
 
บทท่ี 2 

ทฤษฎี แนวคดิ และวรรณกรรมที่เก่ียวของ 
 

การศึกษาปจจยัที่มีผลตอการตัดสินใจลงทนุในพนัธบัตรสถาบันบริหารกองทุน
พลังงาน (องคการมหาชน)  มีทฤษฎี แนวคิด และวรรณกรรมที่เกี่ยวของดังนี ้
 
2.1 ทฤษฎีและแนวคิด 

2.1.1 ทฤษฎีเร่ืองการจัดสรรเงินลงทุน คือกระบวนการพิจารณาในการลงทุนและ
ตัดสินใจวาจะกระจายความมั่งคั่งของผูลงทุนในสินทรัพยประเภทตางๆ เพื่อใหบรรลุเปาหมายของ
การลงทุน (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2548ก) 

การตองการลงทุนของบุคคลทั่วไปจะแตกตางกันตามชวงอายุ สถานภาพทาง
การเงิน การวางแผนชีวิต และความตองการใชเงิน ความสัมพันธระหวางความตองการลงทุนตาม
ชวงอายุ แบงออกเปน 4 ระยะ ไดแก 

1) ระยะสะสม  เปนระยะสําหรับคนทํางานวยัหนุมสาว พยายามที่จะสะสม
สินทรัพยเพื่อตอบสนองความตองการของตนเอง ผูลงทุนประเภทนี้จะยอมรับความเสี่ยงสูงเพื่อ
แลกกับผลตอบแทนที่เปนตวัเงินที่สูงกวาปกติ 

2) ระยะมัน่คง เปนระยะของคนวัยกลางคน มีรายไดสูงและไมมีภาระหนี้ หรือ
ใกลหมดภาระหนี้สิน บุคคลในระยะนี้จะเริ่มตนลงทุนอยางจริงจังโดยมีเปาหมายหลักเพื่อใชจาย
ยามเกษียณ และมุนเนนการลงทุนที่จะสามารถรักษาเงินตนไวมิใหสูญหาย 

3) ระยะการใชจาย เร่ิมตั้งแตบุคคลนั้นเกษยีณอายุจากการทํางาน รายไดลดลง 
หมดภาระในการทํางาน บุคคลในระยะนี้จะเริ่มใชจายเงนิที่ไดมากจากการลงทุนในอดีต การลงทุน
ของบุคคลในระยะนี้จะรับความเสี่ยงไดลดลง และตระหนักถึงความมั่นคงของการลงทุน ควบคูไป
กับการพยายามปกปองความเสี่ยงจากภาวะเงินเฟอที่จะทําใหคาของเงนิลดลง 

4) ระยะการอุทิศ เปนระยะที่บุคคลมีความมั่งคั่งพรอมกับอายเุพิ่มขึ้นมาก เมือ่
บุคคลนั้นแนใจวาเขามีเงนิสวนเกินจากคาใชจาย และเงนิสํารองยามฉุกเฉินอยางเพียงพอแลว กจ็ะ
แบงปนเงินสวนเกินแกลูกหลาน และการกุศล การลงทุนของคนในระยะนี้จะเนนการลงทุนที่มี
รายไดแนนอน มีความเสี่ยงนอย และผลตอบแทนตองเพียงพอสําหรบัใชจายตามความตองการของ
บุคคลนั้น 
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2.1.2 ทฤษฎีเร่ืององคประกอบของตราสารหนี้   (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 
2548  และตลาดตราสารหนี ้  Bond Electronic Exchange: BEX, 2549  :  ออนไลน) ไดแก 

1)   ผูออกตราสารหนี้ (Issuer name)  คือ ผูออกตราสารหนี้ ซ่ึงอยูในสถานะ
เปนผูกู 

2)   ประเภทของตราสารหนี้ คือขอมูลท่ีระบุประเภทของตราสารหนี้นั้น เชน 
หุนกูไมมีประกัน หุนกูดอยสิทธิ เปนตน 

3)   วันครบกําหนดไถถอน (Maturity date) คือ วันครบกําหนดไถถอนหรือ
วันหมดอายุ ที่ผูออกหุนกูตองจายชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยที่คงเหลือทั้งส้ินคืนแกผูถือหุนกู 

4)   มูลคาที่ตราไว (Par Value) หมายถึงมูลคาที่ระบุไวในตราสารหนี้แตละ
หนวยที่ผูกูจะตองชําระเงินคืนใหกับผูถือตราสารหนี้นั้น เมื่อครบกําหนด เชน 1,000 บาท 

