
 
บทที่ 2 

ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
 

การศึกษาในคร้ังนี้ ใชทฤษฎีความตองการถือเงินของ Milton  Friedman   ซ่ึงอธิบายปจจยัท่ี
กําหนดความตองการถือเงิน  โดยมองวาเงินเปนส่ิงท่ีกอใหเกิดอรรถประโยชน บุคคลมีอุปสงคตอ
เงินเพราะเห็นวาเงินจะกอใหเกิดอรรถประโยชนข้ึนได  พฤติกรรมการเลือกถือเงินของบุคคลเปน
สัดสวนโดยตรงกับรายไดท่ีเปนตัวเงิน แนวความคิดเกี่ยวกับการออมของครัวเรือน แนวคิดเกี่ยวกับ
คุณภาพการบริการความสัมพันธระหวางความคาดหวังของลูกคา  (Customer  Expectation)  กับ
ความสามารถขององคกรตอการตอบสนองความคาดหวังนั้นในระดับเดียวกันหรือไมในระดับสูง
กวา  องคประกอบสําคัญท่ีกอใหเกิดความพึงพอใจของลูกคา  และนําไปสูความจงรักภักดีของลูกคา
รวมท้ังเปนการเพ่ิมความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ  และแบบจําลองมัลติโนเมียลโปรบิท 
(Multinaomial Probit model) การประมาณคาแบบจําลองถดถอยท่ีมีตัวแปรตามเปนตัวแปรหุน  

 
2.1  ทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 
 2.1.1 ทฤษฎีความตองการถือเงินของ  Milton  Friedman 

ทฤษฎีความตองการถือเงินของ  Milton  Friedman   อธิบายไวในป  1968  ไดพัฒนามาจาก
แนวคิดของนักทฤษฎีปริมาณเงินของสํานักเคมบริดจซ่ึงอธิบายปจจัยท่ีกําหนดความตองการถือเงิน  
โดยมองวาเงินเปนส่ิงท่ีกอใหเกิดอรรถประโยชน  (Utility)  บุคคลมีอุปสงคตอเงินเพราะเห็นวาเงิน
จะกอใหเกิดอรรถประโยชนข้ึนได  พฤติกรรมการเลือกถือเงินของบุคคลเปนสัดสวนโดยตรงกับ
รายไดท่ีเปนตัวเงิน  และมีบางสวนมีความคิดคลายคลึงกับ  John  Maynard  Keynes  ท่ีเรียกวา  
ทฤษฎีความพอในสภาพคลอง  (Liquidity  Preference  Theory)  ซ่ึงอธิบายความตองการถือเงินของ
บุคคลออกเปน  3  ประการ  คือ 

1.ความตองการถือเงินไวเพื่อใชสอยในชีวิตประจําวัน 
2.ความตองการถือเงินเพื่อใชจายในยามฉุกเฉิน 
3.ความตองการถือเงินเพื่อการเก็งกําไร 
โดยท่ีความตองการในการเลือกถือเงินเพื่อใชจายในชีวิตประจําวันและยามฉุกเฉิน  มี

ความสัมพันธโดยตรงกับรายได  สวนความตองการถือเงินเพื่อเก็งกําไรข้ึนอยูกับคาดคะเนอัตรา
ดอกเบ้ียในอนาคต  แต  Friedman  มองความตองการถือเงินของบุคคลวาเปนสวนหนึ่งของการ
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สรางความม่ังค่ัง  (Wealth)  ภายใตความมั่งค่ังนี้  บุคคลจะเลือกผสมผสานการถือทรัพยสินตางๆ  
ตามแนวคิดของแตละบุคคล  โดยคํานึงถึงอรรถประโยชน  (Utility)  ท่ีจะไดตอบแทนจากการเลือก
ถือทรัพยสินในรูปแบตาง ๆ กัน  การจัดสวนประกอบในการถือสินทรัพยเรียกวา  Portfolio   

