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การตัดสินใจลงทุนซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนรายย่อยในจังหวัดขอนแก่น
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บทคัดย่อ

	 การศกึษามวีตัถปุระสงค์เพือ่ศกึษาพฤตกิรรมในการลงทนุและปัจจยัทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย์ของนกัลงทนุ

รายย่อย	จงัหวดัขอนแก่น	รวมถงึศกึษาทศันคตขิองนกัลงทนุทีม่ต่ีอกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยของนกัลงทนุราย

ย่อย	จังหวัดขอนแก่น	การเก็บรวบรวมข้อมูลโดยใช้แบบสอบถามจากกลุ่มตัวอย่าง	จ�านวน	385	คน	ที่เคยลงทุนในตลาดหลักทรัพย์	

และที่ยังไม่เคยลงทุนในตลาดหลักทรัพย	์ ผลการศึกษา	 พบว่า	 เงินลงทุนซื้อขายหลักทรัพย์เป็นเงินออมของผู้ลงทุนเอง	 ซื้อขายหลัก

ทรัพย์น้อยกว่า	1	ปี	บัญชีซื้อขายหลักทรัพย์เป็นบัญชีเงินสด	ติดต่อบริษัทหลักทรัพย์		(Broker)	ประจ�า	1	แห่ง	ส่งค�าสั่งซื้อขายเองที่

ห้องค้า	ถือครองหลักทรัพย์	3	-	12		เดือน	เป็นนักลงทุนระยะปานกลาง	และลงทุนในกลุ่มพลังงาน	มากเป็นอันดับหนึ่ง	มีความเข้าใจ

ในหลกัการหรอืทฤษฎกีารวเิคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานเลก็น้อย	ใช้เครือ่งมอืในการวเิคราะห์ภาวะเศรษฐกจิ	อตุสาหกรรมน้อย	และไม่วเิคราะห์

ผลการด�าเนนิงานของบรษิทัเลย	มคีวามเข้าใจในหลกัการหรอืทฤษฎกีารวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนคิเลก็น้อย	ใช้เครือ่งมอืการวเิคราะห์

ทางเทคนิคน้อย	ส่วนปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย์	ได้แก่	การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ย	ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ต่าง

ประเทศ	 ปริมาณการซื้อขายจากต่างประเทศ	 ปริมาณการซื้อขายจากกองทุนรวมในประเทศ	 การเปลี่ยนแปลงทางการเมืองในต่าง

ประเทศ	การเมืองในประเทศการปรับ	การเมืองในประเทศการยุบสภาข้อมูลตัวเลขทางเศรษฐกิจต่างๆ	ข่าวสารจากหนังสือพิมพ์/ทีวี/

วิทยุ	ข่าวสารในห้องค้า	ค�าแนะน�าจากเพื่อน	ค�าแนะน�าจากนักวิเคราะห์	ค�าแนะน�าจากเจ้าหน้าที่	ข่าวลือในตลาด	และหมอดูหุ้น	มีผล

ต่อการตดัสนิใจในระดบัปานกลาง	ส่วนทศันคตขิองนกัลงทนุทีม่ต่ีอกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัย์	พบว่า	นกัลงทนุเหน็ด้วยกบัการน�า

ระบบ	Net	Settlement	ระบบก�าหนด	Commission	เสรีและระบบ	Short	sale	มาใช้	และเห็นว่าค่า	Commission	มีความเหมาะ

สมดี

ค�ำส�ำคัญ: ปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจ	นักลงทุนรายย่อย	ซื้อขายหลักทรัพย์