5)   อัตราดอกเบี้ย (Coupon rate) คือ อัตราผลตอบแทนที่ตองกําหนดตั้งแต
วันที่ออกหุนกูนั้น อาจเปนอัตราดอกเบี้ยคงที่ หรืออัตราดอกเบี้ยลอยตัว  

6)  งวดการจายดอกเบี้ย (Payment frequency) ตอป คือ จํานวนครั้งของการ
จายดอกเบี้ย ในรอบป เชน 2 คร้ังตอปหมายถึงการจายดอกเบี้ยทุกรอบ 6 เดือน (Semi-annually) 
หรือ 4 คร้ังตอปหมายถึงการจายดอกเบี้ยทุกรอบ 3 เดือน (Quarterly) 

7)   ขอสัญญา (covenants) หมายถึงเงื่อนไขที่ผูออกจะตองปฏิบัติตาม  หรืองด
เวนปฏิบัติตลอดอายุของหุนกู 

8)  อันดับความนาเชื่อถือของตราสารหนี้ (Issue rating) คือ อันดับเครดิต ที่
สถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือประกาศ เพื่อสะทอนความสามารถ ของการชําระหนี้ ของตราสาร
หนี้นั้นๆ อันดับเครดิตสูง จะสะทอนถึงความเสี่ยง ของการไมไดรับชําระหนี้ตามกําหนด นอยกวา
ตราสารหนี้ที่มีอันดับเครดิตต่ํากวา  

 
2.1.3 ทฤษฎีโมเดลพฤติกรรมผูบริโภค (ศิริวรรณ เสรรีรัตน และคณะ, 2541)  

ทฤษฎีโมเดลพฤติกรรมผูบริโภค (Consumer behavior Model)  เปนการศึกษา
เหตุจูงใจใหซ้ือสินคาหรือบริการ โดยมีส่ิงกระตุน (Stimulus) ที่ทําใหเกิดความตองการซ้ือสินคา
หรือบริการ ซ่ึงประกอบดวย 2 สวน คือส่ิงกระตุนทางการตลาด และส่ิงกระตุนภายนอก 

1. ส่ิงกระตุนทางการตลาด  ซ่ึงนักการตลาดจะใชสวนประสมทางการตลาด 
(Marketing Mix หรือ 4 P’s) หมายถึงตัวแปรทางการตลาดที่ควบคุมได  เพื่อสนองความพึงพอใจแก
กลุมเปาหมาย ซ่ึงประกอบดวยเครื่องมือตอไปนี้ 
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1.1. ผลิตภัณฑ (Product) หมายถึงส่ิงที่เสนอขายโดยธุรกิจเพื่อสนอง
ความตองการของลูกคาใหพงึพอใจ อาจมตีัวตนหรือไมมีตัวตนก็ได ผลิตภัณฑจึงประกอบไปดวย
สินคา บริการ ความคิด สถานที่ องคกร บุคคล   

1.2. ราคา (Price) หมายถึง คุณคาผลิตภัณฑในรูปตัวเงิน ราคาเปนตนทุน
ของลูกคา ผูบริโภคจะเปรียบเทียบระหวางคุณคาผลิตภัณฑกับราคาผลิตภัณฑนั้น ถาคุณคาสูงกวา
ราคาเขาก็จะตัดสินใจซื้อ 

1.3. การจัดจําหนาย(Place or Distribution) หมายถึง โครงสรางของ
ชองทางซึ่งประกอบไปดวยสถาบันและกิจกรรม ใชเพื่อเคลื่อนยายผลิตภัณฑและบริการจากองคกร
ไปยังตลาด 

1.4. การสงเสริมการตลาด (Promotion) เปนการติดตอส่ือสารเกี่ยวกับ
ขอมูลระหวางผูขายกับผูซ้ือ เพื่อสรางทัศนคติและพฤติกรรมการซื้อ  
 

2. ส่ิงกระตุนภายนอก  ที่ไมอาจควบคุมได ประกอบดวย 
2.1 ส่ิงกระตุนทางเศรษฐกิจ (Economic) เชนภาวะเศรษฐกิจ รายไดของ

ผูบริโภค เหลานี้มีอิทธิพลตอความตองการของผูบริโภค 
2.2 ส่ิงกระตุนทางเทคโนโลยี (Technological)  
2.3. ส่ิงกระตุนดานกฎหมายและการเมือง  (law and Political) เชน การ

