
บทที่ 5 
สรุปผลการศึกษา อภิปรายผล ขอคนพบ และขอเสนอแนะ 

 
การศึกษาในครั้งนี้ มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม

ตอการลงทุนในออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50โดยใชแนวคิดเกี่ยวกับองคประกอบของทัศนคติ  
วิธีการศึกษาไดทําการรวบรวมขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) จากการใชแบบสอบถาม

นักลงทุนจากบริษัทหลักทรัพยที่ เปนสมาชิกกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในจังหวัด
เชียงใหม ทั้งหมด 137 คนและขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) จากการศึกษาคนควา เอกสาร 
หนังสือ บทความทางวิชาการ และงานวิจัยที่เกี่ยวของ และไดนํามาวิเคราะหโดยการใชสถิติเชิง
พรรณนา (Descriptive Statistics) ไดแก รอยละ (Percentage) ความถี่ (Frequency) และ คาเฉลี่ย 
(Mean) 

การศึกษาในครั้งนี้ประกอบดวย ขอมูลทั่วไปของผูตอบแบบสอบถาม ทัศนคติที่มีตอ
ออปชันและการลงทุนในออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ปญหาและขอเสนอแนะในการลงทุนในออปชัน 
 
สรุปผลการศึกษา  
 
สวนท่ี 1 ขอมูลท่ัวไปของผูตอบแบบสอบถาม 

จากการศึกษา พบวาผูตอบแบบสอบถามสวนใหญเปนเพศชาย คิดเปนรอยละ 62.8  มี
อายุระหวาง 25 – 34 ป คิดเปนรอยละ 48.2  มีสถานภาพโสด คิดเปนรอยละ 52.6  สําเร็จการศึกษา
ระดับปริญญาตรี คิดเปนรอยละ 59.9   สวนใหญมีอาชีพเปนพนักงานบริษัทเอกชน คิดเปนรอยละ 
50.4  มีรายไดเฉลี่ยตอเดือนต่ํากวา 30,000 บาท คิดเปนรอยละ 49.6 โดยผูตอบแบบสอบถามรอยละ 
100 ลงทุนในหุนสามัญ และหุนบุริมสิทธิ์ รองลงมาคือ ฝากธนาคาร คิดเปนรอยละ 89.1  นอกจากนี้ 
พบวามีผูตอบแบบสอบถามที่ไมเคยลงทุนในตราสารอนุพันธ คิดเปนรอยละ 74.5 และรอยละ 95.6 
ไมเคยลงทุนในออปชัน 
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สวนท่ี 2    ทัศนคติท่ีมีตอการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี SET50 ของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

2.1 ความรูความเขาใจเกี่ยวกับออปชันและการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี 
SET50 
จากการศึกษาพบวา ผูตอบแบบสอบถามคิดเปนรอยละ 59.1 ตอบคําถามเกี่ยวกับ   

ออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ไดถูกตอง โดยเรื่องที่ผูตอบแบบสอบถามตอบไดถูกตองมากที่สุด
คือ ความหมายของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 และเรื่องที่ผูตอบแบบสอบถามตอบถูกตอง
นอยที่สุดคือ การใชสิทธิของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 

 
2.2  ความคิดเห็นตอการลงทุนซื้อขายออปชันในตลาดซื้อขายตราสารอนุพันธ 

ดานความเสี่ยงและผลตอบแทน 
ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยกับการลงทุนซื้อขายออปชันในตลาดซื้อขายตราสาร

อนุพันธ ดานความเสี่ยงและผลตอบแทนในระดับปานกลาง มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.13 โดยเห็นดวย วา
การลงทุนในออปชันเปนทั้งชองทางลงทุนและชองทางในการปองกันความเสี่ยง มีคาเฉลี่ยสูงสุด 
และเห็นดวยวาออปชันสามารถซื้อขายงายหรือเปนที่ตองการของตลาด มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด  

ดานภาพรวมของการลงทุนในออปชัน 
ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยกับภาพรวมของการลงทุนในออปชัน ในระดับปาน

กลาง มีคาเฉลี่ยโดยรวมเทากับ  3.33 โดยเห็นดวยในระดับมาก วานักลงทุนที่ลงทุนในตลาด
หลักทรัพยยังมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการลงทุนในออปชันนอย และเห็นดวยในระดับปานกลาง 
วาวิธีการซื้อขายออปชันในตลาดซื้อขายตราสารอนุพันธทําไดงายและสะดวก 

 
2.3 พฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม 

จากการศึกษา พบวามีผูตอบแบบสอบถามที่สนใจลงทุนในออปชัน คิดเปนรอยละ  
24.1 โดยผูที่สนใจจะลงทุนในออปชันนั้น ตองการผลประโยชน คือ ตองการเก็งกําไรในระยะสั้น
ในรูปสวนตางของราคา มากที่สุด รองลงมาคือ ตองการผลตอบแทนจากการถือจนครบกําหนดใช
สิทธิ  โดยสวนใหญจะถือออปชันจํานวน 1 – 3 สัญญา เปนเวลานอยกวา 1 สัปดาห  โดยผูตอบ
แบบสอบถามทั้งหมดที่สนใจจะลงทุนในออปชัน จะจัดหาเงินลงทุนสําหรับลงทุน มาจากเงินทุน
สวนตัว และสวนใหญ คาดวาจะลงทุนเปนจํานวนเงินนอยกวา 100,000 บาท 

สําหรับผูตอบแบบสอบถามที่ไมสนใจจะลงทุนในออปชัน สวนใหญมีเหตุผลที่ไม
สนใจลงทุน คือ สภาพคลองของออปชันต่ํา รองลงมาคือการไมมีความรูเพียงพอ  
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จากการศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมตอการลงทุนในออปชันที่
อางอิงกับดัชนี SET50 โดยจําแนกตามลักษณะทางประชากรศาสตรและประสบการณการลงทุน 
สามารถสรุปไดดังนี้ 

