

เงินสะสม 
 

น้อยกวา่หรือเทา่กบั 10 ปี 
 

ไมต่ ่ากวา่ร้อยละ 3 และไมเ่กินอตัราเงินสมทบ 

  
เกินกวา่ 10 ปี ขึน้ไป 

 
ไมต่ ่ากวา่ร้อยละ 4 และไมเ่กินอตัราเงินสมทบ 

เงินสมทบ 
 

น้อยกวา่หรือเทา่กบั 10 ปี 
 

ร้อยละ 9 

  
เกินกวา่ 10 ปี แตไ่มเ่กิน 20 ปี 

 
ร้อยละ 10 

    เกิน 20 ปี ขึน้ไป   ร้อยละ 11 
ที่มา : ข้อบงัคบัของกองทนุส ารองเลีย้งชีพ ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง ซึง่จดทะเบียนแล้ว พ.ศ.2538 

 

สมาชิกท่ีแจ้งความจ านงจา่ยเงินสะสมเข้ากองทนุครัง้แรกและจะขอเปล่ียนแปลงอตัราเงิน
สะสมท่ีจะจา่ยเข้ากองทนุได้ปีละ 2 ครัง้  ดงันี ้
 ครัง้ท่ี 1 สมาชิกท่ีแจ้งขอเปล่ียนแปลงภายในเดือนพฤษภาคม จะเร่ิมเปล่ียนแปลงอตัราเงิน
สะสมตัง้แตง่วดเดือนกรกฎาคมในปีเดียวกนั 
 ครัง้ท่ี 1 สมาชิกท่ีแจ้งขอเปล่ียนแปลงภายในเดือนพฤศจิกายน จะเร่ิมเปล่ียนแปลงอตัรา
เงินสะสมตัง้แตง่วดเดือนมกราคมของปีถดัไป 
 คณะกรรมการกองทนุได้รับอนมุตัใิห้สามารถปรับเปล่ียนเป็นกองทนุท่ีมีนโยบายการลงทนุ 
(Master Fund) เพ่ือเปิดโอกาสให้สมาชิกกอองทนุสามารถเลือกนโยบายการลงทนุ (Employee’s 
Choies) ท่ีเหมาะสมกบัความต้องการและระดบัความเส่ียงท่ีแตล่ะคนยอมรับได้และสมาชิก
สามารถปรับเปล่ียนนโยบายการลงทนุได้ปีละ 2 ครัง้   โดยมีผลตัง้แตว่นัท่ี 1 มกราคม 2556    
เป็นต้นไป ดงันี ้
 RRF_GFF: นโยบายลงทนุในตราสารหนี ้(ทางเลือกการลงทนุ 1) 
 RRAF_EQF: นโยบายลงทนุในตราสารทนุ (ทางเลือกการลงทนุ 2-6) 
 สมาชิกท่ีสิน้สดุสมาชิกภาพเพราะออกจากงานไมว่า่ด้วยเหตใุดและได้แจ้งความจ านง
ขอคงเงินไว้ในกองทนุแบบท่ีคณะกรรมการกองทนุก าหนด มีสิทธิคงเงินทัง้หมดท่ีมีสิทธิได้รับไว้ใน
กองทนุนบัตัง้แตว่นัท่ีสิน้สภาพเป็นต้อนไป  ทัง้นีส้มาชิกรายนัน้และนายจ้างไมต้่องจา่ยเงินสะสม
และเงินสมทบเข้ากองทนุ  
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  2.3  สมมตฐิานในการวิจัย 
 จากการทบทวนวรรณกรรม โดยการอธิบายแนวคิดทฤษฎี และงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง           
ในการศกึษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังาน
ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ผู้วิจยัจะเทคนิคทางสถิต ิเพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์
ดงักลา่ว โดยมุง่ศกึษาความสมัพนัธ์ในด้านผลกระทบของตวัแปรอิสระท่ีมีตอ่ตวัแปรตาม          
เพ่ือทดสอบสมมตฐิานดงันี ้ 

H1 :   ปัจจยัด้านเพศ  (X1) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ    
ของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H2 :   ปัจจยัด้านอาย ุ (X2) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ
ของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H3 :   ปัจจยัด้านสถานภาพ (X3) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H4 :   ปัจจยัด้านระดบัการศกึษา (X4) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H5 :   ปัจจยัด้านรายได้  (X5) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H6 :   ปัจจยัด้านอายงุาน  (X6) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H7 :   ปัจจยัด้านต าแหนง่งาน  (X7) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H8 :   ปัจจยัด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุ (X8) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจ
เลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์            
การท าสวนยาง (Y) 

H9 :  ปัจจยัด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จาการลงทนุ  (X9) มีอิทธิพลตอ่การ
ตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุ
สงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 
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H10 : ปัจจยัด้านการรับรู้ขา่วสารการลงทนุ  (X10) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H11 : ปัจจยัด้านความเส่ียงการลงทนุ  (X11) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H12 : ปัจจยัด้านภาวะเศรษฐกิจ (X12) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

H13 : ปัจจยัด้านความสภาพการเมือง  (X13) มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (Y) 

 
 
 
 

 



 

 

บทที่ 3 
วธีิด ำเนินกำรศึกษำ 

 
 การวิจยัครัง้นีเ้ป็นการวิจยัเชิงปริมาณ เพ่ือศกึษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือก
ลงทนุกองทนุส ารองเลีย้งชีพ ของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์สวนยาง เป็นการวิจยัท่ี
อาศยัการรวบรวมข้อมลูจากแหลง่ข้อมลูปฐมภมูิและทตุิยภมูิ เพื่อให้ได้ข้อมลูท่ีเหมาะสมและ
สอดคล้องกบัวตัถขุองการวิจยั แล้วน ามาสรุปผลเพ่ือน ามาใช้ประโยชน์ตอ่ไป และวิธีการศกึษามี
ล าดบัดงัตอ่ไปนี ้
 3.1  ประชากรท่ีใช้ในการวิจยั 
 3.2  เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 
 3.3  การทดสอบเคร่ืองมือ 
  3.4  การเก็บรวบรวมข้อมลู 

3.5  สมการวิจยั 
 3.6  การวิเคราะห์ข้อมลูและการใช้สถิตใินการวิเคราะห์ 
 
   

3.1  ประชำกรที่ใช้ในกำรวิจัย 

 ในการวิจยัครัง้นีผู้้วิจยัได้ก าหนดประชากร ดงันี ้

 3.1.1 ประชากรในการวิจยัครัง้นี ้คือผู้ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ ของส านกังาน
กองทนุสงเคราะห์สวนยาง (สว่นกลาง) จ านวน 341 คน  (ข้อมลู ณ วนัท่ี 1 กรกฎาคม  2558   
ของส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง)



45 

ตาราง 3.1 ขนาดของประชากร 
 

ส่วนงำน จ ำนวนประชำกร 

1.ส านกัผู้ตรวจการ  12 
2.ส านกัผู้อ านวยการ   42 
3.ส านกัตรวจสอบภายใน   18 
4.ฝ่ายเทคโนโลยีสารสนเทศ  34 
5.ฝ่ายวิจยัและแผน  23 
6.ฝ่ายสง่เสริมการสงเคราะห์   25 
7.ฝ่ายพฒันาสวนสงเคราะห์   21 
8.ฝ่ายการเงินและบญัชี 68 
9.ฝ่ายทรัพยากรบคุคล   25 
10.ฝ่ายพสัด ุ 45 
11.ฝ่ายฝึกอบรม  20  
12.ฝ่ายกฎหมาย   8 

รวม 341 

  
ท่ีมา : ฝ่ายทรัพยากรบคุคล (สกย.)  ณ.วนัท่ี 1 กรกฎาคม 2558  

 
3.2  เคร่ืองมือที่ใช้ในกำรวิจัย 

 ในการศกึษาวิจยัครัง้นี ้ผู้วิจยัได้สร้างเคร่ืองมือและขัน้ตอนการสร้างเคร่ืองมือหรือ
แบบสอบถาม (Questionnaire) ท่ีใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมลูมีการด าเนินการสร้างตามล าดบั  ดงันี ้ 
ศกึษาแนวคดิและทฤษฎีท่ีเก่ียวข้องจากต ารา บทความ  เอกสารตา่งๆ  และงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
เพ่ือน ามาใช้ในการสร้างแบบสอบถามให้ครอบคลมุกบัสิ่งท่ีต้องการศกึษารูปแบบของแบบสอบถาม
ท่ีใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมลู แบง่ออกได้เป็น 3 สว่น ดงันี ้
 สว่นท่ี 1 เป็นการสอบถามเก่ียวกบัข้อมลูปัจจยัสว่นบคุคล ประกอบด้วย  เพศ  อาย ุ
สถานภาพ  ระดบัการศกึษา  รายได้  อายงุาน ต าแหนง่งาน 
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 สว่นท่ี 2 เป็นการสอบถามเก่ียวกบัปัจจยัปัจจยัสภาพแวดล้อมและประสบการณ์การลงทนุ 
ประกอบด้วย  ความรู้และประสบการณ์การลงทนุ ผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จากการลงทนุ 
การรับรู้ข้อมลูขา่วสารการลงทนุ   ความเส่ียงการลงทนุ   ภาวะเศรษฐกิจ   สภาพการเมือง 
 ผู้ศกึษาได้สร้างแบบวดัระดบัแบบ Likert Scale ซึง่ก าหนดให้มีค าถามเชิงบวก โดย
ก าหนดข้อค าถาม และมีค าตอบให้เลือก คือ มากท่ีสดุ มาก ปานกลาง น้อย และน้อยท่ีสดุ และ
ก าหนดระดบัคะแนนของแตล่ะข้อตามรายละเอียดดงัตอ่ไปนี ้

 การให้คา่คะแนน 
  คะแนน   1  หมายถึง น้อยท่ีสดุ 
  คะแนน   2  หมายถึง น้อย 
  คะแนน   3  หมายถึง ปานกลาง 
  คะแนน   4  หมายถึง มาก 

คะแนน  5  หมายถึง มากท่ีสดุ 

ระดบัเกณฑ์การให้คะแนนเฉล่ียโดยท่ีก าหนดความส าคญัของคะแนนใช้หลกัการแบง่
ชว่งการแปลผลตามหลกัของการแบง่อนัตรภาคชัน้ (Interval scale) ซึง่ใช้สตูรดงันี ้  (จารุกญัญ์   
ทองชมภ,ู 2553) 

 
 
ชว่งกว้างของอนัตรภาคชัน้     =  คา่สงูสดุ – คา่ต ่าสดุ / จ านวนชว่งหรือระดบัท่ีต้องการ

แปลผล 
          แทนคา่      อนัตรภาคชัน้       = (5 – 1) / 5 
                                                          = 0.8 

 
 
 เกณฑ์การแปลความหมายของคะแนน 

 ค่ำระดับคะแนน            ระดับควำมเหน็ 
 คา่ระดบัคะแนนเทา่กบั  5 หมายถึง  เห็นด้วยมากท่ีสดุ 
 คา่ระดบัคะแนนเทา่กบั  4 หมายถึง  เห็นด้วยคอ่นข้างมาก 
 คา่ระดบัคะแนนเทา่กบั  3 หมายถึง  เห็นด้วยปานกลาง 
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 คา่ระดบัคะแนนเทา่กบั  2 หมายถึง  เห็นด้วยคอ่นข้างน้อย 
 คา่ระดบัคะแนนเทา่กบั  1 หมายถึง  เห็นด้วยน้อยท่ีสดุ 

  
3.3  กำรทดสอบเคร่ืองมือ 

3.3.1 การทดสอบความแมน่ตรงของแบบสอบถาม (Validity)   ผู้วิจยัได้ท าการทดสอบ
ความแมน่ตรง  โดยตรวจสอบความแมน่ตรงของเนือ้หา  โดยผู้วิจยัได้น าแบบสอบถามท่ีสร้างเสร็จ
แล้วไปศกึษากบัอาจารย์ท่ีปรึกษาการวิจยัเพ่ือตรวจสอบความถกูต้อง  ความเข้าใจภาษาและ 
การตีความหมายข้อความในแบบสอบถาม  จากนัน้ได้สง่แบบสอบถามให้ผู้ เช่ียวชาญจ านวน  3 ท่าน
ตรวจสอบความเท่ียงตรงเชิงเนือ้หา (Content Validity) และภาษาท่ีใช้ให้ครอบคลมุและตรงกบั
นิยามท่ีก าหนด และท าการแก้ไขแบบสอบถามตามข้อเสนอแนะ โดยการหาคา่ความสมเหตสุมผล
ของเนือ้หา หรือ ความเท่ียงตรงเชิงเนือ้หาของแบบสอบถามแตล่ะข้อ  ใช้สตูร  IOC  หาคา่เฉล่ีย
ดชันีความสอดคล้อง ของผู้ เช่ียวชาญทัง้หมด  (สมนึก ภทัทิยธนี , 2546 ) 

 
 

N
R=IOC Σ  

 
 

โดยท่ี      R  คือ คะแนนของผู้ เช่ียวชาญ 

                                 RΣ  คือ ผลรวมของคะแนนผู้ เช่ียวชาญแตล่ะคน 

    คือ จ านวนผู้ เช่ียวชาญ 

โดย ก าหนดเกณฑ์การพิจารณา  คือ      
                   เห็นวา่สอดคล้อง ให้คะแนน   +1    
                   ไมแ่นใ่จ  ให้คะแนน     0 
 เห็นวา่ไมส่อดคล้อง ให้คะแนน   -1 
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ผลจาการค านวณหาดชันีความสอดคล้อง (Index of Item Objective Congruence) 
ของผู้ เช่ียวชาญ 3 ทา่น มีคา่อยูร่ะหว่าง 0.67-1.00  ซึง่มีคา่ดชันีสงูกวา่ท่ีก าหนดไว้  0.60   
แสดงวา่แบบสอบถามในงานวิจยัครัง้นีมี้ความเท่ียงตรงเชิงเนือ้หา และภาษาท่ีใช้ให้ครอบคลมุ
และตรงกบันิยามท่ีก าหนด 

3.3.2 การทดสอบความเช่ือมัน่ของแบบสอบถาม (Reliability) ผู้วิจยัน าแบบสอบถาม      
ท่ีได้ไปทดลองใช้ (Try Out) โดยการน าแบบสอบถามฉบบัสมบรูณ์นัน้ไปทดลองใช้กบักลุม่ท่ีไมใ่ช่
กลุม่ตวัอยา่ง เพ่ือหาคา่ความเช่ือมัน่ (Reliability) จ านวน 30 คน โดยใช้สตูรครอนบคัแอลฟ่า 
(Cronbach’s  Alpha Coefficient) จากนัน้จงึน าข้อมลูท่ีได้จากการตอบแบบสอบถามมาวิเคราะห์
เพ่ือปรับปรุงแบบสอบถามให้มีความสมบรูณ์ส าหรับน าไปใช้จริงกบักลุม่ตวัอยา่งได้โดยการ
ทดสอบความเท่ียงตรงหรือการทดสอบความเช่ือมัน่นีช้ว่ยท าให้ข้อความของแบบสอบถามมี
ความสมบรูณ์และท าให้มาตราวดันีเ้ป็นเคร่ืองมือท่ีมีคณุภาพมากขึน้ 

 
 

ตาราง 3.2    คา่ความเช่ือมัน่ของแบบสอบถาม 
 

ล ำดับ สภำพแวดล้อมและประสบกำรณ์กำรลงทุน ค่ำควำมเชื่อมั่น 

1 ความรู้และประสบการณ์การลงทนุ .800 
2 ผลตอบแทนและสทิธิประโยชน์จากการลงทนุ   .829 
3 การรับรู้ข้อมลูขา่วสารการลงทนุ .827 
4 ความเสีย่งการลงทนุ     .804 
5 ภาวะเศรษฐกิจ   .937 
6 สภาพการเมือง .940 
 รวม .934 

