
พฤติกรรมการลงทุนในหุน้สามญัของนกัลงทุนรายย่อยทีÉเป็นขา้ราชการ
และพนกังานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร 

1 รพพีร สุตีน* 
รศ.ดร.ธนิดา จิตรน์อ้มรตัน*์* 

บทคดัย่อ 
การวิจัยนีÊมีวัตถุประสงค์ดังนีÊ  ř) เพืÉอศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนัก

ลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร Ś) เพืÉอ
เปรียบเทยีบพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงาน
กรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานครจําแนกตามปัจจัยส่วนบุคคล  และ ś) เพืÉ อศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยปัจจัยทีÉมมีผลต่อการลงทุนกับพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของ
นักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร โดยใช้
แบบสอบถามในการเก็บรวบรวมข้อมูลจากกลุ่มตัวอย่าง คือ ข้าราชการและพนักงาน
กรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร จาํนวน ŜŘŘ คน และสถิติทีÉใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล ได้แก่ 
ค่าร้อยละ ค่าเฉลีÉย ค่าส่วนเบีÉยงเบนมาตรฐาน และค่า Chi-square ผลการศึกษาพบว่า 

ř. ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่เป็นเพศหญิง อายุระหว่าง 31–ŜŘ ปี สถานภาพโสด
การศึกษาระดับปริญญาตรี ระยะเวลาปฏบัิติงานตํÉากว่า ŝ ปี และมีประสบการณ์ในการลงทุนใน
หุ้นสามัญ ř-ŝ ปี สาํหรับปัจจัยทีÉมีผลต่อการลงทุนมากทีÉสุดคือ ด้านบริษัท รองลงมา ด้านตัวหุ้น 
ด้านเศรษฐกิจการเมืองสังคม และด้านอุตสาหกรรม ตามลาํดับ ส่วนพฤติกรรมการลงทุนพบว่า 
ส่วนใหญ่มีวัตถุประสงค์ในการลงทุน เพืÉอให้ได้ผลตอบแทน และเลือกหุ้นประเภท หุ้น Blue Chip 

(หุ้นพืÊ นฐานดี) ในการซืÊ อหลักทรัพย์มีกลยุทธ์คือ เลือกซืÊ อหุ้นทีÉมีปัจจัยพืÊ นฐานดี มีการจ่ายปันผล 
และขายหลักทรัพย์ เมืÉอได้ผลตอบแทนตามทีÉตัÊงไว้ 

Ś. ผลการทดสอบสมมติฐาน พบว่า ř) นักลงทุนรายย่อยทีÉมี เพศ อายุ สถานภาพ
การศึกษา ระยะเวลาการปฏบัิติงาน และประสบการณ์ในการลงทุน แตกต่างกันมีพฤติกรรมการ
ลงทุนในหุ้นสามัญแตกต่างกัน และ Ś) ปัจจัยด้านเศรษฐกิจการเมืองสังคม ด้านอุตสาหกรรม 
ด้านบริษัท และด้านตัวหุ้น มีความสัมพันธ์กับพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนราย
ย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร อย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติ
ทีÉระดับ Ř.Řŝ 

คําสําคญั: พฤติกรรมการลงทุน  

*นักศึกษาศึกษาหลักสตูรบริหารธรุกจิมหาบณัฑติ มหาวิทยาลัยธรุกจิบณัฑติย์
** ทีÉปรึกษาหลัก

399



บทนาํ 
การลงทุนในหลักทรัพย์ประเภทหุ้นสามัญ อาจนับได้ว่าเป็นการลงทุนในสนิทรัพย์ทาง

การเงินทีÉเป็นทีÉ รู้จักมาก และมีนักลงทุนรายย่อยทีÉสนใจในการลงทุนประเภทนีÊ มาก ซึÉ งหาก
พิจารณาถึงแนวคิดทีÉนักลงทุนในหุ้นทราบกนันัÊน เชืÉอกันว่า นักลงทุนในหุ้นมุ่งหวังผลตอบแทน 2 
ประเภท คือ ผลตอบแทนกาํไรจากการซืÊอขาย กบัผลตอบแทนจากเงินปันผล  

