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บทคัดย่อ 
 

งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาลักษณะ พฤติกรรม และความแตกต่างของนักลงทุน
ในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล และศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์
โดยจ าแนกนักลงทุนออกเป็น 4 กลุ่ม ตามเกณฑ์ระดับความพร้อมและระดับความเสี่ยงในการลงทุน 
ซึ่งใช้การเรียงล าดับความส าคัญกับการวิเคราะห์ปัจจัย (Factor Analysis) ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

ผลการศึกษาพบว่า ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์มากที่สุดของ
นักลงทุนทั่วไปทุกกลุ่ม คือ อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ า และปัจจัยในล าดับรองลงมา แต่
ละกลุ่มจะให้ความส าคัญกับปัจจัยที่แตกต่างกัน กล่าวคือ กลุ่มที่1 ที่มีระดับความพร้อมและความ
เสี่ยงในการลงทุนน้อย จะให้ความส าคัญกับเจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์ ส่วนกลุ่มที่ 2 ที่มี
ระดับความพร้อมในการลงทุนน้อยแต่ความเสี่ยงสูง จะให้ความส าคัญกับการติดต่อสื่อสาร
ขณะเดียวกันกลุ่มที่ 3 ที่มีระดับความพร้อมในการลงทุนสูงแต่ความเสี่ยงต่ า จะให้ความส าคัญกับ
ภาพลักษณ์ของบริษัท และกลุ่มที่ 4 ที่มีระดับความพร้อมและความเสี่ยงในการลงทุนสูง จะให้
ความส าคัญกับโปรแกรมการซื้อขาย 

แนวโน้มในอนาคตสัดส่วนประชากรของกลุ่มที่ 1 และ 2 จะค่อยๆ ลดลง ส่งผลให้กลุ่ม
ที่ 3 และ 4 ซึ่งอายุยังน้อยและมีความพร้อมในการลงทุนสูงจะมีสัดส่วนเพิ่มข้ึน ขณะที่การแข่งขันทาง
ราคาจะมีบทบาทลดลง และหันมาแข่งขันด้านบริการโดยเฉพาะโปรแกรมการซื้อขายกันมากขึ้น 

 
ค าส าคัญ: นักลงทุนทั่วไป, พฤติกรรมการเลือกใช้บริการ, ความพร้อมในการลงทุน, ความเสี่ยง
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ABSTRACT 
 

Differences between the behavior and motivations of investors in the 
Bangkok Metropolitan Area (BMA), Thailand, were studied. Factors influencing choice 
of securities brokers were noted. Samples, all investors in the BMA, were divided into 
groups according to level of readiness and risk, using prioritization and factor analysis 
with data analysis.  

Results were that low commission rate was most influential for all 
samples, followed by different factors for each group. Marketing officers and research 
were most significant for samples with low levels of readiness and risk; 
communications for those with low level of readiness and high level of risk; securities 
broker image for samples with high level of readiness and low level of risk; and 
trading programs for those with high level of readiness and risk.   

These findings suggest that future trends may decrease the first two 
sample groups, as the last two, younger and with high investing readiness, grow. Price 
competition should play a role as well as service competition, especially in trading 
programs.  
 
Keywords: Individual Investor, Services selection behavior, Investing readiness, Risk
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กิตติกรรมประกาศ 
 

งานวิจัยฉบับนี้เกิดจากการได้เข้าศึกษาที่คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ 
จนได้เกิดพัฒนาการทางความคิด ข้าพเจ้าต้องขอขอบพระคุณคณาจารย์ผู้ประสิทธิ์ประสาทวิชาทุก
ท่าน โดยเฉพาะ รองศาสตราจารย์ ดร. ปราการ อาภาศิลป์ และ ดร. ฐิติเทพ สิทธิยศ ที่ได้กรุณารับ
เป็นอาจารย์ที่ปรึกษาและกรรมการงานวิจัยฉบับนี้ และให้ค าปรึกษาและแนวทางในการจัดท า
งานวิจัยเป็นอย่างดี นอกจากนี้ ขอขอบพระคุณเจ้าหน้าที่โครงการปริญญาโทเศรษฐศาสตร์ธุรกิจ ทุก
ท่านที่ได้ช่วยอ านวยความสะดวกจนท าให้งานวิจัยฉบับนี้ส าเร็จลุล่วงไปได้ด้วยดี 

ข้าพเจ้ายังต้องขอขอบพระคุณผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องงานวิจัยฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม 
ไม่ว่าจะเป็นครอบครัว และสหายที่ได้ช่วยเหลือและเป็นก าลังใจมาโดยตลอด 

สุดท้ายนี้ ข้าพเจ้าขอยกความดีของงานวิจัยฉบับนี้ให้แก่คณาจารย์ ครอบครัว และผู้มี
พระคุณทุกท่าน ความผิดพลาดใดที่เกิดจากงานวิจัยฉบับนี้ ข้าพเจ้าขออภัยและน้อมรับไว้แต่เพียงผู้
เดียว 

 

 นายธีระพล ศรีพฤกษมาศ 
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บทที่ 1 
บทน า 

 
1.1 ความส าคัญของปัญหา 

 
ในช่วงทศวรรษที่ผ่านมานี้ บริษัทที่เข้ามาจดทะเบียนในตลาด SET และ mai มีจ านวน

เพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง กล่าวคือ ในปี พ.ศ.2558 มีจ านวนบริษัทจดทะเบียนจ านวน 639 บริษัท 
เพ่ิมขึ้นจากปี พ.ศ.2549 ที่มี 513 บริษัท ถึงร้อยละ 24.6 โดยการเพ่ิมขึ้นของบริษัทจดทะเบียนนี้ 
เกิดขึ้นในช่วงปี พ.ศ. 2556-2558 เป็นหลัก ซึ่งมีบริษัทจดทะเบียนเพ่ิมขึ้นเฉลี่ยปีละ 27 บริษัท จาก
การเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่องของบริษัทจดทะเบียนนี้ ส่งผลให้มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดสูงขึ้นตาม
ไปด้วย จากปี พ.ศ.2549 ที่มีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดจ านวน  5,100,514  ล้านบาท เพ่ิมขึ้น
เป็น  12,606,233  ล้านบาทในปี พ.ศ.2558 เมื่อมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง 
จึงเป็นผลท าให้มูลค่าการซื้อขายเพ่ิมขึ้นด้วยเช่นกัน ดังแสดงในภาพที่ 1.1 สภาวะการซื้อขาย
หลักทรัพย์ตั้งแต่ปี พ.ศ.2549-2558 นั้น มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์มีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นและมีมูลค่าสูง
ที่สุดในปี พ.ศ.2556 แม้ว่าจะมีการชะลอตัวในปี พ.ศ.2557-2558 ก็ตาม โดยส่วนใหญ่จะเป็นการซื้อ
ขายหลักทรัพย์ในตลาด SET เนื่องจากมีจ านวนบริษัทจดทะเบียนมากกว่า ตลาด mai ถึง 4 เท่าตัว 
จึงสามารถกล่าวได้ว่า มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับมูลค่าการซื้อ
ขายหลักทรัพย ์

 
 

ภาพที่ 1 .1 ความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดและมูลค่าการซื้อขาย
หลักทรัพย์ . โดย SETSMART , 2559. 
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หน่วย : ล้านบาท 
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โดยปกติแล้วนักลงทุน จะส่งค าสั่งซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านสองช่องทาง คือ ส่งผ่านหรือ
เจ้าหน้าที่การตลาด หรือส่งด้วยตนเองผ่านระบบอินเทอร์เน็ต ซึ่งทั้งสองช่องทางนี้มีอัตราค่านายหน้า
ซื้อขายหลักทรัพย์แตกต่างกัน คือ ร้อยละ 0.25 และ ร้อยละ 0.15 ของมูลค่าการซื้อขาย ตามล าดับ 
ภาพที่ 1.2 แสดงแนวโน้มของมูลค่าการซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ต ที่ระบบอินเทอร์เน็ตเข้ามามี
บทบาทส าคัญ นักลงทุนจึงส่งค าสั่งซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านช่องทางนี้มากขึ้น ท าให้มูลค่าการซื้อขาย
ผ่านระบบอินเทอร์เน็ตมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเนื่อง 
 

ภาพที่ 1.2 แนวโน้มของมูลค่าการซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ต . โดย ตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย, 2559. 
 
 

 
 
ภาพที่ 1.3 สัดส่วนการซื้อขายของนักลงทุนแต่ละประเภท. โดย SETSMART , 2559. 
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เมื่อพิจารณาถึงจ านวนนักลงทุน พบว่า จ านวนนักลงทุนที่เปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์มี
จ านวนเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง จากจ านวน 540,265 รายในปี พ.ศ.2551 เพ่ิมขึ้นเป็น 1,244,907 ราย
ในปี พ.ศ.2558 เฉลี่ยเพ่ิมขึ้นร้อยละ 16 ต่อปี  และเมื่อพิจารณาถึงประเภทของนักลงทุน ที่แบ่งได้
เป็น 4 ประเภท คือ นักลงทุนทั่วไปหรือนักลงทุนรายย่อย นักลงทุนสถาบัน บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 
และนักลงทุนต่างประเทศ พบว่า ตั้งแต่ปี พ.ศ.2549-2558 นักลงทุนทั่วไปมีมูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยคิด
เป็นร้อยละ 57.4 ของมูลค่าการซื้อขายรวม แสดงให้เห็นถึง นักลงทุนทั่วไปเป็นกลุ่มนักลงทุนที่มี
สัดส่วนสูงที่สุดในตลาด ดังแสดงในภาพที่ 1.3  

ตามที่ได้กล่าวข้างต้นว่า นักลงทุนจะต้องแต่งตั้งนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ หรือก็คือ
บริษัทหลักทรัพย์ซึ่งเป็นบริษัทสมาชิกก่อน ถึงจะสามารถท าการซื้อขายหลักทรัพย์ได้นั้น  จ านวน
บริษัทสมาชิกที่ให้บริการซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านระบบอินเทอร์เน็ต มีแนวโน้มเพ่ิมขึ้น จากปี พ.ศ.
2555 ที่มีจ านวน 25 บริษัท เพ่ิมขึ้นเป็น 31 บริษัทในปี พ.ศ.2558 แต่ ในภาพรวมนั้น บริษัทที่เป็น
สมาชิกมีจ านวนค่อนข้างคงที่มาตั้งแต่ปี พ.ศ.2552 คือ มีจ านวน 38 -39 บริษัท อย่างไรก็ตาม 
ผู้ประกอบการรายใหม่ได้ทยอยเข้ามาในธุรกิจนี้ หรืออาจเป็นผู้เชี่ยวชาญที่อยู่ในธุรกิจนี้อยู่แล้วแต่
ต้องการจะเปิดบริษัทหลักทรัพย์ใหม่ ได้มีการซื้อหุ้นหรือใบอนุญาตการประกอบธุรกิจเป็นนายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์จากผู้ที่ต้องการขาย และเปลี่ยนชื่อบริษัทเป็นบริษัทใหม่ จึงท าให้บริษัทสมาชิกที่วัด
จ านวนจากใบอนุญาตประกอบธุรกิจมีจ านวนค่อนข้างคงที่ แต่ในความเป็นจริงบริษัทสมาชิกที่มี
ศักยภาพมีจ านวนเพ่ิมขึ้น โดยในปี พ.ศ.2556-2558 ได้มีบริษัทหลักทรัพย์เกิดใหม่ ได้แก่ บริษัท
หลักทรัพย์เอเชีย เวลท์ จ ากัด  บริษัทหลักทรัพย์เออีซี จ ากัด (มหาชน)  บริษัทหลักทรัพย์ แอพเพิล 
เวลธ์ จ ากัด  บริษัทหลักทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮาส์ จ ากัด  และบริษัทหลักทรัพย์เอสบีไอ ไทย 
ออนไลน์ จ ากัด รวมไปถึง ในปี พ.ศ.2559 ยังมีบริษัทหลักทรัพย์เกิดใหม่ ได้แก่ บริษัทหลักทรัพย์  
เอเอสแอล จ ากัด และบริษัทหลักทรัพย์หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัด ข้อมูลจากกรุงเทพธุรกิจ
ออนไลน์ วันที่ 19 กันยายน พ.ศ.2559 ระบุว่า “ในปี พ.ศ.2560 คาดว่าจะมีบริษัทหลักทรัพย์จาก
ต่างประเทศ เข้ามาในอุตสาหกรรมอย่างน้อย 3 ราย จาก 3 ประเทศ มาจากญี่ปุ่น จีน และอังกฤษ” 
ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบสัดส่วนระหว่างมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ต่อจ านวนบริษัทแล้ว พบว่ายังมี
แนวโน้มเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้หากพิจารณาถึงจ านวนสาขาซึ่งเป็นช่องทางในการจัด
จ าหน่ายของบริษัทหลักทรัพย์ พบว่าเมื่อเดือนมิถุนายน ปี พ.ศ.2559 บริษัทหลักทรัพย์มีสาขาในเขต
กรุงเทพมหานครและปริมณฑลทั้งหมด 279 สาขา ขณะที่สาขาในต่างจังหวัด มีจ านวน 307 สาขา 
เมื่อเทียบจ านวนสาขาต่อพ้ืนที่สะท้อนให้เห็นว่า สาขาส่วนใหญ่กระจุกตัวอยู่ในเขตเมืองหลวง จาก
ข้อเท็จจริงที่กล่าวข้างต้น แสดงให้ว่าผู้ประกอบการรายใหม่ๆ เล็งเห็นการเติบโตจากธุรกิจนี้ จึงเข้ามา
สู่ตลาดเพ่ือแสวงหาโอกาสในการท าก าไรเกินปกติ 
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เมื่อมีผู้ประกอบการรายใหม่เข้ามาในตลาด ย่อมกระทบต่อผู้น าในตลาดหลายบริษัท ที่
อาจตกเป็นเป้าหมายในการแย่งชิงบุคลากรและฐานลูกค้า น ามาซึ่งการสูญเสียส่วนแบ่งการตลาดไป 
ตารางที่ 1.1 จะเห็นได้ว่าผู้น าตลาดคือ บริษัทหลักทรัพย์เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากัด 
(มหาชน) แม้ว่าจะครองส่วนแบ่งการตลาดอันดับที่ 1 เป็นเวลานาน แต่ส่วนแบ่งการตลาดมีแนวโน้ม
ลดลงอย่างต่อเนื่อง (รายชื่อบริษัทหลักทรัพย์เพิ่มเติมในภาคผนวก ง ตารางที่ ง.2) 

 
ตารางที่ 1.1 ส่วนแบ่งการตลาด 10 อันดับแรก 
 
อัน
ดับ ตัวย่อ % ตัวย่อ % ตัวย่อ % ตัวย่อ % ตัวย่อ %
1 MBKET 11.86 MBKET 11.86 MBKET 11.54 MBKET 10.56 MBKET 8.65   
2 FSS 5.17   FSS 6.19   KS 6.02   KS 6.15   CIMBS 5.96   
3 CGS 5.13   KS 5.93   FSS 5.88   CIMBS 5.53   FSS 5.72   
4 CS 4.93   CGS 5.53   CS 5.17   FSS 5.24   BLS 5.00   
5 ASP 4.83   CS 5.41   CGS 4.97   BLS 4.96   PHATRA 4.69   
6 UBS 4.81   UBS 5.02   TNS 4.63   TNS 4.51   KS 4.40   
7 BLS 4.78   TNS 4.82   CIMBS 4.46   KGI 4.28   TNS 4.07   
8 PHATRA 4.76   BLS 4.80   BLS 4.46   PHATRA 4.04   SCBS 4.01   
9 KGI 4.54   PHATRA 4.25   PHATRA 4.39   CS 3.87   KGI 3.88   
10 TNS 4.43   KTZ 4.14   ASP 4.14   ASP 3.82   CS 3.63   

25582554 2555 2556 2557

ที่มา: SETSMART, 2559. 
 

การเติบโตของธุรกิจหลักทรัพย์นี้  ท าให้มูลค่าการซื้อขายที่เพ่ิมขึ้นของนักลงทุนได้
เปลี่ยนไปเป็นรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์อันมหาศาลของบริษัทหลักทรัพย์ ภาพที่ 1.4 จะ
เห็นได้ว่า ธุรกิจหลักทรัพย์นั้นมีรายได้หลักมาจากค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ โดยตั้งแต่ปี พ.ศ.
2552-2558 ธุรกิจหลักทรัพย์มีรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เฉลี่ย ร้อยละ 65.1 รายได้ที่มา
จากส่วนนี้มีแนวโน้มลดลง สาเหตุหนึ่งเนื่องมาจากอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ลดลงอย่าง
ต่อเนื่อง บางบริษัทหลักทรัพย์จึงพยายามใช้กลยุทธ์ที่ไม่ใช่การแข่งขันทางราคา หรือมีการกระจาย
ความเสี่ยงของรายได้ โดยการหารายได้จากผลิตภัณฑ์ทางการเงินอ่ืนแทน เช่น การขายหน่วยลงทุน
และกองทุน การเป็นที่ปรึกษาทางการเงิน หรือการจัดจ าหน่ายหลักทรัพย์ เป็นต้น 
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ภาพที่ 1.4 ความส าคัญของรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ . โดย สมาคมบริษัท
หลักทรัพย์ไทย, 2559. 

 
การที่บริษัทหลักทรัพย์พยายามสร้างสรรค์และน าเสนอผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ ให้แก่นักลงทุน

นี้ นอกจากจะเป็นการกระจายความเสี่ยงของบริษัทตามที่ได้กล่าวข้างต้นแล้ว ยังเป็นการสร้าง
ภาพลักษณ์ให้เห็นว่าบริษัทตนมีบริการที่ครบวงจรและผลิตภัณฑ์ที่หลากหลาย เพ่ือรองรับต่อความ
ต้องการของนักลงทุน อย่างไรก็ตาม ข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2559) พบว่า เดือน
ตุลาคม ปี พ.ศ.2559 จ านวนนักลงทุนมีเพียง 1.3 ล้านราย แต่จ านวนบัญชีของนักลงทุนมี ถึง 1.9 
ล้านบัญชี คิดเป็นอัตราส่วน 1 ต่อ 1.4 ซึ่งโดยปกติแล้ว นักลงทุน 1 ราย จะสามารถเปิดบัญชี
หลักทรัพย์ได้เพียง 1 บัญชีต่อ 1 บริษัทเท่านั้น หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งได้ว่า นักลงทุน 1 ราย อาจมีการ
เปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์มากกว่า 1 แห่ง นั่นแสดงว่า บัญชีของนักลงทุ นที่เปิดกับบริษัท
หลักทรัพย์แห่งหนึ่ง อาจมิได้เกิดความพึงพอใจและตอบสนองความต้องการทั้งหมด จึงต้องหา
ทางเลือกและเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งอ่ืนเพ่ิมเติมด้วย นอกจากนี้ ข้อมูลจากประชาชาติ
ธุรกิจออนไลน์ วันที่ 21 สิงหาคม พ.ศ.2558 ได้ให้ข้อมูลเพ่ิมเติมว่า “จ านวนบัญีีของนักลงทุนใน
ต่างจังหวัดมีสัดส่วนเพียง 10% ของบัญีีนักลงทุนทั้งหมด ขณะที่จ านวนบัญีีของนักลงทุนส่วนใหญ่
จะอยู่ในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑลกว่า 90%” แสดงถึงการกระจุกตัวของนักลงทุนที่อาศัย
อยู่ในเขตเมืองหลวงนั่นเอง 

งานศึกษาในอดีตส่วนมากที่ศึกษาการเลือกใช้บริการของบริษัทหลักทรัพย์ของนักลงทุน
ทั่วไปนั้น มักจะใช้แบบสอบถามในการศึกษานักลงทุนในภาพกว้าง ซึ่งในความเป็นจริงแล้ว นักลงทุนมี
จ านวนมากและแต่ละรายมีลักษณะส่วนบุคคลและพฤติกรรมที่แตกต่างกัน ย่อมส่งผลให้มีความ
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สัดส่วนรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ตอ่รายได้รวม อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์
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ต้องการและการเลือกใช้บริการของบริษัทหลักทรัพย์ที่แตกต่างกันออกไป เช่น นักลงทุนหน้าใหม่ที่ยัง
มีเงินลงทุนไม่มากนัก การก าหนดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ขั้นต่ าของบริษัทหลักทรัพย์ อาจ
มีผลต่อการตัดสินใจเลือกใช้บริการ และหันไปเลือกบริษัทหลักทรัพย์ที่ไม่มีการก าหนดอัตราค่า
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ขั้นต่ าแทน ขณะที่นักลงทุนที่มีอาชีพหลักเป็นพนักงานประจ า ท าให้มีเวลา
ไม่เพียงพอในการวิเคราะห์ข้อมูลก่อนการซื้อขาย จึงต้องการบทวิเคราะห์ที่มีความถูกต้องและแม่นย า 
รวมไปถึงเจ้าหน้าที่การตลาดที่มีความรู้ความสามารถคอยให้ความช่วยเหลือและค าแนะน า การเลือก
บริษัทหลักทรัพย์ที่เน้นด้านการบริการจะตอบสนองต่อความต้องการได้ดีกว่าบริษัทหลักทรัพย์ที่มี
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ า  เป็นต้น นอกจากนี้ ความแตกต่างของนักลงทุนยังมี
ความสัมพันธ์กับกลยุทธ์และผลการด าเนินงานของบริษัทหลักทรัพย์ อีกด้วย กล่าวคือ กลุ่มลูกค้า
เป้าหมายที่แตกต่างกัน บริษัทหลักทรัพย์ย่อมมีการใช้กลยุทธ์ในการด าเนินงานเพ่ือเข้าถึงกลุ่มลูกค้า
นั้นแตกต่างกัน ผลจากการใช้กลยุทธ์นั้นจะท าให้ผลการด าเนินงานมีความแตกต่างกันด้วย ผู้วิจัยได้
เล็งเห็นความส าคัญของประเด็นนี้  จึงสนใจที่จะศึกษานักลงทุนทั่วไปในเชิงลึก โดยการออก
แบบสอบถามและจัดกลุ่มนักลงทุนทั่วไปที่มีจ านวนมากให้อยู่ในกลุ่มที่มีจ านวนน้อยลง ซึ่งมีการ
แบ่งกลุ่มที่แตกต่างจากงานศึกษาในอดีต เพ่ือเพ่ิมมุมมองนักลงทุนให้หลากหลายขึ้น หลังจากนั้นจึงจัด
กลุ่มตัวแปรอิสระด้วยวิธี Factor Analysis ที่นอกจากจะช่วยให้จ านวนตัวแปรอิสระถูกจัดให้อยู่ใน
กลุ่มที่มีจ านวนลดลงแล้ว ยังช่วยแก้ปัญหาการที่ตัวแปรอิสระของเทคนิคการวิเคราะห์ความถดถอยมี
ความสัมพันธ์กันเอง (Multicollinearity) และได้เพ่ิมเติมค าถามการเรียงล าดับปัจจัยที่มีผลต่อการ
เลือกใช้บริการในแบบสอบถามท่ีงานศึกษาอื่นไม่ได้ให้ความส าคัญ เพื่อเปรียบเทียบให้เห็นภาพชัดเจน
มากขึ้นว่าปัจจัยใดที่นักลงทุนให้ความส าคัญมากหรือน้อยกว่ากัน หรือสามารถสรุปได้ว่านักลงทุน
ทั่วไปที่มีจ านวนมาก ถูกแบ่งประเภทให้มีจ านวนที่น้อยลงและสามารถวิเคราะห์ถึงปัจจัยที่มีผลในการ
เลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนทั่วไปของแต่ละกลุ่มได้ง่ายและชัดเจนยิ่งขึ้น นอกจากนี้
ยังใช้การสัมภาษณ์เชิงลึก ประกอบกับข้อมูลจากแหล่งข่าวต่างๆ ในการพิจารณาว่าบริษัทหลักทรัพย์
มีการใช้กลยุทธ์แบบใดที่ท าให้นักลงทุนกลุ่มนั้นเลือกที่จะเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์กับบริษัท
หลักทรัพย์ของตน การสัมภาษณ์เชิงลึกนี้เป็นการเชื่อมโยงที่ท าให้เห็นว่า “ปัจจัยใดที่มีผลต่อการเลือก
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนทั่วไปในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล” มีความชัดเจน
ยิ่งขึ้น โดยผู้วิจัยคาดหวังเป็นอย่างยิ่งว่าผลการศึกษานี้ จะเป็นประโยชน์ต่อบริษัทหลักทรัพย์ ในการ
เข้าใจถึงความต้องการที่แท้จริงของนักลงทุนแต่ละกลุ่ม และน าไปก าหนดกลยุทธ์และแนวทางที่
เหมาะสม เพ่ือสร้างความพึงพอใจให้แก่กลุ่มลูกค้าเป้าหมาย สามารถรักษาฐานลูกค้า และส่วนแบ่ง
การตลาด อันจะเป็นรายได้หลักขององค์กร  