Abstract

	 This	 study	had	objectives	 to	 investment	behavior	and	 factors	 influential	 to	capital	 trades	of	 retail	

investors	in	Khon	Kaen	Province	and	study	attitudes	towards	The	Stock	Exchange	of	Thailand	(SET)	rules.	Data	

collected	by	questionnaire	from	385	respondents	who	used	to	trade	in	stock	market	and	who	have	never	traded	

in	stock	market.	A	study	found	that	most	of	respondents	used	their	own	savings	money	to	trade,	have	been	

trading	less	than	1	year,	used	cash	balance	account,	contacted	regular	1	broker,	submit	buy	and	sell	order	at	

trading	room,	held	stocks	from	3	–	12	months,	been	medium	traders,	traded	in	energy	sector	the	most,	had	a	

bit	understanding	in	principle	or	theory	of	fundamental	analysis,	used	not	much	tools	to	analyze	economics	and	

did	not	analyze	company’s	performance,	had	a	bit	understanding	in	principle	or	theory	of	technical	analysis	and	

used	not	much	tools	 in	technical	analysis.	Factors	 influential	to	capital	trades	were	interest	rates,	SET	index,	

overseas	trades	volume,	domestic	fund	trades	volume,	overseas	political	changes,	domestic	political	changes,	

economics	figures,	news	from	newspaper,	television,	radio,	news	from	trade	room,	advice	from	friends,	advice	
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from	analysis,	 advice	 from	marketing	officers,	hearsay	and	 stock	 fortune	 tellers	had	medium	effect	 to	 trade		

decision.	A	study	of	attitudes	towards	The	Stock	Exchange	of	Thailand	(SET)	found	that	most	of	respondents	

agreed	with	Net	Settlement	System,	Free	Commission	System,		Short	Sale	System	and	reasonable	commission	

fee.

Keywords: factors	influential,	Individual	investors,	Trading
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บทน�ำ

	 ตลาดหลักทรัพย์หรือตลาดหุ้น	ถือเป็นแหล่งเงินทุนที่ใหญ่ที่สุดของประเทศ	ที่มีส่วนส�าคัญในการพัฒนา

เศรษฐกิจและความเจริญของประเทศ	 การเข้าระดมทุนในตลาดหลักทรัพย์ของผู้ประกอบการจะมีต้นทุนในการกู้

ยืมต�่ากว่าการกู้ยืมโดยตรงจากสถาบันการเงิน	 [1]	 และเป็นการกระจายรายได้และความเป็นเจ้าของธุรกิจไปยัง

ประชาชนอกีด้วย	ประชาชนทกุคนได้รบัโอกาสให้น�าเงนิออมเข้ามาลงทนุกบับรษิทัชัน้ดใีนตลาดหลกัทรพัย์ทีต่นเอง

ต้องการ	โดยจะได้รับผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ยหรือเงินปันผล	และได้รับผลตอบแทนในส่วนต่างจากราคาซื้อ

ขายหลักทรัพย์	[2]	ผู้ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์	ประกอบด้วยนักลงทุน	3	กลุ่มใหญ่ๆ	ได้แก่	กลุ่มนักลงทุนจากต่าง

ประเทศ	(foreign	investor)	กลุ่มนักลงทุนภายในประเทศประเภทสถาบันต่างๆ	(institution	investor)	และกลุ่ม

นักลงทุนทั่วไปภายในประเทศหรือนักลงทุนรายย่อย	(individual	investor)	[3]	จากการศึกษาของณัฐรดี	อ�่าบุญ	

(2555)	[4]	ที่พบว่า	นับตั้งแต่ปี	พ.ศ.	2549	นักลงทุนรายย่อยมีสัดส่วนสูงกว่านักลงทุนประเภทอื่น	มูลค่าการซื้อ

ขายของนกัลงทนุรายย่อยเพิม่สงูขึน้อย่างต่อเนือ่งสอดคล้องกบัการเพิม่ขึน้ของดชันตีลาดหลกัทรพัย์	นบัว่านกัลงทนุ

รายย่อยมีบทบาทและเป็นปัจจัยผลักดันดัชนีราคาหลักทรัพย์ที่ส�าคัญ

	 ดังนั้น	 ผู้วิจัยในฐานะผู้ปฏิบัติงาน	 จึงมีความสนใจที่จะศึกษากลุ่มผู้มีรายได้ประจ�า	 และผู้ประกอบการ