การจัด  Portfolio  ในความคิดของ  Friedman  ไมไดหมายถึงพันธบัตรอยางเดียวตาม
แนวคิดของ  Keynes  แต  Friedman  เห็นวารูปแบบตาง ๆ   ในการถือสินทรัพยของบุคคลมี
มากกวา  5  แบบ  ดังนี้ 

1) เงิน  (Money)  หมายถึง  ส่ิงท่ียอมรับกันโดยท่ัวไปในการชําระหนี้  หรือในการชําระคา
สินคาซ่ึงมีมูลคาในรูปตัวเงินคงท่ี  Friedman  ถือวาอัตราผลตอบแทนท่ีแทจริงของเงินข้ึนอยูกับ
ระดับราคาท่ัวไปของสินคาและบริการ 

2) พันธบัตร  (Bond)  หมายถึง  สิทธิเรียกรองท่ีมีตอกระแสของเงินท่ีจะไดรับชําระใน
อนาคตซ่ึงมีมูลคาในรูปตัวเงินคงท่ีตอป  (Norminal  Yield)  Friedman  เช่ือวาบุคคลจะเลือกถือ
พันธบัตร  เม่ือผลตอบแทนจากพันธบัตรนั้นสูง  โดยคาดหมายวาผลตอบแทนในรูปตัวเงินคงที่ตอ
ปหรืออัตราดอกเบ้ียจากการถือพันธบัตรนั้นสูงกวาดอกเบ้ียในทองตลาด  จะถือเงินสดนอยลง 

3) หุน  (Equity)  หมายถึง  สิทธิเรียกรองท่ีมีตอผลตอบแทนของธุรกิจตามสัดสวนจํานวน
หุนท่ีถืออยู  การพิจารณาผลตอบแทนจากการถือสินทรัพยในรูปของหุนนั้น ๆ   Friedman  พิจารณา
ผลตอบแทนของหุนเชนเดียวกับผลตอบแทนของพันธบัตร  (Bond) Friedman  เห็นวาการเลือกถือ
หุนมีผลใหการถือเงินสดลดลง  โดยท่ีผลตอบแทนจากหุนพิจารณาเปน  3  ประเภท  คือ 

 3.1)  ผลตอบแทนตอปในกรณีท่ีราคาไมเปล่ียนแปลง 
 3.2)  จากการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของผลตอบแทนในรูปตัวเงิน  อันเนื่องมาจากการ

เปล่ียนแปลงราคา 
 3.3) จากกําไรสวนทุนหรือขาดทุนสวนทุนอันเนื่องมาจากราคาตลาดของหุนท่ี
เปล่ียนแปลงไป 

4) สินคากายภาพท่ีไมใชมนุษย  (Physical  Non-human  Goods)  Friedman  หมายถึงสินคา  
ท่ีมีตัวตนและจับตองได  ผลตอบแทนจากสินคาคือเม่ือบุคคลคาดวาราคาสินคาในอนาคตจะสูงข้ึน
กวาเดิม  บุคคลจะตองเปล่ียนมาถือสินคาเพื่อเก็งกําไร 

5) ทุนมนุษย  (Human  Capital)  Friedman   หมายถึง  มนุษยเปนปจจัยการผลิตชนิดหนึ่ง
ทรัพยสินมนุษยคือความสามารถในการผลิต  (Productivity  Capacity)  ของมนุษย  และสามารถ
กอใหเกิดรายได 

 
 



  
13 

 2.1.2 แนวความคิดเก่ียวกับการออมของครัวเรือน 
เนื่องจากการออมในประเทศเปนพื้นฐานสําคัญตอการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศอยางมี

เสถียรภาพ  จึงไดมีการศึกษาพฤติกรรมการออมเพ่ือเปนแนวทางในการวางนโยบายสงเสริมการ
ออมผลการศึกษาท่ีผานมา  สรุปไดวาพฤติกรรมการออมของครัวเรือนข้ึนกับปจจัยสําคัญ  7  
ประการ  คือ 