 
 

จากตาราง 3.2 พบว่าคา่ Cronbach’s  Alpha Coefficient  ของปัจจยัแตล่ะด้านอยูใ่นชว่ง
ระหวา่ง 0.80 - 0.94 ซึง่สงูกวา่ระดบัความเช่ือมัน่ท่ีก าหนดไว้ท่ี 0.70  (กลัยา วานิชย์บญัชา, 2544) 
แสดงวา่แบบสอบถามในงานวิจยัครัง้นีมี้ความเหมาะสม 
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3.4  กำรเกบ็รวบรวมข้อมูล 

 ในการจดัท างานวิจยัฉบบันี ้ เพ่ือท าให้ทราบถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือก
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  โดยการ
เก็บรวบรวมข้อมลูจากแหลง่ข้อมลูปฐมภมูิ  ซึง่ได้รับข้อมลูจากการเก็บรวบรวมแบบสอบถามของ
กลุม่ประชากร คือ พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง จ านวน 341 คน  เพ่ือศกึษา
ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังาน
กองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง 
 ผลการเก็บรวบรวมข้อมลูโดยใช้แบบสอบถาม พบวา่  แบบสอบถามท่ีได้รับกลบัมา
จ านวน 273 ชดุ และแบบสอบถามท่ีสมบรูณ์และสามารถน ามาวิเคราะห์ผลได้ จ านวน 266 ชดุ 
คดิเป็นอตัราตอบกลบัร้อยละ 78.00  ซึง่ผู้วิจยัเช่ือวา่มีความเหมาะสมท่ีสามารถน ามาวิเคราะห์ข้อมลูได้ 
เน่ืองจากตามแนวทางของการวิเคราะห์ข้อมลูสายสงัคมศาสตร์เก่ียวกบัอตัราตอบกลบัท่ีสงูสดุ
และเป็นไปได้มากกวา่ 20% (Aaker, Kumar and Day 2001) 
 
 
3.5  สมกำรวิจัย 

 ในการศกึษาครัง้นีก้ าหนดให้คา่ความนา่จะเป็นของการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  โดยความสมัพนัธ์ของ
ตวัแปรตามกบัตวัแปรอิสระหลายตวัแปร เป็นดงันี ้

  
 
Prob (RRF_GFF)   = eβ

0 + β1 
(SEX) 

+ 
β

2 
(AGE)

+
β

3 
(STA)

+
β

4 
(EDU)

+ 
β

5 
(INC)

+
β

6 
(WORK)

+
β

7
(POS)

+
β

8
Know_Total)

+
β

9 
(RoITotal)

+
β

10 
(InvesTotal)

+
β

11
(RiskTotal)

+ 
β

12
(EconTotal)

+
β

13
(PoliTotal)

 

                               1+e-w 
Prob (RRF_GFF)   =   1 - Prob (RRAF_EQF) 
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การวิเคราะห์การถดถอยโลจิสตคิในครัง้นี ้มีตวัแปรตามและตวัแปรอิสระท่ีส าคญัดงันี  ้

 ตวัแปรตาม (Dependent Variables) ก าหนดให้   

 Prob (RRF_GFF) คือ คา่โอกาส หรือความนา่จะเป็นท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทนุใน 

ตราสารหนี ้(ก าหนดให้ Y = 0) 

Prob (RRAF_EQF) คือ คา่โอกาส หรือความน่าจะเป็นท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทนุใน

ตราสารทนุ (ก าหนดให้ Y = 1) 

 ตวัแปรอิสระ (Independent Variable) มีดงันี ้

SEX  หมายถึง  เพศของผู้ลงทนุ  (คาดวา่เพศหญิงนา่จะมีผลตอ่การตดัสินใจ
เลือกลงทนุ  เน่ืองจากเพศหญิงมีความละเอียดรอบคอบในการ
ตดัสินใจมากกว่าเพศชาย  จงึก าหนดให้  1. คือเพศชาย            
2.คือเพศหญิง) 

AGE หมายถึง  อายขุองผู้ลงทนุ  (คาดวา่อายนุ่าจะมีผลตอ่การตดัสินใจเลือก
ลงทนุ ถ้ามีอาย)ุ ผู้ลงทนุท่ีมีอายนุ้อย มกัจะกล้าเส่ียงและสนใจ
ลงทนุในหลกัทรัพย์ท่ีก่อให้เกิดความงอกเงยแก่เงินลงทนุ       
จงึก าหนดให้ 1.มีอายตุ ่ากวา่หรือเทา่กบั 30 ปี  ให้คะแนน 2,3,4 
และ 5 เม่ือมีอาย ุ31-40 ปี อาย ุ41-50 ปี อาย ุ51-55 ปี              
อาย ุ56 ปีขึน้ไป  ตามล าดบั) 

STA  หมายถึง  สถานภาพของผู้ลงทนุ  (คาดการณ์วา่สถานภาพโสดจะมีผลตอ่
การตดัสินใจมากว่าเลือกลงทนุมากว่า เน่ืองจากไมมี่ภาระผกูพนั 
หรือคนท่ีต้องอยูใ่นความรับผิดชอบมากเทา่กบัคนท่ีแตง่งานแล้ว  
จงึก าหนดให้1.มีสถานภาพโสด  2.มีสถานภาพสมรส             
3.สถานภาพอ่ืนๆ)      

EDU หมายถึง  ระดบัการศกึษาของผู้ลงทนุ  (เป็นตวัแปรเชิงคณุภาพ  คาดว่า
ความสมัพนัธ์ระหวา่งการศกึษามีผลตอ่การตดัสินใจ กล่าวคือ 
ผู้ลงทนุท่ีมีการศกึษาสงูก็นา่จะ  ท าให้มีการคิดวิเคราะห์และ
ตดัสินใจอย่างมีเหตผุลมากกวา่คนท่ีมีการศกึษาในระดบั                 
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ท่ีต ่ากวา่ จงึก าหนดให้ 1.มีระดบัการศกึษาต ่ากวา่ระดบั
ปริญญาตรี  ให้คะแนน 2,3, และ 4 เม่ือมีการศกึษาระดบั
ปริญญาตรี ปริญญาโทและปริญญาเอก  ตามล าดบั)  

INC  หมายถึง  รายได้ของผู้ลงทนุ  (คาดวา่ความสมัพนัธ์ระหวา่งรายได้กบัการ     
ตดัสินใจเลือกลงทนุมีทิศทางเดียวกนั  กลา่วคือ ผู้ลงทนุท่ีมี
รายได้สงูจะสามารถหกัเงินสะสมเพ่ือลงทนุได้มากวา่            
จงึก าหนดให้ 1. มีรายได้ต ่ากวา่หรือเทา่กบั 15,000   บาท     
ให้คะแนน 2,3, 4และ เม่ือผู้ลงทนุมีรายได้15,001 - 35,000 
บาท  35,001 - 55,000  บาท 55,001 - 75,000  บาท และ    
สงูกวา่ 75,000 บาท  ตามล าดบั) 

WORK หมายถึง  ระยะเวลาในการท างานของผู้ลงทนุ  (คาดวา่ความสมัพนัธ์
ระหวา่งอายงุานมีผลตอ่การตดัสินใจ  เน่ืองจากผู้ลงทนุมีอายุ
งานมากก็แสดงให้เห็นถึงความมัน่คงในอาชีพการงานและมี
แนวโน้มลงทนุมากขึน้  จงึก าหนดให้ 1. มีระยะเวลาต ่ากว่าหรือ
เทา่กบั 5 ปี  ให้คะแนน 2,3,4 และ 5 เม่ือระยะเวลา 5-10 ปี  
ระยะเวลา 11-20 ปีระยะเวลา     21-30 ปี  และระยะเวลา
มากกวา่ 30 ปีขึน้ไป  ตามล าดบั) 

POS หมายถึง  ต าแหนง่ในสายงานของผู้ลงทนุ  (เป็นตวัแปรเชิงคณุภาพ  
คาดการณ์วา่มีความสมัพนัธ์กบัการตดัสินใจเลือกลงทนุ
ทางด้านบวก  ก าหนดให้ ดงันี ้
1.มีต าแหนง่งานสายปฏิบตัิการ  เชน่  ฝ่ายสง่เสริมการ
สงเคราะห์  ฝ่ายพฒันาสวนสงเคราะห์  เป็นต้น   
2.มีต าแหนง่งานสายอ านวยการ เชน่ ฝ่ายการเงินและบญัชี  
ฝ่ายพสัด ุ ฝ่ายฝึกอบรม เป็นต้น)     

KNOW  หมายถึง ด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุ  คาดว่ามี
ความสมัพนัธ์กบัการตดัสินใจเลือกลงทนุทิศทางบวก  กล่าวคือ  
ผู้ลงทนุท่ีมีความรู้ความเข้าใจในสินทรัพย์ท่ีจะลงทนุ  เข้าใจใน
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เร่ืองความเส่ียงและทางเลือกในการลงทนุอย่างถกูวิธีและมี
ความรู้ความเข้าใจอย่างถกูต้องจะชว่ยให้เรามี โอกาสสร้าง
ผลตอบแทนท่ีสงูขึน้และสร้างความมัง่คัง่ได้รวดเร็วขึน้          
(วดัโดยแบบสอบถาม) 

ROI  หมายถึง   ด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จาการลงทนุ   คาดวา่มี
ความสมัพนัธ์กบัการตดัสินใจเลือกลงทนุทิศทางบวก  กล่าวคือ   
วตัถปุระสงค์หลกัของผู้ลงทนุ คือ ต้องการอตัราผลตอบแทนท่ี
สงูสดุในระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได้ (วดัโดยแบบสอบถาม)  

INVES หมายถึง ด้านการรับรู้ขา่วสารการลงทนุ   คาดวา่มีความสมัพนัธ์กบัการ
ตดัสินใจเลือกลงทนุทิศทางบวก  กลา่วคือ ผู้ลงทนุท่ีได้รับข้อมลู
ขา่วสารจากส่ือสารสนเทศส่ือบคุคล  ส่ือการประชมุ และส่ือ
สิ่งพิมพ์ จะท าให้การตดัสินใจเลือกลงทนุได้รวดเร็วขึน้          
(วดัโดยแบบสอบถาม) 

RISK  หมายถึง ด้านความเส่ียงจาการลงทนุ  คาดว่ามีความสมัพนัธ์กบัการ
ตดัสินใจเลือกลงทนุทิศทางลบ กลา่วคือ ผู้ลงทนุจะได้รับ
ผลตอบแทนจริงจากการลงทนุ ต ่ากวา่ท่ีคาดหวงัไว้ (วดัโดย
แบบสอบถาม)  

ECON หมายถึง ด้านภาวะเศรษฐกิจ ลงทนุ   คาดว่ามีความสมัพนัธ์กบัการ
ตดัสินใจเลือกลงทนุทิศทางบวก  กลา่วคือ  ผู้ลงทนุการ
คาดการณ์ทิศทางการขยายตวัของเศรษฐกิจ และก าหนด
อตุสาหกรรมท่ีคาดวา่จะได้รับผลประโยชน์จากการขยายตวัของ
เศรษฐกิจหลกัทรัพย์โดยทัว่ไปก็นา่จะมีระดบัราคาสงูขึน้ตาม   
ไปด้วย  (วดัโดยแบบสอบถาม)   

POLI  หมายถึง  ด้านสภาพการเมือง  คาดวา่มีความสมัพนัธ์กบัการตดัสินใจ
เลือกลงทนุทิศทางลบ กลา่วคือ ความไมแ่นน่อนทางการเมืองท่ี
เกิดขึน้ในรูปแบบตา่งๆ อาจสง่ผลกระทบตอ่การเงินลงทนุ
โดยตรงจากตา่งประเทศ การเคล่ือนย้ายของแรงงานตา่งชาติ  
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สภาวะความผนัผวนทางเศรษฐกิจระยะสัน้  รวมถึงกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจและการค้าตกต ่าลงในภาพรวม  (วดัโดย
แบบสอบถาม)  

  
3.6  กำรวิเครำะห์ข้อมูลและกำรใช้สถติใินกำรวิเครำะห์ 

 จากการเก็บรวบรวมข้อมลูในแบบสอบถามซึง่ผา่นการตรวจสอบความสมบรูณ์แล้ว         
ได้น าข้อมลูทัง้หมดมาประมวลผลเพ่ือคา่สถิติตา่งๆ ด้วยคอมพิวเตอร์โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ
เพ่ือการวิจยั  ทัง้นีไ้ด้มีการน าคา่สถิตมิาใช้ในการวิเคราะห์  ดงันี ้

3.6.1 การวิเคราะห์สถิตเิชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) ประกอบด้วย 

 คา่ความถ่ี (Frequencies) และ คา่ร้อยละ (Percentage) ซึง่เป็นข้อมลูของ
ผู้ตอบแบบสอบถาม 

 คา่เฉล่ีย ( X ) และสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน (S.D.) ใช้ส าหรับการวิเคราะห์
ข้อมลูด้านสภาพแวดล้อมและประสบการณ์การลงทนุ  คา่สถิตท่ีิใช้ในการบรรยาย 

3.6.2 การวิเคราะห์องค์ประกอบการเชิงส ารวจ (Exploratory Factor Analysis : EFA) 
ด้วยโปรแกรมประมวลคา่ทางสถิติ (วิภาวี เวทวงศ์, 2545) ดงันี ้

3.6.2.1 การหาความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรทัง้หมด (Correlation  Matrix)           
โดยการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ด้วยเทคนิคของ KMO (Kaiser-Meyer-Olkin) 

3.6.2.2 การสกดัองค์ประกอบขัน้ต้น (Factor Extraction) โดยใช้วิธี 
Component  Analysis  ซึง่เรียกกนัโดยทัว่ไปว่า Principal Component  Analysis เกณฑ์การ
ก าหนดจ านวนองค์ประกอบพิจารณาจากคา่ไอเกน (Eigen values) มากกวา่ 1.0 ขึน้ไป     
(กลยัา วานิชย์บญัชา, 2544)  ก าหนดจ านวนตวัประกอบลว่งหน้า ร้อยละของความแปรปรวน
สะสม 60% ขึน้ไป 

3.6.2.3 การหมนุแกนองค์ประกอบ (Factor Rotation) เพ่ือให้ได้องค์ประกอบร่วม  
ท่ีชดัเจน โดยการหมนุแกนแบบมมุฉาก (Orthogonal) เป็นการหมนุแกนท่ียงัคงให้แกน
องค์ประกอบตัง้ฉากกนั หมายความวา่ องค์ประกอบท่ีได้เป็นอิสระตอ่กนั โดยวิธีแวริแมกซ์  
(Varimax) 
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3.6.2.4 การให้น า้หนกัองค์ประกอบ (Factor Loadings) โดยการวิเคราะห์จดั 
ตวัแปรเข้าองค์ประกอบใหม ่ในงานวิจยันีเ้พ่ือให้ได้องค์ประกอบท่ีเหมาะสม จงึคดัเลือกตวัแปร  
ท่ีมีน า้หนกัองค์ประกอบตามผลการวิเคราะห์ Rotated Component Matrix ขัน้ต ่า 0.40 ขึน้ไป 

3.6.2.5 การตัง้ช่ือองค์ประกอบใหม่ ผู้วิจยัตัง้ช่ือองค์ประกอบให้ส่ือความ
หมายถึงตวัแปรทัง้หมดในแตล่ะองค์ประกอบ   ซึง่จะได้อภิปรายผลตอ่ไปในบทท่ี 4 

3.6.3  การวิเคราะห์คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (Correlation) เป็นการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์
ระหวา่งตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม ซึ่งในงานวิจยันีใ้ช้การวิเคราะห์คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์
เพียร์สนั (Pearson Correlation) 