หากพิจารณาถึงผลตอบแทนทีÉนักลงทุนในหุ้นสามัญหวังว่าจะได้รับ คือ กาํไรจากการ
ซืÊ อขาย (capital gain) และเงินปันผล (dividend) นัÊน อาจจะคิดได้ว่า บริษัททีÉมีราคาหุ้นเพิÉมขึÊน
ไปจนทาํให้นักลงทุนได้รับส่วนต่างของราคาหุ้นทีÉเพิÉมขึÊน หรือทีÉเรียกว่ากาํไรจากการซืÊ อขายนัÊน 
น่าจะเกดิขึÊนเพราะว่ามีคนทีÉอยากได้หุ้นสามัญนัÊนเพิÉมขึÊน จึงแข่งกนัเสนอซืÊอหุ้นสามัญนัÊน การแข่ง
กันเสนอซืÊอหุ้นสามัญนัÊนทาํให้ต้องเสนอราคาซืÊ อทีÉสูงขึÊนจึงจะทาํให้ได้หุ้นสามัญนัÊนมาครอบครอง 
และเหตุทีÉอยากได้หุ้นนัÊนมาครอบครองเพราะหวังว่าในอนาคต บริษัทนัÊนจะเติบโตขึÊนไปมีกาํไร
มากขึÊน ส่วนของผู้ถือหุ้นเพิÉมขึÊน ซึÉงกห็มายความว่า ความมัÉงคัÉงของเจ้าของหุ้นสามัญกจ็ะเพิÉมขึÊ น
ตามไป กล่าวคือ นักลงทุนในหุ้นสามัญทีÉหวังกาํไรจากการซืÊ อขายนัÊน ซืÊ อ “ความเติบโต” ของ
บริษัท ถ้าบริษัทมี “เรืÉองราวของความเติบโต” หรือ growth story กจ็ะทาํให้เกิดความต้องการใน
หุ้นเพิÉมขึÊนอย่างทีÉกล่าว ส่งผลให้ราคาหุ้นเพิÉมขึÊน โดยนักลงทุนทีÉกล่าวมาข้างต้นนัÊน เป็นนักลงทุน
ประเภทบุคคลธรรมดาในประเทศและนักลงทุนต่างประเทศ ซึÉงถือว่ามีบทบาททีÉสาํคัญในตลาด
หลักทรัพย์ โดยนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดามีมูลค่าการซืÊ อขายในสัดส่วนทีÉสูงกว่า นักลงทุน
สถาบันในประเทศและนักลงทุนบัญชีบริษัทหลักทรัพย์ จากข้อมูลมูลค่าการซืÊ อขายสะสมตัÊงแต่ 1 
มกราคม – 25 กนัยายน 2562 ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึÉงมีทัÊงนักลงทุนทีÉมีความรู้
ความเข้าใจเกีÉยวกับการลงทุนเป็นอย่างดี เช่น นักลงทุนเกง็กาํไร และนักลงทุนทีÉเน้นคุณค่า ซึÉง
เป็นผู้ทีÉมีการวิเคราะห์ข้อมูลข่าวสาร และติดตามผล ตลอดจนเรียนรู้ถึงวิธกีารและนาํเทคนิคต่างๆ 
ทีÉเกีÉยวข้องมาใช้ในการตัดสนิใจซืÊ อขายหุ้นสามัญ แต่มีนักลงทุนอกีเป็นจาํนวนมากทีÉทาํการซืÊ อขาย
หลักทรัพย์โดยไม่ได้ศึกษาและวิเคราะห์ข้อมูลทางด้านเศรษฐกิจ ด้านอุตสาหกรรม ด้านบริษัท 
รวมทัÊงข้อมูลทางด้านงบการเงิน อัตราส่วนทางการเงินต่างๆ รวมถึงไม่ได้นาํเครืÉองมือทางเทคนิค
ทีÉเกีÉยวข้องมาใช้ ก่อนการตัดสินใจลงทุน ทาํให้มูลค่าของหุ้นทีÉอยู่ในบัญชีซืÊ อขาย (Portfolio) ไม่
เป็นไปตามทีÉคาดหวัง ประสบภาวะทีÉเรียกกว่าขาดทุนในหุ้น ยอมรับความเสีÉยงได้น้อย จนต้อง
ตัดสนิใจออกจากตลาดหลักทรัพย์ไปในทีÉสดุ 