 
 



Ref. code: 25595804010139ZSNRef. code: 25595804010139ZSNRef. code: 25595804010139ZSN

7 

  

1.2 วัตถุประสงค์ของการศึกษา 
 

1.2.1 เพ่ือศึกษาเชิงลึกถึงลักษณะ พฤติกรรม และความแตกต่างของนักลงทุนทั่วไปใน
เขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑลแต่ละกลุ่ม 

1.2.2 เพ่ือศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนทั่วไป
แต่ละกลุ่มในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล 

 
1.3 ขอบเขตของการศึกษา 

 
การศึกษานี้มุ่งศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุน

ทั่วไปในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล โดยจะน านักลงทุนทั่วไปที่มีสัดส่วนการซื้อขายมากกว่า
นักลงทุนประเภทอ่ืนๆ มาจัดกลุ่มให้มีจ านวนที่น้อยลง และด้วยประชากรในเขตกรุงเทพมหานครและ
ปริมณฑลมีรายได้เฉลี่ยต่อเดือนต่อครัวเรือนสูงกว่าจังหวัดและภาคอ่ืนๆ ประกอบกับจ านวนสาขาของ
ธุรกิจหลักทรัพย์ในกรุงเทพมหานครและปริมณฑลมีอัตราการเจริญเติบโตสูงกว่าสาขาในต่างจังหวัด 
ดังนั้นนักลงทุนทั่วไปในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล จึงเป็นกลุ่มตัวอย่างที่น่าศึกษา อันจะเป็น
ประโยชน์ต่อบริษัทหลักทรัพย์ในการก าหนดกลยุทธ์และแนวทางในการด าเนินงานต่อไป 

 
1.4 ประโยชน์ของการศึกษา 

 
1.4.1 เพ่ือเป็นประโยชน์ต่อบริษัทหลักทรัพย์ ในการก าหนดกลยุทธ์และทิศทางในการ

ด าเนินงาน รวมไปถึงการน าเสนอผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ ให้สอดคล้องกับความต้องการของกลุ่มลูกค้า
เป้าหมาย 

1.4.2 เพ่ือเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุน ในการประเมินทางเลือกและตัดสินใจเลือกบริษัท
หลักทรัพย์ให้ตรงกับความต้องการของตนได้อย่างเหมาะสม 
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บทที่ 2 
แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง และวรรณกรรมปริทัศน์ 

 
2.1 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง 
 

2.1.1 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องทางเศรษฐศาสตร์ 
ทฤษฎีอุปสงค์ 
ทฤษฎีอุปสงค์และธุรกิจหลักทรัพย์มีความเก่ียวข้องกันโดยตรง โดยสามารถเขียน

ฟังก์ชั่นอุปสงค์ในการเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ได้ดังนี้ 
 

Di = f (Pi , Px , Qi , Bi ) 
 

ก าหนดให้ 
Di = ความต้องการเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ i 
Pi = อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์ i 
Px = อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์แห่งอ่ืน 
Qi = คุณภาพในการให้บริการของบริษัทหลักทรัพย์ i 
Bi = ผลประโยชน์อื่นที่จะได้รับจากบริษัทหลักทรัพย์ i 

 
ฟังก์ชั่นอุปสงค์ข้างต้น สามารถอธิบายได้ว่า หากก าหนดให้ปัจจัยอ่ืนๆ คงที่แล้ว 

เมื่ออัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ รวมไปถึงอัตราดอกเบี้ยเงินกู้และค่าปรับของบริษัทหลักทรัพย์
แห่งหนึ่งเพ่ิมขึ้น จะท าให้นักลงทุนลดปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์กับบริษัทหลักทรัพย์แห่งนั้นลง 
ขณะเดียวกัน หากบริษัทหลักทรัพย์อ่ืนยังคงมีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ยังคงเดิมไม่
เปลี่ยนแปลง จะส่งผลให้ราคาเปรียบเทียบของบริษัทหลักทรัพย์แห่งเดิมสูงกว่าบริษัทหลักทรัพย์แห่ง
อ่ืน นักลงทุนจึงพยายามหาทางเลือกอ่ืนเพ่ิมเติม โดยการเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งใหม่ที่มี
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ ากว่า  ท าให้ประหยัดต้นทุนในการซื้อขายหลักทรัพย์ได้เท่ากับ
ส่วนต่างอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์ทั้งสองแห่ง  นอกจากนี้ นักลงทุน
ควรเปรียบเทียบระหว่างราคาและผลประโยชน์อ่ืนที่จะได้รับด้วย เช่น หากใช้บริการกับบริษัท
หลักทรัพย์แห่งนี้แล้ว แม้ว่าจะต้องจ่ายอัตราค่านายหน้าหลักทรัพย์ที่สูงกว่าบริษัทหลักทรัพย์แห่งอ่ืน 
แต่จะได้รับการจัดสรรหุ้นจองไอพีโอที่เมื่อประเมินแล้วได้รับผลประโยชน์สุทธิมากกว่าการใช้บริการ
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บริษัทหลักทรัพย์แห่งอ่ืนที่มีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ ากว่าแต่ไม่ได้รับการจัดสรรหุ้นจอง
ไอพีโอ เป็นต้น สิ่งส าคัญที่จะต้องน ามาประกอบพิจารณาในการเลือกบริษัทหลักทรัพย์ อีกปัจจัยหนึ่ง 
คือ คุณภาพในการให้บริการของแต่ละบริษัทหลักทรัพย์ ซึ่งเป็นที่แน่นอนว่า หากบริษัทหลักทรัพย์
แห่งหนึ่งมีคุณภาพในการให้บริการสูง ย่อมส่งผลให้มีค่าใช้จ่ายในการบริหารและการจัดการเพ่ิมขึ้น 
อันจะท าให้อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทหลักทรัพย์นั้นสูงขึ้นด้วย แต่ถ้าบริษัท
หลักทรัพย์ที่ไม่เน้นคุณภาพในการให้บริการหรือมีคุณภาพในการบริการที่ต่ ากว่า ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารและการจัดการย่อมน้อยกว่า จึงมีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ ากว่า ฉะนั้นแล้ว นัก
ลงทุนที่อยู่ระหว่างการแสวงหาข้อมูล จึงต้องท าการเปรียบเทียบและชั่งน้ าหนัก ว่าตนเองต้องการ
คุณภาพในการบริการระดับใด อันจะเป็นผลที่สะท้อนต้นทุนในการซื้อขายหลักทรัพย์ 

อนึ่ง เทคโนโลยีที่ทันสมัย ประกอบกับการบริหารจัดการที่มีการพัฒนาและ
ก้าวหน้าของธุรกิจหลักทรัพย์ ท าให้การเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งใหม่นั้นมีความสะดวกและ
รวดเร็ว นอกจากนี้ ต้นทุนในการเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์นั้นมีเพียงค่าอากรแสตมป์ หรือหาก
ต้องการโอนหลักทรัพย์จากบริษัทหลักทรัพย์แห่งเดิมไปยังบริษัทหลักทรัพย์แห่งใหม่ ถึงแม้ว่าจะมี
ค่าใช้จ่ายเกิดขึ้น แต่เป็นค่าใช้จ่ายที่ต่ ามากจนเรียกได้ว่าไม่มีนัยส าคัญ หรืออาจถือได้ว่าไม่มีต้นทุนใน
การเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งใหม่ ดังนั้นแล้ว นักลงทุนจึงสามารถเปิดบัญชีกับบริษัท
หลักทรัพย์ได้มากกว่า 1 แห่ง ซึ่งข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์ได้เปิดเผยว่า เดือนตุลาคม ปี พ.ศ.2559 
จ านวนนักลงทุนมีเพียง 1.3 ล้านราย แต่จ านวนบัญชีของนักลงทุนมีถึง 1.9 ล้านบัญชี ท าให้เห็นว่านัก
ลงทุนหลายรายเลือกที่จะเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์มากกว่า 1 แห่ง โดยอาจพิจารณาและเลือก
เฉพาะจุดเด่นของบริษัทหลักทรัพย์แต่ละแห่ง เพ่ือตอบสนองต่อความต้องการของตนที่อาจเปลี่ยนไป
ในช่วงเวลาหนึ่งๆ 

อย่างไรก็ตาม นักลงทุนทั่วไปมีจ านวนมากถึง 1.3 ล้านราย และแน่นอนว่านัก
ลงทุนแต่ละรายย่อมมีความต้องการที่แตกต่างกันไปไม่มากก็น้อย ซึ่งอาจเกิดจากปัจจัยด้านปัจเจก
บุคคลหรือพฤติกรรมการลงทุน ดังนั้นแล้วการจัดกลุ่มนักลงทุน จะท าให้การวิเคราะห์มีความง่ายและ
สะดวกยิ่งขึ้น อันจะท าให้เข้าใจถึงความต้องการที่แท้จริงของนักลงทุนแต่ละกลุ่มมากขึ้น และน าไป
ก าหนดแนวทางและกลยุทธ์เพื่อตอบสนองความต้องการนี้ต่อไป 
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2.1.2 แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องอ่ืนๆ 
แนวคิดเกี่ยวกับคุณภาพการให้บริการ 
เมื่อพิจารณาถึงความเกี่ยวข้องของแนวคิดเกี่ยวกับคุณภาพการให้บริการและ

ธุรกิจหลักทรัพย์ จะเห็นได้ว่ามีความเชื่อมโยงกันอย่างชัดเจน เพราะธุรกิจหลักทรัพย์เป็นธุรกิจการ
ให้บริการลูกค้า หากบริการที่ลูกค้าได้รับจริง เช่น เจ้าหน้าที่การตลาดมีความรู้ความสามารถ ซื่อสัตย์ 
เอาใจใส่ และตอบสนองลูกค้าได้เป็นอย่างดีเกินกว่าที่ลูกค้าคาดหวังไว้ ลูกค้าจะยังคงใช้บริการกับ
บริษัทหลักทรัพย์แห่งนั้นต่อไป เนื่องจากประทับใจในการบริการของเจ้าหน้าที่การตลาด แต่หาก
เจ้าหน้าที่การตลาดให้ข้อมูลที่ไม่เป็นประโยชน์และเร่งให้ลูกค้าท าการซื้อขาย หรือสิ่งอ่ืนใดที่อันจะท า
ให้ลูกค้าประเมินว่าบริการที่ลูกค้าได้รับจริงน้อยกว่าบริการที่ลูกค้าคาดหวังไว้  ลูกค้าก็จะยุติการใช้
บริการบริษัทหลักทรัพย์แห่งนั้นและหันไปหาบริษัทหลักทรัพย์แห่งอ่ืนที่คาดหวังว่าจะมีการให้บริการ
ที่ดีกว่าได้ ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์จึงต้องค านึงถึงคุณภาพของการบริการที่จะส่งมอบให้แก่ลูกค้าเป็น
ส าคัญ 

ตัวแบบที่ใช้วัดคุณภาพการให้บริการที่ได้รับความนิยมและมีการน ามาใช้อย่าง
แพร่หลายนั้น คือ SERVQUAL ซึ่งจากเดิมที่ประกอบไปด้วยมิติหรือมุมมองต่างๆ ทั้งหมด 10 กลุ่ม 
ถูกปรับปรุงและพัฒนาจนเหลือเพียง 5 กลุ่มเท่านั้น ซึ่งเมื่อน ามาประยุกต์ใช้กับบริษัทหลักทรัพย์แล้ว 
ท าให้บริษัทหลักทรัพย์ต้องมีสิ่งต่างๆ ต่อไปนี้ในการให้บริการ 

1. ความเป็นรูปธรรมของการบริการ (Tangibles) นั่นคือ ต้องมีสิ่งอ านวยความ
สะดวกและสภาพแวดล้อมทางกายภาพที่มีคุณภาพและแสดงถึงการดูแล ความตั้งใจ และการเอาใจใส่
ลูกค้า เช่น เทคโนโลยีสารสนเทศที่ท าให้การท างานของบริษัทหลักทรัพย์มีประสิทธิภาพเพ่ิมขึ้น ซึ่ง
สมัยก่อน การเปิดบัญชีจะเป็นการท างานของเจ้าหน้าที่เพ่ือตรวจสอบเอกสารที่เกี่ยวข้องต่างๆ แต่
ปัจจุบันลูกค้าคาดหวังว่าบริษัทหลักทรัพย์จะต้องมีระบบคอมพิวเตอร์ที่มีคุณภาพสูงในการวิเคราะห์
ข้อมูลที่มีจ านวนมากๆ และสามารถค้นหาข้อมูลที่มีความซับซ้อนได้ เป็นต้น  

2. ความเชื่อถือและไว้วางใจได้ (Reliability) สิ่งที่บริษัทหลักทรัพย์จะต้องมี คือ 
ความสามารถในการส่งมอบบริการที่มีความถูกต้องและเชื่อถือได้ตรงตามที่ได้ตกลงกันไว้ ในความเป็น
จริง การให้บริการที่สามารถไว้วางใจได้นั้นเป็นปัจจัยส าคัญที่ ลูกค้าจะตัดสินใจเลือกใช้บริการของ
บริษัทหลักทรัพย์ เพราะนอกจากเจ้าหน้าที่การตลาดจะคอยให้ค าปรึกษาเกี่ยวกับกลยุทธ์ในการลงทุน
เพ่ือให้ลูกค้าท าการตัดสินใจแล้ว ยังเป็นผู้ด าเนินการตามกรอบกลยุทธ์และส่งค าสั่งซื้อขายให้แก่ลูกค้า
อีกด้วย สิ่งที่ท าให้ลูกค้าเป็นกังวลคือ ความสม่ าเสมอที่บริษัทหลักทรัพย์จะสามารถรักษาระดับความ
ไว้วางใจได้หรือไม่ เช่น การรายงานตัวเลขที่ถูกต้องหรือการยืนยันค าสั่งซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้า 

3. การตอบสนองต่อความต้องการของลูกค้า (Responsiveness) แม้ว่าจะไม่มี
เจ้าหน้าที่การตลาดที่จะยืนยันได้ว่าลูกค้าจะได้รับก าไรจากการซื้อขายหลักทรัพย์อย่างแน่นอน แต่
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การตอบสนองต่อสิ่งที่ลูกค้าร้องขอหรือตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย์ จะท าให้ลูกค้ามีแนวโน้มจะเลือกใช้
บริการมากขึ้น ซึ่งแน่นอนว่าบริษัทหลักทรัพย์จะต้องมีทีมงานที่คอยสนับสนุนและดูแลลูกค้าที่มี
ศักยภาพและแข็งแกร่งอยู่เบื้องหลัง 

4. การรู้จักและเข้าใจลูกค้า (Empathy) ลูกค้ามีแนวโน้มที่จะชอบให้เจ้าหน้าที่
การตลาดคอยดูแลเอาใจใส่และติดตามสิ่งที่ลูกค้าต้องการอย่างใกล้ชิด การซื้อขายหลักทรัพย์เป็นสิ่งที่
มีอารมณ์เข้ามาเกี่ยวข้อง ดังนั้นเมื่อเกิดปัญหาใดๆ ขึ้น ลูกค้าย่อมต้องการความเห็นอกเห็นใจและ
ค าแนะน าท่ีมีความเป็นมืออาชีพจากเจ้าหน้าที่การตลาดในการแก้ไขสถานการณ์ที่เกิดขึ้น 

5. การสร้างความเชื่อมั่นให้แก่ลูกค้า (Assurance) เป็นการประเมินระดับความรู้
และความสุภาพ รวมไปถึงความน่าเชื่อถือและความมั่นใจในการให้บริการของพนักงานบริษัท
หลักทรัพย์ ในกรณีที่เป็นลูกค้าใหม่ที่ยังไม่มีประสบการณ์การซื้อขายหลักทรัพย์มาก่อน ย่อมที่จะ
เชื่อถือในเจ้าหน้าที่การตลาดที่มีชื่อเสียงและมีประวัติที่ดี 

 
2.2 วรรณกรรมปริทัศน์ 

 
ในธุรกิจหลักทรัพย์นั้น โดยภาพรวมแล้ว ประเด็นที่เกี่ยวข้องกับพฤติกรรมของนักลงทุน 

และมีการศึกษากันมากที่สุดประเด็นหนึ่ง คือ ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์ โดยส่วนใหญ่จะอ้างอิงทฤษฎีอุปสงค์ อรรถประโยชน์ และส่วนประสมทางการตลาดเป็น
หลัก และใช้แบบสอบถามเป็นเครื่องมือในการศึกษา ตัวอย่างการศึกษา เช่น วิมลลักษณ์ สัณฐิติเจริญ
วงศ์ (2548) ภาระดี ภาระราช (2548) และ วัชรินทร์ เบ้าค า (2550) พบว่า เจ้าหน้าที่การตลาดหรือ
ที่เรียกว่าที่ปรึกษาการลงทุนในปัจจุบัน ที่มีความรู้ความสามารถและประสบการณ์มีความส าคัญที่สุด 
ขณะที่ ณัฐวุฒิ วงศ์เยาวรักษ์ (2558) ท าการศึกษาความพึงพอใจในการใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ 
โดยใช้แบบจ าลอง American Customer Satisfaction Index (ASCI model) พบว่า คุณภาพของ
การบริการที่ลูกค้าได้รับเป็นสิ่งส าคัญในการเลือกบริษัทหลักทรัพย์ สอดคล้องกับ สุพรรษา วรรณราชู 
(2549) ที่พบว่า รูปแบบการบริการและกระบวนการบริการมีผลต่อการเลือกมากท่ีสุด ด้าน อิทธิเชษฐ์ 
วงษ์สวัสดิ์ (2553) พบว่ากระบวนการให้บริการ เช่น การติดตามแก้ไขปัญหาที่รวดเร็ว ข้อมูลการ
ลงทุนที่หลากหลาย รวมไปถึง ระบบที่มีประสิทธิภาพ เป็นปัจจัยส าคัญส าหรับนักลงทุนใหม่ที่ซื้อขาย
หลักทรัพย์ผ่านช่องทางอินเทอร์เน็ต ซึ่งก่อนหน้านั้น วัฒนพงศ์ ไชยวงศ์ (2552) พบว่า ความปลอดภัย
ในการซื้อขายหลักทรัพย์เป็นปัจจัยส าคัญที่สุดที่นักลงทุนเลือกซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ต อย่างไร
ก็ตาม อิสรีย์ จุลจิราภรณ์ (2550) พบว่า แม้นักลงทุนจะให้ความส าคัญกับส่วนประสมทางการตลาด 
แต่ให้ความส าคัญกับช่องทางในการจัดจ าหน่ายมากที่สุด โดยเฉพาะการติดต่อทางโทรศัพท์ของลูกค้า
ที่รวดเร็วและสะดวก ถือเป็นหนึ่งในปัจจัยช่องทางการจัดจ าหน่ายของงานศึกษานี้ ขณะที่ Robert 
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Chan et al. (1991, 1995) ได้ศึกษานักลงทุนในประเทศฮ่องกงและออสเตรเลีย โดยใช้ Factor 
Analysis ในการจัดกลุ่มนักลงทุนและบริษัทหลักทรัพย์ พบว่า นักลงทุนแต่ละกลุ่มมีทัศนคติในการ
เลือกบริษัทหลักทรัพย์แตกต่างต่างกัน เช่น กลุ่มนักลงทุนที่มีประสบการณ์และความเชื่อมั่นในตัวเอง
สูง จะไม่ให้ความส าคัญกับการบริการหรือความเข้าใจลูกค้าของบริษัทหลักทรัพย์ เพราะตนเองมี
ความรู้และความสามารถในการลงทุนอยู่แล้ว ขณะที่กลุ่มนักลงทุนที่เน้นการบริการของบริษัท
หลักทรัพย์ในประเทศฮ่องกง จะเลือกบริษัทหลักทรัพย์ที่ขนาดใหญ่และมีบริการที่พิเศษกว่าบริษัท
หลักทรัพย์แห่งอ่ืนๆ แต่ในประเทศออสเตรเลีย พบว่านักลงทุนกลุ่มนี้ จะเลือกบริษัทหลักทรัพย์ที่มี
ความน่าเชื่อถือ ซึ่งสะท้อนในรูปอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ หากบริษัทหลักทรัพย์มีอัตราค่า
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ า นักลงทุนกลุ่มนี้ก็จะไม่เลือก 

เมื่อประมวลงานศึกษาข้างต้นแล้ว ท าให้เห็นว่า ปัจจัยที่มีอิทธิพลมากที่สุดของนักลงทุน
ในการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์หรือบริษัทหลักทรัพย์ คือ การให้บริการของเจ้าหน้าที่
การตลาด อย่างไรก็ตาม งานศึกษาข้างต้นนั้น เป็นงานในอดีตที่ผ่านมานานแล้ว ปัจจุบันเจ้าหน้าที่
การตลาดถูกลดบทบาทลง เนื่องจากเทคโนโลยีที่ทันสมัยขึ้น มีระบบอินเทอร์เน็ตในการซื้อขาย
หลักทรัพย์มาแทนที่ ท าให้ผู้บริโภคมีการปรับตัวเพ่ือความสะดวกสบายมากขึ้น ส่งผลให้ในปัจจุบันนี้
มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านระบบอินเทอร์เน็ตมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง ดังนั้นในประเด็นนี้ 
บริษัทหลักทรัพย์ควรพิจารณาและปรับตัวให้เข้ากับสถานการณ์ปัจจุบันที่เปลี่ยนแปลงไปด้วย 

อีกประเด็นที่มีการศึกษากันมาก คือ ผลกระทบจากการเปิดเสรีอัตราค่านายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์ของประเทศไทยในปี พ.ศ. 2544 ซึ่งโดยส่วนใหญ่จะใช้ทฤษฎีพฤติกรรมของผู้ผลิตเป็นหลัก 
และเครื่องมือที่ใช้ในการศึกษา คือ แบบสอบถามและงบการเงินของบริษัทหลักทรัพย์ ตัวอย่าง
การศึกษา เช่น ชญานี โปขันเงิน  (2544) พบว่าบริษัทหลักทรัพย์ไทยส่วนใหญ่ มีความสามารถในการ
แข่งขันลดลง เมื่อเปรียบเทียบกับบริษัทหลักทรัพย์ของต่างชาติ นอกจากนี้ การแข่งขันที่สูงขึ้นจาก
การเปิดเสรีค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ น ามาสู่การลดราคา เพ่ือแย่งชิงส่วนแบ่งการตลาด และตัว
แปรที่มีความส าคัญในการอยู่รอดของบริษัทหลักทรัพย์ คือ รายได้ค่านายหน้า และค่าใช้จ่ายหรือ
ค่าตอบแทนพนักงาน สอดคล้องกับ ลินดา ตรีทศายุธ (2550) บริษัทหลักทรัพย์ของต่างชาติ จะมี
ประสิทธิภาพสูงกว่าบริษัทหลักทรัพย์ท้องถิ่น ด้าน พรรณี เรืองแววมณี (2547) ใช้ SCP Model เพ่ือ
ศึกษาเชิงลึกถึงบริษัทหลักทรัพย์ โดยกลุ่มบริษัทหลักทรัพย์ที่ใช้กลยุทธ์ด้านราคา จะสามารถครอง
ส่วนแบ่งการตลาดได้ และมีประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ขณะที่กลุ่มบริษัทหลักทรัพย์ที่เน้นการ
บริการ จะสามารถท าก าไรได้สูงกว่า นอกจากนี้ ยังพบบริษัทหลักทรัพย์ที่มีพฤติกรรมการตั้งราคาเพ่ือ
ขจัดคู่แข่ง  (Predatory Pricing) อีกด้วย ขณะที่ ยุวดี อริยานนท์ (2552) ได้แบ่งนักลงทุนออกเป็น 2 
กลุ่ม คือ กลุ่มที่ให้ความส าคัญและไม่ให้ความส าคัญกับอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ โดยกลุ่ม
แรกจะยอมเสียผลประโยชน์บางประการ เช่น ของขวัญตามเทศกาล ที่นั่งในห้องค้า เป็นต้น เพ่ือหัน
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ไปใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ที่มีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ถูกกว่า ขณะที่อีกกลุ่มจะยังคงใช้
บริการที่เดิม เนื่องจากมีความคุ้นเคยกับเจ้าหน้าที่การตลาดเป็นอย่างดีอยู่แล้ว นอกจากนี้ ยังพบว่า
ปัจจัยด้านผลิตภัณฑ์มีความส าคัญท่ีสุด โดยเฉพาะความซื่อสัตย์ของเจ้าหน้าที่การตลาด 

