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บทคดัยอ่ 
  การวจิยัคร ัRงนีRมวีตัถปุระสงคเ์พืWอศึกษาปจัจยัทีWมอีทิธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุราย
ย่อย และเพืWอสรา้งแบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย วธิีดาํเนินการวจิยัแบ่งเป็น 2 
ระยะ ไดแ้ก่ ระยะทีW 1 เป็นการศึกษาปจัจยัทีWมอีทิธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย 
โดยการสมัภาษณ์เชงิลกึแบบกึWงโครงสรา้งกบักลุม่ผูใ้หข้อ้มลูหลกั ไดแ้ก่ ผูบ้รหิารตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ผูบ้รหิารบรษิทัหลกัทรพัย ์    
นกัลงทนุรายใหญ่ นกัลงทนุรายย่อย และนกัวชิาการ จากนัRนนาํขอ้มูลทีWไดจ้ากการสมัภาษณ์เชิงลกึแบบกึWงโครงสรา้ง มาสรา้งแบบสอบถาม 
ประชากรเป้าหมาย ไดแ้ก่ นกัลงทุนทีWเขา้ร่วมงานสมัมนาดา้นการลงทนุกบัตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ท ัRงในกรุงเทพมหานครและ
ต่างจงัหวดั จาํนวน 340 คน โดยคาํนวณจากอตัราส่วนทีWสามารถประมาณค่าพารามเิตอร ์เป็น 20 : 1 สถติทิ ีWใช ้ไดแ้ก่ การวเิคราะหส์มการ
เชงิโครงสรา้ง (Structural Equation Modeling : SEM) โดยโปรแกรม ลสิเรล (LISREL) และการวจิยั ระยะทีW 2 เป็นการสรา้งแบบจาํลอง
ความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย ผูว้จิยันาํผลการวจิยัทีWไดจ้ากระยะทีW 1 มาสงัเคราะหเ์พืWอ
สรา้งแบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย ผลการวจิยัพบว่า 
  1. ปจัจยัทีWมอีิทธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทุนรายย่อย โดยเรียงลาํดบัค่า
สมัประสทิธิ�อทิธพิลจากมากไปหานอ้ย ดงันีR ดา้นอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรพัย ์(0.88) ดา้นความเสีWยง (0.84) ดา้นกฎระเบยีบ
ของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (0.78) และดา้นหลกัการกาํกบัดูแลกิจการทีWดี (0.42) ซึWงปจัจยัดงักล่าวมอีิทธิพลต่อความเชืWอม ั Wน        
การลงทนุในลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย อย่างมนียัสาํคญัทางสถติทิีWระดบั .01 
  2. แบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย ไดแ้ก่ ดา้นอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทนุในหลกัทรพัย ์ดา้นความเสีWยง ดา้นกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และดา้นหลกัการกาํกบัดูแลกจิการทีWด ี
 คาํสาํคญั : ความเชืWอม ั Wนการลงทนุ; ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย; นกัลงทนุรายย่อย  
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ABSTRACT 
  The objectives of this research were to study factors influencing retail investor confidence in Stock Exchange 
of Thailand, and to construct a model of retail investor confidence in Stock Exchange of Thailand (SET). The research 
methodology consisted of two phases. Phase I was studying factors influencing retail investor confidence in Stock 
Exchange of Thailand through semi-structured in-depth interviews with main informants: SET administrators, 
administrators of securities, major investors, retail investors and academics. The collected data were then used in 
constructing a questionnaire; the target population were 340 investors participating in SET seminars in Bangkok and 
other provinces, the ratio of which calculated with parameter value of 20:1; and the statistics used in analyzing data 
were Structural Equation Modeling : SEM using LISREL. Phase II was constructing a model of retail investor 
confidence in SET by synthesizing Phase I study results in creating the model. Findings reveal the following: 
  1. The factors influencing retail investor confidence in SET were found in a descending order of coefficient 
values as follows: rate of return (0.88), risk (0.84), regulations of the Stock Exchange of Thailand (0.78) and corporate 
governance (0.42). These factors were found to have significant influence on SET retail investor confidence at the .01 
level of statistical significance.  
  2. Modeling of SET retail investor confidence consists of rate of return, risk, regulations of the Stock 
Exchange of Thailand, and corporate governance. 
 Keywords : Investor Confidence; Stock Exchange of Thailand (SET); Retail Investor 
 
 

 

บทนํา 
ทุน เ ป็นปัจจ ัยทีWมีความสําค ัญต่อการพ ัฒนาและ             

การขยายตวัทางเศรษฐกจิของประเทศ อนัจะส่งผลต่อระดบัรายได ้
และความเป็นอยู่ทีWดขีองประชาชน ผลจากการเพิWมขึRนของการลงทนุ
จะส่งผลต่อการเพิWมผลผลติ ภาวะการจา้งงานและตวัแปรอืWน ๆ ใน
เศรษฐกจิมหภาค ดงันัRนตลาดทนุ (Capital Market) จงึเป็นแหล่ง
เงนิทนุท ัRงในดา้นการระดมทนุของผูต้อ้งการเงนิทนุ และเป็นแหล่ง
การปลอ่ยเงนิทนุสาํหรบัผูท้ีWตอ้งการปลอ่ยเงนิทนุส่วนเกินทีWตนมอียู่ 
ตลอดจนเป็นแหล่งอาํนวยความสะดวกแก่บุคคลท ัRงสองฝ่ายให ้
สามารถทาํธุรกรรมไดส้ะดวกขึRน กล่าวอีกนยัหนึWง ตลาดทุน คือ 
ตลาดการเงนิทีWเป็นแหลง่กลางทีWเชืWอมโยงโดยตรงระหว่างผูอ้อม ซึWง
ตอ้งการนําเงนิกูย้ืม หรือลงทุนระยะยาว และผูล้งทุนซึWงแสวงหา
เงนิทุนระยะยาวเพืWอนําไปใชใ้นการก่อต ัRงกิจการ หรือเพืWอขยาย

