
 
บทที่ 2 

แนวคิด ทฤษฎี เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
  

การศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในบริษัท เอ็มทีเอส เซลล่ิง เอเยน จํากัด สาขา เชียงใหมท่ีมี

ตอสัญญาซ้ือขายทองคําลวงหนา ในตลาดอนุพันธแหงประเทศไทย มีทฤษฎี แนวคิด  เอกสารและ

งานวิจัยท่ีเกี่ยวของดังนี ้

2.1.  แนวคิด ทฤษฎี  
2.1.1   แนวคิดและทฤษฎ ี
 ความหมายของทัศนคต ิ
 Myers & Reynolds (ธงชัย สันติวงษ, 2540) กลาวไววา ทัศนคติ เปนความจูงใจให

ตอบสนองส่ิงใดส่ิงหนึ่ง เปนความรูสึกท่ีดีหรือไมดีก็ได เกิดจากการเรียนรูของบุคคลไมใชสืบทอด

ทางพันธุกรรม (พิมล ศรีวิกรณ, 2542) และทัศนคติ เปนผลของการเรียนรูท่ีเกิดจากบุคคลนั้นๆ ได

เกี่ยวของกับคนอ่ืน และเกิดการเรียนรูท่ีไดจากชีวิตประจําวัน 

 อดุลย จาตุรงคกุล (2543) ไดอางถึงแนวคิดของ John C. Mowen และ Michael 

Minor ซ่ึงไดใหคํานิยามของทัศฯคติไววา “ทัศนคติ เปนแกนกลางของความรูสึกชอบและไมชอบ

ของบุคคล กลุม สถานการณ ส่ิงของและความคิดเห็นท่ีเรามองไมเห็น” สวนในดานวิชาการไดให

คํานิยามของทัศนคติวา “ทัศนคติ คือ ความโนมเอียงอันเกิดจากประสบการณท่ีกอใหเกิดพฤติกรรม

ในลักษณะท่ีแสดงความชอบหรือไมชอบตอส่ิงหนึ่งส่ิงใดโดยสมํ่าเสมอ” 

 องคประกอบของทัศนคติ  
 ทัศนคติประกอบดวย 3 สวน คือ ความรูความเขาใจ ความพึงพอใจและแนวโนม

พฤติกรรม ซ่ึงประสาท อิศรปรีชา (2527) ไดอธิบายไวดังนี ้

1.องคประกอบดานความรูความเขาใจ (Cognitive Component) ไดแก ความรู 

ความเขาใจเกี่ยวกับเนื้อหาหรอืขอเท็จจริงเกี่ยวกับส่ิงนั้นๆ  

2. องคประกอบดานความรูสึกหรือความพึงพอใจ (Affective Component) ไดแก  

ความรูสึกพอใจหรือไมพอใจ ชอบหรือไมชอบ ตอส่ิงของบุคคล สถานการณ และการกระทําตางๆ  

3. องคประกอบดานพฤติกรรม (Behavioral Component) ไดแก สวนของความ 

ตั้งใจท่ีจะประพฤติตอคนใดคนหนึ่ง หมายความวาผูท่ีชอบอะไรอยางหนึ่ง เขาก็จะมีแนวโนมท่ีจะ

ประกอบพฤติกรรมในแนวทางท่ีเขาชอบนั้น 
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  การวัดทัศนคต ิ
  Secord (1964 อางถึงในกุณฑลี รื่นรมย, 2545) กลาววา Likert ไดแสดงแบบวัด

ทัศนคติ โดยกําหนดขอความทุกขอในแบบวัดทัศนคติใหมีความสําคัญเทากันหมด คะแนนของ

ผูตอบแตละคน คือผลรวมของคะแนนทุกขอในแบบวัดทัศนคติ Likert เห็นวาผูท่ีมีทัศนคติตอส่ิง

ใดก็ยอมจะมีโอกาสตอบเห็นดวยกับขอความท่ีสนับสนุนส่ิงนั้นมีมาก และโอกาสที่จะตอบไมเห็น

ดวยกับขอความท่ีตอตานส่ิงนั้นก็มีมาก คะแนนรวมของทุกขอจะเปนเครื่องช้ีใหเห็นทัศนคติจาก