1) สมมติฐานรายไดสมบูรณ  (Absolute – Income  Hypothesis)  เคนสไดสรางฟงกช่ันการ
บริโภคหรือมองอีกนัยหนึ่งก็คือเงินออมในระยะส้ัน  ซ่ึงช้ีใหเห็นวาเม่ือไดเพิ่มข้ึน  (ภายใตขอสมมุติ
วาปจจัยอ่ืนคงท่ี)  ประชาชนมีความโนมเอียงท่ีใชจายเพิ่มข้ึนในอัตราท่ีตํ่ากวารายไดท่ีเพิ่มข้ึน  หรือ
กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือประชาชนมีความโนมเอียงท่ีจะออมเพิ่มข้ึน  ในอัตราท่ีสูงกวารายไดท่ีเพิ่มข้ึน
โดยระบบเศรษฐกิจท่ีเติบโตเร็วสงผลใหครัวเรือนมีความสามารถท่ีจะออมสูงข้ึน 

2) ตัวแปรดานการพึ่งพิง  (Dependency  Rate)  จํานวนผูพึ่งพิงหรือผูไมมีเงินไดเปนปจจัย
สําคัญอีกปจจัยหนึ่งซ่ึงกําหนดพฤติกรรมการออมเน่ืองจากจํานวนผูพึ่งพิงเปนภาระแกครัวเรือน
ตองใหความอุปการะเล้ียงดู  ทําใหรายจายของครัวเรือนเพิ่มข้ึนหรือในทางตรงกันขาม  บุคคลในวัย
ทํางานมีความโนมเอียงท่ีจะออมสูง  ดังนั้น  หากอัตราสวนประชากรในวัยทํางานสูงข้ึนจะมีผลให
อัตราการออมของครัวเรือนโดยรวมสูงข้ึน 

3) สมมติฐานวัฏจักรชีวิต  (Life – Cycle  Hypothesis)  สาระสําคัญของสมมติฐานน้ีคือ
โดยท่ัวไปบุคคลมักจะมีรายไดสูงเม่ืออยูในวัยกลางคนในขณะท่ีการบริโภคของบุคคลจะดํารงไวซ่ึง
ระดับการบริโภคคงท่ีหรือสูงข้ึนทีละนอย  ทําใหชวงเร่ิมตนของชีวิตนั้นบุคคลจะเปนผูกูสุทธิ  (Net  
Borrower)  ตอมาในชวงอายุวัยกลางคนจะออมเพ่ิมจายคืนหนี้และเก็บออมไวเม่ือออกจากงานและ
ชวงบ้ันปลายชีวิตจะกลายเปนผูออมติดลบ 

4) อาชีพ  สมมติฐานของคาลดอร  (Kaldors  hypothesis)  ช้ีใหเห็นวา  ปจจัยทางดาน
แหลงท่ีมาของเงินไดเปนอีกปจจัยหนึ่งท่ีมีอิทธิพลตอพฤติกรรมการออมของครัวเรือน  ซ่ึงคาลดอร
นับเปนนักเศรษฐศาสตรคนแรกท่ีทําการศึกษาโดยแยกการออมออกเปนสองกลุมคือ  การออมของ
นายทุนกับการออมของกรรมกร  ผลการศึกษาปรากฏวาความโนมเอียงในการออมหนวยสุดทาย
ของนายทุนมีคาสูงกวาความโนมเอียงในการออมหนวยสุดทายของกรรมกร 