3.6.4  วิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Binary Logistic Regression Analysis) โดยใช้
การวิเคราะห์ด้วยโปรแกรมคอมพิวเตอร์  ซึง่จะได้อภิปรายผลตอ่ไปในบทท่ี 4 

 



 

 

บทที่ 4 
ผลการวจิัย 

 
 การวิจยัเร่ือง “ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุกองทนุส ารองเลีย้งชีพของ
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์สวน”  ผู้วิจยัท าการส ารวจความคิดเห็นของพนกังาน
ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (ส่วนกลาง) จ านวน 341 คน โดยใช้แบบสอบถามเป็น
เคร่ืองมือการวิจยั และมีกลุม่ประชากรท่ีตอบกลบัมา จ านวน 266 คน คดิเป็นร้อยละ 78.0 ของท่ี
ก าหนดไว้ จากนัน้   ผู้วิจยัได้น าข้อมลูท่ีได้จากแบบสอบถามมาวิเคราะห์  โดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูป
ทางสถิต ิ ตามล าดบั ดงันี ้

 4.1 ผลการวิเคราะห์สถิตเิชิงพรรณนา  
 4.2 ผลการวิเคราะห์องค์ประกอบการเชิงส ารวจ  
 4.3 ผลการวิเคราะห์คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์  
 4.4 การวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสตคิ  

 
4.1  ผลการวิเคราะห์สถติเิชิงพรรณนา  

 จากการส ารวจกลุม่ประชากรผู้ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพส านกังานกองทนุ
สงเคราะห์การท าสวนยาง จ านวน 266 คน จงึน ามาสูผ่ลการวิเคราะห์เชิงพรรณนา ดงัตอ่ไปนี ้

 4.1.1 ข้อมลูปัจจยัสว่นบคุคลของผู้ตอบแบบสอบถาม 

 การวิเคราะห์ข้อมลูในสว่นนีก้ลา่วถึงข้อมลูของผู้ตอบแบบสอบถาม โดยอธิบายถึง
ปัจจยัด้าน  เพศ  อาย ุ สถานภาพ  ระดบัการศกึษา  รายได้ อายงุาน และต าแหนง่ในสายงาน      
ซึง่ใช้สถิติเชิงบรรยาย (Descriptive Statistics) ในการวิเคราะห์คา่ความถ่ี (Frequencies) คา่ร้อยละ 
(Percentage)  พบวา่ 
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ตาราง 4.1 คา่ความถ่ี และคา่ร้อยละปัจจยัสว่นบคุคลของผู้ตอบแบบสอบถาม 
 

ปัจจัยส่วนบุคคล จ านวน ร้อยละ 

เพศ     

ชาย 84 31.6 

หญิง 182 68.4 

รวม 266 100.0 

อาย ุ
น้อยกวา่หรือเทา่กบั 30 ปี 

106 39.8 

31-40 ปี 96 36.1 

41 ปีขึน้ไป 64 24.1 

รวม 266 100.0 

สถานภาพ 
โสด 

 
144 

 
54.1 

สมรส 122 45.9 

รวม 266 100.0 

ระดับการศึกษา     
ต ่ากวา่ปริญญาตรี 13 4.9 
ปริญญาตรี 201 75.6 

ปริญญาโท 52 19.5 

รวม 266 100.0 

รายได้   

ต ่ากวา่หรือเทา่กบั 15,000 บาท 107 40.2 

15,001-35,000 บาท 91 34.2 

35,001-บาทขึน้ไป 68 25.6 

รวม 266 100.0 
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ตาราง 4.1 (ตอ่) 
  

ปัจจัยส่วนบุคคล จ านวน ร้อยละ 
อายุงาน 
ต ่ากวา่หรือเทา่กบั 5 ปี 

150 56.4 

6-10 ปี 116 43.6 

รวม 266 100.0 

ต าแหน่งงาน 
  

ด้านปฏิบตัิการ 105 39.6 

ด้านอ านวยการ  161 60.5 

รวม 266 100.0 

 
 

 จากตาราง 4.1 พบวา่ กลุม่ประชากรสว่นใหญ่เป็นเพศหญิง คดิเป็นร้อยละ 68.40 
โดยมีระดบัอายเุฉล่ีย คือมีอายนุ้อยกวา่หรือเท่ากบั 30 ปีคดิเป็นร้อยละ 39.80  รองลงมามีอายุ
ระหวา่ง 31-40 ปี คิดเป็นร้อยละ 36.61  ตามล าดบั  

   กลุม่ประชากรส่วนใหญ่มีสถานภาพโสด คิดเป็นร้อยละ 54.10 รองลงมามีสถานภาพ
สมรส คิดเป็นร้อยละ 45.9  โดยศกึษาในระดบัปริญญาตรี ร้อยละ 75.60  ตามล าดบั โดยส่วนใหญ่
จะมีรายได้ต ่ากวา่หรือเท่ากบั 15,000 บาทคดิเป็นร้อยละ 40.20  รองลงมามีรายได้อยูร่ะหวา่ง 
15,001 - 35,000 บาท คิดเป็นร้อยละ 34.20 ตามล าดบั  

 กลุม่ประชากรส่วนใหญ่มีอายงุานต ่ากว่า 5 ปี คิดเป็นร้อยละ 56.40 รองลงมีมีอายงุาน  
5-10 ปี  ตามล าดบั โดยต าแหนง่งานสว่นใหญ่เป็นสายอ านวยการ คดิเป็นร้อยละ 60.50 รองลงมา
เป็นสายปฏิบตัิการ คิดเป็นร้อยละ 39.50   

4.1.2 การวิเคราะห์ คา่เฉล่ีย ( X ) และสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน (S.D.) 

       ผลการวิเคราะห์คา่เฉล่ียและคา่เบี่ยงเบนมาตรฐานเก่ียวกบัสภาพแวดล้อมและ
ประสบการณ์ลงทนุ  โดยสง่ผลตอ่ระดบัการตดัสินใจเฉล่ียของแตล่ะด้านสามารถแปลความหมาย
ตา่งๆ ได้ดงัตาราง  4.2 
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 ตาราง 4.2  การวิเคราะห์คา่เฉล่ียและคา่เบี่ยงเบนมาตรฐาน 

สภาพแวดล้อมและประสบการณ์การลงทุน          X     S.D.    ความหมาย 

1. ด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุ 
2. ด้านผลตอบแทนและสทิธิประโยชน์จากการลงทนุ 
3. ด้านการรับรู้ข้อมลูขา่วสารการลงทนุ 
4. ด้านความเสีย่งการลงทนุ 
5. ด้านภาวะเศรษฐกิจ 
6. ด้านสภาพการเมือง 

2.51 
3.03 
2.86 
3.14 
3.38 
3.30 

0.80 
0.81 
0.72 
0.66 
0.75 
0.71 

คอ่นข้างน้อย 
ปานกลาง 
ปานกลาง 
ปานกลาง 
ปานกลาง 
ปานกลาง 

   รวม                        3.03    0.74        ปานกลาง 

 
 

1. ด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุ  พบวา่ผู้ลงทนุมีความรู้ความเข้าใจ
เก่ียวกบัการลงทนุหลกัทรัพย์ภาพรวม มีคา่เฉล่ีย 2.51  ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 0.80  ซึง่พบว่า 
ผู้ลงทนุมีความรู้ด้านหลกัทรัพย์ ตราสารการลงทนุหรือเคยมีประสบการณ์ลงทนุในกองทนุรวม  
ตราสารหนี ้ตราสารอนพุนัธ์อยูใ่นระดบัน้อย  มีคา่เฉล่ีย 2.06 – 2.90 สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เทา่กบั 0.84 – 1.09 
         2. ด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จาการลงทนุ  พบวา่ผู้ลงทนุต้องการมีเงินก้อน
ไว้ใช้หลงัเกษียณอายรุาชการภาพรวม  มีคา่เฉล่ีย 3.03  สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทา่กบั 0.81     
ซึง่พบวา่ผู้ลงทนุต้องการสิทธิประโยชน์ในการลดหย่อนภาษีเงินได้บคุคลธรรมดาและยงัค านงึถึง
ผลประโยชน์ท่ีได้รับเม่ือเทียบกบัระยะเวลาในการลงทนุอยูใ่นระดบัปานกลาง  มีคา่เฉล่ีย 2.73 – 
3.40 สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั 0.91 – 1.17 
             3. ด้านการรับรู้ขา่วสารการลงทนุ  พบวา่ผู้ลงทนุรับรู้ข่าวสารเก่ียวกบัการลงทนุใน
กองทนุทนุส ารองเลีย้งชีพจากบคุคลใกล้ชิดภาพรวม  มีคา่เฉล่ีย 2.86  ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เทา่กบั 0.72 ซึง่พบว่าผู้ลงทนุทราบผลการด าเนินงานและข้อมลูทางการเงินของกองทนุส ารองเลีย้งชีพ 
หรือการได้รับขา่วสารการลงทนุผา่นทางส านกังาน  บริษัทจดัการกองทนุ คณะกรรมการกองทนุ   
อยูใ่นระดบัปานกลาง  มีคา่เฉล่ีย 2.66-3.08 สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.81-0.91 
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              4. ด้านความเส่ียงการลงทนุ  พบวา่ผู้ลงทนุมีความกงัวลผลกระทบจากปัจจยั
ภายนอกท่ีอาจจะสง่ผลกระทบตอ่กองทนุภาพรวม  มีคา่เฉล่ีย 3.14  สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เทา่กบั  0.66 ซึง่พบวา่ผู้ลงทนุมีความกงัวลจากความผนัผวนของราคาหลกัทรัพย์ หรือความเส่ียง
จากการลงทนุและการตดัสินใจท่ีผิดพลาดจากคณะผู้บริหารกองทนุอยูใ่นระดบัปานกลาง             
มีคา่เฉล่ีย 3.0-3.26  สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.80-0.91 
               5. ด้านภาวะเศรษฐกิจ  พบวา่ผู้ลงทนุมีความกงัวลเร่ืองเศรษฐกิจภายในประเทศ
ภาพรวม  มีคา่เฉล่ีย 3.38  ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.75 ซึง่พบวา่ผู้ลงทนุยงัให้ความส าคญั
กบัเศรษฐกิจโลก  การขยายตวัของเศรษฐกิจภายในประเทศหรือการเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบีย้
ตลอดจนการเคล่ือนย้ายเงินทนุอยูใ่นระดบัปานกลาง  มีคา่เฉล่ีย 3.22-3.48  ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานเท่ากบั  0.84-0.88 
                 6. ด้านสภาพการเมือง  พบวา่ผู้ลงทนุให้ความส าคญัในเร่ืองความมัน่คงและความ
สงบเรียบร้อยภายในประเทศภาพรวม  มีคา่เฉล่ีย 3.30  ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.71       
ซึง่พบวา่ผู้ลงทนุยงัให้ความส าคญักบัความตอ่เน่ืองของรัฐบาลและความขดัแย้งทางการเมืองหรือ
การเปล่ียนแปลงนโยบายและคณะรัฐมลตรีอยูใ่นระดบัปานกลาง  มีคา่เฉล่ีย 3.14-3.39           
สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.80-84 

 จากตาราง 4.2 พบวา่ปัจจยัด้านสภาพแวดล้อมและประสบการณ์การลงทนุท่ีมีผลตอ่
การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การ    
ท าสวนยางมากท่ีสดุคือ  ด้านภาวะเศรษฐกิจภาพรวมอยู่ในระดบัปานกลาง  มีคา่เฉล่ีย 3.38      
สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.75 รองลงมาคือด้านสภาพการเมืองอยูใ่นระดบัปานกลาง         
มีคา่เฉล่ีย 3.30  ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั  0.71 ด้านความเส่ียงการลงทนุอยูใ่นระดบัปานกลาง 
มีคา่เฉล่ีย 3.38  สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.75 ด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จาการ
ลงทนุอยูใ่นระดบัปานกลาง  มีคา่เฉล่ีย 2.86  สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.72  ด้านการรับรู้
ขา่วสารการลงทนุอยูใ่นระดบัปานกลาง  มีคา่เฉล่ีย 2.86 สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐานเทา่กบั  0.72  
และด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุอยูใ่นระดบัคอ่นข้างน้อย มีคา่เฉล่ีย 2.51สว่นเบี่ยงเบน
มาตรฐานเท่ากบั  0.80 
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4.2   ผลการวิเคราะห์องค์ประกอบเชงิส ารวจ  

  การตรวจสอบข้อมลูเบือ้งต้นก่อนการวิเคราะห์องค์ประกอบว่ามีข้อมลูท่ีได้มานัน้มี
ความสมัพนัธ์อยา่งเพียงพอตอ่การวิเคราะห์องค์ประกอบหรือไม ่โดยพิจารณาคา่ความเหมาะสม
ของข้อมลู คือคา่สถิตขิองไคเซอร์-ไมเยอร์-โอลคนิ (KMO) และคา่สถิตขิองบาร์ทเลทท์ (Bartlett's 
Test of Sphericity) ดงัตาราง 4.3 
 
 
ตาราง 4.3 คา่สถิตขิองไคเซอร์-ไมเยอร์-โอลคนิ (KMO) และคา่สถิตขิองบาร์ทเลทท์ (Bartlett's 

Test of Sphericity) 
 

                                          ค่าสถติิ                                                     ผล 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0.901 
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 6,321.787 

df 496 
Sig. 0.000 

 
 

จากตาราง 4.3  พบว่า คา่สถิติ Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) มีคา่เทา่กบั 0.901 ซึง่มีคา่
มากกวา่ 0.5 แสดงให้เห็นวา่ ข้อมลูทัง้หมดและตวัแปรตา่งๆ นัน้ มีความสมัพนัธ์กนัดีสามารถน าไป
วิเคราะห์องค์ประกอบได้ อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิ α < 0.01 และจากคา่สถิติของบาร์ทเลท์ 
(Bartlett's Test of Sphericity) มีคา่เทา่กบั 6,321.787 ซึ่งมีนยัส าคญัแสดงทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 
แสดงให้เห็นว่า เมตริกซ์สหสมัพนัธ์ของตวัแปรตา่ง ๆ มีความสมัพนัธ์กนั ดงันัน้ เมตริกสหสมัพนัธ์ 
จงึเหมาะสมท่ีจะใช้ในการวิเคราะห์องค์ประกอบตอ่ไป 
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ความแปรปรวน ความแปรปรวนสะสม
1 10.370 32.406 32.406

2 5.525 17.267 49.673

3 2.458 7.681 57.354

4 1.810 5.656 63.010

5 1.277 3.991 67.001

6 1.121 3.503 70.504

7 .986 3.080 73.585
8 .748 2.337 75.922
9 .707 2.208 78.130

10 .597 1.865 79.995
11 .573 1.791 81.786
12 .531 1.660 83.446
13 .511 1.597 85.043
14 .476 1.488 86.531
15 .440 1.375 87.906
16 .362 1.130 89.036
17 .343 1.070 90.107
18 .316 .988 91.095
19 .310 .968 92.063
20 .286 .893 92.956
21 .277 .865 93.822
22 .254 .793 94.615
23 .245 .764 95.379
24 .223 .697 96.075
25 .217 .678 96.754
26 .182 .568 97.321
27 .179 .559 97.880
28 .169 .527 98.407
29 .149 .467 98.874
30 .132 .413 99.287
31 .129 .402 99.689
32 .100 .311 100.000

องค์ประกอบ
ค่าร้อยละของ

ค่าไอเกน

ตาราง 4.4 จ านวนองค์ประกอบ  คา่ไอเกน คา่ร้อยละของความแปรปรวน และคา่ร้อยละ                      
ของความแปรปรวนสะสมในแตล่ะองค์ประกอบ 

          
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Extraction Method: Principal Component Analysis. 

