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บทที ่ 2 

ทฤษฎแีละงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

2.1 ทฤษฎีทีเ่กี่ยวข้อง 

การศึกษาพฤติกรรมของลูกคา้ท่ีเลือกลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพและกองทุนรวมหุ้นระยะ
ยาว ของธนาคารกรุงเทพ จ ากดั ในเขตจงัหวดัล าพูน ในการศึกษาคร้ังน้ีมีกรอบแนวคิดทางทฤษฎี คือ 
ทฤษฎีความตอ้งการถือเงินของเคนส์ ทฤษฎีความตอ้งการถือเงินMilton Friedmanและทฤษฎีกลุ่ม 
หลกัทรัพยข์อง Markowizโดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

 2.1.1 ทฤษฎคีวามต้องการถือเงินของ John Maynard Keynes  

 Keynes (อา้งใน วนัรักษ์ ม่ิงมณีนาคิน, 2555) ไดอ้ธิบาย อุปสงค์ต่อการการถือเงิน (Demand 
for Money คือ ปริมาณเงินทั้ งส้ินท่ีระบบเศรษฐกิจต้องการถือไวใ้นขณะใดขณะหน่ึง แบ่งความ
ตอ้งการถือเงินออกเป็น 3 ส่วน ไดแ้ก่ การใชจ่้ายประจ าวนั การใชจ่้ายยามฉุกเฉิน และเก็บออมเพื่อหา
ผลตอบแทน แต่ละส่วนมีลกัษณะ ดงัน้ี 

 1. ความต้องการถือเงินเพื่อใช้จ่ายประจ าวนั (Transaction demand for money) ผู ้บริโภค
จะตอ้งถือเงินไวจ้  านวนหน่ึงเพื่อใช้จ่ายในชีวิตประจ าวนัความตอ้งการถือเงินจะข้ึนอยู่กบัรายได ้ถา้
รายไดเ้พิ่มข้ึน ความตอ้งการถือเงินเพื่อใชจ่้ายประจ าวนัจะเพิ่มข้ึนดว้ยเช่นกนั    

Lt = kY 
 Lt    คือ ปริมาณเงินท่ีตอ้งการถือไวเ้พื่อใชจ่้ายประจ าวนั 
 K  คือ อตัราส่วนของรายไดท่ี้ตอ้งการถือไวเ้พื่อใชจ่้ายประจ าวนั 
 Y  คือ รายได ้
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 2. ความตอ้งการถือเงินเพื่อเหตุฉุกเฉิน (Preauctionary demand for money) ความตอ้งการ
ถือเงินประเภทน้ีมีสาเหตุมาจากความไม่แน่นอนของรายจ่ายในอนาคตเช่น เกิดอุบติัเหตุ การ
เจบ็ป่วยกะทนัหนัตอ้งเขา้รักษาในโรงพยาบาล เป็นตน้ความตอ้งการถือเงินประเภทน้ีจะข้ึนอยูก่บั
รายไดถ้า้มีรายไดม้าก ก็ยอ่มจะสามารถจะเก็บเงินไวใ้ชจ่้ายยามจ าเป็นไดม้ากและถา้อตัราดอกเบ้ีย
สูงพอท่ีจะไดก้ าไรจากการลงทุนซ้ือหลกัทรัพย ์ บุคคลจะน าเงินไปซ้ือหลกัทรัพยม์าถือไว ้ และขาย

หลกัทรัพยเ์ม่ือตอ้งใชจ่้ายฉุกเฉินการถือเงินเพื่อใชจ่้ายกรณีฉุกเฉินจึงมีปริมาณลดลง 

