
บทที ่2 
แนวคิด ทฤษฎ ีและวรรณกรรมทีเ่กี่ยวข้อง 

 
ในการศึกษา ทศันคติของประชาชนอ าเภอเมืองหลวงพระบาง จงัหวดัหลวงพระบาง ท่ีมีต่อการ

ลงทุนในตลาดหลกัทรัพยล์าว ผูศึ้กษาไดร้วบรวมแนวคิด ทฤษฏีท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อน ามาใช้เป็นแนวทาง
ในการศึกษาโดยประกอบดว้ยทฤษฏีดงัน้ี 

 
แนวคิดเกีย่วกบัทศันคติ (Attitude) 
 ความหมายของทศันคติ  
 ศิริวรรณ เสรีรัตน์และคณะ (2545 : 94) ไดส้รุปการศึกษาของ Station and Futrell, 
Patrick E. Murphy and Ben M. Enis เก่ียวกบัทศันคติ และให้ค  าจ  ากดัความวา่ทศันคติ หมายถึง 
ความรู้สึกนึกคิดของบุคคลท่ีมีต่อส่ิงใดส่ิงหน่ึง หรืออาจหมายถึง ความโน้มเอียงท่ีเกิดจากการ
เรียนรู้ในการตอบสนองต่อส่ิงกระตุน้ไปในทิศทางสม ่าเสมอ การเกิดทศันคตินั้นเกิดจากขอ้มูลท่ี 
แต่ละคนไดรั้บ กล่าวคือ เกิดจากประสบการณ์ท่ีเรียนรู้ในอดีตเก่ียวกบัสินคา้ หรือความนึกคิดของ
บุคคลและเกิดจากความสัมพนัธ์ท่ีมีต่อกลุ่มอา้งอิง เช่น พอ่ แม่ เพื่อน และบุคคลในชั้นสังคม เป็นตน้ 
 ทศันคติ (Attitude) คือ การตอบสนองวา่ชอบหรือไม่ชอบต่อส่ิงต่างๆ เช่น ส่ิงของ คน 
สถานท่ี การกระท า ความคิด หรือสถานการณ์ โดยแสดงออกในรูปของความเช่ือ ความรู้สึก หรือ
พฤติกรรม (Mayers, Fishen and Ajzen, 1980 อา้งใน ชรัญญา สุวรรณเสรีรักษ,์ 2551: 4) 
 ทศันคติ (Attitude) คือ ผลรวมของความเช่ือและการประเมินส่ิงใดส่ิงหน่ึงของ
บุคคล ซ่ึงน าไปสู่แนวโนม้ท่ีจะกระท าในวถีิทางหน่ึงๆ (พชัรา ตนัติประภา, 2553: 56 – 57)  
 ทศันคติ หมายถึง ความโนม้เอียงท่ีเรียนรู้เพื่อให้มีพฤติกรรมท่ีสอดคลอ้งกบัลกัษณะ
ท่ีพึงพอใจหรือไม่พอใจท่ีมีต่อส่ิงใดส่ิงหน่ึง หรืออาจหมายถึง การแสดงความรู้สึกภายในท่ีสะทอ้น
ว่าบุคคลมีความโน้มเอียงพอใจหรือไม่พอใจต่อบางส่ิง เน่ืองจากเป็นผลของกระบวนการทาง
จิตวิทยา ทศันคติไม่สามารถสังเกตเห็นไดโ้ดยตรงแต่ตอ้งแสดงให้เห็นวา่บุคคลกล่าวถึงอะไรหรือ
ท าอะไร (เสรี วงษม์ณฑา: 2542) 
 ทศันคติ คือ การแสดงความรู้สึกภายในท่ีสะทอ้นวา่บุคคลมีความโน้มเอียงพอใจ
หรือไม่พอใจต่อบางส่ิง โดยทศันคติสามารถแบ่งออกเป็น 2 ลกัษณะคือ 
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 - ทศันคติเชิงบวก (Positive Attitude) เป็นทศันคติท าให้เกิดการปฏิบติัทางบวก 
(Act Positively) 
 - ทศันคติเชิงลบ (Negative Attitude) คือ ทศันคติท่ีท าให้เกิดการปฏิบติัทางลบ 
(Act Negatively) 
 ในการศึกษาคร้ังน้ี ทศันคติ (Attitude) ในความหมายของผูศึ้กษา คือ เป็นการ
แสดงความรู้สึกภายในของบุคคลท่ีสะทอ้นวา่บุคคลมีความโนม้เอียงพอใจ หรือไม่พอใจออกมาต่อส่ิง
ต่างๆ เช่น บุคคล ส่ิงของ การกระท า ท่าที และอ่ืนๆ และน าไปสู่ความเช่ือท่ีมีต่อส่ิงต่างๆเหล่านั้น 
ซ่ึงในท่ีน้ีคือ การลงทุนในตลาดหลกัทรัพยล์าว โดยแสดงออกว่าบุคคลมีความรู้สึก ความเขา้ใจ และ
ความคิดเห็น ไปในทิศทางใด อยา่งไร เช่น เห็นดว้ย หรือไม่เห็นดว้ย ทราบ หรือไม่ทราบ ลงทุน หรือไม่
ลงทุน รวมทั้งพฤติกรรมการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยล์าว 
  
แนวคิดองค์ประกอบของทศันคติ 

องค์ประกอบท่ีส าคญัของทศันคติมี 3 ประการ (อดุลย ์จาตุรงคกุล และ ดลยา จาตุรงค-กุล, 
2550: 219 – 224) ดงัน้ี 
 1. องคป์ระกอบดา้นความรู้ความเขา้ใจ (Cognitive Component) เป็นความเขา้ใจ
หรือส่วนของความเช่ือท่ีมีต่อส่ิงของหรือบริการ เป็นความรู้ และการรับรู้ ซ่ึงไดม้าจากการผสมกนั
ระหวา่งประสบการณ์โดยตรง ต่อทศันคติ และขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งจากหลายแหล่งขอ้มูล ความรู้ และ
ผลกระทบต่อการรับรู้จะก าหนดความเช่ือถือ ซ่ึงหมายถึงสภาพดา้นจิตใจท่ีสะทอ้นความรู้เฉพาะ
อยา่งของบุคคลและการประเมินเก่ียวกบัความคิด บุคคล ส่ิงของหรือสถานการณ์ท่ีเก่ียวขอ้ง 
 2. องค์ประกอบดา้นความรู้สึก (Affective Component) เป็นส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบั
ความรู้สึกทางอารมณ์ เช่น ความรู้สึกชอบและไม่ชอบ ดีและไม่ดี มีคุณค่าและไม่มีคุณค่า สภาพอารมณ์ 
จะสามารถเพิ่มประสบการณ์ดา้นบวกหรือดา้นลบ ซ่ึงประสบการณ์จะมีผลกระทบดา้นจิตใจ วิธีปฏิบติั 
ท่ีใช้วดัประเมินผล อาศยัเกณฑ์การให้คะแนนความพึงพอใจหรือไม่พอใจ ดีหรือไม่ดี เห็นด้วย 
หรือไม่เห็นดว้ย 
 3. องคป์ระกอบดา้นพฤติกรรม (Behavioral Component) เป็นแนวโนม้ท่ีจะมีการ
ปฏิบติัต่อส่ิงใดส่ิงหน่ึงท่ีคนเรามีทศันคติเก่ียวขอ้งในส่ิงนั้น 

ส่วนประกอบของทศันคติ ประกอบดว้ย 3 ส่วน โดยส่วนท่ีเกิดข้ึนก่อน เป็นส่วนของความ
เขา้ใจ (Cognitive Component) ซ่ึงแสดงออกมาในรูปของความเช่ือและค่านิยม ส่วนของความเขา้ใจ
น้ีก่อให้เกิดทศันคติในส่วนของความรู้สึก (Affective Component) ซ่ึงแสดงออกมาในรูปของ
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ความรู้สึก และเกิดผลลพัธ์เป็นส่วนของพฤติกรรม (Behavioral Component) ซ่ึงแสดงออกมาในรูป
ของพฤติกรรมท่ีตั้งใจ ดงัแสดงในภาพท่ี 2.1 

 

  
 
 
 
 
 
 

 ภาพท่ี 2.1 แสดงส่วนประกอบของทศันคติ 
 
แนวคิดเร่ืองจุดมุ่งหมาย และการตัดสินใจในการลงทุน 

จิรัตน์ สังขแ์กว้ (2543) ไดก้ล่าวถึงแนวคิดเร่ืองจุดมุ่งหมายและการตดัสินใจในการลงทุน
ดงัน้ี จุดมุ่งหมายหลกัของผูล้งทุน คือ เพื่อให้ไดอ้ตัราผลตอบแทนสูงสุด ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง หรือ
เพื่อลดความเส่ียงให้ต ่าท่ีสุด ณ ระดบัผลตอบแทนหน่ึง ทั้งน้ีถือว่าผูล้งทุนเป็นผูท่ี้กลวัความเส่ียง 
(Risk Averse) ถา้หากการลงทุนใดมีความเส่ียงสูง ผูล้งทุนย่อมตอ้งการผลตอบแทนสูงเพื่อชดเชย
ความเส่ียง 

จากจุดมุ่งหมายหลกัของการลงทุนดงักล่าว หากแยกแยะเป็นรายละเอียดวตัถุประสงค ์ดงัน้ี 
- เงินตน้หรือเงินลงทุนตอ้งปลอดภยัไม่สูญหาย 
- เงินตน้ หรือเงินลงทุนตอ้งมีค่าเพิ่มข้ึน 
- ตราสารท่ีลงทุนนั้นควรซ้ือขายง่ายหรือเป็นท่ีตอ้งการของตลาด (Marketability) 
- สามารถเปล่ียนตราสารท่ีลงทุนเป็นเงินสดไดใ้นเวลาท่ีรวดเร็วโดยไม่ขาดทุน 
 (Liquidity) 
- รายไดค้วรสม ่าเสมอ 
- มีผลประโยชน์ทางดา้นภาษีอนัเน่ืองมาจากการลงทุน 
- ควรมีการกระจายการลงทุนเพื่อลดความเส่ียง 

วตัถุประสงค์การลงทุนจะเป็นไปในรูปแบบใด ข้ึนอยู่กับว่าผูล้งทุนเป็นใครหรือเป็น
สถาบนัใด อายขุองผูล้งทุน สถานภาพ ลกัษณะนิสัย ท่ีแตกต่างกนัยอ่มมีวตัถุประสงคใ์นการลงทุน
ต่างกนั อย่างไรก็ตามส่ิงส าคญัในการตดัสินใจลงทุน คือ ผลตอบแทน ความเส่ียง และระยะเวลา
การลงทุน 

เกิดข้ึนก่อน 
(Antecedents) 

ส่วนของความเขา้ใจ  
(Cognitive Component) 

: ความเช่ือ (Belief) 
และค่านิยม (Value) 

ทศันคติ 
(Attitude) 

ส่วนของความรู้สึก 
(Affective Component) 
: ความรู้สึก (Feeling) 

เกิดข้ึนก่อน 
(Antecedents) 

ส่วนของพฤติกรรม 
(Behavioral Component) 

: พฤติกรรมท่ีตั้งใจ 
(Intended Behavior) 

ก่อให ้
เกิด 

น าไป
สู่ 
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ผลตอบแทนจากการลงทุน ผูล้งทุนได้ลงทุนในทรัพยสิ์นทางการเงินหรือการลงทุนใน 
รูปแบบอ่ืนๆ ดว้ย หวงัว่ามูลค่าของการลงทุนจะสูงข้ึน และ/หรือ ไดรั้บกระแสเงินสดรับระหว่างงวด 
การลงทุน โดยผลตอบแทนรวมทั้งสองรูปแบบน้ีควรสามารถชดเชยอตัราเงินเฟ้อและความเส่ียง
จากการลงทุน ผลตอบแทนจากการลงทุนประเภทใดประเภทหน่ึง ประกอบดว้ยองคป์ระกอบ  2  ส่วน 

1. Yield คือ กระแสเงินสดหรือรายไดท่ี้ผูล้งทุนไดรั้บระหวา่งช่วงระยะเวลาลงทุน
อาจอยูใ่นรูปของเงินสดปันผลหรือดอกเบ้ีย ท่ีผูอ้อกตราสารหรือหลกัทรัพยจ่์ายใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ 

2. Capital Gain (Loss) คือ ก าไร (หรือขาดทุน) จากการขายหลกัทรัพยไ์ดใ้นราคา
ท่ีสูง (หรือต ่าลง) กวา่ราคาซ้ือ หรือท่ีเรียกวา่ การเปล่ียนแปลงของราคา 

อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการจะตอ้งครอบคลุมถึงอตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงส่วน
ชดเชยอตัราเงินเฟ้อและส่วนชดเชยความเส่ียง ยิ่งระดบัความเส่ียงในการลงทุนสูง ผูล้งทุนย่อมตอ้งการ 
อตัราผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน 

ความเส่ียงจากการลงทุน เป็นปัจจัยท่ีส าคัญประการหน่ึงในการพิจารณาการลงทุน
ความหมายของความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์คือโอกาสท่ีจะไม่ไดรั้บอตัราผลตอบแทน
ตามท่ีคาดเอาไว ้ยิ่งอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนมีความไม่แน่นอนมากข้ึน การลงทุนนั้นยิ่งมี
ความเส่ียงสูง ผูล้งทุนยอ่มตอ้งการอตัราผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนเพื่อชดเชยความเส่ียงนั้น 

ความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพยแ์บ่งออกเป็น 2 ประเภท คือ ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ 
(Systematic Risk) หรือความเส่ียงของตลาด (Market Risk) เป็นความเส่ียงท่ีไม่สามารถขจดัไดโ้ดย
การกระจายการลงทุนท่ีเหมาะสม และความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ (Unsystematic Risk) คือความเส่ียง
เฉพาะตวั (Unique Risk) เป็นความเส่ียงท่ีสามารถก าจดัไดโ้ดยการกระจายการลงทุนท่ีเหมาะสม 

ระยะเวลาการลงทุน ช่วงระยะเวลาการลงทุนสั้น – ยาว เป็นปัจจยัส าคญัประการหน่ึง ซ่ึง
เป็นตวัก าหนดการเลือกชนิดของตราสารท่ีจะลงทุน และส่งผลต่อระดับความเส่ียง และอตัรา
ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บ 

แนวคิดในการตดัสินใจลงทุน เพชรี ขุมทรัพย ์(2549) ไดใ้ห้ค  าแนะน าว่า ผูล้งทุนควรก าหนด 
วตัถุประสงค์ในการลงทุนก่อนและพิจารณาเลือกลงทุนให้ตรงกบัวตัถุประสงค์ท่ีวางไวเ้น่ืองจากการ
ลงทุน แต่ละประเภทย่อมเหมาะสมกบับุคคลแต่ละคน ซ่ึงจุดมุ่งหมายในการลงทุนของผูล้งทุน
แตกต่างกนัไประหวา่งผูล้งทุนแต่ละราย 

ปัจจยัท่ีก าหนดจุดประสงคข์องการลงทุนส่วนบุคคลท่ีควรน ามาพิจารณา 
 1. ปัจจยัส่วนบุคคล สามารถแบ่งจุดมุ่งหมายตามลกัษณะต่างๆไดด้งัน้ี 
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 1.1 อายุของผูล้งทุน โดยผูล้งทุนท่ีมีอายุน้อยหรือมีอายุระหว่าง 25 – 40ปี 
มกัจะกลา้เส่ียงและสนใจในการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ก่อใหเ้กิดผลตอบแทนอยา่งสูง แต่ผูล้งทุนท่ีมี
อายรุะหวา่ง 40 – 50 ปี อาจสนใจในการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ใหร้ายไดป้ระจ า และแน่นอน 

 1.2 การมีครอบครัว และ ความรับผิดชอบท่ีมีต่อครอบครัว โดยถา้ผูล้งทุนท่ี
มีครอบครัวจะมีความจ าเป็นท่ีจะเลือกลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีมีความมั่นคง เพื่อสร้างรายได้ท่ี
แน่นอนใหก้บัครอบครัว ซ่ึงจะตรงกนัขา้มกบัผูล้งทุนท่ีมีสถานภาพโสด 

 1.3 สุขภาพของผูล้งทุน ปัญหาดา้นสุขภาพของผูล้งทุนยอ่มมีผลกระทบต่อ
การก าหนดนโยบายการลงทุน ผูล้งทุนท่ีมีสุขภาพไม่สมบูรณ์จะมีความตอ้งการรายไดท่ี้แน่นอน 
เพื่อมาดูแลสุขภาพของตน 

 1.4 ความสมคัรรใจในการลงทุน ผูล้งทุนบางรายอาจมีความตอ้งการลงทุนใน
กลุ่มหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียง ซ่ึงความเส่ียงจากการลงทุนน้ีอาจมีหลายลกัษณะ ดงันั้นผูล้งทุนจึง
ตอ้งเตรียมใจกบัความเส่ียงท่ีตอ้งเผชิญในอนาคต 

 2. ปัจจยัทางดา้นการเงิน สามารถแบ่งจุดหมายตามลกัษณะต่างๆไดด้งัน้ี 
 2.1 ความปลอดภยัของเงินทุน นอกจากจะหมายถึงการรักษาเงินทุนเร่ิมแรก

ใหค้งไวแ้ลว้ ยงัหมายถึงการป้องกนัความเส่ียงซ่ึงเกิดจากภาวะเงินเฟ้อ 
 2.2 เสถียรภาพของรายได้ผูล้งทุนมกัจะลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีให้รายได้

มัน่คง 
 2.3 ความงอกเงยของเงินทุน ผูล้งทุนมกัจะลงทุนโดยท่ีมกัมีการตั้งจุดหมาย

ในการลงทุนไวว้่าจะพยายามจดัการให้เงินลงทุนของตนเพิ่มข้ึนจากการลงทุนในหุ้นของบริษทัท่ี
ก าลงัขยายตวัข้ึนเพียงอยา่งเดียว 

