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 การวจิยัปัจจยัที�ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี�  
มีวตัถุประสงค ์เพื�อศึกษาถึงปัจจยัส่วนบุคคล พฤติกรรมการลงทุนที�ผา่นมา และขอ้มูล
ข่าวสารที�ไดรั้บที�มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี�  โดย
ใชแ้บบสอบถามเป็นเครื�องมือในการเกบ็รวบรวมขอ้มูล จาํนวน 385 ตวัอยา่ง สถิติที�ใช้
ในการวเิคราะห์ขอ้มูล ไดแ้ก่ ค่าเฉลี�ย ร้อยละและการวเิคราะห์สมการถดถอยโลจิสติค 
 ผลการศึกษาพบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่เป็นเพศหญิง จาํนวน 266 ราย 
คิดเป็นร้อยละ 69.1 มีอายอุยูใ่นช่วง 31-40 ปีจาํนวน 203 ราย คิดเป็นร้อยละ 52.7 และ 
ช่วงอาย ุ51-60 ปี จาํนวน 28 ราย คิดเป็นร้อยละ 7.3 ตามลาํดบั มีรายไดโ้ดยเฉลี�ยต่อเดือน 
30,000-49,999 บาท จาํนวน 239 ราย คิดเป็นร้อยละ 62.1 และมีรายได ้50,000-69,999 บาท 
จาํนวน 94 ราย คิดเป็นร้อยละ 24.4 ตามลาํดบั มีบุคคลที�มีส่วนร่วมในการตดัสินใจเลือก
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี�  เป็นพนกังานธนาคาร จาํนวน 244 ราย คิดเป็นร้อยละ 
63.4 โดยทาํการตดัสินใจเลือกลงทุนจากบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีชื�อเสียงที�ดี 
เป็นที�รู้จกั มีส่วนแบ่งการตลาดที�สูง เป็นหนึ�งในปัจจยัที�ทาํใหต้ดัสินใจเลือกลงทุน 
จาํนวน 350 ราย คิดเป็นร้อยละ 90.9 และตดัสินเลือกลงทุน เพราะการไม่เรียกเกบ็
ค่าธรรมเนียมทั�งซื�อและขายคืนหน่วยลงทุน จาํนวน 332 ราย คิดเป็นร้อยละ 86.2  



 (5)

ABSTRACT 

 
Thesis Title  Factors Affecting Decisions to Invest in  
   Fixed Income Funds  
Student’s Name Miss Metinee Rukplod 
Degree Sought Master of Economics   
Academic Year 2019 
Advisory Committee   
 1. Assoc. Prof. Boontham Racharak            Chairperson  
 2. Assoc. Prof. Dr. Kwunkamol Donkwa 
 
 In this thesis, the researcher examines personal factors, previous 
investment behaviors, and perceived information affecting decisions to invest 
in fixed income funds. A questionnaire was used as a research instrument to 
collect data from 385 subjects. The statistics used in data analysis were mean 
and percentage. The technique of logistic regression equation analysis was 
also employed.  
 Findings showed that of the 266 questionnaire respondents, the highest 
proportion were females (69.1 percent). There were 203 subjects (52.7 
percent) aged between 31 and 40 years. There were 28 subjects (7.3 percent) 
aged between 51 and 60 years. There were 239 subjects (62.1 percent) with an 
average monthly income between 30,000 and 49,999 baht. There were 94 
subjects (24.4 percent) with an average monthly income between 50,000 and 
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69,999 baht. A total of 244 subjects had bank employees participating in their 
decision making to invest in a fixed income fund (63.4 percent). They selected 
to invest in well-known asset management companies with good reputations 
and with high market share values. This was one of the factors that influenced 
350 subjects (90.9 percent) to decide to make an investment. A total of 332 
subjects (86.2 percent) decided to make an investment due to the investment 
unit’s exemption from buying and selling fees.  
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กติติกรรมประกาศ 

 
 วทิยานิพนธ์ฉบบันี�สาํเร็จลุล่วงไปไดดี้จากความช่วยเหลือของบุคคลผูมี้พระคุณ
หลายท่าน ซึ�งผูว้จิยัขอขอบพระคุณเป็นอยา่งสูง โดยเฉพาะอยา่งยิ�งท่านอาจารยที์�ปรึกษา 
รองศาสตราจารยบุ์ญธรรม ราชรักษ ์ที�ไดใ้หค้วามกรุณาในการใหค้าํปรึกษาแนวคิด
เพิ�มเติมตลอดจนคาํแนะนาํที�ดีตลอดระยะเวลาที�ผูว้จิยัไดท้าํงานวิจยัฉบบันี�  รวมทั�งคอย
ตรวจทานแกไ้ขเนื�อหาใหถู้กตอ้งจนงานวจิยัสาํเร็จสมบูรณ์ ขอขอบพระคุณท่านอาจารย ์
กรรมการที�ปรึกษา และประธานกรรมการสอบ ที�ใหค้าํแนะนาํและขอ้คิดเห็นต่าง ๆ  
ในงานวจิยัฉบบันี�  อีกทั�งยงัคอยช่วยตรวจทานเพิ�มเติมอีกครั� งเพื�อใหง้านวจิยัฉบบันี�  
เป็นงานวิจยัที�สมบูรณ์มากยิ�งขึ�น 
 ผูว้จิยัขอกราบขอบพระคุณบิดา มารดา รวมถึงท่านอาจารยทุ์กท่านที�คอยให้
สนบัสนุน ใหค้าํปรึกษาและแนะนาํการทาํงานวจิยัจนประสบความสาํเร็จ 
 ขอขอบพระคุณ วรรณกรรมและงานวจิยัทุก ๆ เล่มที�ผูว้จิยัไดศึ้กษาเพื�อนาํมาปรับ
ใชเ้พื�อเป็นแนวทางที�ดีใหก้บังานวิจยัของผูว้จิยัเอง รวมทั�งแหล่งขอ้มูลเอกสารทฤษฎีต่าง ๆ 
ของนกัวชิาการทุกท่านที�ผูว้จิยัใชใ้นการอา้งอิง 
 ผูว้จิยัหวงัเป็นอยา่งยิ�งวา่งานวจิยัฉบบันี�คงมีประโยชนก์บันกัศึกษาและนกัลงทุน
ตลอดจนผูที้�สนใจทั�วไปเพื�อใชใ้นการศึกษาและวางแผนก่อนการลงทุนในอนาคต  
 
 
   เมทิณี รักปลอด 
 
 
 
 
 
 



 (8)

สารบัญ 

 
   หนา้ 
บทคดัยอ่ภาษาไทย................................................................................................ (4) 
บทคดัยอ่ภาษาองักฤษ ........................................................................................... (5) 
กิตติกรรมประกาศ ................................................................................................ (7) 
สารบญัตาราง........................................................................................................ (10) 
สารภาพประกอบ .................................................................................................. (12) 
บทที� 
 1 บทนาํ ........................................................................................................ 1 
 ความสาํคญัของปัญหา ........................................................................ 1 
 วตัถุประสงคข์องการวจิยั .................................................................... 3 
 สมมติฐานของการวจิยั ........................................................................ 3 
 ขอบเขตของการวจิยั ........................................................................... 3 
 วธีิดาํเนินการวจิยั ................................................................................ 4 
 นิยามศพัทเ์ฉพาะ ................................................................................ 6 
 ประโยชน์ที�คาดวา่จะไดรั้บ ................................................................. 8 
 2 แนวคิดทางทฤษฎี และงานวจิยัที�เกี�ยวขอ้ง ................................................ 9 
 แนวคิดทางทฤษฎี ............................................................................... 9 
 ทฤษฎีความตอ้งการถือเงิน ................................................................. 9 
 ทฤษฎีเกี�ยวกบัพฤติกรรมของผูล้งทุน ................................................. 11 
 แนวคิดเกี�ยวกบัการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์.................................... 12 
 แนวคิดเกี�ยวกบัความเสี�ยงจากการลงทุนในตราสารหนี�  ...................... 16 
 แนวคิดเกี�ยวกบัผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์................. 17 
 งานวจิยัที�เกี�ยวขอ้ง .............................................................................. 18 
 3 ตลาดตราสารหนี�และการดาํเนินงาน ......................................................... 25 
 การจดัตั�งกองทุน ................................................................................ 25 



 (9)

บทที�   หนา้ 
 ประเภทของตราสารหนี�  ...................................................................... 26 
 กองทุนรวม ......................................................................................... 28 
 บริษทัหลกัทรัพยที์�เปิดขายกองทุนรวมตราสารหนี�  ............................ 40 
 4 วธีิดาํเนินการวจิยั และผลการวจิยั ............................................................. 43 
 วธีิดาํเนินการวจิยั ................................................................................ 43 
 ผลการวจิยั .......................................................................................... 46 
 ส่วนที� 1 สภาพทั�วไปดา้นประชากรศาสตร์ ดา้นการลงทุน  
  และมูลเหตุจูงใจในการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่ง .................... 46 
 ส่วนที� 2 ผลการวเิคราะห์ดว้ยสมการถดถอยโลจิสติค ......................... 55 
 5 สรุปผลการวิจยั และขอ้เสนอแนะ............................................................. 65 
 สรุปผลการวิจยั ................................................................................... 65 
 ขอ้เสนอแนะ ....................................................................................... 68 
ภาคผนวก ............................................................................................................. 70 
บรรณานุกรม ........................................................................................................ 76 
ประวติัผูเ้ขียน........................................................................................................ 80 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 (10)

สารบัญตาราง 

 
ตาราง   หนา้ 
  1 ผลตอบแทนกองทุนรวมตราสารหนี�  ........................................................... 2 
  2 การเปรียบเทียบประสิทธิภาพการดาํเนินงานของกองทุนรวมตราสารหนี� - 
  ระยะกลาง ................................................................................................... 39 
  3 การเปรียบเทียบประสิทธิภาพการดาํเนินงานของกองทุนรวมตราสารหนี� - 
  ระยะสั�น ...................................................................................................... 39 
  4 การเปรียบเทียบประสิทธิภาพการดาํเนินงานของกองทุนรวมตราสารหนี� - 
  ระยะสั�นภาครัฐ ........................................................................................... 40 
  5 บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทย และจาํนวนกองทุนที�เปิดขาย 
  กองทุนรวมตราสารหนี�  ............................................................................... 41 
  6 มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ............................ 42 
  7 สภาพทั�วไปดา้นประชากรของกลุ่มตวัอยา่ง .................................................. 46 
  8 สภาพทั�วไปดา้นการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี�ของกลุ่มตวัอยา่ง ...... 49 
  9 มูลเหตุจูงใจในการตดัสินใจเลือกลงทุน ...................................................... 54 
  10 ความเหมาะสมของตวัแปรอิสระที�ใชใ้นโมเดล (Omnibus tests of model  
  coefficients) ................................................................................................ 55 
  11 การตรวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดล (model summary) ...................... 56 
  12 ความถูกตอ้งของสมการการทาํนาย ............................................................. 56 
  13 การวเิคราะห์สมการถดถอยโลจิสติคปัจจยัที�ส่งผลต่อการตดัสินใจ 
  เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี�  ......................................................... 57 
  14 ความเหมาะสมของตวัแปรอิสระที�ใชใ้นโมเดล (Omnibus tests of model  
  coefficients) ................................................................................................ 58 
  15 การตรวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดล (model summary) ...................... 59 
 



 (11)

ตาราง   หนา้ 
  16 ความถูกตอ้งของสมการการทาํนาย ............................................................. 59 
  17 ผลการวเิคราะห์สมการถดถอยโลจิสติคปัจจยัที�ส่งผลต่อการตดัสินใจ 
  เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี�  ......................................................... 60 
  18 การทดสอบความเหมาะสมของตวัแปรอิสระที�ใชใ้นโมเดล  
  (Omnibus tests of model coefficients) ........................................................ 61 
  19 การตรวจสอบความสอดคลอ้งของโมเดล (model summary) ...................... 62 
  20 ความถูกตอ้งของสมการการทาํนาย ............................................................. 62 
  21 การวเิคราะห์สมการถดถอยโลจิสติคปัจจยัที�ส่งผลต่อการตดัสินใจ 
  เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี�  ......................................................... 63 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 (12)

สารบัญภาพประกอบ 

 
ภาพ   หนา้ 
  1 เส้นอรรถประโยชนข์องนกัลงทุนแต่ละประเภท ......................................... 12 



 

บทที�1 

บทนํา 
 

ความสําคญัของปัญหา 
 

 การลงทุนในตลาดการเงิน ปัจจุบนัมีใหเ้ลือกลงทุนหลายแบบ ไม่วา่จะเป็น 
การออมเงิน การลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์การลงทุนในผลิตภณัฑใ์หม่ ๆ ที'ธนาคาร
ออกแบบมารวมถึงการเลือกลงทุนในกองทุนรวมกเ็ป็นอีกทางเลือกเพื'อกระจาย 
ความเสี'ยงและตอบสนองความตอ้งการของนกัลงทุนเอง ซึ'งส่วนหนึ'งอาจเป็นเพราะ
สภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนัที'อตัราดอกเบี2ยอยูใ่นระดบัตํ'า ในอดีตนกัลงทุนเลือกจะ 
ฝากเงินไวก้บัธนาคารเพื'อรับดอกเบี2ยเพียงอยา่งเดียว แต่ปัจจุบนักลบัไดรั้บผลตอบแทน 
ในรูปอตัราดอกเบี2ยลดลง ผูมี้เงินออมจึงเปลี'ยนรูปแบบมาเลือกลงทุนในรูปแบบอื'น 
ที'ใหผ้ลตอบแทนเพิ'มขึ2น เพื'อตอบสนองความตอ้งการของตวันกัลงทุน นกัเศรษฐศาสตร์ 
Keynes (1936) ไดอ้ธิบายความตอ้งการถือเงินเพื'อเกง็กาํไรของนกัลงทุนทางการเงินมี
ความแตกต่างกนัออกไป Keynes มีความเห็นวา่ เงินเป็นสินทรัพยที์'มีอรรถประโยชนสู์ง 
เป็นสินทรัพยที์'มีสภาพคล่องสูงที'สุดในบรรดาสินทรัพยต่์าง ๆ ดงันั2น นกัลงทุนอาจ 
ถือเงินไวเ้พื'อจุดมุ่งหมายอื'น ๆ นอกจากการถือไวเ้ป็นสื'อกลางในการแลกเปลี'ยนเพียง
อยา่งเดียว ดงันั2น Keynes จึงไดแ้บ่งความตอ้งการถือเงินเป็น 3 ประเภท คือ ความตอ้งการ- 
ถือเงินเพื'อใชจ่้ายในชีวติประจาํวนั ความตอ้งการถือเงินเพื'อใชจ่้ายเมื'อเกิดเหตุการณ์- 
ไม่คาดคิด และความตอ้งการถือเงินเพื'อแสวงหากาํไร ซึ'งจากถือเงินไวเ้พื'อแสวงหากาํไร
นี'เองเป็นหนึ'งในความตอ้งการของนกัลงทุนในปัจจุบนัที'นอกจากจะถือเงินไวเ้พื'อใชจ่้าย
ในชีวติประจาํวนัและใชจ่้ายในยามฉุกเฉินแลว้ ยงัคงมีความตอ้งการทาํใหเ้งินงอกเงย
โดยการนาํไปลงทุนเพื'อแสวงหากาํไร (วเรศ อุปปาติก, 2544, หนา้ 100) ไม่วา่จะนาํเงิน
ไปฝากไวก้บัธนาคารเพื'อรับดอกเบี2ยเป็นผลตอบแทนในกรณีที'ไม่อยากรับความเสี'ยง 
หรือนกัลงทุนที'สามารถยอมรับความเสี'ยงไดอ้าจจะนาํเงินไปลงทุนในตลาดการเงิน
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รูปแบบอื'น เช่น ลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์ลงทุนในสินทรัพยอื์'น หรือแมแ้ต่การลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารหนี2กเ็ป็นอีกทางเลือกสาํหรับนกัลงทุน 
 จากตาราง 1 จะเห็นไดว้า่ ผลตอบแทนกองทุนรวมตราสารหนี2ระยะสั2นในช่วง 
10 ปีที'ผา่นมา ใหผ้ลตอบแทนร้อยละ 2.15 รองลงมา ในช่วง 5 ปี, 3 ปี, 1 ปี และ 3 เดือน 
ใหผ้ลตอบแทนร้อยละ 2.00, 1.39, 0.92 และ 0.13 ตามลาํดบั ขณะที'กองทุนรวมตราสารหนี2  
ระยะกลาง/ระยะยาว ในช่วง 10 ปีที'ผา่นมา ใหผ้ลตอบแทนร้อยละ 2.23 รองลงมา ในช่วง 
5 ปี, 3 ปี, 1 ปี และ 3 เดือน ใหผ้ลตอบแทนร้อยละ 2.39, 1.80, 0.74 และ 0.02 ตามลาํดบั 
ซึ'งตลอดระยะเวลาที'ผา่นมากองทุนรวมตราสารหนี2ยงัสามารถใหผ้ลตอบแทนมากกวา่
เงินฝากแบบออมทรัพยที์'ใหผ้ลตอบแทนเพียงร้อยละ 0.5 (บริษทั มอร์นิ'งสตาร์ รีเสิร์ช 
(ประเทศไทย), 2562) 
 
ตาราง 1 
ผลตอบแทนกองทุนรวมตราสารหนี�       (หน่วย : ร้อยละ) 

ประเภทกองทุน 3 เดือน  1 ปี 3 ปี 5 ปี 10 ปี 
กองทุนตราสารหนี2ระยะสั2น 0.13 0.92 1.39 2.00 2.15 
กองทุนตราสารหนี2ระยะกลาง/ 
ระยะยาว 0.02 0.74 1.80 2.39 2.23 

ที�มา. จาก Morningstar Direct, โดย บริษทั มอร์นิ'งสตาร์ รีเสิร์ช (ประเทศไทย), 2562, 
คน้เมื'อ 15 มกราคม 2562, จาก http://www.morningstarthailand.com/th/news/17906         
/ผลตอบแทนเฉลี'ยกองทุนรวม.aspx 
 
 ขณะเดียวกนัการลงทุนนั2นนกัลงทุนกต็อ้งคาํนึงถึงผลตอบแทนกบัความเสี'ยง 
ที'จะเกิดขึ2น ดงันั2น การลงทุนที'จะไดรั้บความเสี'ยงตํ'าสุดผูล้งทุนตอ้งเลือกกระจาย 
การลงทุนไปตามกลุ่มหลกัทรัพยต่์าง ๆ ตามตามทฤษฎี Modern Portfolio Theory 
(MPT) ของ Markowitz (1925) ซึ'งอธิบายวา่ หากกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยที์'
หลากหลายรูปแบบจะช่วยลดความเสี'ยงจากการลงทุนได ้ดงันั2น กองทุนรวมตราสารหนี2
จึงเป็นอีกทางเลือกหนึ'งในการกระจายความเสี'ยงจากหลกัทรัพยต่์าง ๆ ที'มีใหเ้ลือกลงทุน  
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 ผูว้จิยัจึงไดส้นใจที'จะศึกษาปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2  โดยกองทุนรวมตราสารหนี2 เป็นกองทุนรวมประเภทที'นาํเงินที'ระดมไดจ้าก
การขายหน่วยลงทุนไปลงทุนในตราสารหนี2ประเภทต่าง ๆ ซึ'งไดแ้ก่ พนัธบตัรรัฐบาล 
พนัธบตัรรัฐวสิาหกิจ ตัeวเงินคลงั หุน้กูข้องภาคเอกชน ตลอดจนเงินฝากประเภทต่าง ๆ  
 

วตัถุประสงค์ของการวจิยั 
 
 เพื'อศึกษาถึงปัจจยัส่วนบุคคล พฤติกรรมการลงทุนที'ผา่นมา และขอ้มูลข่าวสาร 
ที'ไดรั้บที'มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 

สมมตฐิานของการวจิยั 
 
 1. ปัจจยัส่วนบุคคลมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 2. พฤติกรรมการลงทุนที'ผา่นมามีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุน-
รวมตราสารหนี2  
 3. ขอ้มูลสารสนเทศดา้นข่าวสารที'ไดรั้บมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน 
ในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 

ขอบเขตของการวจิยั 
 
ประชากร  
 ประชากรที'ใชใ้นการวิจยัครั2 งนี2  คือ ผูล้งทุนที'ใชบ้ริการผา่นตวัแทนธนาคาร-
พาณิชย ์ในเขตกรุงเทพมหานคร และเคยลงทุนในกองทุนรวมใดกองทุนหนึ'ง จาํนวน 
385 ราย 
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กลุ่มตัวอย่าง 
 ตวัอยา่งที'ใชใ้นการวจิยัครั2 งนี2  คือ ผูล้งทุนที'ใชบ้ริการผา่นตวัแทนธนาคารพาณิชย ์
ในเขตกรุงเทพมหานคร ไดแ้ก่ ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารทหารไทย ธนาคารไทยพาณิชย ์
ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกรุงศรีอยธุยา และธนาคารกรุงเทพ โดยทาํการเกบ็รวบรวม
ขอ้มูล ตั2งแต่วนัที' 1 มิถุนายน ปี พ.ศ. 2561 ถึงวนัที' 31 กรกฎาคม ปี พ.ศ. 2561 เป็นเวลา 
2 เดือน เพื'อนาํขอ้มูลมาวเิคราะห์ จาํนวน 385 ราย 
 

วธีิดาํเนินการวจิยั 
 
 การวจิยัเรื'อง ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
ผา่นบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน เป็นการวจิยัเชิงสาํรวจ (survey research) โดยใชว้ธีิ
เกบ็ขอ้มูลดว้ยแบบสอบถาม (questionnaire) จากผูล้งทุนที'ใชบ้ริการในธนาคารต่าง ๆ 
ในเขตกรุงเทพมหานคร ช่วงวนัที' 1 มิถุนายน ปี พ.ศ. 2561 ถึงวนัที' 31 กรกฎาคม ปี พ.ศ.
2561 และวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยสมการถดถอยโลจิสติค (logistic regression) ค่าเฉลี'ย 
และร้อยละ โดยโปรแกรมสาํเร็จรูปทางสถิติ สามารถสรุปตวัแปรในการวิเคราะห์ขอ้มูล
แบบสมการถดถอยโลจิสติค ตามสมมติฐาน ดงันี2  (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2551) 
 
 INCOCCSTAADUAGESEXZ 6543210i β+β+β+β+β+β+β=    (1) 
 
 COIRETPSNCAPFREOBJZ 6543210i β+β+β+β+β+β+β=    (2) 
 
 PNONOFEOFRLBZ 43210i β+β+β+β+β=      (3) 
 
 กาํหนดให ้
 Zi = การตดัสินใจเลือก หรือ ไม่เลือกลงทุน 
 SEX = เพศ  
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 AGE = อาย ุ 
 ADU = ระดบัการศึกษา  
 STA = สถานภาพ  
 OCC = อาชีพ  
 INC = รายไดส่้วนบุคคลเฉลี'ยต่อเดือน   
 OBJ = วตัถุประสงคข์องการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2
 FRE = ความถี'ในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2   
 CAP = จาํนวนเงินลงทุนในแต่ละครั2 ง  
 PSN = บุคคลที'มีส่วนร่วมในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 RET = ผลตอบแทนที'คาดวา่จะไดรั้บจากการลงทุนกองทุนรวมตราสารหนี2
 COI = ท่านซื2อขายกองทุนผา่นช่องทางใดมากที'สุด  
 RLB = บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีชื'อเสียงที'ดี เป็นที'รู้จกัมีส่วนแบ่ง 
   การตลาดที'สูงเป็นหนึ'งในปัจจยัที'ทาํใหท่้านเลือกลงทุน 
 EOF = ช่องทางการซื2อขาย ง่าย สะดวก รวดเร็ว และมีช่องทางที'หลากหลาย
 NOF = ไม่เรียกเกบ็ค่าธรรมเนียมทั2งซื2อและขายคืนหน่วยลงทุน 
 PNO = ผูน้าํเสนอขายกองทุนมีความรู้ความสามารถบริหารจดัการ 
   โดยมืออาชีพใหข้อ้มูลถูกตอ้ง 
 
การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 1. ขอ้มูลทุติยภูมิ (secondary data) ไดท้าํการเกบ็รวบรวมขอ้มูลจากงานเอกสาร
วทิยานิพนธ์ การคน้ควา้อิสระ บทความ ตาํราเรียน วารสารต่าง ๆ และอินเทอร์เน็ต 
 2. ขอ้มูลปฐมภูมิ (primary data) ไดท้าํการเกบ็ขอ้มูลโดยใชแ้บบสอบถาม 
ในการวจิยัครั2 งนี2 ใชแ้บบสอบถาม (questionnaire) ในการเกบ็รวบรวมขอ้มูล โดยแบ่ง
แบบสอบถามออกเป็น 3 ส่วน 
  2.1 ลกัษณะขอ้มูลส่วนบุคคลหรือขอ้มูลทั'วไปสาํหรับผูต้อบแบบสอบถาม 
  2.2 ขอ้มูลเกี'ยวกบัพฤติกรรมการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
  2.3 ขอ้มูลเกี'ยวกบัการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
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 3. ขนาดตวัอยา่ง คือ ผูล้งทุนในธนาคารพาณิชย ์เขตกรุงเทพมหานคร ไดแ้ก่ 
ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารทหารไทย ธนาคารไทยพาณิชย ์ธนาคารกรุงไทย ธนาคาร-
กรุงศรี และธนาคารธนาคารกรุงเทพ จาํนวน 385 ราย กาํหนดตวัอยา่งโดยใชว้ิธีของ 
Cochran (อา้งถึงใน ศิริวรรณ เสรีรัตน์, 2549, หนา้ 255; กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2544,   
หนา้ 45) โดยกาํหนดที'ระดบันยัสาํคญัที' .05 
 