จากประเดน็ข้างต้น ผู้วิจัยจึงมีความสนใจทีÉจะศึกษาถึง พฤติกรรมการลงทุนในหุ้น
สามัญของนักลงทุนรายย่อย โดยการศึกษาครัÊงนีÊ มุ่งศึกษานักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและ
พนักงานของกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร เพืÉอทราบถึงปัจจัยส่วนบุคคล และปัจจัยทีÉมี
ผลต่อการลงทุนกบัพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ โดยผู้วิจัยได้นาํองค์ความรู้กรอบแนวคิดและ
ทฤษฎีต่างๆ ทีÉศึกษามาใช้ในการเกบ็รวบรวมข้อมูลและวิเคราะห์ เพืÉอเป็นประโยชน์ในการวาง
แผนการลงทุน และเป็นแนวทางในการตัดสนิใจทีÉเป็นประโยชน์แก่นักลงทุนรายย่อยต่อไป 
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วตัถุประสงคข์องการวิจยั 
จากคาํถามการวิจัยทีÉได้กล่าวมาแล้วข้างต้น สามารถนาํมากาํหนดเป็นวัตถุประสงค์

ของการวิจัยดังนีÊ  
1. เพืÉอศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการ

และพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร 
2. เพืÉอเปรียบเทยีบพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อยทีÉเป็น

ข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานครจาํแนกตามปัจจัยส่วนบุคคล 

3. เพืÉอศึกษาความสัมพันธร์ะหว่างปัจจัยปัจจัยด้านเศรษฐกจิการเมืองสังคม ด้าน
อุตสาหกรรม ด้านบริษัท และด้านตัวหุ้น กบัพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนราย
ย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร 

สมมติฐานของการวิจยั 
จากวัตถุประสงค์การวิจัยขัÊนต้นผู้วิจัยได้กาํหนดสมมติฐานการวิจัยเพืÉอใช้เป็นกรอบใน

การดาํเนินการวิจัยดังนีÊ  
1. นักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขต

กรุงเทพมหานครทีÉมีปัจจัยส่วนบุคคลแตกต่างกนัมีพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญแตกต่างกนั 

2. ปัจจัยด้านเศรษฐกจิการเมืองสงัคม ด้านอุตสาหกรรม ด้านบริษัท และด้านตัวหุ้น
มีความสมัพันธก์บัพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุน รายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและ
พนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร 

กรอบแนวคิดในการวิจยั 
จากการทบทวนเอกสารข้อมูลเกีÉยวกับปัจจัยต่างๆ กับพฤติกรรมการลงทุนในบททีÉ Ś 

ผู้วิจัยได้นาํมากาํหนดเป็นกรอบแนวคิดในการวิจัย ได้ดังนีÊ  
1. ตัวแปรอสิระ

1.1 ปัจจัยส่วนบุคคล ได้แก่ เพศ อายุ การศึกษา สถานภาพ ระยะเวลาทีÉ
ปฏบัิติงาน สงักดั และประสบการณ์การลงทุน 

 1.2 ปัจจัยทีÉมีผลต่อการลงทุน ได้แก่ ปัจจัยด้านเศรษฐกิจการเมืองสังคม ด้าน
อุตสาหกรรม ด้านบริษัท และด้านตัวหุ้น 

2. ตัวแปรตาม ได้แก่ พฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ ประกอบด้วย วัตถุประสงค์ใน
การลงทุน ประเภทของหุ้นในการลงทุน การตัดสนิใจซืÊอ  การตัดสนิใจขาย 
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วิธีการดําเนินวิจยั 
1. ประชากรและตวัอย่าง

การศึกษาในครัÊงนีÊ  ผู้วิจัยได้กาํหนดประชากรและตัวอย่างไว้ดังนีÊ
1. ประชากร

ประชากรทีÉใช้ในการวิจัยครัÊงนีÊ  เป็นนักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและ
พนักงานของกรมสรรพากรทีÉทาํงานอยู่ในเขตกรุงเทพมหานคร 

2. การกาํหนดขนาดตัวอย่าง
จากการกาํหนดขอบเขตของประชากรทีÉใช้ในการศึกษา คือ นักลงทุนรายย่อยทีÉ

เป็นข้าราชการและพนักงานของกรมสรรพากรทีÉทาํงานอยู่ในเขตกรุงเทพมหานคร ซึÉงไม่ทราบ
จํานวนทีÉแน่นอน ดังนัÊนทางผู้วิจัยจึงเลือกใช้สูตรของ Cochran (1997) โดยกาํหนดค่าความ
เชืÉอมัÉนทีÉ šŝ% ทาํให้ได้ขนาดตัวอย่างไม่น้อยกว่า 385 ตัวอย่าง เพืÉอป้องกันความผิดพลาดจาก
การตอบแบบสอบถามทีÉไม่สมบูรณ์ ผู้วิจัยจึงกาํหนดให้มีการสาํรองเพิÉมจาํนวน 15 คน รวมขนาด
ของตัวอย่างทัÊงสิÊน 400 ตัวอย่าง 

