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บทคัดย่อ 

  การศึกษาครัง้นี้ มวีัตถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีมผีลตอ่การลงทุนในใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ของนักลงทุนใน

อ าเภอเมืองเชียงใหม่ ใช้แบบสอบถามเป็นเคร่ืองมือในการเก็บรวบรวมข้อมูลจากกลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมือง

เชียงใหม่ ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ จ านวน 360 ราย  ผลการศึกษาพบว่า นักลงทุนในเขตอ าเภอเมือง

เชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ พบว่า กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่เป็นเพศหญิง อายุระหว่าง 21-30 ปี มี

สถานภาพโสด ระดับการศึกษาตั้งแตป่ริญญาตรีขึ้นไป ส่วนใหญ่มอีาชพีพนักงานบริษัทเอกชน และมรีะดับรายได้ต่อเดอืน

มากกว่า 25,001 บาท ด้านการประเมินความเสี่ยงท่ีรับได้ของนักลงทุนจากแบบประเมินความเสี่ยงมาตรฐาน พบว่า ใน

ภาพรวมกลุม่ตัวอย่างสว่นใหญ่รับความเสี่ยงได้ในระดับเสี่ยงสูง ส่วนใหญ่มอีายุระหว่าง 21-30 ปี  มกีารศึกษาตั้งแต่ระดับ

ปริญญาตรีขึ้นไป มีมูลค่าเงินออมและหลักทรัพย์ไว้เพื่อลงทุนต่ ากว่า 1 ล้านบาท มีประสบการณ์การลงทุนในหลักทรัพย์

น้อยกว่า 1 ปี มีระยะเวลาท่ีคาดว่าไม่จ าเป็นต้องใช้เงินท่ีได้จัดสรรมาลงทุนอยู่ในช่วงระยะเวลา 1-3 ปี มีวัตถุประสงค์ใน

การลงทุนเพื่อน าผลตอบแทนมาใช้จ่ายในชีวิตประจ าวันเล็กน้อย มีสัดส่วนเงินท่ีน ามาลงทุนเทียบกับทรัพย์สินอยู่ในช่วง

ร้อยละ 10-30 ส่วนใหญ่มีความสามารถรับความเสี่ยงจากการลงทุนได้สูง และความสามารถยอมรับผลของการขาดทุน

ต่ ากว่าร้อยละ 10 ของเงินลงทุน 

 จากผลการศึกษายังพบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์

ส่วนใหญ่ให้ความส าคัญต่อปัจจัยดา้นตา่งๆ ตามล าดับตอ่ไปน้ี 

กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมอืงเชียงใหมท่ี่ลงทุนในใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ ให้ความส าคัญต่อปัจจัยดา้น

การบริการของบริษัทหลักทรัพย์มากเป็นล าดับท่ี 1 และพบว่า กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากท่ีสุดต่อ

ปัจจัยย่อยด้านความสะดวกในการซื้อขายผ่านอินเตอร์เน็ต ปัจจัยล าดับถัดมา ได้แก่ การให้ความส าคัญต่อปัจจัยด้าน

สิ่งแวดล้อมท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ของนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหมม่ากเป็นล าดับ

ท่ี 2  และพบวา่กลุ่มตัวอย่างสว่นใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากที่สุดตอ่ ปัจจัยย่อยดา้นภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ  

ส่วนปัจจัยล าดับที่ 3 ได้แก่ การให้ความส าคัญต่อปัจจัยท่ีสง่ผลตอ่ราคาของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ท่ีกระทบ

ตอ่การลงทุน ทัง้นี้พบวา่ กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากที่สุดตอ่ ปัจจัยยอ่ยด้านระยะเวลาคงเหลอืของ

                                                           
* นักศึกษาหลักสูตรบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต คณะบรหิารธุรกิจ มหาวิทยาลัยเชียงใหม่ 
** ผู้ชว่ยศาสตราจารย์ ดร. อาจารย์ประจ าภาควิชาการจัดการ คณะบรหิารธุรกิจ มหาวิทยาลัยเชียงใหม ่
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ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ชนดินั้นๆ ในการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ ล าดับสุดท้าย กลุ่มตัวอยา่งนักลงทุนในอ าเภอเมอืง

เชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ให้ความส าคัญต่อปัจจัยด้านการสื่อสารจากบุคคลและสื่อท่ีมีผลต่อการ

ตัดสินใจการลงทุน และพบว่า กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากต่อปัจจัยย่อยด้านค าแนะน าจาก

เจ้าหนา้ที่แนะน าการลงทุนของบริษัทหลักทรัพย์  

ส าหรับผลการให้ความส าคัญต่อปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนอ าเภอ

เมืองเชียงใหม่ ท่ีมีอายุแตกต่างกัน ให้ความส าคัญต่อปัจจัยด้านการสื่อสารจากบุคคลและสื่อท่ีมีผลต่อการตัดสินใจการ

ลงทุน และปัจจัยด้านการบริการของบริษัทหลักทรัพย์แตกตา่งกัน ส่วนนักลงทุนอ าเภอเมืองเชยีงใหม่ท่ีมีประสบการณ์ใน

การลงทุนแตกต่างกัน ให้ความส าคัญตอ่ปัจจัยด้านการบริการของบริษัทหลักทรัพย์แตกตา่งกัน และนักลงทุนอ าเภอเมอืง

เชยีงใหม่ ท่ีมีความเสี่ยงท่ีรับได้ของนักลงทุนท่ีแตกต่างกัน ให้ความส าคัญต่อปัจจัยท่ีสง่ผลตอ่ราคาของใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์แตกต่างกัน 

ABSRTACT 

  The Objective of this independent study was to study factors affecting investment in derivatives warrants of 

investors in Mueang Chiang Mai District.  The tool to collect the data was questionnaire distributed to 360 investors 

of derivatives warrants in Mueang Chiang Mai District. 

 It was found from this study that most of the investors in Mueang Chiang Mai District were female, 21-30 

years old, single, with Bachelor’s degree or higher.  Most were company employees, with monthly income of more 

than 25,001 baht. 

 From the evaluation of the risk taking attitude for these investors using a standard risk evaluation, it was 

found that, in general, the investors was able to take risks at the high level.  These were investors who were 21-30 

years old, with Bachelor’s degree or higher.  Their savings and assets for investment were less than 1 million baht.  

Their experience in investment was less than 1 year.  The period of time that they did not need the money so that 

they were able to use the money to invest was 1-3 years.  The purpose for investment was to earn some money 

for everyday expenses.  The percentage of the money invested was 10-30% of the whole saving/properties.  Most 

investors were able to tolerate risks at high level.  They were able to accept loss at less than 10% of their 

saving/properties. 

  The study of factors affecting their investment showed that the factor that affected their investment the 

most was service, and the sub-factors that affected their investment were as follows: investors were able to buy 

derivatives warrants via the internet. The second factor that affected their investment was investment surroundings, 

and the sub-factors that affected their investment were as follows: the economy of the country, political situation 

and conflicts in the country, and the future of the country’s economy. 
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  The third factor that affected their investment was price, and the sub-factors that affected their investment 

were as follows: the remaining time to maturity of the warrants. And the fourth factor that affected their investment 

was communication from people or media, and the sub-factors that affected their investment were as follows: 

investment advice from the staff of the Stock Market, information from the internet and web sites of financial 

institutions, and analysis of investment on derivatives warrants. 