  
2

2

d

Z)P1(P
n

−
=  

 
  กาํหนดให ้
  N = จาํนวนกลุ่มตวัอยา่งที'ตอ้งการ (sample size) 
  P = สัดส่วนของประชากรที'ผูว้จิยัตอ้งการสุ่ม (สัดส่วนร้อยละ 50) 
  Q = สัดส่วนของประชากรที'ไม่ไดส้นใจศึกษา เท่ากบั 1 – P (ร้อยละ 50) 
  Z = ระดบัความมั'นใจที'กาํหนด หรือระดบันยัสาํคญัทางสถิติ เช่น  
    Z ที'ระดบันยัสาํคญั .05 เท่ากบั 1.96 
  d = สัดส่วนความคลาดเคลื'อนที'ยอมใหเ้กิดขึ2นไดร้้อยละ 5 
  สาํหรับงานวจิยัครั2 งนี2  ผูว้จิยัไดก้าํหนดระดบัความเชื'อมั'นที'ร้อยละ 95 และ
ยอมรับใหเ้กิดความคลาดเคลื'อนไดร้้อยละ 5 ขนาดตวัอยา่งที'คาํนวณไดเ้ท่ากบั 385 
 

  
052.0

)96.1)(5.01(5.0
n

2−
=  =  385 ตวัอยา่ง 

 

นิยามศัพท์เฉพาะ 
 
 กองทุนรวม (mutual fund) คือ กองทุนที'ระดมเงินทุนจากผูล้งทุนหลาย ๆ ราย
โดยบริษทัจดัการออกหน่วยลงทุนจาํหน่ายแก่ผูล้งทุน แลว้นาํเงินที'ไดไ้ปลงทุนใน
หลกัทรัพยต่์าง ๆ ตามนโยบายของแต่ละกองทุนใหไ้ดรั้บผลตอบแทนที'งอกเงยในรูป
เงินปันผล ที'เรียกวา่ “ส่วนแบ่งกาํไร” (หรือเงินปันผล) และกาํไร/ขาดทุน จากการขาย
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หน่วยลงทุน ส่วนบริษทัจดัการลงทุนจะไดรั้บผลตอบแทนในรูปค่าธรรมเนียมจาก           
การจดัการ การลงทุนโดยซื2อหน่วยลงทุนจึงเป็นการลงทุนผา่นผูล้งทุนมืออาชีพ ดงันั2น 
ผลการดาํเนินงานของกองทุนรวมจึงควรจะสูงกวา่ผลการดาํเนินงานของกลุ่มหลกัทรัพย์
ที'มิไดมี้การจดัการ (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน, 
2561) 
 กองทุนรวมตราสารหนี2  (general fixed income fund) คือ กองทุนที'มีนโยบาย
ลงทุนในเงินฝาก และตราสารหนี2  ไดแ้ก่ พนัธบตัรรัฐบาล พนัธบตัรรัฐวสิาหกิจ ตัeวเงินคลงั 
บตัรเงินฝากของธนาคาร ตัeวสัญญาใชเ้งิน ตัeวแลกเงิน ตลอดจนหุน้กูข้องภาคเอกชน  
แต่จะไม่ลงทุนในหุน้ เพื'อไม่ใหเ้กิดความเสี'ยงมาก เป็นการลงทุนที'ไดรั้บความเสี'ยงตํ'า
และผลตอบแทนที'ไดรั้บกจ็ะไม่สูงมากเหมือนกบัการลงทุนในตราสารแห่งทุน แต่ 
ถา้เกิดการขาดทุนกจ็ะไม่ขาดทุนมากเหมือนกบัลงทุนในตราสารแห่งทุนเช่นเดียวกนั
(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2558ก, หนา้ 3)  
 Net Asset Value (NAV) คือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของหลกัทรัพยใ์นกองทุนรวม 
ที'ลงทุน ณ สิ2นวนัทาํการ จะทาํการคาํนวณมูลค่าทรัพยสิ์นของกองทุนตามราคาตลาด 
(mark to market) ในแต่ละวนั ตอ้งคาํนวณจากมูลค่าปิดในแต่ละวนั (ตลาดหลกัทรัพย-์
แห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2561) 
 กองทุนเปิด (opened-end fund) คือ กองทุนที'อาจมีการกาํหนดหรือไม่กาํหนด
โครงการกไ็ด ้แต่บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนสามารถจะขายหน่วยลงทุนเพิ'มเติม
และต่อเนื'องได ้หลงัจากเสนอขายครั2 งแรกไปแลว้ และสามารถรับซื2อคืนหน่วยลงทุน
จากผูล้งทุน เมื'อใดกไ็ดต้ลอดเวลาตามที'บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกาํหนดเวลาไว้
ตามเงื'อนไงที'กาํหนดขึ2น (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน, 
2558ก, หนา้ 1)  
 กองทุนปิด (closed-end fund) คือ เป็นกองทุนที'มีการกาํหนดอายโุครงการอยา่ง
ชดัเจนแน่นอน และเปิดใหมี้การจองซื2อหน่วยลงทุนเพียงครั2 งเดียวตอนเริ'มตน้โครงการ 
ผูล้งทุนจะตอ้งถือครองจนกวา่จะครบกาํหนดไถ่ถอน ระหวา่งนั2นบริษทัหลกัทรัพยจ์ะ 
ไม่รับซื2อคืนหน่วยลงทุน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันาความรู้-
ตลาดทุน, 2558ก, หนา้ 1)  
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ประโยชน์ที�คาดว่าจะได้รับ 
 
 1. เพื'อใหบ้ริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนสามารถนาํผลการวจิยัเจาะกลุ่มเป้าหมาย 
เพื'อเลือกขายกองทุนไดต้รงตามความตอ้งการของนกัลงทุน 
 2. เพื'อใหผู้ล้งทุนนาํผลการวจิยัประกอบการตดัสินใจเลือกลงทุนเบื2องตน้ได ้
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บทที� 2 

แนวคดิทางทฤษฎ ีและงานวจิัยที�เกี�ยวข้อง 
 

แนวคดิทางทฤษฎ ี
 

 การวจิยัเรื'อง ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2
ผูว้จิยัไดท้บทวนมากจาก งานวจิยั เอกสาร และบทความต่าง ๆ ที'เกี'ยวขอ้ง ผูว้จิยัจึงได้
สรุปออกมาเป็นแนวคิด ทฤษฎี ที'นาํมาใชใ้นการวจิยั ดงันี2  
 1. ทฤษฎีความตอ้งการถือเงิน 
 2. ทฤษฎีเกี'ยวกบัพฤติกรรมของผูล้งทุน 
 3. แนวคิดเกี'ยวกบัการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์
 4. แนวคิดเกี'ยวกบัความเสี'ยงจากการลงทุนในตราสารหนี2  
 5. แนวคิดเกี'ยวกบัผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์
 

ทฤษฎคีวามต้องการถอืเงนิ 
 
 ความตอ้งการถือเงิน (demand for money) ตามแนวคิดของ Keynes (อา้งถึงใน 
วเรศ อุปปาติก, 2558, หนา้ 16-19) แต่ละคนมีความตอ้งการถือเงินต่างกนัไป Keynes  
ไดใ้หค้วามหมายวา่ เงิน คือ สินทรัพยที์'มีอรรถประโยชนม์าก และยงัเป็นสินทรัพยที์'มี 
สภาพคล่องสูงมากในบรรดาสินทรัพยอื์'น ๆ ดงันั2น ทาํให ้ณ เวลาใดเวลาหนึ'ง ประชาชน
จึงตอ้งการถือเงินไวเ้พื'อใชจ่้ายเพื'อจุดประสงคอื์'น ๆ นอกจากถือเงินไวเ้ป็นสื'อกลาง 
ในการแลกเปลี'ยนเพียงอยา่งเดียว 
 Keynes (1936) แบ่งความตอ้งการถือเงินไว ้3 ประเภท คือ ความตอ้งการถือเงิน
ไวใ้ชจ่้ายในชีวติประจาํวนั ความตอ้งการถือเงินไวใ้ชจ่้ายยามฉุกเฉิน หรือเกิดเหตุการณ์
ไม่คาดฝัน และความตอ้งการถือเงินไวเ้พื'อแสวงหากาํไร ซึ'งในส่วนนี2 เองที'นกัลงทุน 



 10

เลือกลงทุนไวก้บักองทุนรวมกเ็พื'อตอ้งการถือเงินไวแ้สวงหากาํไร และจากการที' 
Keynes เชื'อวา่ คนตอ้งการถือเงินไวแ้สวงหากาํไรนี2 เอง จึงสรุปวา่ การเปลี'ยนแปลง
ปริมาณเงินยอ่มกระทบต่ออตัราดอกเบี2ยดว้ย และเมื'ออตัราดอกเบี2ยเปลี'ยนแปลง 
กจ็ะกระทบการลงทุนเช่นกนั  
 การถือเงินทั2ง 3 ประเภทของ Keynes (1936) สามารถจาํแนกได ้ดงันี2  
 1. ความตอ้งการถือเงินเพื'อใชจ่้ายในชีวติประจาํวนั (transaction demand for 
money) โดยทั'วไปแลว้บุคคลจาํเป็นจะตอ้งถือเงินไวใ้ชจ่้ายในชีวติประจาํวนั แต่เงิน 
นี2กไ็ม่จาํเป็นถา้หากรายไดแ้ละรายจ่ายเกิดขึ2นในเวลาเดียวกนั ผูมี้รายไดเ้ดือนละครั2 ง 
ยอ่มตอ้งการถือเงินไวเ้ป็นจาํมากกวา่ผูมี้รายไดร้ายสัปดาห์  
 2. ความตอ้งการถือเงินไวใ้ชจ่้ายยามฉุกเฉิน หรือเกิดเหตุการณ์ไม่คาดฝัน 
(precautionary demand for money) การถือเงินประเภทนี2มาจากความไม่แน่นอน 
ในรายจ่ายในอนาคต ดงันั2น Keynes จึงเห็นวา่ บุคคลทั'วไปจึงควรเกบ็เงินไวจ่้าย 
ในยามจาํเป็น เช่น เมื'อเกิดอุบติัเหตุ รถเสีย เจบ็ป่วยตอ้งเขา้โรงพยาบาล เป็นตน้ ซึ'ง
เหตุการณ์เหล่านี2ไม่สามารถคาดการณ์ไดล่้วงหนา้ ดงันั2น บุคคลทั'วไปจะถือเงินไว ้
มากกขึ็2นกบัรายได ้ถา้รายไดม้ากความตอ้งการถือเงินประเภทนี2จะมากขึ2นตามรายได ้
 3. ความตอ้งการถือเงินเพื'อแสวงหากาํไร (speculative demand for money)  
นกัเศรษฐศาสตร์สาํนกั Keynesian และ Classics ไม่ไดมี้ความเห็นที'แตกต่างกนัในเรื'อง
เกี'ยวกบัการถือเงินไวใ้ชจ่้ายในชีวติประจาํวนัและการถือเงินไวใ้ชจ่้ายยามฉุกเฉิน แต่จะ
เห็นต่างในเรื'องที'สาํนกัคลาสสิค บอกวา่ เงินที'เหลือจะนาํไปลงทุนในหลกัทรัพยท์ั2งหมด
โดยไม่สนวา่อตัราดอกเบี2ยจะตํ'าเพียงใด แต่ Keynes เห็นต่างกนั Keynes มองวา่ การจะ
ถือเป็นเงินสดหรือหลกัทรัพยขึ์2นอยูก่บัการคาดคะเนอตัราดอกเบี2ยในอนาคต กล่าวคือ 
ถา้ผูถื้อหลกัทรัพยค์าดวา่อตัราดอกเบี2ยในอนาคตจะสูงขึ2น เขาจะถือเป็นเงินสดไว ้หาก 
ผูถื้อหลกัทรัพยค์าดคะเนอตัราดอกเบี2ยในอนาคตตํ'าลง เขาจะหนัมาถือหลกัทรัพยไ์ว ้
 สาํหรับการศึกษาเรื'อง ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวม- 
ตราสารหนี2  ผา่นบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ไดน้าํมาความตอ้งการถือเงินของ 
Keynes ประเภทที' 3 มาเป็นกรอบแนวคิดในการวจิยั 
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ทฤษฎเีกี�ยวกบัพฤตกิรรมของผู้ลงทุน 
  
 ทฤษฎีเกี'ยวกบัพฤติกรรมของผูล้งทุนเป็นทฤษฎีที'จะพิจารณาวา่ นกัลงทุนจะใช้
ทรัพยสิ์นลงทุนมากนอ้ยเพียงใด จะขึ2นอยูก่บัความพอใจหรืออรรถประโยชนห์รือ 
ความพอใจส่วนบุคคล วา่มีความตอ้งการหรือสามารถยอมรับความเสี'ยงในการลงทุน
มากนอ้ยเพียงใด โดยทั'วไปสามารถแบ่งการลงทุนออกได ้3 ประเภท คือ นกัลงทุนที'
หลีกเลี'ยงความเสี'ยง (risk-averse investor) นกัลงทุนที'ไม่สนใจความเสี'ยง (risk-neutral) 
และนกัลงทุนที'ชอบความเสี'ยง (risk-loving investor) (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 
สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2558ข) 
 จากภาพ 1 แกนตั2งแทนอรรถประโยชนแ์ละแกนนอนแทนผลตอบแทนของ 
นกัลงทุนในการเลือกลงทุน โดยเส้น Risk-Averse Investor เป็นเส้นแสดงอรรถประโยชน ์
ของนกัลงทุนที'หลีกเลี'ยงความเสี'ยง นั'นคือ จะมีอรรถประโยชนเ์พิ'มขึ2นในอตัราลดนอ้ย-
ถอยลงทุกครั2 งที'ผลตอบแทนเพิ'มขึ2น เนื'องจากผลตอบแทนที'เพิ'มขึ2นทาํใหมี้ความเสี'ยง 
ในการลงทุนเพิ'มขึ2นดว้ย ซึ'งนกัลงทุนประเภทนี2ไม่ชอบความเสี'ยง เส้น Risk-Loving 
Investor เป็นเส้นที'แสดงอรรถประโยชนข์องนกัลงทุนที'ชอบความเสี'ยง นั'นคือ ทุกครั2 งที'
ผลตอบแทนเพิ'มขึ2น จะทาํใหอ้รรถประโยชนเ์พิ'มขึ2นดว้ย ถึงแมค้วามเสี'ยงที'เพิ'มขึ2นจาก
ผลตอบแทนที'สูงขึ2นกต็าม เนื'องจากนกัลงทุนประเภทนี2 มีความชอบที'จะไดเ้ขา้ไปเสี'ยง
และเส้น Risk-Neutral Investor เป็นเส้นที'แสดงอรรถประโยชนข์องนกัลงทุนที'ไม่สนใจ
ความเสี'ยง กล่าวคือ ทุกครั2 งของผลตอบแทนที'เพิ'มขึ2น จะทาํใหอ้รรถประโยชนเ์พิ'มขึ2น
ในอตัราคงที' 
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ภาพ 1  เส้นอรรถประโยชนข์องนกัลงทุนแต่ละประเภท 

ที�มา. จาก Modern Investment Theory (3rd ed., p. 138), by R. A. Haugen, 1993, 
Englewood Cliffs, NJ: Prentice Hall. 
 

แนวคดิเกี�ยวกบัการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์ 
 
 แนวคิดเกี'ยวกบัการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์เพื'อนาํมาประยกุตก์บังานวจิยั 
เรื'อง ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2ไดน้าํแนวคิด
มาจาก เพชรี ขมุทรัพย ์(2544) สรุปไดด้งันี2  การลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์คือ การซื2อ
หลกัทรัพยที์'ไดมี้การวเิคราะห์อยา่งเหมาะสม และเป็นหลกัทรัพยที์'ผูล้งทุนเองกมี็ 
ความพอใจในผลตอบแทนที'คาดวา่จะไดรั้บในอนาคต ทั2งนี2ไดค้าํนึงถึงความเสี'ยง 
ที'คาดวา่จะเกิดขึ2นตลอดช่วงเวลาการลงทุนนั2นแลว้ 
 
 
 

อรรถประโยชน์ 

Risk-Averse Investment 

Risk-Neutral Investment 

Risk-Loving Investment 

ผลตอบแทน 0 
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จดุมุ่งหมายในการลงทุน 
 1. ความปลอดภยัของเงินลงทุน (security of principal) การลงทุนในหลกัทรัพย ์
ที'มีเวลากาํหนดคืนเงินตน้จาํนวนแน่นอน เป็นการรักษาเงินทุนเริ'มแรกไวเ้พื'อป้องกนั
ความเสี'ยงจากอาํนาจเงิน ซึ'งในอนาคตลดลงจากภาวะเงินเฟ้อ หลกัทรัพยด์งักล่าว เช่น 
พนัธบตัรรัฐบาล หุน้กู ้และหุน้บุริมสิทธิ ที'มีกาํหนดเวลาไถ่ถอนของบริษทัที'มั'นคง 
 2. ความเสถียรภาพของรายได ้(stability of income) ผูล้งทุนมกัจะลงทุน 
ในหลกัทรัพยที์'สามารถใหร้ายไดส้มํ'าเสมอ เช่น เงินปันผล หุน้บุริมสิทธิ หรือดอกเบี2ย 
ทั2งนี2 เพื'อที'จะใหผู้ล้งทุนสามารถวางแผนไดว้า่จะนาํรายไดนี้2ไปต่อยอดยงัไงในอนาคต 
 3. ความงอกเงยของเงินลงทุน (capital growth) โดยทั'วไปแลว้ผูล้งทุนจะมี
จุดมุ่งหมายวา่จะทาํยงัไงใหเ้งินลงทุนที'เขามีอยูนี่2 เพิ'มพนูขึ2น ผูล้งทุนส่วนมากเพิ'มมูลค่า
ของเงินลงทุนของเขา โดยนาํดอกเบี2ยและเงินปันผลที'ไดรั้บไปลงทุนใหม่ ความงอกเงย 
ของเงินทุนนี2ใหป้ระโยชนแ์ก่ผูล้งทุนในแง่ที'วา่ เพื'อปรับฐานะของผูล้งทุนในระยะยาว
ใหดี้ขึ2น เพื'อใหก้ารจดัการคล่องตวัขึ2น เพื'อรักษาอาํนาจเงินใหค้งที'ไว ้
 4. ความคล่องตวัในการซื2อขาย (marketability) คือ หลกัทรัพยที์'สามารถซื2อ 
หรือขายง่ายและรวดเร็ว ขึ2นอยูก่บัราคา ขนาดของตลาดหลกัทรัพยที์'หุน้นั2นจดทะเบียน 
ขนาดของผูอ้อกหลกัทรัพย ์จาํนวนผูถื้อหุน้ และความสนใจของประชาชนทั'ว ๆ ไป 
ต่อหุน้นี2  เนื'องจากบริษทัใหญ่มีหุน้ออกจาํหน่ายจาํนวนมาก ทาํใหก้ารซื2อขายดาํเนิน
ติดต่อกนัตลอดเวลา ดว้ยเหตุนี2  หุน้ของบริษทัใหญ่จึงมีความคล่องตวัมากกว่า 
 5. ความสามารถในการเปลี'ยนเป็นเงินสดไดท้นัที (liquidity) ผูต้อ้งการลงทุน 
ในหลกัทรัพยที์'มี Liquidity หรือหลกัทรัพยที์'ใกลเ้คียงกบัเงินสด เพราะหวงัไวว้า่ หากมี
การลงทุนที'น่าสนใจกมี็เงินพร้อมที'จะลงทุนไดท้นัที 
 6. การกระจายเงินลงทุน (diversification) วตัถุประสงค ์กคื็อ ตอ้งการกระจาย
ความเสี'ยงและการกระจายความเสี'ยงลงทุนในหลกัทรัพย ์เพราะหากช่วงวกิฤตเกิดขึ2น 
ไม่วา่จะดว้ยภยัธรรมชาติ หรือภาวะเศรษฐกิจ อยา่งนอ้ยการกระจายความเสี'ยงกช่็วยลด
การขาดทุนทั2งหมดได ้
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 7. ความพอใจในดา้นภาษี (favorable tax status) ฐานะการจ่ายภาษีของผูล้งทุน
เป็นปัจจยัสาํคญัอยา่งหนึ'งที'ผูบ้ริหารเงินลงทุนตอ้งใหค้วามสนใจวา่จะทาํอยา่งไรจึงจะ
รักษารายไดแ้ละกาํไรจากการขายหลกัทรัพย ์(capital gain) ใหไ้ดม้ากที'สุดที'จะมากได ้
การจ่ายภาษีในอตัรากา้วหนา้จากเงินไดพ้ึงประเมิน 
 
ทางเลอืกในการลงทุน 
 ทางเลือกในการลงทุนมีอยูด่ว้ยกนั 2 ทาง คือ การลงทุนทางตรง (direct investment) 
กบัการลงทุนทางออ้ม (indirect investment) (จิรัตน์ สังขแ์กว้, 2544, หนา้ 7) 
 1. การลงทุนทางตรง (direct investment) การที'เจา้ของทุนทาํการตดัสินใจลงทุน
ดว้ยตนเอง แบ่งได ้3 ลกัษณะ คือ  
  1.1 Fixed Principal Investment คือ การลงทุนในทรัพยสิ์นที'รู้มูลค่าของ 
เงินลงทุนที'จะไดรั้บ คือ ณ วนัสิ2นสุดสัญญา ไดแ้ก่ ตัeวเงินคลงั พนัธบตัรรัฐบาล 
พนัธบตัรธุรกิจ หรือหุน้กู ้และตราสารพาณิชย ์(commercial paper) 
  1.2 Variable Principal Securities คือ การลงทุนในหลกัทรัพยที์'ไม่ทราบมูลค่า 
ที'ไดรั้บคืนในอนาคตเป็นที'แน่นอน ไดแ้ก่ หลกัทรัพยที์'แปลงสภาพได ้หุน้บุริมสิทธิ  
หุน้สามญั 
  1.3 Non Security Investment เป็นการลงทุนในทรัพยสิ์นต่าง ๆ การลงทุน 
ในธุรกิจที'เปิดกิจการใหม่ หรือธุรกิจที'กาํลงัจะขยายกิจการ 
 2. การลงทุนทางออ้ม (indirect investment) คือ การลงทุนผา่นสถาบนัการเงินอื'น
ซึ'งใหส้ามารถกระทาํตามการตดัสินใจแทนเจา้ของเงินทุน การลงทุนในลกัษณะนี2  ไดแ้ก่ 
การลงทุนในกองทุนต่าง ๆ เช่น กองทุนบาํนาญ (pension fund) ซึ'งกองทุนบาํนาญนี2  
จะนาํเงินไปลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล พนัธบตัรธุรกิจ และการรองรับจาํนอง นอกจากนี2  
ผูล้งทุนอาจลงทุนในบริษทัลงทุน (investment company) เป็นตน้ 
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ขั"นตอนการลงทุน 
 ขั2นตอนการลงทุนแบ่งออกเป็น 4 ขั2นตอน ดงันี2  (พชัรี ขมุทรัพย,์ 2540, หนา้ 10) 
 1. นโยบายการลงทุน (investment policy) นโยบายการลงทุนบอกใหรู้้ถึงขอบเขต 
การตดัสินใจลงทุน ทาํไมจะตอ้งมีการตดัสินใจลงทุน และจะลงทุนในหลกัทรัพยใ์ด 
จึงจะสอดคลอ้งกบัเป้าหมายการลงทุนของผูล้งทุนที'ไดว้างไว ้แบ่งนโยบายการลงทุน 
ได ้5 ขั2นตอน คือ 
  1.1 กาํหนดจาํนวนเงินที'จะลงทุน 
  1.2 กาํหนดหลกัทรัพยใ์นการลงทุนที'เหมาะสมกบัเป้าหมายการลงทุนที'วางไว ้
  1.3 จดัสรรเงินลงทุนที'มีอยู ่
  1.4 พิจารณาคุณสมบติัของหลกัทรัพยที์'ลงทุน 
  1.5 กาํหนดเป้าหมายการลงทุนที'แน่นอน 
 2. การวเิคราะห์การลงทุน (investment analysis) เป็นการวเิคราะห์วา่สถานการณ์
เศรษฐกิจปัจจุบนัและอนาคต จะมีสภาพการเปลี'ยนแปลงในทิศทางใดจะส่งผลต่อ
หลกัทรัพยที์'ลงทุนอยา่งไรบา้ง 
 3. การประเมินมูลค่าเงินลงทุน (investment valuation) มูลค่าเงินลงทุน ซึ'งเป็น
มูลค่าปัจจุบนัของผลประโยชนที์'คาดวา่จะไดรั้บจากการลงทุนนั2น ในอนาคตควรจะ
ลงทุนในหลกัทรัพยน์ั2นหรือไม่ ผูล้งทุนใชว้ธีิเปรียบเทียบระหวา่งมูลค่าของเงินลงทุน 
(investment value) กบัราคาตลาด (market value) ของหลกัทรัพยน์ั2นในขณะนั2น 
 4. การสร้างกลุ่มสินทรัพยล์งทุน (portfolio construction) 
 กาํหนดการกระจายเงินลงทุนไปสู่หลกัทรัพยต่์าง ๆ ใหเ้หมาะสม อาจทาํโดย 
การกระจายการลงทุนไปในกลุ่มหลกัทรัพยอุ์ตสาหกรรมต่าง ๆ เพื'อช่วยลดความเสี'ยง
ของกลุ่มสินทรัพยล์งทุน เป็นการจดัสรรเงินที'ลงทุนไปในหลกัทรัพยที์'เลือกไวว้า่จะเลือก 
หลกัทรัพยที์'จดัหาเพิ'มเติมเขา้กลุ่มสินทรัพยล์งทุน หรือเลือกหลกัทรัพยจ์าํหน่ายออก 
จากกลุ่มสินทรัพยล์งทุน และติดตามผลเป็นขั2นตอนสุดทา้ยของขั2นตอนการลงทุน 
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แนวคดิเกี�ยวกบัความเสี�ยงจากการลงทุนในตราสารหนี5 
 