  2.4 ความคล่องตวัในการซ้ือขาย หมายถึงหลกัทรัพยท่ี์สามารถซ้ือขายได้
อยา่งสะดวกรวดเร็ว โดยข้ึนอยูก่บัราคาของหลกัทรัพยท่ี์หุน้นั้นจดทะเบียน เป็นตน้ 

  2.5 สภาพคล่องของหลักทรัพย์ เม่ือหลักทรัพย์ท่ีลงทุนมีสภาพคล่องสูง
ความสามารถ ในการท าก าไรยอ่มลดลง 

  2.6 การกระจายการลงทุน วตัถุประสงค์ก็คือตอ้งการกระจายความเส่ียงซ่ึง
การกระจายความเส่ียงลงทุนในหลกัทรัพยส์ามารถท าได ้ 4 วธีิ  

 1)  ลงทุนผสมระหวา่งหลกัทรัพยท่ี์มีหลกัประกนัในเงินลงทุน และมี
รายไดจ้ากการลงทุนท่ีแน่นอนกบัหลกัทรัพยท่ี์มีรายได ้และราคาเปล่ียนแปลงข้ึนลงตามภาวะเศรษฐกิจ 

 2) ลงทุนในหลกัทรัพยใ์หมี้ความหลากหลาย เพื่อการกระจายความเส่ียง 
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 3) ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมีความแตกต่างทางภูมิศาสตร์ เพื่อ
ลดความเส่ียงเร่ืองธรรมชาติ เป็นตน้ 

 4) ลงทุนในหลักทรัพย์ธุรกิจท่ีมีลักษณะการผลิตท่ีต่างกันแบบ 
Vertical หรือ Horizontal ถา้เป็นแบบ Vertical หมายถึงการลงทุนในธุรกิจต่างๆตั้งแต่วตัถุดิบไปจน
ส าเร็จรูป ถา้เป็น Horizontal เป็นการลงทุนในกิจการท่ีประกอบการธุรกิจในลกัษณะเดียวกนั 

 
แนวคิดเกีย่วกบัผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุน (ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน 
สถาบนักองทุนเพื่อพฒันาตลาดทุน, 2553)  

ความเส่ียงจาการลงทุน 
ความหมายของความเส่ียงโดยทั่วไปหมายถึง โอกาสหรือความน่าจะเป็นท่ี

ผลตอบแทนของเหตุการใดๆ ท่ีเกิดข้ึนจริงจะคลาดเคล่ือนหรือผิดไปจากท่ีไดป้ระมาณการหรือ
คาดหวงัไว ้โดยท่ีขนาดของความเส่ียงนั้น จะมากหรือนอ้ยข้ึนอยูก่บัโอกาสหรือความน่าจะเป็นท่ี
ความคลาดเคล่ือนนั้น จะเกิดข้ึนมีมากหรือนอ้ยเพียงใด กล่าวคือ ถา้โอกาสหรือความน่าจะเป็นท่ีจะ
เกิดความคลาดเคล่ือนระหวา่งผลท่ีเกิดข้ึนจริงกบัผลท่ีคาดหวงัมีอยูสู่ง (ต ่า) นยัหน่ึงก็คือความเส่ียง
สูง (ต ่า) 

ในแง่ของการลงทุน ความเส่ียงคือโอกาสหรือความน่าจะเป็นท่ีผลตอบแทนท่ี
ไดรั้บจริงจะคลาดเคล่ือนหรือผิดไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ดงันั้น ถ้าโอกาสหรือความน่าจะ
เป็นท่ีผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริง จะคลาดเคล่ือนไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัสูง (ต ่า) แสดงวา่การ
ลงทุนดังกล่าวมีความเส่ียงสูง (ต ่า) ทั้ งน้ี ขนาดของโอกาสและความน่าจะเป็นท่ีจะเกิดความ
คลาดเคล่ือนซ่ึงเป็นตวัวดัระดบัของความเส่ียงว่ามากหรือน้อยเพียงใด ในทางการลงทุนนั้น จะ
พิจารณาจากขอบเขตหรือความกวา้งของการแกวง่ตวัของราคาหรือผลตอบแทนจากการลงทุนนั้นๆ 
หรือท่ีรู้จกักนัในช่ือของความผนัผวน (Volatility) กล่าวคือ ถา้การลงทุนใดๆ มีความผนัผวนของ
ราคาหรือผลตอบแทนอยูสู่ง (ต ่า) หมายความว่าการลงทุนนั้นมีความเส่ียงสูง (ต ่า) ดว้ย ซ่ึงในทาง
ทฤษฏี ความผนัผวนซ่ึงเป็นตวัวดัระดบัความเส่ียงก็สามารถวดัไดจ้ากส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเป็น
เกณฑ ์โดยทัว่ไปความเส่ียงในการลงทุนแบ่งออกเป็น 2 ประเภทใหญ่ๆ ไดแ้ก่ 
   1. ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากปัจจยัมหภาค (Macro Factors) เป็นความเส่ียงท่ีมีอยูใ่น
ระบบท่ีผูล้งทุนไม่สามารถหลีกเล่ียงได ้และไม่สามารถคาดการณ์ไดล่้วงหน้า เป็นผลกระทบจาก
ภาวะแวดลอ้มภายนอกธุรกิจ เช่น สถานการณ์ทางเศรษฐกิจ การเงิน และการเมืองท่ีเปล่ียนแปลงไป 
ภาวะตลาดท่ีเปล่ียนแปลงไป ท าให้อตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงมีโอกาสท่ีจะต่างไปจากระดบัท่ี
คาดการณ์ สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 
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   - Pervasive Risk หมายถึงความเส่ียงท่ีกระทบทุกคนไม่วา่จะเป็นผูล้งทุนหรือไม่ 
ไดแ้ก่ 
     Purchasing Power Risk หมายถึง ความเส่ียงในการมีอ านาจซ้ือลดลง ใน
ระดบัท่ีต่างไปจากระดบัท่ีเคยคิดวา่จะเป็น ผลกระทบน้ี มกัส าคญัต่อการลงทุนในตราสารหน้ีหรือ
พนัธบตัรระยะยาวท่ีมีดอกเบ้ียคงท่ี เม่ืออตัราเงินเฟ้อขยบัสูงข้ึน ดอกผลท่ีผูล้งทุนได้รับอาจไม่
เพียงพอกบัการครองชีพ 
     Political (Country) Risk หมายถึง ความเส่ียงท่ีมกัเกิดข้ึนเม่ือมีการ
เปล่ียนแปลงทางการเมือง แลว้ท าให้เง่ือนไขการลงทุนในประเทศต่างไปจากรูปแบบท่ีเคยคาดไว้
แต่เดิม ทั้งน้ีก็เพราะเม่ือมีรัฐบาลใหม่ ยอ่มหมายถึงโอกาสท่ีจะมีการเปล่ียนแปลงในนโยบายของ
รัฐบาลเก่ียวกบัเศรษฐกิจและการเงิน ผูล้งทุนจึงมกัระงบัการลงทุนเพื่อรอดูท่าทีของรัฐบาลใหม่
เสมอ 
     Currency (Exchange) Risk หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากความผนัแปร
ของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราระหวา่งประเทศ เกิดข้ึนเฉพาะกบักรณีของการลงทุนขา้มประเทศและ
เม่ือผูล้งทุนประสงค์จะน าเงินลงทุนกบัไปยงัตน้ทางหรือโยกยา้ยไปยงัแหล่งลงทุนอ่ืน หากอตัรา
แลกเปล่ียนไปในทางลบ ผลตอบแทนรวมอาจลดลง หรือถึงกับขาดทุน ทั้ งๆ ท่ีการลงทุนใน
หลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นนั้นๆ มีก าไรก็ตาม 
   - Systematic Risk หมายถึง ท่ีไม่สามารถลดลงได้จาการกระจายการลงทุนยงั
คงเหลือจากระบบความเส่ียงเหล่าน้ี  
     Interest Rate Risk หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจากความแปรผนัของอตัรา
ดอกเบ้ีย ซ่ึงมกัเป็นท่ีกงัวลของผูล้งทุนในตราสารหน้ีหรือพนัธบตัรระยะยาวท่ีมีอตัราดอกเบ้ียท่ีตรา
ไว ้(Coupon Rate) ค่อนขา้งต ่าเม่ืออตัราดอกเบ้ียในตลาดเงินขยบัตวัสูงข้ึน และหากผูล้งทุนมีความ
จ าเป็นท่ีจะตอ้งขยายตราสารหรือพนัธบตัรท่ีลงทุนไวใ้นตลาดตราสารหน้ี ผูข้ายก็จะตอ้งเสนออตัรา
ผลตอบแทน (Yield) แก่ผูส้นใจซ้ือเท่าเทียมกบัระดบัอตัราดอกเบ้ียปัจจุบนั ซ่ึงก็หมายความวา่ผูข้าย
จะตอ้งลดราคาของตราสารหรือพนัธบตัรนั้นลงและเกิดผลขาดทุนในท่ีสุด 
     Market Risk หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของตลาด
โดยรวมร่วมกบัทุกหลกัทรัพยท่ี์หลกัทรัพยทุ์กตวัตอ้งมีเป็นส่วนประกอบร่วมกนัแต่อาจมากหรือ
นอ้ย ความเส่ียงน้ีขจดัออกไปไม่ไดแ้มก้ระจายการลงทุนออกไปไดดี้เพยีงใดก็ตาม 
   2. ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากปัจจยัจุลภาค (Micro Factors) 
   - Unsystematic Risk เป็นความเส่ียงท่ีเฉพาะตวัของหลกัทรัพยซ่ึ์งสามารถลดลงได้
โดยการกระจายการลงทุนออกไปให้กวา้งขวาง ความเส่ียงน้ีเป็นความเส่ียงเฉพาะตวัธุรกิจหรือ



 

14 
 

หลกัทรัพยน์ั้นเอง ผูล้งทุนสามารถหลีกเล่ียงไดโ้ดยการกระจายการลงทุนออกไปยงัหลกัทรัพยท่ี์มี
ความเส่ียงเฉพาะตวัท่ีต่างกนั ความเส่ียงประเภทน้ีไดแ้ก่ 
     Credit Risk (หรืออาจเรียกวา่ Counter – Party Risk หรือ Default Risk) 
หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจากตวับริษทันั้นๆ เองวา่จะจ่ายคืนหน้ี และ/หรือ ปฏิบติัตามภาระผูกพนั
ไดอ้ยา่งสมบูรณ์หรือไม่เพียงใด โดยพิจารณาจากปัจจยัพื้นฐานของบริษทั เช่น มีความเขม้แข็งทาง
ฐานะความมัน่คงทางการเงินหรือไม่เพียงใด มีความสามารถในการบริหารและจดัการหรือไม่ มี
ความสามารถในการท าก าไรมากน้อยเพียงใด มีความสามารถในการจ่ายช าระหน้ีตามก าหนด
หรือไม่ ธุรกิจท่ีด าเนินการมีความส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจ ระบบบญัชีมีมาตรฐานหรือไม่ เป็นตน้ 
     Sector Risk (หรืออาจเรียกวา่ Industry Risk หรือ Business Risk) หมายถึง
ความเส่ียงท่ีเกิดจากลกัษณะเฉพาะของกลุ่มธุรกิจ หรืออุตสาหกรรมนั้นๆ ซ่ึงอาจเปราะบาง ถูก
กระทบไดง่้าย และจะมีผลต่อราคาซ้ือขายหลกัทรัพย ์ผูล้งทุนควรตรัหนกัและเพิ่มความระมดัระวงั
ในการลงทุน ความเส่ียงประเภทน้ีมักเกิดข้ึนในอุตสาหกรรมประเภทท่ีเซ่ือมไปตามราคา 
(Depleting Industry) หมายความวา่ วตัถุดิบหมดไป ไม่สามารถสร้างทดแทนไดใ้นระยะสั้นๆ เช่น 
เหมืองแร่ ป่าไม ้น ้ ามนั หรืออุตสาหกรรมท่ีผลิตภณัฑ์มีราคาท่ีข้ึนลงตามวงจรราคาโลก เช่น ปิโตร
เคมี  หรือธุรกิจท่ีมีสายผลิตภณัฑ์แคบ หรือท่ีมีบริการเพียงไม่ก่ีประเภท เช่น สายการบิน ธุรกิจ 
Software เป็นตน้ 
 
ผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในหุ้นสามัญและหุ้นบุริมสิทธิ 

ศูนย์ส่งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน สถาบันกองทุนเพื่อพฒันาตลาดทุน (2553) 
ผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในหุน้สามญัและหุน้บุริมสิทธิ ประกอบดว้ยองคป์ระกอบ 
2 ส่วนคือ เงินสด เงินปนผลท่ีบริษทัผูอ้อกหุ้นจ่ายให้แก่ผูถื้อหุ้น และก าไร (หรือขาดทุน) จากการ
ขายหุน้ไดม้นราคาท่ีสูงข้ึน (หรือต ่าลง) กวา่ราคาซ้ือ หรือเรียกวา่เป็นก าไรหรือขาดทุนจากส่วนต่าง
ของราคา 

ผูถื้อหุ้นบุริมสิทธิจะได้รับส่วนแบ่งในก าไรของกิจการโดยตรงในรูปของเงินสดปันผล
เฉพาะเม่ือคณะกรรมการประกาศจ่ายเงินปันผลเท่านั้น โดยจะไดรั้บในอตัราท่ีคงท่ี ในขณะท่ีผูถื้อ
หุ้นสามญัได้รับส่วนแบ่งในก าไรของกิจการโดยตรงในรูปเงินสดปันผลมากหรือน้อยตามแต่ผล
ประกอบการของกิจการ ในขณะเดียวกนั ผูถื้อหุ้นสามญัยงัไดรั้บผลประโยชน์โดยออ้มจากก าไร
สะสม ผ่านทางการเพิ่มข้ึนของราคาตลาดของหุ้นสามัญ เม่ือกิจการลงทุนในโครงการท่ีมี
ผลตอบแทนสูงกว่าตน้ทุนของเงินทุนจะท าให้มูลค่าของกิจการเพิ่ม อนัส่งผลให้ราคาหุ้นสามญั
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สูงข้ึน ดงันั้นรูปแบบของผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนคาดหวงัจะไดรั้บจากหุ้นสามญัจึงไดแ้ก่ เงินปันผล 
และส่วนท่ีเพิ่มข้ึนของราคาหุน้สามญั 

ผลตอบแทนจากการลงทุนประเภทต่างๆ โดยส่วนมากมกัแสดงในรูปร้อยละ โดยเทียบ
กบัเงนลงทุนตน้งวดและมกัคิดต่อระยะเวลาหน่ึงปี ซ่ึงเรียกวา่อตัราผลตอบแทน อนัเป็นตวับ่งถึงผล
ท่ีผูล้งทุนไดรั้บหรือจะไดรั้บในหน่ึงงวดเวลา (ปี) ผูล้งทุนจะใชอ้ัตราผลตอบแทนน้ีเปรียบเทียบกบั
ความเส่ียงท่ีจะตอ้งเผชิญ และ/หรือเปรียบเทียบกบัการลงทุนประเภทอ่ืนๆ ต่อไป ทั้งน้ี ผูถื้อหุ้น
สามญัยอ่มคาดหวงัท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนในระดบัท่ีสูงกวา่ผูล้งทุนอ่ืนในกิจการ เช่น เจา้หน้ี และผู ้
ถือหุ้นบุริมสิทธิ เพราะผูถื้อหุ้นสามญัพร้อมท่ีจะเผชิญความเส่ียงท่ีสูงกว่าจากการท่ีบริษทัอาจตอ้ง
เลิกกิจการแลว้ไดรั้บผลตอบแทนหรือส่วนแบ่งคงเหลือไม่มากหรืออาจไม่ไดรั้บเลย 

เงินปันผล (Dividend) คือ ส่วนของก าไรท่ีบริษทัแบ่งจ่ายให้แก่ผูถื้อหุ้นสามญัและผูถื้อหุ้น
บุริมสิทธิ ตามสิทธิของผูถื้อหุ้นนั้น เงินปันผลของหุ้นบุริมสิทธิมกัจะก าหนดไวต้ายตวัเป็นร้อยละ
ของราคาท่ีตราไวท้และอาจสะสมหรือมีเง่ือนไขพิเศษอ่ืนเพิ่มเติมได ้แต่เงินปันผลของหุ้นสามญัจะ
เปล่ียนแปลงไปตามผลการด าเนินงานของบริษทัในแต่ละปี 

โดยทั่วไปแล้ว เพื่อให้ผูล้งทุนมีข้อมูลท่ีใช้ในการตัดสินใจลงทุน บริษทัต้องประกาศ
นโยบายการจ่ายเงินปันผลในภาพกว้างๆ เช่น จะจ่ายเป็นอัตราส่วนเงินปันผลต่อก าไรสุทธิ 
(Dividend Payout Ratio) ในแต่ละปีเท่าใด โดย Dividend Payout Ratio จะแสดงถึงสัดส่วนของ
ก าไรสุทธิท่ีบริษทัจ่ายเงินปันผลให้แก่ผูถื้อหุ้นอตัราส่วนการจ่ายเงินปันผลยิ่งสูงก็ยิ่งน่าลงทุนในหุ้น
นั้น 
 
 
 

นอกจากนั้นแล้ว ในการลงทุนผูล้งทุนจ าค านวณอัตราเงินปันผลตอบแทน (Dividend 
Yield) หมายถึง หากลงทุนซ้ือหุ้น ณ ระดบัราคาตลาด และไดรั้บเงินปันผลในอตัราท่ีประกาศจะ
ค านวณเป็นผลตอบแทนจากเงินปันผลในอตัราร้อยละเท่าใด อตัราเงินปันผลตอบแทนยิ่งสูงก็ยิ่ง
น่าสนใจลงทุนในหุ้นนั้น โดยค านวณเปรียบเทียบเงินปันผลต่อหุ้นเป็นอตัราร้อยละของราคาตลาด
หุน้นั้น ดงัน้ี  
  
