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หลักการและเหตุผล 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนแหลงระดมเงินทุนที่สําคัญและมีบทบาทเปน
อยางมากในการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยทําหนาที่เปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพย
จดทะเบียนและพัฒนาระบบตางๆที่จําเปน เพื่ออํานวยความสะดวกในการซื้อขายหลักทรัพย  
รวมทั้งดําเนินธุรกิจใดๆ ที่เกี่ยวของกับการซื้อขายหลักทรัพย เชน การทําหนาที่เปนสํานักหักบัญชี  
ศูนยรับฝากหลักทรัพย นายทะเบียนหลักทรัพย หรือกิจกรรมอื่นๆ ที่เกี่ยวของ ผูลงทุนในตลาด
หลักทรัพยมีทั้งผูลงทุนสถาบัน และผูลงทุนรายยอยโดยทั่วไป ตอมาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยไดจัดตั้งบริษัทยอยขึ้นมา ไดแก บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) เพื่อ
ดําเนินการเปนศูนยซ้ือขายตราสารอนุพันธซ่ึงถือเปนทางเลือกใหมของการลงทุน ตราสารอนุพันธ 
(Derivatives) เปนสัญญาหรือเครื่องมือทางการเงินที่มูลคาของสัญญาขึ้นอยูกับมูลคาของสินคา
อางอิง (Underlying asset) ตราสารอนุพันธแบงออกเปนหลายประเภท เชน ออปชัน (Options) 
สวอป (Swap) ฟอรเวิรด (Forward) และฟวเจอรส (Futures) (บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) 
จํากัด (มหาชน), 2550) 

เมื่อวันที่ 28 เมษายน 2549 บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ไดเปด
ดําเนินการซื้อขาย โดยมี SET50 Index Futures เปนสินคาตัวแรก และตอมาวันที่ 29 ตุลาคม 2550
ไดเปดการซื้อขายสัญญาออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 (SET50 Index Options) ในฐานะสินคา
ลําดับที่สองของตลาดอนุพันธ โดยไดรับความสนใจจากนักลงทุนทั้งนักลงทุนสถาบัน นักลงทุน
ทั่วไปและนักลงทุนตางชาติ ตลอดจนผูที่เกี่ยวของในตลาดทุน (บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศ
ไทย) จํากัด (มหาชน), 2550) 

สําหรับออปชัน คือ สัญญาที่ใหสิทธิแกผูถือที่จะใชสิทธิ (Exercise) ซ้ือหรือขาย
สินทรัพยอางอิง (Underlying asset) ในราคาที่ตกลงกันไวหรือราคาใชสิทธิ (Exercise price) ภายใน
ระยะเวลาที่กําหนด มูลคาของสัญญาสิทธิขึ้นอยูกับราคาของหลักทรัพยอ่ืนภายใตสัญญานั้นหรือ 
ทรัพยสินอางอิง (สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน, 2550) ออปชันเปนตราสารทางการเงินที่มี
ประโยชนหลากหลายทั้งการเปนเครื่องมือในการเพิ่มผลตอบแทนจากการลงทุน การใชเปน
เครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงจากการลงทุนในทรัพยสินที่อางอิง โดยที่นักลงทุนสามารถจํากัด
ผลขาดทุนได รวมทั้งเปนชองทางในการลงทุนที่ใหผลตอบแทนสูง และยังเปนเครื่องมือในการ
ประวิงเวลาในการตัดสินใจซื้อหรือขายสินทรัพยอีกดวย สําหรับวิธีการทํากําไรในออปชันมีอยู      
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2 วิธีหลักๆ คือ Trading โดยการซื้อขายเพื่อทํากําไรจากสวนตางของราคาออปชัน (Capital Gain) 
อีกวิธีหนึ่งคือซ้ือออปชันแลวประคองสถานะจนถึงวันหมดอายุแลวตัดสินใจในเรื่องของการใช
สิทธิ วาจะใชสิทธิหรือไมใชสิทธิ (บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน), 2550) 

ออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ถือไดวาเปนทางเลือกใหมสําหรับนักลงทุน ทําใหยัง
ไมมีการลงทุนมากนัก จะเห็นไดจากจํานวนบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยของนักลงทุนทั้งหมดทั่ว
ประเทศที่มีประมาณ 460,000 บัญชี(ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2551) แตจํานวนนักลงทุนที่
เปดบัญชีซ้ือขายอนุพันธทั้งหมดมีเพียง 9,415 บัญชีเทานั้น (เกศรา มัญชุศรี, 2551)  และพบวา
ปริมาณการซื้อขายจนถึงวันที่ 18 มกราคม 2551  มีปริมาณการซื้อขายทั้งสิ้น 15,690  สัญญา เฉลี่ย
วันละ 285 สัญญา จากออปชันที่ทําการซื้อขายทั้งหมด 46   ซีรีย ต่ํากวาเปาหมายที่ตั้งไว ณ วันที่เปด
ทําการซื้อขาย  ซ่ึงไดกําหนดเปาหมายจํานวนสัญญาซื้อขายออปชันอยูที่ประมาณ 1,000 สัญญาตอ
วัน(เกศรา มัญชุศรี, 2550) สวนหนึ่งอาจเปนเพราะนักลงทุนยังไมใหความสนใจเทาที่ควร 
นอกจากนี้การจะไดประโยชนสูงสุดจากการลงทุนในออปชันนั้นจําเปนจะตองมีความรู ความเขาใจ 
เปนอยางดี  

