
 
บทที่ 2 

แนวคิด ทฤษฎี เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
  

การศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในบริษัท เอ็มทีเอส เซลล่ิง เอเยน จํากัด สาขา เชียงใหมท่ีมี

ตอสัญญาซ้ือขายทองคําลวงหนา ในตลาดอนุพันธแหงประเทศไทย มีทฤษฎี แนวคิด  เอกสารและ

งานวิจัยท่ีเกี่ยวของดังนี ้

2.1.  แนวคิด ทฤษฎี  
2.1.1   แนวคิดและทฤษฎ ี
 ความหมายของทัศนคต ิ
 Myers & Reynolds (ธงชัย สันติวงษ, 2540) กลาวไววา ทัศนคติ เปนความจูงใจให

ตอบสนองส่ิงใดส่ิงหนึ่ง เปนความรูสึกท่ีดีหรือไมดีก็ได เกิดจากการเรียนรูของบุคคลไมใชสืบทอด

ทางพันธุกรรม (พิมล ศรีวิกรณ, 2542) และทัศนคติ เปนผลของการเรียนรูท่ีเกิดจากบุคคลนั้นๆ ได

เกี่ยวของกับคนอ่ืน และเกิดการเรียนรูท่ีไดจากชีวิตประจําวัน 

 อดุลย จาตุรงคกุล (2543) ไดอางถึงแนวคิดของ John C. Mowen และ Michael 

Minor ซ่ึงไดใหคํานิยามของทัศฯคติไววา “ทัศนคติ เปนแกนกลางของความรูสึกชอบและไมชอบ

ของบุคคล กลุม สถานการณ ส่ิงของและความคิดเห็นท่ีเรามองไมเห็น” สวนในดานวิชาการไดให

คํานิยามของทัศนคติวา “ทัศนคติ คือ ความโนมเอียงอันเกิดจากประสบการณท่ีกอใหเกิดพฤติกรรม

ในลักษณะท่ีแสดงความชอบหรือไมชอบตอส่ิงหนึ่งส่ิงใดโดยสมํ่าเสมอ” 

 องคประกอบของทัศนคติ  
 ทัศนคติประกอบดวย 3 สวน คือ ความรูความเขาใจ ความพึงพอใจและแนวโนม

พฤติกรรม ซ่ึงประสาท อิศรปรีชา (2527) ไดอธิบายไวดังนี ้

1.องคประกอบดานความรูความเขาใจ (Cognitive Component) ไดแก ความรู 

ความเขาใจเกี่ยวกับเนื้อหาหรอืขอเท็จจริงเกี่ยวกับส่ิงนั้นๆ  

2. องคประกอบดานความรูสึกหรือความพึงพอใจ (Affective Component) ไดแก  

ความรูสึกพอใจหรือไมพอใจ ชอบหรือไมชอบ ตอส่ิงของบุคคล สถานการณ และการกระทําตางๆ  

3. องคประกอบดานพฤติกรรม (Behavioral Component) ไดแก สวนของความ 

ตั้งใจท่ีจะประพฤติตอคนใดคนหนึ่ง หมายความวาผูท่ีชอบอะไรอยางหนึ่ง เขาก็จะมีแนวโนมท่ีจะ

ประกอบพฤติกรรมในแนวทางท่ีเขาชอบนั้น 
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  การวัดทัศนคต ิ
  Secord (1964 อางถึงในกุณฑลี รื่นรมย, 2545) กลาววา Likert ไดแสดงแบบวัด

ทัศนคติ โดยกําหนดขอความทุกขอในแบบวัดทัศนคติใหมีความสําคัญเทากันหมด คะแนนของ

ผูตอบแตละคน คือผลรวมของคะแนนทุกขอในแบบวัดทัศนคติ Likert เห็นวาผูท่ีมีทัศนคติตอส่ิง

ใดก็ยอมจะมีโอกาสตอบเห็นดวยกับขอความท่ีสนับสนุนส่ิงนั้นมีมาก และโอกาสที่จะตอบไมเห็น

ดวยกับขอความท่ีตอตานส่ิงนั้นก็มีมาก คะแนนรวมของทุกขอจะเปนเครื่องช้ีใหเห็นทัศนคติจาก