 3. ความตอ้งการถือเงินเพื่อเก็งก าไร (Speculative  demand for money) ความตอ้งการถือ
เงินประเภทน้ีจะมีความสัมพนัธ์ผกผนักับอตัราดอกเบ้ียกล่าวคือ ถ้าอตัราดอกเบ้ียยิ่งต ่าความ
ตอ้งการถือเงินไวก้็จะยิง่มีมากข้ึน เน่ืองจากในระยะท่ีอตัราดอกเบ้ียต ่า คนทัว่ไปจะถือเงินไวเ้พื่อหา
ก าไรจากการซ้ือหลกัทรัพย ์ ในทางตรงกนัขา้มถ้าอตัราดอกเบ้ียสูงข้ึน ความตอ้งการถือเงินจะ
น้อยลงเน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียก็มีความสัมพนัธ์ผกผนักับราคาหลกัทรัพยเ์ม่ืออตัราดอกเบ้ียสูง 
ราคาหลกัทรัพยจ์ะต ่า คนก็จะเปล่ียนจากการถือเงินไปซ้ือหลกัทรัพย ์

 ดงันั้นฟังกช์นัอุปสงคต่์อเงินเพื่อเก็งก าไรมีดงัน้ี 

LS = f (r) 

 LS คือ ความตอ้งการถือเงินเพื่อเก็งก าไร 
 r   คือ อตัราดอกเบ้ีย 
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ความตอ้งการถือเงินทั้งสามลกัษณะรวมกนั คือ อุปสงค์ต่อการถือเงินทั้งหมด (Demand 
for money, Md) เขียนเป็นฟังกช์นัดงัน้ี 

Md = Lt (Y, r) + LS (r) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 2.1.2 แนวคิดด้านการลงทุน 

 แนวคิดดา้นการลงทุน (อา้งใน เพชรีขุมทรัพย,์ 2544) ไดอ้ธิบายวา่ นกัลงทุนมีจุดมุ่งหมายใน
การลงทุนแตกต่างกนัออกไปนกัลงทุนบางรายลงทุนเพื่อหวงัรายไดจ้ากดอกเบ้ียเงินปันผลบางราย
คาดหวงัก าไรจาการขายหลกัทรัพยท์ั้งน้ีนกัลงทุนจะเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ให้ความพอใจแก่
นกัลงทุนมากท่ีสุดณระดบัความเส่ียงนั้นๆ 
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ภาพที ่2.3 เส้นอุปสงคต่์อการถือเงินทั้งหมด 
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จากรูปท่ี2.4 เส้น ABCDEเป็นเส้น Curve แสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่
จะไดรั้บกบัความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนจากการลงทุนในหลกัทรัพยแ์ต่ละกลุ่มคือA,B,C,Dและ E ซ่ึงจะ
ใหผ้ลตอบแทนท่ีต่างกนัเน่ืองจากความเส่ียงไม่เท่ากนัหลกัทรัพยก์ลุ่ม Bความเส่ียงอยูใ่นระดบั S1 
และผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดเ้ท่ากบั E(R1) หลกัทรัพยก์ลุ่ม C ความเส่ียงอยูใ่นระดบั S2 และ
ผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดเ้ท่ากบั E(R2) เป็นตน้เส้น U1 คือเส้นแสดงความพอใจ (Indifference 
curve)ของนกัลงทุนเส้น ABCDE สัมผสักบัเส้น U1 ท่ีจุด C แสดงวา่นกัลงทุนพอใจท่ีจะลงทุนใน
หลกัทรัพยก์ลุ่ม C ณระดบัความเส่ียง S2 และใหผ้ลตอบแทนE(R2)เส้น U1 หรือเส้นแสดงความ
พอใจของนกัลงทุนแต่ละรายไม่เหมือนกนัทั้งน้ีข้ึนอยูก่บัปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนดจุดมุ่งหมายในการ
ลงทุนของนกัลงทุนแต่ละราย 
 
ปัจจัยทีเ่ป็นตัวก าหนดจุดมุ่งหมายของนักลงทุน 

1. อายุของนักลงทุน (The age of the investor) นักลงทุนท่ีมีอายุน้อยมกัจะกลา้เส่ียงและ
สนใจลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ก่อให้เกิดความงอกเงยแก่เงินลงทุนแต่ส าหรับนักลงทุนท่ีมีอายุมาก
อาจสนใจในหลกัทรัพยท่ี์ใหผ้ลตอบแทนท่ีแน่นอนกวา่มาก 