จําแนกตามเพศ      พบวา เพศหญิงสามารถตอบคําถามเกี่ยวกับออปชันที่อางอิงกับ
ดัชนี SET50 ไดถูกตองมากกวาเพศชาย โดยเรื่องที่ผูตอบแบบสอบถามทั้งเพศชายและหญิงสามารถ
ตอบไดถูกตองมากที่สุด คือ ความหมายของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 และเรื่องที่ตอบได
ถูกตองนอยที่สุดคือ การใชสิทธิของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 เหมือนกัน 

เพศชายและเพศหญิง เห็นดวยกับการลงทุนซื้อขายออปชัน ดานความเสี่ยงและ
ผลตอบแทนในระดับปานกลาง โดยทั้งเพศชายและหญิงเห็นดวยวาการลงทุนในออปชันเปนทั้ง
ชองทางลงทุนและชองทางในการปองกันความเสี่ยง  มีคาเฉลี่ยมากที่สุด และ เห็นดวยในระดับปาน
กลาง วาออปชันสามารถซื้อขายงายหรือเปนที่ตองการของตลาด มีคาเฉลี่ยนอยที่สุดเหมือนกัน 

สําหรับความคิดเห็นตอภาพรวมของการลงทุนในออปชัน ทั้งเพศชายและเพศหญิงเหน็
ดวยในระดับปานกลาง โดยทั้งเพศชายและเพศหญิงเห็นดวยในระดับมากเหมือนกันวานักลงทุนยัง
มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการลงทุนในออปชันนอย  นอกจากนี้ พบวา เพศชายเห็นดวยวาวิธีการ
ซ้ือขายออปชันทําไดงายและสะดวก และเพศหญิงเห็นดวยวา ตัวคูณดัชนีของสัญญาออปชันเทากับ 
200 บาท ตอ 1 จุดของดัชนีมีความเหมาะสม อยูในระดับปานกลาง มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด  

เมื่อพิจารณาพฤติกรรมการลงทุน พบวา เพศหญิงมีความสนใจที่จะลงทุนในออปชัน
มากกวาเพศชาย   

จําแนกตามระดับการศึกษา     พบวา ผูที่จบการศึกษาระดับปริญญาเอก สามารถตอบ
คําถามเกี่ยวกับออปชันไดถูกตองมากกวาผูที่จบการศึกษาระดับต่ํากวา โดยผูตอบแบบสอบถามทุก
ระดับการศึกษาสามารถตอบคําถามเกี่ยวกับความหมายของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ได
ถูกตองมากที่สุด และตอบคําถามเกี่ยวกับการใชสิทธิของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ได
ถูกตองนอยที่สุดเหมือนกัน 

ผูจบการศึกษาระดับปริญญาเอกเห็นดวยกับการลงทุนซื้อขายออปชันดานความเสี่ยง
และผลตอบแทนในระดับมากที่สุด สําหรับผูจบการศึกษาในระดับอื่นๆ เห็นดวยในระดับปานกลาง 
โดยผูที่จบการศึกษาระดับต่ํากวาปริญญาตรีและปริญญาโท เห็นดวยวา การลงทุนในออปชันเปน
ทั้งชองทางลงทุนและชองทางในการปองกันความเสี่ยง  และผูจบการศึกษาระดับปริญญาตรี เห็น
ดวยวาออปชันชวยใหนักลงทุนสามารถแสวงหากําไรจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะตลาดหุนโดย
ไมตองลงทุนในหุนโดยตรงมีคาเฉลี่ยสูงที่สุด  สําหรับดานที่ผูตอบแบบสอบถามในทุกระดับ
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การศึกษายกเวนระดับปริญญาเอก เห็นดวยโดยมีคาเฉลี่ยนอยที่สุดคือ การที่ออปชันสามารถซื้อขาย
งายหรือเปนที่ตองการของตลาด  

ดานความคิดเห็นตอภาพรวมของการลงทุนในออปชัน พบวา ผูที่จบการศึกษาระดับ
ปริญญาเอก เห็นดวยในระดับมาก ในขณะที่ผูที่จบการศึกษาระดับต่ํากวาปริญญาเอก  เห็นดวยใน
ระดับปานกลาง โดยผูที่จบการศึกษาต่ํากวาระดับปริญญาตรีและปริญญาเอก เห็นดวยในระดับมาก
ที่สุด วานักลงทุนยังมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการลงทุนในออปชันนอย สวนผูจบการศึกษาระดบั
ปริญญาตรีและปริญญาโท เห็นดวยกับเรื่องนี้ในระดับมาก  นอกจากนี้ ยังพบวาเรื่องที่ผูที่จบ
การศึกษาต่ํากวาระดับปริญญาเอกลงมา เห็นดวยในระดับปานกลาง มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด ไดแก การ
กําหนดคาธรรมเนียมการซื้อขายและชําระราคา  วิธีการซื้อขายออปชัน  และการที่นักลงทุนตองเปด
บัญชีซ้ือขายออปชัน ถึงแมวาจะมีบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยอยูแลวก็ตาม 

สําหรับพฤติกรรมการลงทุน พบวา ผูที่จบการศึกษาระดับต่ํากวาระดับปริญญาตรี มี
ความสนใจที่จะลงทุนในออปชันมากที่สุด สวนผูที่จบการศึกษาระดับปริญญาเอกไมสนใจลงทุน
ในออปชัน   