 The investors with different age had different opinions towards communication from people and media, and 

on service of financial institution.  The investors with different investing experience had different opinions towards 

service of financial institution.   The investors with different risks had different opinions towards factors affecting 

warrant price.        

บทน า 

ใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ (Derivative Warrants) หรือเรียกสั้นๆ วา่ DW เป็นหน่ึงในผลิตภัณฑ์ของตลาดซือ้ขาย

ล่วงหน้า โดยเป็น Call Option ท่ีผู้ออกให้สิทธิกับผู้ซื้อในการซื้อหลักทรัพย์อ้างอิง (Underlying Asset) หรือPut Option  

ในการขายหลักทรัพย์อา้งอิง ในอนาคตในราคา จ านวน และเวลาที่ก าหนด โดยผู้ออก DW เป็นบุคคลท่ีสาม ซึ่งไมใ่ชบ่ริษัท

จดทะเบียนผู้ออกหลักทรัพย์อ้างอิง และโดยส่วนใหญ่ จะใช้อ้างอิงกับราคาหรือดัชนีของราคาสินค้าหรือสินทรัพย์ทาง

การเงินตา่งๆ ที่มคีวามส าคัญตอ่เศรษฐกิจโดยรวม อาทเิช่น ดัชนี SET50 ทองค า และน้ ามัน เป็นต้น (กฤษฎา เสกตระกูล, 

2558)  

 ส าหรับการซื้อขายใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์นัน้ เร่ิมซื้อขายในประเทศไทยเมื่อวันท่ี 24 พฤศจิกายน พ.ศ.2551  

โดยเร่ิมแรกมีหุ้นท่ีเป็นสินทรัพย์อ้างอิงเพียง 3 หลักทรัพย์ จากนั้นมีการเพิ่มจ านวนหุ้นท่ีเป็นหลักทรัพย์อ้างอิงจ านวน 11 

หลักทรัพยใ์นวันท่ี 22 มถิุนายน พ.ศ. 2552 (ภาพรวมตลาดซื้อขายสัญญาล่วงหนา้, 2558) และได้มีการเพิ่มเตมิหุ้นท่ีเป็น

หลักทรัพย์อ้างอิงจนปัจจุบันมีหลักทรัพย์อ้างอิงจ านวนท้ังสิ้น 92 หลักทรัพย์ (ข้อมูลการซื้อขายตราสารอนุพันธ์, 2558) 

และมีแนวโน้มท่ีจะเพิ่มขึ้นเร่ือยๆ ในอนาคต ท้ังนี้ยังสอดคล้องกับปริมาณการซื้อขายของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ท่ีมี

ปริมาณการซื้อขายท่ีมากกว่าอดีตเป็นจ านวนมาก เนื่องจากการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์มีลักษณะที่คล้ายคลึง

กับการลงทุนในหุ้นอ้างอิง เพียงแต่ใช้ปริมาณเงินลงทุนท่ีน้อยกว่าในการถือครอง อีกท้ังยังมีอัตราส่วนทดแทนความเสี่ยง 

(Leverage) หรืออัตราร้อยละการเปลี่ยนแปลงของก าไรสุทธิต่ออัตราร้อยละการเปลี่ยนของยอดขายท่ีสูงกว่าหุ้นท่ีเป็น

สินทรัพย์อ้างองิ จึงท าให้ใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ได้รับความสนใจจากนักลงทุนเพื่อเก็งก าไรและป้องกันความเสี่ยงจาก

การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์เพิ่มขึ้นท้ังนี้ยังสอดคล้องกับปริมาณการซื้อขายในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้าท่ีมากกว่า

อดตีเป็นจ านวนมาก ดังแสดงในตารางที่ 1 ซึ่งแสดงถึงปริมาณการซื้อขายรายปีของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ในหุ้นท่ีเป็น

สินทรัพย์อ้างองิท้ังหมด 
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ตารางที่ 1 ตารางแสดงสถิติปริมาณการซื้อขายใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ในหุ้นท่ีเป็นสินทรัพย์อ้างอิงท้ังหมดใน  

               ปี 2551-2558 

ช่วงเวลา 
ปริมาณ 

รวม เฉลี่ยต่อวนั 

2558 23,070,895 109,861 

2557 14,403,574 58,790 

2556 5,688,404 23,218 

2555 4,034,459 16,467 

2554 4,316,437 17,690 

2553 2,471,302 10,212 

2552 2,522,465 10,381 

2551 2,099,098 8,498 

2550 1,228,238 5,013 

 

จากสถิติปริมาณการซื้อขายใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ดังแสดงในตารางท่ี 1 ข้างต้น จะพบว่า ปริมาณการซื้อ

ขายใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ มีปริมาณท่ีเพิ่มขึ้นในทุกป ีสะทอ้นให้เห็นถึงผู้ท่ีสนใจลงทุนในใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์มี

เพิ่มมากขึ้น จึงท าให้ผู้ศึกษาเกิดความสนใจท่ีจะศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุน  

และได้เลือกขอบเขตการศึกษาในจังหวัดเชียงใหม่ซึ่งเป็นจังหวัดหนึ่งท่ีเป็นศูนย์กลางทางเศรษฐกิจของภาคเหนือ อีกท้ังใน

ส่วนของธุรกิจหลักทรัพย์ จังหวัดเชยีงใหม่เป็นจังหวัดแรกในภูมภิาคท่ีได้รับอนุมัตจิากธนาคารแห่งประเทศไทยให้เปิดสาขา

เพื่อบริการห้องค้าหลักทรัพย์แก่นักลงทุนได้ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2521 ซึ่งในเวลาต่อมาได้มีบริษัทหลักทรัพย์ท้ังประเทศไทยและ

ตา่งชาติเปิดสาขาในจังหวัดเชียงใหม่เพิ่มขึน้ ในปี 2558 มีบริษัทหลักทรัพย์เปิดด าเนินการในจังหวัดเชียงใหม่และเปิดให้มี

การซือ้ขายในใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ท้ังหมด 18 บริษัท ดังนี ้(ตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 2558) 

1. บริษัทหลักทรัพย์ กรุงศรี จ ากัด (มหาชน) 

2. บริษัทหลักทรัพย์ กสิกรไทย จ ากัด (มหาชน)  

3. บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด   

4. บริษัทหลักทรัพย์ คันทรี กรุป๊ จ ากัด (มหาชน)  
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5. บริษัทหลักทรัพย์ เคทบีี (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน)  

6. บริษัทหลักทรัพย์ เคท ีซิมิโก้ จ ากัด  

7. บริษัทหลักทรัพย์ ซีไอเอ็มบี อนิเตอร์เนช่ันแนล (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

8. บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ จ ากัด  

9. บริษัทหลักทรัพย์ ไทยพาณิชย ์จ ากัด (มหาชน)  

10. บริษัทหลักทรัพย์ ธนชาติ จ ากัด (มหาชน)  

11. บริษัทหลักทรัพย์ โนมูระ พัฒนสิน จ ากัด (มหาชน)  

12. บริษัทหลักทรัพย์ บัวหลวง จ ากัด (มหาชน)  

13. บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซียไซรัส จ ากัด (มหาชน)  

14. บริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน)  