 แนวคิดเกี'ยวกบัความเสี'ยงจากการลงทุนในตราสารหนี2  เพื'อนาํมาประยกุตก์บั
งานวจิยัเรื'อง ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  ไดน้าํ
แนวความคิดมาจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน 
(2548) สรุปไดว้า่ ความเสี'ยงจากการลงทุนในตราสารหนี2  คือ โอกาสที'ผลตอบแทนที'    
ผูล้งทุนไดรั้บแตกต่างจากอตัราผลตอบแทนที'นกัลงทุนคาดหวงัไว ้ในที'นี2กล่าวถึง 
ความเสี'ยงจากการลงทุนในตราสารหนี2 เท่านั2น ความเสี'ยงจากการเปลี'ยนแปลง 
อตัราดอกเบี2ย มีดงันี2  
 1. มูลค่าตราสารหนี2 ขึ2นอยูก่บัอตัราดอกเบี2ย โดยมีความสัมพนัธ์แบบผกผนั  
คือ เมื'ออตัราดอกเบี2ยเพิ'มขึ2น มูลค่าตราสารหนี2จะลดลง เมื'ออตัราดอกเบี2ยลดลง  
มูลค่าตราสารหนี2จะเพิ'มขึ2น แต่นกัลงทุนที'ถือตราสารหนี2จนครบอายไุถ่ถอน ณ  
วนัครบกาํหนดระยะเวลาไถ่ถอนไม่ตอ้งกงัวลกบัการเปลี'ยนแปลงของอตัราดอกเบี2ย 
เพราะไม่ส่งผลกระทบอะไร 
  1.1 ความเสี'ยงดา้นราคา เกิดขึ2นจากการเปลี'ยนแปลงของอตัราดอกเบี2ยใน
ตลาดส่งผลใหเ้มื'อสิ2นสุดระยะเวลาการลงทุน ราคาของตราสารหนี2 ที'ขายไดจ้ริงแตกต่าง
จากราคาที'นกัลงทุนคาดหวงัไว ้เนื'องจากราคาตราสารหนี2 เปลี'ยนแปลงผกผนักบัอตัรา-
ดอกเบี2ยในตลาด 
  1.2 ความเสี'ยงจากการนาํดอกเบี2ยไปลงทุนต่อในอตัราดอกเบี2ยที'ลดลงเป็น
ความเสี'ยงที'เกิดจากการพยากรณ์อตัราผลตอบแทนที'ผดิพลาด ผูล้งทุนจะนาํดอกเบี2ย 
ไปลงทุนต่อตามอตัราผลตอบแทนของตลาดในอนาคต หากมีแนวโนม้วา่อตัราดอกเบี2ย
จะลดลงทาํใหน้กัลงทุนไดรั้บผลตอบแทนลดลงตามไปดว้ย 
 2. ความเสี'ยงทางดา้นเครดิต หมายถึง ความเสี'ยงจากการผดินดัชาํระหนี2  ผูอ้อก
ตราสารหนี2ตอ้งมีสภาพคล่องเพียงพอที'จะจ่ายเงินตามภาระผกูผนัของตราสารหนี2   
แต่ถา้ผูอ้อกตราสารหนี2 มีผลประกอบการตกตํ'า ขาดสภาพคล่อง ผดินดัชาํระหนี2  หรือ 
ไม่สามารถชาํระหนี2ได ้ความเสี'ยงประเภทนี2อาจพิจารณาไดจ้ากการถูกจดัอนัดบั- 
ความน่าเชื'อถือ 
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 3. ความเสี'ยงดา้นอื'น ๆ มีดงันี2  
  3.1 ความเสี'ยงดา้นสภาพคล่อง คือ ความเสี'ยงจากการขาดสภาพคล่องในการ-
ซื2อขายตราสารหนี2  ไม่สามารถซื2อขายในจงัหวะเวลาและราคาที'เหมาะสม ตราสารหนี2จะ
มีการซื2อขายมากในช่วงที'ตราสารเริ'มออกขายในตลาด เมื'อเวลาผา่นไปสภาพคล่องลดลง
เรื'อย ๆ ทาํใหน้กัลงทุนไม่สามารขายตราสารก่อนกาํหนดไถ่ถอน ณ ราคาที'เหมาะสมได ้
  3.2 ความเสี'ยงจากการเปลี'ยนแปลงอตัราแลกเปลี'ยน เกิดในกรณีที'ลงทุนใน
ตราสารต่างประเทศที'มีการซื2อขายเป็นเงินตราสกลุต่างประเทศ และไดรั้บผลตอบแทน
เป็นเงินตราสกลุต่างประเทศ ขณะที'นกัลงทุนชาวไทยสนใจผลตอบแทนในรูปสกลุเงินบาท 
ดงันั2น ผูล้งทุนจึงพยากรณ์อตัราแลกเปลี'ยนแลว้มาคาํนวณอตัราผลตอบแทนของตราสาร- 
ต่างประเทศ ถา้การพยากรณ์ของนกัลงทุนไม่แม่นยาํผลตอบแทนในรูปสกลุเงินบาท 
จะต่างไปจากผลตอบแทนที'คาดหวงั 
  3.3 ความเสี'ยงจากเงินเฟ้อ คือ ความเสี'ยงจากการลดลงของอาํนาจซื2อ โดย
ปกติการจะลงทุนในตราสารหนี2นั2นจะเป็นแบบระยะยาว ซึ'งอตัราดอกเบี2ยจะถูกกาํหนด
ไวค้งที' ซึ'งผลของเงินเฟ้อจะลดค่าของเงินลงทั2งดอกเบี2ยที'จะไดรั้บในแต่ละงวดและ 
เงินตน้ที'จะไดรั้บคืนในงวดสุดทา้ย  
 

แนวคดิเกี�ยวกบัผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์ 
 
 แนวคิดเกี'ยวกบัผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์เพื'อนาํมาประยกุตก์บั
งานวจิยั เรื'องปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  ไดน้าํ
แนวความคิดมาจาก ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน 
(2558ข) สรุปไดว้า่ ผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยมี์หลายรูปแบบดว้ยกนั
ขึ2นอยูก่บัประเภทหลกัทรัพยที์'เลือกลงทุน ผลตอบแทนการลงทุน ไดแ้ก่ 
 1. เงินปันผล คือ เป็นส่วนของกาํไรที'บริษทัจะจ่ายคืนใหผู้ถื้อหุน้ในส่วนของ 
หุน้บุริมสิทธิ หุน้สามญั ตามผลกาํไรจากการดาํเนินการของบริษทัที'ผา่นมาขึ2นอยูก่บั
นโยบายของแต่ละบริษทัวา่จะจดัสรรใหแ้ก่ผูถื้อหุน้อยา่งไร บริษทัอาจจ่ายในรูปแบบ 
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หุน้ปันผล ซึ'งอาจจะขึ2นอยูก่บัวตัถุประสงคใ์นการจ่ายแต่ละครั2 ง ราคาตลาดของหุน้นั2น ๆ 
สภาพคล่องของบริษทั  
 2. ดอกเบี2ย คือ ผลตอบแทนที'บริษทัดาํเนินการจ่ายใหแ้ก่ผูถื้อตราสารหนี2  ไดแ้ก่ 
หุน้กูป้ระเภทต่าง ๆ ใบสาํคญัแสดงสิทธิซื2อหุน้กู ้พนัธบตัร เป็นตน้ ทั2งนี2ผูถื้อตราสารหนี2  
มีฐานะเป็นเจา้หนี2ของบริษทั ผูอ้อกตราสารหนี2 เป็นลูกหนี2  ลูกนี2 จึงตอ้งจ่ายดอกเบี2ยใหแ้ก่
เจา้หนี2ตามระยะเวลาและอตัราที'กาํหนด โดยอตัราดอกเบี2ยจะสูงหรือตํ'าขึ2นอยูก่บัฐานะ
การเงิน ชื'อเสียง สภาพคล่อง ความสามารถของการจ่ายเงินคืนของบริษทัผูอ้อกตราสารหนี2  
สภาพเศรษฐกิจ ขณะที'ออกหุน้กู ้อตัราดอกเบี2ยในทอ้งตลาด และระยะเวลาการชาํระเงินคืน 
เป็นตน้  
 3. สิทธิในการซื2อหุน้เพิ'มทุน คือ การที'บริษทัมีการเพิ'มทุนการจดทะเบียน จึงมี
การจดัสรรสิทธิในการจองหุน้ใหม่ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้และผูเ้กี'ยวขอ้ง เป็นการจดัสรรให ้
ผูถื้อหุน้เดิมไดซื้2อในราคาที'ต ํ'ากวา่ราคาตลาด หรือใหสิ้ทธิจองก่อนบุคคลภายนอก 
หรือผูเ้กี'ยวขอ้งกลุ่มอื'น ๆ  
 4. การไดรั้บตราสารอื'นควบ คือ การออกหลกัทรัพยป์ระเภทหนึ'งคู่กบั 
อีกประเภทหนึ'ง มกัจะเป็นการออกหลกัทรัพยที์'ควบกบัใบสาํคญัแสดงสิทธิฯ (warrants) 
เพื'อใหสิ้ทธิแก่ผูล้งทุนในหลกัทรัพยป์ระเภทอื'นที'บริษทัจะออกในอนาคต 
 5. กาํไรจากการขายหลกัทรัพย ์คือ ส่วนต่างของราคาขายหลกัทรัพยห์กัดว้ยราคาซื2อ 
หรือตน้ทุนในการไดห้ลกัทรัพยน์ั2นมา ซึ'งจะมีโอกาสที'ผูล้งทุนจะไดผ้ลตอบแทนและ
ขาดทุน ขึ2นอยูก่บัหลายปัจจยัที'เกี'ยวขอ้ง ไดแ้ก่ สภาพธุรกิจของบริษทั อตัราดอกเบี2ย 
ภาวะเศรษฐกิจ และอุตสาหกรรมโดยรวม ช่วงเวลาที'ผูล้งทุนทาํการซื2อขายหลกัทรัพย ์
 

งานวจิยัที�เกี�ยวข้อง 
 
 เฉลิมพล นิฐินนัทก์ลุ, สุรีย ์พงษเ์กษม และอรัญญา สุขเอียด (2549) ศึกษาเรื'อง 
ปัจจัยที�มีอิทธิพลต่อการลงทุนในกองทุนรวมเพื�อการเลี�ยงชีพ วตัถุประสงคเ์พื'อศึกษา
ปัจจยัส่วนบุคคลของผูล้งทุนในกองทุนรวมเพื'อการเลี2ยงชีพ เพื'อศึกษาถึงความสัมพนัธ์
ระหวา่งปัจจยัส่วนบุคคลกบัประเภทของกองทุนรวมเพื'อการเลี2ยงชีพ เพื'อศึกษาความ- 
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สัมพนัธ์ระหว่างปัจจยัส่วนบุคคลของผูล้งทุนกบัปัจจยัที'มีอิทธิพลต่อการลงทุน               
ในกองทุนรวมเพื'อการเลี2ยงชีพ โดยใชว้ธีิการสุ่มตวัอยา่งแบบง่าย (simple random 
sampling) ในกลุ่มตวัอยา่งที'เป็นบุคคลที'มาร่วมงานและเคยลงทุนในกองทุนรวมเพื'อ- 
การเลี2ยงชีพ ใชเ้ครื'องมือในการวเิคราะห์ขอ้มูลแบบแจกแจงความถี' ไดแ้ก่ ร้อยละ 
ค่าเฉลี'ย ค่าเบี'ยงเบนมาตรฐาน การทดสอบความต่างของค่าเฉลี'ยระหวา่งกลุ่ม โดย 
การทดสอบ t test for independent t test การวเิคราะห์ความแปรปรวนทางเดียว One 
Way ANOVA และเปรียบเทียบความแตกต่างเป็นรายคู่ดว้ยวธีิ Pearson Correlation  
 ผลการศึกษาพบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามที'เป็นนกัลงทุนรายยอ่ยทั2งหญิงและชาย 
มีจาํนวนไม่ต่างกนัมาก อายอุยูร่ะหวา่ง 25-35 ปี ศึกษาระดบัปริญญาโท รายไดต่้อเดือน 
50,000 บาทขึ2นไป ส่วนใหญ่ประกอบอาชีพพนกังานเอกชน สถานภาพโสด ส่วนใหญ่
เลือกลงทุนประเภทกองทุนรวมเพื'อหุน้ทุนมากที'สุด รองลงมา ไดแ้ก่ ลงทุนในประเภท
กองทุนรวมเพื'อพนัธบตัร กองทุนรวมเพื'อตราสารหนี2  กองทุนรวมแบบยดืหยุน่ กองทุน-
รวมผสมผสาน และกองทุนประเภทอื'น ๆ ตามลาํดบั ผลวเิคราะห์ปัจจยัที'มีอิทธิพลต่อ
การลงทุน พบวา่ ผูล้งทุนรายยอ่ยใหค้วามสาํคญัดา้นความน่าเชื'อถือบริการของบริษทั
จดัการกองทุน ดา้นสื'อประชาสัมพนัธ์ การส่งเสริมการขาย อยูใ่นระดบัมาก ปัจจยั- 
ดา้นแรงจูงใจในการลงทุน ดา้นความน่าเชื'อถือของบริษทัจดัการกองทุน ดา้นสื'อประชา- 
สัมพนัธ์ และการส่งเสริมการขาย มีความสัมพนัธ์กนัที'ระดบันยัสาํคญั .05 
 พรสุรีย ์สิงห์มณี (2550) ศึกษาเรื'อง ปัจจัยที�มีผลต่อการลงทุนกองทุนเปิดไทย-
พาณิชย์สะสมหนี� วตัถุประสงคเ์พื'อศึกษาความสัมพนัธ์ของตวัแปรต่าง ๆ กบัมูลค่า 
การลงทุนในตลาดตราสารหนี2และพยากรณ์ปริมาณการลงทุนในอนาคต เป็นการสร้าง
แบบจาํลองทางเศรษฐมิติ โดยการนาํขอ้มูลทุติยภูมิรายไตรมาสระหวา่งปี พ.ศ. 2543-
2549 โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลาในการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ Multiple Regression 
Analysis ประมาณค่าสัมประสิทธิ� ของสมการดว้ยเทคนิค Ordinary Least Squares (OLS) 
 ผลการศึกษาไดว้า่ (1) ถา้ดชันีตราสารหนี2 สูงขึ2นทาํใหก้ารลงทุนในกองทุนเปิด-
ไทยพาณิชยส์ะสมทรัพยต์ราสารหนี2 เพิ'มสูงขึ2นเป็นการเปลี'ยนแปลงของดชันีตราสารหนี2
มีผลต่อการลงทุนในทิศทางเดียวกนั (2) ในหน่วยลงทุนเปิดไทยพาณิชยส์ะสมทรัพย ์
ตราสารหนี2  อตัราดอกเบี2ยเงินฝากประจาํ 3 เดือน ไม่มีอิทธิพลต่อการลงทุน (3) เงินลงทุน 
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ของธนาคารพาณิชยมี์ผลต่อการลงทุนในทิศทางเดียวกนั นั'นคือ การลงทุนในกองทุนเปิด- 
ไทยพาณิชยส์ะสมทรัพยต์ราสารหนี2จะมีมากขึ2น ถา้ธนาคารพาณิชยมี์ปริมาณการลงทุนมาก 
และ (4) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลมีผลต่อการลงทุนในทิศทางเดียวกนั นั'นคือ 
ถา้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลสูงขึ2น ทาํใหก้ารลงทุนกองทุนเปิดไทยพาณิชย-์
สะสมทรัพยต์ราสารหนี2 สูงขึ2นดว้ย  
 ชุรีพร สีสนิท (2553) ศึกษาเรื'อง ปัจจัยที�ส่งผลต่อแนวโน้มการตัดสินใจลงทุน 
ในกองทุนรวมหุ้นระยะยาวของลกูค้า บริษทัหลกัทรัพย์จัดการกองทุนรวมแห่งหนึ�ง  
ในเขตกรุงเทพมหานคร วตัถุประสงคเ์พื'อศึกษาลกัษณะขอ้มูลส่วนบุคคล ฐานภาษีที'
บุคคลธรรมดาตอ้งเสียประสบการณ์ในการลงทุนในกองทุนรวมหุน้ระยะยาว ความรู้
ความเขา้ใจเกี'ยวกบัการลดหยอ่นภาษี ปัจจยัภายในโดยรวม ปัจจยัภายนอกโดยรวม  
ที'ส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุน ขั2นตอนการตดัสินใจซื2อที'รับรู้ปัญหาโดยรวม คน้หาขอ้มูล 
โดยรวม และการประเมินผลทางเลือกโดยรวมที'ส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุน-
รวมหุน้ระยะยาว โดยใชแ้บบสอบถามในการเกบ็รวบรวมขอ้มูล ค่าสถิติที'ใชใ้นการ-
วเิคราะห์ขอ้มูล คือ ค่าความถี' ค่าร้อยละ ค่าเฉลี'ย ค่าเบี'ยงเบนมาตรฐาน ค่าสัมประสิทธิ�
แอลฟาของ Cronbach (1970) การหาค่า t test การวเิคราะห์ความแปรปรวนทางเดียว  
การวเิคราะห์ความแตกต่างรายคู่ โดยใชค้วามแตกต่างอยา่งมีนยัสาํคญันอ้ยที'สุด หรือ 
ค่าดนัเนต้ตที์ 3 และการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ใชส้ถิติสัมประสิทธิ� สหสัมพนัธ์อยา่งง่าย
ของเพียร์สัน 
 ผลการศึกษาพบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่เป็นเพศหญิง อาย ุ40-49 ปี  
มีสถานภาพโสด ระดบัการศึกษาตํ'ากวา่ปริญญาตรีหรือเทียบเท่า รายไดต่้อเดือนตํ'ากวา่
หรือเท่ากบั 40,000 บาท ส่วนใหญ่ประกอบอาชีพเจา้ของกิจการประกอบธุรกิจส่วนตวั/
พนกังานบริษทัเอกชน ฐานภาษีเงินไดบุ้คคลธรรมดาที'เสียสูงสุด 10% มีประสบการณ์
การลงทุน 1-5 ปี ดา้นความรู้ความเขา้ใจเกี'ยวกบัการลดหยอ่นภาษี ปัจจยัที'ส่งผลต่อ 
การตดัสินใจลงทุน ดา้นปัจจยัภายในและภายนอกมีความสัมพนัธ์อยูใ่นระดบัมาก 
ขั2นตอนในกระบวนการตดัสินใจซื2อดา้นการคน้หาขอ้มูลโดยรวมมีความสัมพนัธ์อยู ่
ในระดบัมากที'สุด ส่วนดา้นประเมินผลทางเลือกโดยรวมมีความสัมพนัธ์อยูใ่นระดบัดี 
และผลจากการทดสอบสมมติฐาน พบวา่ (1) ลกัษณะขอ้มูลส่วนบุคคล ไดแ้ก่ เพศ อาย ุ 
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มีแนวโนม้การตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมหุน้ระยะยาวแตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญั
ทางสถิติที'ระดบั .01 (2) ลกัษณะส่วนบุคคล ไดแ้ก่ สถานภาพมีแนวโนม้การตดัสินใจ
ลงทุนในกองทุนรวมหุน้ระยะยาวแตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .05  
(3) ลกัษณะส่วนบุคคล ไดแ้ก่ ระดบัการศึกษามีแนวโนม้ในการตดัสินใจลงทุนใน
กองทุนรวมหุน้ระยะยาวแตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .01 (4) ลกัษณะ
ส่วนบุคคล ไดแ้ก่ รายไดเ้ฉลี'ยต่อเดือน ฐานภาษีเงินได ้และประสบการณ์ลงทุนมีแนวโนม้ 
ในการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมหุน้ระยะยาว แตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ
ที'ระดบั .01 และ .05 ตามลาํดบั (5) ความรู้ความเขา้ใจเกี'ยวกบัการลดหยอ่นภาษีของลูกคา้ 
มีแนวโนม้ในการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมหุน้ระยะยาว แตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญั 
ทางสถิติที'ระดบั .01 (6) ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนมีความสัมพนัธ์กบัแนวโนม้ 
การตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมหุน้ระยะยาว ดา้นปัจจยัภายในโดยรวม ในส่วนที' 
คาดวา่อนาคตจะลงทุนในกองทุนรวม LTF เพิ'มเติม และช่องทางการซื2อขายกองทุน 
ผา่นอินเทอร์เน็ต E-Trade เปิดบริการตลอด 24 ชั'วโมง สามารถอาํนวยความสะดวก  
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัในระดบัปานกลางและในระดบัตํ'า อยา่งมีนยัสาํคญั
ทางสถิติที'ระดบั .01 ดา้นปัจจยัภายนอกโดยรวมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั 
ในระดบัตํ'าอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .01 และ (7) ขั2นตอนในกระบวนการตดัสินใจ 
มีแนวโนม้การตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมหุน้ระยะยาว ดา้นการรับรู้ปัญหาโดยรวม 
ในส่วนที'คาดวา่อนาคตจะลงทุนในกองทุนรวม LTF เพิ'มเติม และช่องทางการซื2อขาย
กองทุนผา่นอินเทอร์เน็ต E-Trade เปิดบริการตลอด 24 ชั'วโมง มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนัในระดบัปานกลางและในระดบัตํ'า อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .01 ดา้นการ- 
คน้หาขอ้มูลโดยรวมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัในระดบัตํ'าอยา่งมีนยัสาํคญัทาง
สถิติที'ระดบั .01 ดา้นการประเมินผลทางเลือกโดยรวมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั 
ในระดบัตํ'าอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .01  
 ณฐัชยั คหฏัฐา (2556) ศึกษาเรื'อง ปัจจัยที�ส่งผลต่อการตัดสินใจลงทุนในกองทุนเปิด 
ของบริษัทหลกัทรัพย์จัดการกองทุนรวมบวัหลวง จาํกดั ในเขตกรุงเทพมหานคร 
วตัถุประสงคเ์พื'อ ศึกษาปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจลงทุนในกองทุนเปิดของบริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมบวัหลวง จาํกดั เพื'อศึกษาพฤติกรรมการตดัสินใจลงทุน
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ของนกัลงทุนในกองทุนเปิดบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนบวัหลวง จาํกดั โดยได ้       
เกบ็แบบสอบถาม และวเิคราะห์ขอ้มูลโดยใชโ้ปรแกรมสาํเร็จรูปทางสถิติ สถิติที'ใช ้       
ในการวเิคราะห์ขอ้มูล ไดแ้ก่ ค่าร้อยละ ค่าเฉลี'ย ค่าเบี'ยงเบนมาตรฐาน และการวเิคราะห์
ความแปรปรวนทางเดียว One Way ANOVA และ t test  
 ผลการวจิยัพบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่เป็นเพศหญิง มีอาย ุ31-40 ปี 
สถานภาพโสด จบการศึกษาระดบัปริญญาตรี ประกอบอาชีพพนกังานเอกชน มีรายได้
เฉลี'ยต่อเดือน 15,001-35,000 บาท ผลการวเิคราะห์พฤติกรรมการตดัสินใจลงทุนใน
กองทุนเปิดของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการบวัหลวง จาํกดั พบวา่ ส่วนใหญ่ไม่เลือกลงทุน 
เลือกฝากเงินไวก้บัธนาคาร/สถาบนัการเงิน หากเลือกลงทุนกจ็ะเลือกลงทุนปีละครั2 ง  
เงินลงทุนส่วนใหญ่ครั2 งละ 50,000-500,000 บาท ซื2อเพื'อออมระยะยาว ปัจจยัดา้น 
ส่วนประสมทางการตลาดมีค่าเฉลี'ยเท่ากบั 3.80 อยูใ่นระดบัมาก ดา้นการสร้าง และ
นาํเสนอลกัษณะทางกายภาพมีค่าเฉลี'ย 4.31 อยูใ่นระดบัมากที'สุด ดา้นบุคลากร  
ดา้นผลิตภณัฑ ์ดา้นราคา ดา้นกระบวนการ ดา้นส่งเสริมการตลาด ดา้นการจดัจาํหน่าย 
มีค่าเฉลี'ย 4.13 3.91 3.83 3.70 3.50 และ 3.24 ตามลาํดบั อยูใ่นระดบัปานกลาง ปัจจยัทาง
เศรษฐกิจโดยรวมมีค่าเฉลี'ยเท่ากบั 3.01 อยูใ่นระดบัปานกลาง เมื'อพิจารณาเป็นรายดา้น 
พบวา่ ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศดี รายไดป้ระชาชาติ GDP สูง และผลผลิต
อุตสาหกรรมมีแนวโนม้สูงขึ2น แสดงวา่เศรษฐกิจมีแนวโนม้การขยายตวัดี มีค่าเฉลี'ย  
3.76 และ 3.95 ซึ'งอยูใ่นระดบัมาก ดา้นอตัราเงินเฟ้อมีผลต่อการลงทุน อตัราดอกเบี2ยใน 
ตลาดซื2อคืนพนัธบตัรรัฐบาลมีอตัราเพิ'มขึ2น และรายไดส่้วนบุคคลอยูใ่นเกณฑดี์ มีค่าเฉลี'ย 
3.03 2.79 และ 2.71 ตามลาํดบั อยูใ่นระดบัปานกลาง และสุดทา้ยดา้นอตัราการวา่งงาน 
ที'ลดนอ้ยลงมีค่าเฉลี'ย 1.85 ซึ'งอยูใ่นระดบันอ้ยมาก  
 ทรรศวรรณ จนัทร์สาย (2557) ศึกษาเรื'อง ปัจจัยที�ส่งผลต่อการตัดสินใจลงทุน 
ในกองทุนรวม RMF และ LTF กบับริษทัหลกัทรัพย์จัดการกองทุนบวัหลวง โดยผา่น
ธนาคารกรุงเทพ ในเขตกรุงเทพมหานคร มีวตัถุประสงคเ์พื'อประโยชนใ์นการลดหยอ่นภาษี 
เพื'อหวงัผลตอบแทนจากการลงทุน และเพื'อการเป็นการอดออมเพื'ออนาคต โดยทาํ 
การรวบรวมขอ้มูลโดยใชแ้บบสอบถาม วเิคราะห์ขอ้มูลใชส้ถิติเชิงพรรณนา (ค่าความถี'         
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ค่าร้อยละ ค่าเฉลี'ย ค่าส่วนเบี'ยงเบนมาตรฐาน) และสถิติเชิงอนุมาน (การทดสอบดว้ย 
ค่า t test การทดสอบดว้ยค่าสถิติ F test และการหาความสัมพนัธ์แบบสเปียร์แมน  
 ผลการศึกษาพบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่เป็นเพศหญิง อายรุะหวา่ง  
26-35 ปี สถานภาพโสด จบการศึกษาระดบัปริญญาตรี ส่วนใหญ่ประกอบอาชีพ
พนกังานบริษทัเอกชน มีรายไดเ้ฉลี'ยต่อเดือน 20,000-60,000 บาท มีคู่สมรสทาํงาน 
เป็นพนกังานบริษทัเอกชนเช่นเดียวกนั โดยมีรายไดค้รอบครัวเฉลี'ย 100,001-250,000 
บาท ครอบครัวไม่มีเดก็ในวยัเรียน ใชบ้ริการกบัธนาคารกรุงเทพ 2 บริการ ในนามบุคคล 
ทั2งที'สาํนกังานใหญ่และสาขา เป็นลูกคา้ของธนาคาร 10 ปีขึ2นไป ใชบ้ริการหลายธนาคาร 
แต่ใชบ้ริการของธนาคารกรุงเทพเป็นหลกั เหตุผลที'เลือกลงทุน เพราะผลประกอบการ
ของกองทุนที'ผา่นมา การตดัสินใจเลือกทุนมาจากการตดัสินใจจากผูต้อบแบบสอบถามเอง 
และเมื'อเลือกลงทุนแลว้จะติดตามข่าวผลประกอบการของกองทุนในบางครั2 ง ปัจจยัส่วน- 
ประสมทางการตลาดมีผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในระดบัมาก ไดแ้ก่ ดา้นผลิตภณัฑ ์
ดา้นราคา ดา้นช่องทางการจาํหน่าย ดา้นบุคลากร ดา้นกระบวนการบริการ และภาพลกัษณ์- 
องคก์ร ดา้นการเปรียบเทียบส่วนประสมทางการตลาดที'มีผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน 
พบวา่ ถา้เพศต่างกนัความคิดเห็นดา้นปัจจยักระบวนการบริหารจะต่างกนั ถา้อายตุ่างกนั
ความคิดเห็นดา้นผลิตภณัฑต่์างกนั ถา้ระดบัการศึกษาต่างกนัความคิดเห็นดา้นส่งเสริม
การตลาดแตกต่างกนั ถา้อาชีพต่างกนัความคิดเห็นเกี'ยวกบัปัจจยัส่วนประสมทางการตลาด 
ทุกดา้น ยกเวน้ดา้นราคาจะต่างกนั ผูต้อบแบบสอบถามที'มีรายไดต่้างกนัมีความคิดเห็น
ดา้นผลิตภณัฑต่์างกนัที'ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ .05  
 อรรถเดช เทพชยัธนะวงศ ์(2558) ศึกษาเรื'อง ปัจจัยที�มีผลต่อการตัดสินใจ 
เลือกลงทุนในหน่วยลงทุนประเภทกองทุนต่างประเทศของกลุ่มคนทาํงานในเขต-
กรุงเทพและปริมณฑล วตัถุประสงคเ์พื'อศึกษาปัจจยัส่วนบุคคลที'มีต่อการตดัสินใจเลือก
ลงทุนในหน่วยลงทุนประเภทกองทุนต่างประเทศของกลุ่มคนทาํงานในเขตกรุงเทพและ- 
ปริมณฑล และเพื'อศึกษาปัจจยัส่วนผสมทางการตลาด 7Ps ที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือก
ลงทุนในหน่วยลงทุนประเภทกองทุนต่างประเทศของกลุ่มคนทาํงานในเขตกรุงเทพและ- 
ปริมณฑล ทาํการเกบ็ขอ้มูลโดยใชแ้บบสอบถามแลว้นาํมาวเิคราะห์ขอ้มูลเชิงพรรณนา 
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แจกแจงความถี' (frequency) ค่าอตัราร้อยละ (percentage) ค่าเฉลี'ย (mean) ส่วนเบี'ยงเบน-
มาตรฐาน (standard deviation) t test และ One Way ANOVA  
 ผลการวจิยัพบวา่ ปัจจยัดา้นประชากรศาสตร์ผูล้งทุนมีความต่างกนัในส่วนของ
เรื'อง เพศ อาย ุและระดบัรายได ้กลุ่มเพศชายมีความสนใจในการลงทุนในระดบัสูง  
อายเุฉลี'ย 31-40 ปี มีแนวโนม้การตดัสินใจลงทุนมากกวา่ช่วงอื'น และรายไดโ้ดยเฉลี'ย
ของผูที้'ตดัสินใจเลือกลงทุนอยูที่' 50,000-70,000 บาท ดา้นส่วนประสมทางการตลาด
เรียงลาํดบัจากมากไปนอ้ย คือ ปัจจยัที'มีอิทธิพลในเชิงบวก ดา้นอตัราผลตอบแทน 
และความปลอดภยัในการซื2อขายกองทุน รองลงมา ไดแ้ก่ ดา้นกระบวนการ การนาํเสนอ
สารสนเทศ และปัจจยัที'มีอิทธิพลเชิงลบ ไดแ้ก่ ดา้นการส่งเสริมการตลาด รองลงมา 
ไดแ้ก่ ดา้นผลิตภณัฑ ์ตามลาํดบั  
 อมัรา พลูสวสัดิ�  (2559) ศึกษาเรื'อง ปัจจัยที�มีผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุน 
ในกองทุนรวมหุ้นระยะยาวของนักลงทุนในเขตจังหวดัชลบรีุ วตัถุประสงคเ์พื'อไดรั้บ
ผลตอบแทนที'มากกวา่เงินฝาก สิทธิประโยชน์ทางดา้นภาษี และเพื'อพกัเงินออมทาํ 
การเกบ็ขอ้มูลโดยใชแ้บบสอบถามแลว้นาํมาวเิคราะห์โดยใชแ้บบจาํลองโลจิต (logit 
model)  
 ผลการวจิยัพบวา่ ดา้นอายขุองผูล้งทุนสามารถตดัสินใจเลือกลงทุนกองทุนรวม-
หุน้ระยะยาว (LTF) ที'ระดบันยัสาํคญั .01 Marginal Effect = –0.9998 อธิบายวา่ ผูล้งทุน
ที'อยูใ่นช่วงอาย ุ50-59 ปี มีแนวโนม้ตดัสินใจเลือกลงทุน ผูล้งทุนที'สมรสแลว้มีแนวโนม้
เลือกลงทุนมากกวา่ผูที้'มีสถานภาพโสด ดา้นอตัราผลตอบแทนที'คาดหวงั อธิบายวา่  
ผูล้งทุนที'ใหค้วามสาํคญักบัผลตอบแทนจากการลงทุน มีความเป็นไปไดที้'จะตดัสินใจ
เลือกลงทุน ปัจจยัการตลาดดา้นผลิตภณัฑ ์อธิบายวา่ หากผูล้งทุนใหค้วามหลากหลาย
ของจาํนวนกองทุนรวมหุน้ระยะยาว มีความเป็นไปไดสู้งที'จะตดัสินใจเลือกลงทุน  
ปัจจยัส่วนประสมทางการตลาด อธิบายวา่ ผูล้งทุนใหค้วามสาํคญัดา้นกระบวนการ 
เรื'องขั2นตอนการซื2อขายมีความเป็นไปไดที้'จะตดัสินใจเลือกลงทุน  
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บทที� 3 