 
 

อตัราส่วนเงินปันผล =  
เงินปันผลต่อหุน้  

ก าไรสุทธิต่อหุน้  

อตัราเงินปันผลตอบแทน =  
เงินปันผลต่อหุน้ x 100 

ราคาตลาดต่อหุ้น  
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ก าไรจากส่วนต่างของราคา (Capital Gain/Loss) คือ ผลต่างระหวา่งราคาหุ้นเดิมท่ีผูล้งทุน
ซ้ือมา กบัราคาหุ้นท่ีผูล้งทุนขายไปนัน่เอง เน่ืองจากราคาหุ้นจะเปล่ียนแปลงอยูต่ลอกเวลา มีความ
ไม่แน่นอนและไท่สามารถคาดการณ์ได้ จึงท าให้ผูล้งทุนเกิดความเส่ียงท่ีจะได้รับผลตอบแทน
ไดม้ากนอ้ยแตกต่างกนัไป 

ผลประโยชน์อ่ืนท่ีผูถื้อหุน้ไดรั้บ 
การแตกหุน้ (Split) การแตกหุน้จะไม่กระทบต่อสัดส่วนการถือครองหุ้นและมูลค่า

ของหุน้ท่ีผูถื้อหุน้รายใดรายหน่ึงถือครองอยูแ่ต่จะมีผลท าให้ราคาตลาดของหุ้นลดลงตามสัดส่วนท่ี
แตกหุน้ ราคาตลาดท่ีลดลงท าใหผู้ล้งทุนหลายรายสามารถเขา้ซ้ือหุ้นไดเ้พราะราคาแต่ละ Board Lot 
ต ่าลงมาก การแตกหุน้จึงเป็นกระบวนการท่ีนิยมกระท าในกรณีหุน้ของบริษทัท่ีน่าสนใจลงทุน แต่มี
ราคาตลาดสูงมาก จนผูล้งทุนรายย่อยซ่ึงมีทุนทรัพยน์้อยไม่สามารถลงทุนได ้เพราะว่าจะตอ้งซ้ือ
ขายอยา่งน้อยในจ านวนหน่ึง Board Lot (100 หุ้น) ฉะนั้น ประโยชน์ของการแตกหุ้นก็เพื่อท าให้
ราคาตลาดของหุน้นั้นต ่าลง แต่มีจ านวนหน่วยเพิ่มข้ึน ซ่ึงจะช่วยให้มีการซ้ือขายมากข้ึน และสภาพ
คล่องดีข้ึน (หุน้ใหม่ เท่ากบั หุน้ท่ีมีอยู ่x อตัราส่วนการแตกหุน้) 

สิทธิจองซ้ือหุ้นออกใหม่ (Right Issue หรือ Subscription Right) เป็นสิทธิท่ีให้แก่
ผูถื้อหุน้ของบริษทัในการจองซ้ือหุน้สามญัออกใหม่จากการเพิ่มทุน สิทธิการจองซ้ือหุ้นออกใหม่จะ
เป็นไปตามสัดส่วนของหุ้นท่ีถือครองอยู่ และในราคาท่ีก าหนด ซ่ึงมกัจะต ่ากว่าราคาท่ีซ้ือขายใน
ตลาดรองตราสารทุน หรือต ่ากวา่ราคาท่ีเสนอขายแก่บุคคลทัว่ไป (Public Offering Price) โดยทัว่ไปแลว้ อายุ
ของ Subscription Right จะไม่เกินสามเดือน ซ่ึงการให้สิทธิเช่นน้ีเป็นการปกป้องผูถื้อหุ้นกลุ่มเดิมมิ
ให้สัดส่วนความเป็นเจา้ของและอ านาจการควบคุมกิจการลดนอ้ยลงเม่ือมีจ านวนหุ้นออกจ าหน่าย
มากข้ึน โดย Subscription Right สามารถเปล่ียนมือได ้ถา้ผูถื้อหุ้นไม่ประสงคจ์ะใชสิ้ทธิในการจอง
หุน้ออกใหม่ ก็สามารถขายสิทธิดงักล่าวใหก้บัคนอ่ืนในตลาดได ้

หุ้นปันผล (Stock Dividend) เป็นการออกหุ้นใหม่ เพื่อจ่ายเป็นเงินปันผลให้แก่ผู ้
ถือหุ้นท่ีมีช่ือในวนัท่ีปิดสมุดทะเบียนหุ้นประโยชน์ท่ีบริษทัไดรั้บคือ เป็นการเพิ่มจ านวนหุ้นท่ีซ้ือ
ขายในตลาดหลกัทรัพย ์และเป็นการแบ่งปันผลก าไรจากการด าเนินงานให้แก่ผูถื้อหุ้น โดยไม่ตอ้ง
จ่ายผลประโยชน์ให้แก่ผูถื้อหุ้นเป็นเงินสด ท าให้สามารถน าเงินสดท่ีมีอยู่ไปใชใ้นการขยายกิจการ
หรือการด าเนินงานดา้นอ่ืนๆได ้

สิทธิในการออกเสียงเพื่อควบคุมดูแลการบริหารบริษทั  
ความสัมพนัธ์ของความเส่ียงและผลตอบแทนจากการลงทุน ระดบัผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นใดๆ ยอ่มมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัระดบัความเส่ียง 
เพราะผูล้งทุนพยายามหลีกเล่ียงความเส่ียงแต่ตอ้งการอตัราผลตอบแทนสูง ถา้ตอ้งการให้ผูล้งทุน
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แบกรับความเส่ียงท่ีสูงข้ึน หลกัทรัพยก์็ตอ้งให้ผลตอบแทนสูง มิฉะนั้นผูล้งทุนก็จะไม่เลือกลงทุน
หลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงต ่า ท่ีไดผ้ลตอบแทนต ่าลงได ้
 

แนวคิดการก ากบัดูแลของตลาดหลกัทรัพย์ (Trading Administration) 
ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน สถาบนักองทุนเพื่อพฒันาตลาดทุน (2553) การ

ตรวจสอบภาวะตลาด ตลาดหลกัทรัพย์ๆ  ให้ความส าคญักบัเร่ืองการปกป้องผูล้งทุนและการก ากบั
ดูแลซ้ือขายในตลาดให้เกิดความเท่าเทียมกนั เพื่อให้ตลาดหลกัทรัพย์ๆ  เป็นตลาดท่ีมีคุณภาพเสมอ
มา การตรวจสอบการซ้ือขายจึงเป็นหน้าท่ีท่ีส าคญัท่ีมีเพื่อติดตามภาวการณ์ซ้ือขายและตรวจสอบ
การกระท าผิด ตลาดหลกัทรัพย์ๆ  ใช้ระบบคอมพิวเตอร์ในการตรวจสอบการซ้ือขายซ่ึงช่วยเพิ่ม
ประสิทธิภาพและอ านวยความสะดวกในการท างานให้แก่เจา้หน้าท่ี ระบบคอมพิวเตอร์ท่ีใช้งาน
ตรวจสอบทั้งหมดเรียกว่า “Automated Tools of Market Surveillance” หรือ ATOMS ซ่ึงเป็น
โปรแกรมท่ีช่วยในการติดตามการซ้ือขายและใช้วิเคราะห์ตรวจสอบการกระท าผิด รวมทั้งเป็น
ฐานขอ้มูลส าหรับการท ารายงานการตรวจสอบ ท าใหส้ามารถติดตามการซ้ือขายท่ีผิดปกติไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพ ในการตรวจสอบการซ้ือขายดว้ยระบบ ATOMS การกระท าท่ีเขา้ข่ายเป็นการกระท า
ผดิตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 มีดงัน้ี  
  Insider Trading การซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยอาศยัขอ้มูลภายใน กล่าวคือ ในการซ้ือ
ขาย ซ่ึงหลกัทรัพย์ๆ  จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ๆ  ห้ามมิให้บุคคลใดท าการซ้ือหรือขาย หรือ
เสนอซ้ือ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้บุคคลอ่ืนซ้ือหรือขาย หรือเสนอซ้ือหรือเสนอขาย
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ๆ  ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางออ้ม ในลกัษณะท่ีเป็นการ
เอาเปรียบต่อบุคคลภายนอกโดยอาศยัขอ้มูลเท็จจริงอนัเป็นสาระส าคญัต่อการเปล่ียนแปลงราคา
ของหลกัทรัพยท่ี์ยงัไม่ได้เปิดเผยต่อประชาชน และตนได้ล่วงรู้มาในต าแหน่งหรือฐานะเช่นนั้น 
และไม่วา่การกระท าดงักล่าวจะกระท าเพื่อประโยชน์ต่อตนเองหรือผูอ่ื้น หรือน าขอ้เท็จจริงเหล่านั้น
ออกเปิดเผยเพื่อให้ผูอ่ื้นกระท าการซ้ือขายหลกัทรัพยด์งักล่าวโดยตนได้รับประโยชน์ตอบแทน 
บุคคลท่ีอยูใ่นขอบเขตท่ีสามารถล่วงรู้ขอ้มูลภายในของบริษทัจดทะเบียนนั้น  

Market Manipulation การสร้างราคาหลกัทรัพยเ์พื่อให้ผูอ่ื้นหลงผิดกล่าวคือ ใน
การซ้ือหรือขายหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ๆ ห้ามมิให้ผูใ้ดท าการซ้ือหรือขาย
หลกัทรัพยโ์ดยรู้เห็นหรือตกลงกบับุคคลอ่ืนอนัเป็นอนัอ าพรางเพื่อให้บุคคลทัว่ไปหลงผิดไปว่า 
ในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง หลักทรัพย์นั้นได้มีการซ้ือขายกนัมากหรือราคาของหลักทรัพย์นั้นได้
เปล่ียนแปลงหรือไม่มีการเปล่ียนแปลงไป ในลกัษณะท่ีไม่เป็นไปตามปกติ 
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Misstatement การปล่อยข่าวลือหรือกล่าวขอ้ความอนัเป็นเท็จ กล่าวคือ ห้ามมิให้
บริษทัหลกัทรัพยห์รือผูซ่ึ้งรับผิดชอบในการด าเนินกิจการของบริษทัหลกัทรัพย ์หรือบริษทัท่ีออก
หลกัทรัพย ์หรือผูมี้ส่วนไดเ้สียในหลกัทรัพยบ์อกล่าวขอ้ความเท็จหรือขอ้ความใด โดยเจตนาให้
ผูอ่ื้นส าคญัผิดใหขอ้เท็จจริงเก่ียวกบัฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน หรือราคาซ้ือขายหลกัทรัพย์
ของบริษทั รวมถึงการเผยแพร่ข่าวสารท่ีไม่เป็นความจริงให้เล่ืองลือจนอาจท าให้บุคคลอ่ืนเขา้ใจวา่ 
หลกัทรัพยใ์ดๆ จะมีราคาสูงข้ึนหรือลดลงเวน้แต่จะเป็นการเผยแพร่ข่าวในขอ้เทจ็จริงท่ีไดแ้จง้ไวก้บั
ตลาดหลกัทรัพย์ๆ  แลว้ 

ตลาดหลักทรัพย์ๆ มีการใช้ระบบคอมพิวเตอร์ในการตรวจสอบการซ้ือขายหลกัทรัพย์
ทั้งหมดท่ีเรียกวา่ ATOMS โดยระบบ ATOMS ประกรอบดว้ย 3 ส่วน คือ  

1. Automated Alert System เป็นเคร่ืองมือท่ีใช้ตรวจจบัหลักทรัพยท่ี์มีการ
เคล่ือนไหวของราคาและปริมาณท่ีผิดปกติ โดยระบบจะเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของคาราและ
ปริมาณในแต่ระหุ้น กบัค่าทางสถิติของราคาและปริมาณของตวัมนัเองในอดีต ถ้าราคาและหรื
อปริมาณการซ้ือขายมีการเคล่ือนไหวท่ีผิดปกติ ระบบ Alert จะส่งสัญญาณเตือนทางหน้าจอ
คอมพิวเตอร์ และเจา้หน้าท่ีสามารถเข้าท าการติดตามและตรวจสอบหลกัทรัพยน์ั้นได้อย่างทนั
เหตุการณ์ โดยระบบ Alert ท่ีตลาดหลกัทรัพยใ์ชอ้ยูใ่นปัจจุบนัน้ีมี 3 ระบบดว้ยกนัคือ Price Alert, 
Volume Alert Price and Volume Alert 

2. The Automated Detection System เป็นระบบเก็บและประมวลขอ้มูลท่ีใชใ้น
การวิเคราะห์เพื่อพิสูจน์ว่า การซ้ือขายท่ีไม่เป็นไปตามสภาพปกตินั้นเป็นการกระท าท่ีเขา้ข่ายเป็น
ความผดิตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ๆ  หรือไม่ 

3. The Documentation System เป็นระบบการเก็บขอ้มูลเพื่อใช้เป็นฐานขอ้มูล
ส าหรับเจา้หน้าท่ีเพื่อความสะดวกในการดึงขอ้มูลจากแหล่งต่างๆ มาท าเป็นรูปแบบรายงานต่างๆ 
โดยระบบจะเช่ือมต่อกบัระบบขอ้มูลต่างๆ ในตลาดหลกัทรัพย์ๆ  เช่นระบบ Alert ระบบ Detection 
ระบบ SIMS และระบบ ELCID 

ขั้นตอนในการตรวจสอบ 
เม่ือหลกัทรัพยใ์ดๆ ปรากฏสัญญาณ Alert เจา้หน้าท่ีจ  าท าการติดตามการซ้ือขาย

และสืบหาวา่มีปัจจยัใดท่ีสามารถมาอธิบายการเคล่ือนไหวของราคาและปริมาณท่ีผิดปกติน้ีได ้เช่น 
การเผยแพร่สารสนเทศท่ีมีนบัส าคญัต่อการตดัสินใจลงทุนของบริษทั หรือมีเหตุการณ์ส าคญัใดๆ 
เกิดข้ึนในช่วงเวลาดงักล่าว แต่หากไม่พบว่ามีปัจจยัใดท่ีสามารถอธิบายความผิดปกติท่ีเกิดข้ึนได ้
เจ้าหน้าท่ีก็จะท าการตรวจสอบการซ้ือขายหลักทรัพย์ดังกล่าวในเบ้ืองต้นต่อไป โดยในการ
ตรวจสอบการซ้ือขายในเบ้ืองตน้น้ี เจา้หน้าท่ีจะท าการตรวจสอบในส่วนของบุคคลผูก้ระท าและ
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พฤติกรรมการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์เกิดข้ึนซ่ึงเจา้หน้าท่ีสามารถใช้ระบบคอมพิวเตอร์ในส่วนของ 
Detection System ช่วยในการประมวลขอ้มูลการซ้ือขายระหว่างวนัยอ้นหลงัของหลกัทรัพยน์ั้นๆ 
ในการวิเคราะห์ร่วมกบัรายงานภาวการณ์ซ้ือขาย ขอ้มูลประวติัลูกคา้ ซ่ึงถา้พบวา่มีหลกัฐานท่ีจะช้ี
ได้ว่ามีการกระท าผิดเกิดข้ึน ก็จ  าทะรายงานส่งต่อไปยงัเจา้หน้าท่ีส่วนตรวจสอบต่อไป ในส่วน
ตรวจสอบน้ี เจ้าหน้าท่ีส่วนตรวจสอบจ าท าการตรวจสอบใหม่ด้วยตนเองอีกคร้ัง ซ่ึงเจา้หน้าท่ี
ตรวจสอบก็สามารถประมวลขอ้มูลยอ้นหลงัไดจ้าก Detection System และแหล่งขอ้มูลท่ีเช่ือมโยง
อ่ืนๆ ในชั้นน้ี หากเจา้หนา้ท่ีสรุปความเห็นแลว้วา่เกิดการกระท าผิดตาม พ.ร.บ หลกัทรัพย ์ข้ึนจริงก็
จะส่งรายงานต่อไปยงัส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ เพื่อ
ด าเนินการตามกฎหมายหรือลงโทษปรับต่อไปแลว้แต่กรณี 
 

ทฤษฎพีฤติกรรมของนักลงทุน (สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2549)  
การพิจารณานกัลงทุนวา่จะไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนไดม้ากน้อยเพียงใดจะข้ึนอยู่

กบัลกัษณะของนกัลงทุนแต่ละคนสามารถยอมผลตอบแทนจากการลงทุน และความเส่ียงท่ีแตกต่าง
กนัไป โดยทัว่ไปสามารถแบ่งนกัลงทุนออกได ้ 3 ประเภท คือ นกัลงทุนท่ีหลีกเล่ียงความเส่ียง 
(Risk-Averse Investor) นกัลงทุนท่ีชอบความเส่ียง (Risk-Loving Investor) นกัลงทุนท่ีไม่สนใจ
ความเส่ียง (Risk-Neutral Investor) (ณรงค ์จารขจรกุล, 2541: 27-30)  

1. นกัลงทุนท่ีหลีกเล่ียงความเส่ียง (Risk-Averse Investment) นกัลงทุนประเภทน้ีในทุก
ระดับผลตอบแทนท่ีเพิ่มข้ึน อรรถประโยชน์จะเพิ่มข้ึนในอัตราลดน้อยถอยลงเน่ืองจาก 
ผลตอบแทนท่ีเพิ่มข้ึน ท าใหน้กัลงทุนตอ้งเผชิญความเส่ียงท่ีมากข้ึนและเน่ืองจากนกัลงทุน ประเภท
น้ีไม่ชอบความเส่ียง อรรถประโยชน์ท่ีเขาไดรั้บจากการเพิ่มผลตอบแทนจะเพิ่มข้ึนในอตัราท่ีลด
นอ้ยถอยลงและจะตอ้งไดรั้บความเส่ียงท่ีมากข้ึน ซ่ึงสามารถแสดงอรรถประโยชน์ ของนกัลงทุน
ประเภทน้ีได ้ดงัภาพ 
 

 
 
 
 
 
 
                                           