กิจการ ตลาดทุนจงึถอืเป็นส่วนหนึWงของตลาดการเงนิทีWมีบทบาท
สาํคญัอย่างยิWงต่อการพฒันาเศรษฐกิจไทย โดยธุรกิจทีWตอ้งการ
เงนิทนุจะออกตราสารทางการเงนิต่าง ๆ ในตลาดแรก (Primary 
Market) เช่น หุน้สามญั หุน้กู ้ หุน้บรุิมสทิธิ� พนัธบตัรรฐับาล 
หน่วยลงทนุของกองทนุต่าง ๆ และใบสาํคญัแสดงสทิธิ� เป็นตน้ 
โดยมตีลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange 
of Thailand : SET) ทาํหนา้ทีWเป็นตลาดรอง (Secondary 
Market) เพืWอเป็นศูนยก์ลางซืRอขายแลกเปลีWยนหลกัทรพัย ์[1] 
 ในดา้นผูท้ ีWตอ้งการปล่อยเงนิทนุส่วนเกิน การลงทนุในตลาด
หลกัทรพัยเ์ป็นทางเลอืกหนึWง ซึWงการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยน์ัRน 
ผูล้งทนุจะไดร้บัผลตอบแทนในรูปเงนิปนัผล (Dividend) หรือหุน้
ปนัผล (Stock Dividend) [2] และกาํไรหรือขาดทนุส่วนต่างจาก
ราคาหลกัทรพัย ์(Capital Gain or Capital Loss) โดยการลงทนุ 
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นัRนผูล้งทุนมจีุดมุ่งหมายหลกัคือ เพืWอใหไ้ดผ้ลตอบแทนสูงสุด 
ประเด็นสาํคญัทีWมีอิทธิพลต่อการลงทุนในตลาดหลกัทรพัย ์คือ
ความเชืWอม ั Wนการลงทุน เพราะความเชืWอม ั WนนัRนจะส่งผลต่อการ
ตดัสนิใจว่าผูล้งทนุควรจะลงทนุหรอืไม่ควรลงทนุ ประเดน็หลกัทีWจะ
มผีลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุน คือการกํากบัดูแลกิจการทีWดีของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์[3] การกาํกบัดูแลกิจการทีWดี
มีความสาํคญัต่อบริษทัจดทะเบียน เพราะแสดงใหเ้ห็นถึงการมี
ระบบบรหิารจดัการทีWมปีระสทิธิภาพ โปร่งใส ตรวจสอบได ้ซึWงช่วย
สรา้งความเชืWอม ั Wนและความม ั Wนใจต่อผูถ้อืหุน้ นกัลงทนุ ผูม้สี่วนไดเ้สยี 
ผูท้ีWเกีWยวขอ้งทกุฝ่าย และนาํไปสู่ความม ั Wนคงเจรญิกา้วหนา้ จงึกลา่ว
ไดว้่าการกํากบัดูแลกิจการทีWดีเป็นเครืWองมอืเพืWอเพิWมมูลค่าและ
ส่งเสรมิการเตบิโตอย่างยั Wงยนืของบรษิทั [4] 
 แผนพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ ฉบบัทีW 12 (พ.ศ. 
2560-2564) และนโยบายต่าง ๆ ของภาครัฐ จึงเนน้ในเรืWอง         
การกาํกบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทยอย่างต่อเนืWอง [4] การพฒันาการกาํกบัดูแลกจิการทีWดี
จะสรา้งการเตบิโตอย่างย ั Wงยนืและสรา้งความเชืWอม ั Wนแก่ผูล้งทนุท ัRงใน
ประเทศและต่างประเทศสู่การยอมรบัในระดบัสากล สอดคลอ้งกบั
การศึกษาของ Gompers [5] พบว่า กจิการทีWมคีุณภาพในเรืWองของ
สทิธิของผูถ้อืหุน้หรือกจิการทีWจดัใหม้กีารกาํกบัดูแลกิจการทีWดจีะมี
สหสมัพนัธ์ในเชิงบวกกบัผลตอบแทนทีWจะไดร้บัจากการถือหุน้ 
ดงันัRนบริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ควรใหค้วามสาํคญั
กบัการกํากบัดูแลกิจการทีWดี เพืWอใหบ้ริษทัดงักล่าวสามารถสรา้ง
ความเจริญเติบโตในธุรกิจ อนัจะส่งผลดีต่อผูม้ส่ีวนไดส่้วนเสีย 
และสรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บับรษิทัและเป็นทีWน่าลงทนุต่อไป 

หากบริษทัทีWจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์สามารถ
ดาํเนินงานภายใตก้ารกาํกบัดูแลกิจการทีWดนีอกเหนือจากจะเป็นทีW
น่าสนใจของนกัลงทุนแลว้ บริษทัยงัสามารถดึงดูดบุคลากรทีWม ี
ศกัยภาพเขา้มาร่วมงานไดง้า่ยขึRน ซึWงการทีWไดบ้คุลากรทีWมศีกัยภาพ
เขา้มาทาํงานนัRนจะยิWงสรา้งความเขม้แขง็ในการทาํงานใหก้บับริษทั 
ส่งผลดใีหก้ารปฏิบตัิงานภายในบริษทัมปีระสทิธิภาพยิWงขึRน ส่วน
การใหบ้คุลากรของบรษิทัมโีอกาสเขา้มาถอืหุน้เป็นแนวทางหนึWงใน
การสรา้งแรงจูงใจ และรกัษาทรพัยากรบุคคลทีWสาํคญัไว ้ทาํให ้
 