5) เขตชนบทและเขตเมือง  ความแตกตางดานภูมิศาสตรหรือภูมิภาคเปนปจจัยสําคัญอีก
ปจจัยหนึ่งท่ีกําหนดพฤติกรรมการออมของครัวเรือน  ท้ังนี้เพราะวาปจจัยท่ีกําหนดความสามารถ
ส่ิงจูงใจ  และโอกาสในการออมแตกตางกัน  รวมท้ังระดับการพัฒนาของตลาดสินคาอุปโภค
บริโภคก็แตกตางกันมากระหวางในเขตเทศบาลกับนอกเขตเทศบาล 
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6) ระดับการศึกษาเม่ือพิจารณาระดับการศึกษาของครัวเรือนในฐานะตัวแทนทัศนคติซ่ึง
อาจจะมีผลตอการออมไดท้ังในทางบวกและทางลบ  ระดับการศึกษาของกลุมครัวเรือนจะชวย
เสริมสรางหรือปลูกฝงทัศนคติของครัวเรือนใหมีวินัยในการใชจาย  กอใหเกิดการประหยัดใน
รายจายรวมทําใหครัวเรือนสามารถออมไดมากขึ้นในอีกดานหนึ่งระดับการศึกษาของครัวเรือน
อาจจะสรางทัศนคติในครัวเรือนนั้นไมมีความจําเปนตองออมมากนักเพราะจะมีความม่ันคงในการ
งานหรือไมมีความเส่ียงตองออกจากงานเทากับกลุมท่ีมีการศึกษานอยกวา 

7) อ่ืน ๆ  นอกจากพฤติกรรมการออมจะถูกกําหนดโดยปจจัยดังกลาวขางตนแลวยังถูก
กําหนดจาก 

 7.1) ความอยากออมหรือคานิยม  เปนการสรางและปลูกฝงวัฒนธรรมการออม  ดังเชน
ในประเทศญ่ีปุน 
 7.2) ความสะดวกท่ีจะออม  คือบริการตาง ๆ อาทิบทบาทสถาบันการเงินมีผลตอการ
ออมในทางบวก ปรากฏในประเทศญ่ีปุน มาเลเซีย  และไทย  มีขอสังเกตวา  บทบาทของสถาบัน
การเงินอาจมีผลลบตอการออมครัวเรือนได  ท้ังนี้  เพราะในระยะท่ีผานมาสถาบันการเงินใน
ลักษณะท่ีขาดความสมดุล  โดยเนนขยายบริการดานสินเช่ือมากกวาระดมเงินออมของระบบ
เศรษฐกิจสูงข้ึนจากการที่ตลาดเงินมีเคร่ืองมือเพื่อการออมหลากหลายมากข้ึน 
 7.3) ส่ิงจูงใจในการออม  คือผลตอบแทนหรือประโยชนท่ีไดรับจากการออม  อาทิ
มาตรการใหสิทธิประโยชนดานภาษีมีผลตอการออมในทางบวกปรากฏในประเทศญ่ีปุน  สิงคโปร  
มาเลเซีย  และไทย  ขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียสรางแรงจูงใจใหออมเฉพาะครัวเรือนท่ีมีรายไดสูงมาก
เทานั้นแตเนื่องจากเปนคนกลุมนอยของสังคม  การเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบ้ียจึงไมคอยมีผล 
 7.4) สถานการณแวดลอมท่ีมีผลตอการออม  ไดแก  ระบบประกันสังคมมีผลตอการ
ออมในทางลบ  พบในประเทศญ่ีปุนและสหรัฐฯ  และระบบกองทุนสํารองเล้ียงชีพ  และบํานาญ
สงเสริมการออม  พบในประเทศอังกฤษ  แคนาดา  สิงคโปร  และมาเลเซีย 
 