อรรถประโยชน ์

เสน้ Risk-Averse Investor  

ผลตอบแทน 

      ภาพท่ี 2.2 อรรถประโยชน์ของ Risk-Averse Investor 
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จากภาพท่ี 2.2 เป็นการแสดงอรรถประโยชน์ของ Risk-Averse Investor แกนตั้งเป็น
อรรถประโยชน์แกนนอนเป็นผลตอบแทน เส้นกราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหว่างอรรถประโยชน์
และผลตอบแทนในทางบวก เม่ือผลตอบแทนเพิ่มข้ึนอรรถประโยชน์ก็เพิ่มข้ึนแต่จะเห็นวา่ความชนั
ของกราฟจะลดลงเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึนกล่าวคืออรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนในอตัราท่ีลดลงเม่ือ
ผลตอบแทนสูงข้ึน  

2. นกัลงทุนท่ีชอบความเส่ียง (Risk-Loving Investor) เป็นนกัลงทุนท่ีชอบในความเส่ียงใน
ทุกระดบัของผลตอบแทนท่ีเพิ่มข้ึนและอรรถประโยชน์ก็จะเพิ่มข้ึนในอตัราท่ีเพิ่มถึงแมว้า่จะมีความ
เส่ียงเพิ่มข้ึนจากผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนตาม เน่ืองจากนักลงทุนประเภทน้ี ซ่ึงสามารถแสดง
อรรถประโยชน์ของนกัลงทุนประประเภทน้ีไดด้งัภาพ 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
ภาพท่ี 2.3 อรรถประโยชน์ของ Risk-Loving Investor 

จากภาพท่ี 2.3 เป็นการแสดงอรรถประโยชน์ของ Risk-Loving Investor โดยท่ีแกนตั้ง เป็น
อรรถประโยชน์ แกนนอนเป็นผลตอบแทนเส้นกราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่ง อรรถประโยชน์
และผลตอบแทนในทางบวกเม่ือผลตอบแทนเพิ่มข้ึนอรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนแต่ความชนัของกราฟ
เพิ่มข้ึนเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน นัน่คืออรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนในอตัราท่ีเพิ่มข้ึนเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน  

3. นกัลงทุนท่ีไม่สนใจความเส่ียง (Risk-Neutral Investor) นกัลงทุนประเภทน้ีทุกระดบั
ของผลตอบแทนจะเพิ่มข้ึนและจะท าให้อรรถประโยชน์ท่ีได้รับเพิ่มมากข้ึนในอตัราท่ีคงท่ี ซ่ึง
สามารถแสดงอรรถประโยชน์ของนกัลงทุนประเภทน้ีจากภาพอรรถประโยชน์ 

 
 
 

อรรถประโยชน ์ เสน้ Risk-Loving Investor  

ผลตอบแทน 



 

21 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพท่ี 2.4 อรรถประโยชน์ของ Risk-Neutral Investor 

จากภาพท่ี 2.4 เป็นการแสดงอรรถประโยชน์ของ Risk-Neutral Investor โดยท่ีแกนตั้งเป็น
อรรถประโยชน์ แกนนอนเป็นผลตอบแทนเส้นกราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหว่างอรรถประโยชน์
และผลตอบแทนในทางบวกเม่ือผลตอบแทนเพิ่มข้ึนอรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนแต่ความชนัของกราฟ
คงท่ีเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน นัน่หมายถึงอรรถประโยชน์เพิ่มข้ึนในอตัราคงท่ีเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน 

ประเภทของนกัลงทุนในตลาดหลักทรัพย ์ (เพชรี ขุมทรัพย,์ 2544, หนา้ 64) แบ่งตาม
พฤติกรรมเป็น 2 ประเภทใหญ่ คือ  

1. นกัลงทุน (Investor) นกัลงทุนท่ีซ้ือหุ้นเพื่อให้ไดม้า ซ่ึงงรายไดโ้ดยหวงัเอาเงิน
ปันผลเป็นหลกั ส่วนก าไรจากการขายหุน้ยอ่มแลว้แต่โอกาส การลงทุนในลกัษณะน้ี ผูล้งทุนจะตอ้ง
พิจารณาจากคุณภาพของหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุนอย่างรอบคอบ เพื่อให้ได้ความเส่ียงท่ีคาดว่าจะ
เกิดข้ึน มีค่านอ้ยท่ีสุด การเล่นหุน้แบบนกัลงทุน มี 2 ลกัษณะ คือ 

 1.1 Conservative เป็นการเล่นหุ้นแบบเน้นความปลอดภยัของเงินทุนเป็น
ส าคญั ไดร้ายไดพ้อสมควร แต่ขอใหมี้เสถียรภาพ การลงทุนในลกัษณะน้ีมกัเป็นการลงทุนในระยะ
ยาว แต่อยา่งไรก็ตาม ถา้มีจงัหวะดีราคาหุน้สูง ผูล้งทุนอาจน าออกขายท าก าไรได ้

 1.2 Enterprising การลงทุนในลกัษณะน้ี ผูล้งทุนมีความกลา้เส่ียงมากข้ึน เขา
จะขายและซ้ือหุ้นบ่อยคร้ัง โดยตั้งเป้าหมายไวว้า่ตอ้งการให้เงินทุนงอกเงยและไดร้ายไดร้วม (เงิน
ปันผล+ก าไรจากการขายหุน้) ใหไ้ดสู้งข้ึน 

2. นกัเก็งก าไร (Speculator) เป็นนกัเล่นหุ้นท่ีซ้ือหุ้นท่ีมีความเส่ียงสูง โดยคาดหวงั
ผลตอบแทนในรูปของก าไรจากการขายหุน้ภายในระยะสั้น ๆ และไม่หวงัเงินปันผล การเล่นหุ้นใน
ลกัษณะน้ีมีลกัษณะแบบเก็งก าไร ผูเ้ล่นหุ้นตอ้งอาศยัความรู้ความช านาญ และการตดัสินใจท่ีฉบัไว 

อรรถประโยชน ์

เสน้ Risk-Neutral Investor  

ผลตอบแทน 
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อาศยัช่วงจงัหวะการเคล่ือนไหวราคาหุ้นเป็นส าคญั ถา้เก็งไดถู้กตอ้งก็จะไดก้ าไรในเวลาช่วงสั้น ๆ 
แต่ถา้เก็งก าไรผดิก็จะเกิดผลขาดทุนในระยะเวลาอนัสั้นเช่นเดียวกนั 

ความแตกต่างระหวา่งการลงทุน (Investment) และการเก็งก าไร (Speculation) พิจารณาได้
จากระดบัของอตัราท่ีคาดวา่จะไดรั้บจากระดบัความเส่ียง และระยะเวลาในการลงทุน (จิรัตน์สังขแ์กว้, 
2544, หนา้ 14) 

1. ความแตกต่างดา้นระดบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดไว ้โดยทัว่ไปแลว้การเก็งก าไร
มกัตอ้งการอตัราผลตอบแทนท่ีสูงกวา่การลงทุน  

2. ความแตกต่างดา้นระดบัความเส่ียง นกัลงทุนจะยอมรับความเส่ียงไดน้อ้ยกว่า
การเก็งก าไร  

3. ความแตกต่างดา้นระยะเวลาการลงทุน ระยะเวลาท่ีนกัเก็งก าไรถือสินทรัพยเ์ก็ง
ก าไรจะถือสั้นกวา่นกัลงทุน 

 
ตลาดหลกัทรัพย์ลาว  (Lao Securities Exchange: LSX) 

การจัดตั้งตลาดหลักทรัพย์ลาวเป็นด าริของรัฐบาล สปป.ลาว มาตั้ งแต่ปี 2540 แต่เร่ิม
ด าเนินการอยา่งจริงจงัเม่ือสภาลาวไดรั้บรองแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคม 5 ปี ฉบบัท่ี 6 ระหวา่ง
ปี 2549 - 2553 โดยมีธนาคารแห่ง สปป.ลาว เป็นหน่วยงานหลกัในการเตรียมความพร้อมส าหรับ
การจดัตั้งตลาดหลกัทรัพย ์โดยธนาคารแห่ง สปป.ลาวไดท้  าการลงนามในบนัทึกช่วยจ ากบัตลาด
หลกัทรัพยเ์กาหลี (KRX) ในการร่วมทุนกนัจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยล์าวและมีการเซ็นสัญญาอย่าง
เป็นทางการ ในวนัท่ี 22 กรกฎาคม 2552 โดยแบ่งความรับผิดชอบให้ฝ่ายรัฐบาลลาวมีหนา้ท่ีจดัหา
สถานท่ีตั้ งและท าการก่อสร้างส านักงานตลาดหลกัทรัพย์ รวมถึงส่ิงอ านวยความสะดวกและจดัหา
พนักงาน ส่วนตลาดหลกัทรัพยเ์กาหลี มีหน้าท่ีในการติดตั้งระบบเทคโนโลยีส าหรับการซ้ือขาย 
และฝึกอบรมพนักงานของตลาดหลกัทรัพย ์นอกจากน้ีธนาคารแห่ง สปป.ลาว ยงัได้มีการเซ็น
สัญญากบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อให้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นผูดู้แล   
ในการให้ความรู้ในเร่ืองของธุรกิจหลกัทรัพย ์รวมถึงให้ความช่วยเหลือทางดา้นเทคนิค เพื่อเตรียม
ความพร้อมใหก้บับุคลากรของตลาดหลกัทรัพยล์าว โดยในวนัท่ี 25 พฤษภาคม 2552 ไดมี้การจดัตั้ง
คณะกรรมการคุม้ครองหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์(ค.ล.ต.) เพื่อให้เป็นองค์กรผูรั้บผิดชอบ  
ในการจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยแ์ทนธนาคารแห่ง สปป.ลาว โดยมีการเซ็นสัญญาร่วมทุนเพื่อจดัตั้ง
บริษทัตลาดหลกัทรัพยล์าวข้ึน โดย สปป. ลาวในนามของ ค.ล.ต. ถือหุ้น ร้อยละ 51 และฝ่ายเกาหลี      
ในนาม ของ KRX ถือหุน้ ร้อยละ 49  
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ตลาดหลกัทรัพยล์าวเป็นตลาดทุนแห่งแรกใน สปป.ลาว ท่ีมีวตัถุประสงคท่ี์จะระดมเงินทุน
ในการพฒันาระดบัประเทศและเป็นช่องทางการระดมทุนระยะยาวให้กบัภาคธุรกิจ อีกทั้งยงัเป็น
การเสริมสร้างความสมบูรณ์ของตลาดการเงินของ สปป.ลาว ดงันั้นรัฐบาล สปป.ลาว จึงเห็นถึง
ความจ าเป็นในการก่อตั้งตลาดทุน เพื่อระดมเงินทุนระยะยาวส าหรับภาคธุรกิจในการพฒันาและ
การขยายตวัส าหรับภาคการผลิตและภาคการบริการอยา่งย ัง่ยืนโดยมีวิสัยทศัน์ คือ “Move Toward 
for being an International Standard Stock Exchange.” และมีพนัธกิจ คือ “Giving Transparent 
Service and modernizing all the time.” 

ในปัจจุบนัมีการเสนอขายหุ้นบริษทัรัฐวิสาหกิจขนาดใหญ่ 2 แห่ง คือ EDL Generation 
Public Company ธุรกิจผลิตไฟฟ้ารายใหญ่ และธนาคารเพื่อการพาณิชยแ์ละการส่งออกลาว หรือ 
BCEL (หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยใ์น สปป.ลาว, 2553) พร้อมกนัน้ีในปัจจุบนั  สปป.ลาว 
ก าลงัอยู่ในระหว่างการด าเนินงานตามแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 7 (2554-
2558) ซ่ึงมุ่งเน้นการพฒันาเศรษฐกิจให้ขยายตวัอย่างมัน่คง เพื่อการพฒันาสู่การเป็นประเทศ
อุตสาหกรรมท่ีทนัสมยั มุ่งเนน้การพฒันาทรัพยากรมนุษย ์ปรับปรุงหลกัธรรมาภิบาล และอ านวย
ความสะดวกใหภ้าคเศรษฐกิจ ภาครัฐ และภาคเอกชนให้มีส่วนร่วมในการพฒันาเศรษฐกิจแห่งชาติ 
(แผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ สปป.ลาว ฉบบัท่ี 7, 2554) ท าให้เห็นวา่ในอนาคต ตลาด
หลกัทรัพย์ลาว จะมีบทบาทและมีความส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจของ สปป.ลาว เป็นอย่างมาก 
เพราะนอกจาก เป็นแหล่งระดมเงินทุนให้แก่ภาคธุรกิจท่ีด าเนินการอยู่ใน สปป.ลาว เพื่อใช้เป็น
แหล่งเงินทุนระยะยาวอีกหน่ึงทางเลือก นอกจากการกูย้ืมเงินจากแหล่งเงินทุนต่างๆ ยงัเป็นการ
ส่งเสริมการระดมทุนของกลุ่มธุรกิจ จากประชาชน สปป.ลาว และนกัลงทุนจากต่างประเทศ อีกทั้ง
ยงัเป็นการสนบัสนุนใหต้ลาดการเงินของ สปป.ลาว มีความสมบูรณ์ยิง่ข้ึน 

สินค้าและบริการของตลาดหลกัทรัพย์ลาว 
1. ดชันีรวมตลาดหลกัทรัพยล์าว หมายถึงดชันีท่ีถูกใช้เป็นตวัช้ีถึงการแสดงถึง

ราคาโดยรวมของตลาดหลกัทรัพยห์รือแสดงใหเ้ห็นถึงความแปรปวรของราคาหุ้น ซ่ึงดชันีราคาหุ้น
ไดถู้กใชเ้ป็นหน่ึงวธีิท่ีส าคญัในการวดัหาสถานภาพของเศรษฐกิจของประเทศ ทั้งน้ีก็ข้ึนกบัขั้นตอน
ของการพฒันาของภาคอุตสาหกรรมการเงิน โดยดชันีราคาหุน้ไดถู้กใชด้ว้ยหลากหลายวิธี ตลอดถึง
การใชเ้ป็นมาตรฐานในการวดัประสิทธิภาพของกลุ่มผลิตภณัฑ์ทางการเงินท่ีเช่ือมโยงกบัดชันี โดย
ตลาดหลกัรัพยล์าวได้เร่ิมค านวณและกระจายขอ้มูลเก่ียวกบัดชันีรวมตลาดหลกัทรัพยล์าว ตาม
มูลค่าตลาดในปี 2011 และค านวณตามสมการดงัน้ี 
 
 

ดชันีรวม ตลาดหลกัทรัพยล์าว   = 

มูลค่าตลาดในวนัปัจจุบนั 

มูลค่าตลาดในวนัฐาน 
x 100 
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วิธีการค านวณ จะค านวณตามตลาดถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัตามจ านวนหุ้น โดยวนั
ฐาน คือ วนัท่ี 11 เดือน มกราคม เท่ากบั 1.000 จุด จ านวนหุน้ท่ีจดทะเบียน 2 หุ้น ช่ือ ดชันีรวมตลาด
หลกัทรัพยล์าว มูลค่าตลาด คือ มูลค่าตามตลาดเฉล่ียต่อวนั สภาพคล่องของตลาด คือ มูลค่าการซ้ือ
ขายประจ าวนั หลักเกณฑ์ทางการเงิน ผลตอบแทนผูถื้อหุ้น คือ 3 ปีหลงัล่าสุด อตัราส่วนการเก็บ
รักษา คือ ปีงบประมาณล่าสุด  

2. หุน้ตลาดหลกัทรัพยล์าว คือตลาดท่ีหลายๆ บริษทั และนกัลงทุนมีส่วนร่วมเพื่อ
วตัถุประสงคใ์นการซ้ือขายหุน้ต่างๆ ตลาดหลกัทรัพยล์าวไดต้รวจสอบบริษทัท่ีตอ้งการจดทะเบียน
หุน้ของพวกเขาในตลาด เพื่อปกป้องและอ านวยความสดวกใหน้กัลงทุนท าธุรกรรมหลกัทรัพยอ์ยา่ง
มีประสิทธิภาพ ดงันั้นตลาดหลกัทรัพยล์าว จึงไดว้างมราตฐานต ่าสุดท่ีบริษทัตอ้งปฏิบติั เพื่อจด
ทะเบียนเขา้ในตลาดหลกัทรัพยล์าว โดยท่ี “การจดทะเบียน” หมายถึงขั้นตอนท่ีผา่นการตรวจสอบ
ความเหมาะสมในการจดทะเบียนและบริษทัจดทะเบียนหมายถึง บริษทัท่ีจดทะเบียนหุน้ของพวกเขา  

 
 

 ขั้นตอนการยืน่ค  าร้องจดทะเบียน 

 ภาพท่ี 2.5 แสดงขั้นตอนขั้นตอนการยืน่ค  าร้องจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยล์าว 
เง่ือนไขทางดา้นตวัเลข ตอ้งมีระยะการด าเนินกิจการ มากกวา่ 3 ปี ขนาดของธุรกิจ 

คือ จ านวนหุน้ท่ีจดทะเบียนมากกวา่ 100,000 หุน้ ทุนจดทะเบียนมากกวา่ 10 ต้ือกีบ และมูลค่าตลาด
มากกวา่ 20 ต้ือกีบ (มูลค่าตลาด เท่ากบั ราคา IPO X จ านวนของหุ้น) ส าหรับการแจกจ าหน่ายหุ้น 
ประกอบดว้ยผูถื้อหุน้จ านวน 100 ราย และจ านวนหุ้นท่ีถือโดยผูถื้อหุ้นรายยอ่ยร้อยละ 10 พร้อมกนั