ผลการศึกษาข้างต้น สามารถสรุปได้ว่า ก่อนการเปิดเสรีค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ 
ธุรกิจหลักทรัพย์จะมีการแข่งขันที่ไม่ใช่ราคา หรือเน้นด้านบริการ หลังจากการเปลี่ยนแปลงโดยเปิด
เสรีค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์แล้ว พบว่าบริษัทหลักทรัพย์มีแนวโน้มที่จะลดอัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์ ท าให้เกิดการแข่งขันกันอย่างรุนแรง เพ่ือแย่งชิงส่วนแบ่งการตลาด ส่ งผลให้มีหลาย
บริษัทหลักทรัพย์ได้ขายใบอนุญาตให้แก่ผู้ประกอบการรายใหม่หรือต้องเลิกกิจการไปในที่สุด ดังนั้น
บริษัทหลักทรัพย์ควรปรับตัวจากการเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้น เพ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขันกับ
คู่แข่งรายอ่ืนๆ และอยู่รอดต่อไปได้ในระยะยาว 

นอกจากนี้ การศึกษานักลงทุนทั่วไปนั้น ปัญหาที่ส าคัญ คือ นักลงทุนกลุ่มนี้เป็นกลุ่มที่มี
สัดส่วนสูงกว่านักลงทุนประเภทอ่ืนๆ จึงควรแก้ปัญหาโดยการน ามาจัดกลุ่มเพ่ือความสะดวกและง่าย
ต่อการวิเคราะห์ ซึ่งงานวิจัยส่วนใหญ่นั้นมีการจัดกลุ่มนักลงทุนน้อยมาก อย่างไรก็ตาม ยังมีงานวิจัย
บางฉบับที่ได้ให้ความส าคัญกับการแบ่งกลุ่มนักลงทุน เช่น สง่า บรรจงประเสริฐ และ กนิยะ อิสริยะ
ประชา (2554) ได้ส ารวจนักลงทุนทั่วไปเพ่ือหาช่องทางในการเข้าถึงนักลงทุนแต่ละกลุ่ม โดยแบ่งกลุ่ม
นักลงทุนออกเป็น 4 กลุ่ม ได้แก่ Risky Investor, Long term Investor, Conservative Investor 
และ Followers ซึ่งการจัดกลุ่มตามข้างต้นถือได้ว่าแต่ละกลุ่มมีความใกล้เคียงกันมาก จนสามารถ
แยกได้ยากและอาจท าให้นักลงทุนรายหนึ่งถูกจัดให้อยู่ได้ในหลายกลุ่ม และเมื่อได้ศึกษานักลงทุนใน
เชิงลึกพบว่า นักลงทุนส่วนใหญ่ประเมินว่าตนเองมีความรู้ระดับปานกลาง ซึ่งระดับการศึกษา 
ประสบการณ์ ระดับรายได้ และมูลค่าการซื้อขาย จะมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นตามระดับความรู้ ขณะที่ด้าน
ความเสี่ยง ส่วนใหญ่จะยอมรับความเสี่ยงได้สูงขึ้น เพ่ืออัตราผลตอบแทนสูงสุดในระยะยาว และเน้น
การวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานมากกว่าปัจจัยทางเทคนิค จึงชอบให้ราคาหุ้นขึ้นลงช้าๆ สอดคล้องกับ 
วิทวัส รุ่งเรืองผล (2555) ที่ได้แบ่งกลุ่มนักลงทุนที่มีอายุ 20-29 ปี โดยใช้หลายเกณฑ์ในการแบ่ง 
ได้แก่ อายุและการศึกษา การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์และไม่ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ และ
พฤติกรรมและความสนใจในการลงทุน พบว่า นักลงทุนที่อายุ 20-29 ปี ยอมรับความเสี่ยงได้ในระดับ
ต่ าและคิดว่าตนเองยังมีความรู้เกี่ยวกับการลงทุนในระดับน้อย จึงต้องการการวิเคราะห์ข้อมูลจาก
ผู้เชี่ยวชาญในการลงทุน ขณะที่สถาบันวิจัยและให้ค าปรึกษาแห่งมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ (2557) ได้
แบ่งกลุ่มนักลงทุนต่างจังหวัดออกเป็น 2 กลุ่ม คือ กลุ่มนักลงทุนบุคคลธรรมดา และกลุ่มนักลงทุนที่มี
ศักยภาพ พบว่า นักลงทุนบุคคลธรรมดาคิดว่าตนมีความรู้ด้านการลงทุนในตลาดหุ้นและยอมรับความ
เสี่ยงได้มากกว่าเมื่อเปรียบเทียบกับผู้มีศักยภาพในการลงทุน สาเหตุส าคัญที่ท าให้นักลงทุนบุคคล
ธรรมดายอมรับความเสี่ยงได้มากกว่า เนื่องมาจากต้องการลงทุนเพ่ือผลตอบแทนที่สูงกว่าการลงทุน
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สินทรัพย์ประเภทอ่ืนๆ ขณะที่ผู้มีศักยภาพลงทุนเพียงเพ่ือต้องการรายได้เสริมจากงานประจ า อย่างไร
ก็ตาม การแบ่งกลุ่มนักลงทุนนี้เพ่ือให้มองเห็นปัญหาของนักลงทุนแต่ละกลุ่มและน าไปก าหนดเป็น
นโยบายอันจะแก้ไขปัญหาและสามารถขยายฐานนักลงทุนได้ ดังนั้นจะต้องมีการเตรียมข้อมูลและ
ศึกษาลักษณะเฉพาะและพฤติกรรมของนักลงทุนในแต่ละกลุ่มเป็นอย่างดี เพราะนักลงทุนแต่ละกลุ่ม
แต่ละท้องถิ่นมีเอกลักษณ์เฉพาะตัวและมีความแตกต่างกันออกไป  

จะเห็นได้ว่าการจัดกลุ่มนักลงทุนทั่วไปมีความส าคัญอย่างยิ่ง ท าให้สามารถวิเคราะห์สิ่ง
ที่นักลงทุนแต่ละกลุ่มต้องการได้ง่ายขึ้น โดยการก าหนดแนวทางและกลยุทธ์ในการตอบสนองความ
ต้องการของนักลงทุนแต่ละกลุ่มที่แตกต่างกัน อันจะท าให้เกิดความจงรักภักดีของกลุ่มลูกค้าเดิม และ
การขยายฐานลูกค้าท่ีจะช่วยบรรเทาการแย่งชิงลูกค้าให้ทุเลาลงไปได้  

ขณะเดียวกันการให้บริการนับเป็นกลยุทธ์หนึ่งที่บริษัทหลักทรัพย์ให้ความส าคัญและ
จะต้องคอยควบคุมและส่งมอบบริการที่มีคุณภาพให้แก่ลูกค้าอยู่เสมอ งานวิจัยที่เกี่ยวข้องที่ได้ศึกษา
ถึงคุณภาพการให้บริการ เช่น Eisingerich, A. B., & Bell, S. J. (2008) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ของ
การรับรู้คุณภาพการให้บริการและความไว้วางใจของลูกค้า โดยแบ่งคุณภาพการบริการเป็น 2 
ประเภท คือ เชิงหน้าที่ (เช่น ความสุภาพและเอาใจใส่ในการให้บริการ) และเชิงเทคนิค (เช่น ผล
ประกอบการหรือพอร์ตการลงทุน) พบว่าระดับการศึกษาของลูกค้าจะมีความสัมพันธ์ ในทิศทาง
เดียวกันกับระดับความไว้วางใจ และให้ผลที่มีนัยส าคัญในเชิงหน้าที่มากกว่าเชิงเทคนิค กล่าวคือ หาก
ลูกค้ามีการศึกษาในระดับสูงจะท าให้ลูกค้ามีความไว้วางใจในบริษัทเพ่ิมข้ึน ซึ่งลูกค้าจะให้ความส าคัญ
กับคุณภาพการบริการในเชิงหน้าที่ที่เป็นการมีปฏิสัมพันธ์กับเจ้าหน้าที่การตลาดมากกว่าในเชิงเทคนิค
ที่ เน้น ในผลลัพธ์ที่ ได้จากการลงทุน  ขณะที่  Xiaohua Lin & Benjamin Wei  (2012) ได้ ใช้
แบบจ าลอง SERVQUAL เพ่ือส ารวจการเลือกบริษัทหลักทรัพย์ พบว่าสิ่งที่ลูกค้าให้ความส าคัญที่สุด
ในการเลือกบริษัทหลักทรัพย์ คือ ความน่าไว้วางใจที่บริษัทหลักทรัพย์จะต้องสร้างข้ึน เช่น มีความเอา
ใจใส่และคอยดูแลเมื่อลูกค้ามีปัญหาเกิดขึ้น รองลงมาคือ แบรนด์หรือภาพลักษณ์ของบริษัทที่จะมา
พร้อมกับชื่อเสียง ประสบการณ์ และผลการด าเนินงานในอดีตของบริษัท 

จากการที่อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์มีแนวโน้มลดลงอย่างต่อเนื่อง ดังนั้นบริษัท
หลักทรัพย์จึงควรหันมาให้ความส าคัญกับคุณภาพการให้บริการมากขึ้น อันจะท าให้ธุรกิจหลักทรัพย์
โดยภาพรวมมีการแข่งขันในเชิงสร้างสรรค์และเติบโตขึ้นอย่างยั่งยืน ขณะที่นักลงทุนที่ต้องการบริการ
จะได้รับการตอบสนองต่อความต้องการเช่นกัน เกิดเป็นความพึงพอใจและบอกต่อแก่คนรู้จัก ท าให้
ชื่อเสียงและภาพลักษณ์ของบริษัทเป็นที่เลื่องลือและได้รับการยอมรับ 
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บทที่ 3 
วิธีการศึกษา 

 
3.1 รูปแบบการศึกษา 

 
ผู้วิจัยได้มีวิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล ซึ่งสามารถแบ่งได้เป็น 2 ส่วน คือ การเก็บรวบรวม

ข้อมูลปฐมภูมิ โดยการใช้แบบสอบถามในการเก็บรวบรวมข้อมูลเชิงปริมาณจากนักลงทุนทั่วไปในเขต
กรุงเทพมหานครและปริมณฑล และการสัมภาษณ์เชิงลึกในการเก็บรวบรวมข้อมูลเชิงคุณภาพจาก
ผู้เชี่ยวชาญที่อยู่ในธุรกิจหลักทรัพย์ ขณะที่การเก็บรวบรวมข้อมูลทุติยภูมินั้น จะรวบรวมข้อมูลจาก
บทความ บทสัมภาษณ์ ข่าวสาร และเว็บไซต์ท่ีเกี่ยวข้อง 

 
3.2 เครื่องมือที่ใช้ในการศึกษา 

 
การศึกษาถึงความต้องการของนักลงทุนทั่วไป จะใช้แบบสอบถามเป็นเครื่องมือในการ

วิเคราะห์ข้อมูล ซึ่งเป็นข้อมูลแบบตัดขวาง (Cross-Sectional Data) คือ มีการเก็บรวบรวมข้อมูล
ตั้งแตเ่ดือนมกราคมจนถึงเดือนมีนาคม พ.ศ.2560 โดยแบบสอบถามนี้จะแบ่งเป็น 4 ส่วน 

ส่วนที่ 1: ค าถามคัดกรองผู้ตอบแบบสอบถาม เพ่ือก าหนดกลุ่มนักลงทุน โดยมีรูปแบบ
ของค าถาม คือ ค าถามที่มีค าตอบให้เลือกสองทาง ค าถามที่ผู้ตอบเลือกได้หลายค าตอบ และค าถามที่
มีหลายค าตอบให้เลือก 

ส่วนที่ 2: ข้อมูลทั่วไปและการใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ของผู้ตอบแบบสอบถาม เป็น
ข้อมูลส่วนบุคคลและพฤติกรรมการใช้บริการของผู้ตอบแบบสอบถาม โดยมีรูปแบบของค าถาม คือ 
ค าถามท่ีมีค าตอบให้เลือกสองทางและค าถามท่ีมีหลายค าตอบให้เลือก 

ส่วนที่ 3: การประเมินระดับความส าคัญของปัจจัยต่างๆ โดยมีรูปแบบค าถาม คือ 
ค าถามที่แสดงถึงระดับความเห็นหรือความส าคัญ ซึ่งจะใช้เกณฑ์การวัดของลิเคิร์ท (Likert Scale) มี
การแบ่งการวัดออกเป็น 5 ระดับ เรียงล าดับจากความส าคัญน้อยที่สุด (ระดับ 1) ไปยังความส าคัญ
มากที่สุด (ระดบั 5) การประเมินระดับความส าคัญปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ 

ส่วนที่  4 : การเรียงล าดับความส าคัญปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการบริษัท
หลักทรัพย์ โดยเรียงล าดับจากมีความส าคัญมากที่สุด (ล าดับที่ 1) ไปยังมีความส าคัญน้อยที่สุด 
(ล าดับที่ 6) จึงมีรูปแบบค าถามเป็นการเรียงล าดับ 
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ด้านการสัมภาษณ์ เชิงลึกนั้น ผู้สัมภาษณ์จะก าหนดค าถามในประเด็นต่างๆ ให้
ครอบคลุมกับเนื้อหาที่เกี่ยวข้อง และแจ้งวัตถุประสงค์ของการสัมภาษณ์ก่อนเริ่มสัมภาษณ์ ซึ่งค าถาม
จะประกอบไปด้วยค าถามปลายปิด เพ่ือก าหนดกรอบในการศึกษา และค าถามปลายเปิดหากเป็น
ค าถามที่ถามถึงมุมมองและทัศนคติของผู้ให้สัมภาษณ์ โดยจะใช้เวลาประมาณ 60 นาที ทั้งนี้ ขึ้นอยู่
กับความร่วมมือของผู้ให้สัมภาษณ์ 

 
3.3 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 
การใช้แบบสอบถามนั้น ผู้วิจัยได้ก าหนดประชากรเป้าหมาย คือ นักลงทุนทั่วไปในเขต

กรุงเทพมหานครและปริมณฑลที่มีบัญชีหลักทรัพย์ ซึ่งอาจมีบัญชี ซื้อขายหลักทรัพย์กับบริษัท
หลักทรัพย์เพียง 1 แห่ง หรือมากกว่า 1 แห่งก็ได้ 

ส่วนการก าหนดขนาดตัวอย่างนั้น สามารถพิจารณาจากจ านวนตัวแปรที่สังเกตได้ ซึ่ง
จะต้องก าหนดขนาดกลุ่มตัวอย่างเป็น 10-20 เท่าของจ านวนตัวแปรที่สังเกตได้ (กัลยา วานิชย์บัญชา, 
2557, น.120 อ้างถึงใน ณัฐวุฒิ วงศ์เยาวรักษ์, 2557, น.15) โดยงานศึกษานี้ มีจ านวนตัวแปรที่สังเกต
ได้ทั้งหมด 24 ตัวแปร ดังนั้นจึงก าหนดขนาดกลุ่มตัวอย่างอย่างน้อย 240 ราย ส าหรับการสุ่มตัวอย่าง 
จะเลือกกลุ่มตัวอย่างที่มาจากบริษัทหลักทรัพย์ที่มีส่วนแบ่งการตลาด 4 อันดับแรกในปี พ.ศ.2558 
เนื่องจากเป็นบริษัทหลักทรัพย์ที่มีลูกค้าเป็นนักลงทุนทั่วไปเป็นหลัก ทั้ง 4 บริษัทหลักทรัพย์นี้มีส่วน
แบ่งการตลาดรวมแล้วคิดเป็นร้อยละ 25.33 จึงก าหนดให้จ านวนตัวอย่างมาจาก 4 บริษัทนี้ อย่าง
น้อยเท่ากับ 106 ราย ส่วนที่เหลือจะเป็นตัวอย่างจากบริษัทหลักทรัพย์อ่ืนๆ 

ส่วนการสัมภาษณ์เชิงลึกนั้น จะสัมภาษณ์ผู้เชี่ยวชาญที่มีประสบการณ์และอยู่ในธุรกิจ
หลักทรัพย์มาเป็นเวลาอย่างน้อย 5 ปี โดยจะสุ่มและเลือกสัมภาษณ์บริษัทหลักทรัพย์ที่มีความเป็น
ผู้น าในตลาดหรือมีส่วนแบ่งการตลาดที่เพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็ว 
 
3.4 ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา 

 
การส ารวจนักลงทุนทั่วไป จะท าการก าหนดแปรอิสระซึ่งประกอบไปด้วยตัวแปรแฝง 

จ านวน 24 ตัวแปร หลังจากนั้นจึงน ามาจัดกลุ่มด้วย Factor Analysis ท าให้จ านวนตัวแปรลดลงและ
แก้ปัญหาตัวแปรอิสระท่ีมีความสัมพันธ์กันเอง (Multicollinearity) ดังตารางที่ 3.1  
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ด้านส่วนบุคคล ด้านพฤติกรรม 

 เพศ 
 อายุ 
 ระดับการศึกษา 
 รายได้เฉลี่ยต่อเดือน 

 จ านวนบริษัทที่เปิดบัญชี 
 กลยุทธ์ของบริษัทที่เปิดบัญชี 
 สาเหตุที่เปิดบัญชีเพิ่ม 
 ประสบการณ์ในการลงทุน 
 แหล่งข้อมูลที่มีอิทธิพลในการ

เลือกใช้บริการ 

 ช่องทางที่ใช้ในการส่งค าสั่ง 
 มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ย 
 ความถี่ในการซื้อขาย 
 ระยะเวลาในการถือหุ้น 

  
ด้านการบริการ 

 ภาพลักษณ์ของบริษัท 
 เจ้าหน้าที่การตลาด 
 อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ 

 ความสะดวกในการติดต่อ 
 โปรแกรมการซื้อขาย 
 ผลประโยชน์อื่น 

  

Factor Analysis: X1, X2, X3, …, Xn-2, Xn-1, Xn 

    

นักลงทุนกลุ่มที่ 1 นักลงทุนกลุ่มที่ 2 นักลงทุนกลุ่มที่ 3 นักลงทุนกลุ่มที่ 4 

 
ภาพที่ 3.1 กรอบแนวคิดในการศึกษา. จากการก าหนดของผู้วิจัย. 
 
 

สันติ กีระนันทน์ (2553) ได้ส ารวจพฤติกรรมของนักลงทุนบุคคล พบว่า ปัญหาในการ
ลงทุนที่เกิดจากตัวบุคคลหรือนักลงทุนเอง คือ ความรู้ความเข้าใจในการลงทุนที่ยังไม่เพียงพอ 
กล่าวคือ ขาดความรู้ความเข้าใจในการลงทุน ไม่มีความรู้ทางด้านเทคนิค และไม่มีการศึกษาข้อมูล
ก่อนการซื้อขาย สอดคล้องกับ วิทวัส รุ่งเรืองผล (2555) ที่พบว่ากลุ่มคนอายุ 20-29 ปี ไม่ลงทุน
เพราะยังขาดความรู้ในการลงทุนและความพร้อมทางการเงิน ดังนั้นจึงปฏิเสธไม่ได้ว่าความรู้หรือความ
พร้อมในการลงทุนเป็นสิ่งส าคัญที่นักลงทุนทุกรายพึงต้องมี ประกอบกับส านักงานคณะกรรมการ
ก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ได้มีนโยบายให้บริษัทหลักทรัพย์ด าเนินการให้ลูกค้าจัดท าแบบ
ประเมินความเสี่ยง (Suitability Test) เพ่ือเป็นการส่งเสริมให้ผู้ลงทุนประเมินความสามารถในการรับ
ความเสี่ยงของผู้ลงทุน อันจะน าไปสู่การลงทุนที่เหมาะสมกับตนเอง ตลอดจนเพ่ือให้ ผู้ติดต่อกับผู้
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ลงทุนได้น าข้อมูลไปใช้ประกอบการให้ค าแนะน าที่เหมาะสม ดังนั้นผู้วิจัยจึงพิจารณาและจ าแนกกลุ่ม
นักลงทุน ออกเป็น 4 กลุ่ม ดังนี้ 

กลุ่มท่ี 1: นักลงทุนทีม่ีระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย และรับความเสี่ยงได้ต่ า 
กลุ่มท่ี 2: นักลงทุนทีม่ีระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย และรับความเสี่ยงได้สูง 
กลุ่มท่ี 3: นักลงทุนทีม่ีระดับความพร้อมในการลงทุนสูง และรับความเสี่ยงได้ต่ า 
กลุ่มท่ี 4: นักลงทุนที่มีระดับความพร้อมในการลงทุนสูง และรับความเสี่ยงได้สูง 
เมื่อวิเคราะห์จะเห็นได้ว่า นักลงทุนกลุ่มที่ 1 เป็นมือใหม่ที่ยังขาดประสบการณ์และไม่มี

ความม่ันใจในการลงทุนนัก จึงยอมรับความเสี่ยงได้ต่ า ขณะที่นักลงทุนกลุ่มที่ 2 เป็นมือใหม่เช่นกันแต่
สามารถยอมรับความเสี่ยงได้สูงกว่า จึงต้องการผลตอบแทนที่สูงตามไปด้วย ส่วนนักลงทุนกลุ่มที่ 3 
เป็นผู้เชี่ยวชาญแต่มีมุมมองหรือทัศนคติต่อความเสี่ยงเป็นลบ จึงยอมรับความเสี่ยงได้ต่ า แตกต่างจาก
นักลงทุนกลุ่มที่ 4 ซึ่งเป็นผู้เชี่ยวชาญแต่ชอบความผันผวน จึงยอมรับความเสี่ยงได้สูง ดังนั้นกลุ่มนัก
ลงทุนที่แตกต่างกันเหล่านี้ จึงน าไปสู่การเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ที่แตกต่างกัน 

ขณะที่การสัมภาษณ์เชิงลึก จะสัมภาษณ์ถึงประเด็นกลยุทธ์ที่ใช้ในการแข่งขันเป็นหลัก 
เพ่ือทราบถึงกลยุทธ์เด่นของแต่ละกลุ่มบริษัทหลักทรัพย์ ว่ามีการเน้นการแข่งขันทางราคาหรือไม่ใช่
ราคา รวมไปถึงวิธีการในการแย่งชิงหรือขยายฐานลูกค้า และการดึงดูดผู้เชี่ยวชาญหรือบุคลากรที่มี
ความสามารถในธุรกิจให้ย้ายมาเข้าร่วมกับบริษัทหลักทรัพย์ตน นอกจากนี้ จะสัมภาษณ์ถึงมุมมองที่มี
ต่อธุรกิจหลักทรัพย์และสภาวะเศรษฐกิจในอนาคต เพ่ือให้ทราบว่าบริษัทหลักทรัพย์มีการตอบสนอง
ต่อความต้องการของลูกค้าอย่างไร 

 
3.5 เกณฑ์ในการวัดค่าตัวแปร 

 
ค าถามในแบบสอบถามที่เป็นการวัดระดับความเห็นหรือความส าคัญ จะมีการก าหนด

ความกว้างของแต่ละชั้นและแปลผล รวมไปถึงการตีความหมายข้อมูล ดังต่อไปนี้ 

ความกว้างของแต่ละชั้น = 
ค่าสูงสุด−ค่าต่ าสุด

จ านวนระดับ
 

     

= 
5−1

5
 

     
= 0.8 
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เราจะค านวณและใช้เกณฑ์ค่าเฉลี่ยเลขคณิตในการแปลผลและตีความหมายข้อมูล โดย
แบ่งเป็นช่วงคะแนน ดังนี้ 