ยกเวนภาษีดอกเบี้ยเงินฝาก   
2.3 ส่ิงกระตุนทางวัฒนธรรม (Cultural) เชนขนบธรรเนียมประเพณีไทย

ในเทศกาลตาง มีผลกระตุนใหผูบริโภคเกิดความตองการซื้อสินคาในเทศกาลนั้น 
 

2.1.4 ทฤษฎีผลตอบแทนจากการลงทุน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2549 : 
ออนไลน) 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในพันธบัตรหรือหุนกูทั้งจากตลาดแรกและ
ตลาดรอง ประกอบดวย  อัตราดอกเบี้ยตามระยะเวลาทีถื่อครอง  และในกรณีที่ผูลงทุนขายหุนกูนี้ 
กอนครบกําหนด อาจไดรับผลกําไรหรือขาดทุนจากการขายได   

1)  อัตราดอกเบี้ย หมายถึงผลตอบแทนที่ผูออกพันธบัตรหรือหุนกูตองจาย
ใหแกผูถือตราสารหนี้  

2) กําไร/ขาดทุนจากการขาย (Capital gain/loss) หมายถึงผลกําไรจากการที่
ราคาของตราสารหนี้เพิ่มขึน้จากตอนซื้อ หรือขาดทุนเมื่อราคาของตราสารหนี้ลดลงจากเมื่อตอนซื้อ 
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ซ่ึงอาจเปนสาเหตุมาจากการที่อัตราดอกเบีย้ในตลาดขยับขึ้นหรือลง  คือเมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาด
เพิ่มขึ้น ราคาของตราสารหนี้จะลดลง และเมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดลดลง ราคาของตราสารหนี้จะ
เพิ่มขึ้น  นอกจากนี้ราคาของตราสารหนี้ยงัขึ้นอยูกับความสามารถในการจายคืนเงนิตนและดอกเบี้ย
ของผูออกหรือโอกาสที่ผูออกจะผิดนัดในการจายดอกเบี้ยและเงนิตน (Probability of default) ถาผู
ออกมีความสามารถในการจายดอกเบีย้และเงินตนสูงขึ้น อัตราผลตอบแทนจากตราสารหนี้นั้นจะ
ลดลง นั่นคือราคาของตราสารหนี้นั้นจะสูงขึ้น และในทางกลับกันหากคาดวาผูออกตราสารมี
ความสามารถในการจายเงินตนและดอกเบีย้ลดลง ราคาของตราสารหนี้นั้นก็จะลดลง  

 
2.1.5 ทฤษฎีความเสี่ยงในการลงทุนในตราสารหนี้ (จิรัตน สังขแกว, 2547) 

การลงทุนในตราสารหนี้มีความเสี่ยงจากสาเหตุตางๆ หลายประการ เชน  
1) ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยในตลาด (Interest rate 

risk) 
ตราสารหนี้ที่มีการกําหนดอัตราดอกเบี้ยคงที่ จะมีความเสี่ยงเมื่อมีการ

เปลี่ยนแปลงอตัราดอกเบี้ยในตลาด กลาวคือเมื่ออัตราดอกเบี้ยตลาดสงูขึ้นหรือต่ําลง จะทําใหราคา
ของตราสารหนี้ที่เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันขาม ทั้งนี้เพื่อเปนการปรับระดับราคาของตรา
สารหนี้เพื่อใหไดอัตราผลตอบแทนตามอัตราดอกเบี้ยตลาด ดังนั้นผูลงทุนจึงมคีวามเสี่ยงดานราคา
ของตราสารหนี้ (Price risk) นอกจากนี้การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยในตลาดยังสงผลใหเกิด
ความเสี่ยงจากการนําผลตอบแทนไปลงทุนตอ (reinvestment risk)   ใหไดผลตอบแทนเทาเดิม 

2) ความเสี่ยงจากการผิดนัดชาํระหนี ้(Credit risk หรือ Default risk)  
เปนความเสี่ยงที่ผูออกตราสารหนี้ไมสามารถชําระหนี้ทั้งดอกเบี้ยและเงนิ

ตนไดตามทีก่าํหนดไว โดยมีสาเหตุจากปญหาภายในของบริษัท และ/หรือปจจยัทางเศรษฐกิจหรือ
ปจจัยอ่ืนๆ ในปจจุบัน สํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) ไดออกกฎเกณฑ
กําหนดใหหุนกูที่ออก และเสนอขายตองจดัใหมีอันดับเครดิต ของตราสารหนี้ (Credit rating)  และ
จะตองทบทวนอยางนอยทกุป เพื่อเปนขอมูลใหแกนักลงทุนในเรื่องความเสี่ยงของการผิดนัดชําระ
หนี้ของผูออกตราสารหนี้ 