จําแนกตามรายได    พบวา ผูที่มีรายไดสูงกวา 100,000 บาท สามารถตอบคําถาม
เกี่ยวกับออปชันไดถูกตองมากกวาผูมีรายไดต่ํากวา โดยเรื่องที่ผูที่มีรายไดทุกระดับสามารถตอบได
ถูกตองมากที่สุด คือ ความหมายของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 นอกจากนี้ พบวาผูที่มีรายได
ต่ํากวา 30,000 บาท สามารถตอบไดถูกตองมากที่สุดเกี่ยวกับลักษณะของคอลออปชัน  และผูที่มี
รายไดระหวาง 30,000 - 50,000 บาท สามารถตอบไดถูกตองมากที่สุด วาออปชันสามารถใชเปน
เครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงได  แตเร่ืองที่ผูที่มีรายไดทุกระดับตอบไดถูกตองนอยที่สุด
เหมือนกัน คือ การใชสิทธิของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50  

ดานความคิดเห็นตอการลงทุนซื้อขายออปชันดานความเสี่ยงและผลตอบแทน พบวา ผู
ที่มีรายไดสูงกวา 100,000 บาท เห็นดวยในระดับมาก สวนผูที่มีรายไดต่ํากวา 30,000 - 100,000 บาท 
เห็นดวยในระดับปานกลาง โดยผูที่มีรายไดต่ํากวา 30,000 บาท เห็นดวยในระดับมาก วาการลงทุน
ในออปชันเปนทั้งชองทางลงทุนและชองทางในการปองกันความเสี่ยง ในขณะที่ผูมีรายไดระหวาง 
30,000 - 50,000 บาท เห็นดวยกับเรื่องนี้ในระดับปานกลาง และเรื่องที่ผูตอบแบบสอบถามทุก
ระดับรายได เห็นดวยในระดับปานกลาง มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด คือ ออปชันสามารถซื้อขายงายหรือ
เปนที่ตองการของตลาด 

สําหรับความคิดเห็นตอภาพรวมของการลงทุนในออปชัน พบวา  ผูที่มีรายไดสูงกวา 
100,000 บาท เห็นดวยในระดับมาก และผูที่มีรายไดต่ํากวา 30,000 - 100,000 บาท เห็นดวยใน
ระดับปานกลาง โดยผูมีรายไดสูงกวา 100,000 บาท  เห็นดวยวานักลงทุนยังมีความรูความเขาใจ
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เกี่ยวกับการลงทุนในออปชันนอย ในระดับมากที่สุด ในขณะที่ผูที่มีรายไดต่ํากวาและเทากับ 
100,000 บาท เห็นดวยกับเรื่องนี้ในระดับมาก นอกจากนี้ พบวา เร่ืองที่ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวย
โดยมีคาเฉลี่ยต่ําสุด ไดแก วิธีการซื้อขายออปชัน  การกําหนดให SET50 Index Optionsใชวิธีการสง
มอบ/ชําระราคาเปนเงินสด การกําหนดราคาใชสิทธิของแตละซีรีย  การกําหนดใหนักลงทุนตอง
วางเงินประกันกอนทําการซื้อขายออปชัน การกําหนดคาธรรมเนียมการซื้อขายและชําระราคา  และ
การกําหนดระยะเวลาการสงมอบทุกๆ  3 เดือน 

ดานพฤติกรรมการลงทุน พบวา ผูที่มีรายไดสูงกวา 100,000 บาท มีความสนใจที่จะ
ลงทุนในออปชันมากที่สุด ในขณะที่ผูที่มีรายไดระหวาง 30,000 - 50,000 บาท สนใจจะลงทุน    
นอยที่สุด 

จําแนกตามประสบการณการลงทุนในอนุพันธ พบวา ผูที่ เคยลงทุนในอนุพันธ  
สามารถตอบคําถามเกี่ยวกับออปชันไดถูกตองมากกวาผูที่ไมเคยลงทุนในอนุพันธ  โดยผูที่เคย
ลงทุนในอนุพันธสามารถตอบคําถามเกี่ยวกับความหมายของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET 50  
ลักษณะของคอลออปชัน และประโยชนของออปชัน ไดถูกตองมากที่สุด สําหรับผูที่ไมเคยลงทุน
ในอนุพันธสามารถตอบคําถามเกี่ยวกับความหมายของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ไดถูกตอง
มากที่สุดเชนกัน และเรื่องที่ทั้งผูเคยลงทุนและไมเคยลงทุนในอนุพันธตอบถูกตองนอยที่สุด
เหมือนกัน คือ การใชสิทธิของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50  

ผูที่เคยลงทุนและไมเคยลงทุนในอนุพันธ เห็นดวยกับการลงทุนซื้อขายออปชัน ดาน
ความเสี่ยงและผลตอบแทนในระดับปานกลางเหมือนกัน โดยผูที่เคยลงทุนในอนุพันธ  เห็นดวยใน
ระดับมาก วาออปชันชวยใหนักลงทุนสามารถแสวงหากําไรจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะตลาด
หุนโดยไมตองลงทุนในหุนโดยตรง สวนผูที่ไมเคยลงทุนในอนุพันธ เห็นดวยกับเรื่องนี้ในระดับ
ปานกลาง และเรื่องที่ทั้งผูที่เคยลงทุนและไมเคยลงทุนในอนุพันธผูตอบเห็นดวยในระดับปานกลาง 
มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด คือ ออปชันสามารถซื้อขายงายหรือเปนที่ตองการของตลาด  