ธุรกิจส่วนตัว	 ที่สนใจการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ที่มีเบอร์โทรศัพท์ส่วนตัวมีอินเตอร์เน็ตเคลื่อนที่และม	ี Social	

network	ทีม่กีารลงทนุในตลาดหลกัทรพัย์และผูท้ีย่งัไม่มกีารลงทนุในตลาดหลกัทรพัย์	โดยท�าการศกึษาพฤตกิรรม

และปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจลงทุนซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนรายย่อยในจังหวัดขอนแก่น

วัตถุประสงค์

	 1.	 เพื่อศึกษาพฤติกรรมในการลงทุนและปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุน

รายย่อย	จังหวัดขอนแก่น

	 2.	 เพือ่ศกึษาทศันคตขิองนกัลงทนุทีม่ต่ีอกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยของนกัลงทนุ

รายย่อย	จังหวัดขอนแก่น

วิธีด�ำเนินงำน

	 การศกึษาพฤตกิรรมในการลงทนุ	ทราบปัจจยัทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย์และทราบทศันคติ

ของนกัลงทนุทีม่ต่ีอกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย	จงัหวดัขอนแก่น	ท�าการ

ศึกษาโดยใช้แบบสอบถามในการเก็บรวบรวมข้อมูล	 การวิเคราะห์ข้อมูลใช้การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา	

(descriptive	statistics)	แปลผลและสรุปผลการศึกษาโดยการสรุปและเรียบเรียงเป็นความเรียงเชิงพรรณนา	ใน

การศึกษาก�าหนดขั้นตอนการศึกษาไว้	ดังนี้

	 1.	 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง

	 	 1.1	 ประชากร

	 	 	 ประชากรที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้	 คือ	 ประชากรที่เคยมีการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์	 และ

ประชากรที่ยังไม่เคยลงทุนในตลาดหลักทรัพย์

	 	 1.2	 กลุ่มตัวอย่าง

	 	 	 กลุ่มตัวอย่าง	 คือ	 ตัวแทนของประชากร	 ขนาดตัวอย่างได้มาจากการค�านวณโดยการใช้สูตร

ค�านวณหาขนาดของกลุ่มตัวอย่างที่ไม่ทราบจ�านวนประชากรที่แน่นอน	ได้ขนาดกลุ่มตัวอย่าง	จ�านวน	385	คน
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 2. กำรเก็บรวบรวมข้อมูล

	 	 2.1	 เก็บรวบรวมข้อมูลด้วยวิธีการส�ารวจ	 (survey	method)	 โดยการใช้แบบสอบถามท�าการ

สอบถามกลุม่ตวัอย่างตามสะดวก	(convenience	sampling)	โดยเกบ็ข้อมลูกลุม่ตวัอย่างภายในเขตจงัหวดัขอนแก่น

	 	 2.2	 ด�าเนินการเก็บรวบรวมข้อมูลทางด้านสถิติจากหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง	 ศึกษาข้อมูลเพิ่มเติมจาก

หนังสือ	วารสาร	สื่อสิ่งพิมพ์	และสื่ออิเล็กทรอนิกส์	น�าข้อมูลที่ได้มาใช้ในการวิเคราะห์	ร่วมกับการศึกษาพฤติกรรม

ในการลงทนุ	ทราบปัจจยัทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย์และทราบทศันคตขิองนกัลงทนุทีม่ต่ีอกฎระเบยีบ

ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของนักลงทุนรายย่อย	จังหวัดขอนแก่น

 3. เครื่องมือที่ใช้ในกำรศึกษำ

	 	 เครื่องมือที่ใช้ในการศึกษา	ได้แก่	แบบสอบถาม	ที่ได้จัดเตรียมไว้ล่วงหน้า		โดยแบบสอบถามที่ใช้จะ

เป็นแบบสอบถามส�าหรับกลุ่มเป้าหมาย	 โดยศึกษาพฤติกรรมในการลงทุนครอบคลุมตั้งแต่ข้อมูลทั่วไปเกี่ยวกับผู้