3. วิธกีารสุ่มตัวอย่าง
การสุ่มตัวอย่างในการวิจัยครัÊ งนีÊ  เป็นการสุ่มตัวอย่างแบบโควต้า (Quota

Sampling) โดยแบ่งตัวอย่างออกเป็น 4 กลุ่มส่วนราชการหลักในเขตกรุงเทพมหานคร ตาม
โครงสร้างการแบ่งส่วนราชการซึÉงทีÉมีสาํนักงานอยู่ภายใต้การกาํกับดูแล คือ สาํนักงานส่วนกลาง 
สาํนักงานสรรพากรภาค 1 สาํนักงานสรรพากรภาค 2 และสาํนักงานสรรพากรภาค 3 โดยแบ่ง
จาํนวนตัวอย่างกลุ่มละ 100 ตัวอย่าง  

2. เครืÉองมือทีÉใชใ้นการวิจยั
เครืÉองมือทีÉใช้ในการเกบ็รวบรวมข้อมูลเป็นแบบสอบถาม (Questionnaire) โดยเบ่ง

เป็น 4 ส่วน คือ 

 ส่วนทีÉ 1 เป็นแบบสอบถามเกีÉยวกับข้อมูลส่วนบุคคลของตัวอย่าง ได้แก่ เพศ อายุ 
การศึกษา สถานภาพ ระยะเวลาทีÉปฏบัิติงาน สงักดั และประสบการณ์การลงทุน เป็นแบบสอบถาม
ทีÉมีลักษณะปลายปิด  

 ส่วนทีÉ 2 เป็นแบบสอบถามเกีÉยวกับปัจจัยทีÉมีผลต่อการลงทุนในหุ้นสามัญมีลักษณะ
ปลายปิด ซึÉงคาํตอบแบ่งเป็น 5 ระดับ โดยใช้มาตรส่วนวัดประเมินค่า (Rating Scale) และให้
คะแนนแต่ละระดับตัÊงแต่ค่าคะแนนน้อยทีÉสดุ คือ 1 ถึงค่าคะแนนมากทีÉสดุคือ 5 

 ส่วนทีÉ 3 เป็นแบบสอบถามเกีÉยวกับพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญมีลักษณะปลาย
ปิด มีคาํตอบให้เลือกและให้ผู้ตอบเลือกเพียงคาํตอบเดียว  

 ส่วนทีÉ 4 ข้อเสนอแนะเพิÉมเติม เป็นแบบสอบถามปลายเปิด 
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ś. การทดสอบความถูกตอ้งและความน่าเชืÉอถอืของแบบสอบถาม
1. ทดสอบความถูกต้องของแบบสอบถาม นาํแบบสอบถามทีÉสร้างเสรจ็แล้วเสนอ

อาจารย์ทีÉปรึกษาการวิจัย เพืÉอพิจารณาตรวจสอบ โครงสร้าง คาํถาม การใช้ภาษา และความ
ครอบคลุมในเนืÊอหาสาระ แล้วนาํมาปรับปรุงแก้ไขให้สมบูรณ์ยิÉงขึÊน 

2. ทดสอบความเชืÉอมัÉนของแบบสอบถาม (Reliability) โดยทาํการแจกกับกลุ่ม
ตัวอย่างงานวิจัย จาํนวน śŘ ราย เพืÉอตรวจสอบค่าความเชืÉอมัÉน โดยใช้เกณฑ์สัมประสิทธิÍแอลฟา 
ตามวิธีของครอนบัค ทีÉระดับความเชืÉอมัÉนของแบบสอบถามมากกว่า Ř.ş โดยแบ่งเป็น 4 ด้าน 
ได้ผลดังตารางทีÉ 1 

