
บทที่ 2 
การทบทวนวรรณกรรม 

 
2.1 ทฤษฎีและแนวคิดท่ีใชในการศึกษา 
       ในงานวิจัยคร้ังนี้เปนการศึกษาเกี่ยวกับพฤติกรรมในการเลือกลงทุนในกลุมหลักทรัพยของกลุม
นักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม ดังนั้นจึงไดทําการคนควาศึกษาเกี่ยวกับทฤษฎีและแนวคิดที่เกี่ยวของ
เพื่อใชในการวิจัยคร้ังนี้ ซ่ึงสามารถสรุปไดดังนี้คือ 
 
       2.1.1 จุดมุงหมายในการลงทุน 
                   จุดมุงหมายหลักของผูลงทุนคือ เพื่อใหไดอัตราผลตอบแทนสูงสุด ณ ระดับความเสี่ยง
หนึ่ง หรือเพื่อลดความเสี่ยงใหต่ําที่สุด ณ ระดับอัตราผลตอบแทนหนึ่ง ทั้งนี้ถือกันวา ผูลงทุนเปนผู
ที่ไมชอบความเสี่ยง (Risk averse) ถาหากการลงทุนใดมีความเสี่ยงสูงผูลงทุนยอมตองการ
ผลตอบแทนสูงเพื่อชดเชยความเสี่ยงที่จะเกิดขึ้น หากการลงทุนใดมีความเสี่ยงนอยแมอัตรา
ผลตอบแทนไมมากนัก ผูลงทุนก็จะยอมรับได จากจุดมุงหมายหลักของการลงทุนดังกลาว อาจ
แยกแยะเปนรายละเอียดของวัตถุประสงคของการลงทุนดังนี้ (จิรัตน สังขแกว, 2542) 
                     - เงินตนหรือเงินลงทุนจะตองปลอดภัยไมสูญหาย 
      - เงินตนหรือเงินลงทุนควรมีคาเพิ่มขึ้น ไมลดคาลงเนื่องจากภาวะเงินเฟอ 
      - ตราสารที่ลงทุนนั้นควรซื้อขาย หรือเปนที่ตองการของตลาด (Marketability) 
      - สามารถเปลี่ยนตราสารที่ลงทุนเปนเงินสดไดในเวลาที่รวดเร็วโดยไมมีขาดทุนหรือมี
สภาพคลอง (Liquidity) 
      - รายไดจากการลงทุนควรมีความสม่ําเสมอ 
      - มีผลประโยชนทางดานภาษีอันเนื่องมาจากการลงทุน 
      - ควรมีการกระจายการลงทุนเพื่อลดความเสี่ยง 
      วัตถุประสงคการลงทุนจะเปนไปในรูปใดขึ้นอยูกับวาผูลงทุนเปนใคร หรือเปนสถาบัน
ใดผูลงทุนมีอายุ สถานภาพการสมรส  นิสัย  ยอมทําใหวัตถุประสงคในการลงทุนแตกตางกัน โดย
ส่ิงที่สําคัญในดานการตัดสินใจในการลงทุนคือ ผลตอบแทนที่ไดรับ ความเสี่ยงในการลงทุน และ
ระยะเวลาในการลงทุน ดังนี้ 



 

11 

                    ผลตอบแทน ผูลงทุนไดลงทุนในทรัพยสินทางการเงิน หรือการลงทุนในรูปแบบอื่นๆ 
ดวยหวังวามูลคาของเงินลงทุนจะสูงขึ้น และอาจไดรับกระแสเงินสดระหวางงวดจากการลงทุน 
โดยผลตอบแทนรวมทั้งสองรูปแบบนี้ควรคุมกับอัตราเงินเฟอและความเสี่ยงจากการลงทุน ในการ
วิเคราะหการลงทุนจะถือวา ผูลงทุนไมอ่ิมในผลตอบแทน (Non Satiation) กลาวคือ ณ ระดับความ
เสี่ยงที่เทากันยิ่งอัตราผลตอบแทนสูงผูลงทุนจะยิ่งพอใจ นอกจากนั้นผูลงทุนควรแยกแยะระหวาง
อัตราผลตอบแทนที่คาดไวกับอัตราผลตอบแทนที่ไดรับจริง ผูลงทุนตองการลงทุนเพื่อหวังจะไดรับ
ผลตอบแทนซึ่งจะเกิดขึ้นในอนาคต แตเมื่อเวลานั้นมาถึงผูลงทุนอาจไดรับผลตอบแทนจริงตรง
ตามที่คาดไว อาจนอยหรือมากกวาที่คาดไวก็ได นั้นคือผูลงทุนตองตระหนักถึงความเสี่ยงซึ่งจะตอง
เกี่ยวของกับการลงทุนเสมอ 
                    ความเสี่ยงในการลงทุน เนื่องจากผลตอบแทนจากการลงทุนที่ไดรับจริง จะเกิดขึ้นใน
อนาคต ซ่ึงอาจมเปนไปตามที่นักลงทุนคาดหวังไว การลงทุนที่อัตราผลตอบแทนที่ไดรับจริงไมตรง
กับอัตราผลตอบแทนที่คาดหวังไว เราเรียกวา ความเสี่ยงในการลงทุน โดยสาเหตุที่ทําใหเกิดความ
เสี่ยงอาจมีหลายสาเหตุ ทั้งสาเหตุจากสภาวะแวดลอมทางเศรษฐกิจ การเมือง สังคม อุตสาหกรรม 
และสาเหตุจากปจจัยภายในกิจการ เนื่องจากผูลงทุนไมชอบความเสี่ยง คือ หากการลงทุนมีความ
เสี่ยงที่ผูลงทุนตองเผชิญมากขึ้น ผูลงทุนยอมตองการอัตราผลตอบแทนที่สูงขึ้นเพื่อชดเชยความ
เสี่ยง ผูลงทุนขางคนอาจเลือกการลงทุนที่ใหผลตอบแทนในระดับสูงโดยยอมรับกับความเสี่ยงใน
ความเสี่ยงที่เกิดขึ้น ในขณะที่ผูลงทุนบางคนอาจเลือกการลงทุนที่มีความเสี่ยงต่ําและพอใจในระดับ
อัตราผลตอบแทนคอนขางต่ํา ทั้งนี้เพราะผูลงทุนแตละคนมีระดับความกลัวความเสี่ยงที่ไมเทากัน 
              ระยะเวลาในการลงทุน ชวงระยะเวลาการลงทุนทั้งในระยะสั้นและระยะยาว เปนปจจัย
สําคัญประการหนึ่ง ซ่ึงเปนตัวกําหนดการเลิกชนิดของตราสารทาจะลงทุน และมีสวนกําหนดระดับ
ความเสี่ยงและอัตราผลตอบแทนที่ผูลงทุนจะไดรับ 
 