 2.1.3 แนวคิดเก่ียวกับคุณภาพการบริการ 
 Gronross  (1990)  ไดกลาววา  คุณภาพการบริการ  (Service  Quality)  คือ  ความสัมพันธ
ระหวางความคาดหวังของลูกคา  (Customer  Expectation)  กับความสามารถขององคกรตอการ
ตอบสนองความคาดหวังนั้นในระดับเดียวกันหรือไมในระดับสูงกวา  องคประกอบสําคัญท่ี
กอใหเกิดความพึงพอใจของลูกคา  และนําไปสูความจงรักภักดีของลูกคารวมท้ังเปนการเพ่ิม
ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ  โดยลูกคาจะประเมินคุณภาพการบริการจากการ
เปรียบเทียบระดับคุณภาพการบริการท่ีไดรับกับระดับคุณภาพการบริการที่คาดหวัง  ถาระดับ
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คุณภาพการบริการท่ีลูกคาไดรับเทากับหรือมากกวาระดับคุณภาพการบริการท่ีคาดหวังแสดงถึง
คุณภาพการบริการที่สรางความพึงพอใจใหแกลูกคา  ในกรณีท่ีระดับคุณภาพการบริการท่ีลูกคา
ไดรับตํ่ากวาระดับคุณภาพการบริการท่ีคาดหวัง  แสดงถึงคุณภาพการใหบริการท่ีสรางความไม
พอใจแกลูกคา 
 Parasuraman  (1991)  แบงระดับความคาดหวังตอการไดรับบริการของผูใชบริการเปน  
2  ระดับคือ   

 1.desired  Service  Level  คือ  ระดับการบริการที่ผูใชคาดหวังจะไดรับจากการใช
บริการ 
 2.Adequate  Service  Level  คือ  ระดับการบริการที่ผูใชสามารถยอมรับได 
 ชวงท่ีอยูระหวางระดับการบริการดังกลาวคือ  Zone  of  Tolerance  เปนระดับการ
ไดรับบริการที่ผูใชบริการเกิดความพึงพอใจ  ซ่ึงแตกตางกันไปในแตละบุคคล  ซ่ึงแสดงไดดังนี้ 
 

Desired  Service  Level 
(ระดับการบริการที่ผูใชคาดหวังวาจะไดรับ) 

Zone  of  Tolerance 
(ระดับการไดรับบริการที่ผูใชบริการเกิดความพึงพอใจ) 

Adequate  service  Level 
(ระดับการบริการที่ผูใชสามารถยอมรับได) 

  
 
 2.1.4 แบบจําลองมัลติโนเมียลโปรบิท (Multinomial Probit model) 
 เนื่องจากปญหาท่ีเกิดข้ึนใน  Multinomial Logit model คือการเกิดคา IIA assumption ซ่ึง
ทําใหเกิดความจริงท่ีวา คา s∈′  ท่ีต้ังสมมติข้ึนมานั้น เปนคาท่ีมีความเปนอิสระตอกัน โดยคา 
covariance matrix E( ∈′∈ ) restricted นั้นจะทําใหเกิด diagonal matrix 
แมวาคาตัวแปรอิสระน้ันมีขอดีท่ีคาความนาจะเปนสูงสุด  (the likelihood function) นั้นสามารถหา
ไดโดยงาย แตโดยท่ัวไปแลวคา IIA assumption นั้นจะทําใหการทํานายไมถูกตองตามความเปนจริง  

อีกทางเลือกหนึ่งท่ีสามารถแกปญหา IIA assumption นี้ คือการกําหนดใหคาของ s∈′ นั้น
ใหมีความสัมพันธกัน ท่ีซ่ึงการใชวิธี Multinomial Probit model สามารถแกปญหาดังกลาวได  
โดยสามารถกําหนดคาสมการดังนี้ 

 



  
16 

ijjiij xy ∈+= β'*  
 

สําหรับ Multinomial Probit model นั้น กําหนดให si
'∈  มีคาการแจกแจงแบบ 

multivariate normal distribution  ท่ีมี covariance matrix ∑ ท่ีซ่ึง ∑ นั้น ไมจําเปนตองเปน 
diagonal matrix  