ระดับคะแนน 4.21-5.00  หมายถึง  ส าคัญมากที่สุด 
ระดับคะแนน 3.41-4.20  หมายถึง  ส าคัญมาก 
ระดับคะแนน 2.61-3.40  หมายถึง  ส าคัญปานกลาง 
ระดับคะแนน 1.81-2.60  หมายถึง  ส าคัญน้อย 
ระดับคะแนน 1.00-1.80  หมายถึง  ส าคัญน้อยที่สุด 

 
3.6 การทดสอบคุณภาพของเครื่องมือ 

 
ผู้วิจัยจะท าการทดสอบในเบื้องต้นกับกลุ่มตัวอย่างหรือผู้ตอบแบบสอบถามจ านวน 40 

ราย โดยจะท าการทดสอบความเที่ยงตรงของแบบสอบถามด้วยการให้ผู้เชี่ยวชาญพิจารณา (IOC: 
Index of Item Objective Congruence) จ าน วน  5  ท่ าน  ห ากค าถ าม ใดที่ วั ด ได้ ต ร งตาม
วัตถุประสงค์ จะให้ 1 คะแนน ถ้าไม่แน่ใจว่าข้อค าถามวัดได้ตรงตามวัตถุประสงค์ จะให้ 0 คะแนน 
และถ้าแน่ใจว่าข้อค าถามวัดได้ไม่ตรงตามวัตถุประสงค์  จะถูกหัก 1 คะแนน ซึ่งหากค่าดัชนีมีค่า
มากกว่า 0.60 จะถือว่ามีความเที่ยงตรง ส่วนการทดสอบความเชื่อมั่นของแบบสอบถาม จะใช้การ
ทดสอบสัมประสิทธิ์ครอนบัคแอลฟ่า (Cronbach's alpha) ซึ่ งจะได้ค่าดังกล่าวจากการน า
แบบสอบถามไปประมวลผลด้วยโปรแกรม IBM SPSS Statistics 23 โดยมีเกณฑ์คือ หากค่า
สัมประสิทธิ์ครอนบัคแอลฟ่ามีค่ามากกว่า 0.70 ถือว่าแบบสอบถามมีความเหมาะสมและน่าเชื่อถือ 
สามารถน าไปเก็บข้อมูลต่อได้ 

 
3.7 การวิเคราะห์ข้อมูล 

 
เมื่อทดสอบเครื่องมือแล้วพบว่ามีคุณภาพ จึงจะท าการเก็บข้อมูลจริง จ านวน 240 ราย 

และน าข้อมูลที่ได้จากการตอบแบบสอบถามส่วนที่ 3 มาประมวลผลข้อมูลทางสถิติ โดยใช้โปรแกรม 
IBM SPSS Statistics 23 ด้วยวิธี Factor Analysis เพ่ือจัดกลุ่มตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธ์กัน 
และน าไปหาปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของกลุ่มนักลงทุนประเภทต่างๆ รวม
ไปถึง ตรวจสอบความสอดคล้องของข้อมูลกับการเรียงล าดับความส าคัญในแบบสอบถามส่วนที่ 4 
สุดท้ายจะน ามาเชื่อมโยงกับข้อมูลที่ได้จากการสัมภาษณ์เชิงลึก ซ่ึงจะใช้การวิเคราะห์ของผู้วิจัยในการ
ตีความหมายข้อมูลของผู้ให้สัมภาษณ์ 
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การจ าแนกกลุ่มตัวแปรด้วยเทคนิค (Factor Analysis) 
การวิเคราะห์ปัจจัยหรือการวิเคราะห์ตัวประกอบ (Factor Analysis) เป็นเทคนิคในการ

จับกลุ่มหรือรวมตัวแปรที่มีความสัมพันธ์กันไว้ในกลุ่ม เดียวกัน ตัวแปรที่อยู่ในกลุ่มเดียวกันจะมี
ความสัมพันธ์กันมาก โดยความสัมพันธ์นั้นอาจเป็นไปในทิศทางเดียวกัน หรือทิศทางตรงกันข้ามก็ได้ 
ส่วนตัวแปรที่อยู่คนละกลุ่ม จะไม่มีความสัมพันธ์กัน หรือมีความสัมพันธ์กันน้อยมาก 

การน าเทคนิค Factor Analysis ไปวิเคราะห์ข้อมูลเพ่ือจัดกลุ่ม หรือจ าแนกกลุ่มตัวแปร 
สามารถแบ่งไดเ้ป็น 4 ขั้นตอนดังนี้ 

1. ตรวจสอบว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กันหรือไม่ โดยการใช้สถิติ KMO (Kaiser-
Meyer-Olkin) และ Bartlett’s test of sphericity 

2. สกัดปัจจัยด้วยวิธี PCA (Principal Component Analysis) คือ การหาจ านวนกลุ่ม
ที่สามารถใช้ตัวแปรอิสระท้ังหมดทุกตัวได้ 

3. หมุนแกนปัจจัยด้วยวิธี Orthogonal Rotation แบบ Varimax ซึ่งเป็นขั้นตอนที่จะ
ด าเนินการแยกตัวแปรอิสระให้เห็นเด่นชัดว่าตัวแปรอิสระหนึ่งๆ ควรจะจัดอยู่ในกลุ่มใด 

4. ค านวณค่า Factor Score ว่ากลุ่มนั้นๆ ประกอบไปด้วยตัวแปรอิสระใดบ้าง สามารถ
แสดงได้ดังตารางที่ 3.1 
 
ตารางที่ 3.1 การจัดกลุ่มตัวแปรอิสระ 

 

ตัวแปร ค าอธิบาย 
X1 กลุ่มตัวแปรที่ 1 

X2 กลุ่มตัวแปรที่ 2 
X3 กลุ่มตัวแปรที่ 3 

Xn-2 กลุ่มตัวแปรที่ n-2 

Xn-1 กลุ่มตัวแปรที่ n-1 
Xn กลุ่มตัวแปรที่ n 

ที่มา: จากการก าหนดของผู้วิจัย 
 
เมื่อจัดกลุ่มตัวแปรอิสระโดยใช้ Factor Analysis แล้ว จึงน ามาวิเคราะห์ว่ากลุ่มนัก

ลงทุนแต่ละประเภท มีการเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ที่แตกต่างกันอย่างไร และปัจจัยใดที่มีผล
ต่อการเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ของนักลงทุนแต่ละกลุ่ม 
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บทที่ 4 
ผลการศึกษา 

 
การศึกษาเรื่อง “ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนทั่วไป

ในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล” มีรูปแบบการศึกษา โดยการเก็บรวบรวมข้อมูลปฐมภูมิ ซึ่ง
เป็นข้อมูลเชิงปริมาณจากการใช้แบบสอบถาม ในการส ารวจกลุ่มตัวอย่างนักลงทุนทั่วไปในเขต
กรุงเทพมหานครและปริมณฑล จ านวน 240 ราย นอกจากนี้ ยังใช้การสัมภาษณ์เชิงลึก ประกอบกับ
ข่าวสาร เพ่ือวิเคราะห์และน าเสนอประเด็นต่างๆ ดังต่อไปนี้ 

4.1 การแบ่งกลุ่มของนักลงทุน 
4.2 ลักษณะของกลุ่มตัวอย่าง 
4.3 วิเคราะห์กลุ่มนักลงทุน 

 
4.1 การแบ่งกลุ่มของนักลงทุน 

 
การเก็บแบบสอบถามจากกลุ่มตัวอย่างจ านวน 240 รายที่มีบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์และ

อยู่ในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล ผู้วิจัยได้ก าหนดหุ้นให้กลุ่มตัวอย่างเลือก 4 ประเภท ได้แก่ 
หุ้นที่มีการจ่ายเงินปันผลสูง หุ้นขนาดใหญ่ที่มีฐานะการเงินแข็งแกร่ง หุ้นขนาดเล็กที่มีศักยภาพในการ
เติบโตและหุ้นที่มีข่าวลือ ราคาขึ้นลงแรง มีการซื้อขายสูง ซึ่งแต่ละประเภทจะมีลักษณะเฉพาะตัวที่
แตกต่างกันออกไป 

หุ้นที่มีการจ่ายปันผลสูง หรือ Dividend Stock ส่วนใหญ่จะมีการเคลื่อนไหวของราคา
น้อย และได้รับผลตอบแทนในรูปเงินปันผลเป็นหลัก การวิเคราะห์หุ้นจึงควรใช้ปัจจัยพ้ืนฐาน เช่น งบ
การเงิน เป็นเครื่องมือหลักในการวิเคราะห์ถึงความสามารถในการท าก าไรของบริษัทเพ่ือน ามาจ่ายปัน
ผลให้กับผู้ถือหุ้น ส่วนปัจจัยเทคนิค เช่น กราฟ เป็นเครื่องมือที่ใช้ประโยชน์ได้น้อยกับหุ้นประเภทนี้ 
เพราะมีการเคลื่อนไหวราคาน้อยดังกล่าวมาแล้วข้างต้น 

หุ้นที่มีฐานะทางการเงินแข็งแกร่ง หรือเรียกได้ว่าเป็นหุ้น Blue Chip เป็นหุ้นขนาดใหญ่
ที่มีการจ่ายปันผลและการเคลื่อนไหวของราคาในระดับหนึ่ง ดังนั้น เครื่องมือในการวิเคราะห์หุ้น นัก
ลงทุนสามารถใช้ได้ทั้งปัจจัยพ้ืนฐานและปัจจัยเทคนิคประกอบกัน โดยอาจใช้ปัจจัยพ้ืนฐานหาก
ต้องการถือระยะยาว และใช้ปัจจัยเทคนิคควบคุมจังหวะการซื้อขายในระยะสั้น 

หุ้นขนาดเล็กที่มีศักยภาพในการเติบโตสูง หรือ Growth Stock เป็นหุ้นที่มีผลการ
ด าเนินงานเติบโตสูงกว่าค่าเฉลี่ยของตลาด การวิเคราะห์ถึงความสามารถในการเจริญเติบโตของ
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บริษัทในอนาคตโดยใช้ปัจจัยพ้ืนฐานและข้อมูลทางการเงินมารองรับจะเป็นสิ่งที่เหมาะสมกว่าการใช้
ปัจจัยเทคนิค 

หุ้นที่มีข่าวลือ ราคาขึ้นลงแรง มีการซื้อขายสูง หรือ Speculative Stock เป็นหุ้นที่มี
ราคาผันผวนมาก โดยการขึ้นลงของราคานี้เกิดจากข่าวลือที่ยังไม่สามารถพิสูจน์ได้ว่าจริงหรือเท็จมาก
น้อยเพียงใด ท าให้มีนักลงทุนจ านวนมากเข้าไปเก็งก าไรก่อนราคาจะเปลี่ยนแปลงไป จนกลายเป็นหุ้น
ที่มีปริมาณการซื้อขายสูงในช่วงเวลานั้นๆ ดังนั้นหุ้นประเภทนี้จึงควรใช้ปัจจัยทางเทคนิคที่สามารถ
วิเคราะห์ได้ในระยะสั้นๆ มากกว่าที่จะใช้ปัจจัยพ้ืนฐานหรือข้อมูลทางการเงินมาสนับสนุนการ
เปลี่ยนแปลงของราคา 

จากหุ้นทั้ง 4 ประเภทที่ควรเลือกใช้เครื่องมือในการวิเคราะห์แตกต่างกัน หากตัวอย่าง
ใดมีการเลือกใช้เครื่องมือในการวิเคราะห์ได้สอดคล้องกับประเภทของหุ้นดังกล่าวข้างต้น ผู้วิจัยจะถือ
ว่าตัวอย่างนั้นมีระดับความพร้อมในการลงทุนสูง แต่หากมีการเลือกใช้เครื่องมือในการวิเคราะห์ที่ไม่
สอดคล้องแล้ว จะถือว่าตัวอย่างนั้นมีระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย ดังภาพที่ 4.1 ที่แสดงให้เห็น
ว่าหุ้นแต่ละประเภทควรใช้ปัจจัยใดในการวิเคราะห์  
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ภาพที่ 4.1 แนวทางการใช้เครื่องมือการวิเคราะห์หุ้นแต่ละประเภท . จากการก าหนดของ
ผู้วิจัย. 
 
 
 
 
 

หุ้นที่จ่ายปันผลสูง

ปัจจัยพื้นฐาน

เห็นด้วย

ค่อนข้างเห็นด้วย

ปัจจัยเทคนิค

ไม่เห็นด้วย

หุ้นที่มีพื้นฐานดี

ปัจจัยพื้นฐาน

เห็นด้วย

ค่อนข้างเห็นด้วย

ปัจจัยเทคนิค

เห็นด้วย

ค่อนข้างเห็นด้วย

หุ้นขนาดเล็กที่มีศักยภาพ
ในการเติบโต

ปัจจัยพื้นฐาน

เห็นด้วย

ค่อนข้างเห็นด้วย

ปัจจัยเทคนิค

ไม่เห็นด้วย

หุ้นที่มีข่าวลือ 
ราคาขึ้นลงแรง

ปัจจัยพื้นฐาน

ไม่เห็นด้วย

ปัจจัยเทคนิค

เห็นด้วย

ค่อนข้างเห็นด้วย
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ส่วนการพิจารณาระดับความเสี่ยงนั้น ผู้วิจัยได้ค านวณค่าเบต้าของแต่ละอุตสาหกรรม
จ านวน 8 อุตสาหกรรม ซ่ึงค่าเบต้านี้จะสะท้อนถึงระดับความเสี่ยงของอุตสาหกรรมนั้นๆ โดยการเก็บ
ข้อมูลดัชนีของตลาด SET และดัชนีของแต่ละอุตสาหกรรมจาก SETSMART ย้อนหลัง 10 ปีตั้งแต่ปี 
พ.ศ. 2550-2559 มาค านวณอัตราผลตอบแทนเพ่ือหาความสัมพันธ์เชิงเส้นตรง (Characteristic 
line) ซ่ึงค่าความชันของเส้นตรงนี้  คือ ค่าเบต้านั่นเอง หลังจากนั้นจะน าค่าเบต้าแต่ละกลุ่ม
อุตสาหกรรมมาหาค่าเบต้าเฉลี่ย หากกลุ่มอุตสาหกรรมใดมีค่าเบต้ามากกว่าค่าเบต้าเฉลี่ย จะถือว่า
เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมที่มีความเสี่ยงสูง แต่หากอุตสาหกรรมใดที่มีค่าเบต้าน้อยกว่าค่าเบต้าเฉลี่ยแล้ว 
จะถือว่าเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมที่มีความเสี่ยงต่ า ซึ่งผู้วิจัยพบว่ากลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค กลุ่มบริการ และกลุ่มเทคโนโลยี เป็นกลุ่มที่มีความเสี่ยงระดับต่ า ขณะทีก่ลุ่ม
ธุรกิจการเงิน กลุ่มทรัพยากร กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง และกลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม เป็นกลุ่ม
ที่มีความเสี่ยงระดับสูง หลังจากนั้นจะพิจารณาว่าตัวอย่างใดที่เลือกลงทุนในหุ้นที่มีค่าเบต้าต่ ากว่าค่า
เบต้าเฉลี่ย จะถือว่าตัวอย่างนั้นมีระดับความเสี่ยงที่ต่ า แต่หากตัวอย่างใดเลือกลงทุนในหุ้นที่มีค่าเบต้า
สูงกว่าค่าเบต้าเฉลี่ยแล้ว จะถือว่าตัวอย่างนั้นมีระดับความเสี่ยงที่สูง ดังแสดงในตารางที่ 4.1 

 
ตารางที่ 4.1 ค่าเบต้าแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม 

 

กลุ่มอุตสาหกรรม ค่าเบต้า ระดับความเสี่ยง 
กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 0.41 ต่ า 
กลุ่มเทคโนโลยี  0.74 ต่ า 
กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 0.75 ต่ า 
กลุ่มบริการ 0.89 ต่ า 
กลุ่มธุรกิจการเงิน 0.99 สูง 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 1.10 สูง 
กลุ่มทรัพยากร  1.10 สูง 
กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม  1.25 สูง 
ค่าเฉลี่ย 0.90 - 

ที่มา: จากการรวบรวมข้อมูลของผู้วิจัย 
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จากการพิจารณาระดับความพร้อมและความเสี่ยงเป็นเกณฑ์ดังกล่าวข้างต้น ผู้วิจัย
สามารถแบ่งกลุ่มนักลงทุน ได้ดังนี้ 

กลุ่มท่ี 1  นักลงทุนทีม่ีระดับความพร้อมน้อยและรับความเสี่ยงได้ต่ า  
มีจ านวน 36 ราย คิดเป็นร้อยละ 15.0 

กลุ่มท่ี 2  นักลงทุนทีม่ีระดับความพร้อมน้อยและรับความเสี่ยงได้สูง  
มีจ านวน 85 ราย คิดเป็นร้อยละ 35.4 

กลุ่มท่ี 3  นักลงทุนทีม่ีระดับความพร้อมสูงและรับความเสี่ยงได้ต่ า  
มีจ านวน 66 ราย คิดเป็นร้อยละ 27.5 

กลุ่มท่ี 4  นักลงทุนทีม่ีระดับความพร้อมสูงและรับความเสี่ยงได้สูง  
มีจ านวน 53 ราย คิดเป็นร้อยละ 22.1 
 

ตารางที่ 4.2 ลักษณะนักลงทุนแบ่งตามความพร้อมในการลงทุนและระดับความเสี่ยง 
 

กลุ่ม จ านวน (ราย) ร้อยละ 

1 36 15.0 
2 85 35.4 

3 66 27.5 

4 53 22.1 
ที่มา: จากการสรุปข้อมูลของผู้วิจัย 

 
4.2 ลักษณะของกลุ่มตัวอย่าง 

 
ลักษณะของกลุ่มตัวอย่างที่ศึกษา ผู้วิจัยจะแบ่งเป็น 4 ส่วน ได้แก่ ส่วนที่ 1 คือ ข้อมูล

ด้านประชากรศาสตร์ ได้แก่ เพศ อายุ ระดับการศึกษา รายได้เฉลี่ยต่อเดือน ต่อมาส่วนที่ 2 คือ ข้อมูล
ด้านพฤติกรรม ได้แก่ จ านวนบริษัทที่เปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ กลยุทธ์ของบริษัทหลักทรัพย์ที่เปิด
บัญชี สาเหตุที่อาจท าให้เปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งอ่ืน ประสบการณ์ในการลงทุน แหล่งข้อมูล
ที่มีอิทธิพลในการเลือกใช้บริการ ช่องทางที่ใช้ในการส่งค าสั่งซื้อขาย มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยต่อครั้ง 
และความถี่ในการซื้อขาย ขณะที่ส่วนที่ 3 คือ การเรียงล าดับปัจจัยที่มีอิทธิพลในการเลือกใช้บริการ 
ซึ่งมีทั้งหมด 6 ปัจจัย ได้แก่ ภาพลักษณ์ของบริษัท เจ้าหน้าที่การตลาด อัตราค่านายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์ การติดต่อสื่อสาร  โปรแกรมการซื้อขาย และผลประโยชน์อ่ืน สุดท้ายส่วนที่ 4 คือ การ
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ประเมินระดับความส าคัญของปัจจัยที่มีอิทธิพลในการเลือกใช้บริการ โดยจะน าตัวแปรอิสระทั้ง 24 
ตัว มาวิเคราะห์ปัจจัย (Factor Analysis)  หลังจากนั้นจะน าจ านวนปัจจัยที่ได้ดังกล่าว มาวิเคราะห์
นักลงทุนแต่ละกลุ่ม 

 
4.2.1 ข้อมูลด้านประชากรศาสตร์ 

เนื่องจากข้อมูลที่ได้จากแบบสอบถาม ส่วนใหญ่เป็นนักลงทุนกลุ่มที่ 2 ผู้วิจัยเห็น
ว่าหากใช้ร้อยละหรือให้ฐานเท่ากับ 100 ในการวิเคราะห์ตามแนวนอน จะท าให้นักลงทุนกลุ่มที่ 2 มี
จุดเด่นในด้านนั้นๆ มากกว่านักลงทุนกลุ่มอ่ืนโดยเปรียบเทียบ ท าให้ยากแก่การวิเคราะห์ ผู้วิจัยจึงใช้
ร้อยละหรือให้ฐานเท่ากับ 100 ในการวิเคราะห์ตามแนวตั้ง เพ่ือแสดงถึงจุดเด่นของนักลงทุนกลุ่มนั้นๆ 
และน ามาเปรียบเทียบกับนักลงทุนกลุ่มอ่ืนในภายหลังแทน 

1. เพศ 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่เป็นเพศชาย ซึ่งมีจ านวน 133 ราย และเป็นเพศหญิง 

107 ราย คิดเป็นร้อยละ 55.4 และ 44.6 ตามล าดับ เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน พบว่า เพศชาย
จะกระจุกตัวอยู่ในกลุ่มที่ 1 และกลุ่มที่ 4 ขณะที่เพศหญิงจะกระจุกตัวอยู่ในกลุ่มท่ี 2 และกลุ่มที่ 3 

2. อายุ 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีอายุ 20-29 ปี ซึ่งมีจ านวน 140 ราย คิดเป็นร้อยละ 

58.3 ขณะที่อายุ 30-39 ปี มีจ านวน 70 ราย ส่วนอายุ 40-54 ปี มีจ านวน 26 ราย และอายุตั้งแต่ 55 
ปีขึ้นไป มีจ านวน 4 ราย คิดเป็นร้อยละ 29.2  10.8 และ 1.7 ตามล าดับ  เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนัก
ลงทุน พบว่า ช่วงอายุ 20-29 ปี ส่วนใหญ่เป็นกลุ่มที่ 3 และ กลุ่มที่ 4 ส่วนช่วงอายุ 30-39 ปี ส่วน
ใหญ่จะเป็นกลุ่มที่ 2 ขณะที่ช่วงอายุตั้งแต่ 40 ปีขึ้นไป จะเป็นกลุ่มที่ 1 ข้อมูลข้างต้นนี้ แสดงให้เห็นว่า 
กลุ่มที่มีระดับความพร้อมในการลงทุนสูง มักอายุยังน้อย ขณะที่กลุ่มที่มีอายุมากกว่า จะมีระดับความ
พร้อมในการลงทุนน้อย 

3. ระดับการศึกษา 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีการศึกษาระดับปริญญาตรี ซึ่งมีจ านวน 142 ราย คิด

เป็นร้อยละ 59.2 ขณะที่การศึกษาต่ ากว่าระดับปริญญาตรี มีจ านวน 6 ราย และการศึกษาสูงกว่า
ระดับปริญญาตรี มีจ านวน 92 ราย คิดเป็นร้อยละ 2.5  และ 38.3 ตามล าดับ เมื่อพิจารณาจากกลุ่ม
นักลงทุน พบว่า ระดับการศึกษาต่ ากว่าปริญญาตรีและเทียบเท่าปริญญาตรี ส่วนใหญ่จะเป็นกลุ่มที่ 1 
และกลุ่มที่ 4 ขณะที่ระดับการศึกษาสูงกว่าปริญญาตรี จะกระจุกตัวอยู่ในกลุ่มที่ 2 และกลุ่มที่ 3  

4. เงินเดือนหรือรายได้เฉลี่ยต่อเดือน 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีเงินเดือนหรือรายได้เฉลี่ยต่อเดือน 20,000-50,000 

บาท ซึ่งมีจ านวน 140 ราย คิดเป็นร้อยละ 58.4 ขณะที่เงินเดือนหรือรายได้เฉลี่ยต่อเดือน 50,001-
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100,000 บาท มีจ านวน 49 ราย ส่วนเงินเดือนหรือรายได้เฉลี่ยต่อเดือน น้อยกว่า 20,000 บาท มี
จ านวน 32 ราย และเงินเดือนหรือรายได้เฉลี่ยต่อเดือน มากกว่า 100,000 บาท มีจ านวน 19 ราย คิด
เป็นร้อยละ 20.4  13.3 และ 7.9 ตามล าดับ เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน พบว่า กลุ่มที่ 1 ส่วน
ใหญ่จะมีรายได้มากกว่า 100,000 บาท ขณะที่กลุ่มที่ 2 จะมีรายได้ตั้งแต่ 50,001 -100,000 บาท 
ส่วนกลุ่มที่ 3 และกลุ่มที่ 4 ส่วนใหญ่จะมีรายได้ 20,000-50,000 บาท ข้อมูลข้างต้นนี้ แสดงให้เห็นว่า 
กลุ่มที่มีรายได้สูง จะเป็นกลุ่มที่มีระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย อาจเพราะมีรายได้จากงาน
ประจ าที่ท าอยู่แล้ว จึงท าให้ไม่ได้ให้ความสนใจกับการลงทุนมากนัก ขณะที่กลุ่มที่มีรายได้น้อย จะเป็น
กลุ่มที่มีความพร้อมในการลงทุนสูง อาจเกิดจากมีอาชีพหลักเป็นนักลงทุน หรืองานประจ าที่ยังไม่มี
ความมั่นคง มีรายได้ที่ยังไม่แน่นอน จึงต้องศึกษาหาความรู้ในการลงทุนเพ่ิมเติม เพ่ือเป็นรายได้เสริม
อีกทางหนึ่ง 