คําตอบในแบบวัดทัศนคติแตละคน ขอความจะแบงได 5 ระดับ คือ เห็นดวยอยางยิ่ง เห็นดวย ไมมี

ความเห็น ไมเห็นดวย และไมเห็นดวยอยางยิ่ง แตจากการใชมาตรวัดแบบนี้มักจะพบวามีผูตอบท่ี

ชองเฉยๆ(ไมมีความเห็น)เปนสวนมาก จึงมีการใชคําวาเห็นดวยเพียงเล็กนอย แทนคําวา เฉยๆ 

เพ่ือใหสมารถวัดความเห็นของผูตอบได 

 แนวคิดเร่ืองตราสารอนุพันธ (Derivatives) 
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2551) ไดใหแนวคิดดานตลาดทุนเกี่ยวกับตรา

สารอนุพันธ ดังนี ้

 ตราสารอนุพันธ (Derivatives) คือ ตราสารทางเงินท่ีเกิดจาก อางอิงหรือผันแปร

ตามสินทรัพยอางอิงโดยท่ัวไปตราตราสารอนุพันธจะมีมูลคาขึ้นอยูกับสินทรัพยอางอิง 

(Underlying Asset) หรือตัวแปรอางอิงอ่ืน (Underlying Variables) 

 สินทรัพยอางอิง ไดแก น้ํามัน ขาว ยางพารา ทองคํา เปนตน หรืออาจจะเปนตรา

สารทางการเงิน เชน อัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ พันธบัตรตั๋วเงิน หุนสามัญ  

 ประเภทของสินคาท่ีซ้ือขายในตลาดอนุพันธ แบงออกเปน 4 ประเภทใหญๆ 

ดวยกันคือ 

1. ฟวเจอรส (Futures) เปนสัญญาซ้ือขายลวงหนา เม่ือถึงเวลากําหนด ผูซ้ือและ 

ผูขายมีพันธะตองซ้ือขายกันตามท่ีตกลงในสัญญา 

2. ออปช่ัน (Options) คือ สัญญาสิทธิท่ีผูขายมีภาระตองปฏิบัติตามพันธะใน 

สัญญาในขณะท่ีผูซ้ือมีสิทธิ จะเลือกใชสิทธิหรือไมก็ได 

3. ฟอรเวิรด (Forword) คือ สัญญาซ้ือขายลวงหนาคลายกับฟวเจอรส แตผูซ้ือ 

และผูขายตกลงซ้ือขายกันนอกตลาดท่ีมีการจัดตั้งขึ้นอยางเปนทางการ 

4. สวอป (Swap) คือ ขอตกลงระหวางบุคคลตั้งแต 2 ฝายขึ้นไป ในการ 
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แลกเปล่ียนกระแสเงินสดในอนาคต 

ปจจุบัน ตราสารอนุพันธท่ีซ้ือขายในตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 

มีอยู 2 ประเภท คือ สัญญาฟวเจอรส (Futures) และสัญญาออปช่ัน (Options) 

  แนวคิดเกี่ยวกับสัญญาซ้ือขายทองคําลวงหนา 
  บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) (2552) ไดใหความหมาย

เกี่ยวกับสัญญาซ้ือขายทองคําลวงหนา ไวดังนี ้

  สัญญาซ้ือขายทองคําลวงหนา หรือ โกลดฟวเจอรส (Gold Futures)  เปนเคร่ืองมือ

ท่ีผูลงทุนสามารถใชทํากําไรไดตาม ความคาดการณท่ีมีตอราคา ทองคําไดท้ังในภาวะราคาทองขา

ขึ้นและราคาทองขาลง ดวยคุณลักษณะเดนท่ีสามารถซ้ือกอนขายหรือขายกอนซ้ือก็ได และใชเงิน

ลงทุนนอยประกอบกับราคา ทองคํามีการเคล่ือนไหวท่ีไมสัมพันธกับราคาหุน โกลดฟวเจอรสจงึ

เปนทางเลือกท่ีนาสนใจในการทํากําไรและกระจายความเส่ียงของกลุมหลักทรัพยลงทุน ผูลงทุน