ดานความคิดเห็นตอภาพรวมของการลงทุนในออปชัน พบวา ผูที่เคยลงทุนในอนุพันธ 
เห็นดวยในระดับมาก สวนผูที่ไมเคยลงทุนเห็นดวยในระดับปานกลาง โดยทั้งผูที่เคยลงทุนและไม
เคยลงทุน เห็นดวยในระดับมาก วานักลงทุนยังมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการลงทุนในออปชัน
นอย สําหรับเรื่องที่ผูที่เคยลงทุนในอนุพันธเห็นดวยในระดับปานกลาง มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด คือ 
วิธีการซื้อขายออปชัน สวนผูที่ไมเคยลงทุนเห็นดวยในระดับปานกลาง กับการกําหนดตัวคูณดัชนี
ของสัญญาออปชัน และ การกําหนดราคาใชสิทธิของแตละซีรีย  มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด 

ดานพฤติกรรมการลงทุนของผูตออบแบบสอบถาม พบวา ผูที่เคยลงทุนในอนุพันธคิด
เปนรอยละ 37.1 และ ผูที่ไมเคยลงทุนในอนุพันธรอยละ 19.6 มีความสนใจที่จะลงทุนในออปชัน 
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จําแนกตามประสบการณการลงทุนในออปชัน   พบวา ผูที่เคยลงทุนในออปชันสามารถ
ตอบคําถามเกี่ยวกับออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ไดถูกตองมากกวาผูที่ไมเคยลงทุน โดยผูที่เคย
ลงทุนในออปชันสามารถตอบคําถามไดถูกตองเกือบทุกขอ ยกเวน เร่ืองการใชสิทธิของออปชันที่
อางอิงกับดัชนี SET50 และ เร่ืองสถานะ at the money ของออปชัน สําหรับผูที่ไมเคยลงทุนใน  
ออปชัน สามารถตอบคําถามเกี่ยวกับความหมายของออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ไดมากที่สุด 
และตอบคําถามเกี่ยวกับ การใชสิทธิของ SET 50 ออปชัน ไดถูกตองนอยที่สุด  

สําหรับความคิดเห็นตอการลงทุนซื้อขายออปชัน ดานความเสี่ยงและผลตอบแทน 
พบวา ผูที่เคยลงทุนและไมเคยลงทุนในออปชัน เห็นดวยในระดับปานกลาง โดยผูที่เคยลงทุนเห็น
ดวยในระดับมาก วาออปชันชวยใหนักลงทุนสามารถแสวงหากําไรจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะ
ตลาดหุนโดยไมตองลงทุนในหุนโดยตรง ในขณะที่ผูที่ไมเคยลงทุนเห็นดวยกับเรื่องนี้ในระดับปาน
กลาง นอกจากนี้ผูที่เคยลงทุนในออปชันยังเห็นดวยในระดับมาก วาการลงทุนในออปชันใชเงิน
ลงทุนนอยกวาแตมีโอกาสไดรับผลตอบแทนในระดับใกลเคียงกับการลงทุนในหุน และ การซื้อขาย
ออปชันผานตลาดอนุพันธจะไมมีความเสี่ยงจากการที่ผูขายไมปฏิบัติตามภาระผูกพันที่กําหนดไว
ในสัญญา สําหรับดานที่ผูเคยลงทุนในออปชันเห็นดวยในระดับนอย และท่ีผูไมเคยลงทุนเห็นดวย
ในระดับปานกลางมีคาเฉลี่ยนอยที่สุดคือ ออปชันสามารถซื้อขายงายหรือเปนที่ตองการของตลาด 

ดานความคิดเห็นตอภาพรวมของการลงทุนในออปชัน พบวา ทั้งผูที่เคยลงทุนและไม
เคยลงทุนในออปชัน เห็นดวยในระดับปานกลาง โดยผูที่เคยลงทุนในออปชันเห็นดวยวานักลงทุน
ยังมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการลงทุนในออปชันนอย ในระดับมากที่สุด ในขณะที่ผูที่ไมเคย
ลงทุนเห็นดวยกับเรื่องนี้ในระดับมาก  นอกจากนี้ พบวาผูที่เคยลงทุนในออปชันเห็นดวยกับการ
กําหนดคาธรรมเนียมการซื้อขายและชําระราคา ในระดับปานกลาง และผูที่ไมเคยลงทุนเห็นดวยกับ
วิธีการซื้อขายออปชันในระดับปานกลาง มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด 

ดานพฤติกรรมการลงทุนของผูตอบแบบสอบถาม พบวา ผูที่เคยลงทุนในออปชัน   
รอยละ 100 และผูที่ไมเคยลงทุนในออปชันรอยละ 20.6 มีความสนใจที่จะลงทุนในออปชัน 

 
สวนท่ี 3  ปญหาและขอเสนอแนะของการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี SET50 

จากการศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมตอการลงทุนในออปชันที่
อางอิงกับดัชนี SET50 โดยใชแบบสอบถามปลายเปด พบวา ผูตอบแบบสอบถามระบุปญหาของ
การลงทุนในออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 ดังนี้คือ ออปชันมีสภาพคลองต่ําและมีปริมาณการซื้อ
ขายนอยจนไมนาลงทุน มีบริษัทหลักทรัพยที่เปนสมาชิกตลาดอนุพันธนอยเกินไป การซื้อขายอยู
ในกลุมที่สามารถทําราคาได นอกจากนี้ ออปชันเปนสินคาใหมที่ยังไมคอยมีใครรูจักและไมเปนที่
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นิยม และปญหาสําคัญ คือนักลงทุนยังมีความรูเกี่ยวกับการลงทุนในออปชันไมมากพอที่จะลงทุน 
ซ่ึงเกิดจากการเผยแพรและประชาสัมพันธขอมูล ยังไมเพียงพอทําใหนักลงทุนไมทราบและไม
สนใจ 