10 วนั 30 วนั 90 วนั 60 วนั 45 วนั เตรียม 

ส่งใบสมคัร อนุมติั ผลของการจองซ้ือหุน้ ผลของการแจกหุน้ 

ส่งให ้คลต 
และอนุมติั 

การโฆษณา และ
มูลค่าตามบญัชี 

การแจกหุน้ 

(จองและซ้ือ) 
การแจกหุน้  
< 80% 

ประกอบเอกสารเพื่อเป็น 

บริษทัมหาชน 
กระชวงอุตสาหกรรม 

และการภาณิชน์  

ส่งใบสมคัร 

ระยะการพิจารณา 15 วนั 

จดทะเบียนอยา่งเป็นทางการ 
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น้ีผลการด าเนินงานของธุรกิจตอ้งมีจ านวนรายไดปี้ล่าสุด มากกวา่ 30 ต้ือกีบ รายไดสุ้ทธิ 3 ปี และ 2 
ปี ตอ้งมีก าไรการดอ้ยค่าของหุน้ทุน 

3. การจดทะเบียน  
หลกัการ การจดทะเบียนมีวิธีการด าเนินการดงัน้ี การจดทะเบียนตามการร้องขอ

ของบริษทั (บริษทัท่ีตอ้งการจะออกหุน้ตอ้งเสนอขอจดทะเบียน) การจดทะเบียนจ านวนหุ้นทั้งหมด
ท่ีออก (บริษทัท่ีขอจดทะเบียนตอ้งได้จดทะเบียนจ านวนหุ้นทั้งหมดท่ีออก ถึงอย่างไนก็ตาม หุ้นท่ี
เสนอไม่ไดรั้บผลประโยชน์ในการจดทะเบียน ตวัอยา่งเช่น หลกัทรัพยไ์ม่มีสภาพคล่อง (ไม่รวมหุ้น
สามญั) จะไม่รับจดทะเบียน)  

ผลประโยชน์ในการจดทะเบียน สามารถสร้างความหลากหลายในการระดมทุน 
โดยบริษทัสามารถระดมทุนจากประชาชนนอกเหนือจากผูถื้อหุ้นตดัสินจากสภาบริหารท่ีก าหนด
สถานการณ์ ออกหุ้น นอกจากน้ียงัสามารถเพิ่มทุนดว้ยหลากหลายวิธี เช่น การออกพนัธบตัรใหม่
หลายประเภท ตวัอยา่งเช่น พนัธบตัรแลกเปล่ียนมือได ้และพนัธบตัรมีส่วนร่วม ในน้ีประกอบดว้ย 
พนัธบตัรแปลงสภาพและสิทธ์ิในการซ้ือพนัธบตัร และการจดทะเบียนยงัท าให้มีการขยายขีดจ ากดั
ในการออกหุ้นและพนัธบตัร ไดด้ว้ย ซึงจ านวนหุ้นท่ีออกไม่รวมหุ้นสามญัจะตอ้งสูงถึงร้อยละ 25 
ของจ านวนหุน้ท่ีออกทั้งหมด ในขนะท่ีพนัธบตัรจะไม่เกิน 4 เท่าของทรัพยสิ์นสุทธิ บริษทัจดทะเบียน 
ไม่รวมหุ้นสามัญท่ีออกใบรับรองตกลงซ้ือขายหุ้น หรือหลักทรัพย์ท่ีเก่ียวข้อง (หุ้นท่ีออกใน
ต่างประเทศและพนัธบตัรแปลงสภาพในต่างประเทศและอ่ืนๆ ในขีดจ ากดัของหุ้นท่ีออกระหว่าง
พนัธบตัรแปลงสภาพและสิทธ์ิในการซ้ือพนัธบตัร และจ านวนท่ีสามารถใช้ในส่วนท่ีเปล่ียนเป็น
หลกัทรัพย ์หรือ ส่วนของสิทธ์ิในการจองสามารถด าเนินไดโ้ดยไม่รวมอยูใ่นขีดจ ากดัของพนัธบตัร
ท่ีออก ดงันั้น หุ้น หรือพนัธบตัรท่ีออกตอ้งอยูใ่นจ านวนส่วนท่ีไดก้ล่าวมาขา้งบน และการประเมิน
ราคาทรัพยสิ์นท่ีรับมา และบริจาค เม่ือหลกัทรัพยต่์างๆ เช่น พนัธบตัรของบริษทัจดทะเบียนจะ
ไดรั้บการสืบทอด หรือจากการบริจาค มูลค่าของหุน้เหล่านั้น หมายถึงราคาปิดเฉล่ียของสองเดือนท่ี
แลว้ และหลงัวนัท่ีท าการประเมินมูลค่าทรัพยสิ์น (ทั้งหมด 4 เดือน) 

ผลของการจดทะเบียน สามารถระดมทุนเม่ือตอ้งการเพิ่มทุนข้ึน ดว้ยวิธีการออก
พนัธบตัร หรือพนัธบตัรแลกเปล่ียนได้ เสนอขายต่อมวลชน สิทธ์ิในการเสนอขาย หรือใบฝาก
หลกัทรัพยอ์ยู่ต่างประเทศ มนัมีความเป็นไปไดท่ี้จะระดมทุนเม่ือตอ้งการ และเพิ่มความรับรู้ของ
ประชาชน โดยมีการรายงานราคาหุ้นของบริษทัจดทะเบียนตามส่ือต่างๆ อย่างต่อเน่ือง เช่น 
หนังสือพิมพ์ โทรทัศน์ การประชาสัมพนัธ์เหล่านั้นจะช่วยชักจูงให้นักลงทุน ทั้ งภายในและ
ต่างประเทศรับรู้ขอ้มูลของบริษทั และบริษทัสามารถไดรั้บผลประโยชน์จากการเพิ่มความรับรู้ของ
มหาชนดงักล่าวดว้ย พร้อมน้ียงัช่วยในดา้นอ านวยความสะดวกในการปรับโครงสร้างของบริษทั 
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โดยการปรับโครงสร้างของบริษทั สามารถไดรั้บการส่งเสริมจากความเหมาะสมกบัจุดประสงค์
ของบริษทัจดทะเบียน สภาพแวดล้อม ซ่ึงได้เสริมสร้างบริษทัต้องปรับปรุงตามเง่ือนไขการจด
ทะเบียนและอ่ืนๆ ส าหรับจุดประสงคข์องการอ านวนความสะดวกในการจดทะเบียนของบริษทัท่ี
ไดคื้อมีการแยกตวั หรือรวมตวัทางบริษทั 

4. การเปิดเผยข้อมูล หมายถึงการรายงาน หรือการแจ้งข้อมูลท่ีมีความส าคัญ
เก่ียวกบับริษทัจดทะเบียนหุ้นให้แก่ตลาดหลกัทรัพยล์าว และมวลชน จุดประสงค์หลกัของการ
เปิดเผยขอ้มูลคือใหร้ายงานรายละเอียดการบริหารของบริษทัจดทะเบียนให้แก่ตลาดหลกัทรัพยล์าว 
เพื่อปฏิบติัตามกฎระเบียบ และค าสั่งวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

ผลประโยชน์ในการเปิดเผยข้อมูล ส าหรับบริษัทจดทะเบียนหุ้น ได้แก่ สร้าง
ภาพลกัษณ์ท่ีดี สร้างความโปร่งใส สร้างความดึงดูดแก่นกัลงทุน ส าหรับนกัลงทุน ไดแ้ก่ บริษทัจด
ทะเบียนหุ้นตอ้งเตรียมเอกสาร หรือเอกสารท่ีเก่ียวขอ้งเพื่อจดัส่งให้แก่ตลาดหลกัทรัพยล์าวอย่าง
เป็นลายลกัอกัษร ตามค าเรียกร้อง หรือความสมคัรรใจของบริษทัจดทะเบียนหุ้น โดยน าส่งขอ้มูล
ผา่นพนกังาน อีเมล หรือแฟกซ์ (ระบบของตลาดหลกัทรัพยล์าว) ต่อจากนั้นขอ้มูลของบริษทัจะถูก
เปิดเผยต่อมวลชน 

หน้าท่ีในการเปิดเผยขอ้มูล ส าหรับบริษทัจดทะเบียนหุ้นตอ้งรับผิดชอบเปิดเผย
ขอ้มูลของบรัทให้แก่ตลาดหลกัทรัพยล์าว ดงัต่อไปน้ี อย่างข้อมูลของบริษทั เช่น ธุรกรรมทาง
การเงินท่ีถูกหยุดชัว่คราว การหยุดธุรกิจ โรงงานหยุดการผลิตชัว่คราว มีการควบรวมกิจการ และ
ซ้ือกิจการ ความคิดเห็นจากนักตรวจสอบภายนอกท่ีไม่มีความคิดเห็นเม่ือเกิดข่าวลือ ความ
แปรปรวนของราคาหุ้นอย่างรุนแรง บริษทัจดทะเบียนหุ้นตอ้งได้แก้ไขปัญหาดงักล่าว โดยการ
ยนืยนัถึงความเป็นจริงเท่าท่ีจะเร็วได ้และบริษทัจดทะเบียนหุน้ตอ้งไดส่้งบทรายงานประจ า 6 เดือน 
(ภายใน 45 วนั) และประจ าปี (ภายใน 90 วนั) ใหแ้ก่ตลาดหลกัทรัพยล์าว 

ส าหรับการเปิดเผยข้อมูลท่ีไม่เป็นธรรม ตลาดหลักทรัพยล์าวจะส่งหนังสือถึง
บริษทัจดทะเบียนหุ้นเม่ือบริษทัไม่สามารถปฏิบติัตามหน้าท่ีของการเปิดเผยข้อมูลดังต่อไปน้ี       
ไม่สามารถส่งรายงานทนัตามก าหนดเวลา และรายงานไม่ตรงตามรายงานเดิมท่ีรายงานมาก่อนหนา้น้ี 
พร้อมน้ีบริษทัตอ้งส่งแผนปรับปรุงให้แก่ตลาดหลกัทรัพยล์าวหลงัจากการเปิดเผยขอ้มูลท่ีไม่เป็น
ธรรมและตลาดหลกัทรัพยล์าวตอ้งไดล้งโทษต่อบริษทัท่ีเปิดเผยขอ้มูลไม่เป็นธรรม 

การหยุดซ้ือขายชั่วครวา ตลาดหลกัทรัพย์ลาวจะหยุดการซ้ือขายของบริษทัจด
ทะเบียนหุ้นชัว่คราว ถา้หากพบว่าบริษทัจดทะเบียนหุ้นเผชิญกบัปัญหา ดงัต่อไปน้ี ไม่สามารถส่ง
รายงานให้ตลาดหลักทรัพย์ลาวทนัตามก านดเวลา มีความแปรปรวนของราคาหลักทรัพยอ์ย่าง
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รุนแรง บริษทัถูกก าหนดใหเ้ป็นบริษทัท่ีเปิดเผยขอ้มูลไม่เป็นธรรม และมีการเปล่ียนแปลงเน่ืองจาก 
ความแปรปรวนของราคาหลกัทรัพย ์ข่าวลือ การเก็งก าไร ธุรกรรมทางการเงินถูกหยดุชัว่คราว 

5. การช าระส่งมอบและการรับฝากหลกัทรัพย ์ 
ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ของตลาดหลกัทรัพยล์าว ถูกสร้างข้ึนภายใตด้ าริว่าด้วย

หลกัทรัพย ์ช้ีน า และคุม้ครองโดยคณะกรรมคุม้ครองหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์ศูนยฝ์าก
หลกัทรัพยมี์หน้าท่ีหลายอย่าง ไดแ้ก่ ส่งมอบ ช าระ รับฝาก และเป็นตวัแทนถ่ายโอนหลกัทรัพย ์ 
ศูนยรั์บฝากรับหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพยล์าว เป็นศูนยรั์บฝากแห่งเดียวในประเทศลาว  

ขั้นตอนการด าเนินการ  
การส่งมอบ หมายถึง ชุดขั้ นตอนของการเข้าเป็นคู่สัญญา (CCP) ท่ีมีหน้าท่ี

รับประกนั การช าระส่งมอบโดยการหกัยอดบญัชีทรัพยสิ์นและหน้ีสินสุทธิ ระหวา่งผูข้ายและผูซ้ื้อ 
และฝึกอบรม ให้แก่ตวัแทนเพื่อท าการส่งมอบ โดยการเปรียบเทียบการซ้ือขาย สามารถปฏิบติัได้
ตามกฎหมาย ซ่ึงผูซ้ื้อและผูข้ายจะเปรียบเทียบเง่ือนไขการซ้ือขายตามรายละเอียดการซ้ือขาย ซ่ึง
ตลาดท่ีเป็นทางการ (ตลาดหลกัทรัพยล์าว) จะท าการส่งมอบผา่นศูนยช์ าระส่งมอบ และตลาดท่ีไม่
เป็นทางการ (OTC) จะท าการส่งมอบโดยสถาบนัการส่งมอบ (ส่งมอบแลว้นอกจากไดท้ าการยกเลิก 
โดยคู่สัญญาซ้ือขายและผูเ้ขา้ร่วมในตลาดหลกัทรัพย ์มีความหนา้เช่ือถือสูง จะช่วยลดค่าใชจ่้ายและ
ความยุง่ยาก) และการส่งมอบแบบยอดสุทธิ คือขั้นตอนการลดหนา้ท่ีในการลงบญัชี หน้ี/มี ท่ีมีอยา่ง
มากมายระหว่าง ผูซ้ื้อ-ขาย เพื่อลงจ านวนบญัชีหลายบญัชี ด้วยการส่งมอบแบบยอดสุทธิ ตลาด
หลกัรัพยล์าวจะก าหนดขนาดการส่งมอบขั้นสุดทา้ย หลงัจากการส่งมอบแบบยอดสุทธิ หน้าท่ีใน
การหกัยอดบญัชี หน้ี/มี แบบดั้งเดิมไดถู้กเปล่ียนดว้ยหนา้ท่ีการหกับญัชี หน้ี/มี 

การช าระเป็นขั้นตอนสุดทา้ยของการช าระส่งมอบ ในน้ีผูข้ายจะถ่ายโอนหลกัทรัพย ์
หรือเอกสารทางการเงินใหแ้ก่ผูซ้ื้อและผูซ้ื้อก็จะโอนเงินใหแ้ก่ผูข้าย 

ลกัษณะเฉพาะของการช าระในตลาดหลกัทรัพยล์าว ประกอบดว้ย วิธีการช าระ 
กระท าโดยการช าระเงินและส่งมอบหลกัทรัพยใ์นเวลาเดียวกนั (DVP/การหกัลบยอดสุทธิการช าระ
ในแต่ละวนั (DNS)/รอบหมุนการช าระ 

การส่งมอบหลกัทรัพยแ์ละการรับหลกัทรัพย ์บริษทัหลกัทรัพยท่ี์เก่ียวขอ้งจะหัก
ปริมาณการซ้ือของนักลงทุนท่ีขายระหว่าง 1. บริษทัหลักทรัพย์ (ผูข้าย นักลงทุน และตลาด
หลกัทรัพยล์าว) 2. ตลาดหลกัทรัพยล์าว และบริษทัหลกัทรัพย ์(ผูซ้ื้อและนกัลงทุน) ผ่านขั้นตอน
การชดเชยบญัชี (ระบบบนัทึกและถ่ายโอนหลกัทรัพย)์ 

การส่งมอบเงินและการรับเงิน บริษทัหลกัทรัพยท่ี์เก่ียวขอ้งจะหักมูลค่าการขาย
ของนกัลงทุนท่ีซ้ือ ระหว่าง บริษทัหลกัทรัพย ์(ผูซ้ื้อและนักลงทุน) กบัตลาดหลกัทรัพยล์าว และ
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ตลาดหลกัทรัพยล์าวกบับริษทัหลกัทรัพย ์(ผูข้ายและนักลงทุน) โดยโอนเงินผ่านธนาคารในการ 
ช าระเงิน (ธนาคารแห่ง สปป ลาว)  

6. การบริการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
 การบริการซ้ือขายหลกัทรัพยข์ั้นพื้นฐาน 
 การบัญชี ต้องมีบัญชีซ้ือ – ขาย กับบริษทัหลักทรัพย์ใดหน่ึงท่ีเป็นสมาชิก 

ตลาดหลกัทรัพยล์าว ลงทะเบียนหนงัสือรับรอง Investors Registration Certificate (IRC) กบั
ส านกังาน คุม้ครองหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์และ Certificate (IRC) กบัส านกังานคุม้ครอง
หลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์ 

 เทคนิคการซ้ือ – ขายระบบจบัคู่การซ้ือ – ขายของตลาดหลกัทรัพย ์ตอ้งไดน้ า
ใช ้ซึงหลกัการการจบัคู่ค  าสั่งซ้ือ – ขาย ท่ีทางส านกังานตลาดหลกัทรัพยล์าวก าหนด 

 การช าระส่งมอบ ตลาดหลักทรัพย์ลาว จะด าเนินการช าระเงินและส่งมอบ
หลกัทรัพยสุ์ทธิของธุรกรรมท่ีมีการซ้ือขายทั้งหมด (Netting)  

 การรับฝาก ตอ้งมีการฝากหลกัทรัพยไ์วก้บัตลาดหลกัทรัพยล์าว (ศูนยรั์บฝาก
หลกัทรัพย)์ 

 
ภาพรวมของการซ้ือ-ขายหลกัทรัพย ์

 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 

 

 

                 ภาพท่ี 2.6 แสดงภาพรวมของการซ้ือ – ขายหลกัทรัพย ์
   

ตลาดหลกัทรัพยล์าว 

ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยล์าว 

นกัลงทุน บริษทัหลกัทรัพย ์ ตลาดหลกัทรัพยล์าว 
ผูอ้อกหลกัทรัพย ์
(บริษทัจดทะเบียน) 

ธนาคารตวัแทน 

- สถาบนั 

- บุคคล 

- ชนชาติต่างประเทศ 

- ชนชาติลาว 

ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์
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ขั้นตอนการเปิดบญัชี 
1. การเปิดบัญชีนักลงทุนต่างประเทศ นักลงทุนท่ีต้องการลงทุนกับ ตลาด

หลกัทรัพยล์าว ตอ้งปฏิบติัหลกัการดงัต่อไปน้ี  
คดัเลือกตวัแทน นักลงทุนต่างประเทศจะตอ้งเลือกตวัแทนของตนข้ึน เพื่อเป็น