 
ตารางที่ 4.3 ลักษณะนักลงทุนด้านประชากรศาสตร์ 

(หน่วย : ร้อยละ) 
รายการ กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 4 

1. เพศ 
• ชาย 61.1 52.9 47.0 66.0 
• หญิง 38.9 47.1 53.0 34.0 

2. อายุ 
• 20-29 50.0 52.9 62.1 67.9 
• 30-39 30.5 36.5 24.3 22.6 
• 40-54 16.7 8.2 13.6 7.6 
• ตั้งแต่ 55 ปีขึ้นไป 2.8 2.4 0.0 1.9 

3. ระดับการศึกษา 
• ต่ ากว่าปริญญาตร ี 5.6 2.4 0.0 3.8 
• ปริญญาตร ี 63.9 57.6 59.1 58.5 
• สูงกว่าปริญญาตร ี 30.5 40.0 40.9 37.7 
4. รายได้เฉลี่ยต่อเดือน 

• น้อยกว่า 20,000 บาท 16.7 14.1 12.1 11.3 
• 20,000-50,000 บาท 44.4 55.3 63.6 66.0 
• 50,001-100,000 บาท 27.8 23.5 16.7 15.1 
• มากกว่า 100,000 บาท 11.1 7.1 7.6 7.6 

ที่มา: จากการสรุปข้อมูลของผู้วิจัย 
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วิเคราะห์ด้านประชากรศาสตร์ 
กลุ่มท่ี 1 :  เพศชายที่มีอายุ 40 ขึ้นไป ถือว่าค่อนข้างสูงอายุ ระดับการศึกษาต่ ากว่า

หรือเทียบเท่าปริญญาตรี มีรายได้เฉลี่ยต่อเดือนสูง แสดงให้เห็นถึงหน้าที่
การงานที่สร้างรายได้ในปัจจุบันมีความมั่นคง 

กลุ่มท่ี 2 : เพศหญิงที่มีอายุช่วง 30-39 ปี ระดับการศึกษาสูงกว่าปริญญาตรี มีรายได้
เฉลี่ยต่อเดือนสูง แสดงให้เห็นถึงหน้าที่การงานที่สร้างรายได้ในปัจจุบัน
ค่อนข้างมีความมั่นคง 

กลุ่มท่ี 3 :  เพศหญิงอายุน้อย ระดับการศึกษาสูงกว่าปริญญาตรี ยังมีรายได้เฉลี่ยต่อ
เดือนไม่สูงนัก เรียกได้ว่าเป็นกลุ่มคนรุ่นใหม่ที่เพ่ิงจบการศึกษาในระดับสูง 
เพ่ือน าไปต่อยอดในการท างานให้มีรายได้ที่สูงขึ้น 

กลุ่มท่ี 4 : เพศชายอายุน้อย ระดับการศึกษาต่ ากว่าหรือเทียบเท่าปริญญาตรี มีรายได้
เฉลี่ยต่อเดือนไม่สูงนัก ถือว่าเป็นกลุ่มคนรุ่นใหม่ที่เพ่ิงเรียนจบในระดับไม่
เกินปริญญาตรี จึงยังมีรายได้ท่ีค่อนข้างน้อยอยู ่

4.2.2 ข้อมูลด้านพฤติกรรม 
ผู้วิจัยได้ใช้ร้อยละตามแนวตั้งเช่นเดียวกับหัวข้อ 4.2.1 ในการวิเคราะห์ถึงจุดเด่น

ของนักลงทุนแต่ละกลุ่ม 
1. จ านวนบริษัทที่เปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ 

กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่จะเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์ เพียง 1 บริษัท ซึ่งมี
จ านวน 130 ราย คิดเป็นร้อยละ 54.2 ขณะที่เปิดบัญชีกับ 2 บริษัท มีจ านวน 59 ราย คิดเป็นร้อยละ 
24.6 และเปิดบัญชีมากกว่า 2 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 21.2 เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน พบว่า เปิด
บัญชีจ านวน 1 บริษัท จะกระจุกตัวอยู่ในกลุ่มที่ 3 และกลุ่มที่ 4 ส่วนเปิดบัญชีจ านวน 2 บริษัท
กระจุกตัวอยู่ในกลุ่มที่ 2 และเปิดบัญชีมากกว่า 2 บริษัท กระจุกตัวอยู่ในกลุ่มที่ 1 ข้อมูลข้างต้นนี้ 
สะท้อนให้เห็นว่า กลุ่มที่มีระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย จะเลือกเปิดมากกว่า 1 บัญชี เพราะยัง
ไม่สามารถเลือกบริษัทหลักทรัพย์ให้ตรงกับความต้องการของตนได้ หรืออาจต้องการบริการที่มีความ
หลากหลายเพิ่มเติม แต่กลุ่มที่มีความพร้อมในการลงทุนสูงจะเลือกเปิดเพียง 1 บัญชีเท่านั้น 

2. กลยุทธ์ของบริษัทหลักทรัพย์ที่เปิดบัญชี 
ผู้วิจัยได้ใช้ อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ เฉลี่ยในปี  พ.ศ. 2558 

(ภาคผนวก ง) เป็นเกณฑ์ในการแบ่งบริษัทหลักทรัพย์ออกเป็นบริษัทที่เน้นการแข่งขันทางราคาและ
บริษัทที่ไม่แข่งขันทางราคา โดยหากบริษัทหลักทรัพย์นั้นมีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ ากว่า
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เฉลี่ย จะถูกก าหนดให้เป็นบริษัทหลักทรัพย์ที่แข่งขันทางราคา 
ในทางตรงข้าม หากบริษัทหลักทรัพย์นั้นมีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์สูงกว่าอัตราค่านายหน้า



Ref. code: 25595804010139ZSNRef. code: 25595804010139ZSNRef. code: 25595804010139ZSN

29 

  

ซื้อขายหลักทรัพย์เฉลี่ย จะถูกก าหนดให้เป็นบริษัทหลักทรัพย์ที่ ไม่แข่งขันทางราคา ซึ่งจากผลส ารวจ 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่จะเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์ที่ไม่แข่งขันทางราคาหรือเน้นด้านการบริการ 
ซึ่งมีจ านวน 214 ราย คิดเป็นร้อยละ 89.2 ขณะที่กลุ่มตัวอย่างอีกส่วนหนึ่ง จะเลือกเปิดบัญชีกับ
บริษัทหลักทรัพย์ที่แข่งขันทางราคา มีจ านวน 26 ราย คิดเป็นร้อยละ 10.8 สาเหตุที่มีจ านวนผู้เปิด
บัญชีหลักทรัพย์ที่แข่งขันทางราคาน้อย เนื่องมาจากบริษัทหลักทรัพย์เกิดใหม่ที่แข่งขันทางราคายังมี
ส่วนแบ่งการตลาดที่น้อยอยู่ ขณะที่บริษัทหลักทรัพย์ที่แข่งขันด้านบริการมีจ านวนและส่วนแบ่ง
การตลาดมากกว่า ผลลัพธ์ที่ได้ข้างต้นนี้ จึงมีความแตกต่างกันอย่างมาก อย่างไรก็ตาม เมื่อพิจารณา
จากกลุ่มนักลงทุน พบว่า กลุ่มที่ 2 และกลุ่มที่ 3 ส่วนใหญ่จะมีบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์ที่ไม่แข่งขัน
ทางด้านราคา ขณะที่กลุ่มที่ 1 และกลุ่มที่ 4 ส่วนใหญ่จะมีบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์ที่แข่งขันทาง
ราคา 

3. สาเหตุที่อาจท าให้เปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งอ่ืน 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่ต้องการข้อมูลหรือบทวิเคราะห์ที่หลากหลาย ซึ่งมี

จ านวน 80 ราย คิดเป็นร้อยละ 33.3 รองลงมาคือ อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทแห่ง
ใหม่ถูกกว่า มีจ านวน 65 ราย คิดเป็นร้อยละ 27.1 และครอบครัวหรือบุคคลสนิทชักชวนให้เปิดบัญชี
แห่งใหม่เพ่ิม จ านวน 29 ราย คิดเป็นร้อยละ 12.1 เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน พบว่า กลุ่มท่ี 1 จะ
ต้องการข้อมูลหรือบทวิเคราะห์ที่หลากหลาย ขณะที่กลุ่มที่ 2 และกลุ่มที่ 4 อาจหันไปเปิดบัญชีกับ
บริษัทหลักทรัพย์แห่งใหม่หากมีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ ถูกกว่า ส่วนกลุ่มที่ 3 จะให้
ความส าคัญกับครอบครัวหรือบุคคลสนิททีช่ักชวนให้เปิดบัญชีแห่งใหม่เพ่ิม ข้อมูลข้างต้นนี้ สะท้อนให้
เห็นว่า กลุ่มที่มีระดับความเสี่ยงสูง จะให้ความส าคัญกับอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ เพราะ
บัญชีที่ใช้บริการอยู่ยังไม่ตอบสนองในด้านอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ 

4. ประสบการณ์ในการลงทุน 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีประสบการณ์ในการลงทุน 1-5 ปี ซึ่งมีจ านวน 160 

ราย คิดเป็นร้อยละ 66.7 ขณะที่มีประสบการณ์มากกว่า 5 ปี มีจ านวน 54 ราย และ ประสบการณ์ไม่
ถึง 1 ปี มีจ านวน 26 ราย คิดเป็นร้อยละ 22.5 และ 10.8 ตามล าดับ เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน 
พบว่า กลุ่มที่ 3 จะมีประสบการณ์ในการลงทุนไม่ถึง 1 ปี ขณะที่กลุ่มที่ 1 จะมีสัดส่วนประสบการณ์
ในการลงทุน 1-5 ปี มากกว่ากลุ่มอ่ืนๆ ขณะที่กลุ่มที่ 2 และกลุ่มที่ 4 จะมีประสบการณ์มากกว่า 5 ปี 
ข้อมูลข้างต้นนี้ สะท้อนให้เห็นว่า กลุ่มที่มีระดับความเสี่ยงสูง จะมีประสบการณ์ในการลงทุนมาก แต่
กลุ่มท่ีมีระดับความเสี่ยงต่ า จะมีประสบการณ์ในการลงทุนน้อย แสดงให้เห็นว่า หากใช้เวลาอยู่ในแวด
วงการลงทุนมากเท่าไร จะท าให้มีประสบการณ์มากขึ้น และส่งผลให้แบกรับความเสี่ยงในระดับที่
สูงขึ้นได ้
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5. แหล่งข้อมูลที่มีอิทธิพลในการเลือกใช้บริการ 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่คิดว่าอินเทอร์เน็ตเป็นแหล่งข้อมูลที่มีอิทธิพลในการ

เลือกใช้บริการที่สุด ซึ่งมีจ านวน 111 ราย คิดเป็นร้อยละ 46.3 รองลงมาคือ  เพ่ือนหรือคนสนิท มี
จ านวน 87 ราย คิดเป็นร้อยละ 36.3 เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน พบว่า อินเทอร์เน็ตจะมีอิทธิพล
กับกลุ่มที่ 1 และกลุ่มที่ 2 มากกว่ากลุ่มอ่ืนๆ ขณะที่เพ่ือนหรือคนสนิทจะมีอิทธิพลกับกลุ่มที่ 4 มาก
ที่สุด ส่วนกลุ่มที่ 3 ครอบครัวหรือญาติมีอิทธิพลมากที่สุด ข้อมูลข้างต้นนี้ แสดงให้เห็นว่า กลุ่มที่ มี
ระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย จะใช้อินเทอร์เน็ตที่เป็นศูนย์รวมของข้อมูล ซึ่งอาจมีข้อมูลทั้งจริง
และเท็จปะปนกัน หรือข้อมูลหนึ่งอาจเหมาะสมส าหรับคนกลุ่มหนึ่ง แต่ไม่เหมาะสมกับคนอีกกลุ่ม
หนึ่ง หากผู้ได้รับข้อมูล น าข้อมูลไปใช้โดยไม่ได้กลั่นกรองก่อน จะส่งผลให้การตัดสินใจเลือกผิดพลาด
ได้ ขณะที่กลุ่มที่มีความพร้อมในการลงทุนสูง จะเลือกเชื่อบุคคลรอบข้างที่เป็นบุคคลสนิทและเชื่อถือ
ได้ เช่น ครอบครัว ญาติ หรือเพ่ือนสนิท มากกว่าข้อมูลจากอินเทอร์เน็ตที่แฝงไปด้วยข้อมูลเท็จ 

6. ช่องทางที่ใช้ในการส่งค าสั่งซ้ือขาย 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่ส่งค าสั่งซื้อขายผ่าน Streaming จ านวน 183 ราย คิด

เป็นร้อยละ 76.3 รองลงมาจะส่งค าสั่งผ่านโปรแกรมเฉพาะของบริษัท จ านวน 23 ราย คิดเป็นร้อยละ 
9.6 ขณะที่การส่งค าสั่งผ่านเจ้าหน้าที่การตลาด มีจ านวน 19 ราย คิดเป็นร้อยละ 7.9 เท่านั้น เมื่อ
พิจารณาในแต่ละกลุ่ม พบว่า กลุ่มที่ 2 และกลุ่มที่ 4 จะส่งค าสั่งผ่าน Streaming ขณะที่กลุ่มที่ 3 มี
สัดส่วนการส่งค าสั่งผ่านเจ้าหน้าที่การตลาดมากกว่ากลุ่มอ่ืนๆ ส่วนกลุ่มที่ 1 จะเน้นการส่งค าสั่งผ่าน
โปรแกรมเฉพาะของบริษัท ข้อมูลข้างต้นนี้ แสดงให้เห็นว่า กลุ่มที่ 1 ซึ่งเป็นกลุ่มที่มีระดับความพร้อม
ในการลงทุนน้อย มีการส่งค าสั่งซื้อขายผ่านโปรแกรมเฉพาะของบริษัทที่มีอัตราค่านายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์ต่ ากว่าการส่งค าสั่งผ่านช่องทางอ่ืน แสดงว่ากลุ่มที่ 1 นี้ เป็นกลุ่มที่ให้ความส าคัญกับปัจจัย
ทางราคาสูงกว่ากลุ่มอ่ืนๆ นั่นเอง 

7. มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยต่อครั้ง 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีมูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยต่อครั้งต่ ากว่า 100,000 บาท 

ซึ่งมีจ านวน 167 ราย คิดเป็นร้อยละ 69.6 และจ านวนกลุ่มตัวอย่างจะยิ่งน้อยลง หากมูลค่าการซื้อ
ขายเฉลี่ยต่อครั้งเพ่ิมขึ้น เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน พบว่า กลุ่มที่ 1 และกลุ่มที่ 3 มีมูลค่าการซื้อ
ขายเฉลี่ยต่อครั้งต่ ากว่า 100,000 บาท ขณะที่กลุ่มที่ 2 จะมีมูลค่าการซื้อขาย 100,001 -1,000,000 
และกลุ่มที่ 4 จะมีมูลค่าการซื้อขายตั้งแต่ 1,000,001-5,000,000 บาท ข้อมูลข้างต้นสะท้อนให้เห็นว่า 
กลุ่มที่มีระดับความเสี่ยงต่ า จะมีมูลค่าการซื้อขายที่น้อย ขณะที่กลุ่มที่มีระดับความเสี่ยงสูง จะมีมูลค่า
การซื้อขายที่สูง แสดงให้เห็นถึงความกล้าได้กล้าเสียและความคาดหวังในอัตราผลตอบแทนของนัก
ลงทุนแต่ละกลุ่ม 
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8. ความถี่ในการซื้อขาย 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีการซื้อขายอย่างน้อย 1 ครั้งใน 6 เดือน ซึ่งมีจ านวน 

93 ราย คิดเป็นร้อยละ 38.8 และยิ่งมีความถี่ในการซื้อขายมาก จ านวนกลุ่มตัวอย่างจะยิ่งลดลง เมื่อ
พิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน พบว่ากลุ่มที่ 4 จะมีการซื้อขายอย่างน้อยวันละ 1 ครั้ง ส่วนกลุ่มที่ 1 จะมี
การซื้อขายอย่างน้อยสัปดาห์ละ 1 ครั้ง ขณะที่กลุ่มที่ 2 จะมีการซื้อขายอย่างน้อยเดือนละ 1 ครั้ง 
และกลุ่มที่ 3 จะมีการซื้อขายอย่างน้อย 1 ครั้งใน 6 เดือนมากกว่าสัดส่วนของกลุ่มอื่นๆ 

9. ระยะเวลาในการถือหุ้น 
กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่จะถือหุ้นระยะยาว โดยเฉพาะมากกว่า 1 ปีขึ้นไป ซึ่งมี

จ านวน 77 ราย คิดเป็นร้อยละ 32.1 เมื่อพิจารณาจากกลุ่มนักลงทุน พบว่ากลุ่มที่ 1 และกลุ่มที่ 3 ซึ่ง
เป็นกลุ่มที่มีระดับความเสี่ยงต่ า จะถือหุ้นระยะยาว ขณะที่กลุ่มที่ 2 และ 4 ซึ่งเป็นกลุ่มที่มีระดับความ
เสี่ยงสูง จะถือหุ้นระยะสั้น สะท้อนให้เห็นถึงความสัมพันธ์ของระดับความเสี่ยงกับระยะเวลาการถือ
หุ้น 

 
ตารางที่ 4.4 ลักษณะนักลงทุนด้านพฤติกรรม 

(หน่วย : ร้อยละ) 
รายการ กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 4 

1. จ านวนบริษัทท่ีเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ 
• 1 บริษัท 47.2 50.6 59.1 58.5 
• 2 บริษัท 22.2 29.4 21.2 22.6 
• มากกว่า 2 บริษัท 30.6 20.0 19.7 18.9 
2. กลยุทธ์ของบริษัทหลักทรัพยท์ี่เปิดบัญชี 
• บริการ 88.9 90.6 90.9 84.9 
• ราคา 11.1 9.4 9.1 15.1 
3. สาเหตุที่อาจท าให้เปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งอื่น 
• ความเชี่ยวชาญในผลิตภัณฑ์ของแต่ละบริษัทแตกต่างกัน 8.3 9.4 12.1 9.4 
• ต้องการข้อมูลหรือบทวิเคราะห์ที่หลากหลาย 38.9 30.6 33.3 34.0 
• เจ้าหน้าท่ีการตลาดย้ายสถานท่ีท างาน 2.8 8.2 9.1 1.9 
• อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทแห่งใหม่ถูกกว่า 25.0 28.2 24.2 30.2 
• ครอบครัวหรือบุคคลสนิทชักชวนให้เปิดบัญชีแห่งใหม่เพิ่ม 8.3 11.8 15.2 11.3 
• ระบบการซื้อขายของบริษัทแห่งใหม่มีคุณภาพกว่า 16.7 10.6 6.1 13.2 
• มีอบรมฟรี จากนักวิเคราะห์เก่งๆ 0.0 1.2 0.0 0.0 

4. ประสบการณ์ในการลงทุน 
• ไม่ถึง 1 ปี 5.6 9.4 13.6 13.2 
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ตารางที่ 4.4 ลักษณะนักลงทุนด้านพฤติกรรม (ต่อ) 
(หน่วย : ร้อยละ) 

รายการ กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 4 
• 1-5 ป ี 72.2 67.1 71.2 56.6 
• มากกว่า 5 ปี 22.2 23.5 15.2 30.2 
5. แหล่งข้อมูลที่มีอิทธิพลในการเลือกใช้บริการ 
• ครอบครัว/ญาต ิ 5.6 8.2 10.6 0.0 
• เพื่อน/คนสนิท 30.6 35.3 33.3 45.3 
• เจ้าหน้าท่ีการตลาด 8.2 5.9 12.1 13.2 
• อินเทอร์เน็ต 52.8 49.4 44.0 39.6 
• อื่นๆ 2.8 1.2 0.0 1.9 
6. ช่องทางที่ใช้ในการส่งค าสั่งซื้อขาย 
• Streaming 69.4 78.8 74.3 79.3 
• i2Trade/ eFinTrade+ 5.6 3.6 3.0 11.3 
• iFIS 0.0 1.2 1.5 0.0 
• โปรแกรมเฉพาะของบริษัท 16.7 8.2 9.1 7.5 
• เจ้าหน้าท่ีการตลาด 8.3 8.2 12.1 1.9 
7. มูลค่าการซ้ือขายเฉลี่ยต่อคร้ัง 
• ต่ ากว่า 100,000 บาท 75.0 67.1 72.7 66.1 
• 100,001-1,000,000 บาท 22.2 29.4 25.8 24.5 
• 1,000,001-5,000,000 บาท 0.0 3.5 1.5 7.5 
• มากกว่า 5,000,000 บาท 2.8 0.0 0.0 1.9 
8. ความถี่ในการซ้ือขาย 
• อย่างน้อยวันละครั้ง 2.8 4.7 6.1 11.3 
• อย่างน้อยสัปดาห์ละครั้ง 30.6 18.8 13.6 24.5 
• อย่างน้อยเดือนละครั้ง 19.4 43.5 25.8 41.5 
• 6 เดือนอย่างน้อย 1 ครั้ง 47.2 33.0 54.5 22.7 

9. ระยะเวลาในการถือหุ้น 
• น้อยกว่า 1 เดือน 19.4 11.8 6.0 22.6 
• มากกว่า 1 เดือน แต่น้อยกว่า 6 เดือน 19.4 28.2 27.3 39.6 
• มากกว่า 6 เดือน แต่น้อยกว่า 1 ป ี 25.0 25.9 28.8 18.9 
• ตั้งแต่ 1 ปีข้ึนไป 36.2 34.1 37.9 18.9 

ที่มา: จากการสรุปข้อมูลของผู้วิจัย 
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วิเคราะห์ด้านพฤติกรรม 
กลุ่มท่ี 1 :  มีประสบการณ์ลงทุนน้อย จึงไม่กล้าซื้อขายในมูลค่าที่สูงมากนัก มักถือหุ้น

ในช่วงระยะเวลาสั้นๆ และมีการซื้อขายบ่อย แสดงให้ เห็นถึงมีเวลา
พอสมควรในการติดตามความเคลื่อนไหวของราคา อาจเรียกได้ว่า เป็นนัก
เก็งก าไรระยะสั้น มีการเปิดบัญชีกับหลายบริษัทหลักทรัพย์ เพ่ือต้องการ
ข้อมูลหรือบทวิเคราะห์ประกอบกันในการลงทุน และจะใช้โปรแกรมเฉพาะ
ของบริษัทในการซื้อขาย เนื่องจากเป็นช่องทางการส่งค าสั่งที่มีอัตราค่า
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ าที่สุด สะท้อนให้ เห็นถึงเป็นกลุ่มที่ ให้
ความส าคัญกับปัจจัยทางราคาสูงกว่ากลุ่มอ่ืนๆ 

กลุ่มท่ี 2 : มีประสบการณ์ลงทุนสูง จึงซื้อขายในมูลค่าที่สูงด้วย แต่ซื้อขายไม่บ่อยนัก 
เนื่องจากเป็นกลุ่มที่มีการถือหุ้นค่อนข้างนาน จะเปิดบัญชีกับ 2 บริษัท
หลักทรัพย์ เพ่ือน าข้อมูลจากบริษัทที่เน้นด้านบริการมาซื้อขายกับบริษัทที่มี
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ า โดยใช้โปรแกรม Streaming ในการ
ส่งค าสั่งซื้อขายเป็นหลัก 