Multinomial Probit model นั้นสามารถตั้งสมมติฐานวา  si
'∈  นั้นอยูในรูปของ 

multivariate normal distribution และมีคาสัมพันธกัน ดงัสมการตอไปนี้ 
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ดังนั้นความนาจะเปนท่ีจะเลือก  j สามารถเขียนในรูปแบบสมการไดดังนี้ 
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และคา consequence ของ the covariance Matrix  นั้นจะถูกลดรูปจาก dimension ท่ี  
( M x M ) เหลือเพียง ( M – 1 ) x (M-1)  
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ซ่ึงนี้คือเปนวิธีการของ Multinomial Probit  Model  ซ่ึงไมสามารถท่ีจะใชในคา dimension ท่ี
มากกวา M > 3 ท่ีซ่ึงแนะนําวาควรจะใชวิธีการแบบ Monte Carlo เปนเทคนิคในการวิเคราะห  

  

2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

 

เบญจวรรณ  เขมะศักดิ์ชัย  (2536)  ศึกษาการวิเคราะหคาใชจายและผลประโยชนท่ีเกิดกับ
ผูเอาประกันชีวิตแบบสะสมทรัพย  พบวา  อายุเม่ือเร่ิมทําประกันชีวิตจะมีผลตออัตราผลตอบแทน
ภายในจากการทําประกันชีวิตโดยอัตราผลตอบแทนภายในจากการทําประกันชีวิตของผูเร่ิมประกัน
ชีวิตเม่ือมีอายุมากจะมีคาสูงกวาอัตราผลตอบแทนภายในจากการทําประกันชีวิตของผูท่ีเร่ิมทํา
ประกันเม่ือมีอายุนอยการเพิ่มข้ึนของผลตอบแทนภายในจากการทําประกันชีวิตจะเพ่ิมข้ึนในอัตรา
ท่ีเพิ่มข้ึนการทําประกันชีวิตดวยทุนประกันชีวิตท่ีมากข้ึนจะทําใหอัตราผลตอบแทนภายในจากการ
ทําประกันชีวิตลดลง  โดยการลดของอัตราผลตอบแทนภายในจากการทําประกันชีวิตเม่ือทุน
ประกันชีวิตเพิ่มข้ึนจะลดลงในอัตราท่ีลดลงอัตราผลตอบแทนภายในจากการทําประกันชีวิตของผูท่ี
มีระดับ 

 
 บุญศรี  ตรีหิรัญกุล  (2539)  ศึกษาปจจัยท่ีมีผลกระทบตออัตราผลตอบแทนจากการลงทน
ในหลักทรัพย พบวาผลตอบแทนตลาดเปนปจจัยท่ีมีความสําคัญในการท่ีจะอธิบายการเปล่ียนแปลง
ไมมีไมมีความสําคัญเลย  อัตราเงินเฟอและดัชนีการลงทุนภาคเอกชนมีนัยสําคัญในการตอบแทน
ของหลักทรัพยเพียงสองถึงสามสมการเทานั้น  คาชดเชยความเส่ียงท่ีสอดคลองกับผลตอบแทน  
อัตราเงินเฟอและดัชนีการลงทุนภาคเอกชนไดถูกคํานวณข้ึนมาในการศึกษานี้  ท้ังนี้เพื่อไปคํานวณ
อัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังของแตละหลักทรัพยท่ีเลือกมาทําการศึกษา 
 