คําตอบในแบบวัดทัศนคติแตละคน ขอความจะแบงได 5 ระดับ คือ เห็นดวยอยางยิ่ง เห็นดวย ไมมี

ความเห็น ไมเห็นดวย และไมเห็นดวยอยางยิ่ง แตจากการใชมาตรวัดแบบนี้มักจะพบวามีผูตอบท่ี

ชองเฉยๆ(ไมมีความเห็น)เปนสวนมาก จึงมีการใชคําวาเห็นดวยเพียงเล็กนอย แทนคําวา เฉยๆ 

เพ่ือใหสมารถวัดความเห็นของผูตอบได 

 แนวคิดเร่ืองตราสารอนุพันธ (Derivatives) 
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2551) ไดใหแนวคิดดานตลาดทุนเกี่ยวกับตรา

สารอนุพันธ ดังนี ้

 ตราสารอนุพันธ (Derivatives) คือ ตราสารทางเงินท่ีเกิดจาก อางอิงหรือผันแปร

ตามสินทรัพยอางอิงโดยท่ัวไปตราตราสารอนุพันธจะมีมูลคาขึ้นอยูกับสินทรัพยอางอิง 

(Underlying Asset) หรือตัวแปรอางอิงอ่ืน (Underlying Variables) 

 สินทรัพยอางอิง ไดแก น้ํามัน ขาว ยางพารา ทองคํา เปนตน หรืออาจจะเปนตรา

สารทางการเงิน เชน อัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ พันธบัตรตั๋วเงิน หุนสามัญ  

 ประเภทของสินคาท่ีซ้ือขายในตลาดอนุพันธ แบงออกเปน 4 ประเภทใหญๆ 

ดวยกันคือ 

1. ฟวเจอรส (Futures) เปนสัญญาซ้ือขายลวงหนา เม่ือถึงเวลากําหนด ผูซ้ือและ 

ผูขายมีพันธะตองซ้ือขายกันตามท่ีตกลงในสัญญา 

2. ออปช่ัน (Options) คือ สัญญาสิทธิท่ีผูขายมีภาระตองปฏิบัติตามพันธะใน 

สัญญาในขณะท่ีผูซ้ือมีสิทธิ จะเลือกใชสิทธิหรือไมก็ได 

3. ฟอรเวิรด (Forword) คือ สัญญาซ้ือขายลวงหนาคลายกับฟวเจอรส แตผูซ้ือ 

และผูขายตกลงซ้ือขายกันนอกตลาดท่ีมีการจัดตั้งขึ้นอยางเปนทางการ 

4. สวอป (Swap) คือ ขอตกลงระหวางบุคคลตั้งแต 2 ฝายขึ้นไป ในการ 
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แลกเปล่ียนกระแสเงินสดในอนาคต 

ปจจุบัน ตราสารอนุพันธท่ีซ้ือขายในตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 

มีอยู 2 ประเภท คือ สัญญาฟวเจอรส (Futures) และสัญญาออปช่ัน (Options) 

  แนวคิดเกี่ยวกับสัญญาซ้ือขายทองคําลวงหนา 
  บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) (2552) ไดใหความหมาย

เกี่ยวกับสัญญาซ้ือขายทองคําลวงหนา ไวดังนี ้

  สัญญาซ้ือขายทองคําลวงหนา หรือ โกลดฟวเจอรส (Gold Futures)  เปนเคร่ืองมือ

ท่ีผูลงทุนสามารถใชทํากําไรไดตาม ความคาดการณท่ีมีตอราคา ทองคําไดท้ังในภาวะราคาทองขา

ขึ้นและราคาทองขาลง ดวยคุณลักษณะเดนท่ีสามารถซ้ือกอนขายหรือขายกอนซ้ือก็ได และใชเงิน

ลงทุนนอยประกอบกับราคา ทองคํามีการเคล่ือนไหวท่ีไมสัมพันธกับราคาหุน โกลดฟวเจอรสจงึ

เปนทางเลือกท่ีนาสนใจในการทํากําไรและกระจายความเส่ียงของกลุมหลักทรัพยลงทุน ผูลงทุน