กลุ่มท่ี 3 :  เปิดบัญชีเพียงบัญชีเดียวเท่านั้น มีประสบการณ์ลงทุนน้อย จึงซื้อขายในมูล
ค่าที่น้อยด้วย เป็นกลุ่มที่มีการถือหุ้นนาน จึงไม่ค่อยท าการซื้อขายนัก โดย
จะส่งค าสั่งผ่านเจ้าหน้าที่การตลาด แสดงให้เห็นว่า ไม่ค่อยมีเวลาในการ
ติดตามความเคลื่อนไหวของราคา หรืออาจไม่ได้ให้ความสนใจกับการลงทุน 

กลุ่มท่ี 4 : มีประสบการณ์ลงทุนและซื้อขายในมูลค่าท่ีสูง ซื้อขายบ่อยมากแสดงถึงการ
ถือหุ้นเพียงระยะเวลาสั้นๆ เพ่ือเร่งรอบในการท าก าไร สะท้อนให้เห็นว่ามี
การใช้เวลาในการติดตามความเคลื่อนไหวของราคาอย่างต่อเนื่องและ
สม่ าเสมอ เรียกได้ว่า มีอาชีพหลักเป็นนักลงทุน โดยเป็นนักลงทุนประเภท 
Day Trade 

4.2.3 การเรียงล าดับความส าคัญของปัจจัยท่ีมีผลในการเลือกใช้บริการ 
การเรียงล าดับความส าคัญของปัจจัยที่มีผลในการเลือกใช้บริการของนักลงทุน

ทั่วไปนั้น  ผู้วิจัยพบว่า ในภาพรวมนักลงทุนจะให้ความส าคัญกับอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่
ต่ ามากที่สุด รองลงมาคือ โปรแกรมการซื้อขายและภาพลักษณ์ของบริษัท ขณะเดียวกัน สิ่งที่นักลงทุน
ให้ความส าคัญน้อยท่ีสุด คือ ผลประโยชน์อื่น เจ้าหน้าที่การตลาด และการติดต่อสื่อสาร อย่างไรก็ตาม 
นักลงทุนได้ให้ความส าคัญกับอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เป็นล าดับแรกเหมือนกันทุกกลุ่ม 
เป็นสิ่งที่แสดงให้เห็นว่านักลงทุนทั่วไปนั้นให้ความส าคัญกับปัจจัยทางราคาสูง นี่จึงเป็นสาเหตุว่าท าไม
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ผู้ประกอบการรายใหม่ จึงใช้กลยุทธ์การแข่งขันทางราคา โดยการลดอัตราค่านายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์ เพ่ือดึงดูดนักลงทุนทั่วไป แทนที่จะเป็นการแข่งขันทางด้านบริการ 

 
ตารางที่ 4.5 ความส าคัญของปัจจัยในการเลือกใช้บริการ ก่อนการวิเคราะห์ปัจจัย 

 
ล าดับ กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 4 

1 อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพยต์่ า 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพยต์่ า 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพยต์่ า 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพยต์่ า 

2 เจ้าหน้าท่ีการตลาด การติดต่อสื่อสาร ภาพลักษณ์ของบริษัท โปรแกรมการซื้อขาย 
3 ภาพลักษณ์ของบริษัท โปรแกรมการซื้อขาย โปรแกรมการซื้อขาย ภาพลักษณ์ของบริษัท 

4 โปรแกรมการซื้อขาย ภาพลักษณ์ของบริษัท การติดต่อสื่อสาร ผลประโยชน์อื่น 
5 การติดต่อสื่อสาร เจ้าหน้าท่ีการตลาด เจ้าหน้าท่ีการตลาด เจ้าหน้าท่ีการตลาด 
6 ผลประโยชน์อื่น ผลประโยชน์อื่น ผลประโยชน์อื่น การติดต่อสื่อสาร 

ที่มา: จากการสรุปข้อมูลของผู้วิจัย 
 
4.2.4 การวิเคราะห์ปัจจัยหรือการวิเคราะห์ตัวประกอบ (Factor Analysis) 

การใช้ Factor Analysis พบว่า ตัวแปรอิสระจ านวน 24 ตัวแปร สามารถน ามา
จัดกลุ่มได้ใหม่ ทั้งหมด 7 ปัจจัยด้วยกัน โดยเรียงตามล าดับความส าคัญจากมากไปน้อย ได้แก่ 

1. โปรแกรมการซื้อขาย 
 • ใช้งานง่าย 
 • ปลอดภัยและไม่ล่ม 
 • ส่งค าสั่งได้รวดเร็ว 
 • มีฟังก์ชั่นให้เลือกหลากหลาย 
2. เจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์ 
 • มีความสุภาพและเอาใจใส่ 
 • ให้บริการเท่าเทียมกัน 
 • มีการติดต่อสม่ าเสมอ 
 • มีความรู้ความสามารถ 
 • บทวิเคราะห์แม่นย าและน่าเชื่อถือ 
 • มีข้อมูลวงในอยู่เสมอๆ 
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3. ผลประโยชน์อื่น 
 • ของขวัญและของช าร่วยตามโอกาสต่างๆ 
 • โปรโมชั่น 
 • การจัดสรรหุ้นจองหรือหุ้นไอพีโอ 
 • การจัดอบรมและสัมมนา 
4. สิ่งอ านวยความสะดวก 
 • อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ 
 • อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก 
 • ที่ตั้งส านักงานและสาขา 
5. ความสามารถในการติดต่อ 
 • ความรวดเร็ว 
 • ช่องทางที่หลากหลาชย 
6. อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ 
 • มีความสมเหตุสมผล 
 • ไม่มีการก าหนดขั้นต่ าต่อวัน 
7. ภาพลักษณ์ของบริษัท 
 • มีผลิตภัณฑ์ที่หลากหลาย 
 • มีชื่อเสียงและน่าเชื่อถือ 
 • ความรวดเร็วในการบริการ 

 
จากปัจจัยทั้ง 7 ปัจจัยข้างต้นนี้ เมื่อน ามาวิเคราะห์กับกลุ่มนักลงทุน พบว่าแต่ละ

กลุ่มได้ให้ความส าคัญที่แตกต่างกันออกไป 
 
ตารางที่ 4.6 ความส าคัญของปัจจัยในการเลือกใช้บริการ หลังการวิเคราะห์ปัจจัย 

 

ปัจจัยในการเลือกใช้บริการ 
ระดับความส าคัญ 

มากที่สุด มาก น้อย น้อยที่สุด 

1. โปรแกรมการซื้อขาย กลุ่มที่ 4 กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 3 
2. เจ้าหน้าท่ีการตลาดและบทวิเคราะห ์ กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 4 
3. ผลประโยชน์อื่น กลุ่มที่ 4 กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 2 
4. สิ่งอ านวยความสะดวก กลุ่มที่ 4 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 1 
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ตารางที่ 4.6 ความส าคัญของปัจจัยในการเลือกใช้บริการ หลังการวิเคราะห์ปัจจัย (ต่อ) 
 

ปัจจัยในการเลือกใช้บริการ 
ระดับความส าคัญ 

มากที่สุด มาก น้อย น้อยที่สุด 
5. ความสามารถในการตดิต่อ กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 4 กลุ่มที่ 3 
6. อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย ์ กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 4 กลุ่มที่ 2 
7. ภาพลักษณ์ของบริษัท กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 4 

ที่มา: จากการสรุปข้อมูลของผู้วิจัย 
 

ประเด็นที่น่าสนใจคือ อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์กลายเป็นปัจจัยที่
ส าคัญที่สุดในตารางที่  4.5 ซึ่งขัดแย้งกับตารางที่  4.6  ที่มีความส าคัญเป็นล าดับที่  6 สาเหตุ
เนื่องมาจากการให้นักลงทุนเรียงล าดับปัจจัยที่มีผลในการเลือกใช้บริการในตารางที่ 4.5 นั้น ผู้วิจัยได้
ใช้อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ า ขณะที่การให้คะแนนความส าคัญของปัจจัยที่มีผลในการ
เลือกใช้บริการในตารางที่ 4.6 ผู้วิจัยได้ใช้อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่สมเหตุสมผล จากค า
จ ากัดความท่ีแตกต่างกันนี้ ท าให้ความส าคัญของอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของตารางทั้งสอง
แตกต่างกันนั่นเอง ด้วยสาเหตุนี้ผู้วิจัยจึงสรุปได้ว่า อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ า คือ ปัจจัย
ที่มีผลในการเลือกใช้บริการของนักลงทุนทั่วไปมากที่สุด สะท้อนให้เห็นว่านักลงทุนทั่วไปให้
ความส าคัญกับปัจจัยทางราคาสูง โดยเฉพาะอย่างยิ่งนักลงทุนกลุ่มที่ 1 ส่วนปัจจัยที่มีผลในการ
เลือกใช้บริการในล าดับรองลงมา จะเห็นได้ว่าทั้งสองตารางนั้นให้ผลลัพธ์ที่สอดคล้อง เพียงแต่แต่ละ
กลุ่มจะให้ความส าคัญกับปัจจัยที่แตกต่างกัน กล่าวคือ กลุ่มที่ 1 จะให้ความส าคัญกับปัจจัยด้าน
เจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์ ส่วนกลุ่มที่ 2 จะให้ความส าคัญกับความสามารถในการ
ติดต่อสื่อสาร ขณะที่กลุ่มที่ 3 จะให้ความส าคัญกับภาพลักษณ์ของบริษัท และกลุ่มที่ 4 จะให้
ความส าคัญกับโปรแกรมการซื้อขาย 

อีกประเด็นหนึ่งที่น่าสนใจคือ ภาพลักษณ์บริษัทที่การเรียงล าดับปัจจัยที่มีผลใน
การเลือกใช้บริการในตารางที่ 4.5 นั้น ในภาพรวมจะมีความส าคัญเป็นล าดับที่ 3 แต่เมื่อถูกน ามาจัด
กลุ่มใหม่ด้วยการวิเคราะห์ปัจจัย กลายเป็นปัจจัยที่มีความส าคัญน้อยที่สุด สาเหตุเกิดจากการ
เรียงล าดับปัจจัยที่มีผลในการเลือกใช้บริการในตารางที่ 4.5 นั้น บทวิเคราะห์ถือเป็นองค์ประกอบหนึ่ง
ของปัจจัยนี้ แต่เมื่อน ามาวิเคราะห์ปัจจัยในตารางที่ 4.6 บทวิเคราะห์ถูกน ามาจัดกลุ่มให้อยู่ในปัจจัย
เจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์แทน แสดงให้เห็นว่าในภาพรวม บทวิเคราะห์ถือเป็นปัจจัยหนึ่งที่
นักลงทุนให้ความส าคัญ สอดคล้องกับการสัมภาษณ์เชิงลึกของบริษัทหลักทรัพย์ที่ไม่ได้อยู่ใน 5 ล าดับ
แรกของอุตสาหกรรมที่ระบุว่า “บทวิเคราะห์แม้จะมีค่าใี้จ่ายสูงมาก แต่คุ้มค่ากับการลงทุน เพราะ
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เป็นสิ่งที่จะท าให้ลูกค้ารายย่อยซื้อขายเพ่ิมขึ้น” เช่นเดียวกับการสัมภาษณ์เชิงลึกของบริษัทที่อยู่ใน 5 
ล าดับแรกของอุตสาหกรรมที่ระบุว่า “บทวิเคราะห์เป็นอีกหนึ่งเครื่องมือที่ี่วยให้ข้อมูลลูกค้า
นอกเหนือจากเจ้าหน้าที่การตลาด ถ้าบทวิเคราะห์ของเราน่าเีื่อถือและมีความแม่นย า ลูกค้าซื้อขาย
ตามบทวิเคราะห์แล้วได้รับก าไรเพิ่มข้ึน ลูกค้าก็จะกลับมาตามบทวิเคราะห์ซ้ า ท าให้ลูกค้าอยู่กับเราได้
นาน” 

ต่อจากนี้ผู้วิจัยจะน าปัจจัยทั้ง 7 ปัจจัย มาวิเคราะห์ประกอบกับกลุ่มนักลงทุนทั้ง 
4 กลุ่ม ว่านักลงทุนกลุ่มใดให้ความส าคัญกับปัจจัยใดบ้าง และให้ความส าคัญในระดับใด ซึ่งจากการ
วิเคราะห์ของผู้วิจัยได้ผลลัพธ์ดังต่อไปนี้ 

อัตรานายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ าถือเป็นปัจจัยที่มีความส าคัญในการเลือกใช้
บริการมากที่สุด โดยเฉพาะนักลงทุนกลุ่มที่ 1 จะให้ความส าคัญมากกว่ากลุ่มอ่ืน สิ่งที่ยืนยัน ได้ว่านัก
ลงทุนกลุ่มนี้ให้ความส าคัญกับอัตรานายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์มากกว่ากลุ่มอ่ืนๆ คือ การใช้โปรแกรม
เฉพาะของบริษัทในการส่งค าสั่งซื้อขาย เนื่องจากช่องทางการสั่งค าสั่งต่างๆ เช่น โปรแกรม 
Streaming หรือเจ้าหน้าที่การตลาด ล้วนแล้วแต่มีต้นทุนสูงกว่าโปรแกรมเฉพาะของบริษัททั้งสิ้น 
ประกอบกับแนวโน้มการส่งค าสั่งซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ตที่เพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง ทดแทนการส่ง
ค าสั่งซื้อขายผ่านเจ้าหน้าที่การตลาด จึงเป็นสาเหตุให้หลายบริษัทหลักทรัพย์ได้หันมาร่วมมือพัฒนา
โปรแกรมการซื้อขายกับบริษัทหลักทรัพย์ต่างชาติ เพ่ือลดต้นทุนจากส่วนนี้ลงนั่นเอง ข้อมูลจากทันหุ้น
ออนไลน์ วันที่ 25 มกราคม พ.ศ. 2560 ระบุว่า “บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส ได้ร่วมมือกับ
บริษัทหลักทรัพย์ Kiwoom ของเกาหลีใต้ ในการพัฒนาระบบการซื้อขายหลักทรัพย์ออนไลน์ ”  
เช่นเดียวกับข้อมูลจากผู้จัดการออนไลน์ วันที่ 27 เมษายน พ.ศ. 2560 ที่ระบุว่า “บริษัทหลักทรัพย์ 
บัวหลวง ได้ร่วมพัฒนาเทคโนโลยีระบบการซื้อขายหลักทรัพย์กับบริษัทหลักทรัพย์ ไดีิน จากเกาหลี
ใต้” อย่างไรก็ตาม แม้ว่าการบริการด้านอ่ืนของบริษัทหลักทรัพย์ได้ตอบสนองความต้องการของนัก
ลงทุนกลุ่มที่ 2 และกลุ่มที่ 4 แล้ว มีเพียงอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ปัจจุบันถูกเรียกเก็บใน
อัตราที่ยังสูงอยู่ ดังนั้นหากมีบริษัทหลักทรัพย์ใดที่เรียกเก็บในอัตราที่ต่ ากว่าอัตราปัจจุบัน อาจท าให้
นักลงทุนสองกลุ่มนี้ย้ายไปเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งนั้นได้ แต่การเปิดบัญชี ใหม่เพ่ิมนี้อาจ
เกิดขึ้นได้ยาก เพราะทั้งสองกลุ่มมีการส่งค าสั่งผ่านโปรแกรม Streaming ซึ่งมีการเรียกเก็บอัตราค่า
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ าอยู่แล้ว จึงท าให้การไปเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งใหม่มีอัตราค่า
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ไม่แตกต่างจากบริษัทหลักทรัพย์เดิมนัก ส่วนกลุ่มที่ 3 ได้ให้ความส าคัญ
กับปัจจัยนี้รองลงมาจากกลุ่มที่ 1 เพราะเป็นกลุ่มที่เปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์เพียงแห่งเดียว 
ประกอบกับการใช้บริการเจ้าหน้าที่การตลาดในการส่งค าสั่งซื้อขายหลักทรัพย์ ซึ่งมีการเรียกเก็บอัตรา
ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่สูง แสดงให้เห็นว่าอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ถูกเรียกเก็บใน
ปัจจุบันสูงกว่าอัตราที่ตนต้องการ และอาจเป็นสาเหตุให้มีการเปิดบัญชีกับหลายบริษัทมากขึ้นหาก
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ได้รับค าแนะน าจากครอบครัวหรือคนสนิทว่ามีบริษัทหลักทรัพย์อื่นที่ส่งค าสั่งผ่านเจ้าหน้าที่การตลาด
แล้ว ได้รับอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ ากว่า  

ส าหรับโปรแกรมการซื้อขายนั้น เป็นปัจจัยที่นักลงทุนทั่วไปให้ความส าคัญเป็น
ล าดับที่ 2 รองจากอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ โดยเฉพาะนักลงทุนกลุ่มที่ 4 ได้ให้ความส าคัญ
มากกว่ากลุ่มอ่ืน เพราะโดยพ้ืนฐานเป็นกลุ่มที่ ซื้อขายบ่อยและส่งค าสั่งซื้อขายหลักทรัพย์ผ่าน
โปรแกรม Streaming ซึ่งเป็นช่องทางหนึ่งในการส่งค าสั่งผ่านระบบอินเทอร์เน็ต สะท้อนให้เห็นว่า
โปรแกรมดังกล่าว ยังมีปัญหาเกิดขึ้นอยู่เสมอๆ โดยเฉพาะระบบล่ม ข้อมูลจากข่าวหุ้นธุรกิจออนไลน์ 
วันที่ 3 มิถุนายน พ.ศ. 2559 ระบุว่า “ระบบ Streaming ขัดข้อง ท าให้ไม่สามารถใี้งานได้ ส่งผลให้
นักลงทุนไม่สามารถท ารายการซื้อขายหลักทรัพย์ได้ ซึ่งก่อนหน้านี้ได้เกิดปัญหามาแล้วหลายครั้ง” 
การพัฒนาโปรแกรมการซื้อขายให้ตอบสนองต่อความต้องการ จึงเป็นสิ่งที่นักลงทุนกลุ่มที่ 4 ให้
ความส าคัญนั่นเอง ส่วนกลุ่มที่ 1 จะให้ความส าคัญในล าดับรองลงมา เนื่องจากเป็นกลุ่มที่ซื้อขายบ่อย
เช่นเดียวกับกลุ่มที่ 4 และมีการส่งค าสั่งผ่านโปรแกรมเฉพาะของบริษัท สะท้อนให้เห็นถึงโปรแกรม
การซื้อขายที่ใช้อยู่ในปัจจุบันยังไม่ตอบสนองต่อความต้องการนัก ขณะที่กลุ่มที่ 3 ให้ความส าคัญน้อย
ที่สุด เพราะจะใช้บริการเจ้าหน้าที่การตลาดในการส่งค าสั่งซื้อขาย สุดท้ายกลุ่มที่ 2 ให้ความส าคัญกับ
ปัจจัยนี้น้อยเช่นกัน เพราะมีการซื้อขายที่ ไม่บ่อยเช่นเดียวกับกลุ่มที่ 3 โปรแกรมการซื้อขายจึงไม่มี
ความส าคัญเท่าไรนัก 

เจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์ เปรียบเสมือนเป็นข้อมูลของนักลงทุน ซึ่ง
กลุ่มที่ 1 ได้ให้ความส าคัญมากกว่ากลุ่มอ่ืน เนื่องจากกลุ่มนี้มีระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย และ
เป็นสิ่งที่อาจท าให้นักลงทุนกลุ่มนี้หันไปเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์อ่ืนเพ่ิมเติม เพ่ือต้องการข้อมูล
หรือบทวิเคราะห์ที่หลากหลายขึ้น จะเห็นได้จากกลุ่มที่ 1 นี้ มีการเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์
มากกว่า 2 บริษัท เพื่อต้องการข้อมูลเหล่านี้ ขณะที่กลุ่มที่ 2 แม้ว่าจะเป็นกลุ่มที่มีระดับความพร้อมใน
การลงทุนน้อยเช่นกัน และมีการเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ถึง 2 แห่งด้วยกัน แต่สาเหตุที่มีการเปิด
บัญชีเพ่ิมนั้น เกิดจากอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทแห่งใหม่ถูกกว่า ดังนั้ นเจ้าหน้าที่
การตลาดและบทวิเคราะห์จึงเป็นสิ่งที่นักลงทุนกลุ่มท่ี 1 ให้ความส าคัญมากที่สุด ซึ่งผู้วิจัยพบว่า แม้ว่า
กลุ่มที่ 1 จะให้ความส าคัญกับบทวิเคราะห์ด้วย จนกลายเป็นปัจจัยเจ้าหน้าที่การตลาดและบท
วิเคราะห์ที่กลุ่มนี้ให้ความส าคัญที่สุด แต่หากพิจารณาเพียงบทวิเคราะห์ปัจจัยเดียว นักลงทุนกลุ่มที่ 2 
จะให้ความส าคัญมากกว่ากลุ่มที่ 1 ส่วนกลุ่มที่ 3 และกลุ่มที่ 4 นั้นเป็นกลุ่มที่มีระดับความพร้อมใน
การลงทุนสูง จึงไม่จ าเป็นต้องพ่ึงพาเจ้าหน้าที่การตลาดในการหาข้อมูลและบทวิเคราะห์ เพราะ
สามารถค้นหาและวิเคราะห์ข้อมูลด้วยตัวเองได้ดีอยู่แล้ว เรียกได้ว่าเป็นกลุ่มที่พ่ึงพาตนเองสูง 

ผลประโยชน์อ่ืน เช่น การจัดสรรหุ้นจองไอพีโอ ของขวัญตามเทศกาล การอบรม
และสัมมนานั้น เป็นอีกสิ่งหนึ่งที่กลุ่มที่ 4 ให้ความส าคัญมากกว่ากลุ่มอ่ืน เป็นเพราะเป็นกลุ่มนักลงทุน
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ที่ซื้อขายในมูลค่าที่สูงและบ่อยกว่ากลุ่มอ่ืนๆ จึงควรได้รับสิทธิพิเศษเหล่านี้ ผลจากการซื้อขายของนัก
ลงทุนกลุ่มนี้ ท าให้บริษัทได้รับส่วนแบ่งการตลาดที่เพ่ิมข้ึน หากบริษัทไม่มีปัจจัยนี้ตอบสนองนักลงทุน
กลุ่มนี้ อาจท าให้เกิดการย้ายบริษัทหลักทรัพย์ และบริษัทจะสูญเสียส่วนแบ่งการตลาดไปในที่สุด  

สิ่งอ านวยความสะดวก อันได้แก่ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้ รวมไปถึงสาขา
ของบริษัท เป็นปัจจัยที่กลุ่มที่ 4 ให้ความส าคัญมากกว่ากลุ่มอ่ืน โดยเฉพาะอย่างยิ่ง อัตราดอกเบี้ย
เงินกู้ เนื่องจากเป็นกลุ่มที่มีระดับความเสี่ยงสูง จึงเป็นไปได้ว่ามีการกู้ยืมเงินของบริษัทเ พ่ือมาลงทุน
ก่อน สะท้อนให้เห็นชัดเจนในรูปของมูลค่าการซื้อขายที่สูงกว่ากลุ่มอ่ืนๆ นั่นเอง ดังนั้นการมีอัตรา
ดอกเบี้ยเงินกู้ที่ต่ า จึงเป็นสิ่งที่ตอบสนองความต้องการของนักลงทุนกลุ่มนี้ ส่วนสาขาที่มีความส าคัญ
อาจเนื่องมาจากการขอกู้ยืมเงินมาลงทุน จ าเป็นต้องเดินทางเข้ามาที่บริษัทด้วยตนเอง ความสะดวก
ในการเดินทางจึงเป็นสิ่งที่ส าคัญอีกประการหนึ่ง 