สามารถซ้ือขายไดงาย สะดวก ผานระบบซ้ือขายอิเล็กทรอนิกสของตลาดอนุพันธ (TFEX ) โดยมี

บริษัท สํานักหักบัญชี (ประเทศไทย) จํากัด (TCH) เปนผูประกันการชําระราคาจากการซ้ือขาย และ

มีสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) เปนผูกํากับดูแลการ

ดําเนินงานของ ตลาดอนุพันธและบริษัทสมาชิก ผูลงทุนจึงม่ันใจไดวาในทุก ๆ การซ้ือขายในตลาด

อนุพันธ มีความโปรงใสและเช่ือถือได 

ลักษณะของสัญญา (บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) เปดซ้ือ

ขายในตลาดอนุพันธในวันท่ี 2 กุมภาพันธ 2552 โดยมีลักษณะของสัญญาสรุปไดดังนี ้

  รายละเอียด 

สินคาอางอิง  ทองคําแทงท่ีมีความบริสุทธ์ิ 96.5% 

ขนาดของสัญญา  1 สัญญามีขนาดเทากับ ทองคําน้ําหนัก 50 บาท หรือ 762.2 กรัม 

(ทองคําน้ําหนัก 1 บาท = 15.244 กรัม)  

เดือนท่ีสัญญาส้ินสุดอาย ุ เดือนคู (กุมภาพันธ เมษายน มิถุนายน สิงหาคม ตุลาคม และ

ธันวาคม) ใกลท่ีสุด 3 ลําดับ  

ชวงราคาซ้ือขายขั้นต่ํา  10 บาท ตอ 1 สัญญา 

ชวงการเปล่ียนแปลงของราคาสูงสุด ไมเกิน  + 20 % ของราคาท่ีใชชําระราคาในวันทําการกอนหนา 
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แตละวัน  

เวลาซ้ือขาย Pre-open:  9:15 - 9:45 

Morning session:  9:45 - 12:30  

Pre-open:  14:00 - 14:30  

Afternoon session:  14:30 - 16:55  
 

การจํากัดฐานะ  ตลาดอนุพันธอาจประกาศกําหนดจํานวนการถือครองสัญญาซ้ือ

ขายลวงหนาสูงสุดไดตามท่ีเห็นสมควร 

วันซ้ือขายวันสุดทาย  วันทําการกอนวันทําการสุดทายของเดือนท่ีสัญญาส้ินสุดอาย ุ 

โดยในวันนั้น สัญญาท่ีจะหมดอายุจะซ้ือขายไดถึงเวลา 16.30 น. 

ราคาท่ีใชชําระราคาในวันซ้ือขายวัน

สุดทาย 

• ใชราคา London Gold AM Fixing เปนราคาอางอิงในการ

คํานวณ Final Settlement Price โดยการคํานวณจะปรับอัตรา

แลกเปล่ียน น้ําหนักและความบริสุทธ์ิของทองคําตามสูตรการ

คํานวณ ดังนี้ 

• ราคาตอน้ําหนักทองคํา 1 บาท = London Gold AM Fixing x 

(15.244/31.1035) x (0.965/0.995) x (THB/USD) 

โดยท่ี 

• London Gold AM Fixing เปนราคาตอ 1 troy ounce ของ

ทองคําท่ีมีความบริสุทธ์ิ 99.5% 

ซ่ึงมีน้ําหนักเทากับ 31.1035 กรัม โดยสามารถตรวจสอบราคา

ไดจาก http://www.lbma.org.uk/stats/goldfixg 

• ทองคําหนัก 1 บาท เทากับ 15.244 กรัม 

• 0.965 คือ ตัวแปรท่ีใชปรับคาความบริสุทธ์ิของทองคําใหเปน 

96.5% 

• อัตรา แลกเปล่ียน (THB/USD) เปนอัตรา Thai Baht PM 

Fixing โดยคํานวณมาจากคาเฉล่ียของอัตราแลกเปล่ียนท่ีไดรับ

จากธนาคารพาณิชยท่ีอยู ในชมรม ACI Thailand โดยสามารถ

ตรวจสอบอัตราแลกเปล่ียนไดจาก Reuters หนา 

<THBFIXP=> และตลาดอนุพันธก็จะมีการประกาศอัตราท่ีใช
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คํานวณเหลานี้ทุก ๆ วันซ้ือขายวันสุดทายของ Gold Futures 