        2.1.2 การวิเคราะหและการประเมินหลักทรัพยเพื่อการลงทุนในหลักทรัพย  
                  เปนการศึกษาและวิเคราะหจากขอมูลตางๆที่จะนํามาใชประเมินราคาหลักทรัพยลงทุน 
โดยเฉพาะอยางยิ่งการประเมินราคาหุนสามัญบริษัทตางๆที่อยูในตลาดหลักทรัพย ซ่ึงตามวิธีนี้
มูลคาหลักทรัพยถูกกําหนดจากมูลคาปจจุบันของเงินสดที่บริษัทคาดวาจะไดรับในอนาคต (กําไร) 
หรือเงินสดที่ผูถือหุนคาดวาจะไดรับในอนาคต (เงินสดปนผล) การประเมินมูลคาของหลักทรัพย 
โดยสามารถแยกเปน การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ วิเคราะหอุตสาหกรรม (เพชรี ขุมทรัพย, 2542: 
320-376) 
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                     การวิเคราะหเศรษฐกิจ เปนการวิเคราะหลักษณะสภาวะทางเศรษฐกิจและแนวโนม
สภาวะเศรษฐกิจในอนาคต เพื่อกําหนดประเภทสินทรัพยที่จะลงทุน เชน การลงทุนในหุนกู หุน
สามัญ หรือสินทรัพยอ่ืน นอกจากนี้การวิเคราะหสภาวะเศรษฐกิจทําใหผูลงทุนสามารถคาดการณ
เกี่ยวกับภาวการณทางการเงินของประเทศ และสภาวะตลาดหุน ตลอดจนอุตสาหกรรมที่นาลงทุน 
กลาวโดยสรุปผูลงทุนภาวะเศรษฐกิจเพื่อ 
                       1. พยากรณทิศทางการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 
                       2. เลือกอุตสาหกรรมที่คาดวาจะมีสวนรวมรับผลประโยชนอันเกิดจากการขยายตัว
ของเศรษฐกิจ 
                       3. ช้ีใหเห็นถึงบริษัทที่ควรลงทุน 
                      
                      การวิเคราะหสภาวะอุตสาหกรรม การเลือกอุตสาหกรรม ส่ิงที่สําคัญที่สุดจะตองระบุ
วา อุตสาหกรรมที่จะลงทุนอยูในชวงใดของวงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรม ซ่ึงแบงไดเปน 3 
ชวงคือ  
                      1) Pioneering stage เปนชวงที่เกิดการพัฒนาสินคาชนิดใหมๆ ลักษณะเบื้องตนของ
ชวงนี้คือการผลิตเพิ่มขึ้น ขณะเดียวกันความตองการในสินคาเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วดวย เปนเหตุจูงใจ
ใหบริษัทอื่นๆจํานวนมากเขามาขอสวนแบงการตลาด โดยเขามาทําการผลิตดวย ทําใหตลาดเกิด
การแขงขันอยางรุนแรง บริษัทที่เขามาเปนกลุมแรกเทานั้นที่จะไดกําไรกอนใหญ เมื่อภาวการณ
แขงขันเขมขนขึ้นราคาสินคาลดลงอยางรวดเร็ว ทําใหกําไรลดลง เปนเหตุบีบบังคับใหบริษัทที่ดอย
ประสิทธิภาพดอยคุณภาพกวาตองออกจากวงจร การดําเนินธุรกิจในชวงนี้ถือวามีความเสี่ยงสูงมาก
ทั้งนี้เพราะราคาสินคาขาดเสถียรภาพ ผูที่เขามาชวงหลังมักมองการลงทุนในลักษณะของโอกาสเก็ง
กําไรมากกวาความตั้งใจทีจะลงทุนอยางจริงจัง ดวยเหตุนี้ในตอนทายชวงนี้จึงเหลือบริษัทที่แกรง
จริงที่เปนผูนําเพียงไมกี่ราย 