 พิเชษฐ  โพธิจรรยากุล  (2545)  ไดศึกษาความเส่ียงและผลตอบแทนของกองทุนรวมท่ัวไป
ท่ีเปดดําเนินงานและมีการลงทุนในประเทศไทย  ซ่ึงเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิรายเดือน  ต้ังแต  
เดือนมิถุนายน  พ.ศ. 2540  ถึง  เดือนธันวาคม  พ.ศ.  2544  ของกองทุนรวมตราสารหนี้  111  
กองทุน  กองทุนรวมผสม  11  กองทุน  กองทุนรวมผสมแบบยืดหยุน  39  กองทุน  กองทุนรวม
หนวยลงทุน  1 กองทุน  ทําการวิเคราะหตามแนวทางทฤษฎีกลุมหลักทรัพยของ  Markowitz  ใน
การหาคาอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวม  จากน้ันทากรวิเคราะหประสิทธิภาพ
โดย  Sharp  Index  ซ่ึงจากการศึกษาพบวากองทุนรวมมีความเส่ียงรวมโดยเฉล่ียอยูในเกณฑท่ีตํ่า
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กวาความเส่ียงของตลาดหลักทรัพย  โดยการศึกษากองทุนตามประเภทของกองทุนพบวากองทุน
เปดและกองทุนปดนั้นใหผลตอบแทนท่ีใกลเคียงกัน  แตความเส่ียงของกองทุนปดสูงกวา  และเม่ือ
พิจารณากองทุนรวมโดยดูจากนโยบายการลงทุน  กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนแบบหนวย
ลงทุนจะใหอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยท่ีสูงกวาอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยและอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยท่ีปราศจากความเส่ียง  และจากการวิเคราะหประสิทธิภาพของทุนรวม
โดยใช  Sharp  index  พบวากองทุนรวมมีคา  Sharp  Index  ตํ่ากวาคาของตลาด  แสดงวาตอหนึ่ง
หนวยความเส่ียงรวม  กองทุนรวมมีความสามารถในการบริหารหลักทรัพยโดยมีผลตอบแทน
ชดเชยความเส่ียงตํ่ากวาผลตอบแทนชดเชยความเส่ียงของตลาดหลักทรัพย 
 
 สุวิทย  พรหมสุวรรณ  (2545)  ไดศึกษาความรูความเขาใจตอการลงทุนกองทุนรวม :  
กรณีศึกษาลูกคาบัญชีเงินฝากประจํากับธนาคารพาณิชยในอําเภอเมืองจังหวัดเชียงใหม  โดยเก็บ
ขอมูลจากแบบสอบถามลูกคาบัญชีเงินฝากประจํากับธนาคารพาณิชยอําเภอเมืองจังหวัดเชียงใหม   
จํานวน  200  ตัวอยางวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนา  โดยวิธีการนําเสนอตารางความถ่ี  
รอยละคาเฉล่ีย  พบวาระดับความรูความเขาใจในกองทุนรวมของผูตอบแบบสอบถามอยูในระดับ
ตํ่าถึงรอยละ  69.0  และสวนใหญคิดวาจะไมลงทุนในกองทุนรวมในอนาคต  ซ่ึงพนักงาน
รัฐวิสาหกิจจะมีความรูความเขาใจในกองทุนรวมมากท่ีสุด  รองลงมาคืออาชีพนักงานบริษัทเอกชน 
และผูท่ีมีความรูในระดับปริญญาโทมีระดับความรูความเขาใจในกองทุนรวมมากท่ีสุด โดยกลุมผูท่ี
มีประสบการณการลงทุนในกองทุนรวม  ใหเหตุผลท่ีลงทุนในกองทุนรวมเนื่องจากใหผลตอบแทน
สูงกวาการฝากเงินกับสถาบันการเงินถึงรอยละ  59.7  เหตุผลรองลงมาคือผูบริหารกองทุนรวมมี
ความเปนมืออาชีพสามารถกระจายการลงทุนท่ีเหมาะสม  สามารถท่ีจะเลือกลงทุนในหลักทรัพย
หรือทรัพยสินอยางถูกหลักวิชาการเพื่อท่ีจะใหความเสี่ยงในการลงทุนตํ่าลง  ผูลงทุนสวนใหญ
ทราบขอมูลเกี่ยวกับการลงทุนในกองทุนรวมพบวาไดรับคําแนะนําจากพนักงานของสถาบัน
การเงินเชนพนักงานธนาคาร  รองลงมาจากเพ่ือน ๆ หรือญาติแนะนํา 
 