ตวัแทนในการด าเนินการต่างๆ (บริษทัหลกัทรัพยท่ี์ตั้งอยู ่สปป ลาว) 
การขอเลขรหัสนักลงทุนและใบยืนยนัการลงทุนของนักลงทุนต่างประเทศ        

นกัลงทุนต่างประเทศตอ้งไดเ้ตรียมเอกสารให้แก่ตวัแทนเพื่อยื่นเสนอขอเลขรหัสนกัลงทุนและใบ
ยืนยนัการลงทุนกับตลาดหลักทรัพย์ลาว แผนกการด าเนินงานและการคุ้มครองติดตามตลาด 
(ตวัแทนจะเป็นผูเ้สนอขอเลขรหสัในนามของลูกคา้) 

การเปิดบญัชี หลงัจากท่ีนกัลงทุนไดรั้บเลขรหสันกัลงทุนและใบยืนยนัการลงทุน
แล้ว จะต้องได้เปิดบญัชี 2 ประเภท คือ บญัชีส าหรับธนาคารตวัแทน (ธนาคาร BCEL ส าหรับ 
บริษทัหลกัทรัพย ์BCEL-KT หรือ ธนาคารพฒันาลาว ส าหรับบริษทัหลกัทรัพยล์า้นช้าง) และเปิด
บญัชีส าหรับบริษทัหลกัทรัพย ์(บริษทัหลกัทรัพย ์BCEL-KT หรือบริษทัหลกัทรัพยล์า้นชา้ง) 

ขอบเขตการลงทุนในหุ้นส าหรับการซ้ือหุ้น EDL-Gen ไดแ้ก่ นกัลงทุนต่างประเทศ 
รวมกนัทั้งหมด สามารถซ้ือหุน้ในอตัราส่วนไม่เกินร้อยละ 20 ของจ านวนหุ้นทั้งหมด ของบริษทัจด
ทะเบียน นิติบุคคลต่างประเทศรายหน่ึงสามารถซ้ือหุ้นในอตัราส่วนไม่เกิน ร้อยละ 5 ของจ านวน
หุน้ทั้งหมด ของบริษทัจดทะเบียน และบุคคลต่างประเทศรายหน่ึงสามารถซ้ือหุ้นในอตัราส่วนไม่เกิน 
ร้อยละ 1 ของจ านวนหุ้นทั้งหมดของบริษทัจดทะเบียน ส าหรับขอบเขตการลงทุนในหุ้น BCEL 
ไดแ้ก่ นกัลงทุนต่างประเทศรวมกนัทั้งหมด สามารถซ้ือหุ้นไดใ้นอตัราส่วนไม่เกิน ร้อยละ 5 ของ
จ านวนหุ้นทั้งหมด ของบริษทัจดทะเบียน และบุคคลต่างประเทศรายหน่ึงสามารถซ้ือหุ้นได้ใน
อตัราส่วนไม่เกิน ร้อยละ 1 ของจ านวนหุน้ทั้งหมด ของบริษทัจดทะเบียน  

นักลงทุนต่างประเทศ ตอ้งประกอบใบสมคัรลงทะเบียนนักลงทุนต่างประเทศ 
ตามแบบฟอร์มใบค าร้องขอรหสันกัลงทุนต่างประเทศ ในแต่ละประเภท เช่นประเภทบุคคล และ
นิติบุคคล ซ่ึงการออกรหัสนักลงทุนต่างประเทศจะได้รับการพิจารณาในกรณีท่ีส านวนค าร้อง
ครบถว้น และถูกตอ้งเท่านั้น 

การเปิดบญัชีนกัลงทุนภายในประเทศ  
 นกัลงทุนภายในประเภทนิติบุคคล เอกสารส าคญัประกอบด้วย ส าเนาบตัร

ประชาชน (1 ฉบบั) สมุดบญัชีธนาคารท่ีออกให้โดยธนาคารตวัแทน และสัญญาของการเปิดบญัชี
ซ้ือ-ขายหลกัทรัพยท่ี์ออกใหโ้ดยบริษทัหลกัทรัพย ์(ส าเนา 2 ฉบบั) ใบมอบสิทธ์ (ถา้มี)  
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 นกัลงทุนภายในประเภทนิติบุคคล เอกสารส าคญัประกอบดว้ย ประกอบดว้ย 
ส าเนาบตัรประชาชน หรือบตัรหนงัสือเดินทาง ของตวัแทนทางกฎหมายและผูม้อบสิทธ์ิ (1 ฉบบั) 
กฎระเบียบ หรือ ส าเนาใบทะเบียนธุรกิจทางดา้นการเงิน (1 ฉบบั) สมุดบญัชีธนาคารท่ีออกให้โดย
ธนาคารตวัแทน และสัญญาของการเปิดบญัชีซ้ือ-ขายหลกัทรัพยท่ี์ออกให้โดยบริษทัหลกัทรัพย ์
(ส าเนา 2 ฉบบั)  

วธีิการเปิดบญัชีนกัลงทุน 
ขั้นตอนท่ี 1 เปิดบญัชีเงินสดกบัธนาคารตวัแทนเป็นสกุลเงินกีบ (หุ้น) 

และรับสมุดบญัชีเงินฝากของธนาคารตวัแทน 
ขั้นตอนท่ี 2 น าสมุดบญัชีเงินฝากของธนาคารเพื่อไปเปิดบญัชี ซ้ือ – ขาย

หลกัทรัพย ์กบับริษทัหลกัทรัพย ์ 
ขั้นตอนท่ี 3 ฝาก หรือ โอนเงินเขา้ในบญัชีท่ีได้เปิดในขั้นตอนท่ี 1 และ

มอบให้พนักงานของธนาคารตวัแทนโอนเงินส าหรับการ
โอนซ้ือขายหุน้ในตลาดหลกัทรัพย ์

ขั้นตอนท่ี 4 เร่ิมการซ้ือขายหุน้ไดท่ี้บริษทัหลกัทรัพย ์  
7. การด าเนินการตลาด  
 ชัว่โมงการซ้ือขาย หลกัทรัพย ์ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ไดท้  าการซ้ือขาย อยู่

ใน 6 คร้ังต่อ คือ (8.30 น. – 9.00 น.) (9.00 น. - 9.30 น.) (9.30 น. -10.00 น.) (10.00 น. -10.30 น.) 
(10.30 น. -11.00 น.) และ (11.00 น. - 11.30 น.) และ เวลาส าหรับการช าระส่งมอบระหวา่งสมาชิก
กบัลูกคา้ T+2, 10.00 น. และเวลาการช าระส่งมอบระหวา่งตลาดหลกัทรัพยล์าวกบัสมาชิกคือท า
เวลา T+2, 14.00 น. ตลาดหลกัทรัพยล์าวจะไม่เปิดด าเนินการในวนัต่อไปน้ี วนัหยุดทางราชการของ
ลาว วนัเสาร์ 3 วนัสุดทา้ยของแต่ละปี และเม่ือมีสภาพเศรษฐกิจเปล่ียนแปลงในทางท่ีไม่ดี และคาด
วา่จะเกิดหรือตลาดหลกัทรัพยล์าวเห็นวา่มีความจ าเป็นตอ้งปิด 

 จ  านวนหน่วยซ้ือ-ขายต ่าสุด ของบริษทัหลกัทรัพยล์าวส าหรับหุ้น คือ จ านวน 1 
หุน้และหน่วยค าสั่ง อตัราการเพิ่มข้ึน หรือลดลงของหน่วยราคาตอ้งระบุดงัต่อไปน้ี  
   - ราคาต่อหุน้ต ่ากวา่   10,000 กีบ    50 กีบ  
   - ราคาต่อหุน้ต ่ากวา่   50,000 กีบ   100 กีบ 
   - ราคาต่อหุน้ต ่ากวา่   100,000 กีบ   200 กีบ 
   - ราคาต่อหุน้มากกวา่ 100,000 กีบ   500 กีบ 

 ประเภทของการสั่งซ้ือ โดยทัว่ไป ราคาพื้นฐานคือ ราคาปิดของวนัก่อน ใน
กรณีมีการด าเนินงานขององคก์ร เช่น มีการเพิ่มทุน หุ้นปันผลและอ่ืนๆ ราคาจะมีการค านวณตาม
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สูตร ให้เป็นราคาพื้นฐาน เม่ือเห็นว่าหน่วยราคา ราคาจะมีการปัดข้ึนให้กบัหน่วยราคา จ านวนท่ีใหญ่
กวา่ 50 กีบ จะมีการปัดลง ในเม่ือต ่ากวา่หน่วยของราคา ราคาจะไดถู้กปัดข้ึน ตามหน่วยราคานั้นๆ 
และจ านวนท่ีนอ้ยกวา่ 20 กีบ จะไดถู้กปัดลง 

 การประกาศขอ้มูลราคา ตลาดหลกัทรัพยล์าวต้องได้เผยแผร่ข้อมูลเก่ียวกับ
ตลาดหลกัทรัพยด์งัต่อไปน้ี ราคาเปิดและราคาปิด ปริมาณและมูลค่าการซ้ือ-ขาย ราคาปิดของวนั
ก่อนหนา้น้ี หรือ ราคาอา้งอิง และดชันี 

8. การบรรลุการตกลงซ้ือ – ขายหุน้ 
 กรณีทัว่ไป การซ้ือขายตอ้งเกิดข้ึนในเวลาใดเวลาหน่ึง ซ่ึงเรียกว่า ราคาจบัคู่ 

หลกัการพื้นฐานของการบรรลุการตกลงซ้ือขาย บุริมสิทธ์ราคา กบั บุริมสิทธ์เวลา 
 

การเสนอ ราคา (ปริมาณ) ราคา การเสนอซ้ือ (ปริมาณ) 

- 20,150 10        (ขายในราคาสูงสุด) 

800, 200 20,100 200            , 300      

100, 100 20,050 20 

80              , 100 20,000 200, 100 

20           (ซ้ือในราคาสูงสุด) 19,950 - 

*          ,           และ           หมายถึงเหตุการณ์เกิดข้ึนตามล าดบัของการบรรลุการตกลงซ้ือ – ขาย 

 ภาพท่ี 2.7 แสดงการบรรลุการตกลงซ้ือ – ขายตามวธีิบุริมสิทธ์ราคา กบั บุริมสิทธ์เวลา 
    ตามภาพขา้งบน การเสนอซ้ือ            และการเสนอขาย             ถูกจบัคู่ตามบุริมสิทธ์
ของราคา ถา้หากการเสนอราคาเท่ากนั การเสนอราคา           ท่ีเขา้มาก่อนจะถูกจบัคู่ก่อนการเสนอราคา   

 วิธีการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยล์าว แบบวิธีการประมูนราคาแบบทีละคร้ัง 
โดยราคาท่ีซ้ือ – ขายส่วนมากสามารถเกีดข้ึนไดจ้ากการรวมการเสนอซ้ือ และการเสนอขายทั้งหมด 
เรียกวา่ ราคา ซ้ือ – ขาย และ การด าเนินการซ้ือ-ขายจะเกิดข้ึนตามบุริมสิทธ์เวลา 

 การบรรลุการตกลงซ้ือ-ขาย ตามวิธีการประมูล เม่ือปริมาณมากท่ีสุดถูกซ้ือ-
ขายในราคา 15,000 กีบ (ราคาซ้ือ) ขายจะเกิดข้ึนตามบุริมสิทธ์เวลา ดงัภาพ 

 
 
 

1   

2   3   

1   

1   

1   2   3   

1   2   

3   2   

1   
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การเสนอ ราคา (ปริมาณ) ราคา (กบี) การเสนอซ้ือ (ปริมาณ) 

- 15,400  (1,000)   
                         15,350  (300) 

                                                    15,300   (200)        (300) 
(2,000)          (1,000)             (500)        (100)        15,250          (100)       (200)   

(150)  15,200                                   

(500)        (500)  15,150  

(500)  15,100                                                                    

(150)  15,050  

* : ไม่มีการด าเนินการซ้ือขาย; : การด าเนินการซ้ือขายส่วนใดหน่ึง; :การซ้ือขายทั้งหมด 
**           ,             ... หมายถึงการต่อเน่ืองของการรับกการเสนอขายจากตลาดหลกัทรรัพยแ์ละตอ้งมีการ
บนัทึกในระบบธุรกรรม 

 ภาพท่ี 2.8 แสดงการบรรลุการตกลงซ้ือ – ขาย ตามบุริมสิทธ์เวลา 
กรณีพิเศษ 
 การก าหนดราคาพื้นฐานส าหรับหุ้นท่ีจดทะเบียนคร้ังแรก การตดัสินใจในวนั

ซ้ือ – ขายคร้ังแรก การก าหนดวิธีการประมูลดว้ยใบเสนอราคาท่ีไดรั้บในช่วงระยะเวลา (8.30 น. – 
10.00 น.) ก่อนท่ีตลาดจะเปิด และในระหวา่ง 90 % - 200% ของราคาเสนอขายต่อมวลชน 

 วนัท่ีไม่มีสิทธ์ิรับเงินปันผลและอ่ืนๆ วนัท่ีไม่มีสิทธ์ิรับเงินปันผล หรือไม่มี
สิทธ์รับหุ้นจะเป็นวนัหน่ึงก่อนวนัท่ีมีการบนัทึก (ข้ึนกบัวนัท่ีมีการซ้ือ – ขาย) ซ่ึงบุคคลท่ีมีสิทธ์ิ
ไดรั้บจะถูกก าหนด 

 ค่าบริการซ้ือ – ขาย วิธีการค านวณ การเก็บค่าธรรมเนียมโดยตลาดหลกัทรัพย์
ลาวของปริมาณของมูลค่าการซ้ือ-ขายด้วยอัตราท่ีระบุไวด้ังน้ี หุ้น 15/10,000 และ พนัธบัตร 
1.5/10,000  ส าหรับผูจ่้ายเงิน บริษทัหลกัทรัพยท่ี์เป็นสมาชิกของตลาดหลกัทรัพยล์าว และเวลาของ
การช าระคือ 2.00น. ในวนัท่ีช าระส่งมอบ 

 ค่านายหน้าในการซ้ือขาย เม่ือการซ้ือขายได้เป็นไปอย่างส าเร็จ ลูกค้า (นัก
ลงทุน) จะตอ้งช าระนอ้ยกวา่ 3/100 ของมูลค่าการซ้ือขายไปยงับริษทัหลกัทรัพย ์ 

9. การคุม้ครองตลาด 
 การหยุดการซ้ือขายชัว่คราว ไดแ้ก่ การหยุดการซ้ือขายชัว่คราวของแต่ละหุ้น 

จะหยดุการซ้ือขายตามกรณีต่อไปน้ี ราคา หรือปริมาณการซ้ือขายมีการเปล่ียงแปลงมากและฉบัไว 

1 1 2 
 

3 4 2 

1   2   
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หรือการประเมินว่าเหตุการดงักล่าวจะเกิดข้ึนจากข่าวลือ การตกลงการซ้ือขายไม่สามารถท าได้
เพราะการไหลเขา้ของค าสั่งมากเกินไป ในกรณีภาคส่วนท่ีเก่ียวขอ้งตอ้งการให้มีการหยุดการซ้ือ
ขายชัว่คราว ตามระเบียบจดทะเบียนและระเบียบเปิดเผยขอ้มูล และกรณีอ่ืนๆท่ีถือว่าจ าเป็นตอ้งมี
การหยุดการซ้ือขายชั่วคราว และการหยุดการซ้ือขายชั่วคราวด้วยการเร่ิมการซ้ือขายคืนใหม่ ซ่ึง
ตลาดหลกัทรัพยล์าวเห็นดีวา่ตอ้งไดเ้ร่ิมการซ้ือขายคืนใหม่ เม่ือปัญหามีการแกไ้ขแลว้ 

 การหยุดชั่วคราวในกรณีระบบคอมพิวเตอร์ล้มเหลว ซ่ึงระบบคอมพิวเตอร์
ตลาดหลกัทรัพยล์ม้เหลว จะหยดุการรับค าสั่งซ้ือขายชัว่คราว ระบบของบริษทัหลกัทรัพยส่์วนมาก
ลม้เหลวจะท าการหยดุรับค าสั่งซ้ือขายทั้งหมดชัว่คราว แต่ยงัสามารถส่งค าสั่งยกเลิกได ้

 การแก้ไขข้อผิดพลาดในการท าธุรกรรมการซ้ือขายของสมาชิก ตลาด
หลักทรัพย์ลาวได้มีการตอบสนองการแก้ไขค าสั่งการซ้ือขายท่ีผิด เช่น การป้อนข้อมูลผิด ช่ือ
หลกัทรัพยผ์ิด ปริมาณหุ้น ราคา การจดัค าสั่งซ้ือขาย การจดับญัชีลูกค้าผิดจากเจ้าของบญัชี ซ่ึง
สมาชิกตอ้งไดย้ื่น  ค  าร้องเพื่อท าการแกไ้ขขอ้ผิดพลาด (ผา่นระบบเครือข่าย อิเล็กทรอนิคส์) ก่อน
เวลา 12.00น. ของวนัถดัไป และสมาชิก ซ่ึงก็คือบริษทัหลกัทรัพยต์อ้งไดเ้อาจ านวนหุ้นดงักล่าวท่ีมี
ขอ้ผดิพลาดเขา้อยูใ่นบญัชีของตนเอง  

 
สภาพรวมของการด าเนินงานของธนาคารการค้าต่างประเทศลาว มหาชน  (ธนาคารการคา้

ต่างประเทศลาว มหาชน. 2553) 
ธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว มหาชน (Banque pour le Commerce Exterieur 