สามารถซ้ือขายไดงาย สะดวก ผานระบบซ้ือขายอิเล็กทรอนิกสของตลาดอนุพันธ (TFEX ) โดยมี

บริษัท สํานักหักบัญชี (ประเทศไทย) จํากัด (TCH) เปนผูประกันการชําระราคาจากการซ้ือขาย และ

มีสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) เปนผูกํากับดูแลการ

ดําเนินงานของ ตลาดอนุพันธและบริษัทสมาชิก ผูลงทุนจึงม่ันใจไดวาในทุก ๆ การซ้ือขายในตลาด

อนุพันธ มีความโปรงใสและเช่ือถือได 

ลักษณะของสัญญา (บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) เปดซ้ือ

ขายในตลาดอนุพันธในวันท่ี 2 กุมภาพันธ 2552 โดยมีลักษณะของสัญญาสรุปไดดังนี ้

  รายละเอียด 

สินคาอางอิง  ทองคําแทงท่ีมีความบริสุทธ์ิ 96.5% 

ขนาดของสัญญา  1 สัญญามีขนาดเทากับ ทองคําน้ําหนัก 50 บาท หรือ 762.2 กรัม 

(ทองคําน้ําหนัก 1 บาท = 15.244 กรัม)  

เดือนท่ีสัญญาส้ินสุดอาย ุ เดือนคู (กุมภาพันธ เมษายน มิถุนายน สิงหาคม ตุลาคม และ

ธันวาคม) ใกลท่ีสุด 3 ลําดับ  

ชวงราคาซ้ือขายขั้นต่ํา  10 บาท ตอ 1 สัญญา 

ชวงการเปล่ียนแปลงของราคาสูงสุด ไมเกิน  + 20 % ของราคาท่ีใชชําระราคาในวันทําการกอนหนา 
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แตละวัน  

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  ตลาดอนุพันธอาจประกาศกําหนดจํานวนการถือครองสัญญาซ้ือ

ขายลวงหนาสูงสุดไดตามท่ีเห็นสมควร 

วันซ้ือขายวันสุดทาย  วันทําการกอนวันทําการสุดทายของเดือนท่ีสัญญาส้ินสุดอาย ุ 

โดยในวันนั้น สัญญาท่ีจะหมดอายุจะซ้ือขายไดถึงเวลา 16.30 น. 

ราคาท่ีใชชําระราคาในวันซ้ือขายวัน

สุดทาย 

• ใชราคา London Gold AM Fixing เปนราคาอางอิงในการ

คํานวณ Final Settlement Price โดยการคํานวณจะปรับอัตรา

แลกเปล่ียน น้ําหนักและความบริสุทธ์ิของทองคําตามสูตรการ

คํานวณ ดังนี้ 

• ราคาตอน้ําหนักทองคํา 1 บาท = London Gold AM Fixing x 

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

โดยท่ี 

• London Gold AM Fixing เปนราคาตอ 1 troy ounce ของ

ทองคําท่ีมีความบริสุทธ์ิ 99.5% 

ซ่ึงมีน้ําหนักเทากับ 31.1035 กรัม โดยสามารถตรวจสอบราคา

ไดจาก http://www.lbma.org.uk/stats/goldfixg 

• ทองคําหนัก 1 บาท เทากับ 15.244 กรัม 

• 0.965 คือ ตัวแปรท่ีใชปรับคาความบริสุทธ์ิของทองคําใหเปน 

96.5% 

• อัตรา แลกเปล่ียน (THB/USD) เปนอัตรา Thai Baht PM 

Fixing โดยคํานวณมาจากคาเฉล่ียของอัตราแลกเปล่ียนท่ีไดรับ

จากธนาคารพาณิชยท่ีอยู ในชมรม ACI Thailand โดยสามารถ

ตรวจสอบอัตราแลกเปล่ียนไดจาก Reuters หนา 

<THBFIXP=> และตลาดอนุพันธก็จะมีการประกาศอัตราท่ีใช
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คํานวณเหลานี้ทุก ๆ วันซ้ือขายวันสุดทายของ Gold Futures 