ตลาดตราสารหนี5และการดาํเนินงาน 

 

การจดัตั5งกองทุน 
 

 บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมแห่งแรกของประเทศไทยไดจ้ดัตั2งขึ2นในปี
พ.ศ. 2518 โดยความร่วมมือกนัระหวา่งรัฐบาลไทยและบรรษทัการเงินระหว่างประเทศ 
(International Finance Corporation--IFC) ซึ'งเป็นหน่วยงานหนึ'งของธนาคารโลก และ
ไดมี้การจดัตั2งและจดัการกองทุนรวมโครงการแรกในปี พ.ศ. 2520 ภายใตชื้'อ “โครงการ
กองทุนสินภิญโญ” ดว้ยขนาดกองทุน 100 ลา้นบาท และมีอายโุครงการ 10 ปี ในปี พ.ศ.
2535 “พระราชบญัญติัหลกัทรัพย”์ (2535) ไดมี้ผลบงัคบัใช ้จึงไดมี้การจดัตั2งสาํนกังาน-
คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยขึ์2นเพื'อทาํหนา้ที'กาํกบัดูแลและ
ส่งเสริมพฒันาธุรกิจหลกัทรัพย ์ธุรกิจจดัการลงทุนและตลาดทุนของประเทศ โดยใน
วนัที' 19 มีนาคม พ.ศ. 2535 กระทรวงการคลงัไดใ้หอ้อกใบอนุญาตการจดัการกองทุนรวม 
แก่บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมที'จดัตั2งขึ2นใหม่ เพิ'มอีก 7 บริษทั รวมกบับริษทั
เดิมอีก 1 บริษทั รวมเป็น 8 บริษทั มีผลทาํใหธุ้รกิจการจดัการกองทุนรวมขยายตวัขึ2น
อยา่งรวดเร็ว และกลายเป็นส่วนสาํคญัในการพฒันาตลาดทุนของประเทศไทย  
 ปลายปี พ.ศ. 2538 สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
ไดเ้ปิดใหย้ื'นคาํขอใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการกองทุนรวม
เพิ'มเติม ซึ'งมีกลุ่มผูผ้า่นการพิจารณาของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพย ์จาํนวน 7 กลุ่ม (ไม่นบัรวมผูจ้ดัตั2งบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม 
เพื'อผูล้งทุนต่างดา้ว จาํกดั) ต่อมาในปี พ.ศ. 2539-2540 กลุ่มผูที้'ผา่นการพิจารณาดงักล่าว
ไดท้ยอยจดัตั2งบริษทัขึ2นเพื'อรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์ประเภทจดัการ
กองทุนรวมจากกระทรวงการคลงั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันา-
ความรู้ตลาดทุน, 2558ข) 
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ประเภทของตราสารหนี5 
 

 ตราสารหนี2 ที'ออกจาํหน่ายในประเทศไทยแบ่งเป็น 2 ประเภทใหญ่ ๆ ไดแ้ก่  
ตราสารหนี2ภาครัฐและตราสารหนี2ภาคเอกชน โดยตราสารหนี2ภาครัฐ ประกอบดว้ย 
พนัธบตัรรัฐบาลและพนัธบตัรรัฐวสิาหกิจ ซึ'งปัจจุบนัมีมูลค่ารวมประมาณร้อยละ 85 
ของตลาดตราสารหนี2ในประเทศไทย (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนั-
พฒันาความรู้ตลาดทุน, 2558ข) 
 