2. การมีครอบครัวและความรับผิดชอบท่ีมีต่อครอบครัว (Marital status and family 
responsibilities)นกัลงทุนท่ีมีครอบครัวแลว้ตอ้งรับผดิชอบต่อความเป็นอยูข่องครอบครัวและตอ้ง
ให้การศึกษาแก่บุตรท าให้เกิดความจ าเป็นท่ีตอ้งลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มัน่คงให้ผลตอบแทนท่ี
แน่นอนส าหรับคนโสดไม่มีภาระผกูพนัยอ่มลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงได ้

3. นิสัยส่วนตวัของนักลงทุน (Personal habit)นักลงทุนท่ีมีนิสัยประหยดัอาจไม่มีความ
ตอ้งการท่ีจะลงทุนในหลักทรัพยท่ี์มีความเส่ียงแต่อาจลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีมีการขยายตวัใน
อนาคตไดใ้นทางตรงกนัขา้มนกัลงทุนท่ีมีนิสัยใชจ่้ายฟุ่มเฟือยอาจตอ้งการผลตอบแทนท่ีแน่นอน
เพื่อน ามาจุนเจือรายจ่ายท่ีเกิดข้ึน 

4. ความสมคัรใจในการลงทุน (Willingness to accept risks of investment)นักลงทุนบาง
รายอาจตอ้งการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงความเส่ียงในท่ีน้ีมีหลายลกัษณะไดแ้ก่ความเส่ียง
ในธุรกิจความเส่ียงในตลาดความเส่ียงในอตัราดอกเบ้ียความเส่ียงในอ านาจซ้ือเป็นตน้นกัลงทุนใน
ลกัษณะน้ีไดเ้ตรียมตวัเตรียมใจท่ีจะเผชิญกบัความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคตแลว้ 

5.ความจ าเป็นของผูล้งทุน (Investor’s needs)ความจ าเป็นของนักลงทุนแต่ละรายอาจ
แตกต่างกนัส่ิงส าคญัท่ีเร่งเร้าใหเ้กิดการลงทุนคือก าไรนกัลงทุนบางรายอาจมีความจ าเป็นในแง่ขอ
ความรู้สึกและจิตใจท่ีตอ้งการลงทุนเพื่อสะสมผลตอบแทนไวใ้ชใ้นยามชราหรือเพื่อการศึกษาต่อ
ในอนาคตหรือ 
เพื่อปรับฐานะการครองชีพของตนเองใหดี้ข้ึน 
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 2.1.3 ทฤษฎคีวามต้องการถือเงินของ Milton Friedman  

 Milton Friedman(อ้างใน ปัทมรัฎธรรมธิ,2550)ได้อธิบาย ทฤษฎีความต้องการถือเงินท่ี
พฒันามาจากแนวคิดของนกัทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจซ่ึ์งอธิบายปัจจยัท่ีก าหนดความ
ตอ้งการถือเงินโดยมองวา่เงินเป็นส่ิงท่ีก่อให้เกิดอรรถประโยชน์ (Utility) บุคคลมีอุปสงค์ต่อเงิน
เพราะเห็นว่าเงินจะก่อให้เกิดอรรถประโยชน์ข้ึนได้พฤติกรรมการเลือกถือเงินของบุคคลเป็น
สัดส่วนโดยตรงกับรายได้ท่ีเป็นตัวเงินและมีบางส่วนมีความคิดคล้ายคลึงกับ John Maynard 
Keynes ท่ี เรียกว่าทฤษฎีความพอในสภาพคล่อง (Liquidity Preference Theory) โดยท่ีความ
ตอ้งการในการเลือกถือเงินเพื่อใชจ่้ายในชีวติประจ าวนัและยามฉุกเฉินมีความสัมพนัธ์โดยตรงกบั
รายได้ส่วนความต้องการถือเงินเพื่อเก็งก าไรข้ึนอยู่กับคาดคะเนอัตราดอกเบ้ียในอนาคตแต่ 
Friedman มองความตอ้งการถือเงินของบุคคลวา่เป็นส่วนหน่ึงของการสร้างความมัง่คัง่ (Wealth) 
ภายใตค้วามมัง่คัง่น้ีบุคคลจะเลือกผสมผสานการถือทรัพยสิ์นต่างๆตามแนวคิดของแต่ละบุคคล
โดยค านึงถึงอรรถประโยชน์  (Utility) ท่ีจะได้ตอบแทนจากการเลือกถือทรัพย์สินในรูปแบบ
ต่างๆกนัการจดัส่วนประกอบในการถือสินทรัพยเ์รียกว่า Portfolioการจดั Portfolio ในความคิด
ของFriedman ไม่ได้หมายถึงพนัธบตัรอย่างเดียวตามแนวคิดของ Keynes แต่ Friedman เห็นว่า
รูปแบบต่างๆในการถือสินทรัพยข์องบุคคลมีมากกวา่ 5 แบบดงัน้ี 