3) ความเสี่ยงจากการขาดสภาพคลอง (Liquidity risk)  
หมายถึงความเสี่ยงจากการที่ไมสามารถเปลี่ยนตราสารหนี้เปนเงินสดได

ในเวลาอันรวดเร็วโดยไมขาดทุน สําหรับการซื้อขายตราสารหนี้ในประเทศไทยสวนใหญมีสภาพ
คลองนอย ปริมาณการซื้อขายไมสูงมากนกั และอัตราการเปลี่ยนมือยังคงอยูในระดับต่ํา มีเพยีง
พันธบัตรรัฐบาลบางรุนที่มีปริมาณการซื้อขายจํานวนสงูมาก ดังนั้น ในกรณีทีน่กัลงทุนที่ซ้ือตรา
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สารหนี้ในตลาดแรกแลวและตองการขายเมื่อยามจําเปนอาจประสบกบัปญหาความไมมีสภาพคลอง
ของหุนกูตราสารหนี้ และหากขายไดก็อาจขายในราคาที่ต่ํามาก แตสําหรับผูลงทุนที่มุงจะถือ
พันธบัตรไปจนครบกําหนดไถถอน ความเสี่ยงดานสภาพคลองจะดอยความสําคัญลง 

4) ความเสี่ยงจากอายุไถถอน  
ตามปกติตราสารหนี้ที่มีอายุไถถอนยาวจะใหอัตราผลตอบแทนมากกวาตรา

สารหนี้ที่มีอายุไถถอนสั้นกวา เนื่องจากอายุไถถอนที่ยาวนานกวาจะเผชิญกับความไมแนนอน
มากกวา อยางไรก็ตามในสถานการณที่มีการคาดการณวาอัตราดอกเบี้ยจะเปลี่ยนแปลง เชนมี
แนวโนมลดลงอันทําใหอัตราผลตอบแทนระยะสั้นสูงกวาอัตราผลตอบแทนระยะยาว (ภาวะที่ 
yield curve ทอดลง) สวนในสถานการณที่มีการคาดการณวาอัตราดอกเบี้ยมีแนวโนมสูงขึ้น อัตรา
ผลตอบแทนของตราสารหนี้ระยะยาวจะสูงกวาอัตราผลตอบแทนของตราสารหนี้ระยะสั้น (ภาวะที่ 
yield curve ทอดขึ้น) 

5) ความเสี่ยงจากภาวะเงนิเฟอ (Inflation risk) 
หมายถึงความเสี่ยงที่ทําใหอํานาจซื้อของเงินลดลง (Purchasing power risk)  

เนื่องจากสินคามีราคาสูงขึ้น ซ่ึงพันธบัตรที่มีอัตราดอกเบีย้คงที่จะมีความเสี่ยงประเภทนี้ เนื่องจาก
จะไดรับผลตอบแทนที่แทจริง (Real rate of return) ลดลง 

6) ความเสี่ยงจากการถูกเรียกไถถอนกอนกาํหนด  
ตราสารหนี้บางประเภท มีเงื่อนไขกําหนดไววาผูออกตราสารสามารถเรียก

ไถถอนเงินตนกอนกําหนดได ซ่ึงโดยทั่วไปหากผูออกมีกระแสเงินเพียงพอ และอัตราดอกเบี้ยที่
ตองจายแพงกวาอัตราดอกเบี้ยในตลาด ผูออกพันธบัตรก็จะใชสิทธิ์ในการไถถอนตราสารหนี้กอน
ครบกําหนด ทําใหผูลงทุนมีความเสี่ยงในการหาแหลงลงทุนใหมเนื่องจากในสภาวะดังกลาวอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดลดลง  

7) ความเสี่ยงจากกฎระเบยีบของรัฐ (Legal risk) 
เปนความเสี่ยงอันเกิดจากการเปลี่ยนแปลงกฎระเบยีบตางๆของรัฐ อัน

สงผลทั้งผูออกตราสารหนี้และผูลงทุนในตราสารหนี้ เชน การเปดเสรทีางการคา ทําใหบางธุรกิจ
เสียเปรียบดานตนทุน และประสบปญหาตอมา  