15. บริษัทหลักทรัพย์ เอเชยีพลัส จ ากัด (มหาชน)  

16. บริษัทหลักทรัพย์ เออีซี จ ากัด (มหาชน)  

17. บริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคยเ์ฮียน (ประเทศไทย) จ ากัด  

18. บริษัทหลักทรัพย์ แอพเพลิเวลธ์ จ ากัด 

ท้ังนี ้นอกจากความส าคัญของจังหวัดเชียงใหม่ท่ีเป็นศูนยก์ลางทางเศรษฐกิจและการลงทุนของภาคเหนือแล้วนั้น 

ยังพบว่าจังหวัดเชียงใหม่ เป็นจังหวัดหนึ่งท่ีมีสถิติปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์และลงทุนในหลักทรัพย์เป็นจ านวนมาก  

ดังข้อมูลปริมาณการซื้อขายจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในตารางท่ี 2 ซึ่งแสดงมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ใน

ภาคเหนือตั้งแต่ปีพ.ศ. 2554 ถึงปีพ.ศ. 2557  เห็นได้ว่า เมื่อน าตารางเปรียบเทียบมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ระหว่าง

มูลค่าการซื้อขายในจังหวัดเชยีงใหม่เทียบกับมูลค่าการซื้อขายในจังหวัดอื่นๆ ในภาคเหนอืรวมกันจะเห็นได้วา่ มูลค่า  การ

ซื้อขายหลักทรัพย์ในจังหวัดเชยีงใหม่เพยีงจังหวัดเดียวมสีัดสว่นเกือบครึ่งหนึ่งของมูลค่าการซือ้ขายรวมท้ังภาคเหนือ 

ตารางที่ 2 ตารางแสดงสถิติปริมาณและร้อยละของมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ในจังหวัดเชียงใหม่และภาคเหนือ  

               ตัง้แตปี่พ.ศ. 2554 ถึง ปีพ.ศ. 2557 

ภาค / จังหวัด 
ปริมาณการลงทนุรายป ี(หนว่ย: ลา้นบาท) 

2554 2555 2556 2557 

จังหวัดเชียงใหม่ 
จ านวน 901,847.67 973,467.96 1,412,055.35 1,214,881.26 

ร้อยละ 49.5 47 47.83 45.25 

จังหวัดอื่นๆ  

ในภาคเหนือ 

จ านวน 920,066.82 1,075,938.27 1,560,692.76 1,455,187.45 

ร้อยละ 50.5 53 52.17 54.75 

รวมปริมาณ การซื้ อ

ขายในภาคเหนือ 

จ านวน 1,821,914.49 2,049,406.24 2,972,748.11 2,670,068.71 

ร้อยละ 100 100 100 100 
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ดังนั้น ผู้ศึกษาจึงเกิดความสนใจท่ีจะศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ต่อการลงทุนใน

ใบส าคัญสิทธอินุพันธ์ เพื่อเป็นข้อมูลเบื้องตน้ในการปรับปรุงหาแนวทางในการให้บริการในการซื้อขายใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์ รวมถึงมีการวางแผนนโยบายด้านการตลาด การให้บริการของบริษัทหลักทรัพย์ เพื่อให้สอดคล้องกับ          

ความตอ้งการของนักลงทุน 

วิธีการศึกษา 

1. ขอบเขตการศกึษา 

เนื้อหาในการศึกษาคร้ังนี้  ประกอบไปด้วย การศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของ 

นักลงทุนอ าเภอเมืองเชียงใหม่โดยมีขอบเขตของ ข้อมูลท่ัวไปของนักลงทุน แบบประเมินความเสี่ยงท่ีรับได้ของนักลงทุน 

และปัจจัยด้านอื่นๆ ท่ีมีผลต่อการลงทุนในส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนอ าเภอเมืองเชียงใหม่ ซึ่งประกอบด้วย

ปัจจัย 4 ด้าน ดังนี ้

1.1 ปัจจัยดา้นสิ่งแวดลอ้มท่ีสง่ผลกระทบตอ่การลงทุน 

1.2 ปัจจัยท่ีสง่ผลตอ่ราคาของใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ 

1.3 ปัจจัยดา้นการสื่อสารจากบุคคลและสื่อท่ีมีผลต่อการตัดสินใจการลงทุน 

1.4 ปัจจัยดา้นการให้บริการในการซือ้ขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์ 

หมายเหตุ : แบบประเมินความเสี่ยงท่ีรับได้ของนักลงทุน อ้างอิงมาจากแบบประเมินความเสี่ยงมาตรฐาน (ดูเพิ่มเติมใน

ภาคผนวก ข)  จากส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ส านักงาน ก.ล.ต.) ท่ีได้ก าหนดให้

บริษัทหลักทรัพยแ์ละบริษัทหลักทรัพยจ์ัดการกองทุนทุกบริษัทตอ้งด าเนนิการประมวลผล เพื่อทราบระดับความเสี่ยงของ

ผู้ลงทุน (Risk profile) มีผลบังคับใชต้ั้งแต่วันท่ี 1 กรกฎาคม 2554 เป็นตน้มาและทางผู้ศึกษาได้น ามาเรียบเรียงรูปแบบของ

แบบสอบถาม มิได้ตัดทอนค าถามแต่เพยีงอย่างใด โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อความสะดวกในการเก็บขอ้มูลจากแบบสอบถาม 

ในการศึกษาเท่านัน้ 

2. ขั้นตอนการศกึษา 

 การศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่         

การหาข้อมูลเพื่อน ามาวิเคราะห์ประกอบด้วย  

 2.1) ข้อมูลปฐมภูมิ (Primary Data) เป็นข้อมูลท่ีได้มาจากการออกแบบสอบถามจากนักลงทุนในอ าเภอเมือง

เชยีงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ จ านวน 360 คน เป็นขอ้มูลเกี่ยวกับ ข้อมูลท่ัวไปของนักลงทุน แบบประเมิน

ความเสี่ยงท่ีรับได้ของผู้ตอบแบบสอบถาม   ข้อมูลเกี่ยวกับปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของ   

นักลงทุนอ าเภอเมืองเชียงใหม่ โดยมีการวิเคราะห์ข้อมูลท่ีได้จากแบบสอบถาม จ านวน 360 รายนั้นจะท าการแปล

วเิคราะห์ข้อมูลบันทึกและประมวลผล โดยใช้เคร่ืองคอมพิวเตอร์ จะวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive 

Statistics) แสดงผลการวิเคราะห์ในรูปตารางประกอบค าอธิบายเหตุผล โดยค่าสถิติท่ีใช้ ได้แก่ ร้อยละ (Percentage) 

ค่าความถี่ (Frequency) โดยใชใ้นการวิเคราะห์ข้อมูลแบ่งเป็น 3 ส่วน 
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 ส่วนท่ี 1 ข้อมูลท่ัวไปของนักลงทุนได้แก่ เพศ อายุ ระดับการศึกษา สถานภาพครอบครัว อาชีพ และรายได้ส่วน

บุคคล 

 ส่วนท่ี 2 แบบประเมินความเสี่ยงท่ียอมรับได้ของผู้ลงทุนจากแบบประเมินความเสี่ยงท่ีน่าเชื่อถือได้และใช้เป็น

มาตรฐานในการวัดระดับความเสี่ยงของผู้ลงทุน ได้แก่ มูลค่าเงินออมและหลักทรัพย์ท่ีมีไว้เพื่อลงทุน ประสบการณ์ใน   