 1. เงิน (Money) หมายถึง ส่ิงท่ียอมรับกนัโดยทัว่ไปในการช าระหน้ีหรือในการช าระค่าสินคา้
ซ่ึงมีมูลค่าในรูปตวัเงินคงท่ี Friedman ถือว่าอตัราผลตอบแทนท่ีแท้จริงของเงินข้ึนอยู่กบัระดับ
ราคาทัว่ไปของสินคา้และบริการ 

 2. พนัธบตัร (Bond) หมายถึง เป็นสัญญาท่ีออกโดยผูข้อกูย้ืม โดยจะมีสัญญาขอ้ผกูมดัท่ีวา่ ผู ้
ออกพนัธบตัร (ผูข้อกู)้ จะตอ้งจ่ายผลตอบแทน (ดอกเบ้ีย) ให้กบัผูถื้อพนัธบตัร (ผูใ้ห้กู)้ ตามอตัรา
และระยะเวลาท่ีก าหนดไวใ้นพันธบัตรประชาชนจะเลือกถือพันธบัตรเม่ือผลตอบแทนจาก
พนัธบตัรนั้นสูงกวา่อตัราดอกเบ้ียในตลาด และจะถือเงินสดนอ้ยลง 

 3. หุ้น (Equity) หมายถึง หลกัทรัพยป์ระเภทหน่ึงท่ีลงทุนในหุ้นของบริษทัใด ผูล้งทุนจะมี
สถานะเป็น“เจา้ของ”ของบริษทันั้น ถา้หุ้นให้ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่อตัราดอกเบ้ีย จะส่งผลให้การ
ถือครองเงินสดลดลงแต่จะเลือกถือหุน้แทนโดยท่ีผลตอบแทนจากหุน้พิจารณาเป็น3ประเภทคือ 

3.1) ผลตอบแทนต่อปีในกรณีท่ีราคาไม่เปล่ียนแปลง 
3.2) จากการเพิ่ม ข้ึนหรือลดลงของผลตอบแทนในรูปตัวเงินอันเน่ืองมาจากการ

เปล่ียนแปลงราคา 
3.3) จากก าไรหรือขาดทุนอนัเน่ืองมาจากราคาตลาดของหุน้ท่ีเปล่ียนแปลงไป 

 4. สินคา้กายภาพท่ีไม่ใช่มนุษย ์(Physical Non-human Goods) Friedman หมายถึง สินคา้ 
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ท่ีมีตวัตนและจบัตอ้งไดผ้ลตอบแทนจากสินคา้คือเม่ือบุคคลคาดวา่ราคาสินคา้ในอนาคตจะสูงข้ึน 
กวา่เดิมบุคคลจะตอ้งเปล่ียนมาถือสินคา้เพื่อเก็งก าไร 

 5. ทุนมนุษย ์(Human Capital) Friedman หมายถึง มนุษยเ์ป็นปัจจยัการผลิตชนิดหน่ึง 
ทรัพยสิ์นมนุษยคื์อความสามารถในการผลิตของมนุษยแ์ละสามารถก่อใหเ้กิดรายได ้