 
 

จากตาราง 4.4 จากการสกดัองค์ประกอบด้วยวิธีการวิเคราะห์องค์ประกอบ (Principal 
Component Analysis) พบวา่ ได้องค์ประกอบทัง้หมด 6 องค์ประกอบ มีคา่พิสยัของคา่ไอเกน 
(Eigenvalues) อยูร่ะวา่ง 1.121 – 10.370 และมีคา่แปรปรวนสะสมร้อยละ 70.504  
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ตาราง 4.5  คา่น า้หนกัองค์ประกอบของแบบสอบถาม โดยวิธีแวริแมกซ์  (Varimax) 
 

ข้อค าถาม 
ค่าน า้หนักองค์ประกอบ 

1 2 3 4 5 6 
1.1    .678   
1.2    .578   
1.3    .820   
1.4    .898   
1.5    .838   
2.1   .548    
2.2   .730    
2.3   .706    
2.4 
2.5 
2.6 
3.1 

  
 
 
.676 

.814 

.778 

.793 
. 

   

3.2  .791     
3.3  .817     
3.4  .784     
3.5  .801     
3.6  .711     
4.1      .439 
4.2      .540 
4.3      .725 
4.4      .659 
5.1 .835      
5.2 
5.3 
5.4 

.838 

.825 

.861 
 

  
 

 

5.5 .825      

6.1     .663  

6.2     .662  

6.3     .678  

6.4     .698  
6.5     .688  

   Extraction Method: Principal Component Analysis.  
     Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.  
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  จากตาราง 4.5  พบว่า คา่น า้หนกัองค์ประกอบภายหลงัการหมนุแกนด้วยแบบมมุฉาก 
Orthogonal Rotation โดยวิธี Varimax สามารถอธิบายถึงองค์ประกอบของแบบสอบถามในการ
ตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  
ได้ทัง้หมด 6 องค์ประกอบโดยพิจารณาความเหมาะสมจากคา่น า้หนกัองค์ประกอบท่ีมีคา่เกิน 0.40 
โดยสามารถอธิบายความหมายขององค์ประกอบทัง้ 6 องค์ประกอบได้ดงันี ้

องค์ประกอบที่ 1 มีทัง้หมด 6 ตวัแปร ได้แก่ข้อ 5.1, 5.2, 5.3, 5.4,5.5 และ 5.6 มีคา่
พิสยัของน า้หนกัองค์ประกอบอยูร่ะหวา่ง 0.757-0.861 จึงเรียกซ่ือองค์ประกอบนีว้า่  ”ด้านภาวะ
เศรษฐกิจ” 

องค์ประกอบที่ 2 มีทัง้หมด 6 ตวัแปร ได้แก่ข้อ 3.1, 3.2, 3.3, 3.4,3.5 และ 3.6 มีคา่
พิสยัของน า้หนกัองค์ประกอบอยูร่ะหวา่ง 0.676-0.817 จงึเรียกซ่ือองค์ประกอบนีว้า่”ด้านการรับรู้
ข้อมลูขา่วสารการลงทนุ” 

องค์ประกอบที่ 3 มีทัง้หมด 6 ตวัแปร ได้แก่ข้อ 2.1, 2.2, 2.3, 2.4,2.5 และ 2.6 มีคา่
พิสยัของน า้หนกัองค์ประกอบอยูร่ะหวา่ง 0.548 -0.814 จงึเรียกซ่ือองค์ประกอบนีว้า่               
“ด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จากการลงทนุ” 

องค์ประกอบที่ 4 มีทัง้หมด 5 ตวัแปร ได้แก่ข้อ 1.1, 1.2, 1.3, 1.4และ 1.5 มีคา่พิสยัของ
น า้หนกัองค์ประกอบอยูร่ะหวา่ง 0.578-0.898 จงึเรียกซ่ือองค์ประกอบนีว้า่ “ ด้านความรู้และ
ประสบการณ์การลงทนุ” 

องค์ประกอบที่ 5 มีทัง้หมด 5 ตวัแปร ได้แก่ข้อ 6.1, 6.2, 6.3, 6.4และ 6.5 มีคา่พิสยัของ
น า้หนกัองค์ประกอบอยู่ระหวา่ง 0.662-0.698 จงึเรียกซ่ือองค์ประกอบนีว้า่  “ด้านสภาพการเมือง” 

องค์ประกอบที่ 6 มีทัง้หมด 4 ตวัแปร ได้แก่ข้อ 4.1, 4.2, 4.3 และ 4.4 มีคา่พิสยัของ
น า้หนกัองค์ประกอบอยูร่ะหว่าง 0.439-0.725 จงึเรียกซ่ือองค์ประกอบนีว้่า  “ด้านความเส่ียงการลงทนุ” 
  จาการวิเคราะห์องค์ประกอบ จากตวัแปร 32 ตวั มีคา่สถิติ Kaiser-Meyer-Olkin (KMO)    
มีคา่เทา่กบั 0.901 ซึง่มีคา่มากกวา่ 0.5 แสดงให้เห็นวา่ ข้อมลูทัง้หมดและตวัแปรตา่งๆ นัน้                  
มีความสมัพนัธ์กนัดีสามารถน าไปวิเคราะห์องค์ประกอบได้  และจากคา่สถิตขิองบาร์ทเลทท์ 
(Bartlett's Test of Sphericity) พบวา่ คา่สถิตไิค-สแควร์ (Chi-Square) ท่ีใช้ในการทดสอบมีคา่
เทา่กบั 6,321.787 ซึง่มีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 แสดงให้เห็นวา่ เมตริกซ์สหสมัพนัธ์ของตวั
แปรตา่ง ๆ มีความสมัพนัธ์กนั ดงันัน้ เมตริกสหสมัพนัธ์ จงึเหมาะสมท่ีจะใช้ในการวิเคราะห์
องค์ประกอบตอ่ไป  ในการสกดัองค์ประกอบ  ได้ท าการสกดัองค์ประกอบส าคญั 
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 (Principal Component Analysis) ซึง่ผู้วิจยัท าการหมนุแกนองค์ประกอบและพบว่า ได้องค์ประกอบ
ทัง้หมด 6 องค์ประกอบ มีคา่พิสยัของคา่ไอเกน (Eigen values) อยูร่ะหวา่ง 1.121 – 10.370 และ 
มีคา่แปรปรวนสะสมร้อยละ 70.504 ซึง่คา่น า้หนกัองค์ประกอบภายหลงัจาการหมนุแกรนแบบมมุฉาก 
Orthogonal Rotation โดยวิธี Varimax สามารถอธิบายถึงองค์ประกอบของแบบสอบถามในการ
ตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  
โดยพิจารณาความเหมาะสมจากคา่น า้หนกัองค์ประกอบท่ีมีคา่เกิน 0.40 ได้ทัง้หมด 6 องค์ประกอบ 
ดงันี ้1); ด้านภาวะเศรษฐกิจ  2); ด้านการรับรู้ข้อมลูขา่วสารการลงทนุ  3); ด้านผลตอบแทนและ
สิทธิประโยชน์จากการลงทนุ  4); ด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุ  5); ด้านสภาพการเมือง  
และ6) ด้านความเส่ียงการลงทนุ   

 
4.3   ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์  

  ผลการวิเคราะห์คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์แสดงความสมัพนัธ์เก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพล
ตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์    
การท าสวนยาง โดยใช้สถิต ิPearson Correlation  ดงัแสดงในตาราง  4.6 
  
 
ตาราง 4.6  คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์แสดงความสมัพนัธ์เก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่              

การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 KNOW ROI INVES RISK ECON POLI 

Mean ( X ) 2.512 3.033 2.864 3.146 3.386 3.307 

S.D. 0.800 0.811 0.726 0.669 0.757 0.714 
KNOW 1.000      
ROI .336** 1.000     
INVES .462** .500** 1.000    
RISK .180** .322** .318** 1.000   
ECON .056 .199** .220** .664** 1.000  
POLI .149* .210** .260** .598** .724** 1.000 

*** α = 0.001 ; ** α = 0.01 ; * α = 0.05 
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จากตาราง 4.6  ด้านความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระ (KNOW – POLI)    

ท่ีต ่าสดุคือ (r POLI, ECON = 0.056 ; α > 0.05) อธิบายได้วา่ด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุ       
มีความสมัพนัธ์เชิงลบกบัด้านภาวะเศรษฐกิจน้อยท่ีสดุแตไ่มมี่นยัส าคญัทางสถิต ิ เน่ืองจากคา่
ความสมัพนัธ์เข้าใกล้  0 รวมถึงความเช่ือมัน่เกินกวา่ 95 %และความสมัพนัธ์สงูสดุคือ  (r ECON, 

POLI = 0.724 ; α < 0.01)  อธิบายได้วา่ ด้านภาวะเศรษฐกิจ มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัด้าน
สภาพการเมืองมากท่ีสดุ ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 99% เน่ืองจาก คา่ความสมัพนัธ์เข้าใกล้ 1 

 
4.4  การวิเคราะห์ความถดถอยโลจสิตคิ  

ผลการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสตคิของปัจจยัท่ีมีผลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยางโดยใช้สถิตเิชิง
อนมุาน (Inferential Statistics) 

การทดสอบสมการโครงสร้างวา่มีความเหมาะสมหรือไมน่ัน้ ต้องอาศยัคา่สถิตเิข้ามาช่วย
ในการวิเคราะห์เพ่ือท่ีจะท าให้ทราบวา่สมการโครงสร้างนีมี้ความเหมาะสมในการน ามาใช้พยากรณ์
โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังาน
ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยางมากน้อยเพียงใด ซึง่คา่สถิตท่ีิใช้ในการตรวจสอบความ
เหมาะสมของสมการแสดงในตาราง 4.7  ดงันี ้

 
 

ตาราง 4.7 คา่สถิตท่ีิใช้ในการตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ 

 Chi-square df Sig. 

Hosmer and Lemeshow Test (Step 1 Model) 0.447 8 1.000 

Omnibus Test of Model Coefficients (Step 1) 71.547 13 0.000 

-2 Log likelihood =  32.290    

Cox & Snell R Square =  0.236    

Nagelkerke R Square =  0.730    
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จากตาราง  4.7 แสดงคา่สถิติท่ีใช้ในการตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ (Model) พบวา่ 

 4.4.1 ผลการทดสอบด้วยคา่สถิติ  Hosmer and Lemeshow Test  ท่ีมีการแจกแจงแบบ       

ไคสแควร์ (Chi-Square) พบวา่มีคา่ Sig= 0.447 ; α < 0.05  แสดงให้เห็นว่าสมการท่ีได้มีความ
เหมาะสมในการพยากรณ์การตดัสินใจ 

4.4.2 ผลการทดสอบด้วยคา่สถิติ Omnibus Test of Model Coefficients ท่ีมีการแจกแจงแบบ
ไคสแควร์ (Chi-Square) พบว่ามีคา่ Sig= 71.547 ; α <  0.001 แสดงว่าคา่สมัประสิทธ์ิของตวัแปรต้น
อย่างน้อย 1 ตวัมีความสามารถในการพยากรณ์คา่ความแตกตา่งตวัแปรตามได้  ดงันัน้  จึงสรุปว่าแบบ
สมการถดถอยโลจิสติคเช่ือถือได้ 

 4.4.3 จากค่าสถิติทดสอบความเหมาะสมของ Logistic Model โดยพิจารณาจากค่า      
-2Log likelihood มีค่าเท่ากับ 32.290 ซึ่งมีค่าน้อยหรือเข้าใกล้ศูนย์  แสดงให้เห็นว่า  Model 
นีมี้ความเหมาะสม 
 และหากพิจารณาจาก Cox & Snell R Square ท่ีมีค่าเท่ากับ 0.236 และ คา่ 
Nagelkerke R Square ท่ีมีคา่เท่ากบั 0.730 ซึง่คา่ Nagelkerke R Square นีเ้รียกวา่ Pesudo R2    
ซึง่บอกถึงสดัสว่นหรือร้อยละของตวัแปรท่ีสามารถใช้อธิบายความผนัแปรของสมการถดถอย        
โลจิสติคได้ โดยผลการวิเคราะห์ครัง้นีพ้บวา่ คา่ Pesudo R2 เทา่กบั 0.730 ซึง่สามารถใช้อธิบายได้
วา่ตวัแปรอิสระทัง้ 13 ตวั สามารถอธิบายความผนัแปรของการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยางได้ร้อยละ 73.00 

4.4.4  จากการตรวจสอบความเช่ือถือได้ของสมการ โดยการเปรียบเทียบคา่ท่ีพยากรณ์ได้กบั          
คา่จริง ซึง่ก าหนดคา่ Cut value เทา่กบั 0.5 หรือประมาณ chance = 62.50 % Hair et al. (2010) 
จะได้เปอร์เซ็นต์ของการพยากรณ์ถกูต้องดงัตาราง 4.7 
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ตาราง 4.8 เปอร์เซ็นต์ของการพยากรณ์ถกูต้องของสมการถดถอยโลจิสติค 
 

ค่าที่สังเกตได้ 
การตัดสินใจ 

เปอร์เซ็นต์ความ
ถูกต้อง ตาสารหนี ้ ตราสารทุน 

เลือกลงทนุในตราสารหนี ้ (RRAF_GFF) 
เลือกลงทนุในตราสารทนุ  (RRAF_EQF) 

เปอร์เซ็นต์รวม 

7 6 53.8 
4 249 98.4 
  96.2 

a. The cut value is .500 ; chance  62.50  % 
 
 

จากตาราง 4.7 เป็นผลการตรวจสอบวา่ model  มีความเหมาะสมโดยการเปรียบเทียบ
คา่พยากรณ์กบัคา่จริง โดยคา่ cut value = 0.500  ดงันัน้  chance = 62.50 พบวา่คา่ความจริง 
(96.2) > chance (62.50) แสดงให้เห็นวา่ข้อมลูการพยากรณ์มีความนา่เช่ือถือ  โดยสามารถ
อธิบายผลได้  ดงันี ้

1. พบวา่ข้อมลูจริงของพนกังานท่ีตดัสินใจลงทนุในตราสารหนี ้จ านวน 13 คน แตเ่ม่ือใช้
สมาการจะสามารถพยากรณ์วา่เป็นพนกังานท่ีลงทนุในตราสารหนี ้ จ านวน 7 คน  นัน่คือพยากรณ์
ได้ถกูต้อง (7/13)*100= 53.8 %  
  2.พบว่าข้อมลูจริงของพนกังานท่ีตดัสินใจลงทนุในตราสารทนุ จ านวน 253 คน แตเ่ม่ือใช้
สมาการจะสามารถพยากรณ์วา่เป็นพนกังานท่ีลงทนุในตราสารทนุ จ านวน 249 คน  นัน่คือ
พยากรณ์ได้ถกูต้อง (249/253)*100= 98.4% 

 ในภาพรวมพบวา่มีเปอร์เซ็นต์รวมของการพยากรณ์ถกูต้องเทา่กบัร้อยละ 96.2 % 
ดงันัน้จงึสรุปได้วา่สมการถดถอยโลจิสติคนีส้ามารถน ามาใช้พยากรณ์โอกาสท่ีจะตดัสินใจเลือก
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง ได้อยา่ง
ถกูต้องประมาณร้อยละ 96.2 