          2) Expansion stage มีลักษณะสําคัญคือ ความตองการสินคาเพิ่มขึ้น แตอัตราการ
ขยายตัวกลับนอยกวาชวงที่ผานมาจึงทําใหปริมาณการผลิตและความตองการสินคาเขาสูดุลยภาพ 
ราคาสินคา ตัวสินคาและการผลิตมีเสถียรภาพมาก บริษัทใหญๆที่สามารถอยูได และผานพนจาก
ชวงที่แลวไมกี่บริษัทจะมาเก็บเกี่ยวผลประโยชนจากชวงนี้ นอกจากนี้ในชวงนี่จะเกิดการควบ
กิจการและซื้อกิจการเพื่อใหบริษัทเขมแข็งและขยายตัวไดรวดเร็ว ในชวงนี้ความตองการเงินลงทุน
ทั้งที่ที่มีอยูแลวและที่ตองการจัดหาเพิ่ม เพื่อมาเสริมฐานใหแข็งแกรงขึ้น จึงเปนจังหวะที่ดีมาก
สําหรับผูที่ลงทุนจะลงทุนในชวงนี้ 
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                      3) Stagnation stage เปนชวงสุดทายของวงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรมบาง
อุตสาหกรรมเกิดการชะงักตัวในการขยาย ขณะเดียวกันผลผลิตกลับลดลง เพราะเมื่ออุตสาหกรรม
ใหญมากขึ้นทําใหทรัพยากรขาดแคลน ตนทุนการผลิตจึงสูงขึ้น ตัวอยางอุตสาหกรรมที่อยูไดชวงนี้ 
ไดแก อุตสาหกรรมรถไฟที่เกี่ยวกับผูโดยสารและการขนสงเปนเพราะในชวงที่ผานมาเมื่อเกิดการ
ขยายตัว ทําใหแรงงานวัตถุดิบที่มีอยูอยางจํากัดเกิดการแยงกันทําใหตองจายตนทุนสูงเมื่อมาถึงชวง
นี้อุตสาหกรรมรถไฟมีบริการอยางอื่นมาทดแทนไดและผูโดยสารนิยมมากกวา คือ โดยสารดวย
รถยนตและเครื่องบิน เปนตน ทําใหความนิยมในการใชบริการรถไฟลดลง ขณะเดียวกันตนทุนสูง
เปนเหตุใหการขยายตัวของอุตสาหกรรมประเภทนี้หยุดชะงัก ผูลงทุนเองเกิดความระแวงวาอาจเกิด
การเปลี่ยนแปลงขึ้นกับอุตสาหกรรมประเภทนี้ เมื่อถึงจุดนี้ จะมีคําถามอยูคําถามหนึ่งวาเพราะเหตุ
ในชวง Stagnation stage การขยายตัวของอุตสาหกรรมจึงถดถอย สาเหตุใหญเนื่องมาจากความ
ตองการในสินคาประเภทนั้นลดลง ทั้งนี้เพราะมีสินคาอื่นเขามาทดแทนได ทําใหกําไรลดซึ่งเปนผล
มาจากตนทุนสู.ขึ้น ทั้งตนทุนดานวัตถุดิบและแรงงานสูงขึ้น การเปล่ียนแปลงรสนิยมของผูบริโภค 
การเปลี่ยนแปลงตัวบทกฎหมาย การปรับปรุงดานเทคนิคตางๆหรือการนําเครื่องจักรอัตโนมัติมาใช 
มีผลิตภัณฑใหมและดีกวาขึ้น มีการแขงขันจากสินคาตางประเทศ เปนตน 
                      ชวงการลงทุนที่เหมาะคือชวง Expansion stage จากวงจรขยายตัวหรือวงจรชีวิตของ
อุตสาหกรรมไดใชสัจธรรมอยางหนึ่งวา ไมมีใครอยูค้ําฟา เมื่อไปถึงจุดสูงสุดยอมจะตองกลับลงมา
จุดต่ําสุดในเวลาตอมา การลงทุนจึงตองมองไปขางหนา แบะจําเปนตองมีการพยากรณภาวะ
อุตสาหกรรมอยูเสมอ 
 

       การวิเคราะหบริษัท เปนการวิเคราะหบริษัทที่ทําการออกหลักทรัพยเพื่อนํามาลงทุนใน
กิจการของตน โดยแบงการวิเคราะหบริษัทเปน 2 ลักษณะ คือ การวิเคราะหเชิงปริมาณกับการ
วิเคราะหเชิงคุณภาพ เพื่อดูคุณภาพของหลักทรัพยที่จะทําการลงทุน พรอมทั้งเปนการประเมินความ
เสี่ยงในการลงทุนอีดวย โดยจะทําการวิเคราะหปจจัยตางๆดังนี้ 
                       1) โครงสรางการลงทุนของบริษัทวาลงทุนในหลักทรัพยประเภทใดเปนพิเศษ 
                       2) โครงสรางทางการเงิน เปนการดูวาเงินที่ลงทุนทั้งกอนนั้น ไดมาจากแหลงใดและ
เปนสัดสวนเทาไร ทั้งนี้เพื่อเปนการประเมินความเสี่ยงทางดานกานลงทุนและการจัดหาเงินทุน การ
พิจารณากําไรของบริษัทวาเปนกี่เปอรเซ็นตเมื่อเปรียบเทียบกับยอดขาย เปนการดูโครงสรางของงบ
กําไรขาดทุนซึ่งใชจะใชในการตรวจสอบ อัตราสวนกําไรตอยอดขายวาเปนที่นาพอใจหรือไม และ
ในแงการลงทุนในหุน ขอมูลที่มีความชัดเจนและ ชวยในการตัดสินใจในการลงทุนที่สําคัญไดแก 
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ราคาตลาดสูงสุด ต่ําสุด มูลคาตามบัญชี กําไรตามบัญชี โดยเฉพาะอยางยิ่ง ราคาตอกําไรตามบัญชี 
กับราคาตอมูลคาตามบัญชี ซ่ึงมีสวนในการชวยในการตัดสินใจวาควรซื้อหรือขายหุน 
 
                        แนวคิดในการตัดสินใจ ผูลงทุนควรกําหนดวัตถุประสงคไวกอนและพิจารณาเลือก
ลงทุนใหตรงกับจุดหมายที่วางไวทั้งนี้เนื่องจาก การลงทุนแตละประเภทยอมเหมาะสมกับบุคคลแต
ละคนและจุดมุงหมายในการลงทุนของผูลงทุนแตกตางกันไประหวางผูลงทุนแตละราย 

        ปจจัยที่กําหนดจุดประสงคของการลงทุนสวนบุคคลที่ควรนํามาพิจารณา 
                        1) ปจจัยสวนบุคคล สามารถแบงจุดมุงหมายตามลักษณะตางๆ ไดดังนี้ 

             1.1) อายุของผูลงทุน โดยผูลงทุนที่มีอายุนอยหรือมีอายุระหวาง 25 – 40 ป มักจะ
กลาเสี่ยง และสนใจในการลงทุนในหลักทรัพยที่กอใหเกิดผลตอบแทนอยางสูง แตผูลงทุนที่มีอายุ
ระหวาง 40 – 50 ปอาจสนใจในการลงทุนในหลักทรัพยที่ใหรายไดประจํา และแนนอน 
                            1.2) การมีครอบครัวและความรับผิดชอบที่มีตอครอบครัว โดยถาผูลงทุนที่มี
ครอบครัวแลวจะมีความจําเปนที่จะทําการลงทุนในหลักทรัพยที่มีความมั่นคงเพื่อสรางรายไดที่
แนนอนใหกับครอบครัว ซ่ึงจะตรงกันขามกับผูลงทุนที่ไมสถานภาพโสด 