ลงทุน	 รวมถึงศึกษาลักษณะการลงทุน	 ปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย์	 และศึกษาทัศนคติของนัก

ลงทุนที่มีต่อกฎระเบียบของตลาดหลักทรัพย์	โดยใช้แบบสอบถาม

 4. กำรวิเครำะห์ข้อมูล

	 	 น�าข้อมูลจากแบบสอบถามมาท�าการรวบรวมตรวจสอบความสมบูรณ์	 และใช้โปรแกรม	 ส�าเร็จรูป	

(SPSS)	ในการค�านวณและประมวลผล	ซึ่งสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล	คือ	ความถี่	(frequency)	และอัตราร้อย

ละ	 (percentage)	และการหาค่าความเชื่อมั่นของแบบสอบถาม	โดยใช้สูตรครอนบาค	(cronbach)	 เพื่อค�านวณ

หาค่าความเชือ่มัน่ของแบบสอบถามถ้าค่าความเชือ่มัน่	(reliability)	ของแบบสอบถาม	[5] จากการหาค่าความเชือ่

มั่นของแบบสอบถาม	พบว่า	มีค่าความเชื่อมั่นเท่ากับ	.891	อยู่ในเกณฑ์สามารถน�าไปใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมูล

ได้

ผลกำรวิจัย

	 1.	 พฤติกรรมในการลงทุนและปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนรายย่อย	

จังหวัดขอนแก่น

	 	 ข้อมูลทั่วไปเกี่ยวกับผู้ลงทุน	พบว่า	ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนมากเป็นเพศชาย	ร้อยละ	54.81	มีอายุ	

25-35	ปี	ร้อยละ	39.74	สถานภาพโสด	ร้อยละ	52.99	ระดบัการศกึษาปรญิญาตร	ีร้อยละ	54.29	อาชพีข้าราชการ/

รัฐวิสาหกิจ	ร้อยละ	31.17	และรายได้เฉลี่ยต่อเดือน	50,001	-	75,000	บาท	ร้อยละ	39.74

	 	 ข้อมลูลกัษณะการลงทนุ	พบว่า	แหล่งทีม่าของเงนิลงทนุซือ้ขายหลกัทรพัย์	ส่วนมากเป็นเงนิออมของ

ผูล้งทนุเอง	ร้อยละ	91.95	ระยะเวลาทีเ่ข้ามาลงทนุซือ้ขายหลกัทรพัย์ส่วนมากน้อยกว่า	1	ปี	ร้อยละ	43.12	ประเภท

บญัชีซือ้ขายหลกัทรพัย์ทีเ่ปิดไว้กับบรษิทัหลกัทรัพย์เป็นบัญชเีงินสด	ร้อยละ	87.27	บรษิัทหลกัทรพัย์		(Broker)		ที่

ติดต่ออยู่เป็นประจ�า	จ�านวน	1	แห่ง	ร้อยละ	67.53	วิธีการส่งค�าสั่งซื้อขาย	(Order)	เป็นประจ�า	ส่วนมากส่งค�าสั่ง

ซื้อขายเองที่ห้องค้า	ร้อยละ	46.49	ระยะเวลาในการถือครองหลักทรัพย์ส่วนมากถือครอง	3	-	12		เดือน	ร้อยละ	

41.30	และส่วนมากเป็นนักลงทุนระยะปานกลาง	(ระยะเวลาลงทุน	3		-		12		เดือน)	ร้อยละ	34.55		ส่วนน�้าหนัก

การลงทุนในปัจจุบัน	พบว่า	ส่วนมากผู้ตอบแบบสอบถามลงทุนในกลุ่มพลังงาน	มากเป็นอันดับหนึ่ง	ร้อยละ	22.08

	 	 ปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย์	 จากการศึกษาปัจจัยพื้นฐาน	 (Fundamental	

Analysis)	พบว่า	 ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนมากมีความเข้าใจในหลักการหรือทฤษฎีการวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานเล็ก