ดงันัน้ในภาพรวมสรุปได้วา่สมการโครงสร้างท่ีใช้ในการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสตคินีมี้
ความเหมาะสมในระดบัท่ียอมรับได้ โดยสมการถดถอยโลจิสตคิท่ีมีตวัแปรทัง้13 ตวั สามารถ
น ามาใช้อธิบายความผนัแปรของการตดัสินใจในการเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของ
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยางได้ร้อยละ 73.0 และยงัสามารถน ามาใช้
พยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังาน
ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ได้อยา่งถกูต้องประมาณร้อยละ 96.2 
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4.4.5  การวิเคราะห์การการถดถอยโลจิสติคจะประมาณคา่สมัประสิทธ์ิโลจิสติค (B)          
ในสมการด้วยวิธีไลค์ลิฮู้ดสงูสดุ (Maximum Likelihood) และอาศยัคา่สถิตอ่ืินๆ มาชว่ยในการ
วิเคราะห์ เชน่ คา่ Exp(B) และคา่ Pesudo R2 เป็นต้น  การวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคจะน าตวัแปร
อิสระทัง้ 13 ตวัเข้าสมการโดยใช้เทคนิคการคดัเลือกตวัแปรอิสระเข้าสมการถดถอยด้วยวิธี Enter2 
 
 

ตาราง 4.9 ผลการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติค 
 

ตัวแปร B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

SEX 5.597 2.266 6.101 1 .014* 269.637 
AGE -3.276 1.556 4.436 1 .035* .038 
STA 1.979 1.842 1.154 1 .283 7.236 
EDU 8.310 3.170 6.874 1 .009** 4063.603 
INC .936 1.299 .519 1 .471 2.550 
WORK 2.879 2.405 1.433 1 .231 17.799 
POD -2.011 1.306 2.371 1 .124 .134 
Know -7.168 2.551 7.897 1 .005** .001 

ROI 3.058 1.405 4.736 1 .030* 21.280 
Inves 2.311 1.651 1.959 1 .162 10.086 
Risk 5.627 2.265 6.170 1 .013* 277.722 
Econ -7.850 2.863 7.519 1 .006** .000 
Poli 7.680 2.624 8.568 1 .003** 2163.575 
Constant -26.977 9.767 7.629 1 .006 .000 

** α = 0.01 ; * α = 0.05 

 
 

จากตาราง 4.9 แสดงความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระทัง้ 13 ตวั กบัตวัแปรตามคือ 
โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการตดัสินใจเลือกลงทนุในตราสารทนุ ทัง้นีเ้ม่ือพิจารณาคา่ 
Significance ของการทดลองท าให้ทราบวา่ตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลตอ่ตวัแปรตามอย่างมีนยัส าคญั
ท่ีระดบั 0.05 มีจ านวน 8 ตวัแปร ได้แก่ ตวัแปร เพศ อาย ุระดบัการศกึษา  ด้านความรู้และ
ประสบการณ์การลงทนุ  ด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จาการลงทนุ  ด้านความเส่ียงจาก  
การลงทนุ ด้านภาวะเศรษฐกิจ และด้านสภาพการเมือง ส่วนตวัแปร สถานภาพ  รายได้ อายงุาน 
ต าแหนง่งาน และด้านการรับรู้ขา่วสารการลงทนุ  พบวา่ไมมี่นยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 แตอ่ยา่งใด 
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ตาราง  4.10 ผลการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคด้านสภาพแวดล้อมและประสบการณ์ลงทนุ 

ตัวแปร B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

TOTAL 
Constant 

1.723 
-1.932 

.557 
1.510 

9.568 
1.637 

1 
1 

.002** 

.201 
5.599 
.145 

           ** α = 0.01 ; * α = 0.05 

 
 

จากตาราง 4.10 แสดงความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรด้านสภาพแวดล้อมและประสบการณ์
ลงทนุกบัตวัแปรตามคือ โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการตดัสินใจเลือกลงทนุในตราสารทนุ ทัง้นี ้
เม่ือพิจารณาคา่ Significance ของการทดลองท าให้ทราบวา่ตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลตอ่ตวัแปร
ตามอยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 

และจากตาราง 4.9 เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิโลจิสติค (B) และคา่ Exp(B) ท่ีค านวณได้
สามารถน ามาเขียนเป็นสมการถดถอยโลจิสติค  สามารถอธิบายได้ดงันี ้

 
Prob (RRF_GFF)   = eβ

0 + β1 
(SEX) 

+ 
β

2 
(AGE)

+
β

3 
(STA)

+
β

4 
(EDU)

+ 
β

5 
(INC)

+
β

6 
(WORK)

+
β

7
(POS)

+
β

8
Know_Total)

+
β

9 
(RoITotal)

+
β

10 
(InvesTotal)

+
β

11
(RiskTotal)

+ 
β

12
(EconTotal)

+
β

13
(PoliTotal)

 

                               1+e-w 
Prob (RRF_GFF)   =   1 - Prob (RRAF_EQF) 

แทนคา่ 

โอกาสท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทนุในตราสารทนุ  = -26.977 + 5.597 (SEX) – 3.276 (AGE) +8.310 
(EDU)  -7.168 (Know) +3.058 (Roi) +5.627 
(Risk) -7.850 (Econ) +7.680 (Poli) 

 
 
 
 
 
Enter2 หมายถึง  เทคนิคการคดัเลือกตวัแปรอิสระเข้าสมการถดถอยวิธี Enter เป็นเทคนิคการคดัเลือกตวัแปรอิสระเข้าสมการถอด
ถอยในขัน้ตอนเดียว ซึง่วิธีนีผู้้วิจยัจะเป็นผู้ตดัสินใจเองวา่ตวัอสิระตวัใดบ้างที่มีความสมัพนัธ์กบัตวัแปรตามหรือควรอยูใ่นสมการ
ถดถอยโลจิสติค โดยพิจารณาจากคา่สถิติทดสอบหรือคา่ Significance ของสถิติทดสอบ 
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1. ตวัแปรเพศ (SEX) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ใน
การเลือกลงทนุในตราสารทนุ  (RRAF_EQF) เน่ืองจาก คา่ B1 ของตวัแปรมีคา่เทา่กบั 5.597 ซึง่มี
คา่เป็นบวก และมีคา่ Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 269.637  ซึง่มีคา่มากกวา่ 1 สามารถอธิบายได้ว่า 
ถ้าคา่ (SEX) เพิ่มขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์ท่ีเหลือจะท าให้ Odds ratio3 เพิ่มขึน้          
ซึง่แสดงว่าโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุจะเพิ่มขึน้ 

2. ตวัแปรอาย ุ(AGE) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกนัข้ามกบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์
ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุ  (RRAF_EQF)เน่ืองจาก คา่ B1 ของตวัแปรมีคา่เท่ากบั -3.276  ซึง่มีคา่
เป็นลบ และมีคา่ Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 0.038  ซึง่มีคา่น้อยกวา่ 1 สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าคา่ 
(AGE) เพิ่มขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์ท่ีเหลือจะท าให้ Odds ratio3 ลดลง ซึง่แสดงวา่
โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุจะลดลง 

3. ตวัแปรระดบัการศกึษา (EDU) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัโอกาสท่ีจะเกิด
เหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุ  (RRAF_EQF)เน่ืองจาก คา่ B1 ของตวัแปรมีคา่เทา่กบั 
8.310 ซึง่มีคา่เป็นบวก และมีคา่ Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 4,063.603  ซึง่มีคา่มากกวา่ 1 
สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าคา่ (EDU) เพิ่มขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์ท่ีเหลือจะท าให้ 
Odds ratio3 เพิ่มขึน้ ซึง่แสดงวา่โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุจะเพิม่ขึน้ 

4. ตวัแปรด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุ (KNOW) มีความสมัพนัธ์ในทิศทาง
ตรงกนัข้ามกบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุ  (RRAF_EQF) เน่ืองจาก คา่ 
B1 ของตวัแปรมีคา่เท่ากบั -7.168 ซึง่มีคา่เป็นลบ และมีคา่ Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 0.001  ซึง่มี
คา่น้อยกวา่ 1 สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าคา่ (KNOW) เพิ่มขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์
ท่ีเหลือจะท าให้ Odds ratio3 ลดลง ซึง่แสดงว่าโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตรา
สารทนุจะลดลง 
 
 
 
Odds หรือ Odd Ratio3คือ ค่า eb หรือ Exp(B) ค่านีเ้ป็นอตัราส่วนระหว่าง Odds ของเหตกุารณ์ ซึ่งจะสามารถใช้ท านายตวัแปร
อิสระที่ก าลงัพิจารณาได้ โดยสมมตุิให้ตวัแปรอิสระตวัอื่นๆ มีคา่คงที่ ซึง่ตวัแปรอิสระตวันัน้จะสามารถอธิบายอตัราสว่นหรือโอกาสที่
จะเกิดเหตกุารณ์ที่สนใจวา่จะเกิดเหตกุารณ์ที่สนใจเพ่ิมขึน้หรือลดลง ถ้า ebมีค่ามากกว่า 1 แสดงว่าค่า Odds เพิ่มขึน้ หรือโอกาสที่
จะเกิดเหตกุารณ์ที่สนใจเพ่ิมมากขึน้ หรือถ้า ebมีคา่น้อยกวา่ 1 แสดงวา่คา่ Odds ลดลง หรือโอกาสที่จะเกิดเหตกุารณ์ที่สนใจลดลง
ขึน้ และถ้าค่า ebมีค่าเท่ากับ 0 แสดงว่าค่า Odds ไม่เพิ่มขึน้หรือไม่ลดลง ซึ่งแสดงว่าโอกาสที่จะเกิดเหตุการณ์ที่สนใจไม่เพิ่มขึน้
หรือไมล่ดลง 
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5. ตวัแปรด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จาการลงทนุ (ROI) มีความสมัพนัธ์        
ในทิศทางเดียวกนักบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุ (RRAF_EQF) 
เน่ืองจาก คา่ B1 ของตวัแปรมีคา่เทา่กบั 3.058 ซึง่มีคา่เป็นบวก และมีคา่ Exp(B) หรือคา่ ebi 
เทา่กบั 21.280  ซึง่มีคา่มากกวา่ 1 สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าคา่ (ROI) เพิ่มขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุ
ตวัแปรพยากรณ์ท่ีเหลือจะท าให้ Odds ratio3 เพิ่มขึน้ ซึง่แสดงวา่โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการ
เลือกลงทนุในตราสารทนุจะเพิ่มขึน้ 
 6. ตวัแปรด้านความเส่ียงจากการลงทนุ (RISK) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั
โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุ(RRAF_EQF) เน่ืองจาก คา่ B1 ของตวั
แปรมีคา่เทา่กบั 5.627 ซึง่มีคา่เป็นบวก และมีคา่ Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 277.722  ซึง่มีคา่
มากกวา่ 1 สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าคา่ (RISK) เพิ่มขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์       
ท่ีเหลือจะท าให้ Odds ratio3 เพิ่มขึน้ ซึง่แสดงวา่โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุใน  
ตราสารทนุจะเพิ่มขึน้ 

7. ตวัแปรด้านภาวะเศรษฐกิจ (ECON) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกนัข้ามกบัโอกาส        
ท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุ  (RRAF_EQF)เน่ืองจาก คา่ B1 ของตวัแปรมีคา่
เทา่กบั -7.850 ซึง่มีคา่เป็นลบ และมีคา่ Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 0.000  ซึง่มีคา่น้อยกวา่ 1 
สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าคา่ (ECON) เพิ่มขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์ท่ีเหลือจะท าให้ 
Odds ratio3 ลดลง ซึง่แสดงวา่โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุจะลดลง 

8. ตวัแปรด้านสภาพการเมือง (POLI) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัโอกาสท่ี          
จะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุ(RRAF_EQF) เน่ืองจาก คา่ B1 ของตวัแปรมีคา่
เทา่กบั 7.680 ซึง่มีคา่เป็นบวก และมีคา่ Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 2,163.575 ซึง่มีคา่มากกว่า 1 
สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าคา่ (POLI) เพิ่มขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์ท่ีเหลือจะท าให้ 
Odds ratio3 เพิ่มขึน้ ซึง่แสดงวา่โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการเลือกลงทนุในตราสารทนุ จะเพิ่มขึน้ 

 4.4.6 ผลจากการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคของปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือก
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทุนสงเคราะห์การท าสวนยาง  แสดงใน
ตาราง 4.8 พบวา่ 

4.4.6.1 เพศมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจากมีคา่ Significance 
ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.014 ซึง่มีคา่น้อยกวา่ระดบันยัส าคญั  0.05  ท่ีได้ก าหนดไว้  
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ดงันัน้ จะปฏิเสธสมมตฐิานหลกั (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) หมายความว่า  เพศหญิงมี
ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังาน
ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อย่างมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 ซึ่งสอดคล้อง
กบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.2 อายมีุความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจากมีคา่ 
Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.035 ซึง่มีคา่น้อยกว่าระดบันยัส าคญั  0.05  
ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะปฏิเสธสมมตฐิานหลกั (H0) และยอมรับสมมติฐานรอง (H1) หมายความวา่ 
อายมีุความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของ
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05          
ซึง่สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.3 สถานภาพไมมี่ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจากมีคา่ 
Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.2.83 ซึง่มีคา่มากกว่าระดบันยัส าคญั  0.05 
ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมตฐิานรอง (H1) หมายความวา่ 
สถานภาพไมมี่ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ
ของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
ซึง่ไมส่อดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.4 ระดบัการศกึษามีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจากมีคา่ 
Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.009 ซึง่มีคา่น้อยกว่าระดบันยัส าคญั 0.05   
ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะปฏิเสธสมมตฐิานหลกั (H0) และยอมรับสมมตฐิานรอง (H1) หมายความวา่  
ระดบัการศกึษามีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ
ของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
ซึง่สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.5 รายได้ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจากมีคา่ Significance 
ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.471 ซึง่มีคา่มากกวา่ระดบันยัส าคญั  0.05  ท่ีได้ก าหนดไว้ 
ดงันัน้  จะยอมรับสมมตฐิานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมตฐิานรอง (H1) หมายความวา่ รายได้ไมมี่
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กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุ
สงเคราะห์การท าสวนยาง  อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 ซึง่สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.10 ด้านการรับรู้ขา่วสารการลงทนุไม่มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการ
ตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง 
เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.162 ซึง่มีคา่มากกวา่ระดบั
นยัส าคญั  0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะยอมรับสมมตฐิานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมตฐิานรอง 
(H1) หมายความว่า การรับรู้ขา่วสารการลงทนุไม่มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจ
เลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 ซึง่ไมส่อดคล้องกบัสมมติฐานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.11 ด้านความเส่ียงจากการลงทนุมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจ
เลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง 
เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.013 ซึง่มีคา่น้อยกวา่ระดบั
นยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะปฏิเสธสมมตฐิานหลกั (H0) และยอมรับสมมตฐิานรอง 
(H1) หมายความว่า  ความเส่ียงจากการลงทนุมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือก
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 ซึง่สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.12 ด้านภาวะเศรษฐกิจมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือก
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจาก
มีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเท่ากบั 0.006 ซึง่มีคา่น้อยกวา่ระดบันยัส าคญั 
0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะปฏิเสธสมมตฐิานหลกั (H0) และยอมรับสมมตฐิานรอง (H1) 
หมายความวา่  ภาวะเศรษฐกิจมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อย่างมีนยัส าคญั
ทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 ซึง่สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.3.4.13 ด้านสภาพการเมืองมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือก
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจาก
มีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเท่ากบั 0.003 ซึง่มีคา่น้อยกวา่ระดบันยัส าคญั 
0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะปฏิเสธสมมตฐิานหลกั (H0) และยอมรับสมมตฐิานรอง (H1) 
หมายความวา่  สภาพการเมืองมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุใน
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กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อย่างมีนยัส าคญั
ทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 ซึง่สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

 
ตาราง  4.11   สรุปผลทดสอบสมมตฐิานด้านปัจจยัสว่นบคุคลและสภาพแวดล้อมและ                       

ประสบการณ์การลงทนุ                
 

การตัดสินใจเลือกลงทุนฯ 

ลงทุนในตราสารหนี ้
หมายเหตุ 

  
หรือตราสารทุน 

ปฎิเสธ H0 ยอมรับ H1 

เพศ 
 

× สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 
อาย ุ

 × สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 
สถานภาพ 

 
× สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

ระดบัการศกึษา × 
 

ไมส่อดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 
รายได้ × 

 
ไมส่อดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

อายงุาน   × 

 