             1.3) สุขภาพของผูลงทุน ปญหาทางดานสุขภาพของผูลงทุนยอมมีผลกระทบตอ
การกําหนดนโยบายการลงทุน ผูลงทุนที่มีสุขภาพไมสมบูรณจะมีความตองการรายไดที่แนนอน
เพื่อมาดุแลสุขภาพของตน 

             1.4) ความสมัครใจในการลงทุน ผูลงทุนบางรายอาจมีความตองการลงทุนในกลุม
หลักทรัพยที่มีความเสี่ยง ซ่ึงความเสี่ยงจากการลงทุนนี้อาจมีหลายลักษณะ ดังนั้นผูลงทุนใน
ลักษณะนี้ไดเตรียมตัวเตรียมใจที่จะเผชิญกับความเสี่ยงที่เกิดขึ้นในอนาคต 

           2) ปจจัยทางดานการเงิน สามารถแบงจุดมุงหมายตามลักษณะตางๆ ไดดังนี้ 
                2.1) ความปลอดภัยของเงินลงทุน นอกจากจะหมายถึงการรักษาเงินลงทุน

เร่ิมแรกใหคงไวแลว ยังมีความหมายถึงการปองกันความเสี่ยงซึ่งเกิดจากภาวะเงินเฟอ 
                2.2) เสถียรภาพของรายได ผูลงทุนมักจะลงทุนในหลักทรัพยที่ใหรายไดมั่นคง 
                2.3) ความงอกเงยของเงินลงทุน ผูลงทุนมักมีการตั้งจุดหมายในการลงทุนไววา 

จะพยายามจัดการใหเงินลงทุนของตนเพิ่มขึ้น โดยไมไดหมายความวาความงอกเงยของเงินทุนที่
เกิดขึ้นจากการลงทุนในหุนของบริษัทที่กําลังขยายตัวข้ึนเพียงอยางเดียว 

                2.4) ความคลองตัวในการซื้อขาย หมายถึงหลักทรัพยที่สามรถซื้อขายไดอยาง
สะดวกและรวดเร็ว โดยขึ้นอยูกับราคาของหลักทรัพย ขนาดของตลาดหลักทรัพยที่หุนนั้นจด
ทะเบียน เปนตน 
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                2.5) สภาพคลองของหลักทรัพย  เมื่อหลักทรัพยที่ลงทุนมีสภาพคลองสูง 
ความสามารถในการหากําไรยอมลดลง  

                2.6) การกระจายการลงทุน วัตถุประสงคก็คือตองการกระจายความเสี่ยงและการ
กระจายความเสี่ยงลงทุนในหลักทรัพยสามารถทําได 4 วิธี คือ 

                       2.6.1) ลงทุนผสมระหวางหลักทรัพยที่มีหลักประกันในเงินลงทุน และมี
รายไดจากการลงทุนแนนอนกับหลักทรัพยที่มีรายไดและราคาเปลี่ยนแปลงขึ้นลงตามภาวะธุรกิจ 

                       2.6.2) ลงทุนในหลักทรัพยหลายๆอยางปนกันไป 
                       2.6.3) ลงทุนในหลักทรัพยของธุรกิจที่มีความแตกตางทางภูมิศาสตร เพื่อ

ความลดเสี่ยงเรื่องน้ําทวมหรือภัยธรรมชาติ เปนตน 
                       2.6.4) ลงทุนในหลักทรัพยธุรกิจที่มีลักษณะการผลิตที่ตางกันแบบ Vertical 

หรือ Horizontal ถาเปนแบบ Vertical หมายถึงการลงทุนในธุรกิจตางๆ ตั้งแตวัตถุดิบไปจน
สําเร็จรูป ถาเปน Horizontal เปนการลงทุนในกิจการที่ประกอบการธุรกิจในลักษณะเดียวกัน 

 
        2.1.3 อิทธิพลของปจจัยทางเศรษฐกิจตอกิจการและตลาดหลักทรัพย 
                  ในจากการศึกษาวิจัยผลการดําเนินงานของกิจการ พบวา ภาวะเศรษฐกิจมีอิทธิพลใน
ระดับสูงตอผลประกอบการของธุรกิจ โดยจากการศึกษาของ Brown และ Ball แสดงใหเห็นวา
ประมาณรอยละ 30-40 ของความผันแปรของกําไรรายปของกิจการ สามารถอธิบายไดดวยอิทธิพล
ของสภาวะเศรษฐกิจ การเปลี่ยนแปลงสภาวะอุตสาหกรรมสงผลตอการเปลี่ยนแปลงของกําไรของ
กิจการประมาณรอยละ 10-15 ความผันแปรที่เหลือราวครึ่งหนึ่งเปนผลจากความผันแปรของปจจัย
ภายในกิจการเอง ในทํานองเดียวกันการศึกษาในแงตลาดหลักทรัพยโดยสวนรวม บงชี้วาการ
เคลื่อนไหวของตลาดหลักทรัพย เปนผลจากผลตอบแทนของหุนรายตัวอยูราวหนึ่งในสามถึงสอง
ในสาม ปจจัยดานอุตสาหกรรมสงผลตอการเคลื่อนไหวของตลาดราวรอยละ 10 (จิรัตน สังขแกว, 
2540) 