น้อย	ร้อยละ	55.06	ส่วนมากใช้เครื่องมือในการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจน้อย	ร้อยละ	46.49	ส่วนมากใช้เครื่องมือ
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ในการวิเคราะห์ภาวะอุตสาหกรรมน้อย	 ร้อยละ	 49.61	 และไม่ใช้เครื่องมือในการวิเคราะห์ผลการด�าเนินงานของ

บริษัทเลย	ร้อยละ	45.45	ส่วนการศึกษาปัจจัยทางเทคนิค	(Technical	Analysis)	พบว่า	ผู้ตอบแบบสอบถามส่วน

มากมีความเข้าใจในหลักการหรือทฤษฎีการวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิคเล็กน้อย	 ร้อยละ	 62.86	 ส่วนมากใช้เครื่อง

มือการวิเคราะห์ทางเทคนิคน้อย	ร้อยละ	40.52

	 	 การศึกษาระดับของปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจเพื่อการลงทุนซื้อขายหลักทรัพย์	 พบว่า	 	 การ

เปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ย	 Fed	 Fund	 Rate	 มีผลต่อการตัดสินใจระดับปานกลาง	 ร้อยละ	 40.00	 ดัชนี

ตลาดหลกัทรพัย์ต่างประเทศ	มผีลต่อการตดัสนิใจระดบัปานกลาง	ร้อยละ	44.94	ปรมิาณการซือ้ขายจากต่างประเทศ	

มีผลต่อการตัดสินใจระดับปานกลาง	 ร้อยละ	 41.56	 ปริมาณการซื้อขายจากกองทุนรวมในประเทศ	 มีผลต่อการ

ตัดสินใจระดับปานกลาง	ร้อยละ	50.39	การเปลี่ยนแปลงทางการเมืองในต่างประเทศ	มีผลต่อการตัดสินใจระดับ

ปานกลาง	ร้อยละ	45.97	การเมอืงในประเทศการปรบั	มผีลต่อการตดัสนิใจระดบัปานกลาง	ร้อยละ	43.38	การเมอืง

ในประเทศการยุบสภา	มีผลต่อการตัดสินใจระดับปานกลาง	ร้อยละ	43.64	ข้อมูลตัวเลขทางเศรษฐกิจต่างๆ	มีผล

ต่อการตัดสินใจระดับปานกลาง	ร้อยละ	53.51	ข่าวสารจากหนังสือพิมพ์/ทีวี/วิทยุ	มีผลต่อการตัดสินใจระดับปาน

กลาง	ร้อยละ	50.65	ข่าวสารในห้องค้า	มีผลต่อการตัดสินใจในระดับปานกลาง	ร้อยละ	42.08	ค�าแนะน�าจากเพื่อน	

มผีลต่อการตดัสนิใจในระดบัปานกลาง	ร้อยละ	35.84	ค�าแนะน�าจากนกัวเิคราะห์	มผีลต่อการตดัสนิใจในระดบัปาน

กลาง	 ร้อยละ	 52.73	 ค�าแนะน�าจากเจ้าหน้าที่	 มีผลต่อการตัดสินใจในระดับปานกลาง	 ร้อยละ	 43.90	 ข่าวลือใน

ตลาด	มผีลต่อการตดัสนิใจในระดบัปานกลาง	ร้อยละ	35.32	หมอดหูุน้	มผีลต่อการตดัสนิใจในระดบัปานกลาง	ร้อย

ละ	17.40

	 2.	 ผลการศึกษาทัศนคติของนักลงทุนที่มีต่อกฎระเบียบของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของนัก

ลงทุนรายย่อย	จังหวัดขอนแก่น

	 	 การศึกษาทัศนคติของนักลงทุนที่มีต่อกฎระเบียบของตลาดหลักทรัพย์	 จากการศึกษา	 พบว่า		

นักลงทุนส่วนมากเห็นด้วยกับการน�าระบบ	Net	 Settlement	 มาใช้	 ร้อยละ	 49.87	นักลงทุนส่วนมากเห็นว่าค่า		