บคุลากรเกิดความรูส้กึมส่ีวนร่วมในความเป็นเจา้ของกิจการ และ
ทุ่มเทการทาํงานใหก้บับริษทัอย่างเต็มทีW ส่งผลใหธุ้รกิจประสบ 
ความสาํเร็จ และสามารถรองรบัการเติบโตในระยะยาวอีกดว้ย            
[6] สิWงสาํคญัอกีประการหนึWงทีWธุรกิจจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
ไดร้บัคือ ช่วยเสริมสรา้งภาพลกัษณ์และความน่าเชืWอถือใหก้บั
บริษทัจากการเป็นบริษทั“มหาชน” เพราะการจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยต์อ้งผ่านกระบวนการตรวจสอบอย่างละเอยีด มรีะบบ
บญัชีและระบบการควบคุมภายในทีWไดม้าตรฐาน มีเงนิทุนจด
ทะเบยีนจาํนวนมหาศาล มกีารเปิดเผยขอ้มูลและมคีวามโปร่งใส
สามารถตรวจสอบได ้มีผูบ้ริหารทีWเป็นมอือาชีพระดบัสากล อนั
ส่งผลในทางทีWดีต่อความน่าเชืWอถือใหก้ ับคู่เจรจาการคา้ท ัRงใน
ประเทศและต่างประเทศ [7] 
 กระบวนการเหล่านีRยงัมส่ีวนช่วยใหบ้ริษทัมอีาํนาจการต่อรอง
กบัสถาบนัการเงนิมากขึRน ท ัRงในการขออนุมตัวิงเงนิกูย้มืเพิWมเตมิหรือ 
การลดอตัราดอกเบีRยเพืWอใหม้ตีน้ทนุการจดัหาเงนิทนุทีWตํ Wาลง [8]  
 อาจกลา่วไดว้่า ธุรกิจทีWเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์มี
โอกาสในการต่อยอดธุรกจิใหเ้ตบิโตไดอ้ย่างม ั Wนคง ตลอดจนช่วย
สบืทอดการดาํเนินธุรกิจในระยะยาว (Sustainability) จากธุรกิจ
ครอบครวั เป็นธุรกจิทีWมผูีบ้รหิารมอือาชพีเขา้มาร่วมบริหารมากขึRน 
จนเป็นกิจการทีWมมีาตรฐานการดาํเนินธุรกิจในระดบัสากล และมี
ศกัยภาพในการแข่งขนัสูง [9] แต่การไดม้าซึWงผูถ้อืหุน้นัRนมคีวาม
ไม่แน่นอนอยู่มาก เนืWองจากระบบเศรษฐกิจและสภาพแวดลอ้ม
ทางการแข่งขนัทางธุรกิจทีWเปลีWยนแปลงไปจากเดิม ผูถ้อืหุน้หรือ 
นกัลงทนุจงึตอ้งมคีวามรอบคอบในการซืRอขายหุน้ 
 จากการศึกษาเอกสาร งานวจิยัท ัRงในประเทศและต่างประเทศ 
ทาํใหผู้ว้ ิจยัสนใจทีWจะศึกษาเรืWอง แบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการ
ลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย 
เพืWอศึกษาปจัจยัทีWมีอิทธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทุนรายย่อย และเพืWอสรา้ง
แบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทยของนกัลงทนุรายย่อย ทีWสอดคลอ้งสภาพแวดลอ้มท ัRงภายใน
และภายนอกบริษทั อนัเป็นการสรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บันกัลง
ทุนเดิมและกระตุน้ใหเ้กิดนกัลงทุนใหม่ใหเ้ขา้มาลงทุนในตลาด 
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หลกัทรพัยฯ์เพิWมมากขึRน ซึWงจะส่งผลต่อการสรา้งความเจริญเตบิโต
อย่างย ั Wงยนืของบริษทัในระยะยาว ตลอดจนเพืWอการพฒันาตลาด
ทนุในประเทศไทยใหม้คีวามเจรญิเตบิโตยิWงขึRน 
 

วตัถปุระสงคก์ารวิจยั 
 1. เพืWอศึกษาปจัจยัทีWมอีทิธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทนุใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย 
 2. เพืWอสรา้งแบบจําลองความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย 
 
สมมติฐานการวิจยั 
 1. ปัจจยัทีWมีอิทธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยของนกัลงทุนรายย่อย ประกอบดว้ย 
หลกัการกาํกบัดูแลกิจการทีWดี ความเสีWยง กฎระเบียบของตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ
ในหลกัทรพัย ์
 2. แบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยของนกัลงทุนรายย่อย มีความสอดคลอ้งและ
กลมกลนืกบัขอ้มลูเชงิประจกัษ ์
 
ขอบเขตการวิจยั 
 1. ประชากรเป้าหมาย คือ นกัลงทุนทีWเขา้ร่วมงานสมัมนา
ดา้นการลงทุนกับตลาดหลกัทรัพย์แห่งประ เทศไทย ท ัRงใน
กรุงเทพมหานครและต่างจงัหวดั จาํนวน 340 คน โดยคาํนวณจาก
อตัราส่วนทีWสามารถประมาณค่าพารามเิตอร ์เป็น 20 : 1 
 2. ตวัแปรกลุ่มทีW 1 คือ ปัจจยัทีWมีอิทธิอิทธิพลต่อความ
เชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุ
รายย่อย ไดแ้ก่ 
  2.1 ปจัจยัดา้นการควบคมุภายในกจิการ  
  2.2 ปจัจยัดา้นจรยิธรรมทางธุรกจิ 
  2.3 ปจัจยัดา้นนโยบายการกาํกบัดูแลกจิการทีWด ี
  2.4 ปจัจยัดา้นภาวะผูน้าํและวสิยัทศัน ์
  2.5 ปจัจยัดา้นอตัราดอกเบีRย 
  2.6 ปจัจยัดา้นอตัราดอกเบีRย 