     นอกจากความสามารถในการหากําไรของกิจการจะเปนปจจัยสําคัญที่เปนตัวกําหนด
ราคาหลักทรัพย แตปจจัยสําคัญที่สงผลตอความสามารถในการหากําไรไดแกภาวะเศรษฐกิจ 
ในชวงภาวะเศรษฐกิจตกต่ํา การลงทุน การจางงาน การใชจายทั้งภาครัฐและภาคเอกชนตางลดลง 
ทําใหผลิตภัณฑมวลรวมลดลงสงผลใหยอดขายและกําไรของกิจการลง ในยามที่เศรษฐกิจตกต่ํา
กิจการตางดําเนินงานในระดับต่ํากวากําลังความสามารถของเครื่องจักร กิจการตางๆจะลดจํานวน
คนงานลง ลดการสั่งซื้อวัตถุดิบ และชะลอหรือระงับคาใชจายในการขยายหรือปรับปรุงกิจการ แต
ทางดานเครื่องจักรหรือโรงงานซึ่งเปนสินทรัพยถาวรนั้น กิจการจะไมลดขนาดลงโดยการขายไป
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ในทันที หากแตผลิตไมเต็มกําลังการผลิตดังไดกลาวแลว เมื่อผลผลิตลดลงในขณะที่คาใชจายคงที่
ไมลดลงทําใหกําไรของกิจการลดลง ผูลงทุนจึงคาดวาจะไดรับผลกระแสเงินสดรับจากการลงทุน
นอยลง และเห็นวาการลงทุนมีความเสี่ยงสูงขึ้น การตกต่ําของภาวะเศรษฐกิจจึงสงผลใหการ
ดําเนินงานของกิจการและราคาหุนตกต่ําลง 
                   ในทางตรงกันขาม ในชวงภาวะเศรษฐกิจเจริญรุงเรือง ธุรกิจตางๆจะลงทุนเพิ่มขึ้น ผลิต
เต็มหรือเกือบเต็มกําลังของเครื่องจักร การจางงานมีมากขึ้น รายไดประชาชาติสูงขึ้น สงผลตอ
ยอดขายและกําไรของกิจการสูงขึ้น ผูลงทุนคาดการกระแสเงินสดรับจากการลงทุนวาจะมีมากขึ้น
ทําใหราคาหุนสูงขึ้น 

     ความเชื่อมโยงระหวางนโยบายทางเศรษฐกิจและตัวแปรตางๆ ทางเศรษฐกิจกับราคา
หุน นโยบายดานการคลัง(ทั้งนโยบายดานภาษีอากรและนโยบายงบประมาณรายจายของภาครัฐ) 
และนโยบายการเงิน รวมทั้งผลผลิตมวลรวม ตางสงผลตอตัวแปรทางเศรษฐกิจที่สําคัญ 3 ตัวแปร 
คือ 
                     1) การเปลี่ยนแปลงในการใชจายมวลรวม 
                     2) การเปลี่ยนแปลงในระดับราคา 
                     3) การเปลี่ยนแปลงในปริมาณเงินที่แทจริง 
                     การเปลี่ยนแปลงในตัวแปรเหลานี้ จะสงผลตอกําไรของบริษัทและอัตราดอกเบี้ย และ
ทั้งกําไรของบริษัทและอัตราดอกเบี้ย จะสงผลตอความคาดหมายในกระแสเงินสดที่ผูลงทุนจะ
ไดรับและความเสี่ยงที่คาดไวจากการลงทุนในหุนของบริษัท และสงผลตออัตราผลตอบแทนขั้นต่ํา
ที่ผูลงทุนตองการ อันจะสงผลตอราคาหุนในที่สุด จะเห็นไดวาปจจัยกําหนดราคาหุนมีทั้งปจจัยจาก
ภาคการผลิต (real sector) และภาคการเงิน (financial sector) นอกจากนี้ จิรัตน สังขแกว และอัญญา 
ขันธวิทย ไดศึกษาปจจัยทางเศรษฐกิจที่เปนตัวกําหนดราคาหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
โดยใชขอมูลรายเดือนของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงเดือนมกราคม 
2529 ถึงเดือน ธันวาคม 2534 พบวาปจจัยที่สงผลตอราคาหุนในทิศทางเดียวกันไดแก เงินปนผลจาย 
ตลาดหุนโลก อัตราดอกเบี้ยในสหรัฐอเมริกา อัตราดอกเบี้ยในญี่ปุน อัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงิน
บาทและดอลลารสหรัฐ ปริมาณเงิน term of trade ปริมาณเงินฝากกับธนาคารพาณิชย และระดับ
การลงทุนภาคเอกชน สวนปจจัยที่มีผลตอราคาหุนในทิศทางตรงกันขามไดแก ระดับราคาสินคา
ผูบริโภค และอัตราดอกเบี้ยในประเทศ 
 
 
 



 

17 

      2.1.4 จุดมุงหมายในการวิเคราะหหลักทรัพย 
                 แนวความคิดการวิเคราะหหลักทรัพย ที่ใชเปนเครื่องมือชวยในการตัดสินใจซื้อขาย
หลักทรัพย มีอยูสองแนวคิด แนวคิดแรกจะเปนการวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน (Fundamental Analysis) 
และการวิเคราะหทางเทคนิค (Technical Analysis) สวนอีกแนวคิดหนึ่งเปนแนวความคิดที่ชวยให
เขาถึงพฤติกรรมราคาหลักทรัพยในแตละตลาด ไดแก แนวความคิดตลาดมีประสิทธิภาพ (Efficient 
Hypothesis) (จิรัตน สังขแกว, 2542) 