จากทฤษฎีความต้องการถือเงินของJohn Maynard Keynes  และ Milton Friedmanพบว่าความ
ตอ้งการถือเงินเพื่อเก็งก าไรจะมีความสัมพนัธ์ผกผนักบัอตัราดอกเบ้ียคือ ถา้อตัราดอกเบ้ียต ่าความ
ตอ้งการถือเงินเพื่อเก็งก าไรในรูปแบบหลกัทรัพยจ์ะมีมากข้ึนในทางตรงกนัขา้มถา้อตัราดอกเบ้ีย
สูง ความตอ้งการถือเงินเพื่อเก็งก าไรในรูปแบบหลกัทรัพยจ์ะมีนอ้ยและปัจจยัท่ีก าหนดความเส่ียง
ของนกัลงทุน คือ ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงั โดยหลกัทรัพยท่ี์ให้ผลตอบแทนสูง ความเส่ียง
จะสูง และหลกัทรัพยท่ี์ให้ผลตอบแทนต ่า ความเส่ียงจะต ่า ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผูท่ี้ตอ้งการลงทุนใน
กองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพและกองทุนรวมหุ้นระยะยาว เน่ืองจากผูท่ี้จะลงทุนในกองทุนทั้งสอง
ตอ้งการผลตอบแทนท่ีสูงกว่าอตัราดอกเบ้ียเงินฝากธนาคารพานิชย ์และเป็นกลุ่มท่ีสามารถรับ
ความเส่ียงจากการลงทุนได ้
 
2.2 นิยามศัพท์ 

กองทุนรวมเพื่ อการเลี้ยงชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) หมายถึง กองทุนรวมท่ี มี
วตัถุประสงค์ในการส่งเสริมการออมและการลงทุนของบุคคล เพื่อใช้ส าหรับเตรียมความพร้อม
ก่อนเกษียณอายุอยา่งมีคุณภาพ ผูล้งทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพนั้นจะไดรั้บสิทธิประโยชน์
ส าหรับการลดหย่อนภาษี ซ่ึงหากลงทุนในกองทุนรวมทัว่ไปจะไม่ได้รับสิทธิประโยชน์น้ี เงิน
ลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพจะไดรั้บการยกเวน้ภาษีเงินไดไ้ม่เกินปีละ 500,000 บาท ทั้งน้ี
ใหน้บัรวมเงินลงทุนในกองทุนส ารองเล้ียงชีพ หรือกองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ (กบข.) โดย
ผูล้งทุนจะ 
ไดรั้บประโยชน์จากการประหยดัภาษีเงินไดท้นัทีตั้งแต่ปีแรกท่ีเร่ิมลงทุน 

กองทุนรวมหุ้นระยะยาว (Long Term Equity Fund: LTF)คือ กองทุนรวมเพื่อการลงทุนในตรา
สารแห่งทุนในระยะยาวท่ีมีอายุไม่ต ่ากว่า 10 ปี เพื่อให้สิทธิประโยชน์ทางภาษี แก่ผูล้งทุนใน
กองทุนน้ี โดยเกิดจากเม่ือวนัท่ี 27 เมษายน พ.ศ.2547 ซ่ึงคณะรัฐมนตรีได้มีมติเห็นชอบตาม
ขอ้เสนอของกระทรวงการคลงัเก่ียวกบัมาตรการภาษีเพื่อพฒันา ตลาดทุน เพื่อส่งเสริมการลงทุน
ระยะยาวในตลาดหลกัทรัพยผ์า่นกองทุนรวม ซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อทั้งผูล้งทุนในกองทุนรวมหุ้น
ระยะยาว และช่วย 
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สร้างเสถียรภาพใหแ้ก่ระบบตลาดทุนของประเทศไทย 

บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนรวม (บลจ.)คือ บริษทั หรือสถาบนัการเงินท่ีได้รับอนุญาตจาก

รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั ตามขอ้เสนอแนะของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ให้เป็นบริษทัท่ีจดัตั้ง ดูแล บริหาร และจ าหน่ายหน่วยลงทุนของกองทุนรวม 

เช่น บลจ.บวัหลวง บลจ.กสิกรไทย เป็นตน้ 

 

2.3 เอกสารและงานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีผา่นมามีงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งดงัน้ี 