ไมส่อดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

ต าแหนง่งาน ×  ไมส่อดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

ความรู้และประสบการณ์การลงทนุ  × สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

ผลตอบแทนและสทิธิประโยชน์จาก
การลงทนุ  

× 
สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

การรับรู้ข้อมลูขา่วสารการลงทนุ ×  ไมส่อดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

ความเสีย่งการลงทนุ  × สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

ภาวะเศรษฐกิจ  × สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

สภาพการเมือง  × สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั 

 
 

สรุปผลจากการทดสอบสมมตฐิานด้านปัจจยัสว่นบคุคลและสภาพแวดล้อมและ         
ประสบการณ์การลงทนุ  พบวา่สอดคล้องกบัสมมตฐิานหลกั  ประกอบด้วย H1, H2, H3,H8, H9, 
H11, H12 และ H13 และในขณะท่ีไม่สอดคล้องกบัสมมติฐานหลกั ประกอบด้วย H4, H5, H6, H7
และ H10 ซึง่จะได้อภิปรายผลตอ่ไปในบทท่ี 5 
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ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังาน
ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อย่างมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 ซึ่งไม่
สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.6 อายงุานไมมี่ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจากมีคา่ 
Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.231 ซึง่มีคา่มากกวา่ระดบันยัส าคญั  0.05  
ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมตฐิานรอง (H1) หมายความวา่ 
อายงุานไมมี่ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของ
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 ซึง่ไม่
สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.7 ต าแหนง่งานไมมี่ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เน่ืองจากมีคา่ 
Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.124 ซึง่มีคา่มากกวา่ระดบันยัส าคญั  0.05  
ท่ีได้ก าหนดไว้  ดงันัน้ จะยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) และปฏิเสธสมมตฐิานรอง (H1) หมายความวา่ 
อายงุานไมมี่ความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของ
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 ซึง่ไม่
สอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.8 ด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการ
ตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง 
เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.005 ซึง่มีคา่น้อยกวา่ระดบั
นยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้  ดงันัน้ จะปฏิเสธสมมตฐิานหลกั (H0) และยอมรับสมมตฐิานรอง 
(H1) หมายความว่า  ความรู้และประสบการณ์การลงทนุมีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดการ
ตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 ซึ่งสอดคล้องกบัสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ 

4.4.6.9 ด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จากการลงทนุมีความสมัพนัธ์กบัโอกาส 
ท่ีจะเกิดการตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์
การท าสวนยาง เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.030 ซึง่มีคา่
น้อยกวา่ระดบันยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้ จะปฏิเสธสมมตฐิานหลกั (H0) และยอมรับ
สมมตฐิานรอง (H1) หมายความวา่  ผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จากการลงทนุมีความสมัพนัธ์



บทที่ 5 
สรุปผลการวจิยัและข้อเสนอแนะ 

 
 การศกึษา ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของ
พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (สว่นกลาง)  สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ
ท่ีได้จากการตอบแบบสอบถามของบคุลากรส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง (สว่นกลาง)  
โดยแบง่เป็นหวัข้อดงันี ้
 5.1 สรุปผลการวิจยั 
 5.2 ข้อจ ากดัของงานวิจยั 
 5.3 ข้อเสนอแนะจากงานวิจยั 
 5.4 ข้อเสนอแนะในการศกึษาครัง้ตอ่ไป 

 
 
5.1  สรุปผลการวิจัย  

 ผลการศกึษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ
ของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  หลงัจาการวิเคราะห์ถดถอยโลจิสตคิแล้ว 
สามารถสรุปผลการวิจยั และผลการทดสอบสมมตุฐิานท่ีส าคญั ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ได้ดงันี ้

5.1.1 ปัจจยัส่วนบคุคล ตวัแปร เพศ (SEX)  ระดบัการศกึษา (EDU)  สถานภาพ (STA)         
มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังาน
กองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ซึง่สอดคล้องกบัศกึษาปัจจยัและพฤตกิรรมในการตดัสินใจซือ้
หนว่ยลงทนุของผู้บริโภค ของลกัขณา  ธนาการกร (2553)  กรณีศกึษากองทนุรวมหุ้นระยะยาวของ
บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุกสิกรไทย จ ากดั ผลการศกึษา ด้านความสมัพนัธ์ระหว่างปัจจยัสว่น
บคุคลกบัพฤตกิรรมการซือ้หนว่ยลงทนุพบว่า ปัจจยัสว่นบคุคลด้านเพศ อาย ุอาชีพ ระดบัการศกึษา 
และรายได้มีความสมัพนัธ์กบัวตัถปุระสงค์ในการซือ้กองทนุ  
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5.1.2 ความรู้และประสบการณ์ลงทนุ (KNOW) มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะตดัสินใจเลือก
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง ซึง่สอดคล้อง
กบัการศกึษาปัจจยัท่ีมีผลตอ่นกัลงทนุในการลงทนุในกองทนุรวมตราสารหนี ้กรณีศกึษา ธนาคาร
กรุงศรีอยธุยา จ ากดั (มหาชน) ของวรรณรดา  เพ็ชรดี (2547) โดยพบวา่ นกัลงทนุสว่นใหญ่ มีความรู้
ความเข้าใจเก่ียวกบัปัจจยัท่ีเก่ียวข้องกบัการลงทนุก่อนการตดัสินใจลงทนุในระดบัมาก  นกัลงทนุ
เช่ือวา่ระดบัของความมีช่ือเสียงและภาพลกัษณ์ของสถาบนัผู้ให้บริการหรือผู้จดัการกองทนุ มีผล
อยา่งมากตอ่การตดัสินใจลงทนุในกองทนุรวมตราสารหนี ้

5.1.3 ผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์การลงทนุ (ROI) มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะตดัสินใจ
เลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง        
ซึง่สอดคล้องกบัการศกึษากองทนุส ารองเลีย้งชีพของมหาวิทยาลยั : ประสิทธิภาพในการบริหารและ
การตดัสินใจออมผา่นกองทนุส ารองเลีย้งชีพของชญัฐิกา  สวุรรณิน (2557)  พบว่า ผลตอบแทนจาก 
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของมหาวิทยาลยั เฉพาะปี พ.ศ. 2552 ท่ีมีผลตอบแทนสงูกวา่ผลตอบแทน
อ้างอิงตามดชันีท่ีก าหนด ส่วนการวดัประสิทธิภาพกองทนุฯ ด้วยคา่ Sharpe Ratio พบวา่ในปี    
พ.ศ. 2551-2552  และปี พ.ศ. 2555-2556  มีคา่ Sharpe Ratio เป็นบวก ซึง่สะท้อนถึงประสิทธิภาพ
ในการบริหารจดัการกองทนุส ารองเลีย้งชีพของมหาวิทยาลยัของบริษัทจดัการ  สว่นความคาดหวงั
ในผลประโยชน์ตอบแทนและสิทธิประโยชน์ของกองทนุ ความเช่ือมัน่ในกองทนุ และการรับทราบ
นโยบายสง่เสริมกองทนุ มีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจออมเงินผา่นกองทนุส ารองเลีย้งชีพอยา่งมี
นยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 

5.1.4 ความเส่ียงการลงทนุ (RISK) มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทนุใน
กองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ซึง่สอดคล้องกบัการ
วิเคราะห์ความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนของการลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ตัง้แต ่
ปี พ.ศ.2542 – 2547 ของสว่างจิต พุม่มณีกร(2548) ผลการศกึษาพบว่า หุ้นท่ีมีความเส่ียงท่ีเป็น
ระบบสงูจะมีการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนสงูกว่าอตัราผลตอบแทนของตลาด ดงันัน้    
อาจสรุปได้วา่  ความเส่ียงท่ีเป็นระบบของหุ้นมีผลตอ่อตัราผลตอบแทนโดยตรง การลงทนุจงึต้อง
ค านงึถึงความเส่ียงและภาวะการณ์ของตลาดหลกัทรัพย์ควบคูก่นัไป 

5.1.5 ภาวะเศรษฐกิจ (ECON) มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ซึง่สอดคล้องกบัการศกึษา
การเปรียบเทียบพฤตกิรรมการลงทนุของนกัลงทนุท่ีผา่นและไมผ่า่นวิกฤตเศรษฐกิจของสชุาดา    
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แสงสวุรรณโรจน์ (2556) พบวา่  พฤตกิรรมของนกัลงทนุท่ีไมผ่า่นวิกฤตเศรษฐกิจให้ความส าคญักบั
การกระจายการลงทนุระยะกลางมากกว่านกัลงทนุท่ีผ่านวิกฤตเศรษฐกิจ ในการตดัสินซือ้ขายนกัลงทนุ
ท่ีไมเ่คยผา่นวิกฤตเศรษฐกิจจะเลือกหุ้นยอดนิยม (Most active) มากกวา่นกัลงทนุท่ีเคยผา่นวิกฤต
เศรษฐกิจ สว่นนกัลงทนุท่ีผา่นวิกฤตเศรษฐกิจจะให้ความส าคญักบัหุ้นท่ีมีปริมาณซือ้ขายสงู(Most 
volume) มากกว่านกัลงทนุท่ีผา่นวิกฤตเศรษฐกิจปัจจยัในการตดัสินใจซือ้ขายหุ้นนกัลงทนุ    ท่ีผ่านวิฤต
เศรษฐกิจให้ความส าคญักบัการวิเคราะห์ทางเทคนิคมากกวา่นกัลงทนุท่ีไมผ่า่นวิฤตเศรษฐกิจ 

5.1.6 สภาพการเมือง (POLI) มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ซึง่สอดคล้องกบัการศกึษา
รูปแบบการจดัการการการเงินของธุรกิจท่ีพกัในจงัหวดัสมทุรสงครามสูเ่ศรษฐกิจยัง่ยืนของกฤษฎา 
สงัขมณี (2553) พบว่า  ปัจจยันโยบายรัฐบาล โครงสร้างพืน้ฐาน และตลาดในพืน้ท่ี มีอิทธิพลตอ่การ
ตดัสินใจในการเลือกรูปแบบการลงทนุ ดงันัน้ในสถานการณ์ปี 2553 ท่ีประเทศไทยเกิดปัญหาความ
ขดัแย้งทางการเมืองรุนแรงมากอย่างท่ีไมเ่คยเกิดขึน้มาก่อนจนเกิดเป็นการจลาจลและวินาศกรรม 
สง่ผลเสียตอ่ภาพรวมทางเศรษฐกิจของประเทศไมน้่อยกวา่แสนล้านบาท กระทบอย่างยิ่งตอ่ภาค
บริการโดยเฉพาะธุรกิจทอ่งเท่ียวและท่ีพกั รัฐบาลต้องมีมาตรการออกมาเยียวยาผู้ประกอบการธุรกิจ
ตลอดจนลกูจ้างพนกังานของธุรกิจท่ีได้รับผลกระทบท่ีอยู่ในพืน้ท่ีการชมุนมุในเขตใจกลางเศรษฐกิจ
ของกรุงเทพมหานคร และเมืองส าคญัทางการท่องเท่ียวทัว่ประเทศ นบัได้วา่เป็นปรากฏการณ์ท่ี
สอดคล้องกบัผลการวิจยัอย่างแท้จริง 

 
 

5.2  ข้อจ ากัดของการวิจัย  

5.2.1  จากการเก็บข้อมลูประชากรด้วยแบบสอบถามในการศกึษาวิจยัในครัง้นี ้ผู้วิจยัไม่
สามารถเก็บข้อมลูแบบสอบถามได้ทัง้หมด  อนัเน่ืองจากมีการปรับเปล่ียนโครงสร้างองค์กรเป็น    
การยางแหง่ประเทศไทย และมีพนกังานเกษียณอายรุาชการและลาออกจากราชการ  

5.2.2  ตวัแปรในแบบสอบถามท่ีผู้วิจยัทดสอบ พบว่า มีประเดน็ปัญหาเก่ียวกบัการแบง่ข้อ
ค าถามท่ียงัไมเ่หมาะสม  ท าให้การตอบค าถามท่ีได้จากกลุม่ตวัอยา่งมีการโน้มเอียง  เชน่ปัจจยัด้าน
สถานภาพ รายได้ ฯลฯ ซึง่สง่ผลให้ปัจจยัดงักลา่วไม่มีนยัส าคญัทางสถิตใินการทดสอบ ถึงแม้นว่าจะ
ได้ท าตามกรอบการวิจยั 
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5.3  ข้อเสนอแนะจากงานวิจัย 

จากการวิจยัครัง้นี ้ ผู้วิจยัมีข้อเสนอแนะเพื่อปรับปรุงและพฒันางานท่ีเก่ียวกบักองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง ให้หนว่ยงานมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึน้  ดงันี ้

5.3.1  ควรให้ความรู้ความเข้าใจในเร่ืองการลงทนุและความรู้เร่ืองกองทนุส ารองเลีย้งชีพ     
แก่พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง อยา่งกว้างขวางและจริงจงั เน่ืองจาก
ผลการวิจยัในครัง้นี ้พบวา่ พนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง ยงัไมเ่ข้าใจวา่
นโยบายทางเลือกลงทนุในกองทนุตราสารหนีแ้ละตราสารทนุเป็นอยา่งไร  สิทธิประโยชน์ท่ีตนเองจะ
ได้รับมีการเปล่ียนแปลงไปจากเดมิหรือไม ่ ผลตอบแทนจาการลงทนุเพิ่มขึน้หรือลดลงอยา่งไร   
ดงันัน้จงึจ าเป็นอยา่งยิ่งท่ีหน่วยงานท่ีรับผิดชอบโดยตรงต้องเร่งให้ความรู้ความเข้าใจรวมถึงการตอบ
ข้อสงสยัด้วยชอ่งทางตา่งๆ  เชน่ วารสาร  แผน่พบั  เว็บไซต์ เป็นต้น  อนัจะให้พนกังานส านกังาน
กองทนุสงเคราะห์การท าสวนยางมีความรู้ความเข้าใจในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ  รวมทัง้สร้างความ
มัน่ใจในกองทนุส ารองเลีย้งชีพมากยิ่งขึน้ 

5.3.2  คณะกรรมการกองทุนส ารองเลีย้งชีพส านกังานกองทุนสงเคราะห์การท าสวนยาง            
ควรแก้ไขเพิ่มเตมิข้อบงัคบักองทนุส ารองเลีย้งชีพ ให้สอดคล้องพระราชบญัญตักิองทนุส ารองเลีย้งชีพ  
พ.ศ. 2558 (ฉบบัท่ี 4)  

 
 
5.4  ข้อเสนอแนะในการศึกษาครัง้ต่อไป 

จากผลการศกึษาเร่ือง  ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ
ของพนกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  ในครัง้นีผู้้วิจยัขอเสนอให้ศกึษาเพิ่มเตมิ  ดงันี  ้

5.4.1 ควรศกึษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ
ส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง ในเขตภาคเหนือ ภาคใต้ ภาคกลาง และภาค
ตะวนัออกเฉียงเหนือ หรือทกุสงักดัของส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง เพ่ือสามารถน า
ผลท่ีได้ไปใช้ประโยชน์กว้าวขวางมากยิ่งขึน้  
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5.4.2 ควรศกึษาปัจจยัท่ีมีผลตอ่การก าหนดอตัราเงินสะสมของพนกังานส านกังานกองทนุ
สงเคราะห์การท าสวนยาง เพ่ือเป็นการกระตุ้นให้พนกังานเงินออมมากขึน้ 

5.4.3 ควรศกึษาศกึษาเพิ่มเติมถึงแนวทางการให้ความรู้กบัพนกังานในเร่ืองการลงทนุในเร่ือง
ความเส่ียงและผลตอบแทนจาการลงทนุ  เพ่ือให้ผู้ ท่ีสนใจได้มีความรู้และน าไปใช้ในการลงทนุได้ 
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81 
 

เอกสารอ้างอิง  (ต่อ) 
 

ทรรศวรรณ จนัทร์สาย. 2557. “ปัจจัยท่ีส่งผลต่อการตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวม RMF 
และ LTF กับ บลจ.บัวหลวง : กรณีศึกษาลูกค้าท่ีลงทุนผ่านธนาคารกรุงเทพ    
ในเขตกรุงเทพมหานคร” การค้นคว้าอสระ. บณัทิตศกึษา. มหาวิทยาลยัเนชัน่. 