สําหรับขอเสนอแนะในการลงทุนในออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 คือ เนื่องจาก
ออปชันเปนตราสารชนิดใหม ตลาดหลักทรัพยจึงตองสงเสริมประชาสัมพันธ และใหความรูกับนัก
ลงทุนมากกวานี้ เชน มีการจัดสัมมนาหรืออบรมใหความรูการซื้อขายออปชันใหมากขึ้น เพื่อใหนัก
ลงทุนมีความเขาใจมากขึ้นและสามารถตัดสินใจในการลงทุนไดงาย และมีมาตรการที่จะเพิ่มความ
นาสนใจที่จะลงทุนมากกวาในปจจุบัน 

 
อภิปรายผลการศึกษา 

การศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมตอการลงทุนในออปชันที่อางอิง
กับดัชนี SET50  อภิปรายผลการศึกษาตามทฤษฎีองคประกอบของทัศนคติ ของซิมบาโด และ    
เอบบีเซน (Zimbardo and Ebbesen) ซ่ึงประกอบไปดวย องคประกอบดานความรู  องคประกอบ
ดานความคิดเห็น และ องคประกอบดานพฤติกรรม โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

องคประกอบดานความรู  คือ สวนที่เปนความเชื่อ ความรู ของบุคคล ที่เกี่ยวกับสิ่งตาง 
ๆ ทั่วไปทั้งที่ชอบ และไมชอบ หากบุคคลมีความรู หรือคิดวาสิ่งใดดี มักจะมี ทัศนคติ ที่ดีตอส่ิงนั้น 
แตหากมีความรูมากอนวา ส่ิงใดไมดี ก็จะมี ทัศนคติ ที่ไมดีตอส่ิงนั้น จากการศึกษาพบวา ผูตอบ
แบบสอบถามสวนใหญ มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับออปชันและการลงทุนในออปชันที่อางอิงกับ
ดัชนี SET50 โดยสามารถตอบคําถามไดถูกตองคิดเปนรอยละ 59.1 ซ่ึงสอดคลองกับ การสํารวจของ
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (2545) ที่ไดสํารวจพฤติกรรม ความ
ตองการ ความรูความเขาใจและทัศนคติของผูลงทุนเกี่ยวกับการลงทุน พบวา ผูลงทุนมีความรู
เกี่ยวกับลักษณะของตราสารทางการเงินโดยรวม  คิดเปนรอยละ 66.0 และมีความรูเกี่ยวกับความ
เสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการลงทุนคิดเปนรอยละ 47.0 ผลการศึกษาในครั้งนี้ยังพบวาผูตอบ
แบบสอบถามเพศชายมีความรูความเขาใจนอยกวาเพศหญิง ซ่ึงผลการศึกษาไมสอดคลองกับ
การศึกษาของ ปรีชาวุฒิ   ขุมทรัพย (2546) ที่ไดศึกษาทัศนคติของนักลงทุนที่มีตอการซื้อขาย
หลักทรัพยทางอินเตอรเน็ต พบวานักลงทุนเพศชายมีความเขาใจในการซื้อขายหลักทรัพยทาง
อินเตอรเน็ตดีกวาเพศหญิง ดานระดับการศึกษาของผูตอบแบบสอบถามนั้น จากการศึกษาในครั้งนี้
พบวา ผูที่จบการศึกษาระดับปริญญาตรีขึ้นไป สามารถตอบคําถามไดถูกตองมากกวาผูจบการศึกษา
ระดับต่ํากวา ซ่ึงสอดคลองกับการการศึกษาของ ปรีชาวุฒิ   ขุมทรัพย ที่พบวาผูที่มีระดับการศึกษา
ปริญญาตรีขึ้นไปนั้นจะมีความรูและความเขาใจในการซื้อขายหลักทรัพยทางอินเตอรเน็ตมากกวา   
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องคประกอบดานความคิดเห็น คือ สวนที่เกี่ยวของกับอารมณที่เกี่ยวเนื่องกับสิ่งตาง ๆ 
ซ่ึงมีผลแตกตางกันไปตาม บุคลิกภาพ ของคนนั้น เปนลักษณะที่เปนคานิยมของแตละบุคคล ซ่ึงจาก
การศึกษาในครั้งนี้พบวา ผูตอบแบบสอบถามมีความคิดเห็นตอการลงทุนซื้อขายออปชันในตลาด
ซ้ือขายตราสารอนุพันธ ดานความเสี่ยงและผลตอบแทนในระดับปานกลาง ซ่ึงผลการศึกษาไม
สอดคลองกับการศึกษาของวิภา  คิดเมตตากุล (2549) ที่ไดศึกษาทัศนคติของคนวัยทํางานในเขต
กรุงเทพมหานครที่มีตอการลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว (LTF) พบวา คนวัยทํางานเห็นดวย
กับการลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว โดยเห็นดวยกับผลตอบแทนมากที่สุด การศึกษาครั้งนี้
พบวาผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยวาการลงทุนในออปชันเปนทั้งชองทางลงทุนและชองทางในการ
ปองกันความเสี่ยง มีคาเฉลี่ยสูงสุด ซ่ึงสอดคลองกับการสํารวจของสํานักงานคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ที่สํารวจความสนใจในการลงทุนในหลักทรัพยประเภทใหมๆ เชน 
กองทุนรวมประเภทตางๆ หลักทรัพยที่ผลตอบแทนอิงกับดอกเบี้ย และหลักทรัพยที่ผลตอบแทนอิง
กับราคาหลักทรัพย กลุมของหลักทรัพย หรือดัชนีหลักทรัพย พบวา ผูที่ตอบวาสนใจจะลงทุนให
เหตุผลวาเปนการลงทุนที่มีความเสี่ยงต่ํา และเปนการกระจายความเสี่ยง 