Commission	มีเหมาะสมดี	ร้อยละ	45.45	นักลงทุนส่วนมากเห็นด้วยต่อการน�าระบบก�าหนด	Commission	เสรี

มาใช้	ร้อยละ	41.82	และนักลงทุนส่วนมากเห็นด้วยต่อการน�าระบบ	Short	sale	มาใช้	ร้อยละ	38.70

สรุปและอภิปรำยผล

	 จากการศึกษาการตัดสินใจลงทุนซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนรายย่อยในจังหวัดขอนแก่นที่ผู้ศึกษา

ท�าการศกึษาพฤตกิรรมในการลงทนุและปัจจยัทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย์ของนกัลงทนุรายย่อย	จงัหวดั

ขอนแก่น	 รวมถึงการศึกษาทัศนคติของนักลงทุนที่มีต่อกฎระเบียบของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของนัก

ลงทุนรายย่อย	จังหวัดขอนแก่น	จากศึกษาพบว่า	เงินลงทุนซื้อขายหลักทรัพย์เป็นเงินออมของผู้ลงทุนเอง	ซื้อขาย

หลักทรัพย์น้อยกว่า	1	ปี	บัญชีซื้อขายหลักทรัพย์เป็นบัญชีเงินสด	ติดต่อบริษัทหลักทรัพย์		(Broker)	ประจ�า	1	แห่ง	

ส่งค�าสัง่ซือ้ขายเองทีห้่องค้า	ถอืครองหลกัทรพัย์	3-12		เดอืน	เป็นนกัลงทนุระยะปานกลาง	และลงทนุในกลุม่พลงังาน	

มากเป็นอันดับหนึ่ง	 มีความเข้าใจในหลักการหรือทฤษฎีการวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานเล็กน้อย	 ใช้เครื่องมือในการ

วิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ	อุตสาหกรรมน้อย	และไม่วิเคราะห์ผลการด�าเนินงานของบริษัทเลย	มีความเข้าใจในหลัก

การหรือทฤษฎีการวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิคเล็กน้อย	ใช้เครื่องมือการวิเคราะห์ทางเทคนิคน้อย	ส่วนปัจจัยที่มีผล

ต่อการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย์	ได้แก่	การเปลีย่นแปลงอตัราดอกเบีย้	ดชันตีลาดหลกัทรพัย์ต่างประเทศ	ปรมิาณ

การซื้อขายจากต่างประเทศ	 ปริมาณการซื้อขายจากกองทุนรวมในประเทศ	 การเปลี่ยนแปลงทางการเมืองในต่าง
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ประเทศ	การเมอืงในประเทศการปรบั	การเมอืงในประเทศการยบุสภาข้อมลูตวัเลขทางเศรษฐกจิต่างๆ	ข่าวสารจาก

หนังสือพิมพ์/ทีวี/วิทย	ุข่าวสารในห้องค้า	ค�าแนะน�าจากเพื่อน	ค�าแนะน�าจากนักวิเคราะห์	ค�าแนะน�าจากเจ้าหน้าที่	

ข่าวลือในตลาด	 และหมอดูหุ้น	 มีผลต่อการตัดสินใจในระดับปานกลาง	 การศึกษาทัศนคติของนักลงทุนที่มีต่อกฎ

ระเบียบของตลาดหลักทรัพย์	พบว่า	นักลงทุนเห็นด้วยกับการน�าระบบ	Net	Settlement	มาใช้	ค่า	Commission	

มีความเหมาะสมดี	เห็นด้วยต่อการน�าระบบก�าหนด	Commission	เสรีมาใช้	และเห็นด้วยต่อการน�าระบบ	Short	

sale	 มาใช้	 ซึ่งสอดคล้องกับการศึกษาของเมษาตรี	 บุญแต่ง (2548)	 [1]	 ที่ศึกษาพฤติกรรมการการลงทุนของนัก