ใน เว็บไซต TFEX อีกดวย  

วิธีการสงมอบ / ชําระราคา  ชําระราคาเปนเงินสด 

คาธรรมเนียมการซ้ือขายและชําระราคา  ไมเกินกวา 50 บาท ตอสัญญา โดยเรียกเก็บจากท้ังผูซ้ือและผูขาย 

คาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขาย ตลาดอนุพันธไมมีขอกําหนดเรื่องคาธรรมเนียมนายหนาการซ้ือ

ขาย อัตราคาธรรมเนียมสามารถตอรองไดเสร ี

 

2.1.2 เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
  สิริวรรณ โฉมจํารูญ และคณะ (2551) ไดศึกษาทัศนคตขิองนักลงทุนท่ีมีตอการ

ลงทุนในตลาดอนุพันธ(ประเทศไทย) พบวา สวนใหญมีทัศนคติระดับมากตอการดําเนินงานของ

ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย จํากัด (มหาชน)) (TFEX) ดานบุคลากร (Broker) ดานการใหขอมูล

ขาวสารของตลาด TFEX ดานกระบวนการกฎเกณฑการลงทุน ดานผลตอบแทนท่ีไดรับการลงทุน 

ดานราคาคาธรรมเนียมในการทําธุรกรรม ตามลําดับ เพศและอาชีพท่ีแตกตางกันมีทัศนคติตอการ

ลงทุนท่ีแตกตางกัน สวนอายุ การศึกษาและรายไดท่ีแตกตางกันมีทัศนคติตอการลงทุนในตลาด 

TFEX ไมตางกัน ในดานประสบการณท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนพบวาความยาวนานของระยะเวลาท่ี

ไดลงทุน ความถ่ีในการลงทุน ตลอดจนเหตุผลในการตัดสินใจซ้ือขายที่ตางกัน มีทัศนคติการลงทุน

ใน TFEX แตกตางกัน สวนความแตกตางของแหลงขอมูลท่ีใชและความแตกตางระหวางนักลงทุน

ท่ีเคยหรือไมเคยลงทุนในตลาด TFEX มีทัศนคติการลงทุนใน TFEX ไมแตกตางกัน 

  วีรชาติ พิสิษฐกุล (2551) ไดศึกษาทัศนคติของนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหมตอ

การลงทุนในออปชันท่ีอางอิงกับดัชนี SET50 พบวา องคประกอบดานความรูความเขาใจเกี่ยวกับ

ออปช่ันและการลงทุนในออปชันท่ีอางอิงดัชนี SET50 คิดเปนรอยละ 59.1 เรื่องท่ีตอบไดถูกตอง

คือความหมายของออปชัน เรื่องท่ีตอบไดนอยท่ีสุดคือ การใชสิทธิของออปชัน ดานความคิดเห็น 

พบวา เห็นดวยกับความเส่ียงและผลตอบแทนจากการลงทุนในออปชันในระดับปานกลาง โดยเรื่อง

ท่ีเห็นดวยมากท่ีสุดคือการลงทุนในออปชันเปนท้ังชองทางการลงทุนและชองทางในการปองกัน

ความเส่ียง เรื่องท่ีเห็นดวยนอยท่ีสุดคือ ออปชันสามารถซ้ือขายงายหรือเปนท่ีตองการของตลาด 

สําหรับความคิดเห็นในภาพรวมการลงทุนออปชัน พบวาเห็นดวยในระดับปานกลาง โดยเรื่องท่ี

เห็นดวยมากท่ีสุดคือ นักลงทุนยังมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการลงทุนในออปชันนอย และเห็น

ดวยนอยท่ีสุดคือ วิธีซ้ือขายออปชันทําไดงายและสะดวก ทางดานพฤติกรรม พบวา นักลงทุนสนใจ
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จะลงทุนเพ่ือตองการผลประโยชนคือตองการเก็งกําไรในระยะส้ันในรูปสวนตางของราคาและคาด