ตารางทีÉ 1 ค่าสมัประสทิธิÍจากการทอดสอบความเชืÉอมัÉนของแบบสอบถาม 

ตัวแปร ค่าสมัประสิทธิÍความเชืÉอมัÉน 

1. ด้านเศรษฐกจิการเมืองและสงัคม 0.833 

2. ด้านอุตสาหกรรม 0.869 

3. ด้านบริษัท 0.745 

4. ด้านตัวหุ้น 0.831 

จากตารางทีÉ 1 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิÍความเชืÉอมัÉนของแบบสอบถาม
พบว่า มีค่าอยู่ระหว่าง Ř.şŜŝ – 0.869 ซึÉงมีค่ามากกว่า Ř.ş จึงสามารถยอมรับแบบสอบถาม
ดังกล่าว และนาํแบบสอบถามไปให้กลุ่มตัวอย่างได้ตอบตามกาํหนดไว้ต่อไป 

4. วิธีวิเคราะหข์อ้มูลและสถติิทีÉใช้
ผู้วิจัยได้วิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมสาํเรจ็รูป ดังนีÊ
1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ได้แก่
ค่าร้อยละ (Percentage) เพืÉอบรรยายลักษณะข้อมูลปัจจัยส่วนบุคคล ซึÉงประกอบด้วย

เพศ อายุ การศึกษา สถานภาพ ประสบการณ์การลงทุน และพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุน
รายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานของกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร 

  ค่าเฉลีÉย (Mean) และค่าส่วนเบีÉยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เพืÉอบรรยาย
ปัจจัยทีÉมีผลต่อการลงทุนของนักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานของกรมสรรพากรใน
เขตกรุงเทพมหานคร 

2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) เพืÉอทดสอบสมมติฐาน วิเคราะห์ความ
แตกต่างระหว่างปัจจัยส่วนบุคคลกับพฤติกรรมการลงทุน และความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยทีÉมีผล
ต่อการลงทุนกบัพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงาน 
ของกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร โดยใช้ค่าทดสอบ Chi-Square ทีÉระดับนัยสาํคัญ 0.05  
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ผลการวิจยัและอภิปรายผล 
1. สรุปผลการศึกษา

1. ข้อมูลทัÉวไป
ผลการศึกษาสรุปได้ว่า ข้อมูลทัÉวไปของพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนัก

ลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร จาํนวนทัÊงหมด 
400 คน ประกอบด้วย เพศชาย จาํนวน 77 คน คิดเป็นร้อยละ 19.3 และเพศหญิง 323 คน คิด
เป็นร้อยละ 80.8 อายุ 31 – 40 ปี จาํนวน 196 คน คิดเป็นร้อยละ 49.0 โสด จาํนวน 234 คน 
คิดเป็นร้อยละ 58.5 ระดับการศึกษาปริญญาตรี จาํนวน 301 คน คิดเป็นร้อยละ 75.3 ระยะเวลา
ทีÉปฏิบัติงาน ตํÉากว่า 5 ปี จํานวน 173 คน คิดเป็นร้อยละ 43.3 สังกัดส่วนกลาง สํานักงาน
สรรพากรภาค 1 สาํนักงานสรรพากรภาค 2 และสาํนักงานสรรพากรภาค 3 จาํนวนสงักดัละ 100 
คน คิดเป็นร้อยละ 25.0 ประสบการณ์ในการลงทุนในหุ้นสามัญ 1 - 5 ปี จาํนวน 191 คน คิด
เป็นร้อยละ 47.8 

2. ปัจจัยทีÉมีผลต่อพฤติกรรมการลงทุน
ผลการศึกษาสรุปถึงปัจจัยทีÉมีผลต่อพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนัก

ลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร ด้านบริษัท 
เป็นด้านทีÉมีค่าเฉลีÉยสูงสุดอยู่ในระดับมากทีÉสุด ด้านเศรษฐกิจการเมืองสังคมต่อพฤติกรรมการ
ลงทุนในหุ้นสามัญพบว่า มีค่าเฉลีÉยสูงสุด คือ อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ(GDP) และ
ความมัÉงคง ความสงบเรียบร้อยภายในประเทศ โดยมีค่าเฉลีÉยเท่ากับ 3.92 ด้านอุตสาหกรรมต่อ
พฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ พบว่า มีค่าเฉลีÉยสูงสุด คือ การขยายตัวภาค อุตสาหกรรม โดย
มีค่าเฉลีÉยเทา่กบั 3.68 ด้านบริษัทต่อพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ พบว่า มีค่าเฉลีÉยสงูสดุ คือ 
ความมัÉนคงของกจิการ โดยมีค่าเฉลีÉยเทา่กบั 4.42 ด้านตัวหุ้นต่อพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ 
พบว่า มีค่าเฉลีÉยสูงสุด คือ อัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล (Dividend yield) โดยมีค่าเฉลีÉย
เทา่กบั 4.30 

3. พฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ
ผลการศึกษาสรุปถึงพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อยทีÉ

เป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร วัตถุประสงค์ในการลงทุนคือ 
เพืÉอให้ได้ผลตอบแทน จาํนวน 277 คน คิดเป็นร้อยละ 69.3 ประเภทของหุ้นสามัญทีÉลงทุนคือ 
หุ้น Blue Chip หุ้นพืÊ นฐานดี จาํนวน 158 คน คิดเป็นร้อยละ 39.5 กลยุทธ์ในการซืÊ อหลักทรัพย์
คือ เลือกซืÊ อหุ้นทีÉมีปัจจัยพืÊ นฐานดี และมีการจ่ายปันผล จาํนวน 223 คน คิดเป็นร้อยละ 55.8 
การขายหลักทรัพย์คือ เมืÉอได้ผลตอบแทนตามทีÉตัÊงไว้ จาํนวน 189 คน คิดเป็นร้อยละ 47.3  
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2. อภิปรายผลการศึกษา
สมมติฐานทีÉ 1 นักลงทุนรายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขต

กรุงเทพมหานครทีÉมีปัจจัยส่วนบุคคลแตกต่างกนัมีพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญแตกต่างกนั 
 ผลการวิจัย พบว่า นักลงทุนรายย่อยทีÉมี เพศ อายุ สถานภาพ การศึกษา ระยะเวลา

การปฏิบัติงาน และประสบการณ์ในการลงทุน แตกต่างกันมีพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ
แตกต่างกัน ส่วนนักลงทุนรายย่อยทีÉมีสังกัดการปฏิบัติงานแตกต่างมีพฤติกรรมการลงทุนในหุ้น
สามัญแตกต่างกันอย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติทีÉระดับ 0.05 โดยลักษณะของตัวแปรทีÉสาํคัญใน
การศึกษาครัÊงนีÊ  ได้แก่ 1.ด้านเพศ ทีÉมีความแตกต่างกนั ส่งผลต่อพฤติกรรมการลงทุนแตกต่างกัน
ในภาพรวม เพราะในปัจจุบันตัวแปรด้านเพศมีการเปลีÉยนแปลงในพฤติกรรมการบริโภค อาจมี
สาเหตุมาจากการทีÉสตรีทาํงานมากขึÊน ซึÉงเหน็ได้จากกลุ่มตัวอย่างทีÉมีเพศหญิงเกินกว่าร้อยละ 80 

2.ด้านสถานภาพ ปัจจุบันลักษณะสถานภาพทางครอบครัวเป็นเป้าหมายทีÉสาํคัญ ทัÊงจํานวน
สมาชิก ลักษณะของบุคคล การใช้ผลิตภัณฑ์ เนืÉองจากเป็นตัวช่วยในการตัดสินใจ เพืÉอพัฒนากล
ยุทธท์างการตลาดให้เหมาะสม 3. ด้านประสบการณ์ในการลงทุน ทีÉแตกต่างกนั อาจเป็นเพราะว่า
นักลงทุนทีÉมีประสบการณ์การลงทุนตํÉา จะใช้เวลาในการตัดสินใจลงทุน ค่อนข้างเรว็กว่านักลงทุน
ทีÉมีประสบการณ์สงู ทาํให้เกดิพฤติกรรมการลงทุนในการซืÊอขายทีÉแตกต่างกนั

 สมมติฐานทีÉ 2 ปัจจัยด้านเศรษฐกิจการเมืองสังคม ด้านอุตสาหกรรม ด้านบริษัท 
และด้านตัวหุ้น มีความสัมพันธ์กับพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อยทีÉเป็น
ข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร  