การลงทุน ระยะเวลาที่คาดวา่ไมจ่ าเป็นต้องใชเ้งินลงทุนในส่วนท่ีน ามาลงทุน รายได้จากการลงทุนเพื่อน าผลตอบแทนมาใช้

จ่ายในชีวิตประจ าวันหรือไม่ สัดส่วนเงินท่ีน ามาลงทุนเทียบกับทรัพย์สิน  ความสามารถรับความเสี่ยงจากการลงทุน 

ความสามารถยอมรับผลของการขาดทุน โดยในแต่ละค าถามจะมีเพียง 3-4 ค าตอบและเกณฑก์ารให้คะแนนการวัดระดับ

ความเสี่ยง ดังนี ้

  - ค าตอบข้อท่ี 1 คิดเป็น 1 คะแนน 

  - ค าตอบข้อท่ี 2 คิดเป็น 2 คะแนน 

  - ค าตอบข้อท่ี 3 คิดเป็น 3 คะแนน 

  - ค าตอบข้อท่ี 4 คิดเป็น 4 คะแนน 

 เมื่อทราบคะแนนรวมจากแบบประเมนิความเสี่ยงและ สามารถน ามาเปรียบเทียบเกณฑ์การประเมินความเสี่ยงท่ี

ยอมรับได้ ตามเกณฑ์การแบ่งของระดับความเสี่ยงมาตรฐานซึ่ง แบ่งออกเป็น 5 ระดับ (ส านักงานคณะกรรมการก ากับ

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, 2558) ดังนี้ 

ตารางที่ 3 ตารางแสดงเกณฑ์การแบ่งระดับความเสี่ยงมาตรฐาน 

คะแนน ระดับความเสี่ยง ประเภทนักลงทุน 

ต่ ากว่า 10 ความเสี่ยงต่ า หมายความว่า ทา่นตอ้งการผลตอบแทนมากกว่าฝากเงนิธนาคารเล็กน้อย 

ไมต่อ้งการความเสี่ยง และมีวัตถุประสงค์ในการลงทุนระยะสั้นๆ 

ตัง้แต ่10-11 ความเสี่ยงปานกลาง

ค่อนขา้งต่ า 

หมายความว่า ทา่นเป็นผู้ลงทุนท่ีรับความเสี่ยงได้น้อย ปกปอ้งเงินลงทุน 

โดยทุ่งหวังรายได้สม่ าเสมอจากการลงทุน 

ตัง้แต ่12-16 ความเสี่ยงปานกลาง

ค่อนขา้งสูง 

หมายความว่า ทา่นสามารถยอมรับมูลค่าการลงทุนท่ีลดลงได้เป็นคร้ัง

คราวได ้

ตัง้แต ่17-21 ความเสี่ยงสูง หมายความว่า ทา่นยอมรับความเสี่ยงได้สูง รับความผันผวนของตลาดได้ 

และสามารถยอมรับการขาดทุนได้ โดยมุ่งหวังการเตบิโตของเงินลงทุนและ

ผลตอบแทนในระยะยาว 

22 ขึ้นไป ความเสี่ยงสูงมาก หมายความว่า ทา่นตอ้งการได้รับโอกาสท่ีจะได้รับผลตอบแทนสูง แมจ้ะมี

ความเสี่ยงสูงและยมิรับการขาดทุนได้ในระดับสูงพอควร 

 

 ส่วนท่ี 3  ข้อมูลเกี่ยวกับปัจจัยด้านอื่นๆ ท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนอ าเภอ

เมืองเชียงใหม่จะท าการวัดความคิดเห็นว่านักลงทุนให้ความส าคัญกับปัจจัยด้านอ่ืนๆ มากน้อยเพียงใด โดยเกณฑ์การให้
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คะแนนการวัดระดับความส าคัญต่อปัจจัยดา้นตา่งๆ จะใชม้าตราส่วนประมาณค่า  (Rating Scale) โดยลักษณะค าถามจะมี

ค าตอบให้เลอืก 5 ระดับคอืมากที่สุดมากปานกลางนอ้ยนอ้ยท่ีสุดโดยแตล่ะระดับมเีกณฑ์การให้คะแนนดังนี้ 

 ระดับความส าคัญ  ระดับคะแนน 

 มากที่สุด    5 

 มาก    4 

 ปานกลาง   3 

 น้อย    2 

 นอ้ยท่ีสุด    1 

การก าหนดช่วงค่าเฉลี่ยเพื่อการแปรผลแบ่งเป็น 5 ระดับจากชว่งค่าเฉลี่ยตอ่ไปน้ี 

 ค่าเฉลี่ย    ระดับความส าคัญ 

 ค่าเฉลี่ย 4.50 – 5.00  มรีะดับความส าคัญมากที่สุด 

 ค่าเฉลี่ย 3.50 – 4.49  มรีะดับความส าคัญมาก 

 ค่าเฉลี่ย 2.50 – 3.49  มรีะดับความส าคัญปานกลาง 

 ค่าเฉลี่ย 1.50 – 2.49  มรีะดับความส าคัญน้อย 

  ค่าเฉลี่ย 1.00 – 1.49   มรีะดับความส าคัญน้อยท่ีสุด 

 จากนั้น น าข้อมูลมาทดสอบการให้ความส าคัญกับปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของ  

นักลงทุนในอ าเภอเมอืงเชยีงใหม่ จ าแนกตามอายุ ประสบการณ์การลงทุน ความสามารถรับความเสี่ยงจากการลงทุนและ

ระดับความเสี่ยงท่ียอมรับได้ของผู้ลงทุน มาวิเคราะห์ทางสถิติ T-test และวิเคราะห์โดยใช้ค่าความแปรปรวนทางเดียว  

One Way ANOVA (F-test) ก าหนดระดับนัยส าคัญท่ีระดับ 0.05 ผ่านโปรแกรม SPSS (กัลยา วานิชบัญชา, 2546) 

  2.2) ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เป็นข้อมูล ซึ่งได้รวบรวมโดยการค้นคว้าข้อมูลจาก บทความ วารสาร 

หนังสือ รายงานการวจิัย สถิตติา่งๆท่ีเกี่ยวข้องกับการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ 

3. ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

  ประชากรในการศึกษาคร้ังนี้ คือ กลุ่มประชากรท่ีเป็นนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชยีงใหม่ เนื่องจากไม่ทราบจ านวน

นักลงทุนท่ีแน่ชัดจึงก าหนดกลุ่มตัวอย่างจ านวน 360 ราย โดยใช้วิธีการเลือกตัวอย่างตามสะดวก (Convenience 

Sampling) โดยเก็บข้อมูลจากผู้ท่ีเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์เพื่อลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธ์อนุพันธ์ในจังหวัด

เชียงใหม่ 18 แห่งและจากการสอบถามบริษัทหลักทรัพย์ในเขตอ าเภอเมืองเชียงใหม่ ทางบริษัทหลักทรัพย์สามารถให้เก็บ

ข้อมูลได้เพยีงสถานที่ละ 20 ชุดเท่านัน้และจ าแนกออกเป็นแต่ละบริษัทหลักทรัพย์ 

4. วิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล   

  เครื่องมอืท่ีใชใ้นการเก็บรวมรวมข้อมูลคือ แบบสอบถาม ซึ่งแบบสอบถามส าหรับปัจจัยท่ีมีผลต่อการเลอืกลงทุน

ในใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ในเขตอ าเภอเมอืง จังหวัดเชยีงใหม่แบ่งออกเป็น 3 ส่วนคือ  

 ส่วนท่ี 1 ข้อมูลท่ัวไปของนักลงทุน 

 ส่วนท่ี 2 ข้อมูลดา้นการลงทุนท่ีมีผลต่อความเสี่ยงท่ีรับได้ในลงทุนใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์   
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 ส่วนท่ี 3 ปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนอ าเภอเมอืงเชยีงใหม่  

ผลการศึกษา 

 การศึกษาเร่ือง ปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม ่  

เป็นการศกึษาเชิงพรรณนา โดยใชแ้บบสอบถามเป็นเครื่องมอืในการเก็บรวบรวมข้อมูล รูปแบบท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็น

การศึกษาเชงิส ารวจ เพื่อศกึษาปัจจัยท่ีมผีลตอ่การลงทุนใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม ่

กลุ่มตัวอย่างในการศึกษาคร้ังนี้ คือ นักลงทุนในเขตอ าเภอเมืองเชียงใหม่ ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์จ านวน 

360 ราย ข้อมูลท่ีได้มาจากแบบสอบถามแยกเป็นหมวดหมู่ตามขอบเขตเนื้อหา และด าเนินการวิเคราะห์โดยใช้สถิติ  

เชงิพรรณนา ได้แก่ การแจกแจงความถี่ ค่าร้อยละ ค่าเฉลี่ย และสถิติเชงิอนุมาน ผู้ศึกษาน ามาทดสอบการให้ความส าคัญ

ตอ่ปัจจัยท่ีมผีลต่อการลงทุนใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของลูกค้าในอ าเภอเมอืงเชยีงใหม ่จ าแนกตามอายุ ประสบการณ์

ในการลงทุนในหลักทรัพย์ ความสามารถรับความเสี่ยงจากการลงทุนและระดับความเสี่ยงท่ีรับได้ของผู้ลงทุน วิเคราะห์

โดยสถิต ิT-Test และ One Way ANOVA (F-Test) ก าหนดระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ผลการศึกษาสรุปได้ ดังนี้ 

  1.  ข้อมูลทั่วไปของกลุ่มตัวอย่าง  

 ข้อมูลท่ัวไปของกลุ่มตัวอย่าง คือ กลุ่มนักลงทุนในเขตอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ 

จากแบบสอบถามพบข้อสรุป ดังนี ้

 ด้านเพศ  พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ส่วนใหญ่

เป็นเพศหญิง มคี่าเฉลี่ยร้อยละ 54.7และเป็นเพศชายค่าเฉลี่ยร้อยละ 45.3  

 ด้านอายุ พบว่า ส่วนใหญ่อายุระหว่าง 21-30 ปี คิดเป็นร้อยละ 81.7 รองลงมามีอายุระหว่าง 31-40 ปี คิดเป็น

ร้อยละ 16.9 และอายุ 41 ปีขึน้ไป คิดเป็นร้อยละ 1.4 ตามล าดับ 

 ด้านสถานภาพ พบวา่ ส่วนใหญ่มสีถานภาพโสด คิดเป็นร้อยละ 89.2 รองลงมามีสถานภาพสมรส คิดเป็นร้อยละ 

8.9 และมีสถานภาพหย่าร้าง คิดเป็นร้อยละ 1.9 ตามล าดับ 

 ด้านระดับการศึกษาของนักลงทุน พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมอืงเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ ส่วนใหญ่มีระดับการศึกษาตั้งแต่ปริญญาตรีขึ้นไป คิดเป็นร้อยละ 98.1 และมีระดับการศึกษาต่ ากว่าปริญญา

ตรี คิดเป็นร้อยละ 1.9 ตามล าดับ 

 ด้านอาชพี พบวา่ กลุ่มตัวอยา่งนักลงทุนในอ าเภอเมอืงเชยีงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ส่วนใหญ่มี

อาชีพพนักงานบริษัทเอกชน คิดเป็นร้อยละ 52.5 รองลงมาอาชีพเจ้าของธุรกิจ /กิจการส่วนตัว คิดเป็นร้อยละ 17.8  

และอาชีพพนักงานรัฐวสิาหกิจ คิดเป็นร้อยละ 12.2 ตามล าดับ 

 และด้านระดับรายได้ต่อเดือนของนักลงทุน พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนใน

ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ส่วนใหญ่มีระดับรายได้ตอ่เดือนมากกว่า 25,001 บาท คิดเป็นร้อยละ 40.8 รองลงมามีระดับ

รายได้อยู่ในช่วง 15,001 - 20,000 บาท คิดเป็นร้อยละ 23.9 และมรีะดับรายได้ต่ ากวา่ 15,000 บาท คิดเป็นร้อยละ 18.3 

ตามล าดับ 
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 2. การประเมินความเสี่ยงที่รับได้ของนักลงทุน 

 การประเมินความเสี่ยงท่ีรับได้ของนักลงทุน พบว่า ในภาพรวมกลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่รับความเสี่ยงได้ในระดับ

เสี่ยงสูง ส่วนใหญ่มอีายุระหวา่ง 21-30 ปี  มกีารศึกษาตัง้แตร่ะดับปรญิญาตรีขึ้นไป มีมูลค่าเงินออมและหลักทรัพย์ไว้เพื่อ

ลงทุนต่ ากว่า 1 ล้านบาท มปีระสบการณ์การลงทุนในหลักทรัพย์น้อยกวา่ 1 ปี มีระยะเวลาท่ีคาดวา่ไมจ่ าเป็นต้องใชเ้งินท่ีได้

จัดสรรมาลงทุนอยู่ในช่วงระยะเวลา 1-3 ปีมีวัตถุประสงค์ในการลงทุนเพื่อน าผลตอบแทนมาใช้จ่ายในชีวิตประจ าวัน

เล็กน้อย มีสัดส่วนเงินท่ีน ามาลงทุนเทียบกับทรัพย์สินอยูใ่นช่วงร้อยละ 10-30 ส่วนใหญ่มคีวามสามารถรับความเสี่ยงจาก

การลงทุนได้พอควร และความสามารถยอมรับผลของการขาดทุนต่ ากว่าร้อยละ 10 ของเงินลงทุน 

 3. ปัจจัยที่มผีลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนในอ าเภอเมอืงเชียงใหม่  

 จากผลการศกึษาปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนในอ าเภอเมอืงเชียงใหมท้ั่ง 

4 ปัจจัย กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ให้ความส าคัญแต่ละปัจจัย 

ดังนี้ 

 ปัจจัยด้านสิ่งแวดล้อมท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ของนักลงทุนอ าเภอเมือง

เชียงใหม่ พบว่า โดยรวมกลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ส่วนใหญ่ให้

ความส าคัญต่อปัจจัยด้านสิ่งแวดล้อมท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ใน 3 ล าดับแรกคือ 

ให้ความส าคัญในระดับมากที่สุดตอ่ปัจจัยด้านภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ รองลงมาคือภาวะการเมอืงและความไมส่งบ

ภายในประเทศและแนวโน้มสภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศเป็นต้น 

 ปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนของนักลงทุนอ าเภอเมือง

เชียงใหม่ พบว่า โดยรวมกลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ส่วนใหญ่ให้

ความส าคัญต่อปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาของใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ใน 3 ล าดับแรกคือ ให้ความส าคัญในระดับมากที่สุด

ต่อ ปัจจัยระยะเวลาคงเหลือของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ชนิดนั้นๆ ในการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ รองลงมาคือ 

ความผันผวนในอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์อ้างอิง และเงินปันผลหรือผลตอบแทนจากการถือครองสินทรัพย์อ้างอิง 

เป็นต้น 

 ปัจจัยด้านการสื่อสารท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนอ าเภอเมือง

เชียงใหม่ พบว่า พบว่า โดยรวมกลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ส่วน

ใหญ่ให้ความส าคัญต่อปัจจัยด้านการสื่อสารใน3 ล าดับแรกคือ ให้ความส าคัญในระดับมากท่ีสุดต่อ ค าแนะน าจาก

เจ้าหน้าท่ีแนะน าการลงทุนของบริษัทหลักทรัพย์  รองลงมาคือ ข้อมูลจากทางอินเตอร์เน็ตเว็บไซต์ของบริษัทหลักทรัพย์

ตา่งๆและบทวเิคราะห์ด้านการลงทุนใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ เป็นต้น 

 ปัจจัยด้านการให้บริการในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์ ท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนในใบส าคัญ

แสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ พบว่า โดยรวมกลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ี

ลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ส่วนใหญ่ให้ความส าคัญต่อปัจจัยด้านการให้บริการในการซื้อขายหลักทรัพย์ของ

บริษัทหลักทรัพย์ใน3 ล าดับแรกคือ ให้ความส าคัญในระดับมากท่ีสุดต่อ ความสะดวกในการซื้อขายผ่าน Internet 
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รองลงมาคือ พนักงานให้ความสนใจและเอาใจใส่ผู้ลงทุนและพนักงานสามารถให้ค าปรึกษา แนะน า หรือให้ข้อมูล

รายละเอยีดเกี่ยวกับใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ได้อยา่งถูกตอ้ง รวดเร็ว เป็นต้น 

 4. การทดสอบการให้ความส าคัญต่อปัจจัยที่มีผลต่อการลงทุนใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุน

อ าเภอเมืองเชียงใหม่ จ าแนกตามอายุ ประสบการณ์ในการลงทุนในหลักทรัพย์ ความสามารถในการยอมรับ

ความเสี่ยง และระดับความเสี่ยงที่รับได้ของนักลงทุน 

 ด้านเพศ พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ท่ีมีเพศ

แตกต่างกัน ให้ความส าคัญตอ่ปัจจัยท่ีมีผลตอ่การลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ไมแ่ตกตา่งกันอย่างมนีัยส าคัญทาง

สถิตท่ีิระดับ 0.05 

 ด้านอายุ พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ท่ีมีอายุ

แตกต่างกัน ให้ความส าคัญตอ่ปัจจัยท่ีมีผลตอ่การลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ไมแ่ตกตา่งกันอย่างมนีัยส าคัญทาง

สถิติท่ีระดับ 0.05 เมื่อพิจารณารายปัจจัยพบว่า มีเพียงปัจจัยด้านการสื่อสารจากบุคคลและสื่อท่ีมีผลต่อการตัดสินใจ 

การลงทุน และปัจจัยด้านการให้บริการในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์ ท่ีกลุ่มตัวอย่างลูกค้าให้ความ

แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 โดยในแต่ละปัจจัยพบว่า กลุ่มนักลงทุนท่ีมีอายุ 21-30 ปี  และอายุ 

31-40 ปี ให้ความส าคัญกับปัจจัยด้านสิ่งแวดล้อมท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนสูงสุด ขณะท่ีกลุ่มนักลงทุนท่ีมอีายุสูงกว่า 

41 ปี ให้ความส าคัญกับปัจจัยท่ีสง่ผลตอ่ราคาใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์สูงสุด 

 ด้านประสบการณ์ในการลงทุน พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ ท่ีมปีระสบการณ์ในการลงทุนแตกตา่งกัน ให้ความส าคัญตอ่ปัจจัยท่ีมีผลตอ่การลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์ไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ท่ีระดับ 0.05 เมื่อพิจารณารายปัจจัยพบว่า มีเพียงปัจจัยด้าน             

การให้บริการในการซือ้ขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์ ท่ีกลุม่ตัวอย่างลูกค้าให้ความแตกต่างกันอยา่งมีนัยส าคัญทาง

สถิติท่ีระดับ 0.05 เมื่อพิจารณาแต่ละปัจจัยพบว่า กลุ่มนักลงทุนท่ีมีประสบการณ์ในการลงทุนน้อยกว่า 1 ปีและ 1-5 ปี  

ให้ความส าคัญกับปัจจัยด้านการให้บริการในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์สูงสุด ขณะท่ีกลุ่มนักลงทุนท่ีมี

ประสบการณ์ในการลงทุนมากกว่า 5 ปีให้ความส าคัญกับปัจจัยท่ีสง่ผลตอ่ราคาใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์สูงสุด 

 ความเสี่ยงท่ีรับได้ของนักลงทุน พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ ท่ีมีความเสี่ยงท่ีรับได้ของนักลงทุนแตกตา่งกัน ให้ความส าคัญตอ่ปัจจัยท่ีมผีลตอ่การลงทุนในใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 เมื่อพิจารณารายปัจจัยพบว่า มีเพียงปัจจัยท่ีส่งผลต่อ

ราคาของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ท่ีกลุ่มตัวอย่างลูกค้าให้ความแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 

กลุ่มนักลงทุนท่ีมีความสามารถรับความเสี่ยงจากการลงทุนได้ปานกลางค่อนข้างสูงและสูง ให้ความส าคัญกับปัจจัยด้าน

สิ่งแวดลอ้มท่ีสง่ผลกระทบตอ่การลงทุนสูงสุด ขณะที่กลุ่มนักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงจากการลงทุนได้สูงมาก ให้ความส าคัญ

กับปัจจัยดา้นการให้บริการในการซือ้ขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์สูงสุด 

 ท้ังนี้สามารถสรุปการให้ความส าคัญตอ่ปัจจัยตา่งๆ ของกลุ่มตัวอยา่งนักลงทุนในอ าเภอเมอืงเชียงใหม่ท่ีลงทุนใน

ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ในการให้ความส าคัญต่อปัจจัยต่างๆ เรียงล าดับตามปัจจัยท่ีให้ความส าคัญมากท่ีสุด 10 

อันดับแรก และปัจจัยท่ีให้ความส าคัญน้อยท่ีสุด 10 อันดับ ดังตารางตอ่ไปน้ี 
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ตารางที ่4  ตารางแสดงปัจจัยท่ีกลุม่ตัวอย่างให้ความส าคัญมากท่ีสุด 10 อันดับแรก 