  2.7 ปจัจยัดา้นอตัราแลกเปลีWยน 
  2.8 ปจัจยัดา้นความม ั Wนคงทางการเมอืง 
  2.9 ปจัจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารการลงทนุ 
  2.10 ปจัจยัดา้นดชันีตลาดหลกัทรพัยต่์างประเทศ 
  2.11 ปจัจยัดา้นอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ 
  2.12 ปจัจยัดา้นอตัราผลตอบแทนจากเงนิปนัผล 
  2.13 ปจัจยัดา้นอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 
  2.14 ปจัจยัดา้นมาตรการการควบคุมการควบคุมการซืRอ
ขายหลกัทรพัย ์
  2.15 ปจัจยัดา้นบทลงโทษบริษทัทีWไม่ปฏบิตัติามระเบยีบ
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
  2.16 ปจัจยัดา้นบทลงโทษผูก้ระทาํผดิหลกัทรพัยด์า้น
การซืRอขายหลกัทรพัย ์
 3. ตวัแปรกลุ่มทีW 2 คือ ความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ไดแ้ก่ 
  3.1 ปจัจยัดา้นดชันีเศรษฐกจิ 
   3.2 ปจัจยัดา้นความเชืWอม ั Wนทางธุรกจิ 
  3.3 ปจัจยัดา้นนโยบายภาครฐั 
 

วธิีดําเนินการวจิยั 
 การวิจยัระยะทีW 1 เพืWอศึกษาปัจจยัทีWมีอิทธิพลต่อความ
เชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ของนกัลงทนุ
รายย่อย มลีาํดบัข ัRนตอนการดาํเนินงานดงันีR 
  1. ศึกษาแนวคดิทฤษฎทีีWเกีWยวขอ้ง 
  2. ผูใ้หข้อ้มลูหลกั 
  3. การเก็บรวบรวมขอ้มลู 
  4. ประชากรเป้าหมาย 
  5. การเก็บรวบรวมขอ้มลู 
  6. เครืWองมอืทีWใชใ้นการวจิยั 
 การวจิยัระยะทีW 2 เพืWอสรา้งแบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทนุใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย มลีาํดบัข ัRนตอน
การดาํเนนิงานดงันีR 
 ข ัRนตอนทีW 1 การตรวจสอบเอกสาร ศึกษาแนวคดิ ทฤษฎต่ีาง ๆ 
และทบทวนวรรณกรรมทีW เกีWยวขอ้งจากแหล่งขอ้มูลทุติยภูม ิ
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(Secondary Sources) เพืWอใหท้ราบขอ้มูลพืRนฐานและปจัจยัทีWมี
อทิธพิลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย
ของนกัลงทนุรายย่อย ไดแ้ก่ 
  1. แนวคดิการลงทนุในหลกัทรพัย ์
  2. แนวคดิดา้นหลกัการกาํกบัดูแลกจิการทีWด ี
  3. แนวคดิปจัจยัดา้นความเสีWยง 
  4. แนวคิดดา้นอ ัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรพัย ์
  5. แนวคิดดา้นกฎระเบียบของตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย 
  6. แนวคิดด ้านคว าม เ ชืW อม ั Wนก ารลงทุน ในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
  7. บรบิทเกีWยวกบัตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
  8. งานวจิยัทีWเกีWยวขอ้ง 
 ข ัRนตอนทีW 2 การวจิยัเชงิคณุภาพ เพืWอศึกษารายละเอยีดและ
ความสมัพนัธเ์บืRองตน้ของปจัจยัทีWมีอิทธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการ
ลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  
  1. กลุ่มผูใ้หข้อ้มูลหลกั ไดแ้ก่ ผูบ้ริหารตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย จาํนวน 2 คน ผูบ้ริหารบริษทัหลกัทรพัย ์จาํนวน 2 คน 
นกัลงทนุทีWมปีระสบการณ์การลงทุนต ัRงแต่ 5 ปีขึRนไป จาํนวน 6 คน 
และนกัวชิาการดา้นการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ จาํนวน 2 คน รวม
จาํนวน 12 คน ใชก้ารเลอืกแบบเฉพาะเจาะจง 
  2. เครืWองมอืการวจิยัเชิงคุณภาพ ไดแ้ก่ การสมัภาษณ์
แบบกึWงโครงสรา้ง (Semi-structure Interview Protocol) ซึWงเป็น
แบบสมัภาษณ์เนน้การสมัภาษณ์เชิงลกึ (In-dept Interview) เพืWอ
ถามรายละเอยีดและความสมัพนัธเ์บืRองตน้ของปจัจยัทีWมอีทิธิพลต่อ
ความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของ        
นกัลงทนุรายย่อย 
  3. การเก็บรวบรวมขอ้มลู 
   3.1 ผูว้จิยันาํหนงัสอืขออนุญาตในการสมัภาษณ์จาก
คณบดคีณะวทิยาการจดัการ เสนอไปยงั ผูบ้ริหารตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย ผูบ้ริหารบริษทัหลกัทรัพย์ นักลงทุน และ
นกัวชิาการเพืWอขอความร่วมมอืในการเก็บขอ้มลู 
 

   3.2 ผูว้จิยัดาํเนินการเก็บขอ้มลูดว้ยตนเอง 
  4. การวเิคราะหข์อ้มูลและสรา้งแบบสอบถาม ผูว้จิยัมี
วธิดีาํเนินการดงันีR  
   4.1 จดักลุม่ขอ้มูล ตรวจสอบความถูกตอ้ง ครบถว้น
ของขอ้มลูทีWเก็บรวบรวมมา 
   4.2 เรียบเรียงขอ้มลู จดัลาํดบัตามเนืRอหาทีWตอ้งการศึกษา 
   4.3 วิเคราะหข์อ้มูล โดยการสงัเคราะหเ์พืWอสรา้งเป็น
แบบสอบถาม เกีWยวกบัความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย โดยประยุกตใ์ชข้อ้มลูทีWรวบรวมมา
ไดผ้นวกกบัแนวคดิและทฤษฎ ีตลอดจนงานวจิยัต่าง ๆ ทีWเกีWยวขอ้ง 
   4.4 สรา้งแบบสอบถามปจัจยัทีWมอีทิธพิลต่อความเชืWอม ั Wน
การลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย 
 ข ัRนตอนทีW 3 การวจิยัเชงิปรมิาณ เพืWอศึกษาปจัจยัทีWมอีทิธิพล
ต่อความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 
  1. ประชากรเป้าหมาย คือ นักลงทุนรายย่อย ทีWเขา้
ร่วมงานสมัมนาดา้นการลงทนุกบัตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย

ทัRงในกรุงเทพมหานครและต่างจงัหวดั ผูว้ ิจยัใชก้ฎอตัราส่วน
ระหว่างจาํนวนขนาดตวัอย่างกบัจาํนวนพารามเิตอร ์20 : 1 ตาม
แนวคดิของ Nongluck Wiratchai [10] ซึWงผูว้จิยัมพีารามเิตอร์
หรือตวัแปรทัRงหมด 17 ตวั จงึไดข้นาดตวัอย่าง 340 ตวัอย่าง ใช ้
การสุ่มอย่างมรีะบบ (Systematic Random Sampling) 
  2. เครืWองมือทีWใช ้ไดแ้ก่ แบบสอบถามทีWผูว้จิยัไดจ้าก
การสงัเคราะหจ์ากการวจิยัเชงิคุณภาพ 
  3. การวเิคราะหข์อ้มูล โดยการใชก้ารวเิคราะหส์มการ
เชิงโครงสรา้ง ดว้ยโปรแกรมลสิเรล (LISREL) และสหสมัพนัธ์
เพยีรส์นั (Pearson Correlation) เพืWออธบิายความสมัพนัธร์ะหว่าง
ปัจจ ัยต่าง ๆ ทีWเกีWยวขอ้งกับความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทุนรายย่อย โดยกาํหนด
นยัสาํคญัทางสถติทิีWระดบั .01 
 ข ัRนตอนทีW 4 นาํผลทีWไดจ้ากการวจิยัข ัRนตอนทีW 3 มาสงัเคราะห ์
เพืWอสรา้งแบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย 
 ข ัRนตอนทีW 5 เพืWอยนืยนัแบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทนุใน 
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ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ของนกัลงทนุรายย่อย ใชว้ธิีการ
ประชมุกลุม่ย่อย (Focus Group) โดยเชิญผูเ้ชีWยวชาญจาํนวน 20 คน 
ท ัRงในกรุงเทพมหานครและต่างจงัหวดั ดว้ยวธิเีฉพาะเจาะจง 
 

ผลการวจิยั 
ผลการวจิยัมดีงันีR 
 1. ปัจจยัทีWมีอิทธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยของนกัลงทุนรายย่อย เรียงลาํดบั         
ค่าสมัประสทิธิ�อทิธิพลโดยรวมจากมากไปหานอ้ย ดงันีR  ดา้นอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรพัย ์(0.88) ดา้นความเสีWยง 
(0.84) ดา้นกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (0.78) 
และดา้นหลกัการกํากบัดูแลกิจการทีWดี (0.42) ซึWงปจัจยัดงักล่าวมี
อทิธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทยของนกัลงทุนรายย่อยอย่างมีนยัสาํคญัทางสถิติทีWระดบั .01 
ด ว้ย โปรแกรมลิส เ รล ( LISREL) และสหส ัมพ ันธ์เพียร์ส ัน 
(Pearson Correlation) 
 2. ผลการสรา้งแบบจาํลองความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย ไดอ้งคป์ระกอบ
ทีWจะทาํใหน้กัลงทนุมคีวามเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย ดงันีR  
  2.1 อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรพัย ์เป็น
สิWงทีWจะทาํใหน้กัลงทนุมคีวามเชืWอม ั Wนการลงทนุ เนืWองจากนกัลงทนุ
ทกุคนทีWเขา้มาลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ย่อมหวงัผลตอบแทนทีWดี
เพืWอสรา้งความม ั Wงคั Wงใหก้บัตนเอง ดงันัRนสิWงทีWน ักลงทุนใชอ้ตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหล ักทรัพย์เ ป็นเครืW องมือใน          
การวเิคราะหก์ารลงทุนนัRน ประกอบดว้ย อตัราผลตอบแทนจาก 
การลงทนุ อตัราผลตอบแทนจากเงนิปนัผล และอตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ซึWงหากผลการวเิคราะหม์ค่ีาออกมาเพิWมขึRนก็จะ
สรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บันกัลงทนุ 
  2.2 ความเสีWยง จะเกิดขึRนควบคู่กบัการลงทุน โดย         
นกัลงทนุตอ้งใหค้วามสาํคญัและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการวเิคราะห์
ในการตดัสินใจลงทุน ซึWงจะส่งผลต่อผลตอบแทนทีWนกัลงทุนจะ
ไดร้บัและสรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บันกัลงทนุตามมา ดงันัRนความเสีWยง
ทีWนักลงทุนตอ้งเผชิญเมืWอ เขา้มาลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