 ผลการวิจัย พบว่า ปัจจัยด้านเศรษฐกิจการเมืองสังคม ด้านอุตสาหกรรม ด้าน
บริษัท และด้านตัวหุ้น มีความสัมพันธ์กับพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อย 
อย่างมีนัยสาํคัญทางสถิติทีÉระดับ 0.05 พฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อยทีÉ
เป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร ด้านบริษัท เป็นด้านทีÉมี
ค่าเฉลีÉยสูงสุดอยู่ในระดับมากทีÉสุด อาจเป็นเพราะการมองภาพรวมข้อมูลของบริษัทก่อนการ
วิเคราะห์ หรือตัดสินใจลงทุน เพืÉอประเมินระดับความสามารถของบริษัทในด้านต่างๆ เช่น 
ประสบการณ์ของคณะผู้บริหาร ขนาดของบริษัทและความมัÉนคง ชืÉอยีÉห้อหรือตัวผลิตภัณฑ์ว่าเป็น
ทีÉรู้จัก และอัตราการเติบโตของยอดขายและการทาํกาํไร รวมถึงการวิเคราะห์งบการเงินพืÊ นฐานทีÉ
จะเป็นตัวช่วยบอกเกีÉยวกับฐานะทางการเงินของกิจการ ผลการดาํเนินงาน และสภาพคล่องของ
กิจการว่าเป็นอย่างไร ซึÉงสอดคล้องแนวคิดของศิรินุช อินละคร (2548, น.147-148) เกีÉยวกับ
การวิเคราะห์ปัจจัยพืÊ นฐาน (Fundamental Analysis) ซึÉงในการวิเคราะห์ข้อมูลเบืÊ องต้น และเป็น
อีกปัจจัยหนึÉงทีÉช่วยผู้ลงทุนลดความเสีÉยงและให้ผลตอบแทนในสัดส่วนทีÉน่าพอใจ โดยใช้ปัจจัย
ปัจจัยทีÉมีผลต่อการลงทุนนีÊ ในการวิเคราะห์หุ้น  

 ด้านเศรษฐกิจการเมืองสังคมต่อพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญพบว่า คือ อัตรา
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ(GDP) และความมัÉงคง ความสงบเรียบร้อยภายในประเทศ มาก
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ทีÉสุด อาจเป็นเพราะนักลงทุน GDP เป็นตัวชีÊ วัดความเคลืÉอนไหวของเศรษฐกิจในมุมกว้างๆ และ
การเคลืÉอนไหวขึÊนลงนีÊจะเป็นไปในทศิทางเดียวกบัธุรกจิ ทาํให้ส่งผลต่อการลงทุนได้ และความมัÉง
คง ความสงบเรียบร้อยภายในประเทศ อาจส่งผลต่อการลงทุนเนืÉองจากหากเกิดเหตุการณ์ความ
ไม่สงบภายในประเทศหรือต่างประเทศ จะส่งผลต่อถึงกระทบเศรษฐกจิในภาพรวมได้  

 ด้านอุตสาหกรรมต่อพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ คือ การขยายตัวภาค 
อุตสาหกรรมมากทีÉสุด อาจเป็นเพราะมองว่ามีแนวโน้มทีÉดีในการเติบโต ซึÉงจะทาํให้ราคาหุ้นหรือ
ผลตอบแทนปรับตัวสงูขึÊน  

 ด้านบริษัทต่อพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ คือ ความมัÉนคงของกิจการ มาก
ทีÉสุด อาจเป็นเพราะนักลงทุนมองว่ากิจการมีความเสีÉยงค่อนข้างตํÉา เนืÉองจากมีฐานทีÉมัÉนคง และ
มองว่าบริษัทมีความสามารถในการทาํกาํไรต่อเนืÉอง และให้ผลตอบแทนทีÉดีในการลงทุน 

 ด้านตัวหุ้นต่อพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญ คือ อัตราผลตอบแทนจากเงินปัน
ผล (Dividend yield) มากทีÉสุด ซึÉงสอดคล้องกับตามทีÉ ศิรินุช อินละคร(2548) กล่าวไว้ว่าเป็น
การพิจารณาถึงภาวะเศรษฐกิจโดยรวมและแนวโน้มภาวะเศรษฐกจิในอนาคต เพืÉอทีÉผู้ลงทุนจะได้
ตัดสนิใจว่าควรจะทาํการลงทุนหรือไม่ การวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกจิพิจารณาจากนโยบายเศรษฐกิจ
ของประเทศและข้อมูลทางเศรษฐกิจทีÉสาํคัญ ได้แก่ อัดราดอกเบีÊ ย อัตราเงินเฟ้อ ผลิตภัณฑ์มวล
รวมในประเทศ (GDP) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET Index) และสอดคล้องกับ
งานวิจัยของอุบลรัตน์ ศรีเกษ (2556) ทีÉได้ศึกษาเรืÉองพฤติกรรมและปัจจัยทีÉมีผลต่อการลงทุนใน
หุ้นของนักศึกษามหาวิทยาลัยเชียงใหม่ พบว่าปัจจัยทีÉมีอทิธพิลต่อการลงทุนหุ้น คือปัจจัยเกีÉยวกับ
ตัวหุ้น เนืÉองจากมีระดับความสาํคัญอยู่ในระดับมากทุกด้าน ทัÊงผลกาํไรของบริษัท ฐานะทาง
การเงิน การประกาศเพิÉมทุน หรือแม้แต่ข่าวเกีÉยวกบัผู้บริหาร  