สุชนการ วัฒนาศิริกุล  (2548) ท าการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนในกองทุนรวมพรีมาเวสท์
ของลูกคา้ธนาคารพาณิชยแ์ห่งหน่ึง ในเขตอ าเภอเมือง จงัหวดัเชียงใหม่การศึกษาใชแ้บบสอบถาม
เป็นเคร่ืองมือในการเก็บขอ้มูลจากกลุ่มตวัอยา่งท่ีมีจ  านวนทั้งส้ิน150 รายผลการศึกษาพบวา่ กลุ่ม
ตวัอย่างส่วนใหญ่เป็นเพศหญิง มีอายุระหว่าง 31ถึง 50 ปีสถานภาพสมรสแล้ว การศึกษาอยู่ใน
ระดบัปริญญาตรี ประกอบธุรกิจส่วนตวั พฤติกรรมในการลงทุนพบวา่ผูล้งทุนในกองทุนรวมแต่
ละประเภทซ้ือกองทุนรวมจากธนาคารพาณิชยโ์ดยลงทุนประมาณ 100,000 ถึง 500,000 บาทโดยมี
การหาขอ้มูลก่อนการลงทุนเพื่อใชใ้นการตดัสินใจลงทุนในการทดสอบความรู้ความเขา้ใจพบวา่ผู ้
ลงทุนส่วนใหญ่มีความรู้ความเขา้ใจดีในเร่ืองของนโยบายรูปแบบของผลตอบแทนในการลงทุน
ระดบัความเส่ียงของกองทุนรวมและระยะเวลาในการลงทุนปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนในกองทุน
รวมพรีมาเวสท์พบว่าผูล้งทุนทั้งในกองทุนรวมตราสารหน้ี กองทุนรวมตราสารทุนและกองทุน
รวมผสมใหค้วามส าคญักบัอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมมากเป็นอนัดบัหน่ึงส าหรับผูท่ี้ลงทุน
ในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพให้ความส าคญักับสิทธิประโยชน์ทางภาษีเป็นอนัดับหน่ึงโดย
สามารถน าเงินจากการลงทุนไปท า 
การลดหยอ่นภาษีเงินไดป้ระจ าปี 

ปัทมรัฎ ธรรมธิ (2550) ท าการศึกษาและวเิคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการ
เล้ียงชีพและกองทุนรวมหุ้นระยะยาวของลูกคา้ธนาคารไทยพาณิชยจ์  ากดั(มหาชน) สาขาท่าแพ
อ าเภอเมืองจงัหวดัเชียงใหม่โดยใช้กลุ่มตวัอย่างจากลูกคา้ของธนาคารไทยพาณิชยส์าขาท่าแพ
เชียงใหม่จ  านวน450 คนปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพของลูกค้า
ธนาคารไทยพาณิชยข์องกลุ่มตวัอยา่งไดแ้ก่การไดสิ้ทธิประโยชน์ทางภาษีของกองทุนรวมเพื่อการ
เล้ียงชีพและกองทุนรวมหุ้นระยะยาวอตัราผลตอบแทนความรู้ความเขา้ใจในเง่ือนไขของการ
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ลงทุนและการไดรั้บค าแนะน าจากบุคคลรอบขา้งเพื่อนญาติพี่นอ้งส่วนปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุน
ในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพและกองทุนรวมหุ้นระยะยาวไดแ้ก่การไดสิ้ทธิประโยชน์ทางภาษี
อตัราผลตอบแทนการตลาดและการโฆษณาประชาสัมพนัธ์ของธนาคาร ความน่าเช่ือถือของ
ผูบ้ริหารและบริษทัจดัการกองทุนหลกัทรัพย ์
จดัการกองทุนรวมไทยพาณิชยแ์ละการไดรั้บค าแนะน าจากบุคคลรอบขา้งเพื่อนญาติพี่นอ้ง 