องคประกอบดานพฤติกรรมการลงทุน คือ การแสดงออกของบุคคลตอส่ิงหนึ่ง หรือ
บุคคลหนึ่ง ซ่ึงเปนผลมาจาก องคประกอบดานความรู ความคิด และความรูสึก ซ่ึงการศึกษาในครั้ง
นี้ ไดศึกษาแนวโนมของพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุน พบวาผูที่สนใจจะลงทุนในออปชันนั้น 
ตองการผลประโยชน คือ ตองการเก็งกําไรในระยะสั้นในรูปสวนตางของราคามากที่สุด โดยคิดวา
จะถือออปชันนอยกวา 1 สัปดาห จะถือออปชันจํานวน 1 – 3 สัญญา และผูตอบแบบสอบถาม
ทั้งหมดที่สนใจจะลงทุนในออปชัน จะจัดหาเงินลงทุนสําหรับลงทุนในออปชัน มาจากเงินทุน
สวนตัว ซ่ึงสอดคลองกับการศึกษาของไพบูลย  ทรงเกียรติศักดิ์ (2542) ที่ไดศึกษาพฤติกรรมของนกั
ลงทุนรายยอยที่มีตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา ลักษณะการลงทุนของ
นักลงทุนนั้นจะใชแหลงที่มาของเงินลงทุนมาจากเงินออมของตนเองมากที่สุด โดยสวนใหญจะเปน
นักลงทุนระยะสั้น คือระยะเวลาลงทุนนอยกวา 3 เดือน รองลงมาเปนนักลงทุนประเภทเก็งกําไรคือ
ซ้ือขายหลักทรัพยในวันเดียวกัน ซ่ึงสามารถวิเคราะหไดวานักลงทุนรายยอยสวนใหญจะมองการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ วาเปนแหลงของการลงทุนที่ใหผลตอบแทนที่รวดเร็วและมีความเสี่ยง 
ดังนั้นการลงทุนโดยสวนใหญจะเปนการมุงเนนการทํากําไรระยะสั้น หรือมีลักษณะเก็งกําไรโดยจะ
ไมถือครองหลักทรัพยไวนาน  ผลการศึกษาในครั้งนี้ยังสอดคลองกับการศึกษาของ ประเสริฐ นพจิ
ราอัมพร (2546) ที่ไดศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในหลักทรัพยของผูลงทุนรายยอยในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา ปจจัยสําคัญที่มีผลตอการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย คือ การ
พิจารณามูลคาและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย สําหรับแนวทางปฏิบัติผูลงทุนรายยอยมี
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พฤติกรรมการลงทุนเปนแบบนักเก็งกําไรระยะสั้นมากกวาการลงทุนระยะยาวเพื่อหวังเงินปนผล 
โดยซ้ือขายหลักทรัพยภายในวันเดียวกัน ตองการกําไรสวนเกิน และนิยมซื้อหลัก ทรัพยที่มี    
สภาพคลองสูง 

เมื่อพิจารณาสาเหตุที่ทําใหนักลงทุนไมสนใจที่จะลงทุนในออปชัน พบวาสวนใหญมี
เหตุผล คือ สภาพคลองของออปชันต่ํา รองลงมาคือการไมมีความรูเพียงพอ ซ่ึงสอดคลองกับ
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย(2545) ที่สํารวจความสนใจในการ
ลงทุนในหลักทรัพยประเภทใหมๆ เชน กองทุนรวมประเภทตางๆ หลักทรัพยที่ผลตอบแทนอิงกับ
ดอกเบี้ย และหลักทรัพยที่ผลตอบแทนอิงกับราคาหลักทรัพย กลุมของหลักทรัพย หรือดัชนี
หลักทรัพย พบวา ผูที่ไมสนใจลงทุนใหเหตุผลวา ยังขาดความรู ความเขาใจ และมีความเสี่ยงจาก
การลงทุนสูง 

 
ขอคนพบ 

การศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมตอการลงทุนในออปชันที่อางอิง
กับดัชนี SET50  มีขอคนพบ แยกตามองคประกอบของทัศนคติ ไดดังนี้ 

 
ดานความรูความเขาใจเกี่ยวกับออปชันและการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี 

SET50 
1.  ผูตอบแบบสอบถามสวนใหญ มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับออปชันและการลงทุน

ในออปชันที่อางอิงกับดัชนี SET50 โดยเรื่องที่ผูตอบแบบสอบถามตอบไดถูกตองมากที่สุดคือ 
ความหมายของ SET50 ออปชัน และเรื่องที่มีผูตอบแบบสอบถามตอบถูกตองนอยที่สุดคือ การใช
สิทธิของ SET 50 ออปชัน 

2.  ผูที่จบการศึกษาระดับปริญญาเอก สามารถตอบคําถามไดถูกตองมากกวาผูที่จบ
การศึกษาในระดับต่ํากวา 

3.  ผูที่มีรายไดสูงกวา 100,000 บาท สามารถตอบคําถามไดถูกตองมากกวาผูที่มีรายได
ต่ํากวา 

4.  ผูที่เคยลงทุนในอนุพันธสวนใหญสามารถตอบคําถามเกี่ยวกับความหมายของ 
SET50 ออปชัน และประโยชนของออปชันในดานการเปนเครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงและ
ผลตอบแทนจากการถือจนครบกําหนดใชสิทธิและกําไรในรูปสวนตางของราคา ไดถูกตอง แตมี
บางเรื่องที่ตอบไมถูกตอง ไดแก การใชสิทธิของ SET 50 ออปชัน และ เร่ืองสถานะของออปชัน 

5.  ผูที่เคยลงทุนในออปชันทุกคนสามารถตอบคําถามเกี่ยวกับออปชันไดถูกตอง  
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ดานความคิดเห็นท่ีมีตอการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี SET 50  