ตราสารหนี"ภาครัฐ 
 1. พนัธบตัรรัฐบาล 
  พนัธบตัรรัฐบาลเป็นตราสารหนี2ระยะกลาง/ระยะยาว ออกโดยกระทรวงการคลงั 
มีทั2งหมด 3 ประเภท ไดแ้ก่ พนัธบตัรเพื'อการลงทุน พนัธบตัรเพื'อการกูย้มื และพนัธบตัร- 
ออมทรัพย ์ตั2งแต่ปี พ.ศ. 2534 เป็นตน้มา ไม่มีการออกพนัธบตัรเพื'อการลงทุนอีก 
พนัธบตัรในตลาดส่วนใหญ่จะเป็นพนัธบตัรเพื'อการกูย้มื ซึ'งออกมาเพื'อแกไ้ขภาวะ 
ขาดดุลงบประมาณการเงิน ส่วนพนัธบตัรออมทรัพยน์ั2นเพื'อใหป้ระชาชนมีทางเลือก 
ในการออมทรัพยเ์พิ'มขึ2นอีกทางหนึ'ง 
 2. พนัธบตัรรัฐวสิาหกิจ 
  พนัธบตัรรัฐวสิาหกิจเป็นตราสารหนี2ระยะกลาง/ระยะยาว ออกโดยรัฐวสิาหกิจ 
ส่วนใหญ่ไดรั้บการคํ2าประกนัโดยกระทรวงการคลงั ผลตอบแทนของพนัธบตัรขึ2นอยูก่บั 
อตัราดอกเบี2ยของตลาดเงินในขณะนั2น ระดบัความเสี'ยงและระยะเวลาไถ่ถอน โดยปกติ
พนัธบตัรที'มีระยะเวลาไถ่ถอนยาวจะใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่พนัธบตัรรุ่นที'มีระยะเวลา-
ไถ่ถอนคงเหลือสั2น และพนัธบตัรรัฐวสิาหกิจที'กระทรวงการคลงัไม่คํ2าประกนัจะมี
ผลตอบแทนสูงกวา่พนัธบตัรที'กระทรวงการคลงัคํ2าประกนัและพนัธบตัรรัฐบาล 
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ตราสารหนี"ภาคเอกชน 
 การออกหุน้กูค่้อนขา้งจะเป็นที'นิยมกนัมากและมกัจะขายหมดภายในเวลาไม่กี'วนั 
เนื'องจากผูที้'กูเ้งินผา่นตลาดซื2อขายตราสารหนี2  คือ บริษทัไม่ใช่ธนาคาร ดงันั2น ความมั'นคง 
ของเงินกูจ้าํนวนนั2นขึ2นอยูก่บัความมั'นคงของบริษทั โดยไม่มีการประกนัทั2งจากธนาคาร
และรัฐบาล ดงันั2น นกัลงทุนจะพบวา่ หุน้กูมี้ขอ้ไดเ้ปรียบพนัธบตัรรัฐบาลตรงที'มีอตัรา-
ดอกเบี2ยสูงกวา่ เนื'องจากมีความเสี'ยงมากกวา่ การลงทุนขั2นตํ'าสุดในหุน้กูส้าํหรับนกัลงทุน 
ที'เป็นบุคคลขึ2นอยูก่บัวา่เป็นการเสนอขายแก่ประชาชน (Public Offering--P/O) หรือ 
เป็นการเสนอขายแก่บุคคลในวงจาํกดั (Private Placement--P/P) หุ้นกูที้'เสนอขายแก่
ประชาชน ท่านสามารถซื2อไดต้ั2งแต่หนึ'งหน่วยขึ2นไป (โดยราคาที'ตราต่อหน่วยอาจเป็น 
1,000 บาท 10,000 บาท หรือขึ2นอยูก่บัขอ้กาํหนดของผูอ้อกหุน้กู)้ ส่วนการเสนอขาย 
แก่บุคคลในวงจาํกดั ตอ้งซื2อขั2นตํ'า 10 ลา้นบาท หรือ 10,000 หน่วย บริษทัต่าง ๆ เริ'ม
ออกตราสารหนี2ในปี พ.ศ. 2535 หลงัจากมีตราพระราชบญัญติัคณะกรรมการกาํกบั-
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ซึ'งไดเ้ปลี'ยนแปลงเงื'อนไขใหก้ารออกหุน้กู ้
ทาํไดง่้ายขึ2น 
 เงื'อนไขในการออกหุน้กูมี้หลายลกัษณะ เช่น แบบดอกเบี2ยคงที' (straight fixed) 
แบบลอยตวั (FRN) แบบทยอยคืนเงินตน้ (amortizing) และแบบแปลงสภาพได ้
(convertible) สาํหรับการเสนอขายในตลาดนั2นผูอ้อกสามารถทาํไดด้ว้ยการเสนอขาย
ใหแ้ก่ประชาชนทั'วไป หรือเสนอขายใหบุ้คคลในวงจาํกดั โดยผูอ้อกตราสารหนี2จะตอ้ง
ปฏิบติัตามเงื'อนไขของคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) 
และตอ้งไดรั้บอนุมติัจากคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) 
ก่อนทาํการเสนอขาย ส่วนการออกจาํหน่ายโดยเสนอขายแบบเฉพาะเจาะจงนั2นจะทาํได้
โดยตรง โดยสามารถขายใหก้บันกัลงทุนไดไ้ม่เกิน 35 คน หรือเสนอขายใหก้บัผูล้งทุน 
ที'เป็นสถาบนัตามทีคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) 
กาํหนดไว ้17 ประเภท 
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กองทุนรวม 
 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน (2558ข)  
ไดก้ล่าวถึงกองทุนรวม คือ เครื'องมือในการลงทุน (investment vehicle) สาํหรับผูล้งทุน
รายยอ่ยที'ประสงคจ์ะนาํเงินลงทุนในตลาดเงินตลาดทุน แต่ไม่สามารถดาํเนินการลงทุน
ไดด้ว้ยตวัเอง อาจเพราะดว้ยมีทุนทรัพยใ์นจาํนวนที'จาํกดัไม่สามารถกระจายเงินลงทุน
ไปยงักลุ่มหลกัทรัพยต่์าง ๆ ไดม้ากพอ นอกจากนี2ยงั ไม่มีความรู้ความสามารถมากพอ 
ในการลงทุนอีกทั2งไม่มีเวลามากพอที'จะติดตามขอ้มูลเพื'อใชใ้นการตดัสินใจลงทุน  
จึงเลือกลงทุนในกองทุนรวมที'มีผูที้'ช่วยดูแลการจดัการการลงทุนใหมี้ระบบและ
ประสิทธิภาพ เป็นผูดู้แลแทนเพื'อที'จะใหไ้ดผ้ลตอบแทนที'ดีที'สุดภายใตค้วามเสี'ยง 
ที'ผูล้งทุนยอมรับได ้
 1. ผูเ้กี'ยวขอ้งกองทุนรวม ประกอบไปดว้ย ผูที้'ไดรั้บมอบหมายใหท้าํหนา้ที'ต่าง ๆ 
ทั2งผูก้บักบัดูแลที'เป็นองคก์รภาครัฐและเอกชน 
  1.1 บริษทัจดัการ ตอ้งเป็นบริษทัหลกัทรัพยที์'ไดรั้บอนุญาตจดัการกองทุน 
จากกระทรวงการคลงัเท่านั2น โดยบริษทัจดัการจะบริหารจดัการกองทุนใหเ้ป็นไปตาม
วตัถุประสงคแ์ละนโยบายการลงทุนโดยเคร่งครัด แจง้รายละเอียดใหผู้ล้งทุนทราบ
ภายในหนงัสือชี2ชวนเสนอขายหน่วยลงทุนใหแ้ก่ผูที้'สนใจลงทุนไดศึ้กษาก่อนตดัสินใจ
ลงทุน 
  1.2 ผูดู้แลผลประโยชนต์อ้งเป็นสถาบนัการเงินที'มีคุณสมบติัตามขอ้กาํหนด
ของสาํนกัคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ที'กาํหนดให ้
ทาํหนา้ที'รักษาผลประโยชนท์ั2งมวลของผูถื้อหน่วยลงทุน ไดแ้ก่ 
   1.2.1 ดูแลจดัการใหก้ารจดัการกองทุนเป็นไปตามวตัถุประสงคข์อง
นโยบายการลงทุนของโครงการที'ไดรั้บการอนุมติัจากคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพย-์
และตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) และไดจ้ดแจง้ไวใ้นหนงัสือชี2ชวน 
   1.2.2 ดูแลและเกบ็รักษาทรัพยสิ์นทั2งหมดของกองทุนรวม 
   1.2.3 รับชาํระค่าซื2อและรับชาํระราคาการขายทรัพยสิ์น 
   1.2.4 ตรวจทานความถูกตอ้งมูลค่าของทรัพยสิ์นของกองทุนรวม 
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   1.2.5 เป็นตวัแทนในการดาํเนินคดีฟ้องร้องแทนผูถื้อหน่วยลงทุนหาก
บริษทัจดัการกองทุนปฏิบติัหนา้ที'โดยมิชอบ 
  1.3 ตวัแทนสนบัสนุนการขายหน่วยลงทุน ตอ้งเป็นบุคคลที'ไดรั้บอนุญาต 
จากสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) เท่านั2น  
มีคุณสมบติัตามกฎหมายผา่นการทดสอบความรู้ความสามารถในหลกัสูตรการเป็น
ตวัแทน 
  1.4 นายทะเบียนหน่วยลงทุน มีหนา้ที'ดูแลทะเบียนรายชื'อของผูถื้อหน่วยลงทุน 
สิทธิประโยชนข์องผูถื้อหน่วยลงทุน เช่น การจ่ายเงินปันผลและสิทธิประโยชนอื์'น ๆ 
  1.5 ผูส้อบบญัชีรับอนุญาต เป็นบุคคลที'ไดรั้บอนุญาตเป็นผูต้รวจสอบบญัชี 
และมีชื'อขึ2นทะเบียนไวก้บัสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
(ก.ล.ต.)  
  1.6 สมาคมบริษทัจดัการลงทุน มีการจดัตั2งภายใตพ้ระราชบญัญติัหลกัทรัพย-์
และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 สมาคมมีหนา้ที'วางมาตรฐานในการปฏิบติัใหส้มาชิก
ยดึถือและปฏิบติัเป็นมาตรฐานเดียวกนัทุกราย มีหนา้ที'ในการกาํหนดจรรยาบรรณ 
กาํหนดบทลงโทษเมื'อบริษทัสมาชิกฝ่าฝืนหรือไม่ปฏิบติัตาม 
  1.7 สาํนกัคณะกรรมการกาํหบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์เป็นองคก์ร
ของภาครัฐทาํหนา้ที'กาํกบัดูแลหลกัทรัพย ์รวมถึงการจดัการลงทุน ออกระเบียบ 
ประกาศของกาํหนดขอ้บงัคบั ขอ้กาํหนดตามความถูกตอ้งที'วา่ดว้ยกฎหมายหลกัทรัพย-์
และตลาดหลกัทรัพย ์
 2. ประเภทของกองทุนรวม  
  2.1 แบ่งตามนโยบายการลงทุนซึ'งจะเกี'ยวขอ้งโดยตรงกบัผลตอบแทน 
และความเสี'ยงที'ผูล้งทุนจะไดรั้บ สามารถแบ่งนโยบายการลงทุนออกไดเ้ป็น 10 แบบ
มาตรฐานของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.)  
   2.1.1 กองทุนรวมตราสารแห่งทุน (equity fund) กองทุนรวมตราสารแห่งทุน 
เป็นกองทุนที'มีความเสี'ยงสูงกวา่ตราสารประเภทอื'น ผูล้งทุนสามารถยอมรับความเสี'ยง
ไดสู้ง กองทุนรวมที'มีนโยบายลงทุนในตราสารทุนโดยเฉลี'ยรอบปีบญัชีไม่นอ้ยกวา่ 
ร้อยละ 65 ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม 
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   2.1.2 กองทุนรวมตราสารแห่งหนี2  (general fixed income fund) จะลงทุน
ในตราสารหนี2  แต่จะไม่ลงทุนในหุน้เพื'อไม่ใหเ้กิดความเสี'ยงมาก เป็นการลงทุนที'ไดรั้บ
ความเสี'ยงตํ'าและผลตอบแทนที'ไดรั้บจะไม่สูงมากเหมือนกบัการลงทุนในตราสารแห่งทุน 
แต่ถา้เกิดการขาดทุนกจ็ะไม่ขาดทุนมากเหมือนการลงทุนในตราสารแห่งทุนเช่นกนั 
   2.1.3 กองทุนรวมตราสารแห่งหนี2ระยะยาว (long-term fixed income 
fund) กองทุนรวมที'มีนโยบายการลงทุนในตราสารหนี2 ต่าง ๆ ที'มีอายเุฉลี'ยการลงทุน
มากกวา่หนึ'งปี เหมาะกบัผูล้งทุนที'ไดรั้บความเสี'ยงไดต้ ํ'า และสามารถเลือกลงทุนได ้
ในระยะยาว 
   2.1.4 กองทุนรวมตราสารแห่งหนี2ระยะสั2น (short-term fixed income fund) 
กองทุนรวมที'มีนโยบายการลงทุนในตราสารหนี2 ต่าง ๆ ที'มีอายเุฉลี'ยนอ้ยกวา่ 1 ปี  
เหมาะสาํหรับผูล้งทุนที'ตอ้งการลงทุนในระยะสั2น และตอ้งการความเสี'ยงตํ'า 
   2.1.5 กองทุนรวมผสม (balance fund) เนน้การลงทุนแบบผสมผสาน 
เหมาะที'จะลงทุนในตราสารไดทุ้กประเภท ไม่มุ่งเนน้เจาะจงประเภทใดประเภทหนึ'ง 
   2.1.6 กองทุนรวมผสมแบบยดืหยุน่ (flexible portfolio fund) จะไม่มี-
ขอ้กาํหนดเกี'ยวกบั Ceiling และ Floor ในการลงทุนในตราสารหนี2แต่อยา่งใด สามารถ
ลงทุนไดใ้นตราสารทุกประเภทเช่นเดียวกบักองทุนรวมแบบผสม การจดัสรรเงินลงทุน
ขึ2นอยูก่บัดุลพินิจของผูจ้ดัการกองทุนวา่จะนาํไปลงทุนในตราสารทุนเท่าไหร่จึงจะ
เหมาะสมกบัผูล้งทุนที'ยอมรับความเสี'ยงไดป้านกลาง 
   2.1.7 กองทุนรวมหน่วยลงทุน (fund of funds) มีนโยบายนาํเงินลงทุน 
ไปลงทุนในหน่วยกองทุนรองโดยเฉลี'ยไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ 65 ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ
กองทุนรวม กองทุนนี2 มีขอ้ดีหลายอยา่งทั2งการกระจายการลงทุนไปยงัหลายกองทุน 
เพื'อลดความเสี'ยงจึงเป็นขอ้ไดเ้ปรียบที'ดีภายใตก้ารจดัการของผูจ้ดัการกองทุนและ 
หลายบริษทัจดัการ ขอ้เสียของกองทุนรวมหน่วยลงทุนอยูที่'ค่าธรรมเนียมในการจดัการ
และค่าใชจ่้ายอื'น ๆ ซํ2 าซอ้น 
   2.1.8 กองทุนรวมใบสาํคญัแสดงสิทธิ (warrant fund) กองทุนรวมที'มี
นโยบายการลงทุนในใบสาํคญัแสดงสิทธิที'จะซื2อหุน้ ซื2อหุน้กู ้ใบสาํคญัแสดงสิทธิจะซื2อ
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หน่วยลงทุน จะซื2อหุน้เพิ'มทุนโดยในรอบปีไม่นอ้ยกวา่65ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ
กองทุนรวม การลงทุนในกองทุนดงักล่าวจึงมีความเสี'ยงสูง 
   2.1.9 กองทุนรวมกลุ่มธุรกิจ (sector fund) เนน้การลงทุนในตราสารทุน
ของบริษทัที'มีธุรกิจหลกัประเภทเดียวตามที'ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกาํหนด  
มีการลงทุนกระจุกตวัจึงมีความเสี'ยงสูงกวา่กองทุนรวมตราสารแห่งทุนโดยทั'วไป 
   2.1.10 กองทุนรวมตลาดเงิน (money market fund) จะนาํเงินลงทุนไป
ลงทุนในตราสารหนี2 ที'มีกาํหนดชาํระเงินตน้เมื'อทวงถาม หรือมีกาํหนดอายไุม่เกิน 1 ปี
และตราสารหนี2 ที'มีคุณภาพ กองทุนรวมชนิดนี2 มีความเสี'ยงตํ'ามีความคลา้ยคลึงกบั
กองทุนรวมตราสารหนี2ระยะสั2น เหมาะกบัผูล้งทุนที'ไม่ตอ้งการความเสี'ยง 
  2.2 แบ่งตามประเภทการขายคืนหน่วยลงทุน (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 
สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2558ข, หนา้ 12-15) 
   2.2.1 กองทุนเปิด (open-end fund) เป็นกองทุนที'มีสภาพคล่องสูงไม่มี-
การกาํหนดอายกุองทุน สามารถเพิ'มลดหน่วยลงทุนไดต้ามตอ้งการ 
   2.2.2 กองทุนปิด (closed-end fund) กองทุนปิดนี2ผูจ้ดัการกองทุนสามารถ
นาํเงินในกองทุนไปลงทุนไดอ้ยา่งเตม็ที' เพราะกองทุนปิดมีหน่วยลงทุนที'คงที'ไม่เพิ'มลด 
มีการเปิดใหจ้องแค่ครั2 งเดียวมีการกาํหนดอายโุครงการที'แน่นอนไม่สามารถรับซื2อหน่วย
ลงทุนก่อนอายโุครงการได ้แต่เพื'อเพิ'มสภาพคล่องใหแ้ก่ผูล้งทุนจึงสามารถจาํหน่วย
ลงทุนกองทุนปิดไปขายในตลาดรองได ้
  2.3 กองทุนรวมพิเศษ  
   2.3.1 กองทุนรวมมีประกนั (guarantee fund) คือ กองทุนรวมที'บริษทั
จดัการจดัใหมี้สถาบนัการเงินเป็นผูป้ระกนัต่อผูถื้อหน่วยลงทุนวา่จะจ่ายเงินลงทุน 
และผลตอบแทนแก่ผูล้งทุนตามจาํนวนเงินที'ไดป้ระกนัเอาไว ้เมื'อถือหน่วยลงทุนตาม
ระยะเวลาที'ประกนัใหผู้ล้งทุนมั'นใจวา่เงินลงทุนจะไม่สูญเปล่า สถาบนัการเงินที'เป็น
ผูป้ระกนัของกองทุนรวมมีประกนัตอ้งมีคุณสมบติัอยา่งใดอยา่งหนึ'ง คือ เป็นธนาคาร
หรือสถาบนัการเงินอื'นที'มีกฎหมายเฉพาะจดัตั2งขึ2น หรือธนาคารพาณิชยต์ามกฎหมาย 
วา่ดว้ยธนาคารพาณิชยห์รือบริษทัเงินทุนตามกฎหมาย ธุรกิจหลกัทรัพย ์และธุรกิจ-
เครดิตฟองซิเอร์ 
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   2.3.2 กองทุนรวมเพื'อการเลี2ยงชีพ (Retirement Mutual Fund--RMF) 
วตัถุประสงคใ์นการส่งเสริมการออมและการลงทุนของบุคคลเพื'อเตรียมความพร้อม
สาํหรับการเกษียณอายทีุ'มีคุณภาพ กองทุนรวมเพื'อการเลี2ยงชีพสามารถนาํไปลดหยอ่น-
ภาษีไดปี้ละไม่เกิน 500,000 บาท 
 3. หนงัสือชี2ชวน 
  หนงัสือชี2ชวนเสนอขายหน่วยลงทุนเป็นเอกสารสาํคญัที'ทางบริษทัจดัทาํขึ2น
เพื'อเผยแพร่ใหแ้ก่ผูล้งทุนทุกครั2 งที'เสนอขายหน่วยลงทุน ซึ'งมี 2 ส่วน คือ (1) ส่วนสรุป
ขอ้มูลสาํคญัที'ผูล้งทุนควรทราบ และ (2) ส่วนขอ้มูลโครงการ 
 4. ตราสารที'ลงทุน 
  4.1 ตราสารหนี2  (debt instruments) เรียกอีกอยา่งหนึ'งวา่สัญญาเงินกูที้'บริษทั
ออกใหแ้ก่ผูล้งทุนทั'วไปโดยสัญญาวา่จะใชเ้งินตามกาํหนดและจ่ายดอกเบี2ยตามกาํหนด 
การลงทุนในตราสารหนี2 นี2จะมีความเสี'ยงนอ้ยกวา่การลงทุนในตราสารทุน ประเภทของ
ตราสารหนี2  ไดแ้ก่ (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน, 
2551) 
   4.1.1 ตราสารหนี2ภาครัฐ ไดแ้ก่ พนัธบตัรรัฐบาล (government bond) 
พนัธบตัรรัฐวสิาหกิจ (state-owned enterprise bond) พนัธบตัรกองทุนเพื'อการฟื2 นฟูและ
พฒันาระบบสถาบนัการเงิน พนัธบตัรธนาคารแห่งประเทศไทย ตัeวเงินคงคลงั (treasury 
bill) ตราสารหนี2ภาครัฐมีความเสี'ยงตํ'าสุด ผลตอบแทนไม่สูงมากมีอายกุารลงทุนใน
ระยะยาว ยกเวน้แต่กรณีตัeวเงินคงคลงั ซึ'งรัฐบาลออกเพื'อใชใ้นการกูย้มืเงินระยะสั2น 
(ไม่เกิน 180 วนั)  
   4.1.2 ตราสารหนี2ภาคเอกชน ไดแ้ก่ 
    4.1.2.1 หุน้กู ้(debenture) มีคุณสมบติัตามสถานะของการเป็นเจา้หนี2  
    4.1.2.2 หุน้กูมี้ประกนั (secured debt) มีบุคคลที'สามคํ2าประกนัหนี2   
มีการวางหลกัทรัพยไ์วเ้ป็นประกนั 
    4.1.2.3 หุน้กูไ้ม่มีประกนั (non-secured debt) ปลอดการคา้ประกนั 
และปลอดหลกัทรัพยที์'วางไวเ้ป็นประกนัการชาํระหนี2  
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    4.1.2.4 หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสิทธิ (senior debt) ผูล้งทุนทรงสิทธิของ 
ความเป็นเจา้หนี2 เท่าเทียมกบัเจา้หนี2รายอื'น แต่ดอ้ยกวา่หุน้กูมี้ประกนั 
    4.1.2.5 หุน้กูด้อ้ยสิทธิ (subordinated debt) ผูล้งทุนทรงสิทธิของ
ความเป็นเจา้หนี2  เป็นของเจา้หนี2รายอื'นไม่ดอ้ยสิทธิ นั'นคือ ไดรั้บชาํระหนี2 คืนหลงัสุด 
   4.1.3 ตัeวแลกเงิน (bill of exchange) คือ ตราสารการเงินระยะสั2นที'บุคคล-
หนึ'งสั'งใหอี้กคนหนึ'งจ่ายเงินตามที'ระบุไวใ้นตัeวหลกัเงินนั2น สามารถซื2อขายเปลี'ยนมือ
ไดใ้นตลาดเงิน (money market) ส่วนใหญ่จะมีธนาคารหรือสถาบนัการเงินคํ2าประกนั
หรือรับรอง 
   4.1.4 ตัeวสัญญาใชเ้งิน (promissory note) คือ ตราสารการเงินระยะสั2นที'
บุคคลหนึ'งสัญญากบัอีกคนหนึ'งจะใชเ้งินตามที'ระบุไวบ้นตัeวสัญญาใชเ้งิน ตัeวสัญญา- 
ใชเ้งิน ส่วนใหญ่แลกเปลี'ยนมือไม่ได ้(non-negotiable)  
   4.1.5 บตัรเงินฝากแลกเปลี'ยนมือได ้(negotiable certificate of deposit) คือ 
ตราสารแสดงเงินฝากกบัธนาคาร สามารถแลกเปลี'ยนมือไดใ้นตลาดรอง จะมีความเสี'ยง
มากกวา่ตราสารหนี2ของภาครัฐแต่ตราสารหนี2ภาครัฐจะมีอตัราผลตอบแทนสูงกวา่ และ
มีอายกุารลงทุนใหเ้ลือกมาก ทั2งระยะสั2น ระยะกลาง และระยะยาว เป็นตน้ 
 5. ผลตอบแทนการลงทุน 
  5.1 ผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารหนี2  ไดแ้ก่ 
   5.1.1 ดอกเบี2ยรับ (interest received) ผูล้งทุนจะไดรั้บดอกเบี2ยเป็นประจาํ
ตามจาํนวนเงินที'คาํนวณจากอตัราดอกเบี2ยที'ตราไว ้(coupon rate) บนตราสารหนี2และ
ตามกาํหนดเวลาที'ระบุไว ้ 
   5.1.2 ส่วนลดรับ (discount earned) ในกรณีของตราสารหนี2ประเภท Zero 
Coupon Bond ผูล้งทุนสามารถซื2อตราสารหนี2ในราคาซื2อลด หรือในมูลค่าที'ต ํ'ากวา่
จาํนวนเงินหนา้ตัeว (face value) เช่น ตราสารหนี2ประเภท Zero Coupon Band ที'ไม่มี-
อตัราดอกเบี2ยที'ตราไว ้
   5.1.3 กาํไรส่วนเกินทุน (capital gain) ส่วนใหญ่จะเกิดขึ2นเมื'ออตัราดอกเบี2ย 
ในตลาดเงินลดลง ราคาซื2อขายของตราสารหนี2 ที'มี Coupon Rate ที'ตราไวใ้นอตัราสูงกวา่ 
Current Yield จะขยบัตวัสูงขึ2น และเป็นที'มาของกาํไรส่วนเกินทุน 
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 6. ความเสี'ยงจากกองทุนรวมตราสารหนี2  
  กองทุนรวมตราสารหนี2จะมีความเสี'ยงจากการที'บริษทัออกตราสารหนี2นาํเงิน
ไปลงทุนในกองทุนรวมที'ฐานะทางการเงินไม่ค่อยมั'นคง ทาํใหข้าดความสามารถใน 
การจ่ายดอกเบี2ยและคืนเงินตน้ หรือความเสี'ยงดา้นสภาพคล่องทาํใหผ้ดินดัชาํระหนี2  
 7. การวดัผลและการเปรียบเทียบการดาํเนินงานของกองทุนรวม 
  การประเมินผลการดาํเนินงานของกองทุนรวม โดยการเปรียบเทียบ 
การเปลี'ยนแปลงอตัราร้อยละ (percentage change) ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ 
  7.1 ดชันีมาตรฐาน (benchmark) มีกลุ่มหลกัทรัพยที์'คลา้ยคลึงกบักลุ่มหลกัทรัพย ์
กองทุนรวมนั2น ๆ ดชันีมาตรฐานจะถูกกาํหนดโดยสมาคมบริษทัจดัการลงทุนเช่นกนั 
   7.1.1 กองทุนรวมตราสารทุน เปรียบเทียบผลการดาํเนินงานกบัดชันีราคา-
หุน้ตลาดหลกัทรัพย ์(set index) 
   7.1.2 กองทุนรวมตราสารหนี2  เปรียบเทียบผลการดาํเนินงานกบัดชันี  
Thai BDC Bond Index และอตัราดอกเบี2ยเงินฝากของธนาคารพาณิชย ์เป็นตน้ 
  7.2 กองทุนรวมที'มีนโยบายการลงทุนเหมือนกนั บริษทัตอ้งแสดงอตัราส่วน
การเปลี'ยนแปลงของผลการดาํเนินงานยอ้นหลงัวนัที'คาํนวณปัจจุบนัจนถึงอดีต เช่น  
3 เดือน 6 เดือน 12 เดือน 3 ปี และตั2งแต่วนัแรกที'จดัตั2งกองทุนนั2น 
  7.3 อตัราผลตอบแทนการลงทุนเป็นปัจจยัหลกัในการวดัผลดาํเนินงาน
กองทุนหนึ'ง เพื'อเปรียบเทียบกบัผลตอบแทนของกองทุนอื'น มีการนาํอตัราผลตอบแทน
การลงทุนมาเปรียบเทียบกบักองทุนที'มีผลการดาํเนินงานดี จดักลุ่มตามวตัถุประสงค์
นโยบายการลงทุนกส็ามารถนาํมาใชจ้ดัอนัดบัเพื'อผลทางการตลาด 
 8. ความเสี'ยงในการลงทุน 
  ความเสี'ยงในการลงทุน คือ การที'ผูล้งทุนไดรั้บผลตอบแทนจริงจากการลงทุน
คลาดเคลื'อนไปจากผลตอบแทนที'คาดหวงัวา่จะไดรั้บเมื'อเริ'มลงทุน ไม่วา่ผลตอบแทน 
ที'ไดรั้บจริงจะมากกวา่หรือนอ้ยกวา่ที'คาดหวงักถื็อว่าความเสี'ยงทั2งสิ2น ดงันั2น จึงไม่มีการ- 
ลงทุนประเภทที'ไม่มีความเสี'ยง 
  8.1 ความเสี'ยงจากการลงทุนในตราสารทุน ผูล้งทุนสามารถกระจายการลงทุน
ในหลกัทรัพยห์ลายภาคธุรกิจและหลายอุตสาหกรรม สามารถลดความเสี'ยงในการลงทุน
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ในตราสารทุนไดร้ะดบัหนึ'ง การคดัเลือกตราสารทุนนี2ตอ้งคดัเลือกอยา่งพิถีพิถนั โดย
พิจารณาจากปัจจยัพื2นฐานของบริษทัผูอ้อกตราสารทุนนั2น ๆ เป็นสาํคญั ความเสี'ยงของ
ตราสารทุนสามารถแยกออกเป็น 3 ประเภทที'สาํคญั ไดด้งันี2  คือ 
   8.1.1 Company Risk หรือ Credit Risk ความเสี'ยงที'เกี'ยวกบับริษทันั2น  
ผูล้งทุนไม่สามารถคาดการณ์ได ้อนัเกิดจากสาเหตุทั2งภายในและภายนอก 
   8.1.2 Sector Risk หรือ Industry Risk ความเสี'ยงที'เกิดจากคุณสมบติัเฉพาะ 
ของภาคธุรกิจหรืออุตสาหกรรมนั2น ๆ เช่น เมื'อเกิดเหตุการณ์ไม่คาดฝันขึ2น ราคาหุน้อาจ
พุ่งสูงหรือตํ'ากไ็ด ้เพราะบริษทัอุตสาหกรรมประเภทนี2ผลิตหรือเสนอขายสินคา้และ
บริการเพียงไม่กี'ประเภท 
   8.1.3 Market Risk ความเสี'ยงที'เกิดจากการเปลี'ยนแปลงของสภาวการณ์
ลงทุนในตลาดหุน้ที'มีผลต่อการเปลี'ยนแปลงของราคาหุน้ กรณีเช่นนี2มกัจะเกิดขึ2นใน
ขณะที'ตลาดหุน้อยูใ่นสภาพร้อนแรง (bull market) หรือซบเซา (bear market) อนัมีผลมา
จากกระแสความรู้สึกโดยรวมของผูล้งทุน (market sentiment) ขณะนั2น ๆ สภาพเศรษฐกิจ 
การเมือง และการเงินทั2งภายในและภายนอกประเทศ จะมีส่วนกาํหนด Market 
Sentiment ของผูล้งทุนดว้ย ซึ'งการเปลี'ยนแปลงของราคาหุน้นี2  ปัจจยัพื2นฐานของหุน้
ไม่ไดเ้ปลี'ยนแปลงเลย 
  8.2 ความเสี'ยงจากการลงทุนในตราสารหนี2โดยทั'วไปจะมีความเสี'ยงนอ้ยกว่า
การลงทุนในตราสารทุน แต่ถา้หากนโยบายทางการเงินไม่ชดัเจนส่งผลใหอ้ตัราดอกเบี2ย
ขึ2นลงมาก ตลาดตราสารหนี2กมี็ความผนัผวนและมีความเสี'ยงสูง การลงทุนในตลาด- 
ตราสารหนี2กอ็าจมีความเสี'ยงสูงกวา่การลงทุนในตราสารทุนกเ็ป็นได ้ความเสี'ยงของ 
ตราสารหนี2 มีอยู ่10 ประเภทดว้ยกนั 
   8.2.1 Interest Rate Risk หรือ Market Risk ความเสี'ยงที'เกิดจากอตัราดอกเบี2ย 
ในตลาดเงินผนัผวน ตวัอยา่งเช่น เมื'ออตัราดอกเบี2ยในตลาดเงินขยบัสูงขึ2นหรือมีท่าที 
วา่จะขยบัตวัสูงขึ2นอตัราดอกเบี2ยที'ตราไว ้Coupon Rate ของตราสารหนี2 ที'ออกใหม่กจ็ะ
สูงขึ2นดว้ยตราสารหนี2 ที'ออกมาล่วงหนา้ และการซื2อขายในตลาดรองกจ็ะมีการซื2อขาย 
ในระดบัราคาที'ลดลง เพื'อดึงใหอ้ตัราผลตอบแทน Yield ขยบัสูงขึ2นไปอยูใ่นระดบัที'
เทียบเคียงกนักบัอตัราดอกเบี2ยปัจจุบนั ฉะนั2นยิ'งตราสารหนี2 ที'มีอายยุาวเพียงใด หรือมี
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อตัราดอกเบี2ยที'ตราไวใ้น Coupon Rate ตํ'าเพียงใด ตราสารหนี2นั2นกจ็ะมีความเสี'ยงต่อ
อตัราดอกเบี2ยที'อาจปรับตวัสูงขึ2นในอนาคตมากขึ2นเท่านั2น 
   8.2.2 Credit Risk หรือ Default Risk ความเสี'ยงที'เกิดจากการที'ผูอ้อก 
ตราสารหนี2ไม่สามารถจ่ายชาํระดอกเบี2ย หรือชาํระคืนเงินตน้ไดเ้ตม็จาํนวนเงิน หรือ 
ตามเวลาที'กาํหนด ตัeวเงินคลงัของรัฐบาลจะไม่มี Credit Risk เลย ในขณะตัeวเงิน หรือ 
หุน้กู ้หรือตราสารหนี2ประเภทอื'น ๆ ที'ออกโดยภาคเอกชนจะมี Credit Risk มากบา้ง 
นอ้ยบา้งในระดบัที'ต่างกนัไป การพิจารณาความสามารถในการชาํระหนี2ของผูอ้อก 
ตราสารหนี2  อาจดูผลการจดัอนัดบัความน่าเชื'อถือ (credit rating) ตราสารหนี2นั2น ๆ อาจมี
การจดัอนัดบัทั2งดา้นคุณภาพของผูอ้อกตราสารหนี2  (ความสามารถในการจ่ายชาํระหนี2 ) 
และดา้นคุณภาพของตวัตราสารหนี2 เอง (ความเหมาะสมของเงื'อนไขในการชาํระหนี2 ) 
   8.2.3 Purchasing Power Risk หรือ Inflation Risk ความเสี'ยงต่อการมี
อาํนาจซื2อที'ลดลงในอนาคต ขณะที'ภาวะเงินเฟ้อเป็นสิ'งที'คู่กนัไปกบัการเจริญเติบโต 
ทางเศรษฐกิจ ผูล้งทุนในตราสารหนี2 ที'มีอายเุกิน 10 ปี จึงมีความเสี'ยงต่อภาวะเงินเฟ้อ 
และอาํนาจซื2อที'ลดลงในอนาคต ภาวะเงินเฟ้อจึงมีอิทธิพลต่ออาํนาจซื2อของผูล้งทุน 
ผลตอบแทนที'แทจ้ริง = อตัราดอกเบี2ย – อตัราเงินเฟ้อ  
    ถา้ภาวะเงินเฟ้อสูงขึ2น ผลตอบแทนที'แทจ้ริง (real return) ของ 
การลงทุนในตราสารหนี2จะลดลง และทาํใหอ้าํนาจซื2อของผูล้งทุนลดลงดว้ย ผูล้งทุน 
จึงควรกระจายเงินที'จะลงทุนไปในตราสารหนี2 ที'มีอาย ุ(maturity) หลากหลายเพื'อเป็น
การกระจายความเสี'ยงประเภท Purchsing Power Risk ไปในตวั 
   8.2.4 Reinvestment Risk ความเสี'ยงที'เกิดจากการที'ผูล้งทุนนาํเอาดอกเบี2ย
รายงวดที'ไดรั้บจากตราสารหนี2ไปลงทุนต่อในตราสารที'ใหอ้ตัราผลตอบแทนที'ลดลง
จากเดิมในขณะที'อตัราดอกเบี2ยในตลาดเงินลดตํ'าลง กล่าวคือ ไดอ้ตัราดอกเบี2ยบน 
อตัราดอกเบี2ยที'ลดลงทาํใหผ้ลตอบแทนในตราสารหนี2นั2นลดลงดว้ย 
   8.2.5 Rollover Risk ความเสี'ยงที'เกิดในกรณีที'ตราสารหนี2 ที'ลงทุนไวเ้ดิม
ครบกาํหนดอาย ุการที'ตราสารหนี2 เดิมครบกาํหนดอายกุารลงทุน แต่ตอ้งนาํเงินตน้ไป
ลงทุนใหม่ในตราสารหนี2 ใหม่ที'มีอตัราดอกเบี2ยตํ'าลง ในกรณีเช่นนี2  อตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนรอบใหม่จะลดลงเป็นความเสี'ยงที'มีลกัษณะเหมือนกบั Reinvestment Risk 
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แต่จะเกิดกบัเงินตน้ที'อ่อนตวั ตราสารหนี2ระยะสั2นจะมี Rollover Risk สูงสุด แต่ในช่วงที'
ตลาดเงินตึงตวัและดอกเบี2ยอยูใ่นช่วงขาขึ2น ตราสารหนี2ระยะสั2นกจ็ะมี Rollover Risk ตํ'า
และสามารถปรับตวัไดเ้ร็วกวา่ตราสารหนี2ประเภทอื'น 
   8.2.6 Call Risk ความเสี'ยงที'เกิดจากการที'ผูอ้อกตราสารหนี2ขอชาํระคืนหนี2  
ก่อนครบกาํหนด ความเสี'ยงประเภทนี2จะเกิดขึ2นเฉพาะกบัตราสารหนี2 ที'มีการระบุเงื'อนไข 
Call Option ไวล่้วงหนา้ วา่ผูอ้อกตราสารหนี2 มีสิทธิที'จะจ่ายชาํระคืนหนี2ไดก่้อนกาํหนด 
ส่วนใหญ่จะเกิดขึ2นเมื'ออตัราดอกเบี2ยลดลง 
   8.2.7 Repayment Risk ความเสี'ยงที'เกิดจากการที'ลูกหนี2 จ่ายชาํระคืนหนี2
ก่อนครบกาํหนดอายเุช่นเดียวกบั Call Risk แต่ความเสี'ยงประเภท Prepayment Risk 
มกัจะเกิดขึ2นกบัตราสารหนี2ประเภทที'มีบญัชีลูกหนี2พร้อมหลกัทรัพยจ์ดจาํนองเป็น
ประกนัการชาํระคืนของตราสารหนี2นั2น (mortgaged-back securities) 
   8.2.8 Currency Risk หรือ Exchange Risk ความเสี'ยงที'เกิดจากอตัรา-
แลกเปลี'ยนเงินตราต่างประเทศเปลี'ยนแปลงจะเกิดขึ2นกบักรณีของการลงทุนขา้มประเทศ 
ฉะนั2น เมื'อสถานการณ์เศรษฐกิจ การเมือง และการเงินภายในประเทศไม่เอื2ออาํนวย  
จะพบวา่ ไม่มีเงินทุนไหลเขา้ ทั2งที'ลงทุนอยูแ่ลว้กเ็ริ'มไหลออกไปยงัตลาดทุนอื'นที'มี
ความเสี'ยงนอ้ยกวา่ดว้ย 
   8.2.9 Liquidity Risk ความเสี'ยงที'เกิดขึ2นจากการขาดสภาพคล่องใน 
การซื2อขายแลกเปลี'ยนมือของตราสารหนี2นั2น ๆ มกัจะเกิดขึ2นกบักรณีที'ผูล้งทุนลงทุนใน
ตราสารหนี2 ที'ไม่เป็นที'นิยม หากมีผูล้งทุนประสงคจ์ะขายตราสารหนี2นั2น เพื'อแลกเปลี'ยน
เป็นเงินสดในกรณีจาํเป็น ผูล้งทุนจะตอ้งยอมลดราคาขายลงตํ'ากวา่ราคาตลาดโดยทั'วไป
เพื'อดึงดูดความสนใจใหมี้ผูซื้2อเขา้มาซื2อราคาซื2อขายดงักล่าว การลงทุนในตราสารหนี2  
ที'ไม่มีสภาพคล่องกเ็ป็นความเสี'ยงอยา่งหนึ'งที'สาํคญั 
   8.2.10 Even Risk ความเสี'ยงที'เกิดขึ2นจากการเปลี'ยนแปลงที'มีนยัสาํคญั
ต่อนโยบายในการดาํเนินงานของผูอ้อกตราสารหนี2  เช่น การเปลี'ยนแปลงผูถื้อหุน้รายใหญ่ 
หลงัจากการถือครอบงาํกิจการ และอาจมีดุลพินิจที'ไม่เป็นคุณแก่เจา้หนี2ตราสารหนี2 เดิม 
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ผลตอบแทนการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี" 
 ปัจจุบนัมีทางเลือกในการลงทุนมากขึ2นจะมีคาํถามวา่เราจะเลือกกองทุนอยา่งไร 
บางคนเลือกตามที'เจา้หนา้ที'กองทุนมานาํเสนอขายไม่วา่จะเป็นตามเคานเ์ตอร์ธนาคาร
หรือเจา้หนา้ที'กองทุนที'ท่านรู้จกั แต่อยา่ลืมวา่จุดประสงคห์ลกัที'เลือกลงทุนนั2น เพราะ 
ตอ้งการผลตอบแทน ดงันั2น การที'จะเลือกซื2อกองทุนแต่ละกองทุนนั2นตอ้งพิจารณาจาก
ผลการดาํเนินงานที'ผา่นมาของกองทุนนั2น ๆ โดยการดูผลตอบแทนยอ้นหลงัเพื'อเป็น
ประโยชนแ์ก่นกัลงทุน สมาคมบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนจึงจดัทาํตารางจดัอนัดบั
กองทุนขึ2นมา เพื'อเนน้การจดักลุ่มออกเป็นกลุ่มยอ่ย ๆ เพื'อเปรียบเทียบประสิทธิภาพ 
ของกลุ่มกองทุน (peer group performance) เป็นเปอร์เซ็นตไ์ทล ์(percentile) (สมาคม-
บริษทัจดัการลงทุน, 2561ข) 
 จากตาราง 2 การดูผลตอบแทนในช่วงหนึ'งปีที'ผา่นมา ตวัเลขเปอร์เซ็นตไ์ทลที์' 5 
คือ 1.18 แสดงวา่ กองทุนทาํผลตอบแทนในหนึ'งปีไดร้้อยละ 1.18 จะจดัเป็นอนัดบัที' 5 
เทียบกบักองทุนทั2งหมดร้อยกองที'อยูใ่นกลุ่ม Mid Term General Bond (แต่ความเป็น
จริงแลว้กองทุนในกลุ่มนี2อาจมีมากกวา่หรือนอ้ยกว่า 100 กองทุน แต่การเปรียบเทียบ
เปอร์เซ็นตไ์ทลจ์ะเปรียบเทียบกบั 100 กองทุน) กองทุนนี2จะติดอนัดบั 5 เปอร์เซ็นตแ์รก 
(Top 5) ของกองทุนในกลุ่มนี2 ที'ทาํผลตอบแทนไดดี้ที'สุด  
 จากขอ้มูลในตาราง 2 สามารถบอกผลตอบแทนคร่าว ๆ ของกองทุนประเภท 
นั2น ๆ ในการอ่านผลตอบแทน เมื'อสังเกตดูผลตอบแทนช่วง 1 ปีที'ผา่นมา เปรียบเทียบ
เปอร์เซ็นตไ์ทลที์' 5 กบัเปอร์เซ็นตไ์ทลที์' 95 ผลตอบแทนที'ไดร้้อยละ (1.18 เทียบกบั 
0.27) แสดงวา่ ผลตอบแทนที'ไดจ้ะอยูใ่นช่วงร้อยละ (1.18-0.27) นั'นเอง ซึ'งสามารถ
นาํไปเทียบเพื'อหาผลตอบแทนของกองทุนที'เราสนใจเพื'อพิจารณาเลือกลงทุนได ้ 
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ตาราง 2 
การเปรียบเทียบประสิทธิภาพการดาํเนินงานของกองทุนรวมตราสารหนี�ระยะกลาง 
            (หน่วย : ร้อยละ) 