ล าดับ ปัจจัยที่กลุ่มตัวอย่างให้ความส าคัญมากทีส่ดุ 10 อันดับแรก 
ระดับ

ความส าคัญ 

1 ภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ 4.20 

2 ภาวะการเมอืงและความไมส่งบภายในประเทศ 4.17 

3 ความสะดวกในการซื้อขายผ่าน อินเตอร์เน็ต 4.16 

4 แนวโนม้สภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ 4.08 

5 พนักงานให้ความสนใจและเอาใจใส่นักลงทุน 4.04 

6 นโยบายรัฐบาลในดา้นเศรษฐกิจและการลงทุน 4.03 

7 พนักงานสามารถให้ค าปรึกษาแนะน า หรือให้ข้อมูลรายละเอียด

เกี่ยวกับใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ได้อยา่งถูกตอ้งรวดเร็ว 

4.03 

8 ชื่อเสียง ภาพลักษณ์ความน่าเชื่อถือของบริษัทหลักทรัพย์ผู้ออก

ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ 

4.01 

9 ระยะเวลาคงเหลือของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ชนิดนั้นๆในการ

ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 

4.00 

10 ความผันผวนในอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์อ้างองิ 3.96 

 

 

 

 

 

 

 

 

ตารางที่ 5 ตารางแสดงปัจจัยท่ีกลุม่ตัวอย่างให้ความส าคัญน้อยท่ีสุด 10 อันดับแรก 

ล าดบั ปัจจัยที่กลุ่มตัวอย่างให้ความส าคัญน้อยที่สุด 10 อันดับแรก 
ระดับ

ความส าคัญ 
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1 เอกสาร แผ่นพับแนะน าข้อมูลการลงทุนใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ 2.94 

2 โฆษณาการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์จากสื่อตา่งๆ 2.98 

3 ข้อมูลจากหนังสอืช้ีชวนการลงทุน 3.16 

4 ค าแนะน าจากญาติ เพื่อน หรอืคนรู้จัก 3.25 

5 ความตอ้งการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ 3.42 

6 มาตรการควบคุมการเผยแพร่ขอ้มูลจากตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย 3.51 

7 บทวเิคราะห์ด้านการลงทุนใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ 3.56 

8 การจัดประชุม สัมมนาให้ความรู้แกน่ักลงทุน 3.57 

9 ภาวะเงินเฟอ้ภายในประเทศ 3.63 

10 ข้อมูลจากทางอนิเตอร์เน็ตเว็บไซต์ของบริษัทหลักทรัพย์ต่างๆ 3.63 

 

การอภิปรายผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 

 จากการศึกษาเร่ือง ปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนในอ าเภอเมอืงเชยีงใหม ่

พบว่า ในภาพรวมปัจจัยท้ัง 4 ปัจจัย กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์

ส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมาก  

 โดยปัจจัยด้านภาวะแวดล้อมท่ีส่งผลกระทบต่อการลงทุนต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ พบว่า  

กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ส่วนใหญ่ให้ความส าคัญต่อปัจจัย

ภาวะแวดลอ้มในระดับมาก โดยให้ความส าคัญในระดับมากที่สุดตอ่ปัจจัยดา้นภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ รองลงมาคือ 

ภาวะการเมืองและความไม่สงบภายในประเทศและแนวโน้มสภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศเป็นต้น ซึ่งผลการศึกษา

ดังกล่าวไม่สอดคล้องกับผลการวิจัยของเมทิวา จันทร์ทิพย์ (2553) ท่ีได้ศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อลูกค้าในอ าเภอเชียงค า 

จังหวัดพะเยา ตอ่การลงทุนในกองทุนรวมของบริษัทหลักทรัพยจ์ัดการกองทุนกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) ได้แก่ ความมั่นคง

ของสถาบันการเงิน และผลการศึกษาของวารุณี พรรณนาผลากูล (2552) ท่ีได้ศึกษาเร่ือง ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อ            

การตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมของนักลงทุนในกรุงเทพมหานคร ปัจจัยด้านภาวะแวดล้อม ประเด็นแรกที่นักลงทุน

ให้ความส าคัญ คือการได้รับทราบขา่วเกี่ยวกับความมั่นคงของสถาบันการเงิน 

 ด้านปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ท่ีกระทบต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์

ของนักลงทุนอ าเภอเมืองเชียงใหม่ พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์ส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากท่ีสุดต่อ ปัจจัยระยะเวลาคงเหลือของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ชนิดนั้นๆ  

ในการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ รองลงมาคือ ความผันผวนในอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์อ้างอิงและเงินปันผลหรือ
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ผลตอบแทนจากการถือครองสินทรัพย์อ้างอิงเป็นต้น การลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ปัจจัยเร่ืองระยะเวลา

คงเหลอืของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ค่อนข้างส าคัญมาก เนื่องจากการใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์มีการเปลี่ยนแปลง

ตามราคาสินค้าหรือหุ้นอ้างอิงอยู่ตลอดเวลา  หากระยะเวลาคงเหลือของใบส าคัญแสดงสิทธิเหลือน้อย ราคาของ

ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์อาจเคลื่อนไหวไม่สอดคล้องกับราคาสินทรัพยอ์า้งอิงได้ นักลงทุนสว่นใหญ่จึงหลักเลี่ยงการถือ

ครองใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ท่ีใกล้หมดอายุ ท้ังนี้ราคาของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์มีการเคลื่อนไหวหรือ

เปลี่ยนแปลงไปตามราคาสินทรัพย์อ้างอิงเสมอ หากราคาของสินทรัพย์อ้างอิงมีความผันผวนมาก ย่อมท าให้นักลงทุนมี

ความตอ้งการลงทุนเพื่อเก็งก าไร เนื่องจากร้อยละการเปลี่ยนแปลงของก าไรสุทธิต่ออัตราร้อยละการเปลี่ยนของยอดขาย

ท่ีสูงกวา่หุ้นท่ีเป็นสนิทรัพย์อ้างองิ 

 ปัจจัยดา้นการสื่อสารจากบุคคลและสื่อท่ีมีผลตอ่การตัดสินใจการลงทุนท่ีกระทบต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนอ าเภอเมืองเชียงใหม่ พบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญ

แสดงสิทธิอนุพันธ์ส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากต่อค าแนะน าจากเจ้าหน้าท่ีแนะน าการลงทุนของบริษัทหลักทรัพย ์

รองลงมาคือ ข้อมูลจากทางอนิเตอร์เน็ตเว็บไซต์ของบริษัทหลักทรัพยต์่างๆและบทวิเคราะห์ด้านการลงทุนใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ เป็นต้น ซึ่งผลการศึกษาดังกล่าวสอดคล้องกับการศึกษาของผลการวิจัยของเมทิวา จันทร์ทิพย์ (2553)  

ท่ีได้ศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อลูกค้าในอ าเภอเชียงค า จังหวัดพะเยา ต่อการลงทุนในกองทุนรวมของบริษัทหลักทรัพย์จัดการ

กองทุนกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) พบว่า ปัจจัยด้านการสื่อสารถือเป็นประเด็นท่ีนักลงทุนให้ความสนใจในระดับมาก โดย

ประเด็นแรกท่ีให้ความส าคัญคือ ค าแนะน าจากพนักงานสถาบันการเงินหรือพนักงานของ บลจ. และการศกึษาของวารุณี 

พรรณนาผลากูล (2552) ท่ีได้ศึกษาเร่ือง ปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมของนักลงทุนใน

กรุงเทพมหานคร พบว่าปัจจัยย่อยด้านการสื่อสารล าดับแรกท่ีให้ความส าคัญ คือ การได้รับค าแนะน าจากพนักงานขาย