ดานความเสี่ยงและผลตอบแทน 
1.  ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยกับการลงทุนซื้อขายออปชันในตลาดซื้อขาย    

ตราสารอนุพันธ ดานความเสี่ยงและผลตอบแทนในระดับปานกลาง  โดยเห็นดวยวาการลงทุนใน
ออปชันเปนทั้งชองทางลงทุนและชองทางในการปองกันความเสี่ยง แตเห็นดวยวาออปชันสามารถ
ซ้ือขายงายหรือเปนที่ตองการของตลาด มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด 

2.  ผูที่จบการศึกษาระดับปริญญาเอก เห็นดวยในระดับมากที่สุด สําหรับผูจบ
การศึกษาในระดับอื่นๆ เห็นดวยในระดับปานกลาง 

3.  ผูที่มีรายไดสูงกวา 100,000 บาท เห็นดวยในระดับมาก ในขณะที่ผูที่มีรายไดต่ํา
กวา เห็นดวยในระดับปานกลาง 

4.  ผูตอบแบบสอบถามที่มีรายไดต่ํากวา 30,000 บาท เห็นดวยวา การลงทุนใน
ออปชันเปนทั้งชองทางลงทุนและชองทางในการปองกันความเสี่ยง ในระดับมาก 

5.  ผูที่เคยลงทุนในอนุพันธและออปชัน  เห็นดวยในระดับมากวาออปชันชวยให
นักลงทุนสามารถแสวงหากําไรจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะตลาดหุนโดยไมตองลงทุนในหุน
โดยตรง 

6.  ผูเคยลงทุนในออปชันเห็นดวยในระดับนอยวา ออปชันสามารถซื้อขายงายหรือ
เปนที่ตองการของตลาด  

 

ดานภาพรวมของการลงทุนในออปชัน 
1.  ผูตอบแบบสอบถามเห็นดวยกับภาพรวมของการลงทุนในออปชันในระดับ

ปานกลาง โดยเห็นดวยในระดับมาก วานักลงทุนที่ลงทุนในตลาดหลักทรัพยยังมีความรูความเขาใจ
เกี่ยวกับการลงทุนในออปชันนอย  และเห็นดวยในระดับปานกลาง มีคาเฉลี่ยนอยที่สุด วาวิธีการซื้อ
ขายออปชันในตลาดซื้อขายตราสารอนุพันธทําไดงายและสะดวก  

2.  ผูที่จบการศึกษาระดับปริญญาเอก เห็นดวยในระดับมาก แตผูที่จบการศึกษา
ระดับต่ํากวาปริญญาเอก เห็นดวยในระดับปานกลาง   

3.  ผูที่จบการศึกษาระดับปริญญาโท เห็นดวยในระดับปานกลาง กับการที่นัก
ลงทนุตองเปดบัญชีซ้ือขายออปชัน ถึงแมวาจะมีบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยอยูแลวก็ตาม  มีคาเฉลีย่นอย
กวาทุกเรื่อง 

4.  ผูที่มีรายไดระหวาง 50,001 - 100,000 บาท เห็นดวยในระดับปานกลางกับการ
กําหนดให SET50 Index Optionsใชวิธีการสงมอบ/ชําระราคาเปนเงินสด มีคาเฉลี่ยต่ําสุด 
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5.  ผูที่มีรายไดสูงกวา 100,000 บาท เห็นดวยในระดับนอย กับการกําหนดราคาใช
สิทธิของแตละซีรีย  การกําหนดใหนักลงทุนตองวางเงินประกันกอนทําการซื้อขายออปชัน และ 
การกําหนดคาธรรมเนียมการซื้อขายและชําระราคา 

6.  ผูที่เคยลงทุนในออปชันเห็นดวย กับการกําหนดคาธรรมเนียมการซื้อขายและ
ชําระราคา ในระดับปานกลางโดยมีคาเฉลี่ยต่ําสุด 

7.  ผูที่ไมเคยลงทุน เห็นดวยในระดับปานกลางวาวิธีการซื้อขายออปชันในตลาด
ซ้ือขายตราสารอนุพันธทําไดงายและสะดวก มีคาเฉลี่ยต่ําสุด 
 

ดานพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม 
1.  มีผูตอบแบบสอบถามที่สนใจลงทุนในออปชันเพียงรอยละ 24.1 
2.  ผูที่สนใจจะลงทุนในออปชันนั้น ตองการผลประโยชน คือ ตองการเก็งกําไรใน

ระยะสั้นในรูปสวนตางของราคา มากกวาการถือจนครบกําหนดใชสิทธิ 
3.  ผูที่สนใจจะลงทุนในออปชันจะถือออปชันนอยกวา 1 สัปดาหโดยมีผูที่จะถือ    

ออปชันจนครบกําหนดใชสิทธิ เพียงรอยละ 6.1 เทานั้น 
4.  ผูตอบแบบสอบถามสวนใหญที่สนใจจะลงทุนในออปชัน คาดวาจะถือออปชัน

จํานวน 1 – 3 สัญญา โดยผูตอบแบบสอบถามทั้งหมดที่สนใจจะลงทุนในออปชัน จะจัดหาเงิน
ลงทุนสําหรับลงทุนในออปชัน มาจากเงินทุนสวนตัว และคาดวาจะลงทุนเปนจํานวนเงินนอยกวา 
100,000 บาท 

5.  ผูที่จบการศึกษาระดับต่ํากวาระดับปริญญาตรี มีความสนใจที่จะลงทุนในออปชัน
มากที่สุด  สวนผูที่จบการศึกษาระดับปริญญาเอกไมสนใจลงทุนในออปชัน   