พชัราภรณ์  องัปนานนท์. 2549. “การศึกษาสภาพการด าเนินงาน และประโยชน์ที่ได้รับจาก

การจัดตัง้กองทุนส ารองเลีย้งชีพ” วิทยานิพนธ์. บณัฑิตวิทยาลยั. สถาบนัเทคโนโลยี
พระจอมเกล้าพระนครเหนือ 

รัตนาพร  เสียงลอย. 2546.”การเปรียบเทียบปัจจัยที่มีความสัมพันธ์กับพฤตกิรรมการ
ลงทุนของผู้ลงทุนรายย่อยท่ีลงทุนและไม่ลงทุนในกองทุนรวมเพ่ือการเลีย้งชีพ 
(RMF) ในเขตกรุงเทพมหานคร” บณัฑิตวิทยาลยั. มหาวิทยาลยัศรีนครินทรวิโรฒ. 

สวา่งจิต พุม่มณีกร. 2548.”การวิเคราะห์ความเส่ียงและอัตราผลตอบแทนของการลงทุน 

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2542 – 2547”  วิทยานิพนธ์. 
บณัฑิตวิทยาลยั.  มหาวิทยาลยัธุรกิจบณัฑิตย์. 

พิเชษฐ์  โพธิจรรยากลุ. 2545. “การศึกษาความเส่ียงและผลตอบแทนของกองทุนรวม     
ในประเทศไทย”  การค้นคว้าอิสระ. บริหารธุรกิจมหาบญัฑิต. มหาวิทยาลยัเชียงใหม่. 

กิตตพิล ขนัตยานวุงศ์. 2550. “การเปรียบเทียบผลตอบแทนและความเส่ียงในการลงทุน
ระหว่าง ตราสารหนีภ้าครัฐและตราสารหนีภ้าคเอกชน” การศกึษาค้นคว้าอิสระ.  

  บณัฑิตวิทยาลยั. มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์. 
สนุทรี จงึประเสริฐกลุ. 2552. “ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวม

ประเภทกองทุนรวมหุ้นระยะยาวของนักลงทุนท่ัวไปในเขตกรุงเทพมหานคร”
บณัฑิตวิทยาลยั. มหาวิทยาลยักรุงเทพ. 

อรปรียา  ศริิมงคล. 2549. “ความคิดเหน็เก่ียวกับกองทุนในหลักทรัพย์ของนักศึกษา
คณะเศรษศาสตร์” บณัฑิตวิทยาลยั. มหาวิทยาลยัเชียงใหม.่ 

ธมลวรรณ  จนัทร์อไุร. 2552. “พฤตกิรรมการออมผ่านกองทุนสารองเลีย้งชีพและ
ประสิทธิภาพการบริหาร จัดการของกองทุนสารองเลีย้งชีพพนักงานบริษัท    
การบินไทย จ ากัด (มหาชน) ซึ่งจดทะเบียนแล้ว”  วิทยานิพนธ์ปริญญาโท. 
มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์. 

 



82 
 

เอกสารอ้างอิง  (ต่อ) 
 
ภทัรวรรณ อว่มส าอางค์. 2541.  “ปัจจัยที่มีอิทธิผลต่อการเป็นสมาชิกกองทุนส ารองเลีย้งชีพ

ของพนักงานรัฐวิสาหกิจในเขตกรุงเทพมหานครฯ”  มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์. 
วรรณรดา  เพ็ชรดี. 2547. “ ปัจจัยที่มีผลต่อนักลงทุนในการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี ้

กรณีศึกษา ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน)” วิทยานิพนธ์ปริญญาโท.     
บณัฑิตวิทยาลยั. มหาวิทยาลยัเซ็นต์จอห์น.  

สมลกัษณ์ บญุโกมล.  2550. “การเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการ
ลงทุนในกองทุนรวมจ าแนกตามนโยบายการลงทุน”  สารนิพนธ์. บณัฑิตวิทยาลยั. 
มหาวิทยาลยัศรีนครินทรวิโรฒ.  

สชุาดา แสงสวุรรณโรจน์. 2556.”การเปรียบเทียบพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนที่ผ่าน
และไม่ผ่านวกิฤตเศรษฐกิจ” การศกึษาอิสระ. เศรษฐศาสตร์มหาบณัฑิต. คณะวิทยาการ
จดัการ. มหาวิทยาลยัขอนแก่น. 

สวุิสาส์  เผา่เหลืองทอง และปิต ิพทุธวิบลูย์.  2555. “ท าอย่างไรให้กองทุนบ าเหน็จบ านาญ
ข้าราชการและกองทุนสารกองเลีย้งชีพตอบโจทย์การออมระยะยาวของคนไทย
ได้อย่างมีประสิทธิภาพ” รายงานการวิจยั. สถาบนัวิจยัเพ่ือตลาดทนุตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทย. 

ชิตพิทัธ์ วรารัตน์นิธิกลุ.  2550.”ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพย์
ของนักลงทุนในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล ช่วงปี พ.ศ. 2549”      
บณัฑิตวิทยาลยั.  มหาวิทยาลยัธุรกิจบณัฑิตย์,  

กฤษฎา สงัขมณี . 2553.  ”รูปแบบการจัดการการเงนิของธุรกิจท่ีพักในจังหวัด
สมุทรสงครามสู่เศรษฐกิจย่ังยืน”  มหาวิทยาลยัราชภฏัสวนสนุนัทา 

ลลิตา เอือ้อ านวยชยั. 2553. “ผลกระทบของเหตุการณทางการเมืองท่ีเกิดขึน้ระหว่าง       

ปี พ.ศ.2550-2553 ต่ออัตราส่วนทางการเงิน” คณะพาณิชยศาสตร์และการบญัชี. 
มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์ 

ลกัขณา  ธนาการกร. 2553. “ปัจจัยและพฤตกิรรมในการตัดสินใจซือ้หน่วยลงทุนของ
ผู้บริโภค : กรณีศึกษากองทุนรวมหุ้นระยะยาว”  การศกึษาค้นคว้าสระ.                
บณัทิตวิทยาลยั. มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์. 

 

http://koha.library.tu.ac.th/cgi-bin/koha/opac-search.pl?q=pb:%E0%B8%AA%E0%B8%B2%E0%B8%82%E0%B8%B2%E0%B8%A7%E0%B8%B4%E0%B8%8A%E0%B8%B2%E0%B8%9A%E0%B8%A3%E0%B8%B4%E0%B8%AB%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%98%E0%B8%B8%E0%B8%A3%E0%B8%81%E0%B8%B4%E0%B8%88%20%E0%B8%9A%E0%B8%B1%E0%B8%93%E0%B8%91%E0%B8%B4%E0%B8%95%E0%B8%A7%E0%B8%B4%E0%B8%97%E0%B8%A2%E0%B8%B2%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%A2%20%E0%B8%A1%E0%B8%AB%E0%B8%B2%E0%B8%A7%E0%B8%B4%E0%B8%97%E0%B8%A2%E0%B8%B2%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%A2%E0%B8%98%E0%B8%B8%E0%B8%A3%E0%B8%81%E0%B8%B4%E0%B8%88%E0%B8%9A%E0%B8%B1%E0%B8%93%E0%B8%91%E0%B8%B4%E0%B8%95%E0%B8%A2%E0%B9%8C,


83 
 

เอกสารอ้างอิง  (ต่อ) 
 
เมษาตรี บญุแตง่. 2548. “พฤตกิรรมการลงทุนของนักลงทุนรายย่อยในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย” บณัฑิตวิทยาลยั. มหาวิทยาลยัราชภฎัสวนดสุิต. 
ประภสัสร วารีศรี และสบุรรณ เอ่ียมวิจารณ์. 2557 “ปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจลงทุนใน

กองทุนรวมของนักลงทุนรายย่อยในประเทศไทย” คณะการบญัชีและการจดัการ. 
มหาวิทยาลยัมหาสารคาม. 

Schiffman, L. G., & Kanuk, L. L. (1994). Consumer behavior. (5th ed.). Englewood Cliffs, 
N. J.  Prentice-Hall. 

ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย. (Online) ประเภทผลตอบแทนจากการลงทนุ.  
http://www.set.or.th, May 26, 2015. 

การวิเคราะห์ความเส่ียงทางการเมืองและผลกระทบตอ่ธุรกิจ.(Online) การวิเคราะห์ทาง
การเมือง.    http :// www. Sasinconsulting.com, May 26, 2015. 

การลงทนุ. (Online)  https://salamanderr.wordpress.com  November 1, 2015. 
เศรษฐกิจ. (Online) ความหมายการวิเคราะห์เศรษฐกิจ 

http :// www.taladhoon.com, June 23, 2015. 
การลงทนุ.  (Online) ผลตอบแทนจากการลงทนุ.  

http :// www.moneymartthai.com, May 26, 2015. 
กองทนุส ารองเลีย้งชีพ. (Online) ความหมาย กองทนุส ารองเลีย้งชีพ.  

http://www.cimb Principal.co.th, May 26, 2015. 
ความเส่ียง. (Online) ความเส่ียง 

http :// www.thaimutualfund.com, May 26, 2015. 
ปัจจยัพืน้ฐานภาวะเศรษฐกิจ. (Online) การวิเคราะห์เศรษฐกิจ.   

http :/www.set.or.th, May 26, 2015. 
 

https://salamanderr.wordpress.com/
http://www.moneymartthai.com/
http://www.cimb/


 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก 
 
                                  

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ก 
 

แบบสอบถาม 
                                  

 



87 

 

แบบสอบถาม 

เร่ือง : ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทนุในกองทุนส ารองเลีย้ง
ของพนักงานส านักงานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง 

 
 ข้าพเจ้านายสงัวร  สุม่มาตย์  นกัศกึษาระดบัปริญญาโท สาขาการเงิน  มหาวิทยาลยั
ราชมงคลพระนคร  ได้ด าเนินการศกึษาค้นคว้าเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือก
ลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง  
ผู้วิจยัขอขอบพระคณุทกุท่านท่ีกรุณาสละเวลาให้ข้อมลูท่ีเป็นประโยชน์ตอ่การศกึษาวิจยัใน
ครัง้นี ้ ส าหรับข้อมลูของทา่นจะน าไปใช้ประโยชน์ส าหรับการวิจยัเท่านัน้ 

ค าชีแ้จงในการตอบแบบสอบถาม 
แบบสอบถามฉบบันีจ้ดัท าขึน้เพ่ือศกึษา ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลตอ่การตดัสินใจเลือกลงทนุ

ในกองทนุส ารองเลีย้งชีพของพนกังานส านกังานกองทนุสงเคราะห์การท าสวนยาง แบบสอบถาม
ฉบบันีป้ระกอบด้วย 3 ส่วน ดงันี ้
 ส่วนที่ 1 ปัจจยัสว่นบคุคล ประกอบด้วย  เพศ  อาย ุสถานภาพ  ระดบัการศกึษา  
รายได้  อายงุาน  ต าแหนง่งาน 
 ส่วนที่ 2 สภาพแวดล้อมและประสบการณ์การลงทนุ ประกอบด้วย ความรู้และ
ประสบการณ์การลงทนุ  ผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จากการลงทนุ การรับรู้ข้อมลูขา่วสาร
การลงทนุ ความเส่ียงการลงทนุ ภาวะเศรษฐกิจ สภาพการเมือง 
 ส่วนที่ 3  การตดัสินใจเลือกลงทนุในกองทนุส ารองเลีย้งชีพฯ 
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โปรดท าเคร่ืองหมาย  ลงในช่อง (   ) หน้าค าตอบที่ท่านเลือกลงในช่องว่าง 
ส่วนท่ี 1 ข้อมูลส่วนบุคคลของผู้ท าแบบสอบถาม 

1. เพศ 

(   ) 1. ชาย     (   ) 2. หญิง 

2. อาย ุ 

 (   ) 1. อายตุ ่ากวา่หรือเท่ากับ 30 ปี  (   ) 2. อาย ุ31-40 ปี 
 (   ) 3. อาย ุ41-50 ปี    (   ) 4. อาย ุ51-55 ปี 
 (   ) 5. อาย ุ56 ปีขึน้ไป 

3. สถานภาพ 

(   ) 1. โสด      (   ) 2. สมรส 
(   ) 3. หยา่ร้าง/หม้าย/แยกกนัอยู่   (   ) 4. อ่ืน ๆ โปรดระบ ุ............ 

4. ระดบัการศกึษา 

(    ) 1. ต ่ากว่าปริญญาตรี    (    ) 2. ปริญญาตรี 
(    ) 3. ปริญญาโท    (    ) 4. ปริญญาเอก 

5. รายได้ท่ีทา่นได้รับในปัจจบุนัก่อนหกัคา่ใช้จา่ยตา่ง ๆ ตอ่เดือน 

(    ) 1. ต ่ากว่าหรือเทา่กบั 15,000   บาท  (    ) 2. 15,001 - 35,000 บาท 
(    ) 3. 35,001 - 55,000  บาท      (    ) 4.  55,001 - 75,000  บาท 
(    ) 5. สงูกวา่ 75,000 บาท  

6. ระยะเวลาท่ีทา่นปฏิบตังิาน 

 (    ) 1. ระยะเวลาต ่ากวา่หรือเทา่กบั 5 ปี  (    ) 2. ระยะเวลา 5-10 ปี 
 (    ) 3. ระยะเวลา 11-20 ปี   (    ) 4. ระยะเวลา 21-30 ปี 
  (    ) 5. ระยะเวลามากกว่า 30 ปีขึน้ไป 

7. ต าแหนง่ในสายงาน 

 (    ) 1. ด้านปฏิบตักิาร    (    ) 2. สายอ านวยการ 
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ส่วนที่ 2 ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนส ารองเลีย้งชีพของ
พนักงานส านักงานกองทุนสงเคราะห์การท าสวนยาง 

ค าชีแ้จง ขอให้ทา่นอา่นข้อความตอ่ไปนีแ้ล้วพิจารณาว่าท่านมีความคิดเห็นตอ่กองทนุส ารอง
เลีย้งชีพมากน้อยเพียงใด  โดยท าเคร่ืองหมาย   ในชอ่งค าตอบท่ีถกูต้องท่ีสดุ 

 
ปัจจัยท่ีมีผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนใน 

กองทุนส ารองเลีย้งชีพ 

ระดับการตัดสินใจ 

มาก
ที่สุด 
5 

 
มาก 

4 

ปาน
กลาง 

3 

 
น้อย 
2 

น้อย
ที่สุด 

1 

1. ด้านความรู้และประสบการณ์ลงทุน 

1.1 ทา่นมีความรู้และความเข้าใจเร่ืองการลงทนุ
ในหลกัทรัพย์ เช่น หนว่ยลงทนุ, หุ้นกู้ , หุ้นสามญั, 
พนัธบตัร,รัฐบาล, ตราสารอนพุนัธ์ 

     

1.2 ทา่นรู้จกัตราสารเก่ียวกบัการลงทนุ เชน่ 
หนว่ยลงทนุ, หุ้นกู้ ,  หุ้นสามญั, พนัธบตัรรัฐบาล, 
ตราสารอนพุนัธ์ 