ประกอบดว้ย อตัราดอกเบีRย อตัราแลกเปลีWยน ความม ั Wนคงทาง 
การเมือง ขอ้มูลข่าวสารการลงทุน และดชันีตลาดหลกัทรัพย์
ต่างประเทศ ซึWงหากสามารถลดความเสีWยงดงักล่าวทีWเกิดขึRน ก็จะ
สรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บันกัลงทนุ 
  2.3 กฎระเบียบของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
ตลาดหลกัทรพัยฯ์และสาํนกังานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัย์
และตลาดหลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.) วางระเบียบปฏิบตัิใหก้บับริษทั     
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ใหป้ฏิบตัิตาม รวมถึงการมี
บทลงโทษหากมีการกระทาํผิด ละเมิด หรือฝ่าฝืน ซึWงจะทาํให ้        
การซืRอขายหลกัทรพัยเ์ป็นไปดว้ยความโปร่งใส น่าเชืWอถอื และมี
ความเป็นมาตรฐานสากล ดงันัRนสิWงทีWนกัลงทุนจะมีความเชืWอม ั Wน       
การลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ประกอบดว้ย มาตรการการควบคุม
การซืRอขายหลกัทรพัย ์บทลงโทษบริษทัทีWไม่ปฏิบตัิตามระเบียบ
ตลาดหลกัทรัพย์ และบทลงโทษผูก้ระทําผิดดา้นการซืR อขาย
หลกัทรพัย ์
  2.4 หลกัการกาํกบัดูแลกิจการทีWด ีการกาํกบัดูแลกิจการ
ทีWดนี ัRนจะส่งผลต่อการบริหารงานภายในบริษทัใหม้ปีระสทิธิภาพใน
การดําเนินงาน สามารถดาํเนินงานบรรลุตามวตัถุประสงค์ ซึWง
ประกอบดว้ย การควบคุมภายในกิจการ จริยธรรมทางธุรกิจ 
นโยบายการกาํกบัดูแลกิจการทีWดี มภีาวะผูน้ําและวสิยัทศัน์ และ
การดูแลผูม้ีส่วนไดส่้วนเสยี ซึWงจะส่งผลดีต่อผลประกอบการของ
บริษทัและภาพลกัษณ์ทีWน่าเชืWอถอื ทาํใหบ้รษิทัเป็นทีWน่าลงทนุ ส่งผล
ใหน้กัลงทนุเกดิความเชืWอม ั Wนต่อบริษทัตามมา 
 

สรุปผลและอภปิรายผลการวจิยั 
ผลการวจิยัมสีาระสาํคญันาํมาอภปิรายผลดงันีR 
 1. ปัจจยัทีWมีอิทธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของนกัลงทนุรายย่อย 
  1.1 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรพัย์มี
อทิธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทยของนกัลงทุนรายย่อย เพราะผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรพัยน์ัRนจะเป็นผลตอบแทนทีWนกัลงทนุจะไดร้บัจากการลงทนุ
ในระดบัความเสีWยงทีWยอมรบัได ้ซึWงผลตอบแทนจากการลงทนุทีWนกั
ลงทนุจะไดร้บัน ัRนอาจสูงกว่าหรอือาจตํ Wากว่าผลตอบแทนทีWนกัลงทนุ
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คาดหวงัไว ้โดยหากนกัลงทุนไดร้บัผลตอบแทนจากการลงทุนสูง
กว่าทีWคาดหวงัไว ้นกัลงทุนจะมคีวามเชืWอม ั Wนในการลงทุน แต่หาก
นักลงทุนไดร้ ับผลตอบแทนจากการลงทุนตํ Wากว่าก็จะส่งผลต่อ 
ความ เชืW อม ั Wนกา รลงทุนทีWลดลง สอดคลอ้งกับข อ้มูลของ 
Tanuynun Nimitchaiwang ทีWกล่าวว่ า  น ักลงทุนจะม ี             
ความเชืWอม ั WนการลงทนุเมืWอไดร้บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุใน
หลกัทรพัยท์ีWสูงสุดในระดบัความเสีWยงทีWยอมรบัได ้ และสอดคลอ้ง
กับขอ้มูลจากการประชุมกลุ่มย่อยทีWว่าอตัราผลตอบแทนจาก           
การลงทุนมอีทิธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยโดยนกัลงทนุจะมคีวามเชืWอม ั WนการลงทนุเมืWอไดร้บั
อตัราผลตอบแทนจาการลงทนุในหลกัทรพัยเ์พิWมขึRน  
  กลา่วไดว้่าอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรพัย ์
มอีทิธิพลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทยของนักลงทุนรายย่อย เนืWองจากมีค่าสมัประสิทธิ�อิทธิพล
โดยรวม 0.88 ท ัRงนีR เพราะผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรพัย์
นัRนจะเป็นผลตอบแทนทีWนักลงทุนจะไดร้ ับจากการลงทุน ซึWง
ผลตอบแทนจากการลงทุนทีWนกัลงทุนจะไดร้บันัRนอาจสูงกว่าหรือ
อาจตํ Wากว่าผลตอบแทนทีWลงทนุคาดหวงัไว ้โดยหากนกัลงทนุไดร้บั
ผลตอบแทนจากการลงทนุสูงกว่าทีWนกัลงทนุคาดหวงัไวน้กัลงทนุจะ
มคีวามเชืWอม ั Wนในการลงทนุ แต่หากนกัลงทนุไดร้บัผลตอบแทนจาก
การลงทนุตํ Wากว่าก็จะส่งผลต่อความเชืWอม ั WนการลงทนุทีWลดลง ดงันัRน
เพืWอใหน้กัลงทนุไดร้บัผลตอบแทนจากการลงทุนตามทีWคาดหวงัไว ้
จึงตอ้งอาศยัปจัจยัทีWส่งผลอตัราต่อผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรพัย์ คือ 1) ปัจจยัดา้นอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน             
2) ปจัจยัดา้นอตัราผลตอบแทนจากเงนิปนัผล และ 3) ปจัจยัดา้น
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 
  1.2 ดา้นความเสีWยง มอีทิธิพลต่ออตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรพัย ์ท ัRงนีR เพราะความเสีWยงเป็นสิWงทีWนกัลงทุน
ตอ้งเผชญิตลอดระยะเวลาการลงทนุท ัRงทีWสามารถคาดการณ์ไดแ้ละ
ไม่สามารถคาดการณ์ได ้ซึWงความเสีWยงนัRนจะส่งผลต่อผลตอบแทน
และความเชืWอม ั Wนการลงทุนตามมา สอดคลอ้งกบัขอ้มูลทีWไดจ้าก 
การประชมุกลุม่ย่อยทีWว่า นกัลงทนุใหค้วามสาํคญักบัความเสีWยงจาก
การลงทุนในปจัจยัต่าง ๆ ไดแ้ก่ อตัราดอกเบีRย อตัราแลกเปลีWยน 
ความม ั Wนคงทางการเมอืง ขอ้มูลข่าวสารการลงทนุ และดชันีตลาด