      
                การวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน 

การวิเคราะหหลักทรัพยตามแนวความคิดนี้ พยายามหามูลคาหลักทรัพยที่เหมาะสมที่ผู
ลงทุนควรจะจายเงินลงทุนหรือที่เรียกวา มูลคาที่แทจริง (Intrinsic value) หรือมูลคาตามทฤษฎี 
(Theoretical value) เพื่อนําไปเปรียบเทียบกับราคาหลักทรัพยที่ซ้ือขายในตลาดหรือ ราคาตลาด 
(Market price) เพื่อหาหลักทรัพยที่มีราคาที่ไมเหมาะสม ถาราคาตลาดต่ํากวามูลคาที่แทจริง (Under 
price) ผูลงทุนจะติดสินใจซื้อ ถาราคาตลาดสูงกวามูลคาที่แทจริง (Over price) ผูลงทุนจะตัดสินใจ
ไมซ้ือขายหลักทรัพย 
               มูลคาที่แทจริงของหลักทรัพย อาจคํานวณไดจากมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรับจาก
การลงทุนซื้อหลักทรัพย ในกรณีของหุนสามัญ หากคาดการณวากิจการจะดําเนินตอไปโดยไมมีที่
ส้ินสุด นั่นหมายถึงผูลงทุนจะไดรับเงินปนผลไปโดยตลอด หรือหากสมมติวามีการลงทุนใน
ระยะเวลาหนึ่งแลวขายหุนสามัญไป ผูลงทุนจะไดรับเงินปนผลและราคาหุนที่ขายเมื่อส้ินสุด
ระยะเวลาลงทุน ในกรณีของตราสารหนี้ผูลงทุนหรือผูใหกูจะไดรับดอกเบี้ยและราคาไถถอนคืน
ตราสารหนี้นั้นเมื่อส้ินสุดระยะเวลาลงทุน จะเห็นไดวามูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยตามแนวคิด
มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดจะขึ้นอยูกับตัวแปรที่สําคัญ คือ กระแสเงินสดที่ผูลงทุนจะไดรับ 
ตลอดระยะเวลาการลงทุน และอัตราคิดลด (Capitalization rate) ที่ใชเพื่อคํานวณหาคาของกระแส
เงินสดรับใหเปนมูลคาปจจุบันซึ่งตามหลักการแลวคือ อัตราผลตอบแทนขั้นต่ําที่ผูลงทุนตองการ
นั่นเอง โดยตัวแปรดังกลาวมีปจจัยตางๆเปนตัวกําหนดคา ทั้งปจจัยภายในและภายนอกบริษัท เชน 
แนวโนมผลกําไรของบริษัท แนวโนมภาวะอุตสาหกรรม ดังนั้นการวิเคราะหมูลคาที่แทจริงของ
หลักทรัพย จึงตองวิดเคราะหปจจัยพื้นฐาน ซ่ึงไดแก ภาวะเศรษฐกิจ การเมือง ภาวะอุตสาหกรรม 
และการวิเคราะหบริษัท และจึงพยากรณกระแสเงินสดที่ผูลงทุนจะไดรับ และกําหนดคาอัตราคดิลด
ที่เหมาะสมกับความเสี่ยงจากการลงทุน 
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  การวิเคราะหทางเทคนิค 
  การวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิค เปนการวิเคราะหหลักทรัพยโดยการศึกษารูปแบบ

ราคาและปริมาณการซื้อขายหุนในอดีต โดยใชแผนภูมิแบบตางๆชวยในการวิเคราะห ทั้งนี้
นักวิเคราะหเชื่อวา ราคาหุนจะเคลื่อนไหว หากสามารถศึกษาไดรูปแบบนั้นจะมีการเปลี่ยน
แนวโนมไปในทศิทางใด ก็จะสามารถหาสัญญาณซื้อและขายหลักทรัพยได 

 
       2.1.5 ทฤษฎีการกระจายการลงทุน  

 ในการกระจายการลงทุนในหลักทรัพยตางๆ เชน การลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล หุนสามัญ 
หุนกู หุนบุริมสิทธิ์ เปนตน จะมีหลักการสําคัญในการลงทุนคือไมควรทุมเงินลงทุนในหลักทรัพย
ชนิดใด หรือธุรกิจใดโดยเฉพาะ ทั้งหมด แตก็ไดรับขอโตแยง วาผูลงทุนควรเอาเงินไปลงทุนใน
หลักทรัพยที่ดีมากเพียงชนิดเดียว ก็เปนการลงทุนที่ดีได เชนนักลงทุนอาจจะลงทุนในหุนสามัญ
ของบริษัทที่เขามีการติดตอ และรูจักกับเจาหนาทีบริหารระดับสูงของบริษัทเปนอยางดี แตการ
ลงทุนเชนนี้มีโอกาสผิดพลาดมากมาย การใชหลักการกระจายการลงทุนจึงเปนหลักเกณฑที่ดี เปน
การลดความเสี่ยงจากการลงทุน ซ่ึงการลดความเสี่ยงดังกลาวนี้มีลักษณะคลายกันการประกันภัย แต
เปนการประกันภัยโดยไมตองเสียคาใชจายหรือเบี้ยประกันแตอยางใดเลย 
(อํานวย ลียาทพิยกุล, 2521: 50 – 51) 

 
        2.1.6 ทฤษฎีกลุมหลักทรัพยของ Markowitz 

   อํานวย ลียาทิพยกุล (2521) กลาววา Markowitz ถือวาเปนบิดาแหงทฤษฎีกลุมหลักทรัพย
สมัยใหม ทังนี้ Markowitz ไดสังเกตวาผูลงทุนพยายามที่จะลดความเสี่ยงโดยการกระจายการลงทุน 
แตพบวาการลงทุนในหลักทรัพยหลายๆประเภทอาจมิใชชวยลดความเสี่ยงหรือความแปรปรวน
ของอัตราผลตอบแทนของกลุมหลักทรัพยเลย หากอัตราผลตอบแทนของกลุมหลักทรัพยแตละชนดิ
นั้นเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันอยูตลอดเวลา ตามแนวความคิดการสรางกลุมหลักทรัพยของ 
Markowitz อยูภายใตขอสมมตฐานอันเกี่ยวกับพฤติกรรมของผูลงทุน ดังตอไปนี้ 

   1) การตัดสินใจลงทุนในแตละทางเลือกของผูลงทุน จะพิจารณาจากการกระจายของ
โอกาสที่จะเกิดอัตราผลตอบแทนตลอดชวงเวลาที่ลงทุนถือหลักทรัพยนั้นๆ 

   2) ผูลงทุนจะพยายามทําใหอรรถประโยชนที่ไดรับสูงที่สุดและจะยังคงอยูเสน
อรรถประโยชนซ่ึงแสดงถึงอรรถประโยชนสวนเพิ่มในอัตราที่ลดลงตลอดชวงการลงทุน 

   3) ผูลงทุนแตละคนจะประมาณความเสี่ยงในการลงทุน บนพื้นฐานของความแปรปรวน
ของอัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับ 
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      4) การตัดสินใจของผูลงทุนขึ้นอยูกับอัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับ และความ
เสี่ยงเทานั้น 

       5) ภายใตความเสี่ยงระดับหนึ่ง ผูลงทุนจะเลือกการลงทุนที่ใหอัตราผลตอบแทนสูงสุด 
ในทํานองเดียวกันภายใตอัตราผลตอบแทนระดับหนึ่งผูลงทุนจะเลือกการลงทุนที่มีความเสี่ยงต่ํา
ที่สุด 
 