 สุมาลี  แสงทับทิม  (2546)  ไดทําการศึกษาความรูความเขาใจท่ีมีตอการลงทุนในกองทุน
รวมของลูกคาเงินฝากประจําของธนาคารกสิกรไทย  จํากัด  (มหาชน)  สาขาสมุทรสาครท่ีมีเงินฝาก
ต้ังแต  1  ลานบาท  ข้ึนไป  จํานวน  100  ราย  โดยใชการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา  ประกอบดวย
คาความถ่ี  และคารอยละ  พบวาผูลงทุนสวนใหญมีความรูความเขาใจในการลงทุนในระดับนอย
โดยผูลงทุนสวนใหญเลือกจะลงทุนเพราะไดรับคําแนะนําจากพนักงานธนาคาร และแนใจวาจะ
ไดรับผลตอบแทนสูงกวาการฝากเงิน  โดยพิจารณาจากนโยบายจากการจายเงินปนผลเปนประการ
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สําคัญ  ประเภทของกองทุนท่ีเลือกลงทุนและยอมรับความเส่ียงไดมากท่ีสุดคือกองทุนรวมตราสาร
หนี้  โดยจะเลือกลงทุนกองทุนปดและเปด  ระยะเวลาเฉล่ียของการถือหนวยลงทุนมากกวา  1  ป  
หรือเฉล่ียของการถือหนวยลงทุนมากกวา  1  ป  หรือถือจนครบอายุ 
 ธัญมาศ  เชาวธุลี  (2547)  ไดทําการศึกษาวิเคราะหเปรียบเทียบผลตอบแทนการลงทุนใน
ดวยกองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพกับการลงทุนในกองทุนเปดอ่ืนของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทนุ
ไทยพาณิชย  จํากัด  โดยรวบรวมขอมูลในการศึกษาจากนักลงทุนในกองทุนตาง ๆ ของ  บริษัท
หลักทรัพยจัดการกองทุนไทยพาณิชย  จํากัด  ทําการคัดเลือกกลุมตัวอยางแบบเจาะจง  จากผูลงทุน
ในแตละหนวยลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ  และกองทุนเปดอ่ืน  จํานวน  8  กองทุน ๆ ละ  
50  คน  รวมกลุมตัวอยางท้ังส้ิน  400 คน  โดยใชการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาประกอบดวย  
คาความถ่ี  และคารอยละ  พบวานักลงทุนสนใจลงทุนในกองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพ  และกองทุน
เปดอ่ืนนั้นมาจากปจจัยสําคัญคือสิทธิประโยชนทางภาษีของการลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียง
ชีพ  ผลตอบแทนท่ีนักลงทุนไดรับจากการฝากเงินตํ่ากวาในอดีตและการท่ีนักลงทุนไมมีเวลาใน
การลงทุนตนเอง  เนื่องจากการลงทุนมีความยุงยากซับซอน  ดังนั้นการใชบริการซ้ือหนวยลงทุนกับ
บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมจึงเปนทางออกท่ีเหมาะสม 
 
 กาญจนา  ศรีหมอก (2549) ไดทําการศึกษาวิเคราะหพฤติกรรมในการทําประกันชีวิต และ
ศึกษาถึงปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการเลือกทําประกันชีวิตของพนักงานธนาคารในจังหวัดชัยนาท  โดย
ใชสถิติเชิงพรรณนา และแบบจําลองโลจิทดวยเทคนิควิเคราะห การประมาณภาวะความนาจะเปน
สูงสุด ( Maximum Likelihood Estimate : MLE)  ใชตัวอยางพนักงานธนาคารในจังหวัดชัยนาท
จํานวน 150 คน พบวาเหตุผลท่ีพนักงานธนาคารในจังหวัดชัยนาทเลือกทําประกันชีวิต สวนใหญให
ความสําคัญวาเปนการสรางหลักประกันความม่ันคงใหแกชีวิตและครอบครัว รองลงมาคือตองการ
ออมเงินเพื่ออนาคตและตองการความคุมครองที่ม่ันคง เช่ือม่ันในความมั่นคงของบริษัท และเบ้ีย
ประกันชีวิตสามารถลดหยอนภาษีได ตามลําดับ  