ชื'อกองทุน 
อนัดบั

เปอร์เซ็นตไ์ทล์ 
3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 3 ปี 5 ปี 

กองทุนรวมตราสารหนี2
ระยะกลาง 

5 0.19 0.30 1.18 2.07 2.92 
25 0.10 0.15 0.97 1.72 2.46 
50 0.05 0.01 0.75 1.48 2.15 
75 –0.05 –0.05 0.59 1.18 1.91 
95 –0.10 –0.30 0.27 0.99 1.61 

ที�มา. จาก AIMC Category Performance Report, โดย สมาคมบริษทัจดัการลงทุน, 2561ก, 
คน้เมื'อ 20 พฤศจิกายน 2561, จาก www.oldweb.aicmc.or.th/keepfile/peer_group_pfm 
/AIMC_Monthly_Performance_201810.pdf 
 
 จากตาราง 2-4 เป็นผลตอบแทนในช่วง 5 ปีที'ผา่นมา ซึ'งแสดงใหเ้ห็นวา่
ผลตอบแทนของกองทุนกองทุนรวมตราสารหนี2 มีผลตอบแทนที'ผา่นมาเป็นอยา่งไร 
เพื'อใหน้กัลงทุนไดพ้ิจารณาและเปรียบเทียบผลการดาํเนินงานที'ผา่นที'มาของกองทุน 
ที'เลือกลงทุน แต่อยา่ลืมว่าผลตอบแทนในอดีตไม่ไดย้นืยนัถึงผลตอบแทนในอนาคต  
ผูล้งทุนควรศึกษาขอ้มูล และทาํความเขก่้อนตดัสินใจเลือกลงทุน 
 
ตาราง 3 
การเปรียบเทียบประสิทธิภาพการดาํเนินงานของกองทุนรวมตราสารหนี�ระยะสั�น 
             (หน่วย : ร้อยละ) 

ชื'อกองทุน 
อนัดบั

เปอร์เซ็นตไ์ทล์ 
3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 3 ปี 5 ปี 

กองทุนรวมตราสารหนี2  
ระยะสั2น 

5 0.37 0.72 1.49 1.63 2.19 
25 0.30 0.59 1.21 1.39 1.80 
50 0.28 0.55 1.15 1.29 1.65 
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ตาราง 3 (ต่อ) 

ชื'อกองทุน 
อนัดบั

เปอร์เซ็นตไ์ทล์ 
3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 3 ปี 5 ปี 

 75 0.24 0.47 0.99 1.15 1.48 
95 0.13 0.26 0.67 0.64 1.13 

ที�มา. จาก AIMC Category Performance Report, โดย สมาคมบริษทัจดัการลงทุน, 2561ก, 
คน้เมื'อ 20 พฤศจิกายน 2561, จาก www.oldweb.aicmc.or.th/keepfile/peer_group_pfm 
/AIMC_Monthly_Performance_201810.pdf 
 
ตาราง 4 
การเปรียบเทียบประสิทธิภาพการดาํเนินงานของกองทุนรวมตราสารหนี�ระยะสั�นภาครัฐ 
              (หน่วย : ร้อยละ) 

ชื'อกองทุน 
อนัดบั

เปอร์เซ็นตไ์ทล์ 
3 เดือน 6 ปี 1 ปี 3 ปี 5 ปี 

กองทุนรวมตราสารหนี2  
ระยะสั2นภาครัฐ 

5 0.23 0.45 0.84 1.11 1.62 
25 0.20 0.40 0.82 1.04 1.36 
50 0.15 0.29 0.60 0.70 1.08 
75 0.09 0.18 0.37 0.57 0.99 
95 –0.02 –0.05 0.14 0.43 0.77 

ที�มา. จาก AIMC Category Performance Report, โดย สมาคมบริษทัจดัการลงทุน, 2561ก, 
คน้เมื'อ 20 พฤศจิกายน 2561, จาก www.oldweb.aicmc.or.th/keepfile/peer_group_pfm 
/AIMC_Monthly_Performance_201810.pdf 
 

บริษทัหลกัทรัพย์ที�เปิดขายกองทุนรวมตราสารหนี5 
 
 ปัจจุบนับริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนที'เปิดขายในกลุ่มกองทุนรวมตราสารหนี2
มีทั2งหมด 16 บริษทั โดยสามารถรวบรวมบริษทัที'เปิดขายกองทุนรวมตราสารหนี2และ
แสดงมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
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 จากตาราง 5 จะเห็นไดว้า่ บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนที'เปิดขายกองทุนรวม-
ตราสารหนี2 ส่วนใหญ่จะออกขายกองทุนรวมตราสารหนี2ไม่เกินบริษทัละ 10 กองทุน มี
แค่บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จาํกดั เท่านั2นที'เปิดขายกองทุน 
12 กอง สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ กองทุนรวมตราสารหนี2ยงัเป็นกองทุนที'แต่ละบริษทัหลกัทรัพย-์ 
จดัการกองทุนรวม จาํกดั ยงัเปิดขายเพื'อใหน้กัลงทุนกระจายความเสี'ยงในการลงทุน  
 
ตาราง 5 
บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนไทย และจาํนวนกองทุนที�เปิดขายกองทุนรวมตราสารหนี� 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
(บลจ.) 

ประเภทกองทุนรวมตราสารหนี2  
(กอง) 

รวม 
(กอง) 

ระยะสั2น ระยะกลาง ระยะยาว 
KTAM บลจ. กรุงไทย จาํกดั (มหาชน) 3 4 2 9 
KAsset บลจ. กสิกรไทย จาํกดั 4 5 - 9 
SCBAM บลจ. ไทยพาณิชย ์จาํกดั 6 3 - 9 
LHFUND บลจ. แลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จาํกดั 6 - - 6 
MFC บลจ. เอม็เอฟซี จาํกดั (มหาชน) 2 2 - 4 
CIMB Principal บลจ. ซีไอเอ็มบี- 
พรินซิเพิล จาํกดั 8 - 4 12 
TMBAM บลจ. ทหารไทย จาํกดั 3 2 - 5 
TISCOAM บลจ. ทิสโก ้จาํกดั 1 1 - 2 
TFUND บลจ. ธนชาต จาํกดั 5 3 - 8 
PhatraAM บลจ. ภทัร จาํกดั 1 1 - 2 
UOBAM บลจ. ยโูอบี (ประเทศไทย) จาํกดั 2 1 - 3 
ONEAM บลจ. วรรณ จาํกดั 3 3 - 6 
ABERDEEN บลจ. อเบอร์ดีน จาํกดั - 1 - 1 
ASSETFUND บลจ. แอสเซทพลสั จาํกดั 3 - - 3 

รวม 43 30 2 75 

ที�มา. จาก Wealth Magik, โดย บริษทั Wealth Management System Limited (WMSL), 
2561, คน้เมื'อ 21 พฤศจิกายน 2561, จาก https:www.wealthmagik.com 
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 จากตาราง 6 จะเห็นไดว้า่ บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนที'มีมูลค่าทรัพยสุ์ทธิ
เกิน 1 แสนลา้นบาท มีทั2งหมด 6 บริษทัใหญ่ที'มีชื'อเสียงดี เป็นที'รู้จกั มีมูลค่าทรัพยสิ์นสูง
สะทอ้นใหเ้ห็นส่วนแบ่งทางการตลาดที'ดี เมื'อเทียบกบับริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
ที'มีมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิตํ'ากวา่ 50 ลา้นบาท 
 
ตาราง 6 
มลูค่าทรัพย์สินสุทธิของบริษทัหลกัทรัพย์จัดการกองทุน 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน (บลจ.) มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิรวม (หน่วย : บาท) 
KTAM บลจ. กรุงไทย จาํกดั (มหาชน) 117,775,549,456 
KAsset บลจ. กสิกรไทย จาํกดั 366,407,149,173 
SCBAM บลจ. ไทยพาณิชย ์จาํกดั 286,098,664,602 
LHFUND บลจ. แลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จาํกดั 5,884,500,292 
MFC บลจ. เอม็เอฟซี จาํกดั (มหาชน) 9,660,389,871 
BBLAM บลจ. บวัหลวงจาํกดั 193,591,518,422 
Krungsri Asset บลจ. กรุงศรี จาํกดั 131,129,729,211 
CIMB Principal บลจ. ซีไอเอ็มบี-พรินซิเพิล 
จาํกดั 21,377,481,875 
TMBAM บลจ. ทหารไทย จาํกดั 182,003,933,667 
TISCOAM บลจ. ทิสโก ้จาํกดั 4,772,939,920 
TFUND บลจ. ธนชาต จาํกดั 73,226,515,276 
PhatraAM บลจ. ภทัร จาํกดั 10,728,833,620 
UOBAM บลจ. ยโูอบี (ประเทศไทย) จาํกดั 33,772,450,903 
ONEAM บลจ. วรรณ จาํกดั 7,136,443,945 
ABERDEEN บลจ. อเบอร์ดีน จาํกดั 295,757,123 
ASSETFUND บลจ. แอสเซทพลสั จาํกดั 11,410,115,121 

รวม 1,455,271,972,477 

ที�มา. จาก Wealth Magik, โดย บริษทั Wealth Management System Limited (WMSL), 
2561, คน้เมื'อ 21 พฤศจิกายน 2561, จาก https:www.wealthmagik.com 
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บทที� 4 

วธีิดาํเนินการวจิัย และผลการวจิัย 

 

วธีิดาํเนินการวจิยั 
 
 การวเิคราะห์การถดถอยโลจิสติค เป็นการวิเคราะห์สถิติเชิงคุณภาพ แตกต่างจาก
การวเิคราะห์สถิติเชิงปริมาณ เพราะสถิติเชิงคุณภาพมีขอ้มูลตวัแปรตามเป็นขอ้มูล 
เชิงคุณภาพ สามารถแบ่งประเภทของ Logistic Regression กรณีที'เป็น การวิเคราะห์- 
โลจิสติคแบบทว ิ(binary logistic regression) ตวัแปรตามจะมีเพียง 2 ค่า คือ 0 กบั 1  
ส่วนการวเิคราะห์โลจิสติคพหุกลุ่ม (multinomial logistic regression) ตวัแปรตามจะ
กาํหนดตามจาํนวนกลุ่ม (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2549ข) 
 
โมเดลการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติค 
 1. โมเดลการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคทว ิ(binary logistic regression)  
(ยทุธ ไกยวรรณ์, 2555)  
  1.1 กรณีตวัแปรอิสระ 1 ตวั เป็นการวเิคราะห์การถดถอยโลจิสติคอยา่งง่าย 
(simple regression analysis) จะอยูใ่นรูปความสัมพนัธ์เชิงเส้นระหวา่ง x กบั y ดงันี2  
 
   y  =  b0 + b1x + e 
 
   แต่กรณีการวเิคราะห์การถดถอยโลจิสติคแบบทว ิกาํหนดตวัแปรตามเป็น 
(y) มี 2 ค่า คือ  
   y = 0  โอกาสที'จะไม่ตดัสินใจเลือกลงทุน 
   y = 1  โอกาสที'จะตดัสินใจเลือกลงทุน 
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   ซึ'งทั2ง 2 ค่า มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรอิสระ (x) ไม่อยูใ่นรูปเชิงเส้นตรง 
แต่จะอยูใ่นรูปคลา้ยตวั S 
 

   โดยที'  
)x(fe1

1
)y(p

−+
=  

 

   หรือ  
)e1

1
xbb( 10 +−+

  หรือ  
xbb

xbb

10

10

e1

e
+

+

+
 

 
   กาํหนดให ้
   p(y) = ความน่าจะเป็นของโอกาสที'จะเกิดเหตุการณ์ y 
   e = exponential function (e = 2.71828) 
   f(x) = ฟังกช์ั'นของตวัแปรอิสระ 
   สมมติให ้
   Py = ความน่าจะเป็นของโอกาสที'จะเกิดเหตุการณ์ที'สนใจ 
   Qy = ความน่าจะเป็นของโอกาสที'จะไม่เกิดเหตุการณ์ที'สนใจ 
   Z = Linear Combination ของตวัแปรอิสระ (กรณีตวัแปรอิสระ 1 ตวั) 
 

   จะได ้ 
Zy

e1

1
P

+
=  

     Qy  =  1 – Py หรือ 
Ze1

1

+
 

  1.2 กรณีตวัแปรอิสระมากกวา่ 1 ตวั จะไดฟั้งกช์ั'น ดงันี2  
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   สมมติให ้
   Py = ความน่าจะเป็นของโอกาสที'จะเกิดเหตุการณ์ที'สนใจ 
   Qy = ความน่าจะเป็นของโอกาสที'จะไม่เกิดเหตุการณ์ที'สนใจ 
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   จะได ้ Qy  =  1 – Py  หรือ    Qy  =  1 – 
pp110

pp110

xbxbb

xbxbb

e1

e
+++

+++

+ K

K

 

 
  ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามไม่อยูใ่นรูปเชิงเส้นจึงตอ้ง 
มีการปรับความสัมพนัธ์ใหอ้ยูใ่นรูปเชิงเส้น ในรูปแบบของ Odds หรือ Odd Ratio 
  Odds หรือ Odd Ratio คือ โอกาสที'จะเกิดเหตุการณ์ที'สนใจ (y = 1) กบัโอกาส 
ที'จะไม่เกิดเหตุการณ์ที'สนใจ (y = 0) 
 

  
y

y

Q

P
Odds =  

 
  การเขียนสมการโลจิสติคในรูปแบบ Log ของ Odds 

  จะได ้ 










y

y

Q

P
log  

  เมื'อ      Qy  =  1 – Py 
        Log(Odds) หรือ Logit = b0 + b1x1 + . . . + bpxp 
  การทาํนายค่า y ที'เป็น Py ในสมการถดถอยโลจิสติคตามวธีิ Maximum 
Likelihood (ศิริชยั พงษว์ิชยั, 2549) 
 

  จะได ้ Py  =  
pp110

pp110

xbxbb

xbxbb

e1

e
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 2. การตรวจสอบความเหมาะสมของสมการถดถอยโลจิสติค 
  2.1 Chi-square ทดสอบความเหมาะสมของโมเดล คือ (ศิริชยั พงษว์ชิยั, 2549) 
   H0: iβ  = 0 โมเดลเหมาะสม 
   H1: iβ  ≠  0 โมเดลไม่เหมาะสม 
  2.2 ค่า –2LL (–2Log Likelihood) ถา้ค่า –2LL มีค่าตํ'า สมการมีความเหมาะสม 
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 3. การทดสอบนยัสาํคญัของสัมประสิทธิ� ตวัแปรอิสระในสมการถดถอยโลจิสติค 
  3.1 วอลด ์(wald statistic)  
   H0: iβ  = 0 ตวัแปรอิสระไม่มีผลต่อการเปลี'ยนแปลงของ odds ratio 
   H1: iβ  ≠  0 สัมประสิทธิ� เป็น + ตวัแปรอิสระมีผลเพิ'มต่อโอกาสเกิด 
การลงทุนสัมประสิทธิ� เป็น – ตวัแปรอิสระลดความน่าจะเป็นของเหตุการณ์  
  3.2 Cox & Snell R square หรือ 2

CSR  พิจารณาความสอดคลอ้งของโมเดล  
ถา้มีค่านอ้ยกวา่ 1 โมเดลจะมีความสอดคลอ้งกนั (กลัยา วานิชยบ์ญัชา, 2549ก) 
  3.3 Nagelkerke R square จะมีค่ามากกวา่ 2

CSR  เสมอ 
 

ผลการวจิยั 
 

ส่วนที� 1 สภาพทั�วไปด้านประชากรศาสตร์ ด้านการลงทุน  

และมูลเหตุจูงใจในการลงทุนของกลุ่มตวัอย่าง 
 
 การวเิคราะห์สภาพทั'วไปดา้นประชากรศาสตร์ จากการเกบ็แบบสอบถาม 
จากผูต้อบแบบสอบถามจาํนวน 385 คน โดยการแจกแจงความถี' (frequency)  
ค่าสถิติร้อยละ (percentage) มีผลการวเิคราะห์ ดงันี2  
 
ตาราง 7 
สภาพทั�วไปด้านประชากรของกลุ่มตัวอย่าง 

ขอ้มูลส่วนบุคคล จาํนวน (n = 385) ร้อยละ 
1. เพศ   

ชาย 119 30.9 
หญิง 266 69.1 

2. อาย ุ   
21-30 ปี 71 18.4 
31-40 ปี 203 52.7 
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ตาราง 7 (ต่อ) 
ขอ้มูลส่วนบุคคล จาํนวน (n = 385) ร้อยละ 

41-50ปี 76 19.7 
51-60 ปี 28 7.3 
ตั2งแต่ 61 ปีขึ2นไป 7 1.8 

3. ระดบัการศึกษา   
ตํ'ากวา่ปริญญาตรี 4 1.0 
ปริญญาตรี 322 83.6 
สูงกวา่ปริญญาตรี 59 15.3 

4. สถานะภาพ   
โสด 148 38.4 
สมรส 322 83.6 
หยา่ 14 3.6 

5. อาชีพ   
นิสิต/นกัศึกษา 6 1.6 
ขา้ราชการ 43 11.2 
พนกังานรัฐวสิาหกิจ 84 21.8 
พนกังานบริษทัเอกชน 232 60.3 
ธุรกิจส่วนตวั/คา้ขาย 20 5.2 

6. รายไดส่้วนบุคคลเฉลี'ยต่อเดือน   
นอ้ยกวา่ 30,000 บาท 31 8.1 
30,000-49,999บาท 239 62.1 
50,000-69,999บาท 94 24.4 
70,000-79,999บาท 15 3.9 
ตั2งแต่ 80,000 บาทขึ2นไป 6 1.6 
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 จากตาราง 7 ผลการเคราะห์สภาพทั'วไปขอ้มูลส่วนบุคคลของกลุ่มตวัอยา่ง 
สามารถสรุปได ้ดงันี2  
 1. ดา้นเพศ จากผูต้อบแบบสอบถามจาํนวน 385 คน พบวา่ ส่วนใหญ่เป็น 
เพศหญิงจาํนวน 266 คน คิดเป็นร้อยละ 69.1 และเพศชาย 119 คิดเป็นร้อยละ 30.9 
 2. ดา้นอาย ุพบวา่ ส่วนใหญ่มีอายรุะหวา่ง 31-40 ปี จาํนวน 203 คน คิดเป็นร้อยละ 
52.7 รองลงมา คือ มีอายรุะหวา่ง 41-50 ปี จาํนวน 76 คน คิดเป็นร้อยละ 19.7 อาย ุ21-30 ปี 
จาํนวน 71 คน คิดเป็นร้อยละ 18.4 อาย ุ51-60 ปี จาํนวน 28 คน คิดเป็นร้อยละ 7.3 และ 
ตั2งแต่ 61 ปีขึ2นไป จาํนวน 7 คน คิดเป็นร้อยละ 1.8 ตามลาํดบั 
 3. ดา้นระดบัการศึกษา พบวา่ ส่วนใหญ่สาํเร็จการศึกษาระดบัปริญญาตรี จาํนวน 
322 คน คิดเป็นร้อยละ 83.6 สูงกวา่ระดบัปริญญาตรี จาํนวน 59 คน คิดเป็นร้อยละ 15.3 
และตํ'ากวา่ระดบัปริญญาตรี จาํนวน 4 คน คิดเป็นร้อยละ 1 ตามลาํดบั 
 4. ดา้นสถานภาพ พบวา่ ส่วนใหญ่มีสถานะภาพสมรส จาํนวน 221 คน คิดเป็น
ร้อยละ 52.4 สถานภาพโสด จาํนวน 148 คิดเป็นร้อยละ 38.4 และสถานภาพ หยา่ร้าง 
จาํนวน 14 คน คิดเป็นร้อยละ 3.6 ตามลาํดบั 
 5. ดา้นอาชีพ พบว่า ส่วนใหญ่ประกอบอาชีพพนกังานบริษทัเอกชน จาํนวน 232 คน 
คิดเป็นร้อยละ 60.3 รองลงมา ประกอบอาชีพพนกังานรัฐวสิาหกิจ จาํนวน 84 คน  
คิดเป็นร้อยละ 21.8 ประกอบอาชีพขา้ราชการ จาํนวน 43 คน คิดเป็นร้อยละ 11.2 
ประกอบอาชีพธุรกิจส่วนตวั/คา้ขาย จาํนวน 20 คน คิดเป็นร้อยละ 5.2 และนิสิต/
นกัศึกษา คิดเป็นร้อยละ 1.6 ตามลาํดบั 
 6. ดา้นรายไดส่้วนบุคคลเฉลี'ยต่อเดือน พบวา่ ส่วนใหญ่มีรายไดเ้ฉลี'ยที' 30,000-
49,999 บาท จาํนวน 239 คน คิดเป็นร้อยละ 62.1 รายได ้50,000-69,999 บาท คิดเป็น 
ร้อยละ 24.4 รายได ้นอ้ยกวา่ 30,000 บาท จาํนวน 31 คน คิดเป็นร้อยละ 8.1 รายได ้
70,000-79,999 บาท จาํนวน 15 คน คิดเป็นร้อยละ 3.9 และรายไดต้ั2งแต่ 80,000 บาทขึ2นไป 
จาํนวน 6 คน คิดเป็นร้อยละ 1.6 ตามลาํดบั 
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ผลการเคราะห์สภาพทั-วไปด้านพฤติกรรมการเลือกลงทุน 
 การวิเคราะห์สภาพทั'วไปดา้นพฤติกรรมการเลือกลงทุนจากการเกบ็แบบสอบถาม 
จากผูต้อบแบบสอบถามจาํนวน 385 คน โดยการแจกแจงความถี' (frequency) ค่าสถิติ-
ร้อยละ (percentage) มีผลการวเิคราะห์ ดงันี2  
 
ตาราง 8 
สภาพทั�วไปด้านการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี�ของกลุ่มตัวอย่าง 

พฤติกรรมการลงทุน จาํนวน (n = 385) ร้อยละ 
1. ท่านเลือกลงทุนหรือไม่   

1.1 เลือกลงทุน 363 94.3 
1.2 ไม่เลือกลงทุน 22 5.7 

2. ถา้ท่านเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2ผา่น
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนใด 

  

2.1 บมจ. กรุงไทย   
2.1.1 เลือกลงทุน 101 6.2 
2.1.2 ไม่เลือกลงทุน 284 73.8 

2.2 บลจ. กรุงศรี จาํกดั   
2.2.1 เลือกลงทุน 68 17.7 
2.2.2 ไม่เลือกลงทุน 317 82.3 

2.3 บลจ. กสิกรไทย จาํกดั   
2.3.1 เลือกลงทุน 268 69.9 
2.3.2 ไม่เลือกลงทุน 114 29.6 

2.4 บลจ. ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จาํกดั   
2.4.1 เลือกลงทุน 10 2.6 
2.4.2 ไม่เลือกลงทุน 375 97.4 

2.5 บลจ. ทหารไทย จาํกดั   
2.5.1 เลือกลงทุน 104 27.0 
2.5.2 ไม่เลือกลงทุน 281 73.0 
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ตาราง 8 (ต่อ) 
พฤติกรรมการลงทุน จาํนวน (n = 385) ร้อยละ 

2.6 บลจ. ไทยพาณิชย ์จาํกดั   
2.6.1 เลือกลงทุน 154 40.0 
2.6.2 ไม่เลือกลงทุน 231 60.0 