Lao : BCEL) เป็นธนาคารพาณิชยข์องรัฐท่ีใหญ่ท่ีสุดใน สปป.ลาว เป็นธุรกิจประเภท ดา้นการเงิน
และประกนัภยั มีทุนจดทะเบียน 682,888 ลา้นกีบ ก่อตั้งเม่ือปี2532 ใหบ้ริการดา้นต่าง ๆ เช่น การรับ
ฝากเงินและการปล่อยสินเช่ือแก่ธุรกิจต่างๆ การค ้าประกนั ตลอดจนให้บริการช าระเงินระหวา่ง
ประเทศ ฯลฯ นอกจากน้ีธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว มหาชน ยงัไดมี้การด าเนินธุรกิจอ่ืนๆ อีก
ไดแ้ก่ การร่วมทุนกบัธนาคารลงทุนและพฒันาจากประเทศเวียดนาม เพื่อก่อตั้งธนาคารธุรกิจลาว-
เวียด ก่อตั้งบริษทัร่วมธุรกิจประกนัภยัลาว-เวียด ร่วมทุนกบัธนาคาร Bred Bank จากประเทศ
ฝร่ังเศส ก่อตั้งธนาคารลาว-ฝร่ังเศส และคาดวา่จะก่อตั้งธนาคารร่วมทุนกบัประเทศจีนไดใ้นปี 2554 
ต่อไป และ ยงัมีการร่วมทุนกบับริษทัหลกัทรัพย ์KTZMICO ของไทย เพื่อบริการประชาชนในการ
ซ้ือขายหุ้น ในตลาดหลกัทรัพยข์อง สปป.ลาว ท่ีเพิ่งเปิดด าเนินการในตน้ปี 2554 ซ่ึงในปัจจุบนั 
ส านักงานตั้งอยู่ อาคารท่ี 1 ถนนปรางค า ตู ้ปณ 2925 นครหลวงเวียงจนัทน์ สปป ลาว เลขท่ีใบ
ทะเบียนวสิาหกิจ 9630/BL ลงวนัท่ี 11 ธนัวาคม 2009  
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ขอบเขตการด าเนินงานของธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว มหาชน   
ระดมทุนระยะสั้น ระยะกลาง ระยะยาวท่ีเป็นเงินกีบ และเงินตราต่างประเทศจาก

ทุกองคก์รภาคเอกชนอยูภ่ายในและต่างประเทศ ดว้ยรูปการรับเงินฝากไม่มีก าหนด เงินฝากช าระส่ง
มอบของภาคครัวเรือน และออกใบรับรองเงินฝาก ใบแจง้หน้ีระยะสั้ น และใบรับรองการกู้ยืม
ธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว มหาชน และบรรดารูปการระดมเงินทุนอ่ืนๆ 

 ยืมเงินทุนจากธนาคารแห่ง สปป ลาว สถาบนัการเงิน สินเช่ืออ่ืนๆทั้ง
ภายใน และต่างประเทศ องคก์รจ และภาคเอกชนภายในประเทศ 

 ให้กู้ยืม ประกอบด้วย ปล่อยสินเช่ือด้วยการให้ยืมตามจุดประสงค์ท่ี
แตกต่างกนั เพื่อรับใช้การพฒันาเศรษฐกิจ หักเงินจากใบรับรองประกอบธุรกิจการคา้และบรรดา
เอกสารอ่ืนๆ ท่ีมีราคาและรูปแบบอ่ืนๆ ตามขอ้ก าหนดของธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว มหาชน 

 ใหก้ารบริการช าระส่งมอบระหวา่งลูกคา้ดว้ยกนั 
 ปฏิบติัตามความรับผิดชอบของธนาคารกบัต่างประเทศ และการบริการ

อ่ืนๆท่ีธนาคารแห่ง สปป ลาว ก าหนด 
 เป็นเจ้าการด้วยตัวเองหรือร่วมธุรกิจกับภาคส่วนอ่ืนๆ ในการสร้าง

เง่ือนไขอ านวยความสะดวกรับใชธุ้รกิจโดยตรง 
 ลงทุนในรูปแบบร่วมหุ้นกนั ร่วมธุรกิจ ซ้ือหุ้นกบับรรดารัฐวิสาหกิจและ

สถาบนัการเงิน - สินเช่ือ ตามระเบียบกฎหมาย 
 รับเอกสารข้อมูลท่ีมีมูลค่าสามารถตีเป็นเงินไดแ้ละทรัพยสิ์นอ่ืนๆ ของ

ลูกคา้ 
  ธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว มหาชน ปฏิบติัหนา้ท่ีหลงัจากท่ีมีเง่ือนไข 

ครบถ้วนและได้รับการอนุมติัจากธนาคารแห่ง สปป ลาว และจากบรรดาองค์การจดัตั้ งต่างๆท่ี
เก่ียวขอ้ง เช่น ธุรกิจซ้ือ ขายวตัถุมีค่า ท าธุรกิจเป็นสะพานเช่ือม เป็นตวัแทนประกนัภยัแก่ลูกคา้ 
ธุรกิจสินเช่ือ และเป็นสะพานเช่ือม ตวัแทนออกสินเช่ือแก่ลูกคา้ ท าธุรกิจโรงจ าน า 

  ปฏิบัติหน้า ท่ี อ่ืนๆ ท่ีทางราชการและทางธนาคารแห่ง สปป ลาว 
มอบหมายให ้

ผลการเคล่ือนไหวธุรกิจระยะผา่นมา ธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว ไดถู้กสร้าง
ตั้งข้ึนใน ขณะท่ี สปป.ลาว ไดป้ระกาศเอกราช ในปลายปี 1975 และไดเ้ร่ิมด าเนินธุรกิจมานบัแต่ปี 
1976 ในระยะเวลาปี 1975 ถึง 1976 ธนาคารการคา้ไดป้ฏิบติัภาระบทบาทพิเศษ ในการเป็นสาขา
ของธนาคารรัฐ ในสมยัก่อน ธนาคารกลางของ สปป. ลาว และไดถู้กมอบหมายใหเ้ป็นธนาคารเดียว
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ท่ีสามารถด าเนินธุรกิจกบัต่างประเทศ และยงัไดถู้กมอบหมายให้ด าเนินการคุม้ครองเงินช่วยเหลือ 
และเงินกูย้มืจากต่างประเทศ และองคก์ารจดัตั้งสากลท่ีไดม้อบใหแ้ก่รัฐบาล สปป.ลาว 

นบัตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน ปี 1989 ธนาคารการคา้ต่างประเทศไดถู้กเปล่ียนเป็น
ธนาคารธุรกิจรัฐเต็มรูปแบบ โดยอิงตามระเบียบจากธนาคารแห่ง สปป.ลาว และด าริเก่ียวกบัการ
คุม้ครองธนาคารธุรกิจด าเนินธุรกิจแบบพึ่งตวัเอง มีการไล่เลียงรายรับ รายจ่ายดว้ยตวัเอง มีการใชจ่้าย 
อยา่งเป็นอิสระ ภายใตก้ารตรวจสอบ ติดตาม และคุม้ครองธนาคารแห่ง สปป ลาว ปฏิบติัหนา้ท่ีเพื่อ
อ านวยความสะดวกทางดา้นการเงิน–การธนาคาร ให้แก่ลูกคา้ดว้ยรูปแบบต่างๆ เป็นตน้ รับฝากเงิน 
ให้กู้ยืม ออกหนังสือค ้ าประกัน หนังสือสินเช่ือน าเขา้สินค้า จดัหาการบริการด้านการช าระกับ
ต่างประเทศ เพื่อส่งเสริมการส่งออก–น าเขา้สินคา้และการช าระภายในประเทศ นบัตั้งแต่ 1989 ถึง 
2009 ธนาคารการคา้ต่างประเทศลาวไดรั้บผลส าเร็จอยา่งมากมาย โดยเฉพาะการปรับปรุงขอบเขต
การคุม้ครองภายใน ปรับปรุงโครงร่างของธนาคาร ปรับปรุง และพฒันาส่ิงอ านวยความสะดวก
ทอ้งถ่ินและพฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ พฒันาการบริการ ร่วมมือกบัต่างประเทศประกอบส่วนเขา้ในการ
คุม้ครองและท าใหธ้นาคารไดรั้บการพฒันา นอกจากน้ี ธนาคารยงัไดก้  าหนดแนวทางและแผนการ
เคล่ือนไหวของตวัเองอยา่งชดัเจน ท าใหธ้นาคารไดก้ าไรจากการด าเนินธุรกิจ ปฏิบติัหนา้ท่ีท่ีรัฐบาล
ลาวได้ก าหนดไว้ส าหรับธนาคารธุรกิจและข้อก าหนด ระเบียบต่างๆ ของธนาคารการค้า
ต่างประเทศลาว มหาชน จากผลส าเร็จทั้งหมดไดท้  าให้ธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว มหาชน มี
โฉมหนา้ใหม่ในขอบเขตธนาคารทั้งภายในและต่างประเทศ 

ธนาคารการค้าต่างประเทศลาว มหาชน สนองผลิตภัณฑ์ท่ีหลากหลายน าใช้
เคร่ืองมือทนัสมยัเพื่อรับใชลู้กคา้ เช่น โอนเงินผา่นระบบ SWIFT Money Gran โอนเงินภายในประเทศ 
ผา่นแฟกซ์โอนเงินภายในประเทศดว้ยระบบ Real time online Banking ออกใบเช็คสนองการ
บริการแลกเปล่ียนเงินตรา สนองด้านเงินตราต่างประเทศแก่รัฐวิสาหกิจ บรรดาวิสาหกิจ 
บริษทัเอกชน องคก์ารจดัตั้งสากล สนองผลิตภณัฑ์เก่ียวกบัสินเช่ือสากล บริการบตัร ATM รับใช้
ลูกคา้ตลอด 24 ชัว่โมง อ านวยความสะดวกในการบริการท่ีหลากหลายให้แก่ลูกคา้ ส่ิงอ านวยความ
สะดวกนบัวนันบัเพิ่มข้ึน ซ่ึงในแต่ละวนัมีประมาณ 400,000 ถึง 500,000 รายการ 

ในปัจจุบัน ธนาคารการค้าต่างประเทศลาว มหาชน เคล่ือนไหวภายใต้การ
ตรวจสอบและคุม้ครองอย่างเขม้งวดของรัฐบาล โดยการตรวจสอบผ่านสภาบริหาร ตรวจสอบ
บรรดาขอ้ก าหนด ท่ีส าคญัของธนาคารการคา้ต่างประเทศลาว ไดแ้ก่ ธนาคารตอ้งเสนอแผนการ
นโยบายและแผนการด าเนินธุรกิจในแต่ละปี ก าหนดการแต่งตั้งต าแหน่งของบุคลากร จดัตั้ง และ
ยกเลิกภาคส่วนต่างๆ บรรดาโครงร่างคุม้ครองท่ีไดรั้บการปรับปรุงอยา่งครบถว้น 
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  สภาพรวมของบริษัท ผลติไฟฟ้าลาว มหาชน (บริษทั ผลิตไฟฟ้าลาว มหาชน. 2553) 
บริษทัจดัตั้งข้ึนในรูปแบบบริษทัมหาชน ท่ีมีความรับผิดชอบ จ ากดั ในวนัท่ี 15 

ธันวาคม คศ. 2010 ภายใตก้ฎหมาย สปป ลาว โดยมีส านกังานตั้งอยู่ ตูป้ณ 309 ถนนหนองบร บา้น
ฝาย อ าเภอไชเศษฐา นครหลวงเวยีงจนัทน์ สปป ลาว โดยบริษทั ผลิตไฟฟ้าลาว มหาชน ไดเ้ร่ิมการ 
สร้างบริษทัเพื่อปรับโครงสร้างธุรกิจพลงังานของ สภาพรวมของบริษทั ผลิตไฟฟ้าลาว มหาชน 
โดยการโอนทรัพยสิ์นท่ีใช้ในการผลิตไฟฟ้าของบริษทัในปัจจุบนั ตามขอ้ตกลงของส านักงาน
คณะกรรมการคุม้ครองหลกัทรัพย์ และตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงไดอ้นุมติัการโอนยา้ยของ กรรมสิทธ์
ของไฟฟ้าลาว ในทรัพยสิ์นท่ีใช้ในการผลิตไฟฟ้าของบริษทัในปัจจุบนัและทรัพย์สินอ่ืนๆ ท่ี
เก่ียวขอ้ง และภาระหน้าท่ีของไฟฟ้าลาว ภายใตส้ัญญากู้ยืมเงินและสัญญาอ่ืนๆท่ีเก่ียวขอ้งกับ
สินทรัพยท่ี์ใช้ในการผลิตไฟฟ้าของบริษทัในปัจจุบนั และขอ้ตกลงส านักงานนายกรัฐบาลได้
อนุมติั ให้สร้างบริษทั เพื่อเสนอขายหุ้นของตนโดยการเสนอขายหุ้นต่อมวลชนคร้ังแรก และจด
ทะเบียนหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์ลาว และอนุมติัให้ไฟฟ้าลาว โอนหรือขาย
ทรัพยสิ์น หรือสิทธ์ิและภาระหน้าท่ีในโครงการผลิตไฟฟ้าท่ีไฟฟ้าลาวไดรั้บมาจากรัฐบาล ให้กบั
บริษทัผลิตไฟฟ้าลาวมหาชน และวนัท่ีจดัตั้งไฟฟ้าลาวไดช้ าระเป็นเงินสด และไดโ้อนทรัพยสิ์นท่ี
ใชใ้นการผลิตของบริษทัในปัจจุบนัให้แก่บริษทั เพื่อแลกกบัการท่ีไฟฟ้าลาวจองซ้ือหุ้นของบริษทั 
ซ่ึงเท่ากบัจ านวน 651,448,042 หุ้น เท่ากบัร้อยละ 99.99 ของทุนทั้งหมดของบริษทั จึงเป็นบริษทั
ในเคร่ือข่ายของไฟฟ้าลาว หุน้ของบริษทั ร้อยละ 0.01 ถือครองโดยบริษทัในวนัท่ีจดัตั้ง 

หลงัจากท่ีบริษทัไดจ้ดัตั้ง ไฟฟ้าลาว ซ่ึงเป็นรัฐวสิาหกิจ โดยกระทรวงการเงินเป็น
เจา้ของและก ากบัดูแล ด าเนินธุรกิจระบบสายส่งไฟฟ้า การสนองและซ้ือขายไฟฟ้า อยู ่สปป ลาว 
รวมทั้งเป็นเจา้ของระบบไฟฟ้าท่ีใชใ้นการน าเขา้และส่งออกไฟฟ้า นอกจากนั้น ไฟฟ้าลาวยงัเป็นผู ้
ถือหุน้ในโครงการไฟฟ้าพลงังานน ้า IPP จ านวนหน่ึงอยู ่สปป ลาว ท่ีผลิต สนองและส่งออกไฟฟ้า 

ปัจจุบนัรายไดแ้หล่งเดียวของธุรกิจไดม้าจากการขายพลงังานไฟฟ้าท่ีผลิตไดจ้าก
ทรัพยสิ์นท่ีใช้ในการผลิตไฟฟ้าของบริษทัในปัจจุบนัให้แก่ ไฟฟ้าลาว ตามสัญญา PPA ซ่ึงอตัรา
ราคาไฟฟ้าของแต่ละทรัพยสิ์นท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าของบริษทัในปัจจุบนัไดมี้การตกลงกบัไฟฟ้า
ลาวและไดร้ะบุในสัญญา PPA ท่ีเก่ียวขอ้ง นอกจากน้ี บริษทัยงัไดท้  าสัญญา PPA กบัไฟฟ้าลาว 
และเขา้ท าสัญญาสัมประทานกบัรัฐบาล ส าหรับแต่ละทรัพยสิ์นท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าของบริษทั
ในปัจจุบนั สัญญา PPA และสัญญาสัมประทานท่ีติดพนักนัไปนั้นไดส้ร้างข้ึนมาจากร่างสัญญา
มาตรฐานฉบบัย่อ ท่ีไฟฟ้าลาวไดส้ร้างส าเร็จก่อนหน้าน้ี อายุของสัญญา 30 ปี และสามารถเจรจา
ขอต่อก าหนดระยะเวลาไดอี้ก 10 ปี และมีเง่ือนไขท่ีระบุวา่บริษทัจะตอ้งไดโ้อนทรัพยสิ์นท่ีใชใ้น
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การผลิตทั้งหมดคืนให้แก่รัฐบาล ภายหลงัส้ินสุดก าหนดระยะเวลาดงักล่าวหรือภายหลงัส้ินสุด
สัญญา 

รูปแบบธุรกิจของบริษัทในปัจจุบัน คือ การเป็นเจ้าของและด าเนินการใช้
ทรัพยสิ์นท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าจ านวนหน่ึง ซ่ึงไดรั้บการพฒันาโดย ไฟฟ้าลาว บริษทัอาจจะลงทุน
เพิ่มเติมในโครงการผลิตไฟฟ้า หรือธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งอ่ืนๆ ซ่ึงเป็นไปตามมาตรฐานการลงทุนของ
บริษทั นอกจากน้ี บริษทัอาจจะลงทุนในทรัพยสิ์นท่ีใชใ้นการผลิตของไฟฟ้าลาว ท่ีอยูใ่นระยะเวลา
การก่อสร้างและท่ีวางแผนไวแ้ลว้ และโครงการ IPP ท่ีมีไฟฟ้าลาวเป็นหุ้นส่วนซ่ึงก าลงัด าเนินงาน 
บริษทัจะค่อยๆ ซ้ือทรัพยสิ์นแต่ละทรัพยสิ์นจากไฟฟ้าลาวก่อนหน้าหรือในวนัท่ีแต่ละทรัพยสิ์น
เร่ิมผลิตขาย โดยอาจจะช าระเป็นเงินสด หรือโดยการออกหุ้นใหม่ของบริษทัในแต่ละกรณี ซ่ึง
ข้ึนกบัการไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุ้นของไฟฟ้าลาว บริษทัคาดหมายวา่มูลค่าของทรัพยสิ์นดงักล่าว
จะโอนมาในราคาบญัชีหรือราคาท่ีใกลเ้คียง 
 