8) ความเสี่ยงจากเหตกุารไมคาดคิด   
เปนความเสี่ยงที่เกิดจากเหตุการตางๆอันไมคาดคิด เชนจากภัยธรรมชาติ    

สึนามิ แถบทะเลอันดามันเมื่อปลายป 2547 อันสงผลกระทบตอธุรกิจทองเที่ยว หรือจากโรคระบาด 
เชนโรคไขหวัดนก ทําใหธุรกิจสงออกไกแชแข็งเกิดปญหาไมสามารถสงสินคาออกได อันสงผล
กระทบไปถึงความสามารถในการชําระหนี้ที่ลดลงของผูออกพันธบัตร 
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9) ความเสี่ยงจากประเภทตราสารหนี ้ 
พันธบัตรรัฐบาล หุนกูเอกชนมีประกัน หุนกูเอกชนไมมีประกัน จะมคีวาม

เสี่ยงตางๆกันตามความมั่นคงของผูออกและหลักประกนัความมั่นคงของตราสาร 
10) ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน (Exchange rate risk) 
เปนความเสี่ยงที่เกิดจากการลงทุนในตราสารหนี้ที่จายเงินตนและอัตรา

ดอกเบี้ยเปนเงนิตราตางประเทศ ทําใหผูลงทุนมีความเสี่ยงที่ไดรับเงินลดลงเมื่อคาเงินบาทแข็งขึ้น  
 

2.1.6 แนวคิดเรื่องผลตอบแทนและความเสี่ยง ( Risk &  Return) (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2549 : ออนไลน) 

เปรียบเทียบความเสี่ยงในการลงทุนระหวางตราสารแตละประเภท  รูปแบบ
การลงทุนในปจจุบันอาจแบงไดเปน 3 ประเภทใหญๆ ไดแก   

- การฝากเงิน 
- การลงทุนในพันธบัตร หรือตราสารหนี้อ่ืน 
- การลงทุนในหุน  

การฝากเงิน
สวนใหญแลวผลตอบแทนจากการฝากเงินจะต่ํากวาการลงทุนอีก 2 ประเภท 

แตจะมีความเสี่ยงนอยกวา โดยเฉพาะในปจจุบันที่รัฐบาลค้ําประกันใหแกผูฝากเงนิ (ในกรณีของ
ประเทศไทย) 

การลงทุนในพันธบัตร หรือตราสารหนี้อ่ืน
ตราสารหนี้สวนใหญจะมีการจายดอกเบี้ยเปนงวด และจะคืนเงินตนเมื่อครบ

กําหนด ดังนันผูลงทุนจึงมีความเสี่ยงเรื่องความสามารถชําระ ดอกเบี้ยและเงินตนของผูออกตราสาร 
ตัวอยาง เชนถาผูออกตราสารหนี้เปนรัฐบาล จะมีความเสี่ยงดังกลาวนอยหรือไมเส่ียง ดังนั้น
ผลตอบแทนจึงนอยกวาในกรณีที่ผูออกตราสารมีความนาเชื่อถือนอย ซ่ึงตองใหดอกเบี้ยสูงขึ้นเพื่อ
มาชดเชยความเสี่ยง 

นอกจากความเสี่ยงดานผูออก (credit risk) แลว ผูลงทุนในพันธบัตรจะยังมี
ความเสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ยที่จะทําใหราคาพันธบัตรเปลี่ยนแปลงได อยางไรก็ตามผูถือตราสาร
เปรียบเสมือนเปนเจาหนี้ผูออกตราสาร ดังนั้นมีสิทธิเรียกรองจากผูออก จึงอาจถือวามีความเสี่ยง
นอยกวาการถือหุนทุน 
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การลงทุนในหุน
การลงทุนในหุนถือวามีความเสี่ยงสูงสุดเมื่อเทียบกับการลงทุน 2 ประเภท

ดังกลาวขางตน เนื่องจากการลงทุนในหุนผูลงทุนเปรียบเสมือนเปนเจาของกิจการ หากกิจการ
ลมเหลวอาจเกดิการขาดทุนไดดังนั้นการลงทุนในหุนมีโอกาสที่จะไมไดเงินตนคืน 