หลกัทรัพย์ต่างประเทศ เพราะปัจจ ัยดังกล่าวมีผลต่ออัตรา
ผลตอบแทนและความเชืWอม ั Wนของนกัลงทนุ  
  กล่าวไดว้่าความเสีWยงมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรพัยแ์ละส่งผลต่อความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยของนักลงทุนรายย่อย เนืW องจากม ี        
ค่าสมัประสทิธิ�อิทธิพลโดยรวม 0.84 ท ัRงนีR เพราะความเสีWยงเป็นสิWงทีW 
นกัลงทนุตอ้งเผชิญตลอดระยะเวลาการลงทุนท ัRงทีWสามารถคาดการณ์
ไดแ้ละไม่สามารถคาดการณ์ได ้ซึW งความเสีWยงนัRนจะส่งผลต่อ
ผลตอบแทนจากการลงทนุของนกัลงทุน ดงันัRนนกัลงทนุตอ้งวเิคราะห์
ความเสีWยงทีWเกิดขึRนควบคู่กบัการลงทนุ ดงันัRนเพืWอใหน้กัลงทนุทราบถงึ
ความเสีWยงทีWเกิดขึR นจากการลงทุน ซึWงมีป ัจจ ัยทีWเกีWยวขอ้ง ด ังนีR            
1) ปจัจยัดา้นอตัราดอกเบีRย 2) ปจัจยัดา้นอตัราแลกเปลีWยน 3) ปจัจยั
ดา้นความม ั Wนคงทางการเมอืง 4) ปจัจยัดา้นขอ้มูลข่าวสารการลงทุน 
และ 5) ปจัจยัดา้นดชันีตลาดหลกัทรพัยจ่์างประเทศ 
  1.3 ดา้นกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย มอีิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรพัย ์
เนืWองจากในการลงทนุย่อมมผูีมุ้่งหวงัผลกาํไรหรือผลประโยชนจ์าก
การลงทนุแต่บางครัRงสิWงทีWมุ่งหวงัดงักล่าวอาจมาจากการสรา้งขอ้มลู
เท็จ สรา้งข่าวลือ หรือแมแ้ต่การทําความผิดเรืWองการซืR อขาย
หลกัทรพัย ์ซึWงสิWงเหล่านีRจะมผีลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนและความเชืWอม ั Wนของนกัลงทุนตามมา สอดคลอ้งกบั
ขอ้มลูการสมัภาษณเ์ชงิลกึกบัผูบ้รหิารตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศ
ไทยทีWว่ า กฎระเบียบของตลาดหลกัทรัพย์มีอิทธิพลต่ออัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทนุในตลาดหลกัทรพัย ์
 กล่าวไดว้่ากฎระเบียบของตลาดหลกัทรพัยม์ีอิทธิพลต่อ
ความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของ          
นกัลงทนุรายย่อย เนืWองจากมค่ีาสมัประสทิธิ�อทิธิพลโดยรวม 0.78 
ท ัRงนีR เพราะกฎระเบียบของตลาดหลกัทรพัยจ์ะช่วยใหก้ารซืRอขาย
หลกัทรพัย์มีความถูกตอ้ง โปร่งใส และเกิดความเป็นธรรมกบั         
ผูล้งทุนท ัRงในฝั Wงผูซ้ืRอหลกัทรพัยแ์ละผูข้ายหลกัทรพัย ์อีกท ัRงการมี
บทลงโทษต่อบริษ ัทหรือ ผูก้ระทําความผิดดา้นการซืR อขาย
หลกัทรพัย ์จะเป็นการสรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บัผูท้ีWเกีWยวขอ้งดา้นการ
ลงทุนในหลกัทรัพย์ทุกๆฝ่าย ดงันัRน เพืWอใหน้ักลงทุนและผูท้ีW
เกีWยวขอ้งดา้นการลงทนุมคีวามเชืWอม ั WนในการซืRอขายหลกัทรพัย ์ซึWง
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มปีจัจยัทีWเกีWยวขอ้งดงันีR  1) ปจัจยัดา้นมาตรการการควบคุมการซืRอ
ขายหลกัทรัพย์ 2) ปัจจยัดา้นบทลงโทษบริษทัทีWไ ม่ปฏิบตัิตาม
ระเบยีบตลาดหลกัทรพัย ์และ 3) ปจัจยัดา้นบทลงโทษผูก้ระทาํผดิ
ดา้นการซืRอขายหลกัทรพัย ์
  1.4 หลกัการกาํกบัดูแลกิจการทีWดีมอีทิธิพลต่อความเสีWยง
และมอีทิธพิลต่อกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย หาก
บริษทัมีหลกัการกาํกบัดูแลกิจการทีWดีจะเป็นผลใหบ้ริษทัสามารถลด
ความเสีWยงทีWจะเกิดขึRนจากการดําเนินงาน และทําใหบ้ริษ ัทนัRนม ี            
การดาํเนนิงานเป็นไปตามกฎระเบยีบของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย เพราะทกุบรษิทัตอ้งมหีลกัการกาํกบัดูแลกจิการทีWดทีีWเป็นมาตรฐาน
ในระดบัสากลเพืWอใหม้กีารจดัการแบบมอือาชีพ โปร่งใส มคีุณธรรม 
จรยิธรรมทางธุรกจิ ตลอดจนใชห้ลกัความเท่าเทยีมกนัในการบรหิารงาน 
ส่งผลใหบ้ริษทัเป็นทีWยอมรบัของทุกฝ่าย โดยมาตรฐานสากลของการ
กํากับดูแลกิจการทีWดีนีR จะช่วยสรา้งประโยชน์ทุกดา้นต่อบริษ ัท 
สอดคลอ้งกบั The Stock Exchange of Thailand [4] ไดว้างแนวทาง
หลกัการกํากบัดูแลกิจการทีWดีว่า การทีWบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยฯ์ ใหค้วามสาํคญักบัหลกัการกาํกบัดูแลกิจการทีWดนีัRนจะ
ส่งผลใหบ้รษิทัลดความเสีWยงต่าง ๆ จากการดาํเนินงานและบริษทันัRนจะ
ปฏิบ ัติตามกฎระเบียบทีWทางตลาดหลกัทรัพย์ฯและสํานักงาน
คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยว์างไวต้ามมา เป็น
ผลใหบ้ริษทัมอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุทีWดแีละสรา้งความเชืWอม ั Wน
ใหก้บันกัลงทนุต่อไป 