6.  ผูที่มีรายไดสูงกวา 100,000 บาท มีความสนใจที่จะลงทุนในออปชันมากกวาผูที่มี
รายไดต่ํากวา 

7.  ผูที่ไมสนใจลงทุนในออปชัน สวนใหญมีเหตุผลที่ไมสนใจลงทุนในออปชัน คือ 
สภาพคลองของออปชันต่ํา และ การไมมีความรูเพียงพอ   
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ขอเสนอแนะ 
การศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมตอการลงทุนในออปชันที่อางอิง

กับ ดัชนี SET50 พบวา ปญหาหนึ่งของการลงทุนในออปชัน คือ ออปชันถือวาเปนเรื่องใหมสําหรับ
นักลงทุน นักลงทุนสวนใหญยังไมมีความรูเกี่ยวกับออปชันเพียงพอ ทําใหสวนใหญไมสนใจที่จะ
ลงทุน ผูศึกษามีขอเสนอแนะดังนี้ 

 
ดานความรูความเขาใจเกี่ยวกับออปชันและการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี 
SET50 
1. ผูที่มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับออปชันแลว ควรจะเพิ่มการประชาสัมพันธ ให

ความรู ผานสื่อตางๆ ที่เขาถึงนักลงทุนไดอยางมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น เชน อินเตอรเน็ต หนังสือพิมพ
ที่เกี่ยวกับการลงทุนในตลาดหลักทรัพย และ การแจกเอกสารเผยแพรตามบริษัทหลักทรัพย 
ธนาคาร เปนตน 

2. สําหรับผูที่ยังไมมีความรูเพียงพอ ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตลอดจนผูที่
เกี่ยวของเชนบริษัทหลักทรัพย โบรกเกอร ควรประชาสัมพันธและใหความรูแกนักลงทุนผาน
วิธีการและชองทางใหมๆ เพื่อเปนการเพิ่มระดับความรูความเขาใจใหกับนักลงทุน โดยเนนเรื่อง
การใชสิทธิของออปชันและสถานะตางๆ ของออปชัน เชน จัดใหมีการฝกอบรมสัมมนาเกี่ยวกับ
การลงทุนในออปชัน หรือ จัด workshop หรือ สรางโปรแกรมการซื้อขายออปชันเสมือนจริงใหนัก
ลงทุนและผูที่สนใจทดลองซื้อขายออปชันทางเว็บไซต 

 
ดานความคิดเห็นท่ีมีตอการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี SET 50  
1. ดานความเสี่ยงและผลตอบแทน ควรเผยแพรขอมูลที่ช้ีใหเห็นถึงผลประโยชนที่

ไดรับจากการลงทุนในออปชัน เชน การที่ออปชันเปนทั้งชองทางลงทุนและชองทางในการปองกัน
ความเสี่ยง ชวยใหนักลงทุนสามารถแสวงหากําไรจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะตลาดหุนโดยไม
ตองลงทุนในหุนโดยตรง และออปชันชวยลดความเสี่ยงจากการเพิ่มขึ้นและลดลงของระดับราคา
หลักทรัพย เปนตน ทั้งนี้ เพื่อกระตุนใหนักลงทุนสนใจลงทุนในออปชันมากขึ้น ซ่ึงจะสงผลใหมี
ปริมาณการซื้อขายเพิ่มขึ้นและมีสภาพคลองมากขึ้น 

2. ดานภาพรวมของการลงทุนในออปชัน ควรสรางการรับรูเกี่ยวกับวิธีการซื้อขาย
ออปชันในตลาดซื้อขายตราสารอนุพันธวาทําไดงายและสะดวกผานชองทางตางๆ เชน เว็บไซต
ตางๆ บริษัทหลักทรัพย เปนตน รวมทั้งมีมาตรการอื่นๆที่เพิ่มความนาสนใจในการลงทุน เชน การ
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ลดจํานวนเงินประกันกอนทําการซื้อขายออปชัน  การลดคาธรรมเนียมการซื้อขายและชําระราคา 
และการเพิ่มตัวคูณดัชนีของสัญญาออปชัน เปนตน 
 

ดานพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม 
นักลงทุนมีแนวโนมที่จะลงทุนในออปชันนอย ทั้งจํานวนเงินลงทุน จํานวนสัญญาที่

ถือ และระยะเวลาที่ถือ ซ่ึงจะสงผลใหปริมาณการซื้อขายออปชันในตลาดซื้อขายตราสารอนุพันธมี
นอย ทําใหสภาพคลองของออปชันต่ํา และจะทําใหนักลงทุนสนใจในออปชันนอยลง จึงควรมี
วิธีการกระตุนใหเกิดการลงทุนในออปชันเพิ่มขึ้น ดังนี้  

1. ผูที่สนใจจะลงทุนในออปชัน เพื่อใหเกิดการลงทุนจริง ควรพัฒนาวิธีการซื้อขายที่
ยุงยากซับซอน ใหทําไดงายและสะดวกตอลงทุนมากยิ่งขึ้น 

2. ผูที่ไมสนใจลงทุนในออปชัน ควรจะเพิ่มการใหขอมูลที่จูงใจหรือเพิ่มความนาสนใจ
ของการลงทุนในออปชันใหมากขึ้น เชน ผลตอบแทนที่จะไดรับดวยความเสี่ยงที่จํากัด การได
ผลตอบแทนที่ใกลเคียงกับการลงทุนในหุน โดยใชเงินลงทุนนอยกวา และชวยใหนักลงทุนสามารถ
แสวงหากําไรจากการเปลี่ยนแปลงของภาวะตลาดหุน โดยไมตองลงทุนในหุนโดยตรง เปนตน  

 