2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

   ธนกิจ กิจวานิชขจร (2538) ไดศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุน
ตางจังหวัด กรณีศึกษาเฉพาะการลงทุนในจงัหวัดสระบุรี โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงปจจัยที่มี
ผลตอการตัดสินใจการลงทนุในหลักทรัพย ลักษณะการลงทุน และความสัมพันธของปจจัยสวน
บุคคลกับการถือครองหลักทรัพย ซ่ึงไดทาํการศึกษากลุมตัวอยางคือนกัลงทุนในจังหวัดสระบุรี โดย
ทําการเก็บแบบสอบถามสุมตัวอยาง และมสีถิติที่ใชในการศึกษาเปนสถิติเชิงพรรณนา ความถี่ รอย
ละ และคาเฉลีย่ ในการวิเคราะหขอมูล จากผลการศึกษาพบวา นกัลงทุนสวนใหญมปีจจัยพืน้ฐาน
ในการพจิารณาการซื้อขายหลักทรัพยคือ อัตราดอกเบี้ย ภาษี และเงนิปนผล 
 
       พึงพิศ แกวเพ็ชร  (2539) ไดทําการศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการเลือกในหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาปจจัยที่
มีอิทธิพลตอการเลือกลงทุนในหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนจงัหวดั
เชียงใหม  ซ่ึงทําการเก็บตัวอยางจากนักลงทุนที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยในสํานักงานตัวแทนใน
จังหวัดเชียงใหม 19 บริษัท บริษัทละ 10 ราย มีเครื่องมือที่ใชคือแบบสอบถาม ซ่ึงแบงเปน 3 สวน 
และทําการวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติเชิงพรรณนาเขามาอธิบาย ปจจัยที่นักลงทุนใชในตัดสินใจ
การเลือกซื้อหลักทรัพยนั้นๆ  จากการศึกษาพบวาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุนนั้นจะ
วิเคราะหตามทฤษฎีการวิเคราะหหลักทรัพยโดยแบงปจจัยหลักที่นักลงทุนในประกอบการพิจารณา
เปน 2 ปจจัยคือ ปจจัยพื้นฐาน ซ่ึงครอบคลุมไปถึงการวิเคราะหแนวโนมทางเศรษฐกิจและตลาดหุน 
การวิเคราะหขอมูลการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพยในอดีต  ซึ่งถูกนําเสนอในรูปกราฟหรือภาพ 
โดยทฤษฎีที่นํามาใชอางอิงหลายทฤษฎีดวยกันรวมเรียกวาปจจัยทางดานเทคนิค ปจจัยดานพื้นฐาน
นักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมใหความสําคัญกับการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจของประเทศและสภาวะ
ตลาดหุนมากที่สุด ปจจัยทางดานเทคนิคและการวิเคราะหแนวโนมความเปนไปของราคา
หลักทรัพยเพื่อทําการตัดสินใจ สวนปจจัยอ่ืนๆคือ ขอมูลขาวสารหรือคําแนะนําจากโบรกเกอร 
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       เพียงใจ สุยะดุก (2543) ไดทําการศึกษาพฤติกรรมของนักลงทุนในการเลือกโบรกเกอรและการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ หองคาจังหวัดเชียงใหม ซ่ึงมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษา
ปจจัยที่นักลงทุนใชในการตัดสินใจเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพยและเลือกโบรกเกอร รวมทั้ง
พฤติกรรมในการซื้อขายหลักทรัพยของนักลงทุนโดยทําการเก็บแบบสอบถามและสัมภาษณนัก
ลงทุนตามหองคาหลักทรัพยในจังหวัดเชียงใหม และใชสถิติเชิงพรรณนาไดแก ความถี่ อัตรารอย
ละ และคาเฉลี่ยมาใชในการวิเคราะหขอมูลที่ไดจากการเก็บแบบสอบถามจากนักลงทุน จาก
การศึกษาพบวามีปจจัยสําคัญที่เปนเหตุผลที่นักลงทุนสวนใหญเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย เพือ่
ตองการทํากําไรจากการซื้อขายหลักทรัพย และพิจารณาขอมูลขาวสารของโบรกเกอร เปนสําคัญ
กอนที่จะเปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยกับโบรกเกอร สําหรับการวิเคราะหเพื่อตัดสินใจลงทุนของนัก
ลงทุนจะอาศัยปจจัยหลักในการพิจารณา คือ ฐานะทางการเงินของหลักทรัพยเปนหลักสําคัญที่สุด 
รองลงมาคือความมั่นคงทางการเมืองและภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศที่นักลงทุนใหน้ําหนัก
เทากับผลประกอบการของหลักทรัพย โดยกลุมหลักทรัพยที่นักลงทุนใหความสนใจที่จะลงทุนคือ 
หลักทรัพยในกลุมสื่อสาร กลุมธนาคาร กลุมพลังงานและกลุมสถาบันการเงินตามลําดับ ซ่ึงนัก
ลงทุนที่มีรายไดต่ํามีแนวโนมที่จะถือครองหลักทรัพยในระยะเวลาที่ส้ันกวานักลงทุนที่มีรายไดสูง 
นอกจากนี้นักลงทุนที่มีรายไดสูงจะมีแนวโนมที่จะกระจายการลงทุนในหลักทรัพยหลายกลุมและ
จะถือครองหลักทรัพยหลายตัวมากขึ้น นักลงทุนทั่วไปมีผลการดําเนินงานจากการลงทุนใน
หลักทรัพยทั้งมีกําไรและขาดทุนในสัดสวนที่ใกลเคียงกันนักลงทุนที่มีมีระดับการศึกษาและระดับ
รายไดสูงมีโอกาสจะไดผลจากการลงทุนในหลักทรัพยมากยิ่งขึ้น 