ขอ้เสนอแนะ 
จากผลการศึกษาพฤติกรรมการลงทุนในหุ้นสามัญของนักลงทุนรายย่อยทีÉ เป็น

ข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากรในเขตกรุงเทพมหานคร ผู้วิจัยพบข้อมูลทีÉน่าสนใจ และ
ข้อมูลทีÉจะเป็นประโยชน์ในการลงทุนในหุ้นสามัญ ดังนีÊ  

1. ขอ้เสนอแนะ ทีÉไดจ้ากการวิจยั
1) ลักษณะของนักลงทุนรายย่อยจากการศึกษาเพียงส่วนหนึÉงของกลุ่มนักลงทุน

รายย่อยทีÉเป็นข้าราชการและพนักงานกรมสรรพากร พบว่า เป็นการลงทุนเพืÉอผลตอบแทน และ
เลือกหุ้น Blue Chip เป็นหุ้นพืÊ นฐานดี และปัจจัยเกีÉยวกับตัวหุ้นทีÉมีอิทธิพลต่อการลงทุนมากทีÉสดุ 
คืออัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล (Dividend yield) จะเห็นได้จากผลการศึกษาว่าผู้ลงทุน
พยายามหลีกเลีÉยงความเสีÉยงหรือลดความเสีÉยงในการลงทุนโดยเลือกลงในทุนหุ้นพืÊ นฐานดี แต่
การลงทุนย่อมมีความเสีÉยง ดังนัÊน ผู้ลงทุนต้องหาความรู้เพิÉมเติมเกีÉยวกับเรืÉองหลักทรัพย์ รวมถึง
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การใช้เทคนิคการวิเคราะห์หลักทรัพย์ เนืÉองจากจะช่วยป้องกันความเสีÉยงทีÉเกิดจากการซืÊ อขาย
หลักทรัพย์ได้  

2) จากผลการศึกษาปัจจัยทีÉมีผลต่อพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนรายย่อย
พบว่าปัจจัยทีÉมีผลต่อการลงทุนมากทีÉสุดคือ ปัจจัยเกีÉยวกับบริษัท ในด้านของความมัÉนคงของ
กิจการ ซึÉงสามารถนาํมาวิเคราะห์เป็นแนวทางสาํหรับบริษัทหลักทรัพย์ เพืÉอสร้างและพัฒนาการ
บริการทีÉดีให้ตอบสนองความต้องการและให้เหมาะสมกับนักลงทุนทีÉเป็นข้าราชการและพนักงาน 
ซึÉงจะก่อให้เกิดความจงรักภักดีทีÉนักลงทุนมีต่อบริษัทหลักทรัพย์ และจากข้อมูลผลการศึกษา
สามารถใช้ประเมินพฤติกรรมและศักยภาพของผู้ลงทุนเพืÉอเป็นประโยชน์ในการวางแผนการ
ลงทุนต่อไป 

2. ขอ้เสนอแนะในการวิจยัครัÊงต่อไป
ผู้วิจัยได้ให้ข้อเสนอแนะสาํหรับการวิจัยครัÊงต่อไป ดังนีÊ
1) ควรศึกษาเพิÉมเติมเกีÉยวกับพฤติกรรมการลงทุน นอกเหนือจากตัวแปรทีÉผู้วิจัย

เลือกมาใช้ในงานวิจัยครัÊงนีÊ  เพืÉอจะทาํให้ได้ผลการศึกษาทีÉมีความสมบูรณ์มากขึÊน 

2) ควรมีการศึกษาเจาะลึกในรูปแบบการลงทุนอืÉน นอกเหนือจากการลงทุนในหุ้น
สามัญของตลาดหลักทรัพย์เพียงอย่างเดียว เพืÉอประโยชน์ต่อนักลงทุนสาํหรับการลงทุนให้ได้
ผลตอบแทนทีÉสงูขึÊน 
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