จังหวัดเชียงใหมเปนจังหวัดศูนยกลางของภาคเหนือและเปนจังหวัดที่มีปริมาณการซื้อ
ขายหลักทรัพยและจํานวนบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยมากที่ สุดเปนอันดับหนึ่งของภาคเหนือ 
(สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2550) จากการสํารวจบริษัท
หลักทรัพยในเขตอําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม เมื่อวันที่ 25 มกราคม 2551 พบวามีบัญชีซ้ือขาย
หลักทรัพยของนักลงทุนทั้งหมด 12,521 บัญชี  มีบัญชีซ้ือขายอนุพันธประมาณ 250 บัญชี เทานั้น  
ผูศึกษาจึงสนใจที่จะศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม ตอการลงทุนในออปชันที่
อางอิงกับดัชนี SET50 ดวยเหตุผลที่วาเปนนักลงทุนกลุมเปาหมายที่คาดวาจะสามารถลงทุนในออป
ชันได  ผลการศึกษาครั้งนี้จะทําใหทราบถึงทัศนคติของนักลงทุนที่มีตอการลงทุนในออปชันซึ่งจะ
เปนขอมูลสําหรับผูที่สนใจศึกษาในเรื่องนี้ และเปนแนวทางสําหรับองคกรธุรกิจในธุรกิจ
หลักทรัพยในการนําไปพัฒนาและปรับปรุงบริการดานการซื้อขายออปชันแกนักลงทุนเพื่อใหตลาด
การซื้อขายหลักทรัพยประเภทนี้ขยายตัวมากยิ่งขึ้น 

 
วัตถุประสงคของการศึกษา 

เพื่อศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม ตอการลงทุนในออปชันที่อางอิง
กับดัชนี SET50 
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ประโยชนท่ีไดรับจากการศึกษา 
1. ทําใหทราบทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมตอการลงทุนในออปชันที่

อางอิงกับดัชนี SET50 
2. สามารถนําขอมูลที่ไดเปนแนวทางสําหรับองคกรธุรกิจในธุรกิจหลักทรัพยในการ

นําไปพัฒนาและปรับปรุงบริการแกนักลงทุนเพื่อใหตลาดการซื้อขายหลักทรัพยประเภทนี้ขยายตัว
มากยิ่งขึ้น 
 
นิยามศัพทท่ีใชในการศึกษา 

ทัศนคติ (Attitude) คือ ความรูความเขาใจ ความคิดเห็น และพฤติกรรมการลงทุนของ
นักลงทุน ในการลงทุนในออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

นักลงทุน (Investors) คือ นักลงทุนที่มีบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยกับบริษัทหลักทรัพยใน
จังหวัดเชียงใหม 

ออปชัน (Options)  คือ สัญญาที่ใหสิทธิแกคูสัญญาฝายหนึ่ง ในการซื้อหรือขาย
สินทรัพยอางอิง(Underlying asset) ในอนาคต ตามราคา และจํานวนที่ไดตกลงกันไวตามสัญญา 
ออปชันแบงออกเปน 2 ประเภท คือ คอลออปชัน (Call Options) และ พุทออปชัน (Put Options) 
(บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน), 2550) 

ดัชนี SET50 (SET50 Index) เปนดัชนีราคาหุนที่ใชแสดงราคาหุนสามัญจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 50 หลักทรัพย โดยตลาดหลักทรัพยฯ จะคัดเลือกหุน
สามัญที่จะนํามาคํานวณในดัชนี SET50 โดยใชหลักเกณฑ คือ 

- ขนาดของกิจการ โดยเปนหุนที่มีมูลคาตามราคาตลาดสูง 
- เปนหุนที่มีสภาพคลองสูง โดยมีมูลคาการซื้อขายสูงอยางสม่ําเสมอใน

ระยะเวลาที่ผานมา 
- เปนหุนที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไมนอยกวา 6 เดือน 

(บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน), 2550) 
 SET50 Index  Options  คือ  ออปชันที่มีดัชนี SET50 เปนตัวอางอิง (บริษัท ตลาด

อนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน), 2550) 
 