  กล่าวไดว้่าหลกัการกํากบัดูแลกิจการทีWดีมอีิทธิพลต่อ
ความเชืWอม ั Wนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยของ         
นกัลงทนุรายย่อย เนืWองจากมค่ีาสมัประสทิธิ�อทิธิพลโดยรวม 0.42 
ท ัRงนีR เพราะการทีWบริษทัมหีลกัการกํากบัดูแลกิจการทีWดีจะช่วยให ้
บรษิทัมกีารดาํเนินงานทีWโปร่งใส ผูบ้ริหารและพนกังานมจีริยธรรม
ทางธุรกิจในการปฏบิตังิาน มกีารดูแลผูม้ส่ีวนไดส่้วนเสยีอย่างเป็น
ธรรม ซึWงจะส่งผลใหบ้ริษทัมผีลการดาํเนินงานออกมาตามแผนทีW
วางไวแ้ละสรา้งภาพลกัษณ์ทีWดมีคีวามน่าเชืWอถอืต่อนกัลงทนุ ดงัน ัRน
หลกัการกาํกบัดูแลกจิการทีWดทีีWบรษิทัควรตอ้งยดึถอืเป็นแนวปฏบิตัิ
เพืWอใหบ้รษิทัเป็นทีWยอมรบัของทกุฝ่าย และสรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บั 
 

นกัลงทนุ มปีจัจยัทีWเกีWยวขอ้งดงันีR  1) ปจัจยัดา้นการควบคุมภายใน
กิจการ 2) ปจัจยัดา้นจริยธรรมทางธุรกิจ 3) ปจัจยัดา้นนโยบาย 
การกาํกบัดูแลกจิการทีWด ี4) ปจัจยัดา้นภาวะผูน้าํและวสิยัทศัน ์และ
5)ปจัจยัดา้นผูม้ส่ีวนไดส้ว่นเสยี 

 

ขอ้เสนอแนะเพื�อนําผลการวจิยัไปใช ้
 1. นักลงทุนตอ้งมีการประเมินอัตราผลตอบแทนจาก         
การลงทุนในหลกัทรพัยข์องบริษทัทีWสนใจก่อนการตดัสนิใจลงทุน 
เพืWอใหไ้ดร้ ับอ ัตราผลตอบแทนทีWดี และเพิWมความเชืWอม ั Wนใน           
การลงทนุ เพราะการประเมนิอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนนัRน
เป็นการวิเคราะหถ์ึงขอ้มูลทีWสาํคญัดา้นการเงินของบริษทั โดย
เครืWองมือทีWสาํคญัในการตดัสินใจ ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนจาก 
การลงทนุ อตัราผลตอบแทนจากเงนิปนัผล และอตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เป็นตน้ 
 2. นักลงทุนตอ้งให ค้วามสําค ัญในการติดตามและม ี        
การวเิคราะหค์วามเสีWยงทีWเกิดขึRนจากการลงทุน เพราะความเสีWยงทีW
เกิดขึRนนัRนจะมผีลต่อผลตอบแทนจากการลงทุนและส่งผลต่อความ
เชืWอม ั Wนในการลงทุน โดยความเสีWยงทีWนกัลงทุนตอ้งใหค้วามสาํคญั 
ไดแ้ก่ อตัราดอกเบีRย อตัราแลกเปลีWยน ความม ั Wนคงทางการเมอืง 
ขอ้มลูขา่วสารการลงทนุ และดชันตีลาดหลกัทรพัยต่์างประเทศ เป็นตน้ 
 3. ตลาดหล ักทรัพย์แ ห่งประเทศไทยและสํานักงาน
คณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ตอ้งคอย
กาํกบัดูแลกระบวนการซืRอขายหลกัทรพัยใ์หม้คีวามโปร่งใส และ
คอยกาํกบัติดตามบริษทัใหป้ฏิบตัิตามระเบยีบตลาดหลกัทรพัย ์
รวมถงึมบีทลงโทษต่อบริษทัและบคุคลทีWฝ่าฝืนหรือกระทาํผดิดา้น
การซืRอขายหลกัทรพัย ์เพืWอเป็นการสรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บันกัลงทนุ 
 4. ผูบ้รหิารบรษิทัตอ้งใหค้วามสาํคญัต่อการกาํกบัดูแลกิจการทีW
ด ีเพราะจะทาํใหบ้รษิทัสามารถดาํเนินงานเป็นไปตามแผนทีWวางไว ้ไดแ้ก่ 
ผูบ้ริหารมีความโปร่งใสในการบริหารงาน เปิดเผยขอ้มูลทีWถูกตอ้งตาม
ความเป็นจริงต่อผูม้ีส่วนไดส่้วนเสีย ภาพลกัษณ์ของบริษทัมีความ
น่าเชืWอถอื เป็นตน้ ซึWงจะส่งผลต่อผลประกอบการของบริษทัใหอ้อกมาดมีี
ผลกาํไรเพิWมขึRน และสรา้งความเชืWอม ั Wนใหก้บันกัลงทนุ 
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