ใน เว็บไซต TFEX อีกดวย  

วิธีการสงมอบ / ชําระราคา  ชําระราคาเปนเงินสด 

คาธรรมเนียมการซ้ือขายและชําระราคา  ไมเกินกวา 50 บาท ตอสัญญา โดยเรียกเก็บจากท้ังผูซ้ือและผูขาย 

คาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขาย ตลาดอนุพันธไมมีขอกําหนดเรื่องคาธรรมเนียมนายหนาการซ้ือ

ขาย อัตราคาธรรมเนียมสามารถตอรองไดเสร ี

 

2.1.2 เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
  สิริวรรณ โฉมจํารูญ และคณะ (2551) ไดศึกษาทัศนคตขิองนักลงทุนท่ีมีตอการ

ลงทุนในตลาดอนุพันธ(ประเทศไทย) พบวา สวนใหญมีทัศนคติระดับมากตอการดําเนินงานของ

ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย จํากัด (มหาชน)) (TFEX) ดานบุคลากร (Broker) ดานการใหขอมูล

ขาวสารของตลาด TFEX ดานกระบวนการกฎเกณฑการลงทุน ดานผลตอบแทนท่ีไดรับการลงทุน 

ดานราคาคาธรรมเนียมในการทําธุรกรรม ตามลําดับ เพศและอาชีพท่ีแตกตางกันมีทัศนคติตอการ

ลงทุนท่ีแตกตางกัน สวนอายุ การศึกษาและรายไดท่ีแตกตางกันมีทัศนคติตอการลงทุนในตลาด 

TFEX ไมตางกัน ในดานประสบการณท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนพบวาความยาวนานของระยะเวลาท่ี

ไดลงทุน ความถ่ีในการลงทุน ตลอดจนเหตุผลในการตัดสินใจซ้ือขายที่ตางกัน มีทัศนคติการลงทุน

ใน TFEX แตกตางกัน สวนความแตกตางของแหลงขอมูลท่ีใชและความแตกตางระหวางนักลงทุน

ท่ีเคยหรือไมเคยลงทุนในตลาด TFEX มีทัศนคติการลงทุนใน TFEX ไมแตกตางกัน 

  วีรชาติ พิสิษฐกุล (2551) ไดศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมตอ

การลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี SET50 พบวา องคประกอบดานความรูความเขาใจเกี่ยวกับ

ออปช่ันและการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงดัชนี SET50 คิดเปนรอยละ 59.1 เรื่องท่ีตอบไดถูกตอง

คือความหมายของออปชัน เรื่องท่ีตอบไดนอยท่ีสุดคือ การใชสิทธิของออปชัน ดานความคิดเห็น 

พบวา เห็นดวยกับความเส่ียงและผลตอบแทนจากการลงทุนในออปชันในระดับปานกลาง โดยเรื่อง

ท่ีเห็นดวยมากท่ีสุดคือการลงทุนในออปชันเปนท้ังชองทางการลงทุนและชองทางในการปองกัน

ความเส่ียง เรื่องท่ีเห็นดวยนอยท่ีสุดคือ ออปชันสามารถซ้ือขายงายหรือเปนท่ีตองการของตลาด 

สําหรับความคิดเห็นในภาพรวมการลงทุนออปชัน พบวาเห็นดวยในระดับปานกลาง โดยเรื่องท่ี

เห็นดวยมากท่ีสุดคือ นักลงทุนยังมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการลงทุนในออปชันนอย และเห็น

ดวยนอยท่ีสุดคือ วิธีซ้ือขายออปชันทําไดงายและสะดวก ทางดานพฤติกรรม พบวา นักลงทุนสนใจ
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จะลงทุนเพ่ือตองการผลประโยชนคือตองการเก็งกําไรในระยะส้ันในรูปสวนตางของราคาและคาด