จุไรรัตน์ อินต๊ะชุ่ม (2551) ท าการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนในกองทุนเปิดไทยพาณิชยส์ะสม
ทรัพยต์ราสารหน้ีของลูกคา้ในเขตอ าเภอเมืองจงัหวดัเชียงใหม่โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาขอ้มูล
ทัว่ไปรวมถึงพฤติกรรมในการออมและการลงทุนของลูกคา้ธนาคารทดสอบความรู้ความเขา้ใจ
ของลูกคา้ธนาคารเก่ียวกบักองทุนเปิดไทยพาณิชยส์ะสมทรัพยต์ราสารหน้ีศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อ
การเลือกลงทุนศึกษาปัญหาและอุปสรรคท่ีเกิดข้ึนรวมถึงแนวทางการแกปั้ญหาส าหรับการลงทุน
ของลูกคา้ในเขตอ าเภอเมืองจงัหวดัเชียงใหม่ผลการศึกษาจากกลุ่มตวัอยา่งพบว่าลูกคา้ท่ีลงทุนใน
กองทุนเปิดไทยพาณิชย์สะสมทรัพย์ตราสารหน้ีส่วนใหญ่เป็นเพศชายอายุระหว่าง 30-39 ปี
สถานภาพสมรสระดบัการศึกษาปริญญาตรีอาชีพพนักงานบริษทั/ลูกจา้งเอกชนรายได้เฉล่ียต่อ
เดือนระหว่าง 15,001-30,000 บาทประโยชน์ ท่ีจูงใจในการเลือกลงทุนมากท่ี สุดคืออัตรา
ผลตอบแทนท่ีไดรั้บสูงกวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ าผลการศึกษาความรู้ความเขา้ใจของลูกคา้
ธนาคารเก่ียวกบักองทุนพบวา่ลูกคา้มีความรู้ความเขา้ใจโดยรวมเก่ียวกบักองทุนระดบัปานกลาง
ผลการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนในกองทุนเปิดไทยพาณิชยส์ะสมทรัพยต์ราสารหน้ีพบว่า
ความเช่ือมัน่ต่อผูบ้ริหารกองทุนเป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพล 
ต่อการตดัสินใจลงทุนมากท่ีสุด 