ลงทนุรายย่อยในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย	พบว่า	นกัลงทนุส่วนใหญ่	ลงทนุในหลกัทรพัย์ประเภทหุน้สามญั	

มีพอร์ตการลงทุนอยู่	 1	 โบรกเกอร์	 การถือครองหลักทรัพย์หากมีก�าไรก็ขาย	 ส่งค�าสั่งซื้อขายทางโทรศัพท์	 ใช้บท

วเิคราะห์ของโบรกเกอร์เป็นแหล่งข้อมลูช่วยตดัสนิใจในการลงทนุ	จากการวจิยัมข้ีอสรปุทีน่่าสนใจคอืนกัลงทนุส่วน

ใหญ่มีพอร์ทการลงทุนขนาดเล็ก	ซึ่งหมายถึงนักลงทุนรายย่อย	โดยมีระยะการถือครองหลักทรัพย์ในระยะสั้น	และ

มกัตดัสนิใจในการลงทนุตามใจตนเองบนพืน้ฐานของความไม่กระจ่างในข้อมลูหลกัทรพัย์	ดงันัน้สิง่ทีส่ะท้อนตามมา

จากพฤติกรรมดังกล่าวจึงมักจะพบเสมอว่านักลงทุนรายย่อยเป็นฝ่ายติดหุ้น	 และมีผลขาดทุนจากการลงทุน	 หรือ

ลงทนุสวนทางกบัภาวะตลาดตลอดมา	และสอคล้องกบัการศกึษาของวลิาสนิ	ีชยัวรรณ์	(2548)	[6]	ทีศ่กึษาพฤตกิรรม

การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	ของนักลงทุนรายย่อย	ณ	ห้องค้า	จังหวัดเชียงใหม่	พบว่า	ส่วนใหญ่

นักลงทุนรายย่อยใช้บริการประเภทเปิดบัญชีเงินสด	โดยเข้ามาลงทุนมากกว่า	5	ปี	ใช้เงินลงทุนซึ่งเป็นเงินออมของ

ตนเอง	นักลงทุนรายย่อยจะอาศัยข้อมูลข่าวสารจากโบรกเกอร์เป็นหลัก	และลงทุนในระยะสั้นเพื่อเก็งก�าไรรายวัน

จนถงึระยะปานกลาง	นกัลงทนุรายย่อยนยิมลงทนุในหลกัทรพัย์กลุม่พลงังานมากทีส่ดุ	ปัจจยัทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจ

เลอืกลงทนุในตลาดหลกัทรพัย์ของนกัลงทนุรายย่อยในจงัหวดัเชยีงใหม่มากทีส่ดุ	คอื	ความมชีือ่เสยีงของโบรกเกอร์

ในด้านการบริการข่าวสารที่ดีและความซื่อสัตย์	 นอกจากนี้ยังสอดคล้องกับการศึกษาของชนัธฌา	 ศิวโมกษธรรม	

และสรร	พวัจนัทร์(2548)	[7]	ทีศ่กึษาการเงนิเชงิพฤตกิรรม:	กรณศีกึษาพฤตกิรรมนกัลงทนุไทยในตลาดหลกัทรพัย์

แห่งประเทศไทย	ท�าการวิจัยตามแบบการเงินเชิงพฤติกรรม	(behavioral	finance)	พบว่า	นักลงทุนรายย่อยนิยม

ใช้ข้อมลูจากสือ่	และใช้การวเิคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานในการเลอืกหลกัทรพัย์ลงทนุ	เมือ่ตลาดปกตกิารซือ้หุน้จะซือ้เมือ่

มีข่าวดีและขายเมื่อมีข่าวร้าย	จะไม่ถือครองหุ้นเป็นระยะเวลานานหากมีก�าไร	แต่อดทนถือหุ้นต่อเมื่อมีผลขาดทุน	

นอกจากนี	้นกัลงทนุทีม่คีวามรูแ้ละประสบการณ์ในการลงทนุจะเข้ามาซือ้หลกัทรพัย์์และขายออกเมือ่ตลาดมข่ีาวดี