วาจะถือออปชันจํานวน1-3 สัญญาเปนเวลานอยกวา1สัปดาห 

  ชัยพรพศิน ธนถาวรกิตติ์ (2550) ไดศึกษาทัศนคติของผูมีสวนไดเสียท่ีมีตอตลาด

ซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนาและผลกระทบตอสินคาเกษตรภายในประเทศ ศึกษากรณีขาว ผลการ

วิเคราะหเชิงปริมาณพบวา ผูมีสวนเสียสวนใหญมีทัศนคติตอบริษัทและส่ิงแวดลอมทีมีอยูใน

ประเทศ โดยภาพรวมยังไมเอ้ืออํานวยตอตอการจัดตั้งตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา เม่ือ

พิจารณาปจจัยนําเขา ปจจัยการบริหาร และทัศนคติในภาพรวมผูมีสวนไดเสียมีระดับความคิดเห็น

ในระดับปานกลาง ในกลุมของผูมีสวนไดเสียท่ีมีอาชีพตางกัน เม่ือพิจารณาในเรื่องความรูพบวา ยัง

มีความรูความเขาใจในระดับท่ีไมสูงนัก ในสวนของทัศนคติท่ีมีตอผลลัพธและผลกระทบพบวา ผูมี

สวนไดเสียใหระดับความคิดเห็นท้ังสองดานนี้ในระดับท่ีสูง และพิจารณารูปแบบความสัมพันธ 

ดวยการวิเคราะหเสนทางภายในกรอบแนวคิดพบวา ผลลัพธและผลกระทบในการจัดตั้งตลาดซ้ือ

ขายสินคาเกษตรลวงหนาจะไดรับอิทธิพลจากทัศนคติของผูมีสวนไดเสียมากท่ีสุด สวนผลการ

วิเคราะหเชิงคุณภาพ ไดแก เรื่องการแทรกแซงราคาขาวของรัฐบาลพบวา ผูมีสวนไดเสียไมเห็น

ดวยท่ีรัฐบาลเขามาแทรกแซง ในขณะท่ีมีการจัดตั้งตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนาแลว เรื่อง

ประชาสัมพันธตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา ผูมีสวนไดเสียโดยเฉพาะกลุมตัวแทนนายหนา 

รัฐตองเขามาประชาสัมพันธ เพ่ือใหตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา เปนท่ีรูจักแพรหลาย เรื่อง

การมีสวนรวมของกระทรวงตางๆ ท่ีเขามาดูแลตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา ผูมีสวนไดเสีย

สวนใหญเห็นวาไมเพียงพอท่ีจะมีแตกระทรวงพาณิชยเขามาดูแลเพียงกระทรวงเดียว เรื่องตลาด

ตราสารอนุพันธในประเทศไทย ควรจะมีการรวมตลาดซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา 

  สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (2545) ไดสํารวจ 

เกี่ยวกับทัศนคติของนักลงทุนในดานความรูความเขาใจพบวา ผูลงทุนมีความรูความเขาใจโดยรวม

คอนขางต่ํา โดยผูลงทุนมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับลักษณะของตราสารทางการเงินโดยรวมใน

ระดับกลางคิดเปนรอยละ 66 และมีความคิดเห็นเกี่ยวกับความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึ้นจาการลงทุนใน

ระดับต่ําคิดเปนรอยละ 47 ประเภทหลักทรัพยท่ีใหความสนใจคือ หุน และพันธบัตร โดยสาเหตุท่ี

ไมสนใจคือกลัวขาดทุน นอกจากนี้ผลการสํารวจยังมีความสนใจในหลักทรัพยประเภทใหมๆ เชน

กองทุน RMF กองทุนรวมท่ีรับประกันเงินตน พบวา “สนใจ” ใหเหตุผลวาเปนการลงทุนท่ีมีความ

เส่ียงต่ํา สวนตอบวา “ไมสนใจ” ใหเหตุผลวายังขาดความรูความเขาใจ สําหรับหลักทรัพยท่ีมี

ผลตอบแทนอิงกับราคาหลักทรัพย หรือดัชนีหลักทรัพย ผูตอบวา “สนใจ” ใหเหตุผลวาเปนการ

กระจายความเส่ียง และตอบวา “ไมสนใจ” ใหเหตุผลวามีความเส่ียงจากการลงทุนสูง   