 
       อัมพวัน นันทขวาง (2545) ไดทําการศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยของนักลงทุนรายยอยในจังหวัดเชียงใหม ไดกําหนดวัตถุประสงคคือเพื่อศึกษา
ปจจัยที่มีอิทธิพลตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของนักลงทุนรายยอย ณ หองคา
หลักทรัพยในจังหวัดเชียงใหม ซ่ึงไดทําการกําหนดกลุมประชากรคือลูกคาที่ทําการเปดบัญชี
ประเภทเงินสดกับบริษัทเงินทุนหลักทรัพยในจังหวัดเชียงใหม แลวทําการออกแบบสอบถามโดย
แบงออกเปน 3 สวนคือ สวนที่ 1 เปนขอมูลทั่วไปของนักลงทุน สวนที่ 2 เปนปจจัยที่มีอิทธิพลตอ
การตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย สวนที่ 3 เปนลักษณะการลงทุนของนักลงทุน โดยมีเครื่องมือที่ใช
ในการวิเคราะหขอมูลคือสถิติเชิงพรรณนา นอกจากนี้ยังไดทําการเรียงลําดับความสําคัญของปจจัย
ที่มีอิทธิพลตอการลงทุนของนักลงทุนรายยอย และคาความสัมพันธของตัวแปรวิเคราะหเชิงอนุมาน
โดยการหาคาไคสแควร ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.5 จากการศึกษาพบวาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการ
ตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยของนักลงทุนรายยอยโดยเรียงลําดับความสําคัญจากมากไปนอยไดดังนี้ 
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อันดับที่ 1 อัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ อันดับที่ 2 ผลการดําเนินการของบริษัท รองลงมาเปน 
ฐานะทางการเงินของบริษัท และการวิเคราะหผลประกอบการของบริษัท 

 
       พันเดช หลิมศิวิไล (2547) ไดทําการศึกษาพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนในจังหวัด
เชียงใหมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงไดกําหนดวัตถุประสงคดังนี้คือ เพื่อศึกษาถึง
พฤติกรรมในการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมและศึกษาถึงปญหา
การลงทุนในหลักทรัพยของนักลงทุน โดยทําการออกแบบสอบถามและสัมภาษณกลุมตัวอยางที่ได
ทําการสุมตัวอยางซึ่งเปนนักลงทุนที่เปนสมาชิกหองคาหลักทรัพยในจังหวัดเชียงใหม ซ่ึงไดทําการ
แบงแบบสอบถามออกเปน 4 สวน จากการศึกษาพบวานักลงทุนสวนใหญมีอายุระหวาง 20- 29 ป 
แตมีประสบการณในการลงทุนในหลักทรัพยนอยกวา 1 ป โดยพฤติกรรมในการลงทุนเพื่อการเก็ง
กําไรและเงินปนผล และจะลงทุนในหลักทรัพยที่มีความเสี่ยงสูงและมีผลตอบแทนที่สูง โดยปจจัย
ที่มีความสําคัญในการตัดสินใจในการลงทุนในหลักทรัพย ซ่ึงแบงเปน 2 ปจจัยคือ โดยปจจัยแรกคือ
ปจจัยพื้นฐานไดแก กําไรจากหลักทรัพย เงินปนผล ความเสี่ยงของหลักทรัพย รองลงมาเปน ผลการ
ดําเนินงานของบริษัท และประเภทของธุรกิจ สวนปจจัยที่สองคือปจจัยภายนอกไดแก ภาวะ
เศรษฐกิจภายในประเทศ อัตราดอกเบี้ยในทองตลาด สภาวะความมั่นคงทางการเมือง รองลงมาเปน 
การรับรูขอมูลขาวสาร ผลประโยชนทางภาษี นโยบายและมาตรการในการสงเสริมการลงทุนของ
ภาครัฐ นอกจากนี้ยังไดพบปญหาการลงทุนในหลักทรัพยของนักลงทุนคือปญหาเกี่ยวกับ
ประสิทธิภาพการรับรูขอมูลขาวสารในตัวหลักทรัพยของธุรกิจ รองลงมาเปนปญหาเกี่ยวกับความรู
ความเขาใจในการลงทุน และปญหาสภาวะทางการเมืองตามลําดับ 
 
        วัชรินทร  เบาคํา(2550) ไดทําการศึกษาเกี่ยวกับปจจัยที่มีผลตอการเลือกใชบริการบริษัท
หลักทรัพยของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม โดยมีวัตถุประสงคในการศึกษาคือ เพื่อศึกษา
พฤติกรรมของนักลงทุนที่มาใชบริการดานหลักทรัพยของบริษัทหลักทรัพยในจังหวดัเชียงใหม เพือ่
ศึกษาปจจัยที่ผลกระทบตอการตัดสินใจเลือกใชบริการบริษัทหลักทรัพยของนักลงทุนในจังหวัด
เชียงใหม และเพื่อศึกษาปญหาและอุปสรรคดานบริการตางๆที่มีผลตอการใชบริการบริษัท
หลักทรัพยของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม ซ่ึงกลุมตัวอยางที่ทําการศึกษาคือนักลงทุนในจังหวัด
เชียงใหมที่ใชบริการบริษัทหลักทรัพยทั้ง 16 บริษัท ที่อยูในจังหวัดเชียงใหม จํานวน 400 ตัวอยาง 
ทําการเก็บรวบรวมขอมูลโดยเก็บแบบสอบถาม และนําวิธีการทางสถิติมาใชในการวิเคราะหขอมูล
ไดแก รอยละ คาเฉลี่ย และใชคาสถิติ(F-test) จากผลการศึกษาพบวา พฤติกรรมที่มีผลตอการ
ตัดสินใจเลือกใชบริการบริษัทหลักทรัพยไดแก ประเภทบัญชีซ้ือขายหลักทรัพย ความถี่ในการซื้อ



 

22 

ขาย วิธีการสั่งคําสั่งซื้อขาย และประเภทการลงทุนปจจัยสวนบุคคลที่มีผลตอการตัดสินใจของนัก
ลงทุนในการเลือกใชบริการบริษัทหลักทรัพยไดแก อายุและประสบการณในการลงทุน และปจจัยที่
ทําใหนักลงทุนมาใชบริการมากที่สุดคือ การที่บริษัทมีเจาหนาที่การตลาดที่มีคุณภาพ มีบทวิเคราะห
ที่ถูกตองแมนยําและรวดเร็วทันเหตุการณ และนักลงทุนไดรับขอมูลขาวสารที่มีคุณภาพ ตามลําดับ 