ความสามารถในการติดต่อทั้งช่องทางที่หลากหลายและมีความรวดเร็ว เป็นสิ่งที่
กลุ่มที่ 2 ให้ความส าคัญมากกว่ากลุ่มอ่ืน ซึ่งโดยพ้ืนฐานเป็นกลุ่มที่เปิดบัญชีกับ 2 บริษัท โดยเน้น
บริษัทหลักทรัพย์ที่ให้บริการ แต่หากทราบว่ามีบริษัทหลักทรัพย์ที่เรียกเก็บอัตราค่านายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์ที่ต่ ากว่า ก็พร้อมที่จะย้ายและหันไปเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่งนั้น สะท้อนให้เห็น
ว่า หากได้รับการบริการด้านข้อมูล เช่น บทวิเคราะห์จากบริษัทหลักทรัพย์ที่เน้นการบริการ จะน า
ข้อมูลที่ได้ไปซื้อขายกับบริษัทหลักทรัพย์ที่มีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ ากว่า ในปัจจุบันจึง
ได้มีบริษัทหลักทรัพย์หลายแห่งจ ากัดข้อมูลหรือบทวิเคราะห์เฉพาะลูกค้าของบริษัทตนเท่านั้น ข้อมูล
จากหนังสือพิมพ์โพสต์ทูเดย์ วันที่ 4 กันยายน พ.ศ. 2558 ระบุว่า “บริษัทหลักทรัพย์ เอเีียพลัส เดิม
ทีเ่คยเผยแพร่บทวิเคราะห์ต่อสาธารณีน แต่ในี่วงหลังมีนโยบายจ ากัดการเผยแพร่เฉพาะลูกค้าของ
บริษัทตนเท่านั้น ขณะที่บริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง ได้สงวนสิทธิการเผยแพร่บทวิเคราะห์
ให้กับลูกค้าของตนเี่นเดียวกัน”  

ภาพลักษณ์ของบริษัท กลุ่มที่ 3 จะให้ความส าคัญมากกว่ากลุ่มอ่ืน โดยเฉพาะ
อย่างยิ่ง ชื่อเสียงและความน่าเชื่อถือของบริษัท ซึ่งนักลงทุนกลุ่มนี้จะมีลักษณะคือ จะเปิดเพียงบัญชี
เพียง 1 บริษัทเท่านั้น ท าให้มีก่อนเลือกเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ มีการหาข้อมูลจากบุคคลใกล้ตัว
เพ่ือใช้ในการตัดสินใจ ประกอบกับเป็นกลุ่มที่มีระดับความเสี่ยงต่ า จึงอาจเกิดความกังวลในการ
เลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ ข้อมูลจากกรุงเทพธุรกิจออนไลน์ วันที่ 16 กันยายน พ.ศ. 2559 ระบุ
ว่า “ก่อนหน้านี้มีผู้บริหารและเจ้าหน้าที่การตลาดที่ถูกส านักงาน ก.ล.ต. ลงโทษ เนื่องจากละเลยการ
ตรวจสอบดูแลระบบงานท าความรู้จักลูกค้าและตรวจสอบข้อเท็จจริงเกี่ยวกับลูกค้า รวมถึงการก ากับ
ดูแลการท าธุรกรรมลูกค้า ซึ่งเป็นระบบงานหลักที่ส าคัญและมีผลต่อความเีื่อมั่นในตลาดทุน ” 
เหตุการณ์ที่เกิดขึ้นนี้ มักเกิดขึ้นอยู่เสมอๆ ท าให้บริษัทหลักทรัพย์ที่ถูกลงโทษเสื่อมเสียชื่อเสียง นัก
ลงทุนกลุ่มนี้จึงกลัวว่าเหตุการณ์ดังกล่าวอาจจะเกิดขึ้นกับตน จึงได้ให้ความส าคัญกับภาพลักษณ์ของ
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บริษัทนั่นเอง แม้ว่าความส าคัญของภาพลักษณ์บริษัทในตารางที่ 4.4 และ 4.5 จะมีความขัดแย้งกัน 
อันเกิดจากการจัดกลุ่มใหม่ในตารางที่ 4.5 โดยบทวิเคราะห์เป็นตัวแปรที่ถูกน ามาจัดกลุ่มให้อยู่ใน
ปัจจัยเจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์แทน อย่างไรก็ตาม กลุ่มที่ 3 ยังให้ความส าคัญกับ
ภาพลักษณ์เช่นเดิม สะท้อนให้เห็นว่าบทวิเคราะห์เป็นสิ่งกลุ่มที่ 3 ไม่ได้ให้ความส าคัญเลย เนื่องจาก
เป็นกลุ่มที่มีระดับความพร้อมในการลงทุนสูงอยู่แล้วนั่นเอง 

 
4.3 วิเคราะห์กลุ่มนักลงทุน 

 
เมื่อแบ่งนักลงทุนออกเป็น 4 กลุ่ม ตามเกณฑ์ระดับความพร้อมในการลงทุนและระดับ

ความเสี่ยง สามารถบรรยายลักษณะของนักลงทุนแต่ละกลุ่มได้ดังนี้ 
กลุ่มที่ 1 เป็นกลุ่มคนสูงอายุที่มีประสบการณ์ลงทุนน้อย ประกอบกับระดับความเสี่ยงที่

ต่ า จึงมักเลือกลงทุนในหุ้นขนาดใหญ่ที่มีพ้ืนฐานแข็งแกร่ง เพราะเชื่อมั่นในตัวบริษัทที่ลงทุนมีโอกาสที่
จะล้มละลายเกิดขึ้นได้น้อย โดยจะเปิดบัญชีกับหลายบริษัทหลักทรัพย์เพ่ือต้องการข้อมูลในการลงทุน
จากเจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์มาคาดการณ์ทิศทางของราคาหุ้นก่อนจะลงทุน ซึ่งหุ้นที่เลือก
ลงทุน ราคามักอยู่ในกรอบแคบๆ ไม่ผันผวนมากนัก ประกอบกับมีการซื้อขายที่บ่อย นักลงทุนกลุ่มนี้
จึงเปรียบเสมือนนักเก็งก าไรที่คอยติดตามความเคลื่อนไหวของราคาอย่างสม่ าเสมอ การบริการของ
บริษัทหลักทรัพย์ที่จะดึงดูดนักลงทุนกลุ่มนี้ได้ คือ การพัฒนาโปรแกรมการซื้อขายให้ตอบสนองต่อ
การใช้งาน ซึ่งจะมีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ ากว่าการส่งค าสั่งซื้อขายผ่านช่องทางอ่ืนอยู่
แล้ว นอกจากนี้ ข้อมูลการลงทุนทั้งเจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์เป็นสิ่งจ าเป็นที่บริษัท
หลักทรัพย์ตอ้งให้บริการ เพราะถือเป็นเครื่องมือส าคัญในการลงทุนของนักลงทุนกลุ่มนี้ 

กลุ่มที่ 2 เป็นกลุ่มคนมีอายุที่ประสบการณ์สูง มักเลือกลงทุนหุ้นขนาดเล็ก ที่มีศักยภาพ
การเติบโตสูง ซึ่งต้องใช้ระยะเวลาในการถือหุ้นค่อนข้างนาน จึงซื้อขายไม่บ่อยเพ่ือรอจนกว่าราคาหุ้น
จะสูงขึ้น ประกอบกับเป็นกลุ่มที่มีระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย ต้องพ่ึงพาบทวิเคราะห์ของ
บริษัทหลักทรัพย์ที่มีความแม่นย าและน่าเชื่อถือ แต่ด้วยลักษณะเฉพาะตัวที่เปิดบัญชีสองบริษัท เพ่ือ
น าบทวิเคราะห์จากบริษัทหนึ่งเป็นข้อมูลไว้ไปซื้อขายกับบริษัทหลักทรัพย์ อีกแห่งหนึ่งที่มีอัตราค่า
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ ากว่า จึงท าให้มีการจ ากัดบทวิเคราะห์ของบริษัทหลักทรัพย์ที่จัดท า 
เนื่องจากบริษัทหลักทรัพย์ที่จัดท าบทวิเคราะห์ มีต้นทุนในการจัดท าสูงมาก แต่กลับไม่สามารถสร้าง
รายได้จากผลิตภัณฑ์นี้ แม้ว่านักลงทุนกลุ่มนี้จะซื้อขายไม่บ่อยนัก แต่ด้วยมูลค่าการซื้อขายที่สูง 
ประกอบกับบทวิเคราะห์ที่เปรียบเสมือนต้นทุนคงที่ จะน ามาซึ่งส่วนแบ่งการตลาดและผลก าไร ซึ่ง
เป็นสิ่งที่ทุกบริษัทหลักทรัพย์แสวงหา บริษัทหลักทรัพย์จึงควรหาวิธีแก้ไขปัญหาโดยการโน้มน้าวและ
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ชักจูงให้นักลงทุนกลุ่มนี้หันมาซื้อขายกับบริษัทหลักทรัพย์ของตน เช่น จ ากัดบทวิเคราะห์ โดยจะลด
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์หากมูลค่าการซื้อขายเป็นไปตามเกณฑ์ท่ีก าหนด เป็นต้น 

กลุ่มที่ 3 เป็นกลุ่มคนรุ่นใหม่ที่มีประสบการณ์การลงทุนน้อย จึงต้องเน้นการพ่ึงพา
เจ้าหน้าที่การตลาดในการหาข้อมูลก่อนการซื้อขาย มักเลือกหุ้นที่มีการจ่ายเงินปันผลสูง จึงมีการซื้อ
ขายที่ไม่บ่อยนัก โดยเฉลี่ย 6 เดือนต่อครั้ง แสดงถึงเป็นกลุ่มที่มีระดับความเสี่ยงที่ต่ า และไม่ค่อยมี
เวลาในการติดตามความเคลื่อนไหวของราคามากนัก อาจด้วยมีอาชีพหลักเป็นงานประจ าประเภทอ่ืน
อยู่แล้ว การจะลงทุนแต่ละครั้งจึงต้องพินิจพิเคราะห์เป็นอย่างดีก่อน เช่นเดียวกับการเลือกบริษัท
หลักทรัพย์ เพราะมักพบเจอข่าวผู้บริหารหรือเจ้าหน้าที่การตลาดที่ท าผิดและได้รับบทลงโทษจาก
ส านักงาน ก.ล.ต. ตามหนังสือพิมพ์อยู่เสมอๆ การจะน าเงินเปลี่ยนเป็นหุ้น และฝากไว้ให้บริษัท
หลักทรัพย์ดูแล ในมุมมองของนักลงทุนกลุ่มนี้ถือเป็นความเสี่ยงเช่นกัน ภาพลักษณ์ของบริษัท 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งชื่อเสียงและความน่าเชื่อถือ จึงเป็นปัจจัยที่ส าคัญของนักลงทุนกลุ่มนี้ อย่างไรก็ตาม 
ด้วยลักษณะเฉพาะที่มีการซื้อขายไม่บ่อยและมูลค่าการซื้อขายน้อย จึงเป็นกลุ่มที่บริษัทหลักทรัพย์ ไม่
ค่อยให้ความสนใจสักเท่าไร เนื่องจากไม่ได้เพ่ิมส่วนแบ่งการตลาดหรือผลก าไรให้กับบริษัทอย่างมี
นัยส าคัญ  

กลุ่มที่ 4 เป็นกลุ่มคนรุ่นใหม่ที่มีประสบการณ์การลงทุนสูง โดยการพ่ึงพาตนเองเป็น
หลัก มีรายได้น้อย แต่มูลค่าการซื้อขายสูง อันเกิดจากการกู้ยืมเงินจากบริษัทหลักทรัพย์มาลงทุน 
ประกอบกับการถือหุ้นระยะสั้นๆ และซื้อขายอย่างน้อยวันละครั้ง ชอบเลือกหุ้นที่มีข่าวลือ ราคาผัน
ผวนในการเก็งก าไร ซึ่งต้องมีเวลาในการติดตามความเคลื่อนไหวของราคา สะท้อนให้เห็นว่าเป็นกลุ่ม
ที่มีความเสี่ยงสูงมาก เรียกได้ว่า มีอาชีพนักลงทุนเป็นอาชีพหลัก โดยเป็นนักลงทุนประเภท Day 
Trade ดังนั้น อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ าจึงเป็นสิ่งจ าเป็นในการลดต้นทุน เพ่ือเพ่ิมผล
ก าไร เช่นเดียวกับโปรแกรมการซื้อขายที่ต้องเสถียรและไม่ล่ม สามารถส่งค าสั่งได้รวดเร็ว ดังนั้นบริษัท
หลักทรัพย์ที่ต้องการเพ่ิมส่วนแบ่งการตลาดควรเลือกนักลงทุนกลุ่มนี้เป็นกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย โดย
ตอบสนองอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และโปรแกรมการซื้อขายเป็นหลัก โดยมีอัตราดอกเบี้ย
เงินกู้และผลประโยชน์อ่ืน เช่น หุ้นจองไอพีโอหรือโปรโมชั่นต่างๆ เป็นเครื่องมือในการดึงดูดนักลงทุน
กลุ่มนี ้ 
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บทที่ 5 
สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 
 

งานวิจัยฉบับนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาเชิงลึกถึงลักษณะ พฤติกรรม และความแตกต่าง
ของนักลงทุนทั่วไปในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑลแต่ละกลุ่ม  และศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อการ
เลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนทั่วไปในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล โดยใช้
แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง คือ ทฤษฎีอุปสงค์ และแนวคิดเกี่ยวกับคุณภาพการให้บริการ เป็น
กรอบในการศึกษา 

รูปแบบการศึกษาได้ใช้การเก็บรวบรวมข้อมูลปฐมภูมิ โดยการใช้แบบสอบถามในการ
เก็บรวบรวมข้อมูลเชิงปริมาณจากนักลงทุนทั่วไปในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล จ านวน 240 
ราย และการสัมภาษณ์เชิงลึกในการเก็บรวบรวมข้อมูลเชิงคุณภาพจากผู้เชี่ยวชาญที่อยู่ในธุ รกิจ
หลักทรัพย์ ส่วนการเก็บรวบรวมข้อมูลทุติยภูมินั้น จะรวบรวมข้อมูลจากบทความ บทสัมภาษณ์ 
ข่าวสาร และเว็บไซต์ท่ีเกี่ยวข้อง 

ผู้วิจัยได้ทดสอบคุณภาพของเครื่องมือจากกลุ่มตัวอย่าง 40 ราย โดยท าการทดสอบ
ความเที่ยงตรงของเครื่องมือด้วยการให้ผู้ เชี่ยวชาญพิจารณา ( IOC: Index of item Objective 
Congruence) จ านวน 5 ท่าน ค่าดัชนีดังกล่าวมากกว่า 0.60 ตามเกณฑ์ที่ก าหนดไว้ ยกเว้น
แบบสอบถามในส่วนที่ 4 แต่ผู้วิจัยยังคงหาผลลัพธ์เพ่ือน ามาพิจารณาและเปรียบเทียบความ
สมเหตุสมผลของข้อมูลต่อไป ส่วนการทดสอบความเชื่อมั่นของเครื่องมือ ใช้การทดสอบสัมประสิทธิ์ 
ครอนบัคแอลฟ่า (Cronbach's alpha) ซึ่งได้ค่าดังกล่าวเท่ากับ 0.881 สูงกว่าเกณฑ์ที่ก าหนดไว้คือ 
มากกว่า 0.70 จึงถือว่าแบบสอบถามมีความเหมาะสมและน่าเชื่อถือ สามารถน าไปเก็บข้อมูลต่อได้ 

การวิเคราะห์ข้อมูลได้ใช้โปรแกรมส าเร็จรูป IBM SPSS Statistics 23 โดยใช้ Factor 
Analysis ในการจัดกลุ่มตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธ์กัน เพ่ือน าไปหาปัจจัยที่มีผลต่อการเลือก
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของกลุ่มนักลงทุนที่แบ่งประเภทไว้ตามเกณฑ์ระดับความพร้อมในการ
ลงทุนและระดับความเสี่ยง และน ามาเชื่อมโยงกับข้อมูลที่ได้จากการสัมภาษณ์เชิงลึก โดยจะใช้การ
วิเคราะห์ของผู้วิจัยในการตีความหมายข้อมูล 

ผลการศึกษาจากแบบสอบถามส่วนที่ 3 พบว่า ตัวแปรทั้งหมด 24 ตัวแปร น ามาจัดกลุ่ม
ได้ทั้งหมด 7 ปัจจัย โดยปัจจัยด้านโปรแกรมการซื้อขายมีความส าคัญมากที่สุด ขณะที่ปัจจัยด้าน
ภาพลักษณ์บริษัทมีความส าคัญน้อยที่สุด ส่วนปัจจัยอื่นๆ อันได้แก่ ปัจจัยด้านเจ้าหน้าที่การตลาดและ
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บทวิเคราะห์ ปัจจัยด้านผลประโยชน์อ่ืน ปัจจัยด้านสิ่งอ านวยความสะดวก ปัจจัยด้านความสามารถ
ในการติดต่อ และปัจจัยด้านอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์  มีความส าคัญจากมากไปน้อย
ตามล าดับ 

ขณะเดียวกัน ผลการศึกษาการเรียงล าดับความส าคัญจากแบบสอบถามส่วนที่ 4 พบว่า 
ปัจจัยอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์มีความส าคัญมากท่ีสุด ซึ่งขัดแย้งกับผลการศึกษาก่อนหน้านี้ 
สาเหตุเกิดจากค าจ ากัดความที่แตกต่างกัน ผู้วิจัยจึงก าหนดให้ปัจจัยอัตราค่านายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์ที่ต่ า เป็นการแข่งขันด้านราคามีความส าคัญมากที่สุด และจะใช้ปัจจัยที่มีความส าคัญใน
ล าดับรองลงมาในการวิเคราะห์ถึงการให้บริการของบริษัทหลักทรัพย์ ซึ่งผลการศึกษาจาก
แบบสอบถามส่วนที่ 3 และส่วนที่ 4 ได้ผลลัพธ์ที่มีความสอดคล้องกัน 

เมื่อพิจารณาถึงการให้บริการของบริษัทหลักทรัพย์แล้ว พบว่านักลงทุนแต่ละกลุ่มให้
ความส าคัญกับปัจจัยที่แตกต่างกัน โดยนักลงทุนกลุ่มที่ 1 จะให้ความส าคัญกับเจ้าหน้าที่การตลาด
และบทวิเคราะห์ เพราะเป็นกลุ่มที่มีระดับความพร้อมน้อยและรับความเสี่ยงได้น้อย จึงต้องการข้อมูล
ในการลงทุนและความเอาใจใส่จากเจ้าหน้าที่การตลาด สอดคล้องกับงานศึกษาของ วิมลลักษณ์ 
สัณฐิติเจริญวงศ์ (2548) ภาระดี ภาระราช (2548) และ วัชรินทร์ เบ้าค า (2550) รวมไปถึงงานศึกษา
ของ Xiaohua Lin & Benjamin Wei  (2012) ส่วนกลุ่มที่ 2 จะให้ความส าคัญกับการติดต่อสื่อสาร 
เพราะต้องการการติดต่อที่หลากหลายและรวดเร็ว เพ่ือน าข้อมูลไปซื้อขายกับบริษัทหลักทรัพย์ที่มี
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ ากว่า สอดคล้องกับงานศึกษาของ อิสรีย์ จุลจิราภรณ์ (2550) 
ขณะที่กลุ่มที่ 3 จะให้ความส าคัญกับภาพลักษณ์ของบริษัท เป็นกลุ่มที่มีความพร้อมในการลงทุน แต่
ยอมรับความเสี่ยงได้น้อย จึงต้องการเลือกบริษัทหลักทรัพย์ที่น่าเชื่อถือและไว้วางใจได้ เพราะปรากฏ
ให้เห็นอยู่บนหนังสือพิมพ์อยู่บ่อยครั้ง ที่ ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ หรือ ก.ล.ต. ลงโทษบริษัทหลักทรัพย์และเจ้าหน้าที่การตลาดที่มีการปฏิบัติหน้าที่โดยมิ
ชอบ ส่งผลเสียต่อภาพลักษณ์ของบริษัทโดยตรง สอดคล้องกับงานศึกษาของ อิทธิเชษฐ์ วงษ์สวัสดิ์ 
(2553) และกลุ่มที่ 4 จะให้ความส าคัญกับโปรแกรมการซื้อขาย เพราะเป็นกลุ่มที่มีความพร้อมในการ
ลงทุนสูง สามารถดูแลตัวเองได้ นอกจากนี้ สามารถแบกรับความเสี่ยงได้สูง จึงมีมูลค่าการซื้อขายที่สูง 
ดังนั้นจึงต้องการระบบการซื้อขายที่มีความปลอดภัย เสถียร ไม่ล่ม เพราะตนเองไม่สามารถควบคุม
ปัจจัยเหล่านี้ได้ สอดคล้องกับงานศึกษาของ วัฒนพงศ์ ไชยวงศ์ (2552) อย่างไรก็ตาม พบว่าใน
ภาพรวมแล้ว กลุ่มตัวอย่างที่ส ารวจนั้นให้ความส าคัญกับปัจจัยด้านราคามากกว่าปัจจัยการให้บริการ 
โดยเฉพาะอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ า จึงท าให้มีผู้ประกอบการรายใหม่ใช้กลยุทธ์นี้ เพ่ือ
แย่งชิงส่วนแบ่งการตลาด แม้ว่าจะสามารถท าก าไรได้ต่ ากว่าก็ตาม สอดคล้องกับงานศึกษาของ พรรณี 
เรืองแววมณี (2547) 
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ผลการศึกษาทั้งด้านประชากรศาสตร์ พฤติกรรม และปัจจัยที่มีผลในการเลือกนายหน้า
ซื้อขายหลักทรัพย์ ผู้วิจัยสามารถสรุปได้ดังตารางที่ 5.1 

 
ตารางที่ 5.1 ลักษณะของนักลงทุนแต่ละกลุ่ม 

 
ตัวแปร กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 4 

ระดับความพร้อม น้อย น้อย มาก มาก 
ระดับความเสี่ยง ต่ า สูง ต่ า สูง 

เพศ ชาย หญิง หญิง ชาย 
อาย ุ มาก  

(ตั้งแต่ 40 ปีข้ึนไป) 
ค่อนข้างมาก 
(30-39 ปี) 

น้อย 
(20-29 ปี) 

น้อย 
(20-29 ปี) 

ระดับการศึกษา ไม่เกินปริญญาตร ี สูงกว่าปริญญาตร ี สูงกว่าปริญญาตร ี ไม่เกินปริญญาตร ี
รายได้เฉลี่ยต่อเดือน สูง 

(50,000 บาทขึ้นไป) 
สูง 

(50,000 บาทขึ้นไป) 
ต่ า 

(ไม่ถึง 50,000 บาท) 
ต่ า 

(ไม่ถึง 50,000 บาท) 

จ านวนบริษัทท่ีเปิด
บัญชีซื้อขาย 

มากกว่า 2 บริษัท 2 บริษัท 1 บริษัท 1 บริษัท 

กลยุทธ์ของบริษัทท่ี
เปิดบัญชีซื้อขาย 

ราคา บริการ บริการ ราคา 

สาเหตุที่เปิดบญัชีกับ
บริษัทหลักทรัพย์
แห่งอื่น 

ต้องการข้อมูลหรือ
บทวิเคราะห์ที่
หลากหลาย 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์แห่ง

ใหม่ถูกกว่า 

ครอบครัวหรือบุคคล
ชักชวน 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์แห่ง

ใหม่ถูกกว่า 

ประสบการณ์ในการ
ลงทุน 

น้อย 
(ไม่เกิน 5 ปี) 

มาก 
(มากกว่า 5 ปี) 

น้อย 
(ไม่เกิน 5 ปี) 

มาก 
(มากกว่า 5 ปี) 

แหล่งข้อมูลที่มี
อิทธิพลในการใช้
บริการ 

อินเทอร์เน็ต อินเทอร์เน็ต ครอบครัว/ญาต ิ เพื่อน/คนสนิท 

ช่องทางการส่งค าสั่ง โปรแกรมเฉพาะ Streaming เจ้าหน้าท่ีการตลาด Streaming 

มูลค่าการซื้อขาย น้อย 
(ต่ ากว่า 1 ลา้นบาท) 

มาก 
(สูงกว่า 1 ล้านบาท) 

น้อย 
(ต่ ากว่า 1 ล้านบาท) 

มาก 
(สูงกว่า 1 ล้านบาท) 

ความถี่ในการซื้อขาย สัปดาหล์ะครั้ง 
(บ่อย) 

เดือนละครั้ง 
(ไม่บ่อย) 

6 เดือน 1 ครั้ง 
(ไม่บ่อย) 

วันละครั้ง 
(บ่อย) 

ระยะเวลาในการถือ
หุ้น 

สั้น 
(น้อยกว่า 6 เดือน) 

ยาว 
(มากกว่า 6 เดือน) 

ยาว 
(มากกว่า 6 เดือน) 