วาจะถือออปชันจํานวน1-3 สัญญาเปนเวลานอยกวา1สัปดาห 

  ชัยพรพศิน ธนถาวรกิตติ์ (2550) ไดศึกษาทัศนคติของผูมีสวนไดเสียท่ีมีตอตลาด

ซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนาและผลกระทบตอสินคาเกษตรภายในประเทศ ศึกษากรณีขาว ผลการ

วิเคราะหเชิงปริมาณพบวา ผูมีสวนเสียสวนใหญมีทัศนคติตอบริษัทและส่ิงแวดลอมทีมีอยูใน

ประเทศ โดยภาพรวมยังไมเอ้ืออํานวยตอตอการจัดตั้งตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา เม่ือ

พิจารณาปจจัยนําเขา ปจจัยการบริหาร และทัศนคติในภาพรวมผูมีสวนไดเสียมีระดับความคิดเห็น

ในระดับปานกลาง ในกลุมของผูมีสวนไดเสียท่ีมีอาชีพตางกัน เม่ือพิจารณาในเรื่องความรูพบวา ยัง

มีความรูความเขาใจในระดับท่ีไมสูงนัก ในสวนของทัศนคติท่ีมีตอผลลัพธและผลกระทบพบวา ผูมี

สวนไดเสียใหระดับความคิดเห็นท้ังสองดานนี้ในระดับท่ีสูง และพิจารณารูปแบบความสัมพันธ 

ดวยการวิเคราะหเสนทางภายในกรอบแนวคิดพบวา ผลลัพธและผลกระทบในการจัดตั้งตลาดซ้ือ

ขายสินคาเกษตรลวงหนาจะไดรับอิทธิพลจากทัศนคติของผูมีสวนไดเสียมากท่ีสุด สวนผลการ

วิเคราะหเชิงคุณภาพ ไดแก เรื่องการแทรกแซงราคาขาวของรัฐบาลพบวา ผูมีสวนไดเสียไมเห็น

ดวยท่ีรัฐบาลเขามาแทรกแซง ในขณะท่ีมีการจัดตั้งตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนาแลว เรื่อง

ประชาสัมพันธตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา ผูมีสวนไดเสียโดยเฉพาะกลุมตัวแทนนายหนา 

รัฐตองเขามาประชาสัมพันธ เพ่ือใหตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา เปนท่ีรูจักแพรหลาย เรื่อง

การมีสวนรวมของกระทรวงตางๆ ท่ีเขามาดูแลตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา ผูมีสวนไดเสีย

สวนใหญเห็นวาไมเพียงพอท่ีจะมีแตกระทรวงพาณิชยเขามาดูแลเพียงกระทรวงเดียว เรื่องตลาด

ตราสารอนุพันธในประเทศไทย ควรจะมีการรวมตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา 

  สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (2545) ไดสํารวจ 

เกี่ยวกับทัศนคติของนักลงทุนในดานความรูความเขาใจพบวา ผูลงทุนมีความรูความเขาใจโดยรวม

คอนขางต่ํา โดยผูลงทุนมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับลักษณะของตราสารทางการเงินโดยรวมใน

ระดับกลางคิดเปนรอยละ 66 และมีความคิดเห็นเกี่ยวกับความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึ้นจาการลงทุนใน

ระดับต่ําคิดเปนรอยละ 47 ประเภทหลักทรัพยท่ีใหความสนใจคือ หุน และพันธบัตร โดยสาเหตุท่ี

ไมสนใจคือกลัวขาดทุน นอกจากนี้ผลการสํารวจยังมีความสนใจในหลักทรัพยประเภทใหมๆ เชน

กองทุน RMF กองทุนรวมท่ีรับประกันเงินตน พบวา “สนใจ” ใหเหตุผลวาเปนการลงทุนท่ีมีความ

เส่ียงต่ํา สวนตอบวา “ไมสนใจ” ใหเหตุผลวายังขาดความรูความเขาใจ สําหรับหลักทรัพยท่ีมี

ผลตอบแทนอิงกับราคาหลักทรัพย หรือดัชนีหลักทรัพย ผูตอบวา “สนใจ” ใหเหตุผลวาเปนการ

กระจายความเส่ียง และตอบวา “ไมสนใจ” ใหเหตุผลวามีความเส่ียงจากการลงทุนสูง   