เข้ามา	นกัลงทนุรายย่อยส่วนมากมคีวามเชือ่ว่าตนเองน่าจะสามารถลงทนุในหลกัทรพัย์แล้วสามารถทีจ่ะสร้างอตัรา	

ผลตอบแทนที่มากกว่าอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาดหลักทรัพย	์ ซึ่งแสดงให้เห็นว่านักลงทุนรายย่อยส่วนมาก

ต้องการที่จะเอาชนะตลาด	 ความสามารถของนักลงทุนรายย่อยในการคาดการณ์การปรับตัวของตลาดหลักทรัพย์

ในอนาคต	พบว่า	นกัลงทนุรายย่อยเชือ่ว่าตนเองสามารถคาดการณ์ถงึการปรบัตวัของตลาดหลกัทรพัย์ในอนาคตได้

ข้อเสนอแนะ

	 	 ผู้ศึกษาได้น�าเสนอข้อเสนอแนะที่จากการศึกษาในครั้งนี้	รายละเอียดดังนี้

	 ผลจากการศกึษาในครัง้นีเ้ป็นประโยชน์ต่อนกัลงทนุเกีย่วกบัข้อมลูลกัษณะการลงทนุ	รวมถงึปัจจยัทีม่ผีล

ต่อการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย์	 ด้านปัจจัยพื้นฐาน	 (Fundamental	 Analysis)	 และด้านปัจจัยทางเทคนิค		

(Technical	Analysis)	เพื่อน�าไปประกอบการพิจารณาการลงทุนของนักลงทุนให้มีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น

	 นักลงทุนรายย่อย	 ควรท�าความเข้าใจและท�าการศึกษาข้อมูลเกี่ยวกับการลงทุนให้มากขึ้นก่อนการเข้า

ลงทุน	จึงจะท�าให้ความเสี่ยงในการลงทุนน้อยลง	
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บริษัทหลักทรัพย์	(Broker)	สามารถน�าผลการศึกษาไปใช้ในการคาดการณ์พฤติกรรมของนักลงทุนรายย่อย	เพื่อที่

จะด�าเนนิการพฒันาการให้ค�าปรกึษาหรอืให้การแนะน�าเกีย่วกบัการลงทนุได้อย่างถกูต้องตามลกัษณะและพฤตกิรรม

ของนักลงทุน	เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการด�าเนินงานของธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับการให้ค�า	ปรึกษา	แนะน�า	การลงทุน

ในหลักทรัพย์

	 บริษัทหลักทรัพย์และหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง	ควรสนับสนุนในการให้ข้อมูล	อบรมหลักการลงทุนอย่างถูก

วิธีแก่นักลงทุนรายย่อยให้มากยิ่งขึ้น	 รวมทั้งนักลงทุนรายย่อยควรที่จะวิจารณญาณของตนเองในการรับรู้ข้อมูล

ข่าวสารและตัดสินใจลงทุน	ไม่เชื่อในการชักน�าหรือจูงใจของบุคคลอื่นรวมทั้งบทวิเคราะห์ต่างๆมากเกินไป	

กิตติกรรมประกำศ

	 ขอกราบขอบพระคุณ	ผู้ช่วยศาสตราจารย์	ดร.สุรชัย	จันทร์จรัส	อาจารย์ที่ปรึกษาการศึกษาอิสระ	ที่ได้

กรณุาสละเวลาให้ค�าปรกึษา	แนะน�า	ในจดัท�ารายงานการศกึษาอสิระฉบบันี	้จนส�าเรจ็ลลุ่วงไปด้วยด	ีขอขอบพระคณุ	

คุณพ่อ	คุณแม่	และสมาชิกในครอบครัวทุกคน	ที่ส่งเสริม	สนับสนุน	 ให้ก�าลังใจ	 ในการศึกษาต่อระดับปริญญาโท	

และเป็นแรงผลักดันจนส�าเร็จการศึกษา
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