หนว่ยลงทุน 

 ปัจจัยด้านการให้บริการในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์เป็นปัจจัยท่ีกลุ่มตัวอย่างนักลงทุนใน

อ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากท่ีสุด และพบว่า  

กลุ่มตัวอย่างฯ ให้ความส าคัญต่อปัจจัยย่อยด้านความสะดวกในการซื้อขายผ่านอินเตอร์เน็ตมากท่ีสุดรองลงมาคือ 

พนักงานให้ความสนใจและเอาใจใส่ผู้ลงทุน และพนักงานสามารถให้ค าปรึกษา แนะน า หรือให้ข้อมูลรายละเอยีดเกี่ยวกับ

ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ได้อยา่งถูกตอ้ง รวดเร็วเป็นต้น ซึ่งผลการศึกษาในประเด็นดังกลา่วนี้ไม่สอดคล้องกับการศกึษา

ของเมทิวา จันทร์ทิพย์ (2553) ท่ีได้ศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อลูกค้าในอ าเภอเชียงค า จังหวัดพะเยา ต่อการลงทุนในกองทุน

รวมของบริษัทหลักทรัพยจ์ัดการกองทุนกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) ที่พบว่า ให้ความส าคัญมากที่สุดตอ่ช่ือเสียง ภาพลักษณ์ 

ความนา่เช่ือถือของบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน (บลจ.) 

 

ข้อเสนอแนะ 

 1. จากผลการศึกษาพบว่า กลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์

ส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากต่อปัจจัยด้านการให้บริการในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์ พบว่า 

กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่ให้ความส าคัญในระดับมากท่ีสุดต่อ ความสะดวกในการซื้อขายผ่านอินเตอร์เน็ต ดังนั้นบริษัท
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หลักทรัพย์ต่างๆ ผู้ให้บริการการซื้อขายใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ควรมีการปรับปรุงและพัฒนาเคร่ืองมือต่างๆ  

เพื่อสอดรับและอ านวยความสะดวกนักลงทุนผ่านช่องทางการลงทุนทางอินเตอร์เน็ต อาทิเช่น Application บน Smart 

Phone เพื่อดูกราฟทางเทคนิค Application การสแกนหาหุน้และแจ้งเตอืนวันหมดอายุใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ เป็นต้น 

 2. จากผลการศึกษาพบว่า ปัจจัยย่อยด้านการบริการท่ีกลุ่มตัวอย่างนักลงทุนในอ าเภอเมืองเชียงใหม่ท่ีลงทุนใน

ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์สว่นใหญ่ให้ความส าคัญรองลงมาคือ พนักงานให้ความสนใจและเอาใจใส่ผู้ลงทุนและพนักงาน

สามารถให้ค าปรึกษา แนะน า หรือให้ขอ้มูลรายละเอยีดเกี่ยวกับใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ได้อยา่งถูกตอ้ง รวดเร็วเป็นต้น 

บริษัทหลักทรัพย์ต่างๆ ควรมีการจัดฝึกอบรมพนักงานและเจ้าหน้าท่ีในเนื้อหาท่ีเกี่ยวข้องกับใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์

อย่างสม่ าเสมอ เพื่อให้พนักงานสามารถให้ค าปรึกษา แนะน า หรือให้ข้อมูลรายละเอียดเกี่ยวกับใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์ได้อยา่งถูกตอ้ง รวดเร็ว 

 3. จากข้อคน้พบวา่ ปัจจัยดา้นการให้บริการในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์ท่ีกระทบตอ่การลงทุน

ในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุนอ าเภอเมืองเชียงใหม่ พบว่า กลุ่มตัวอย่างให้ความส าคัญกับปัจจัย             

การจัดประชุม สัมมนาให้ความรู้แก่นักลงทุนน้อยท่ีสุด จากปัจจัยท้ังหมดในด้านการบริการของบริษัทหลักทรัพย ์แสดงให้

เห็นว่า บริการทรัพย์ต่างๆ ยังไม่สามารถให้บริการการจัดประชุม สัมมนาให้ความรู้แก่นักลงทุนได้อย่างต่อเนื่อง จริงจัง 

เพื่อให้นักลงทุนรับรู้ถึงการบริการดังกล่าวนี้ ทั้งนี้การจัดประชุมสัมมนาเพื่อให้ความรู้ความเข้าใจในการลงทุน ยังเป็นสิ่งท่ี

จ าเป็นท่ีจะต้องให้ข้อมูลกับทางนักลงทุน ดังนั้นบริษัทหลักทรัพย์ต่างๆ ควรมีการจัดกิจกรรมและรูปแบบการให้ความรู้   

ความเข้าใจด้านใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ให้แก่นักลงทุนท่ัวไปในรูปแบบใหม ่เพื่อดึงดูดความสนใจ เช่น จัดท าในรูปแบบ

ของงานสัมมนาพร้อมการท่องเท่ียวพักผ่อนในสถานท่ีต่างๆ เป็นต้น 

 4. จากข้อค้นพบว่า ปัจจัยด้านการสื่อสารท่ีกระทบต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุน

อ าเภอเมืองเชียงใหม่ พบว่ากลุ่มตัวอย่างให้ความส าคัญกับปัจจัยเอกสาร แผ่นพับแนะน าข้อมูลการลงทุนใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์น้อยท่ีสุด จากปัจจัยท้ังหมดในด้านปัจจัยด้านการสื่อสาร ซึ่งอาจสะท้อนให้เห็นถึงความไม่น่าสนใจของ 

แผ่นพับแนะน าข้อมูลการลงทุน ท่ีข้อมูลด้านการลงทุนอาจไม่ครบถ้วน หรือไม่ชัดเจนและน่าดึงดูดแก่นักลง ทุน ดังนั้น

บริษัทหลักทรัพย์ต่างๆ จึงควรจัดท าเอกสาร แผ่นพับแนะน าข้อมูลการลงทุนใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ให้น่าสนใจซึ่ง

อาจจัดท าให้รูปแบบของสื่อให้ความรู้ความเข้าใจแบบอิเล็กทรอนิกส์ แผ่นวิดีโอแนะน าการลงทุน เป็นต้น อีกท้ังเนื้อหาท่ี

น ามาจัดท าเอกสาร แผ่นพับแนะน าข้อมูลการลงทุนใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ควรเป็นอ่านเข้าใจง่ายและมีเนื้อหาข้อมูล

ท่ีครบถ้วนเพื่อช่วยให้นักลงทุนมคีวามเข้าใจและดึงดูดนักลงทุนให้สนใจในการลงทุนใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์มากขึ้น 

 5. จากข้อค้นพบ การให้ความส าคัญต่อปัจจัยท่ีมีผลต่อการลงทุนในใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ของนักลงทุน

อ าเภอเมืองเชยีงใหมท่ี่มอีายุแตกตา่งกัน ให้ความส าคัญตอ่ปัจจัยด้านการสื่อสารจากบุคคลและสื่อท่ีมีผลตอ่การตัดสินใจ

การลงทุนแตกต่างกัน อาจน ามาสู่การสร้างแผนการตลาดหรือโปรโมชั่นในการดึงดูดลูกค้าในกลุ่มลูกค้าท่ีแตกต่างกันเพื่อ

สร้างความนา่สนใจและดึงดูดให้มีการลงทุน  
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