2.7 บลจ. ธนชาต จาํกดั   
2.7.1 เลือกลงทุน 2 0.5 
2.7.2 ไม่เลือกลงทุน 383 99.5 

2.8 บลจ. บวัหลวง จาํกดั   
2.8.1 เลือกลงทุน 74 19.2 
2.8.2 ไม่เลือกลงทุน 311 80.8 

2.9 บลจ. แลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จาํกดั   
2.9.1 เลือกลงทุน 12 3.1 
2.9.2 ไม่เลือกลงทุน 373 96.9 

2.10 บลจ. วรรณ จาํกดั   
2.10.1 เลือกลงทุน 8 2.1 
2.10.2 ไม่เลือกลงทุน 377 97.9 

2.11 บลจ. แอสเซท พลสั จาํกดั   
2.11.1 เลือกลงทุน 4 1.0 
2.11.2 ไม่เลือกลงทุน 381 99.0 

3. วตัถุประสงคข์องการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวม
ตราสารหนี2    
3.1 เพื'อออมเงิน 73 19.0 
3.2 เพื'อเก็งกาํไรจากลงทุน 47 12.2 
3.3 เพื'อลดหยอ่นภาษี 215 55.8 
3.4 เพื'อกระจายความเสี'ยง 50 13.0 

4. ความถี'ในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2    
4.1 ปีละ 1 ครั2 ง 117 30.4 
4.2 ปีละ 2 ครั2 ง 210 54.5 
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ตาราง 8 (ต่อ) 
พฤติกรรมการลงทุน จาํนวน (n = 385) ร้อยละ 

4.3 ปีละ 3 ครั2 ง 50 13.0 
4.4 มากกวา่ปีละ 3 ครั2 ง 6 1.6 

5. จาํนวนเงินลงทุนในแต่ละครั2 ง   
5.1 นอ้ยกวา่ 20,000 บาท 78 20.3 
5.2 20,000-39,999 บาท 218 56.6 
5.3 40,000-59,999 บาท 60 15.6 
5.4 60,000-79,999 บาท 22 5.7 
5.5 80,000-99,999 บาท 2 0.5 
5.6 ตั2งแต่ 100,000 บาทขึ2นไป 4 1.0 

6. บุคคลที'มีส่วนร่วมในการตดัสินใจเลือกลงทุน         
ในกองทุนรวมตราสารหนี2    
6.1 ตนเอง 57 14.8 
6.2 พนกังานธนาคาร 244 63.4 
6.3 เจา้หนา้ที'บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 68 17.7 
6.4 เพื'อน/ครอบครัว 16 4.2 

7. ผลตอบแทนที'คาดวา่จะไดรั้บจากการลงทุนกองทุน-
ตราสารหนี2    
ร้อยละ 4-5 255 66.2 
ร้อยละ 6-7 112 29.1 
ร้อยละ 8-9 12 3.1 
ร้อยละ 9 ขึ2นไป 6 4.2 

8. ท่านซื2อขายกองทุนผา่นช่องทางใดมากที'สุด   
8.1 พนกังานธนาคาร 381 99 
8.2 อินเทอร์เน็ต 4 1.0 

 
 จากตาราง 8 ผลการเคราะห์สภาพทั'วไปดา้นพฤติกรรมการเลือกลงทุนของ 
กลุ่มตวัอยา่งสามารถสรุปได ้ดงันี2  
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 1. คนส่วนใหญ่เลือกลงทุน จาํนวน 363 คน คิดเป็นร้อยละ 94.3 และไม่เลือกลงทุน 
จาํนวน 22 คน คิดเป็นร้อยละ 5.7 
 2. ดา้นบริษทัหลกัทรัพยที์'เลือกลงทุนในบริษทั มหาชน (จาํกดั) ไดแ้ก่ บลจ. 
กรุงไทย ตดัสินใจเลือกลงทุน จาํนวน 101 คน คิดเป็นร้อยละ 26.2 ไม่เลือกลงทุน 
จาํนวน 284 คน คิดเป็นร้อยละ 73.8 รองลงมา ไดแ้ก่ บลจ. กรุงศรี จาํกดั เลือกลงทุน 
จาํนวน 68 คน คิดเป็นร้อยละ 17.7 ไม่เลือกลงทุน จาํนวน 317 คน คิดเป็นร้อยละ 82.3 
บลจ. กสิกรไทย จาํกดั เลือกลงทุน จาํนวน 268 คน คิดเป็นร้อยละ 69.9 ไม่เลือกลงทุน 
จาํนวน 114 คน คิดเป็นร้อยละ 29.6 บลจ. ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จาํกดั เลือกลงทุน 
จาํนวน 10 คน คิดเป็นร้อยละ 2.6 ไม่เลือกลงทุน จาํนวน 375 คน คิดเป็นร้อยละ 97.4 
บลจ. ทหารไทย จาํกดั เลือกลงทุน จาํนวน 104 คน คิดเป็นร้อยละ 27.0 ไม่เลือกลงทุน 
จาํนวน 281 คน คิดเป็นร้อยละ 73.0 บลจ. ไทยพาณิชย ์จาํกดั เลือกลงทุน จาํนวน 154 คน 
คิดเป็นร้อยละ 40 ไม่เลือกลงทุน จาํนวน 231 คน คิดเป็นร้อยละ 60 บลจ. ธนชาต จาํกดั 
เลือกลงทุน จาํนวน 2 คน คิดเป็นร้อยละ 0.5 ไม่เลือกลงทุน จาํนวน 383 คน คิดเป็น 
ร้อยละ 99.5 บลจ. บวัหลวง จาํกดั เลือกลงทุน จาํนวน 74 คน คิดเป็นร้อยละ 19.2  
ไม่เลือกลงทุน 311 คน คิดเป็นร้อยละ 80.8 บลจ. แลนด ์แอนดเ์ฮา้ส์ จาํกดั เลือกลงทุน 
จาํนวน 12 คน คิดเป็นร้อยละ 3.1 ไม่เลือกลงทุน 373 คน คิดเป็นร้อยละ 97.9 บลจ. วรรณ 
จาํกดั เลือกลงทุน จาํนวน 8 คน คิดเป็นร้อยละ 2.1 ไม่เลือกลงทุน จาํนวน 377 คน  
คิดเป็นร้อยละ 97.9 บลจ. แอสเซท พลสั จาํกดั เลือกลงทุน จาํนวน 4 คน คิดเป็นร้อยละ 
1.0 ไม่เลือกลงทุน จาํนวน 381 คน คิดเป็นร้อยละ 99 และอื'น ๆ ไม่มีระบุ 
 3. ดา้นวตัถุประสงคข์องการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  พบวา่ 
ส่วนใหญ่เพื'อลดหยอ่นภาษี จาํนวน 215 คน คิดเป็นร้อยละ 55.8 รองลงมา คือ เพื'อออมเงิน 
จาํนวน 73 คน คิดเป็นร้อยละ 19 เพื'อกระจายความเสี'ยง จาํนวน 50 คน คิดเป็นร้อยละ 
13.0 และเพื'อเกง็กาํไรจากการลงทุน จาํนวน 47 คน คิดเป็นร้อยละ 12.2 ตามลาํดบั 
 4. ดา้นความถี'ในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  พบวา่ ส่วนใหญ่
เลือกลงทุน ปีละ 2 ครั2 ง จาํนวน 210 คน คิดเป็นร้อยละ 54.5 รองลงมา คือ ปีละ 1 ครั2 ง 
จาํนวน 117 คน คิดเป็นร้อยละ 30.4 ปีละ 3 ครั2 ง จาํนวน 50 คน คิดเป็นร้อยละ 13.0  
และมากกวา่ปีละ 3 ครั2 ง จาํนวน 6 คน คิดเป็นร้อยละ 1.60 ตามลาํดบั 
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 5. ดา้นจาํนวนเงินลงทุนในแต่ละครั2 ง พบวา่ ส่วนใหญ่ลงทุนจาํนวน 20,000-
39,999 บาท จาํนวน 218 คน คิดเป็นร้อยละ 56.6 รองลงมา คือ นอ้ยกวา่ 20,000 บาท 
จาํนวน 78 คน คิดเป็นร้อยละ 20.3 ลงทุน 40,000-59,999 บาท จาํนวน 60 คน คิดเป็น
ร้อยละ 15.6 ลงทุน 60,000-79,999 บาท จาํนวน 22 คน คิดเป็นร้อยละ 5.7 ลงทุนตั2งแต่ 
100,000 บาทขึ2นไป จาํนวน 4 คน คิดเป็นร้อยละ 1.0 และ 80,000-99,999 บาท จาํนวน 
2 คน คิดเป็นร้อยละ 0.5 ตามลาํดบั 
 6. ดา้นบุคคลที'มีส่วนร่วมในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
พบวา่ ส่วนใหญ่ผูมี้ส่วนร่วมตดัสินใจมากที'สุด คือ พนกังานธนาคาร จาํนวน 244 คน  
คิดเป็นร้อยละ 63.4 รองลงมา คือ เจา้หนา้ที'บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน จาํนวน  
68 คน คิดเป็นร้อยละ 17.7 ตนเอง จาํนวน 57 คน คิดเป็นร้อยละ 14.8 และเพื'อน/
ครอบครัว จาํนวน 16 คน คิดเป็นร้อยละ 4.2 ตามลาํดบั 
 7. ดา้นการซื2อขายกองทุนรวมตราสารหนี2ผา่นช่องทางใด ส่วนใหญ่ พบวา่  
ผา่นช่องทางพนกังานธนาคาร จาํนวน 381 คน คิดเป็นร้อยละ 99 และอินเทอร์เน็ต 
จาํนวน 4 คน คิดเป็นร้อยละ 1.0 
 8. ดา้นผลตอบแทนที'คาดวา่จะไดรั้บจากการลงทุนกองตราสารหนี2  พบวา่ 
ส่วนใหญ่คาดการณ์วา่จะไดรั้บผลตอบแทนร้อยละ 4-5 จาํนวน 255 คน คิดเป็นร้อยละ 
66.2 รองลงมา คือ การคาดการณ์วา่จะไดรั้บผลตอบแทนร้อยละ 6-7 จาํนวน 112 คน  
คิดเป็นร้อยละ 29.1 คาดการณ์วา่จะไดรั้บผลตอบแทนร้อยละ 8-9 จาํนวน 12 คน คิดเป็น
ร้อยละ 3.1 และคาดการณ์วา่จะไดรั้บผลตอบแทนตั2งแต่ร้อยละ 9 ขึ2นไป จาํนวน 6 คน 
คิดเป็นร้อยละ 1.6 ตามลาํดบั 
 
ผลการวิเคราะห์สภาพทั-วไปข้อมูลสารสนเทศด้านข่าวสาร 
 การวิเคราะห์สภาพทั'วไปขอ้มูลสารสนเทศดา้นข่าวสารจากการเกบ็แบบสอบถาม 
จากผูต้อบแบบสอบถามจาํนวน 385 คน โดยการแจกแจงความถี' (frequency) ค่าสถิติ-
ร้อยละ (percentage) มีผลการวเิคราะห์ ดงันี2  
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ตาราง 9 
มลูเหตุจูงใจในการตัดสินใจเลือกลงทุน 

การตดัสินใจเลือกลงทุน จาํนวน (n = 385) ร้อยละ 
1. บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีชื'อเสียงที'ดี เป็นที'

รู้จกั มีส่วนแบ่งการตลาดที'สูงเป็นหนึ'งในปัจจยัที'        
ทาํใหท้่านเลือกลงทุน   
1.1 ใช่ 350 90.9 
1.2 ไม่ใช่ 35 9.1 

2. ช่องทางการซื2อขายง่าย สะดวก รวดเร็ว และมีช่องทาง
ที'หลากหลาย   
2.1 ใช่ 317 82.3 
2.2 ไม่ใช่ 68 17.7 

3. ไม่เรียกเก็บค่าธรรมเนียมทั2งซื2อและขายคืน           
หน่วยลงทุน   
3.1 ใช่ 332 86.2 
3.2 ไม่ใช่ 53 13.8 

4. ผูน้าํเสนอขายกองทุน มีความรู้ความสามารถ บริหาร
จดัการโดยมืออาชีพ ใหข้อ้มูลถูกตอ้งครบถว้นและ           
ใหค้าํแนะนาํลูกคา้ไดต้รงตามความตอ้งการ   
4.1 ใช่ 278 72.2 
4.2 ไม่ใช่ 107 27.8 

 
 จากตาราง 9 ผลการเคราะห์สภาพทั'วไปขอ้มูลสารสนเทศดา้นข่าวสาร สามารถ
สรุปได ้ดงันี2  
 1. บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีชื'อเสียงที'ดี เป็นที'รู้จกั มีส่วนแบ่งการตลาด 
ที'สูงเป็นหนึ'งในปัจจยัที'ทาํใหเ้ลือกลงทุน พบวา่ ส่วนใหญ่ ตอบ ใช่ จาํนวน 350 คน  
คิดเป็นร้อยละ 90.9 และตอบ ไม่ใช่ จาํนวน 35 คน คิดเป็นร้อยละ 9.1 
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 2. ดา้นช่องทางการซื2อขายง่าย สะดวก รวดเร็ว และมีช่องทางที'หลากหลาย 
พบวา่ ส่วนใหญ่ ตอบใช่ จาํนวน 317 คน คิดเป็นร้อยละ 82.3 และตอบไม่ใช่ จาํนวน  
68 คน คิดเป็นร้อยละ 17.7 
 3. ดา้นไม่เรียกเกบ็ค่าธรรมเนียมทั2งซื2อและขายคืนหน่วยลงทุน พบวา่ ส่วนใหญ่ 
ตอบใช่ จาํนวน 332 คน คิดเป็นร้อยละ 86.2 และตอบไม่ใช่ จาํนวน 53 คน คิดเป็น 
ร้อยละ 13.8 
 4. ผูน้าํเสนอขายกองทุน มีความรู้ความสามารถ บริหารจดัการโดยมืออาชีพ  
ใหข้อ้มูลถูกตอ้งครบถว้นและใหค้าํแนะนาํลูกคา้ไดต้รงตามความตอ้งการ พบวา่  
ส่วนใหญ่ ตอบใช่ จาํนวน 278 คน คิดเป็นร้อยละ 72.2 และตอบไม่ใช่ จาํนวน 107 คน 
คิดเป็นร้อยละ 27.8 
 

ส่วนที� 2 ผลการวเิคราะห์ด้วยสมการถดถอยโลจสิตคิ 
 
 1. สมมติฐานที' 1 ใชต้วัแปรปัจจยัส่วนบุคคลที'มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ 
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  มีผลการวเิคราะห์ ดงันี2  
 
ตาราง 10 
ความเหมาะสมของตัวแปรอิสระที�ใช้ในโมเดล (Omnibus tests of model coefficients) 

ค่าสถิติ Chi-square df Sig. 
Step 103.215 17 0.000* 
Block 103.215 17 0.000* 
Model 103.215 17 0.000* 

หมายเหตุ: *มีนยัสาํคญัทางสถิติ .05 
 
  จากตาราง 10 สามารถอธิบาย ไดด้งันี2  ค่าสถิติทดสอบไคสแควร์มีค่าเท่ากบั 
103.215 และมีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .05 แสดงวา่ ตวัแปรอิสระที'ใชใ้นสมการนี2 มี
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ความเหมาะสมดี อาจกล่าวไดว้า่ มีตวัแปรอิสระบางตวัที'มีความสาํคญัต่อการทาํนาย
ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 
ตาราง 11 
การตรวจสอบความสอดคล้องของโมเดล (model summary) 

Step –2Log Likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 
1 65.204 .236 .664 

 
  จากตาราง 11 สามารถอธิบาย ไดด้งันี2  การทดสอบค่าทางสถิติไดผ้ลลพัธ์จาก 
การทาํ Iteration Procedure ทาํใหค่้าเริ'มตน้ของ –2Log Likelihood หรือ –2LL เท่ากบั 
168.419 มีการแจกแจงแบบ Chi-Square ผลต่างระหวา่งค่า –2LL ของ Initial Model และ
ของ Full Model = 168.419 – 65.204 = 103.215 คือค่า Chi-Square ในตาราง Omnibus 
Test สรุปวา่ มีนยัสาํคญั และ มีค่าสัมประสิทธิ� ของ Logistic Regression อยา่งนอ้ย 1 ตวั 
ที'ไม่เป็นศนูย ์( iβ  ≠  0) หมายความวา่ มีตวัแปรอยา่งนอ้ย 1 ตวัแปร มีผลต่อปัจจยัที'ส่งผล 
ต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  แสดงวา่ สมการถดถอยโลจิสติค
ที'ใชใ้นการวจิยัครั2 งนี2  มีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์และค่าสัมประสิทธิ� ของ
การทาํนาย (R2) หรือ กล่าวไดว้า่ สมการนั2นสามารถทาํนายการเกิดเหตุการณ์จากขอ้มูล
จริงไดถู้กตอ้งเท่ากบัร้อยละ 23.6 (R2 ของ Cox & Snell) และร้อยละ 64.4 ของ 
Nagelkerke R2 (Cox & Snell, 1989; Nagelkerke, 1991) 
 
ตาราง 12 
ความถกูต้องของสมการการทาํนาย 

กลุ่มตวัอยา่งจริง 
ผลการทาํนายจากสมการ 

ไม่ตดัสินใจลงทุน (0) ตดัสินใจลงทุน (1) % ของความถูกตอ้ง 
ไม่ตดัสินใจลงทุน (0) 12 10 54.5 
ตดัสินใจลงทุน (1) 4 357 98.9 

รวม   96.3 
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  จากตาราง 12 อธิบาย ไดด้งันี2  สมการนี2ทาํนายกลุ่มผูที้'ตดัสินใจเลือกลงทุน 
ในกองทุนรวมตราสารหนี2  ไดถู้กตอ้งร้อยละ 98.9 และทาํนายผูไ้ม่ตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารหนี2  ไดถู้กตอ้งร้อยละ 54.5 โดยเฉลี'ยแลว้สมการถดถอยโลจิสติค
สามารถทาํนายไดถู้กตอ้งร้อยละ 96.3 
 
ตาราง 13 
การวิเคราะห์สมการถดถอยโลจิสติคปัจจัยที�ส่งผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุน 
ในกองทุนรวมตราสารหนี� 

ปัจจยั β  SE Wald df Sig. Exp (β ) 
เพศ .173 .918 .036 1 .850 1.189 
อาย ุ21-30 ปี 0.000 0.000 .804 4 .066 0.000 
อาย ุ31-40 ปี –2.274 .955 5.666 1 .017* .103 
อาย ุ41-50 ปี 18.016 34.25 0.000 1 .996 6.67 
อาย ุ51-60 ปี –5.318 1.834 8.406 1 .004* .005 
อายตุั2งแต่ 61 ปีขึ2นไป 11.927 1.319 0.000 1 .999 1.513 
ตํ'ากวา่ปริญญาตรี 0.000 0.000 .764 2 .683 0.000 
ปริญญาตรี –.084 3.480 0.000 1 1.000 .919 
สูงกวา่ปริญญาตรี .963 3.480 0.000 1 1.000 2.619 
โสด 0.000 0.000 .017 2 .992 0.000 
สมรส .160 1.226 .017 1 .896 1.173 
หยา่ 16.863 8.324 0.000 1 .998 2.107 
นิสิต/นกัศึกษา 0.000 0.000 .475 4 .501 1.000 
ขา้ราชการ 23.063 2.842 0.000 1 .999 1.038 
พนกังานรัฐวสิาหกิจ 23.063 2.842 0.000 1 .999 1.590 
พนกังานบริษทัเอกชน 21.748 2.842 0.000 1 .999 2.786 
ธุรกิจส่วนตวั/คา้ขาย 16.555 2.842 0.000 1 1.000 1.548 
รายไดน้อ้ยกวา่ 30,000 บาท 0.000 0.000 .949 4 .752 1.000 
รายได ้30,000-49,999 บาท 7.546 2.021 13.947 1 .000* 1.893 
รายได ้50,000-69,999 บาท 4.247 1.525 7.759 1 .005* 6.989 
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ตาราง 13 (ต่อ) 
ปัจจยั β  SE Wald df Sig. Exp (β ) 

รายได ้70,000-79,999 บาท 23.339 8.708 0.000 1 .998 1.367 
รายไดต้ั2งแต่ 80,000 บาท 24.572 1.399 0.000 1 .999 4.694 
Constant –21.292 2.008 0.000 1 .999 0.000 

 
  จากตาราง 13 อธิบายได ้ดงันี2  จากผลการวเิคราะห์สมการถดถอยโลจิสติค 
พบวา่ ตวัแปรอิสระทั2ง 22 ตวัแปร มีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .05 จาํนวน 4 ตวัแปร 
ที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  คือ กลุ่มอาย ุ31-40 ปี 
กลุ่มอาย ุ51-60 ปี มีรายได ้30,000-49,999 บาท และมีรายได ้50,000-69,999 บาท  
  Z = –21.292 – 2.274 (อาย ุ31-40 ปี) – 5.318 (อาย ุ51-60 ปี) + 7.546 (มีรายได ้ 
        30,000-49,999 บาท) + 4.247 (มีรายได ้50,000-69,999 บาท) 
 2. สมมติฐานที' 2 ใชต้วัแปรพฤติกรรมการลงทุนที'ผา่นมามีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ 
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 
ตาราง 14 
ความเหมาะสมของตัวแปรอิสระที�ใช้ในโมเดล (Omnibus tests of model coefficients) 

ค่าสถิติ Chi-square df Sig. 
Step 109.968 18 0.000* 
Block 109.968 18 0.000* 
Model 109.968 18 0.000* 

หมายเหตุ: *มีนยัสาํคญัทางสถิติ .05 
 
  จากตาราง 14 อธิบายได ้ดงันี2  ค่าสถิติทดสอบไคสแควร์มีค่าเท่ากบั 109.968 
และมีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .05 แสดงวา่ ตวัแปรอิสระที'ใชใ้นสมการมีความเหมาะสมดี 
กล่าวไดว้า่ มีตวัแปรอิสระบางตวัที'มีความสาํคญัต่อการทาํนายปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจ 
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
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ตาราง 15 
การตรวจสอบความสอดคล้องของโมเดล (model summary) 

Step –2Log Likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 
1 58.333 .250 .702 

 
  จากตาราง 15 อธิบายได ้ดงันี2  การทดสอบค่าทางสถิติไดผ้ลลพัธ์จากการทาํ 
Iteration Procedure ทาํใหค่้าเริ'มตน้ของ –2Log likelihood หรือ –2LL เท่ากบั 168.301  
มีการแจกแจงแบบ Chi-Square ผลต่างระหวา่งค่า –2LL ของ Initial Model และของ  
Full Model = 168.301 – 58.333 = 109.968 คือ ค่า Chi-Square ในตาราง Omnibus Test 
สรุปวา่ มีนยัสาํคญั และมีค่าสัมประสิทธิ� ของ Logistic Regression อยา่งนอ้ย 1 ตวั  
ที'ไม่เป็นศูนย ์( iβ  ≠  0) หมายความวา่ มีตวัแปรอยา่งนอ้ย 1 ตวัแปร มีผลต่อปัจจยัที'ส่งผล 
ต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2แสดงวา่สมการถดถอยโลจิสติค  
ที'ใชใ้นการวจิยัครั2 งนี2  มีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์และค่าสัมประสิทธิ� ของ
การทาํนาย (R2) หรือกล่าวไดว้า่ สมการนั2นสามารถทาํนายการเกิดเหตุการณ์จากขอ้มูล
จริงไดถู้กตอ้งร้อยละ 25 (R2 ของ Cox & Snell) และร้อยละ 70.2 ของ Nagelkerke R2 
 
ตาราง 16 
ความถกูต้องของสมการการทาํนาย 

กลุ่มตวัอยา่งจริง 
ผลการทาํนายจากสมการ 

ไม่ตดัสินใจลงทุน (0) ตดัสินใจลงทุน (1) % ของความถูกตอ้ง 
ไม่ตดัสินใจลงทุน (0) 16 6 72.7 
ตดัสินใจลงทุน (1) 5 355 98.6 

รวม   97.1 

 
  จากตาราง 16 สมการนี2ทาํนายกลุ่มผูที้'ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2  ไดถู้กตอ้งร้อยละ 98.6 และทาํนายผูไ้ม่ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม



 60

ตราสารหนี2  ไดถู้กตอ้งร้อยละ 72.7 โดยเฉลี'ยแลว้สมการถดถอยโลจิสติคสามารถทาํนาย
ไดถู้กตอ้งร้อยละ 97.1 
 
ตาราง 17 
ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยโลจิสติคปัจจัยที�ส่งผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุน 
ในกองทุนรวมตราสารหนี� 

ปัจจยั β  SE Wald df Sig. Exp (β ) 
เพื'อออมเงิน 0.000 0.000 1.018 3 .797 0.000 
เพื'อเก็งกาํไรจากลงทุน –.266 1.114 .057 1 .811 .767 
เพื'อลดหยอ่นภาษี .959 1.072 .801 1 .371 2.610 
เพื'อกระจายความเสี'ยง 16.465 1.761 .000 1 .993 1.415 
ปีละ 1 ครั2 ง 0.000 0.000 1.251 3 .741 0.000 
ปีละ 2 ครั2 ง 1.334 1.193 1.251 1 .263 3.797 
ปีละ 3 ครั2 ง 17.855 4.209 0.000 1 .997 5.680 
มากกวา่ปีละ 3 ครั2 ง –13.429 3.160 0.000 1 1.000 0.000 
นอ้ยกวา่ 20,000 บาท 0.000 0.000 .495 5 .992 0.000 
20,000-39,999 บาท 48.898 3.198 0.000 1 .988 1.723 
40,000-59,999 บาท .933 1.327 .494 1 .482 2.541 
60,000-79,999 บาท 15.569 7.376 0.000 1 .998 5.771 
80,000-99,999 บาท 3.300 2.870 0.000 1 1.000 2.712 
ตั2งแต่ 100,000 บาทขึ2นไป 45.967 4.817 0.000 1 .999 9.188 
ตนเอง 0.000 0.000 .798 3 .997 1.000 
พนกังานธนาคาร 3.043 .721 17.798 1 .000* 2.097 
เจา้หนา้ที'หลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุน 16.675 4.052 .000 1 .997 1.745 
เพื'อน/ครอบครัว –31.437 2.584 .000 1 .990 0.000 
4-5% 0.000 0.000 .057 3 .996 0.000 
8-9% 2.124 1.557 .000 1 1.000 8.367 
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ตาราง 17 (ต่อ) 
ปัจจยั β  SE Wald df Sig. Exp (β ) 