     

1.3  ทา่นเคยมีประสบการณ์ลงทนุในกองทนุรวม      
1.4 ทา่นเคยลงทนุหรือก าลงัลงทนุตราสารหนี ้ 
เชน่  หุ้นกู้ , ตัว๋แลกเงิน, พนัธบตัรรัฐบาล 

     

1.5  ท่านเคยลงทนุหรือก าลงัลงทนุตราสาร
อนพุนัธ์ 

     

2. ด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จากการลงทุน 

2.1. ได้รับสิทธิในการลดหย่อนภาษีเงินได้บคุคล
ธรรมดา 

     

2.2  ผลประโยชน์จากการลงทนุในกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพ  เชน่ ดอกเบีย้  เงินปันผล ได้รับยกเว้น
ภาษี  

     

2.3  สามารถคงเงินและขอรับเงินเป็นงวดได้      
2.4  ผลตอบแทนเม่ือเกษียณไมต้่องเสียภาษี      
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ปัจจัยท่ีมีผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนใน 

กองทุนส ารองเลีย้งชีพ 

ระดับการตัดสินใจ 
มาก
ที่สุด 
5 

 
มาก 

4 

ปาน
กลาง 

3 

 
น้อย 
2 

น้อย
ที่สุด 

1 
2.5 ผลตอบแทนคุ้มคา่เม่ือเทียบกบัระยะเวลา 
ในการลงทนุ 

     

2.6  มีเงินก้อนใช้หลงัเกษียณอายรุาชการหรือ 
ออกจากงาน 

     

3. ด้านการรับรู้ข้อมูลข่าวสารการลงทุน 

3.1 ทา่นรับรู้เก่ียวกบัการลงทนุในกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพจากบคุคลใกล้ชิด เช่น เพ่ือนๆ ในท่ี
ท างาน 

     

3.2 ส านกังานฯ มีการประชมุชีแ้จง หรือเชิญ
วิทยากรมาบรรยายให้ความรู้เก่ียวกบักองทนุฯ 
อยูเ่สมอ 

     

3.3 ทา่นได้รับข่าวสารจากสารกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพ    ท าให้ทา่นได้รับข้อมลูเก่ียวกบักองทนุ
มากขึน้ 

     

3.4  ทา่นรับรู้เก่ียวกบัการลงทนุในกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพจากบริษัทจดัการกองทนุ 

     

3.5 ทา่นรับรู้เก่ียวกบัการลงทนุในกองทนุส ารอง
เลีย้งชีพจากคณะกรรมการกองทนุ 

     

3.6 ทา่นทราบผลการด าเนินงานและข้อมลูทาง
การเงินของกองทนุส ารองเลีย้งชีพอยา่งสม ่าเสมอ 
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ปัจจัยท่ีมีผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนใน 

กองทุนส ารองเลีย้งชีพ 

ระดับการตัดสินใจ 
มาก
ที่สุด 
5 

 
มาก 

4 

ปาน
กลาง 

3 

 
น้อย 
2 

น้อย
ที่สุด 

1 

4. ด้านความเส่ียงการลงทุน 

4.1  ถ้าเกิดผลกระทบอย่างรุนแรงจากปัจจยั
ภายนอก เชน่ ความหายนะทางธรรมชาต ิหรือ
เกิดสงคราม  
จะสง่ผลกระทบตอ่กองทนุส ารองเลีย้งชีพฯ                           

     

4.2  ความผนัผวนของราคาหลกัทรัพย์ท่ีสง่ผล
กระทบตอ่กองทนุส ารองเลีย้งชีพฯ 

     

4.3  ความเส่ียงท่ีเกิดจากลงทนุในตราสารหนีท่ี้ผู้
ออกผิดนดัช าระหนีห้รือผิดเง่ือนไขท่ีตกลงไว้ 

     

4.4  ความเส่ียงท่ีเกิดจากความล้มเหลวทาง
การเงินจากผู้บริหารกองทนุฯ จะสง่ผลกระทบตอ่ 
กองทนุส ารองเลีย้งชีพฯ 

     

5. ด้านภาวะเศรษฐกิจ 

5.1  ความผนัผวนของเศรษฐกิจภายในประเทศมี
ผลตอ่การตดัสินใจของทา่น 

     
 

5.2  ความผนัผวนของเศรษฐกิจโลกมีผลตอ่การ
ตดัสินใจของทา่น 

     

5.3  การขยายตวัของเศรษฐกิจในประเทศมีผล
ตอ่การตดัสินใจของทา่น 

     

5.4 เม่ือเศรษฐกิจอยูใ่นภาวะถดถอยหรือตกต ่ามี
ผลตอ่การตดัสินใจของทา่น 

     

5.5  การเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบีย้ในระบบ
เศรษฐกิจ   มีผลตอ่การตดัสินใจของทา่น 

     

5.6 การเคล่ือนย้ายเงินทนุจากตา่งประเทศมีผล
ตอ่การตดัสินใจของทา่น  
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ปัจจัยท่ีมีผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนใน 

กองทุนส ารองเลีย้งชีพ 

ระดับการตัดสินใจ 

มาก
ที่สุด 
5 

 
มาก 

4 

ปาน
กลาง 

3 

 
น้อย 
2 

น้อย
ที่สุด 

1 

6. ด้านสภาพการเมือง 

6.1  ท่านคิดวา่ความตอ่เน่ืองในการด าเนินงาน
ของรัฐบาลจะมีผลตอ่การตดัสินใจของทา่น 

     

6.2  ความมัน่คงและความสงบเรียบร้อย
ภายในประเทศจะมีผลตอ่การตดัสินใจของทา่น 

     

6.3  หากเกิดความขดัแย้งทางการเมืองท่ีรุนแรง
และยืดเยือ้จะมีผลตอ่การตดัสินใจของทา่น 

     

6.4  เม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายการบริหาร
ประเทศ อาจมีผลตอ่การตดัสินใจของทา่น  

     

6.5  หากเกิดการปรับเปล่ียนคณะรัฐมนตรี
บอ่ยครัง้จะมีผลตอ่การตดัสินใจของทา่น 

     

 

ส่วนที่3 การตัดสินใจลงทุนในกองทุนส ารองเลีย้งชีพฯ 

1.ปัจจุบันท่านเลือกนโยบายการลงทุนประเภทใด 

 (   ) 1. นโยบายการลงทนุในตราสารหนี ้(ทางเลือกการลงทนุ 1) 

 (   ) 2. นโยบายการลงทนุในตราสารทนุ (ทางเลือกการลงทนุ 2-6) 

 

***ขอขอบพระคุณทุกท่านที่ให้ความร่วมมือในการตอบแบบสอบถาม*** 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ข 
 

ค่าความเช่ือมัน่ 
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Reliability 
 

1.ด้านความรู้และประสบการณ์การลงทนุ 
 

Case Processing Summary 

 N % 

Cases Valid 30 100.0 

Excludeda 0 .0 

Total 30 100.0 

a. Listwise deletion based on all variables in the 
procedure. 

 
Reliability Statistics 

Cronbach's 
Alpha 

Cronbach's 
Alpha Based on 

Standardized 
Items N of Items 

.800 .804 5 

 

2. ด้านผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จากการลงทนุ 
 

Case Processing Summary 

 N % 

Cases Valid 30 100.0 

Excludeda 0 .0 

Total 30 100.0 

a. Listwise deletion based on all variables in the 
procedure. 



95 
 

Reliability Statistics 

Cronbach's 
Alpha 

Cronbach's 
Alpha Based on 

Standardized 
Items N of Items 

.829 .830 6 

 

3. ด้านการรับรู้ข้อมลูข่าวสารการลงทนุ 
 

Case Processing Summary 

 N % 

Cases Valid 30 100.0 

Excludeda 0 .0 

Total 30 100.0 

a. Listwise deletion based on all variables in the 
procedure. 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 
Alpha 

Cronbach's 
Alpha Based on 

Standardized 
Items N of Items 

.827 .827 6 

 
4. ด้านความเสีย่งจาการลงทนุ 

 
 
 
 

Case Processing Summary 

 N % 

Cases Valid 30 100.0 

Excludeda 0 .0 

Total 30 100.0 

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

Cronbach's 
Alpha 

Cronbach's 
Alpha Based on 

Standardized 
Items N of Items 

.804 .804 4 

 
 

5. ด้านเศรษฐกิจ 
 

Case Processing Summary 

 N % 

Cases Valid 30 100.0 

Exclude
da 

0 .0 

Total 30 100.0 

a. Listwise deletion based on all variables in the 
procedure. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Reliability Statistics 

Cronbach's 
Alpha 

Cronbach's 
Alpha Based on 

Standardized 
Items N of Items 

.937 .937 6 
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6. ด้านสภาพการเมือง 
 

Case Processing Summary 

 N % 

Cases Valid 30 100.0 

Excludeda 0 .0 

Total 30 100.0 

a. Listwise deletion based on all variables in the 
procedure. 

Reliability Statistics 

Cronbach's 
Alpha 

Cronbach's 
Alpha Based on 

Standardized 
Items N of Items 

.940 .940 5 

 

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ค 
 

การวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงส ารวจ 
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Factor Analysis 
 

KMO and Bartlett's Test 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. .901 
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 6321.787 

df 496 

Sig. .000 
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Total Variance Explained 

Compo

nent 

Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared Loadings Rotation Sums of Squared Loadings 

Total 

% of 

Variance Cumulative % Total 

% of 

Variance Cumulative % Total 

% of 

Variance Cumulative % 

1 10.370 32.406 32.406 10.370 32.406 32.406 6.318 19.744 19.744 
2 5.525 17.267 49.673 5.525 17.267 49.673 4.236 13.237 32.982 
3 2.458 7.681 57.354 2.458 7.681 57.354 3.609 11.279 44.260 
4 1.810 5.656 63.010 1.810 5.656 63.010 3.558 11.117 55.378 
5 1.277 3.991 67.001 1.277 3.991 67.001 2.933 9.167 64.544 
6 1.121 3.503 70.504 1.121 3.503 70.504 1.907 5.960 70.504 
7 .986 3.080 73.585       
8 .748 2.337 75.922       
9 .707 2.208 78.130       
10 .597 1.865 79.995       
11 .573 1.791 81.786       
12 .531 1.660 83.446       
13 .511 1.597 85.043       
14 .476 1.488 86.531       
15 .440 1.375 87.906       
16 .362 1.130 89.036       
17 .343 1.070 90.107       
18 .316 .988 91.095       
19 .310 .968 92.063       
20 .286 .893 92.956       
21 .277 .865 93.822       
22 .254 .793 94.615       
23 .245 .764 95.379       
24 .223 .697 96.075       
25 .217 .678 96.754       
26 .182 .568 97.321       
27 .179 .559 97.880       
28 .169 .527 98.407       
29 .149 .467 98.874       
30 .132 .413 99.287       
31 .129 .402 99.689       
32 .100 .311 100.000       

Extraction Method: Principal Component Analysis. 
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Rotated Component Matrixa 

 

Component 

1 2 3 4 5 6 

KNOW1 -.013 .347 .108 .678 .203 .199 
KNOW2 .019 .357 .163 .578 .270 .174 
KNOW3 .066 .249 .102 .820 -.072 .006 
KNOW4 -.024 .108 .060 .898 .041 .015 
KNOW5 -.084 .065 .047 .838 -.022 -.002 
ROI1 .269 .205 .548 .375 -.181 -.160 
ROI2 .217 .232 .730 .276 .018 -.105 
ROI3 -.025 .202 .706 .238 -.012 .072 
ROI4 .011 .212 .814 -.022 -.001 .089 
ROI5 -.009 .171 .778 .044 .185 .190 
ROI6 .102 .142 .793 -.101 .168 .168 
INVES1 .052 .676 .154 .089 .136 .233 
INVES2 .111 .791 .186 .242 -.067 -.112 
INVES3 .125 .817 .205 .154 .025 .076 
INVES4 .045 .784 .208 .279 .107 -.010 
INVES5 .028 .801 .125 .234 .062 .008 
INVES6 .182 .711 .205 -.015 .082 .132 
RISK1 .396 .223 .149 .004 .300 .439 
RISK2 .513 .144 .108 .000 .139 .540 
RISK3 .330 .076 .121 .213 .039 .725 
RISK4 .466 .046 .140 .036 .140 .659 
ECON 1 .835 .121 .001 -.044 .150 .235 
ECON 2 .838 .116 -.016 -.017 .145 .194 
ECON 3 .825 .082 .055 -.032 .236 .157 
ECON 4 .861 .017 .084 -.015 .202 .116 
ECON 5 .825 .056 .064 .010 .212 .060 
ECON6 .757 .065 .140 .034 .237 .097 
POLI1 .521 .103 .035 .092 .663 .101 
POLI2 .579 .149 .077 .059 .662 .057 
POLI3 .543 .060 .033 .046 .678 .125 
POLI4 .514 .094 .066 .079 .698 .066 
POLI5 .351 .052 .100 .022 .688 .111 

Extraction Method: Principal Component Analysis.  
 Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.a 
a. Rotation converged in 7 iterations. 

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ง 
 

การวิเคราะห์ถดถอยโลจิสตคิ 
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Logistic Regression 
 

 

Omnibus Tests of Model Coefficients 
 

 Chi-square df Sig. 

Step 1 Step 71.547 13 .000 

Block 71.547 13 .000 

Model 71.547 13 .000 

 
 

Model Summary 
 

Step 
-2 Log 

likelihood 
Cox & Snell R 

Square 
Nagelkerke R 

Square 

1 32.290a .236 .730 

a. Estimation terminated at iteration number 11 because 
parameter estimates changed by less than .001. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Hosmer and Lemeshow Test 
 

Step Chi-square df Sig. 

1 .447 8 1.000 
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Classification Tablea 
 

 
Observed 

Predicted 

Decision (Y1) Percentage 
Correct 0 1 

Step 1 Decision (Y1) 0 7 6 53.8 

1 4 249 98.4 

Overall Percentage   96.2 

a. The cut value is .500 
 

Variables in the Equation 
 

 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

Step 1a เพศ 5.597 2.266 6.101 1 .014 269.637 

อาย ุ -3.276 1.556 4.436 1 .035 .038 

สถานภาพ 1.979 1.842 1.154 1 .283 7.236 

ระดบัการศกึษา 8.310 3.170 6.874 1 .009 4063.603 

รายได้ .936 1.299 .519 1 .471 2.550 

อายงุาน 2.879 2.405 1.433 1 .231 17.799 

ต าแหน่งงาน -2.011 1.306 2.371 1 .124 .134 

ความรู้และประสบการณ์การลงทนุ -7.168 2.551 7.897 1 .005 .001 

ผลตอบแทนและสิทธิประโยชน์จาก
การลงทนุ 

3.058 1.405 4.736 1 .030 21.280 

การรับรู้ข้อมลูข่าวสาร 2.311 1.651 1.959 1 .162 10.086 

ความเสี่ยงจากการลงทนุ 5.627 2.265 6.170 1 .013 277.722 

ภาวะเศรษฐกิจ -7.850 2.863 7.519 1 .006 .000 

สภาพการเมือง 7.680 2.624 8.568 1 .003 2163.575 

Constant -26.977 9.767 7.629 1 .006 .000 

a. Variable(s) entered on step 1: เพศ, อาย,ุ สถานภาพ, ระดบัการศกึษา, รายได้, อายงุาน, ต าแหน่งงาน, ความรู้และ
ประสบการณ์การลงทนุ, ผลตอบแทนและสทิธิประโยชน์จากการลงทนุ, การรับรู้ข้อมลูข่าวสาร, ความเสี่ยงจากการลงทนุ, 
ภาวะเศรษฐกิจ, สภาพการเมือง. 
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