ทบทวนวรรณกรรมทีเ่กีย่วข้อง  

อรุณณีย์ ปุณณะนิธินนทน์ (2555) ไดศึ้กษาเร่ืองการรับรู้ของนกัลงทุนไทยท่ีมีต่อการเกิด
ตลาดหลกัทรัพยใ์หม่เม่ือมีการเปิดเขตการคา้เสรีอาเซียน กรณีศึกษาการเปิดตลาดหลกัทรัพยล์าว โดย
ใช้การสัมภาษณ์และแจกแบบสอบถามในกลุ่มตวัอย่าง 3 กลุ่ม ได้แก่ กลุ่มนักลงทุนโดยตรงในลาว 
กลุ่มนกัลงทุนกองทุนรวมและกลุ่มนกัลงทุนในบริษทัหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย พบว่า กลุ่มนัก
ลงทุนมีความคิดเห็นว่าการเปิดตลาดหลักทรัพย์ในประเทศลาวเป็นการระดมทุนจากนักลงทุน
ต่างชาติให้เขา้มาลงทุน ซ่ึง ณ ตอนน้ีในประเทศลาวจะเป็นการลงทุนในลกัษณะการลงทุนระยะยาว
มากกวา่จะเป็นการลงทุนระยะสั้น เพื่อการเก็งก าไรและประเทศลาวก็ยงัมีมาตรการค่อนขา้งเขม้งวด
ในการตรวจเช็คประเภทธุรกิจท่ีจะเขา้มาลงทุนในประเทศลาว และรัฐบาลในประเทศลาวควรมีการ
เปิดโอกาส โดยเพิ่มก าแพงการลงทุนให้มากกวา่น้ีและลดบทบาทของภาครัฐลงมากกวา่น้ีและจาก
ผลการเก็บรวบรวมขอ้มูลจากการแจกแบบสอบถาม ท่ีสอบถามในเร่ืองการรับรู้และทศันคติของนกั
ลงทุนพบว่าทศันคติเก่ียวกบัด้านการอ านวยความสะดวกท่ีมี ส าหรับนักลงทุนต่างชาติ ในด้าน
อุปสรรคและขอ้จ ากดัท่ีส าคญั ท่ีเกิดข้ึนของประเทศลาวในมุมมองของนักลงทุนไทย พบว่า นัก
ลงทุนส่วนมากคิดว่าการเปิดตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ของลาว จะช่วยในเร่ืองการระดมเงินทุนให้แก่
ประเทศลาวไดม้ากถา้มีนกัลงทุนต่างชาติไปลงทุนและช่วยให้เกิดการพฒันาประเทศ ไดม้ากยิ่งข้ึน แต่
ในมุมมองของนกัลงทุนไทยพบวา่ การลงทุนในประเทศลาวยงัมีความเส่ียงสูง เน่ืองจากเป็นตลาด
ใหม่มีหุน้จดทะเบียนยงันอ้ยเลยยงัไม่ค่อยเป็นท่ีน่าสนใจ ส่วนในเร่ืองอุปสรรค พบวา่ นกัลงทุนไทย
ส่วนใหญ่คิดวา่ธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยล์าว ยงัเป็นรัฐวิสาหกิจจึงเป็นเหตุผลส าคญัท่ี
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เป็นอุปสรรคในการตดัสินใจลงทุน รวมถึงในเร่ืองการอ านวยความสะดวกทางการเงิน นกัลงทุนยงั
วิตกอยู่ในเร่ืองความพร้อมและกฎระเบียบค่อนขา้งเขม้งวดต่อนกัลงทุนต่างชาติของทางประเทศ
ผูใ้หล้งทุน และอีกปัจจยัหน่ึงท่ีส าคญัคือ กฎหมายการลงทุนในประเทศลาวยงัคงตอ้งมีการทบทวน
และพฒันาต่อไปเพื่อใหค้วามสะดวกต่อนกัลงทุนใหม้ากข้ึนกวา่ท่ีมีอยู ่

ส านักงานคณะกรรมการ ก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2553) 
ได้ท าการศึกษา ความรู้ความเข้าใจ ความต้องการและพฤติกรรมในการลงทุน ของประชาชน
เก่ียวกบัการลงทุนในตลาดทุน พบวา่ มีผูท่ี้ยงัไม่ไดล้งทุนในตลาดทุน ร้อยละ 88 โดยให้เหตุผลว่า 
ขาดความรู้ ความเขา้ใจในตวัผลิตภณัฑ์ ร้อยละ 58 เคยลงทุนและปัจจุบนัเลิกลงทุนแลว้ ร้อยละ 1.7 
โดยให้เหตุผลว่า ต้องการน าเงินออมไปลงทุนในจุตประสงค์อ่ืนเพราะกังวนในเร่ืองความไม่
แน่นอนของเศรษฐกิจ ผูท่ี้มีความเป็นไปไดใ้นการลงทุนและไม่ลงทุนในอนาคต ร้อยละ 5.7 โดยผูท่ี้
เป็นไดไ้ดใ้นการลงทุน (ร้อยละ 60) ให้เหตุผลวา่ ยงัขาดความรู้ความเขา้ใจต่อตวัผลิตภณัฑ์ ส าหรับ
ผูท่ี้จะไม่ลงทุน (ร้อยละ 44) ให้เหตุผลว่า กลวัความไม่แน่นอนของสภาพเศรษฐกิจ และผูท่ี้ลงทุน
ในปัจจุบนั ร้อยละ 4.5 ดว้ยเหตุผลหลกัท่ีวา่ เพราะตอ้งการผลตอบแทนท่ีมากกว่าเงินฝากธนาคาร 
ร้อยละ 65 ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่ มีความสามารถในการยอมรับความเส่ียงไดส่้วนใดส่วนหน่ึง 
ร้อยละ 74 และตอ้งการลงทุนในกองทุนรวม ด้วยเหตุผลท่ีว่า ความรู้ในด้านผลิตภณัฑ์มีมากกว่า
และความเส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวมอาจมีน้อยกว่าการลงทุนในประเภทหลกัทรัพยอ่ื์นๆ 
ร้อยละ 60 มีการพิจารณาในการตดัสินใจลงทุนจากผูเ้ช่ียวชาญ หรือมีท่ีปรึกษา และจากข้อมูล
ความรู้ ความเข้าใจของตัวเอง ร้อยละ 49 แหล่งข้อมูลท่ีใช้ศึกษาผลิตภณัฑ์ท่ีลงทุนศึกษาจาก
พนกังานธนาคารเป็นส่วนใหญ่ ร้อยละ 70  

ส าหรับความรู้ ความเข้าใจ ในการลงทุนผูต้อบแบบสอบถามท่ีลงทุนหุ้นในปัจจุบัน 
โดยรวมแล้วมีความรู้ความเขา้ใจในระดบัมาก หรือปานกลาง ร้อยละ 95 ส าหรับความรู้ในการ
ลงทุนในกองทุนรวม โดยรวมแล้วมีความรู้ในระดบัค่อนขา้งต ่า และความรู้ ความเขา้ใจ ต่อตวั
ผลิตภณัฑท่ี์ลงทุน โดยลงทุนในหุน้ ส่วนใหญ่ รับรู้ และเขา้ใจวา่ มีความเส่ียงปานกลาง กองทุนรวม 
ส่วนใหญ่ รับรู้และเขา้ใจวา่ มีความเส่ียงต ่า แหล่งขอ้มูลท่ีพิจารณาส่วนใหญ่คือ ติดต่อกบันกัลงทุน
ดว้ยกนั ร้อยละ 61 การรับรู้ถึงสิทธิของการเป็นผูถื้อหุ้นของบริษทั ร้อยละ 58 รับรู้และเขา้ใจวา่ ตน
มีสิทธิในการฟ้องกรรมการเม่ือมีเจา้หน้าท่ี หรือผูจ้ดัการทุจริต ร้อยละ 76 รับรู้และเขา้ใจว่าตนมี
สิทธ์ิในการเขา้ร่วมประชุมประจ าปี และปัจจยัท่ีควรพิจารณาก่อนการเปิดบญัชีนกัลงทุน คือ ลายมือ 
มากท่ีสุด ร้อยละ 88  

ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (2545)  ไดส้ ารวจเก่ียวกบั
พฤติกรรม ความตอ้งการ ความรู้ ความเขา้ใจ และทศันคติของผูล้งทุนเก่ียวกบัการลงทุน พบว่า  



 

39 
 

ดา้นพฤติกรรมการลงทุน ผูล้งทุนส่วนใหญ่ไม่เคยเขา้ประชุมผูถื้อหุน้ ดว้ยสาเหตุท่ีวา่ ไม่มีเวลา และ
มีความรู้สึกไม่พอใจแต่ยงัสนใจลงทุนในหลกัทรัพยอ์ยู ่ส่วนใหญ่มีประสบการณ์ลงทุนมากกวา่ 5 ปี 
มีความสามารถยอมรับความเส่ียงไดใ้นระดบัปานกลางถึงค่อนขา้งมาก ลงทุนในร้อยละ 11 – 20 ของ
รายได้ ด้วยเป้าหมายเพื่อใช้ในยามจ าเป็น มีรูปแบบลงทุนในเงินฝาก และตัว๋เงินฝาก ถือครอง
หลกัทรัพย ์น้อยกว่า 6 เดือน ตดัสินใจลงทุนจากการพิจารณาข้อมูลขอ้มูลในอาดิต เช่น ผลการ
ด าเนินงาน การจ่ายปันผล และภาวะตลาด เช่น ราคา ดชันี ข่าวแนวโนม้ดอกเบ้ีย ปัจจยัท่ีใชพ้ิจารณา
ตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวม คือ โอกาสในอนาคต มีการใช้ค  าแนะน าเก่ียวกับการลงทุน
ประกอบการตดัสินใจ มีความรู้สึกพอใจจากการได้รับค าเตือนเก่ียวกบัการลงทุน หลกัทรัพย์ท่ี
สนใจลงทุนมากท่ีสุด คือ หุ้น และ พนัธบตัร และให้สาเหตุท่ีไม่ลงทุนในหลกัทรัพยว์่ากลวัการ
ขาดทุน มากท่ีสุด ตอ้งการรับรู้ขอ้มูลเก่ียวกบัการลงทุนผ่านส่ือต่างๆ และบริษทัจดทะเบียนใน
หลกัทรัพย ์และตอ้งการให้เผยแพร่ความรู้เก่ียวกบัการลงทุนผา่น แผน่พบั และมีความสนใจลงทุน
ในหลกัทรัพยป์ระเภทใหม่ๆ คือ กองทุนรวมท่ีรับประกนัเงินตน้และผลตอบแทนมากท่ีสุด   

ดา้นความรู้ความเขา้ใจต่อการลงทุน พบวา่ ความรู้ความเขา้ใจเก่ียวกบัลกัษณะของตราสาร
ทางการเงินโดยรวมในระดบัปานกลาง คิดเป็นร้อยละ 66 โดยผูล้งทุนมีความรู้เก่ียวกบัหุ้น และเงิน
ฝาก มากท่ีสุด ร้อยละ 80 เท่ากนั ส่วนความรู้ท่ีนอ้ยท่ีสุด คือ กองทุนตราสารหน้ี ร้อยละ 51 ส าหรับ
ความรู้เก่ียวกบัความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการลงทุนโดยรวมแล้วมีความรู้ ความเขา้ใจในระดบัต ่า 
ร้อยละ 47 โดยมีความรู้ในความเส่ียงท่ีอาจเกิดจากหุ้น มากท่ีสุด ร้อยละ 78 และมีความรู้นอ้ยท่ีสุด 
ต่อกองทุนรวมตราสารหน้ี ร้อยละ 33 ส าหรับดา้นความคิดเห็นเก่ียวกบักองทุนรวม พบว่า มีความเห็น
ดว้ย ในดา้นการน าขอ้มูลในหนงัสือช้ีชวนมาเสนอในเชิงเปรียบเทียบ ร้อยละ 88 เห็นดว้ยในการจดั
อนัดบักองทุนรวม ร้อยละ 84 

สถาบันวิจัยและให้ค าปรึกษาแห่งมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ (2555)ไดศึ้กษาโครงการวิจยั
พฤติกรรมการออมและการลงทุน: กลุ่มคนอายุ 20 – 29 ปี พบวา่ ทศันคติต่อการออมและการลงทุน 
ส่วนใหญ่ใหค้วามส าคญักบัการวางแผนทางการเงิน การปฏิบติัตามแผนและการออมเงิน รวมทั้งมีการ
มองหารายได้จากแหล่งอ่ืนๆ และมีความตอ้งการค าแนะน าจากผูเ้ช่ียวชาญในการลงทุนและจะ
ลงทุนเม่ือมีความพร้อม โดยไม่สามารถยอมรับความเส่ียงสูงไดใ้นขณะท่ียอมรับผลตอบแทนใน
ระดบัต ่าได้ มีความสนใจลงทุนในธุรกิจส่วนตวัมากกว่าการลงทุนในหุ้น ส าหรับความรู้ในการ
ลงทุน มีระดบัน้อย ค่าเฉล่ีย 2.2 รับขอ้มูลข่าวสารจากส่ือทางอินเตอร์เน็ต มากท่ีสุด การลงทุนใน
ตลาดหุน้ในปัจจุบนัของกลุ่มคน 20 – 29 ปี พบวา่ ร้อยละ 18 เป็นผูท่ี้ลงทุนในตลาดหุ้น โดยร้อยละ 84 
ของผูล้งทุน มีการซ้ือขายหุ้นผ่านทางอินเตอร์เน็ต และให้ความส าคญักบัขอ้มูลจากเพื่อนหรือคน
รู้จกัเล่นหุ้นมากท่ีสุด ส าหรับข้อมูลอ่ืนๆ จะได้จากเว็บซ์ของตลาดหลกัทรัพย์เป็นหลกั และให้
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เหตุผลท่ีเลือกลงทุนเพราะ ตอ้งการมีประสบการณ์และตอ้งการมีรายไดเ้สริมจากงานประจ า โดย
มองผลประโยชน์ในระยะสั้นเป็นหลกั 

อัมพวัน นันทขว้าง (2545)  ได้ท าการศึกษา ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทุนรายย่อยในจงัหวดัเชียงใหม่ พบวา่ การตดัสินใจของนกั
ลงทุนรายย่อยส่วนใหญ่อาศยัขอ้มูลข่าวสารจากโบรกเกอร์เป็นหลกั ชนิดของหลกัทรัพยท่ี์นิยม
ลงทุนคือ กลุ่มเงินทุนและหลกัทรัพย ์ธนาคาร ส่ือสาร คิดเป็นร้อยละ 88.1 และ77.7 ตามล าดบั โดย
เขา้มาลงทุนมากกว่า 5 ปี ท าการซ้ือหลกัทรัพยโ์ดยเฉล่ียต ่ากว่า 5 หลกัทรัพย ์ปริมาณเงินลงทุน
ระหวา่ง 100,001 – 300,000 บาท ความถ่ีของการซ้ือขาย 1 - 5 คร้ังต่อสัปดาห์ โดยมีระยะเวลาการ
ถือครองเพียง 1 สัปดาห์ และปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจซ้ือขายหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนราย
ยอ่ยเรียงตามล าดบัความส าคญัดงัน้ี อตัราดอกเบ้ียในประเทศ ผลการด าเนินการของบริษัท ฐานะ
ทางการเงินของบริษทัและวเิคราะห์ผลการประกอบการของบริษทั 

วิญญู ดิษเจริญ (2551) ได้ท าการศึกษา พฤติกรรมของนกัลงทุนในการเลือกลงทุนใน
หลักทรัพย์ในจังหวดัเชียงใหม่ ผลการศึกษาพฤติกรรมของนักลงทุนในการเลือกลงทุนใน
หลกัทรัพย ์พบวา่ นกัลงทุนส่วนใหญ่เป็นนกัลงทุนเก็งก าไรวนัต่อวนั มีวตัถุประสงคท่ี์ส าคญัในการ
ลงทุนคือเพื่อตอ้งการเก็งก าไร มีแหล่งเงินทุนท่ีน ามาลงทุนในหลกัทรัพย์ คือ เงินออม นิยมใช้
บริการบริษทัหลกัทรัพยใ์นการลงทุนเพียง 1 บริษทั ท าการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยเฉล่ียต่อเดือน
ตั้งแต่ 11-20 คร้ัง มีปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ต่ละวนัโดยเฉล่ียนอ้ยกวา่ 50,000 บาท ลงทุนใน
หุน้สามญั โดยมีระยะเวลาในการลงทุนนอ้ยกวา่ 1 เดือน นิยมลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานโดย
ผลตอบแทนท่ีไดรั้บคือก าไรจากส่วนต่างของราคา ซ่ึงแหล่งขอ้มูลเพื่อใชป้ระกอบการตดัสินใจใน
การลงทุนในหลกัทรัพย ์คือ การแนะน าจากเจา้หนา้ท่ีการตลาดของบริษทัหลกัทรัพย ์ 

ผลการศึกษาปัจจยัท่ีนกัลงทุนใชพ้ิจารณาในการเลือกลงทุนในหลกัทรัพย ์โดยท าการแบ่ง
ปัจจยัท่ีนกัลงทุนใชพ้ิจารณาเป็น 2 ปัจจยัดว้ยกนั คือปัจจยัพื้นฐานท่ีนกัลงทุนใชพ้ิจารณาในการ
ลงทุน และปัจจยัภายนอกท่ีนกัลงทุนใชพ้ิจารณาในการลงทุน พบวา่ กลุ่มตวัอยา่งท่ีเป็นนกัลงทุน
ในหลกัทรัพย์ส่วนใหญ่จะพิจารณาปัจจยัพื้นฐานในการตดัสินใจเลือกลงทุนในหลกัทรัพย์ท่ีมี
ความส าคญัท่ีสุด 3 อนัดบัแรกไดแ้ก่ ความคล่องตวัในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ผลการด าเนินงานของ
บริษทั และก าไรจากหลกัทรัพย ์ ส่วนปัจจยัภายนอกในการตดัสินใจเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มี
ความส าคญัท่ีสุด 3 อนัดบัแรกไดแ้ก่ สภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ สภาวะความมัน่ทางการเมือง
และสภาวะเศรษฐกิจต่างประเทศ  
 
 