อฉัรีวรรณ ผดุงนิธิมานนท์ (2552) ท าการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนและพฤติกรรมการลงทุน
ในกองทุนเปิด ยูโอบี ชวัร์ เดลี ของลูกคา้ธนาคารยูโอบี จ  ากดั (มหาชน) ในจงัหวดัเชียงใหม่โดย
การใชแ้บบสอบถามเก็บรวบรวมขอ้มูลจากลูกคา้กลุ่มตวัอยา่งจ านวน 300 รายผลการศึกษาพบว่า
ลูกคา้กลุ่มตวัอยา่งส่วนใหญ่เป็นเพศหญิงอายเุฉล่ียส่วนใหญ่ 42 ปีจบการศึกษาระดบัปริญญาตรีข้ึน
ไปท างานบริษทัเอกชนมีรายไดเ้ฉล่ียอยูร่ะหวา่ง 30,001 ถึง 50,000บาทพกัอาศยัอยูบ่า้นของตนเอง
ปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนในกองทุนเปิดยโูอบีชวัร์เดลีมากท่ีสุดสามอนัดบัแรกคือผลตอบแทนของ
กองทุนสูงกวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ าระยะเวลาสามเดือนของธนาคารพาณิชยผ์ลตอบแทนท่ี
ไดรั้บจากการลงทุนในกองทุนไดรั้บการยกเวน้ภาษีอตัราร้อยละ 15 และกองทุนมีสภาพคล่องสูง
สามารถท าการซ้ือขายไดทุ้กวนัท าการตามล าดบั พฤติกรรมการลงทุนของลูกคา้กลุ่มตวัอยา่งพบวา่
ลูกคา้ท่ีรับราชการพนกังานรัฐวสิาหกิจและพนกังานบริษทัเอกชนส่วนใหญ่ใชเ้งินในการลงทุนคน
ละไม่เกิน 100,000 บาทผูเ้กษียณอายพุ่อบา้นแม่บา้นและอ่ืนๆส่วนใหญ่ใชเ้งินในการลงทุนจ านวน 
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300,001 ถึง 500,000 บาทส่วนผูป้ระกอบธุรกิจส่วนตัวส่วนใหญ่ใช้เงินในการลงทุนจ านวน
มากกว่า 500,000 บาทลูกคา้ทุกกลุ่มอาชีพส่วนใหญ่มีการศึกษาขอ้มูลก่อนการลงทุนโดยได้รับ
ขอ้มูลจากการแนะน าของพนกังานธนาคารยโูอบีจ ากดั(มหาชน) 
อริยาภัณฑ์ ศรีวิลัย (2553) ท าการศึกษาพฤติกรรมในการลงทุนและปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนของ
นกัลงทุนในกองทุนรวมตลาดเงินจงัหวดัเชียงใหม่ ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนธนชาต 
จ ากัดกลุ่มตัวอย่างประกอบด้วยนักลงทุนในกองทุนรวมตลาดเงิน 300 ราย เป็นนักลงทุนใน
กองทุนเปิดธนชาตบริหารเงิน (T-CASH) 173 รายและนกัลงทุนในกองทุนเปิดธนชาตตลาดเงิน(T-
MONEY) 127 ราย ผลการศึกษาพบวา่นกัลงทุนท่ีลงทุนในกองทุนเปิด T-CASHส่วนใหญ่เป็นเพศ
หญิงมีอายุระหวา่ง 51 - 60 ปีสมรสแลว้จบการศึกษาระดบัปริญญาตรี ประกอบอาชีพคา้ขายธุรกิจ
ส่วนตวัส าหรับนกัลงทุนในกองทุนเปิด T-MONEYส่วนใหญ่เป็นเพศชายมีอายุระหวา่ง 41 - 50 ปี
สมรสแล้วจบการศึกษาระดบัปริญญาตรีประกอบอาชีพคา้ขายธุรกิจส่วนตวัในการศึกษาความรู้
ความเขา้ใจของนักลงทุนทั้งสองกลุ่มพบว่านกัลงทุนมีความรู้ความเขา้ใจในลกัษณะของกองทุน 
คือ มีสภาพคล่องในการลงทุนสูงสามารถซ้ือ – ขายไดทุ้กวนัท าการก าไรท่ีไดจ้ากการลงทุนไม่เสีย
ภาษีบุคคลธรรมดาและมีนโยบายการลงทุนในตราสารหน้ีการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนของ
นกัลงทุนในกองทุนรวมตลาดเงินทั้งสองกลุ่มพบวา่ ปัจจยัท่ีมีผลต่อนกัลงทุนมากท่ีสุดคือ การท่ี
ได้รับผลตอบแทนสูงกว่าเงินฝากธนาคาร และไม่มีค่าธรรมเนียมในการซ้ือ – ขาย ในส่วนของ
พฤติกรรมของนกัลงทุนในกองทุนรวมตลาดเงินทั้งสองกลุ่มพบวา่ นกัลงทุนเคล่ือนยา้ยเงินลงทุน
จากบญัชีเงินฝากออมทรัพย ์โดยมี 
พนกังานธนาคารเป็นบุคคลท่ีมีส่วนส าคญัในการตดัสินใจลงทุน 

สามารถสรุปไดว้า่งานการศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลต่อการซ้ือกองทุนรวม มีผลการศึกษาแตกต่าง
กนั กล่าวคืองานการศึกษาของ สุชนการวฒันาศิริกุล  (2548) และปัทมรัฎธรรมธิ(2550)พบว่า
ปัจจยัท่ีลูกคา้เลือกซ้ือกองทุนรวม คือ การไดสิ้ทธิประโยชน์ทางภาษีของกองทุนรวมเพื่อการเล้ียง
ชีพและกองทุนรวมหุ้นระยะยาวอตัราผลตอบแทนท่ีมากกวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก งานการศึกษา
ของ อฉัรีวรรณ ผดุงนิธิมานนท์ (2552) และอริยาภณัฑ์ ศรีวิลยั (2553)พบว่าปัจจยัท่ีมีผลต่อการ
เลือกกองทุนรวม คือ ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชย ์ส่วนงาน
การศึกษาของ จุไรรัตน์อินต๊ะชุ่ม (2551) พบวา่ปัจจยัท่ีมีผลต่อการลงทุนในกองทุนรวมมากท่ีสุด 
คือ ความเช่ือมัน่ต่อผูบ้ริหารกองทุน 
 