9% ขึ2นไป –44.549 2.999 .000 1 .998 0.000 
พนกังานธนาคาร .488 2.342 .000 1 1.000 1.630 
Constant –.812 .516 2.473 1 .116 .444 

หมายเหตุ: *มีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .05 
 
  จากตาราง 17 อธิบายไดด้งันี2  จากผลการวเิคราะห์สมการถดถอยโลจิสติค 
พบวา่ ตวัแปรอิสระทั2ง 23 ตวัแปร มีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .05 จาํนวน 1 ตวัแปร คือ 
บุคคลที'มีส่วนร่วมในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  คือ พนกังาน-
ธนาคาร สามารถเขียนเป็นสมการ ไดด้งันี2  
  Z = –0.812 + 3.043 (พนกังานธนาคาร) 
 
 3. สมมติฐานที' 3 ขอ้มูลสารสนเทศดา้นข่าวสารที'ไดรั้บมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 
ตาราง 18 
การทดสอบความเหมาะสมของตัวแปรอิสระที�ใช้ในโมเดล (Omnibus tests of model 
coefficients) 

ค่าสถิติ Chi-square df Sig. 
Step 58.364 4 0.000* 
Block 58.364 4 0.000* 
Model 58.364 4 0.000* 

หมายเหตุ: *มีนยัสาํคญัทางสถิติ .05 
 
  จากตาราง 18 อธิบายไดด้งันี2  ค่าสถิติทดสอบไคสแควร์มีค่าเท่ากบั 58.364 
และมีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .05 แสดงวา่ ตวัแปรอิสระที'ใชใ้นสมการนี2 มี 
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ความเหมาะสมดี กล่าวไดว้า่ มีตวัแปรอิสระบางตวัที'มีความสาํคญัต่อการทาํนาย 
ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 
ตาราง 19 
การตรวจสอบความสอดคล้องของโมเดล (model summary) 

Step –2Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 
1 110.291 .141 .589 

 
  จากตาราง 19 อธิบายไดด้งันี2  การทดสอบค่าทางสถิติไดผ้ลลพัธ์จากการทาํ 
Iteration Procedure ทาํใหค่้าเริ'มตน้ของ –2Log likelihood หรือ –2LL เท่ากบั 168.665  
มีการแจกแจงแบบ Chi-Square ผลต่างระหวา่งค่า –2LL ของ Initial Model และของ  
Full Model = 168.665 – 58.364 = 110.291 คือค่า Chi-Square ในตาราง Omnibus Test 
สรุปวา่มีนยัสาํคญั และ มีค่าสัมประสิทธิ� ของ Logistic Regression อยา่งนอ้ย 1 ตวั  
ที'ไม่เป็นศนูย ์( iβ  ≠  0) หมายความวา่ มีตวัแปรอยา่งนอ้ย 1 ตวัแปร มีผลต่อปัจจยัที'ส่งผล 
ต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  แสดงวา่ สมการถดถอยโลจิสติค
ที'ใชใ้นการวจิยัครั2 งนี2  มีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลเชิงประจกัษ ์และค่าสัมประสิทธิ� ของ
การทาํนาย (R2) หรือกล่าวไดว้า่ สมการนั2นสามารถทาํนายการเกิดเหตุการณ์จากขอ้มูล
จริงไดถู้กตอ้งร้อยละ 14.1 (R2 ของ Cox&Snell) และร้อยละ 58.9 ของ Nagelkerke R2 
 
ตาราง 20 
ความถกูต้องของสมการการทาํนาย 

กลุ่มตวัอยา่งจริง 
ผลการทาํนายจากสมการ 

ไม่ตดัสินใจลงทุน (0) ตดัสินใจลงทุน (1) % ของความถูกตอ้ง 
ไม่ตดัสินใจลงทุน (0) 10 12 45.5 
ตดัสินใจลงทุน (1) 6 357 98.3 

รวม   95.3 
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ตาราง 21 

การวิเคราะห์สมการถดถอยโลจิสติคปัจจัยที�ส่งผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี! 
ปัจจยั β  SE Wald df Sig. Exp (β ) 

RLB บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีชื,อเสียงที,ดี เป็นที,รู้จกั มีส่วน
แบ่งการตลาดที,สูงเป็นหนึ,งในปัจจยัที,ทาํใหท้่านเลือกลงทุน –1.655 .604 7.519 1 .006* .191 
EOF ช่องทางการซืDอขายง่าย สะดวก รวดเร็ว และมีช่องทางที,
หลากหลาย –.731 .677 1.164 1 .281 .482 
NOF ไม่เรียกเก็บค่าธรรมเนียมทัDงซืDอและขายคืนหน่วยลงทุน –2.258 .614 13.544 1 .000* .105 
PNO ผูน้าํเสนอขายกองทุน มีความรู้ความสามารถ บริหารจดัการ โดย 
มืออาชีพ ใหข้อ้มูลถูกตอ้งครบถว้นและใหค้าํแนะนาํลูกคา้ไดต้รงตาม
ความตอ้งการ –.239 .639 .140 1 .708 .787 
Constant 4.381 .460 9.784 1 0.000 79.943 
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  จากตาราง 20 อธิบาย ไดด้งันี2  สมการทาํนายกลุ่มผูที้'ตดัสินใจเลือกลงทุน 
ในกองทุนรวมตราสารหนี2  ไดถู้กตอ้งร้อยละ 98.3 และทาํนายผูไ้ม่ตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมตราสารหนี2  ไดถู้กตอ้งร้อยละ 45.5 โดยเฉลี'ยแลว้สมการถดถอยโลจิสติค
สามารถทาํนายไดถู้กตอ้งร้อยละ 95.3 
  จากตาราง 21 อธิบาย ไดด้งันี2  จากผลการวเิคราะห์สมการถดถอยโลจิสติค 
พบวา่ ตวัแปรอิสระทั2ง 4 ตวัแปร มีนยัสาํคญัทางสถิติที'ระดบั .05 จาํนวน 5 ตวัแปร 
ที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  คือ บริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนมีชื'อเสียงที'ดี เป็นที'รู้จกั มีส่วนแบ่งการตลาดที'สูงเป็นหนึ'งในปัจจยัที' 
ทาํใหท่้านเลือกลงทุน และไม่เรียกเกบ็ค่าธรรมเนียมทั2งซื2อและขายคืนหน่วยลงทุน 
สามารถเขียนสมการ ไดด้งันี2  
  Z = 4.381 – 1.655 (บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีชื'อเสียงที'ดี เป็นที'รู้จกั  
มีส่วนแบ่งการตลาดที'สูงเป็นหนึ'งในปัจจยัที'ทาํใหท่้านเลือกลงทุน – 2.258 (ไม่เรียกเกบ็
ค่าธรรมเนียมทั2งซื2อและขายคืนหน่วยลงทุน) 
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บทที� 5 

สรุปผลการวจิัย และข้อเสนอแนะ 
 

 การวจิยัเรื'อง “ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2 ” 
มีวตัถุประสงค ์เพื'อศึกษาถึงปัจจยัส่วนบุคคลในส่วนของลกัษณะขอ้มูลส่วนบุคคลทั'วไป
ที'มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  เพื'อศึกษาถึงปัจจยั-
ส่วนบุคคลในส่วนของพฤติกรรมการลงทุนที'มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน 
ในกองทุนรวมตราสารหนี2  และเพื'อศึกษาถึงปัจจยัส่วนบุคคลในส่วนของขอ้มูล
สารสนเทศดา้นข่าวสารที'มีไดรั้บมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2  โดยใชแ้บบสอบถามในการเกบ็รวบรวมขอ้มูล จาํนวน 385 วเิคราะห์ขอ้มูล
ดว้ยการวจิยัดว้ย สมการถดถอยโลจิสติค (logistic regression) และค่าเฉลี'ย ร้อยละ  
โดยโปรแกรมสาํเร็จรูปทางคอมพิวเตอร์ สามารถสรุปผลการเคราะห์ที'มีนยัสาํคญัทาง
สถิติ ไดด้งันี2  

 

สรุปผลการวจิยั 
 

 1. ปัจจยัส่วนบุคคลที'มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม- 
ตราสารหนี2  ตวัแปรที'มีนยัสาํคญัทางสถิติของลกัษณะขอ้มูลส่วนบุคคลทั'วไป มีจาํนวน 
4 ตวัแปร ผลการวจิยั พบวา่ 
  กลุ่มอาย ุ31-40 ปี มีค่าสัมประสิทธิ� เป็นลบ (Exp(β ) = 0.103) (มีค่า Exp(β )  
< 1) แสดงวา่ ตวัแปรดา้นกลุ่มอายจุะลดโอกาสการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2  คือ ถา้กลุ่มตวัอยา่งที'มีอาย ุ31-40 ปี มีอายเุพิ'มขึ2น 1 ปี โอกาสการตดัสินใจ
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2ลดลง ร้อยละ 89.7 (1 – 0.103)*100 = 89.7  
ซึ'งสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ณฐัชยั คหฏัฐา (2556) พบวา่ อายขุองผูล้งทุน 31-40 ปี              
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มีผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบั ทรรศวรรณ จนัทร์สาย 
(2557) และอรรถเดช เทพชยัธนะวงศ ์(2558) พบวา่ อาย ุ31-40 ปี มีผลต่อการตดัสินใจ
เลือกลงทุน กลุ่มอาย ุ51-60 ปี พบวา่ค่าสัมประสิทธิ� เป็นลบ (Exp(β ) = 0.005) (มีค่า
Exp(β ) < 1) แสดงวา่ ตวัแปรดา้นอายจุะลดโอกาสการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุน-
รวมตราสารหนี2  คือ ถา้กลุ่มตวัอยา่งที'มีอาย ุ51-60 ปี มีอายเุพิ'มขึ2น 1 ปี โอกาสการ
ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2ลดลง ร้อยละ 99.5 (1 – 0.005)*100  
= 99.5 ซึ'งสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ อมัรา พลูสวสัดิ�  (2559) พบวา่ อายขุองผูล้งทุน  
50-59 ปี มีผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน 
  ผูที้'มีรายได ้30,000-49,999 บาท พบวา่ ค่าสัมประสิทธิ� เป็นบวก (Exp(β ) = 
1.893) (มีค่า Exp(β ) > 1) แสดงวา่ ตวัแปรผูที้'มีรายไดด้งักล่าวเพิ'มโอกาสการตดัสินใจ
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  นั'นคือ ถา้กลุ่มตวัอยา่งมีรายได ้30,000-49,999 
บาท มีรายไดเ้พิ'มขึ2น 1 หน่วย โอกาสที'การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
เพิ'มขึ2น ร้อยละ 1.893 ซึ'งสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ชุรีพร สีสนิท (2553) รายไดข้อง 
ผูล้งทุนในช่วง 40,000 บาท มีผลต่อแนวโนม้การตดัสินใจเลือกลงทุน ผูที้'มีรายได ้
50,000-69,999 บาท พบวา่ ค่าสัมประสิทธิ� เป็นบวก (Exp(β ) = 6.989) (มีค่า Exp(β )  
> 1) แสดงวา่ ตวัแปรรายไดด้งักล่าวเพิ'มโอกาสการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2  คือ ถา้กลุ่มตวัอยา่งมีรายได ้50,000-69,999 บาท มีรายไดเ้พิ'มขึ2น 1 หน่วย 
โอกาสที'การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2 เพิ'มขึ2น ร้อยละ 6.989  
ซึ'งสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ เฉลิมพล นิฐินนัทก์ลุ, สุรีย ์พงษเ์กษม และอรัญญา  
สุขเอียด (2549) พบวา่ ผูล้งทุนที'มีรายได ้50,000 บาทขึ2นไป มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
เลือกลงทุน เป็นไปในทิศทางเดียวกบั ทรรศวรรณ จนัทร์สาย (2557) พบวา่ รายไดข้อง 
ผูล้งทุนในช่วง 60,000 บาท ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน 
 2. ปัจจยัส่วนบุคคลดา้นพฤติกรรมการลงทุนที'ผา่นมามีอิทธิพลต่อการตดัสินใจ
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  ตวัแปรที'มีนยัสาํคญัทางสถิติของพฤติกรรม 
การลงทุนมีส่วนในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2 มีจาํนวน 1 ตวัแปร 
ผลการวจิยัพบวา่ 
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  บุคคลที'มีส่วนร่วมในการตดัสินใจเลือก พนกังานธนาคาร พบวา่  
ค่าสัมประสิทธิ� เป็นบวก (Exp(β ) = 2.097) (มีค่า Exp(β ) > 1) แสดงวา่ ตวัแปรอิสระ
ดงักล่าวเพิ'มโอกาสการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  นั'นคือ ถา้กลุ่ม-
ตวัอยา่งมีบุคคลที'มีส่วนร่วมในการตดัสินใจเลือกพนกังานธนาคาร เพิ'มขึ2น 1 คน  
มีโอกาสที'การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2 เพิ'มขึ2นร้อยละ 2.097 
ซึ'งจะมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนักบัผูที้'มีรายได ้30,000-49,999 บาท และ 
ผูที้'มีรายได ้50,000-69,999 บาท 
 3. ปัจจยัส่วนบุคคลในส่วนของขอ้มูลสารสนเทศดา้นข่าวสารที'ไดรั้บมีอิทธิพล
ต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  ตวัแปรที'มีนยัสาํคญัทางสถิติของ
ขอ้มูลสารสนเทศดา้นข่าวสารที'ไดรั้บมีส่วนในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2 มีจาํนวน 2 ตวัแปร ผลการวจิยัพบวา่ 
  บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีชื'อเสียงที'ดี เป็นที'รู้จกั มีส่วนแบ่งการตลาด
ที'สูงเป็นหนึ'งในปัจจยัที'ทาํใหท่้านเลือกลงทุนพบวา่มีค่าสัมประสิทธิ� เป็นลบ (Exp(β )  
= 0.191) (มีค่า Exp(β ) < 1) แสดงวา่ ตวัแปรอิสระดงักล่าวลดโอกาสการตดัสินใจเลือก
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  นั'นคือ ถา้มีผูล้งทุนเลือกความน่าเชื'อถือของบริษทั-
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนเป็นหนึ'งในปัจจยัที'ทาํใหท่้านเลือกลงทุน เพิ'มขึ2น 1 คน โอกาส
การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2ลดลง ร้อยละ 80.9 (1 – 0.191)*100  
= 80.9 มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบักลุ่มอาย ุ31-40 ปี และกลุ่มอาย ุ51-60 ปี  
ถา้กลุ่มตวัอยา่งนี2 เพิ'มขึ2น 1 ปี สามารถลดโอกาสการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2  
  ไม่เรียกเกบ็ค่าธรรมเนียมทั2งซื2อและขายคืนหน่วยลงทุนเป็นหนึ'งในปัจจยัที' 
ทาํใหท่้านเลือกลงทุน พบวา่ มีค่าสัมประสิทธิ� เป็นลบ (Exp(β ) = 0.105) (มีค่า Exp(β )  
< 1) แสดงวา่ ตวัแปรอิสระดงักล่าวลดโอกาสการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม- 
ตราสารหนี2  นั'นคือ ถา้มีผูล้งทุนเลือกการไม่เรียกเกบ็ค่าธรรมเนียมทั2งซื2อและขายคืน
หน่วยลงทุนเป็นหนึ'งในปัจจยัที'ทาํใหท่้านเลือกลงทุน เพิ'มขึ2น 1 คน โอกาสการตดัสินใจ
เลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2ลดลง ร้อยละ 89.5 (1 – 0.105)*100 = 89.5  
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มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบักลุ่มอาย ุ31-40 ปี และกลุ่มอาย ุ51-60 ปี ถา้กลุ่ม-
ตวัอยา่งนี2 เพิ'มขึ2น 1 ปี สามารถลดโอกาสการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม- 
ตราสารหนี2  
 

ข้อเสนอแนะ 
 
ข้อเสนอแนะที-ได้จากการวิจัย 
 1.จากการวจิยัในครั2 งนี2 ส่วนใหญ่ พบวา่ ผูที้'ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2จะเป็นผูที้'มีอาย ุ31-40 ปี และอาย ุ51-60 ปี ที'มีความสนใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมตราสารหนี2  ดงันั2น ควรแนะนาํขอ้มูลเพิ'มเติมเกี'ยวกบัการลงทุนในกองทุน-
รวมตราสารหนี2แก่กลุ่มคนช่วงอายอืุ'นเพิ'มขึ2นดว้ย เพื'อเป็นช่องทางในการตดัสินใจ
กระจายความเสี'ยงในการลงทุนและใหไ้ดรั้บผลตอบแทนที'เพิ'มขึ2นจากเดิม  
 2. ผูที้'ตดัสินใจเลือกลงทุนส่วนใหญ่จะมีรายไดอ้ยูที่' 30,000-69,999 บาทต่อเดือน 
ซึ'งเป็นกลุ่มผูที้'มีรายไดต่้อเดือนค่อนขา้งสูงพอควร แต่ควรศึกษากลุ่มผูมี้รายไดม้ากกวา่
หรือนอ้ยกวา่กลุ่มเป้าหมายนี2  ว่าเหตุใดถึงไม่ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 3. ผูที้'ตดัสินใจเลือกลงทุนส่วนใหญ่ใหค้วามสาํคญัในดา้นบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ 
กองทุนที'มีชื'อเสียงดี เป็นที'รู้จกั มีส่วนแบ่งทางการตลาดสูง และไม่เกบ็ค่าธรรมเนียม 
ทั2งซื2อและขายคืนหน่วยลงทุน ขณะเดียวกนัน่าจะมีการศึกษาเพิ'มเติมวา่นอกจากปัจจยั-
ขา้งตน้นี2 ที'มีส่วนในการตดัสินใจเลือกลงทุน มีปัจจยัอื'นอีกไม่ที'ทาํใหผู้ล้งทุนตดัสินใจ
ลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 
ข้อเสนอแนะในการวิจัยครั"งต่อไป 
 1. ควรมีการศึกษาดา้นปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม-
ตราสารหนี2  ดา้นอื'นที'นอกเหนือจากปัจจยัส่วนบุคคลเพิ'มเติม เช่น ปัจจยัดา้นการตลาด 
หรือปัจจยัอื'นที'มีผลกระทบต่อการตดัสินใจเลือกลงทุน 
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 2. แบบสอบถามที'ใชค้วรมีจาํนวนกลุ่มตวัอยา่งที'มากกวา่ 385 ตวัอยา่ง และ 
กระจายแบบสอบถามไปตามพื2นที'อื'นนอกเหนือจากกรุงเทพมหานคร เพื'อใหค้รอบคลุม
กลุ่มนกัลงทุนมากกวา่นี2  
 3. ควรมีเครื'องมือในการวิเคราะห์อื'นที'นอกเหนือจาก สมการถดถอยโลจิสติค 
นาํมาทดสอบเพิ'มเติมเพื'อจะไดเ้ปรียบเทียบผลการวิเคราะห์ที'ถูกตอ้งแม่นยาํที'สุด 
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ภาคผนวก 
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แบบสอบถาม 
 

การวจิยัเรื'อง ปัจจยัที'ส่งผลต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2   
ผา่นบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 

 
คาํชี5แจ้ง: แบบสอบถามนี2 เป็นส่วนหนึ'งของการศึกษาเศรษฐศาสตรมหาบณัฑิต  
มหาวทิยาลยัรามคาํแหง ผูว้จิยัจึงขอความกรุณาผูต้อบแบบสอบถามกรอกแบบสอบถาม 
ใหส้มบูรณ์ครบถว้นตามความจริง โดยคาํตอบของท่านจะถูกผูว้จิยัใชป้ระโยชน ์
ในการศึกษาเท่านั2นและคาํตอบของทุกท่านถือเป็นความลบัไม่มีผลกระทบต่อท่าน 
ไม่วา่จะทางใด  
 ผูว้จิยัขอขอบพระคุณในความอนุเคราะห์จากผูต้อบแบบสอบถามเป็นอยา่งยิ'ง 
 แบบสอบถามแบ่งเป็น 3 ส่วน  
 ส่วนที' 1 แบบสอบถามเกี'ยวกบัลกัษณะขอ้มูลส่วนบุคคลทั'วไปสาํหรับ 
ผูต้อบแบบสอบถาม 
 ส่วนที' 2 ขอ้มูลเกี'ยวกบัพฤติกรรมการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 ส่วนที' 3 ขอ้มูลเกี'ยวกบัการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 72

ส่วนที� 1 แบบสอบถามเกี'ยวกบัลกัษณะขอ้มูลส่วนบุคคลทั'วไปสาํหรับผูต้อบ
แบบสอบถาม 
คาํชี5แจ้ง: โปรดทาํเครื'องหมาย � ลงใน � ที'ท่านคิดวา่ตรงกบัท่านมากที'สุด 
 
1. เพศ 
 �  ชาย     �  หญิง 
 
2. อาย ุ
 �  21-30 ปี    �  31-40 ปี 
 �  41-50ปี    �  51-60 ปี  
 �  ตั2งแต่ 61 ปีขึ2นไป 
 
3. ระดบัการศึกษา 
 �  ต ํ'ากวา่ปริญญาตรี   �  ปริญญาตรี 
 �  สูงกวา่ปริญญาตรี 
 
4. สถานภาพ 
 �  โสด     �  สมรส 
 �  หยา่     �  อื'น ๆ (โปรดระบุ) . . .  
 
5. อาชีพ 
 �  นิสิต/นกัศึกษา   �  ขา้ราชการ 
 �  พนกังานรัฐวสิาหกิจ  �  พนกังานบริษทัเอกชน 
 �  ธุรกิจส่วนตวั/คา้ขาย  �  อื'น ๆ (โปรดระบุ) . . . 
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6. รายไดส่้วนบุคคลเฉลี'ยต่อเดือน 
 �  นอ้ยกวา่ 30,000 บาท   �  30,000-49,999 บาท 
 �  50,000-69,999 บาท   �  70,000-79,999 บาท 
 �  ตั2งแต่ 80,000 บาท 
 
ส่วนที� 2 ขอ้มูลเกี'ยวกบัพฤติกรรมการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
คาํชี5แจ้ง: โปรดทาํเครื'องหมาย � ลงใน � ที'ท่านคิดวา่ตรงกบัท่านมากที'สุด 
 
1. ท่านเลือกลงทุนหรือไม่  
 �  เลือกลงทุน    �  ไม่เลือกลงทุน 
 
2. ถา้ท่านเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2ผา่นบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนใด  
    (เลือกตอบไดม้ากกวา่ 1 ขอ้) 
 �  บมจ. กรุงไทย จาํกดั 
 �  บลจ. กรุงศรี จาํกดั 
 �  บลจ. กสิกรไทย จาํกดั 
 �  บลจ. ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จาํกดั 
 �  บลจ. ทหารไทย จาํกดั 
 �  บลจ. ไทยพาณิชย ์จาํกดั 
 �  บลจ. ธนชาต จาํกดั 
 �  บลจ. บวัหลวง จาํกดั 
 �  บลจ. แลนด ์แอนดเ์ฮา้ส์ จาํกดั 
 �  บลจ. วรรณ จาํกดั 
 �  บลจ. แอสเซท พลสั จาํกดั 
 �  อื'น ๆ (โปรดระบุ) . . .  
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3. วตัถุประสงคข์องการตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 �  เพื'อออมเงิน    �  เพื'อเกง็กาํไรจากลงทุน 
 �  เพื'อลดหยอ่นภาษี    �  เพื'อกระจายความเสี'ยง 
 
4. ความถี'ในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 �  ปีละ 1 ครั2 ง    �  ปีละ 2 ครั2 ง 
 �  ปีละ 3 ครั2 ง    �  มากกวา่ปีละ 3 ครั2 ง 
 
5. จาํนวนเงินลงทุนในแต่ละครั2 ง 
 �  นอ้ยกวา่ 20,000 บาท   �  20,000-39,999 บาท 
 �  40,000-59,999 บาท   �  60,000-79,999 บาท 
 �  80,000-99,999 บาท   �  ตั2งแต่ 100,000 บาทขึ2นไป 
 
6. บุคคลที'มีส่วนร่วมในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
 �  ตนเอง       
 �  พนกังานธนาคาร 
 �  เจา้หนา้ที'บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน 
 �  เพื'อน/ครอบครัว 
 
7. ผลตอบแทนที'คาดวา่จะไดรั้บจากการลงทุนกองตราสารหนี2  
 �  ร้อยละ 4-5%     �  ร้อยละ 6-7  
 �  ร้อยละ 8-9    �   ร้อยละ 9 ขึ2นไป 
 
8. ท่านซื2อขายกองทุนผา่นช่องทางใดมากที'สุด 
 �  พนกังานธนาคาร    �  อินเตอร์เน็ต 
 �  บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนโดยตรง 
 �  อื'น ๆ (โปรดระบุ) . . .  
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ส่วนที� 3 ขอ้มูลเกี'ยวกบัการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี2  
คาํชี5แจ้ง: โปรดทาํเครื'องหมาย � ลงใน � ที'ตรงความคิดเห็นของท่านมากที'สุด 
 
1. บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนมีชื'อเสียงที'ดี เป็นที'รู้จกั มีส่วนแบ่งการตลาดที'สูง 
    เป็นหนึ'งในปัจจยัที'ทาํใหท่้านเลือกลงทุน 
 �  ใช่      �  ไม่ใช่ 
 
2. ช่องทางการซื2อขายง่าย สะดวก รวดเร็ว และมีช่องทางที'หลากหลาย 
 �  ใช่      �  ไม่ใช่ 
 
3. ไม่เรียกเกบ็ค่าธรรมเนียมทั2งซื2อและขายคืนหน่วยลงทุน 
 �  ใช่      �  ไม่ใช่ 
 
4. ผูน้าํเสนอขายกองทุน มีความรู้ความสามารถ บริหารจดัการโดยมืออาชีพ ใหข้อ้มูล 
    ถูกตอ้งครบถว้นและใหค้าํแนะนาํลูกคา้ไดต้รงตามความตอ้งการ 
 �  ใช่      �  ไม่ใช่ 
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