 
2.2 วรรณกรรมที่เก่ียวของ 

วิชยา  สุวรรณคฤหาสน (2542) ไดศึกษาปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจลงทุนในหุนกู
ดอยสิทธิของธนาคารพาณิชยในจังหวัดเชยีงใหม พบวาปจจยัที่มีอิทธิพลในการตัดสินใจซื้อหุนกู
ดอยสิทธิของธนาคารพาณิชยมากที่สุด ไดแกอัตราผลตอบแทน และอัตราดอกเบี้ยเงินฝากของ
ธนาคารพาณิชยในขณะนั้น รองลงมาไดแกผลกําไรของธนาคาร ความเชื่อมั่นในตวัธนาคาร ภาวะ
เศรษฐกิจ ผลการดําเนินงานของธนาคาร รวมทั้งในเรื่องชื่อเสียงและฐานะของธนาคารพาณิชย 
ตามลําดับ  

อรุโณทัย ตันเครือ (2542) ไดศึกษาเรื่องปจจัยที่มีผลตอการฝากเงินระยะยาวของ       
ผูฝากเงิน : กรณีศึกษาเฉพาะธนาคารไทยพาณิชย จาํกัด (มหาชน) ในเขตอําเภอเมือง จังหวัด
เชียงใหม พบวา ปจจัยภายนอกที่มีผลตอการฝากเงินระยะยาว คืออัตราดอกเบี้ย  และปจจยัภายในที่
มีผลตอการฝากเงิน พบวาสวนใหญฝากเงินระยะยาวเพราะบุคคลในครอบครัว ซ่ึงสวนใหญเปน
ญาติมีสวนรวมในการตัดสนิใจฝากเงนิระยะยาว สวนปญหาในการใหบริการ ไดแกการใหบริการ
ลาชา และพนกังานไมสามารถตอบปญหาหรือไขขอของใจได 

ธิดารัตน สงวนศักดิ์ (2545) ไดศึกษาเรื่องพฤติกรรมการออมของผูมีรายไดประจํา 
ของ พนักงานการไฟฟาสวนภูมิภาคเขต 1 (เชียงใหม) ภาคเหนือและพนักงานการไฟฟาสวนภูมิภาค
จังหวดัเชยีงใหม พบวาส่ิงกระตุนที่มีผลตอผูออม คือ ปจจยัดานผลิตภัณฑ ไดแก ใหอัตรา
ผลตอบแทนสูง ปจจัยดานราคา ไมเสียภาษีเงินฝาก  ปจจัยดานสถานที่หรือการจัดจาํหนาย ไดแก 
สถานที่ใหบริการมีความสะดวกสบายทันสมัย ปจจัยดานการสงเสริมการตลาด ไดแก มกีาร
ประชาสัมพันธขาวสารอยางตอเนื่อง ทั้ง 4 ปจจัยทีก่ลาวมา มีคาเฉลี่ยสูงสุดซึ่งจัดอยูในระดับมาก 
ปญหาในการซื้อหลักทรัพย เชน หุน พันธบัตร ตราสารหนี้ ฯลฯ คือ ขาดขอมูลขาวสาร 

วราภรณ กิตติวรบตุร (2549) ไดศึกษาปจจัยทีม่ีผลกระทบตอการออมและ 
พฤติกรรมการออมของพนักงานธนาคารกสิกรไทย จํากดั (มหาชน) ในกรุงเทพมหานคร โดยแบง
ปจจัยดานรูปแบบการออมที่มีผลตอการออม พบวามีคาเฉลี่ยรวมอยูในระดับมาก ไดแก ปจจยัดาน
รูปแบบการออมในตลาดเงนิ ปจจยัยอย คือ สามารถฝาก/ถอน ไดทุกวัน และชื่อเสียงหรือ 
ภาพลักษณของสถาบันการเงิน ปจจยัดานรูปแบบการออมในตลาดตราสารหนี ้ ปจจัยยอยคือ 
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ช่ือเสียงและความมั่นคงของสถาบันที่ออกตราสาร และปจจยัดานรูปแบบการออมในตลาดทนุ 
ปจจัยยอยคือ สวนตางราคาหลักทรัพยที่ซ้ือขาย 
 ปจจัยดานความเสี่ยงที่มีผลตอการออม พบวามีคาเฉลี่ยรวมอยูในระดบัมาก ไดแก 
ปจจัยดานความเสี่ยงของการออมในตลาดเงิน ปจจัยยอย คือ ระยะเวลาในการออม ปจจัยดานความ
เสี่ยงของการออมในตลาดตราสารหนี้ คือ ระยะเวลาในการออม ปจจัยดานความเสีย่งของการออม
ในตลาดทุน ปจจัยยอย คือ ความเสี่ยงที่เกิดจากสภาวะตลาด 
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