สั้น 
(น้อยกว่า 6 เดือน) 
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ตารางที่ 5.1 ลักษณะของนักลงทุนแต่ละกลุ่ม (ต่อ) 
 

ตัวแปร กลุ่มที่ 1 กลุ่มที่ 2 กลุ่มที่ 3 กลุ่มที่ 4 

ปัจจัยที่มีผลในการ
เลือกใช้บริการมาก
ที่สุด 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์ทีต่่ า 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์ทีต่่ า 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์ทีต่่ า 

อัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์ทีต่่ า 

ปัจจัยด้านบริการที่
ให้ความส าคญั 

เจ้าหน้าท่ีการตลาด
และบทวิเคราะห ์

ความสามารถในการ
ติดต่อ 

ภาพลักษณ ์
ของบริษัท 

โปรแกรม 
การซื้อขาย 

ที่มา: จากการวิเคราะห์และสรุปผลของผู้วิจัย 
 

ผลการศึกษาข้างต้น มีความสอดคล้องกับทฤษฎีอุปสงค์ นักลงทุนแต่ละรายจะประเมิน
และเปรียบเทียบผลประโยชน์ทั้งหมดที่จะได้รับจากบริษัทหลักทรัพย์แห่งใหม่ที่ต้องการจะย้ายกับ
บริษัทหลักทรัพย์เดิม หากได้รับผลประโยชน์มากกว่าก็จะย้ายไปเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์แห่ง
ใหม่ แต่หากได้รับผลประโยชน์น้อยกว่า ก็จะยังคงใช้บริการของบริษัทหลักทรัพย์แห่งเดิมต่อไป จะ
เห็นได้จากนักลงทุนทุกกลุ่มล้วนแล้วแต่ให้ความส าคัญกับอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ แสดงว่า
นักลงทุนทั่วไปให้ความส าคัญกับปัจจัยทางราคาสูง หากอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ไม่เป็นไป
ในอัตราตามที่ต้องการ ก็อาจท าให้มีการย้ายไปเปิดบัญชีที่บริษัทหลักทรัพย์แห่งใหม่ได้เช่นกัน  ซึ่งผล
การศึกษาพบว่าอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เป็นปัจจัยที่มีผลในการเลือกใช้บริการมากที่สุด  
เช่นเดียวกับแนวคิดคุณภาพการให้บริการที่นักลงทุนหรือลูกค้าจะประเมินบริการที่ลูกค้าได้รับจริงกับ
บริการที่ลูกค้าคาดหวัง หากลูกค้าประทับใจในการบริการมากกว่าที่คาดไว้ ก็จะยังคงใช้บริการของ
บริษัทหลักทรัพย์เดิม แต่หากบริการที่คาดหวังไว้สูงกว่าบริการที่ได้รับจริง ลูกค้าก็จะหันไปใช้บริการ
ของบริษัทหลักทรัพย์อ่ืน ดังเช่น นักลงทุนกลุ่มที่ 1 ที่มักเปิดบัญชีมากกว่า 2 บริษัท เพราะต้องการ
ข้อมูลหรือบทวิเคราะห์ที่หลากหลาย อาจเกิดจากบทวิเคราะห์ของบริษัทหลักทรัพย์แห่งนี้ มีจ านวน
น้อยและไม่ครอบคลุมหุ้นที่ตนสนใจลงทุน จึงเปิดบัญชีกับบริษัทหลักทรัพย์อื่นเพ่ิมเติมเพ่ือให้ได้มาซึ่ง
บทวิเคราะห์ของหุ้นที่ตนต้องการ 

อย่างไรก็ตาม การที่ปัจจัยด้านบริการปัจจัยใดจะมีผลต่อการเลือกบริษัทหลักทรัพย์มาก
หรือน้อยแตกต่างกันนั้น ขึ้นอยู่กับลักษณะเฉพาะตัวและรสนิยมของนักลงทุนด้วย เพราะนักลงทุนแต่
ละรายย่อมมีลักษณะและรสนิยมที่แตกต่างกัน อันจะส่งผลให้ปัจจัยใดปัจจัยหนึ่งนั้นมีผลต่อการ
เลือกใช้บริการของบริษัทหลักทรัพย์ที่แตกต่างกัน น ามาซึ่งการเลือกจุดแข็งของบริษัทหลักทรัพย์ที่
แตกต่างกัน นอกจากนี้ ปัจจัยทางเศรษฐกิจทั้งภายในประเทศและภายนอกประเทศเป็นสิ่งที่บริษัท
หลักทรัพย์ต้องค านึง เพราะจะส่งผลโดยตรงต่อความเชื่อมั่นของนักลงทุน หากนักลงทุนขาดความ
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เชื่อมั่นและชะลอการซื้อขายแล้ว บริษัทต้องมีแผนการด าเนินงานที่ยืดหยุ่น สามารถหารายได้จาก
ส่วนงานอื่นเข้ามาชดเชยรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์แทนได้ 

 
5.2 ข้อเสนอแนะ 

 
จากการแบ่งกลุ่มตามเกณฑ์ระดับความพร้อมในการลงทุนและระดับความเสี่ยงนั้น ใน

อนาคตแนวโน้มของประชากรจะมีจ านวนนักลงทุนที่มีระดับความพร้อมสูงเพ่ิมข้ึน เนื่องจากเป็นกลุ่ม
คนรุ่นใหม่ที่อายุยังน้อย และขึ้นมาทดแทนกลุ่มคนอายุมากที่มีระดับความพร้อมในการลงทุนน้อย แต่
ในประเด็นเรื่องระดับความเสี่ยงนั้น ขึ้นอยู่กับนักลงทุนว่ามีประสบการณ์และอยู่ในแวดวงการลงทุน
มากน้อยเพียงใด จึงอาจกล่าวได้ว่า กลุ่มที่ 1 และกลุ่มที่ 2 จะค่อยๆ หายไปจากตลาดเนื่องจากอายุ
ที่มากขึ้น ขณะเดียวกัน กลุ่มที่ 3 และกลุ่มที่ 4 จะมีจ านวนมากขึ้นเรื่อยๆ ขึ้นมาแทนที่กลุ่มที่ 1 และ
กลุ่มที่ 2 ดังนั้นบริษัทหลักทรัพย์ควรจะให้ความส าคัญกับนักลงทุนรุ่นใหม่สองกลุ่มนี้ โดยเฉพาะอย่าง
ยิ่งกลุ่มที่ 4 เนื่องจากเป็นกลุ่มที่มีการซื้อขายบ่อยและซื้อขายในมูลค่าที่สูง น ามาซึ่งรายได้ค่านายหน้า
ซื้อขายหลักทรัพย์และส่วนแบ่งการตลาด ซึ่งนักลงทุนกลุ่มที่ 4 นี้ จะให้ความส าคัญกับโปรแกรมการ
ซื้อขายเป็นหลัก แม้ว่าจะเป็นกลุ่มที่ใช้โปรแกรม Streaming ในการซื้อขาย อย่างไรก็ตาม บริษัท
หลักทรัพย์ควรเปลี่ยนพฤติกรรมให้นักลงทุ่นกลุ่มนี้ให้หันมาใช้โปรแกรมเฉพาะของบริษัทที่ได้
พัฒนาขึ้น เพราะมีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ ากว่า และอาจเสนอสิ่งอ านวยความสะดวก
และผลประโยชน์ต่างๆ เพ่ือชักจูงและโน้มน้าวนักลงทุนกลุ่มนี้ เช่น การจัดสรรหุ้นจองไอพีโอ หรือ
อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ที่ต่ า เป็นต้น ขณะที่กลุ่มที่ 3 แม้ว่าจะซื้อขายมูลค่าที่น้อยและซื้อขายไม่บ่อย แต่
การส่งค าสั่งผ่านเจ้าหน้าที่การตลาด ท าให้บริษัทหลักทรัพย์มีเจ้าหน้าที่การตลาดเป็นเครื่องมือในการ
ปรับเปลี่ยนพฤติกรรมของนักลงทุนกลุ่มนี้ ซึ่งถ้าหากปรับเปลี่ยนให้ซื้อขายมูลค่าที่สูงและซื้อขาย
บ่อยครั้งได้ จะท าให้มีส่วนแบ่งการตลาดที่เพ่ิมข้ึน น ามาซึ่งรายได้และก าไรต่อไป 

แม้ผลการศึกษาจะชี้ให้เห็นว่าอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ าจะเป็นปัจจัยที่มี
ผลต่อการเลือกใช้บริการของนักลงทุนทั่วไปมากที่สุด ซึ่งสะท้อนถึงการให้ความส าคัญกับปัจจัยทาง
ราคาที่สูงของนักลงทุนทั่วไป แต่การที่บริษัทหลักทรัพย์จะตอบสนองความต้องการโดยลดอัตราค่า
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เพ่ือแย่งชิงลูกค้าและส่วนแบ่งการตลาดนั้น จะน ามาซึ่งการแบกรับ
ค่าใช้จ่ายที่สูงมาก อาจท าให้มีผลขาดทุนต่อเนื่องเป็นระยะเวลานานจนกว่าจะสามารถเป็นผู้ผูกขาดใน
ตลาดได้ ซึ่งในความเป็นจริง ธุรกิจหลักทรัพย์มีจ านวนบริษัทหลักทรัพย์ค่อนข้างมาก ประกอบกับมี
หน่วยงานของทางการ เช่น ส านักงาน ก.ล.ต. ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หรือสมาคมบริษัท
หลักทรัพย์ไทย คอยก ากับดูแลอยู่ ดังนั้นจึงเป็นไปได้ยากที่จะแข่งขันทางราคาจนสามารถก้าวขึ้นมา
เป็นผู้ผูกขาดได้ หรือกล่าวได้ว่า อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์อาจไม่ใช่กลยุทธ์การแข่งขันที่ดีนัก 
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แม้ว่าจะเป็นกลยุทธ์ที่หลายบริษัทให้ความส าคัญและจะยังคงมีอยู่ต่อไปก็ตาม ผู้วิจัยจึงมีความเห็นว่า
แนวโน้มของธุรกิจหลักทรัพย์ที่สร้างสรรค์น่าจะเป็นการแข่งขันกันด้านบริการมากกว่า โดยเฉพาะ
โปรแกรมการซื้อขายที่จะมีบทบาทมากขึ้น จากการน าระบบอันทันสมัยที่ร่วมพัฒนากับบริษัท
หลักทรัพย์ต่างชาติ เช่น มีฟังก์ชั่นการใช้งานที่หลากหลายและแปลกใหม่ มีปัจจัยพ้ืนฐานและปัจจัย
เทคนิคในการวิเคราะห์หุ้นอย่างครบถ้วน เป็นต้น ท าให้ผู้ให้ข้อมูลอย่างเจ้าหน้าที่การตลาด รวมไปถึง
บทวิเคราะห์อาจกลายเป็นสิ่งที่ไม่ส าคัญอีกต่อไป เนื่องจากจ านวนนักลงทุนที่มีระดับความพร้อมสูง
เพ่ิมขึ้น สามารถค้นหาข้อมูลและพ่ึงพาตัวเองได้ ดังนั้นบทบาทการใช้งานบุคลากรในธุรกิจนี้จะมี
แนวโน้มที่ลดลงและเปลี่ยนมาใช้เทคโนโลยีในการด าเนินธุรกิจแทน 

การพัฒนาโปรแกรมการซื้อขายในปัจจุบันนี้ ได้พัฒนาไปจนถึงขั้นที่ระบบสามารถส่งค า
สั่งซื้อขายอัตโนมัติเองได้ โดยผู้พัฒนาจะก าหนดเงื่อนไขในการซื้อ การขาย การท าก าไร หรือการ
จ ากัดผลขาดทุน ซึ่งปัจจุบันนี้เริ่มมีหลายบริษัทหลักทรัพย์ที่เห็นความส าคัญในจุดนี้ และได้พัฒนา
ระบบจนสามารถให้บริการได้แล้วในบางแห่ง ท าให้นักลงทุนไม่จ าเป็นต้องติดตามข่าวสารหรือความ
เคลื่อนไหวของราคา เพราะระบบจะเป็นผู้ด าเนินการแทนทั้งหมด ช่วยให้นักลงทุนมีเวลาว่างมากขึ้น 
ส่งค าสั่งได้เร็วกว่าด าเนินการเอง ไม่มีเรื่องของอารมณ์เข้ามาเกี่ยวข้องในการซื้อขาย แต่ปัญหาที่อาจ
เกิดขึ้นคือ เงื่อนไขที่ผู้พัฒนาก าหนดจะต้องมีการทดสอบก่อนใช้งานจริงเพ่ือให้เกิดข้อผิดพลาดน้อย
ที่สุด และในกรณีที่ระบบนี้ถูกพัฒนาไปมากจนกระทั่งทุกบริษัทหลักทรัพย์จ าเป็นต้องมีการให้บริการนี้ 
หากเงื่อนไขที่ผู้พัฒนาออกแบบระบบไว้มีความใกล้เคียงกัน อาจเกิดภาวะ panic sell จากระบบที่
พัฒนาไว้ก็เป็นได้  

  
5.3 ข้อจ ากัด 

 
ผู้วิจัยได้ใช้เกณฑ์ความพร้อมและความเสี่ยงในการแบ่งกลุ่มนักลงทุน  เพ่ือศึกษานัก

ลงทุนในแต่ละกลุ่ม ซึ่งยังมีเกณฑ์ในการจ าแนกอีกมากมาย รวมไปถึงการน าตัวแปรอิสระที่น ามา
วิเคราะห์ปัจจัยที่ผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์นั้น อาจมีปัจจัยอ่ืนๆ ที่ผู้วิจัยคาดไม่ถึง
และไม่ได้น ามาวิเคราะห์ในงานวิจัยฉบับนี้ด้วย ขณะเดียวกันการรวบรวมข้อมูลโดยใช้แบบสอบถาม 
แม้ว่าจะมีการเก็บในงานมหกรรมการลงทุนครบวงจรแห่งปี หรือ SET in the City ในเดือนมีนาคม 
พ.ศ. 2560 แต่ด้วยข้อจ ากัดด้านเวลาและการเลือกตัวอย่างอาจยังไม่สะท้อนถึงการกระจายตัวของ
ประชากรที่แท้จริง เนื่องจากผู้วิจัยสังเกตได้ว่าส่วนใหญ่กลุ่มคนที่เข้าร่วมงานนี้ มีอายุไม่มากนัก 
ส่วนมากจะมีอายุไม่เกิน 40 ปี แสดงให้เห็นว่า นักลงทุนกลุ่มที่ 1 ซึ่งเป็นกลุ่มที่มีอายุมากที่สุด ไม่ได้
เข้าร่วมงานมากนัก อาจเนื่องมาจากไดเ้ปิดหลายบัญชีที่อาจจะตอบสนองต่อความต้องการของตนเป็น
ที่เรียบร้อยแล้ว จึงไม่จ าเป็นต้องเดินทางมาร่วมงานเพ่ือเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์เพ่ิมเติม 
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นอกจากนี้ แม้ว่าการสัมภาษณ์เชิงลึกจะท าให้ได้ข้อมูลตามที่ต้องการ แต่เป็นเรื่องที่
ยากล าบากในการติดต่อขอสัมภาษณ์บริษัทหลักทรัพย์ เนื่องจากข้อมูลทุกอย่างล้วนแล้วแต่เป็น
ความลับทางธุรกิจขององค์กรทั้งสิ้น และด้วยการแข่งขันที่รุนแรง การเปิดเผยข้อมูลบางอย่างอาจ
ส่งผลกระทบต่อผู้ให้สัมภาษณ์เอง ผู้วิจัยจึงได้ข้อมูลมาเพียง 2 บริษัทเท่านั้น ซึ่งข้ อมูลอาจยังไม่
สะท้อนธุรกิจหลักทรัพย์ตามที่ควรจะเป็นนัก โดยเฉพาะข้อมูลของบริษัทหลักทรัพย์ที่เน้นการแข่งขัน
ทางด้านราคา ซึ่งเป็นปัจจัยที่มีผลในการเลือกใช้บริการมากที่สุด 
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ภาคผนวก ก 
แบบสอบถาม 

 

เรื่อง ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนทั่วไป 
ในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล 

ค าชี้แจง 

แบบสอบถามฉบับนี้ เป็นส่วนหนึ่งของการค้นคว้าอิสระ ในการศึกษาระดับปริญญาโท 
สาขาเศรษฐศาสตร์ธุรกิจ คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษา
ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของนักลงทุนทั่วไปในเขตกรุงเทพมหานครและ
ปริมณฑล 

แบบสอบถามจะถูกแบ่งออกเป็น 4 ส่วนดังต่อไปนี้ 
ส่วนที่ 1: ค าถามคัดกรองผู้ตอบแบบสอบถาม 
ส่วนที่ 2: ข้อมูลทั่วไปและการใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ของผู้ตอบแบบสอบถาม 
ส่วนที่ 3: การประเมินระดับความส าคัญ 
ส่วนที่ 4: ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ 
ข้อมูลจากแบบสอบถามนี้จะถูกเก็บเป็นความลับ จึงใคร่รบกวนขอความร่วมมือจาก

ผู้ตอบแบบสอบถามในการตอบค าถามทุกข้อและตามความเป็นจริง เพ่ือประโยชน์ต่อการศึกษา ทั้งนี้ 
ผู้จัดท าขอขอบพระคุณผู้ตอบแบบสอบถามที่ได้เสียสละเวลาอันมีค่าในการให้ข้อมูลที่เป็นประโยชน์มา 
ณ โอกาสนี้ 
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ค าชี้แจง: โปรดท าเครื่องหมาย  ลงใน  หากตัวเลือกนั้นตรงกับคุณมากที่สุดเพียง 1 ตัวเลือก
เท่านั้น 

ส่วนที่ 1: ค าถามคัดกรองผู้ตอบแบบสอบถาม 

1. คุณมีบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์และอยู่ในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑลหรือไม่ 
 ใช่   ไม่ใช่ 

2. คุณได้เปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์กับบริษัทหลักทรัพย์ทั้งหมดก่ีบริษัท 
 1 บริษัท    2 บริษัท    มากกว่า 2 บริษัท 

3. บัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ที่คุณใช้บริการบ่อยที่สุด เป็นบัญชีของบริษัทหลักทรัพย์ใด 
 บัวหลวง (BLS)   ไทยพาณิชย์ (SCBS)   กสิกรไทย (KS) 
 กิมเอ็ง (MBKET)   ซีไอเอ็มบี (CIMBS)   ทิสโก ้(TISCO) 
 ธนชาต ิ(TNS)   เคทีซิมิโก้ (KTZ)   ภัทร (PHATRA) 
 กรุงศรี (KSS)   ยูโอบีเคย์เฮียน (UOBKHST)  เครดิต สวิส (CS)  
 เคทีบี (KTBST)   ดีบีเอส วิคเคอร์ (DBSV)  ฟิลลิป (PST)  
 โนมูระ พัฒนสิน (CNS)  ฟินันเซีย ไซรัส (FSS)   ไอร่า (AIRA) 
 เคจีไอ (KGI)    คันทรี กรุ๊ป (CGS)   โกลเบล็ก (GBX) 
 แอพเพิล เวลธ์ (APPLE)  ทรินิตี้ (TRINITY)   เออีซี (AEC) 
 เอเชีย เวลท์ (AWS)   แมคควอรี (MACQ)   ยูบีเอส (UBS) 
 เอเอสแอล (ASL)   ซีแอลเอสเอ (CLSA)   เอเชีย พลัส (ASP) 
 แลนด์แอนด์เฮ้าส์ (LHS)  หยวนต้า (YUANTA)   อ่ืนๆ (โปรดระบุ).............. 

4. สาเหตุใดที่ท าให้คุณอาจเปิดบัญชีกบับริษัทหลักทรัพย์แห่งอื่นด้วย 
 ความเชี่ยวชาญในผลิตภณัฑ์ของแต่ละบริษัทแตกต่างกัน      
 ต้องการข้อมูลหรือบทวิเคราะห์ที่หลากหลาย 
 เจ้าหน้าที่การตลาดย้ายสถานที่ท างาน จึงย้ายพอร์ทตาม  
 อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทแห่งใหม่ถูกกว่า 
 ครอบครัวหรือบุคคลสนิทชักชวนให้เปิดบัญชีแห่งใหม่เพ่ิม 
 ระบบการซื้อขายของบริษัทแห่งใหม่มีคุณภาพกว่า 
 อ่ืนๆ (โปรดระบุ)................................... 
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5. เงินลงทุนส่วนใหญ่ของคุณกระจุกตัวอยู่ในหุ้นประเภทใด 
 หุ้นที่มีการจ่ายเงินปันผลสูง 
 หุ้นขนาดใหญ่ที่มีฐานะการเงินแข็งแกร่ง 
 หุ้นขนาดเล็กท่ีมีศักยภาพในการเติบโต 
 หุ้นที่มีข่าวลือ ราคาขึ้นลงแรง มีการซื้อขายคึกคัก  

6. เงินลงทุนของคุณโดยเฉลี่ยมีการถือครองในหุ้นนานเท่าใด 
 น้อยกว่า 1 เดือน 
 มากกว่า 1 เดือน แต่น้อยกว่า 6 เดือน 
 มากกว่า 6 เดือน แต่น้อยกว่า 1 ปี 
 ตั้งแต่ 1 ปีขึ้นไป 

7. ข้อใดบรรยายความเป็นตัวตนของคุณได้ถูกต้องที่สุด 
 อดทนรอคอยเพ่ืออนาคตที่ดีกว่า 
 ชอบความยิ่งใหญ่และมั่นคง 
 ชอบสิ่งที่ตื่นเต้นและเร้าใจ 
 มีความสม่ าเสมอ 

8. การวิเคราะห์หุ้นโดยส่วนใหญ่ คุณใช้ปัจจัยพื้นฐาน เช่น งบการเงิน 
 เห็นด้วยอย่างยิ่ง  ค่อนข้างเห็นด้วย  ไม่เห็นด้วย 

9. การวิเคราะห์หุ้นโดยส่วนใหญ่ คุณใช้ปัจจัยเทคนิค เช่น กราฟ 
 เห็นด้วยอย่างยิ่ง  ค่อนข้างเห็นด้วย  ไม่เห็นด้วย 

10. เงินลงทุนส่วนใหญ่ของคุณกระจุกตัวอยู่ในหุ้นอุตสาหกรรมกลุ่มใด 
 กลุ่มธุรกิจการเงิน     กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
 กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม    กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 
 กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง   กลุ่มบริการ 
 กลุ่มทรัพยากร     กลุ่มเทคโนโลยี  
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ส่วนที่ 2: ข้อมูลทั่วไปและการใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ของผู้ตอบแบบสอบถาม 

1. เพศ 
 ชาย   หญิง 

2. อายุ 
 20-29  30-39  40-54  ตั้งแต่ 55 ปีขึ้นไป 

3. ระดับการศึกษา 
 ต่ ากว่าปริญญาตรี  ปริญญาตรี   สูงกว่าปริญญาตรี 

4. เงินเดือนหรือรายได้เฉลี่ยต่อเดือน 
 น้อยกว่า 20,000 บาท   20,000-50,000 บาท 
 50,001-100,000 บาท   มากกว่า 100,000 บาท 

5. ประสบการณ์ในการลงทุน 
 ไม่ถึง 1 ปี  1-5 ปี  มากกว่า 5 ปี  

6. แหล่งข้อมูลที่มีอิทธิพลในการเลือกใช้บริการมากที่สุด 
 ครอบครัว/ญาติ  เพ่ือน/คนสนิท   เจ้าหน้าที่การตลาด  
 อินเทอร์เน็ต   อ่ืนๆ (โปรดระบุ).......................................... 

7.ช่องทางที่ใช้ในการส่งค าสั่งซื้อขายหุ้นมากที่สุด 
 Streaming   i2Trade/ eFin Trade+  โปรแกรมเฉพาะของบริษัท  
 iFIS    เจ้าหน้าที่การตลาด   อ่ืนๆ (โปรดระบุ)..................... 

8. คุณมมีูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยต่อครั้งโดยส่วนใหญ่ ตรงกับข้อใด 
 ต่ ากว่า 100,000 บาท   100,001-1,000,000 บาท 
 1,000,001-5,000,000 บาท   มากกว่า 5,000,000 บาท 

9. คุณมีการซื้อขายส่วนใหญ่เป็นอย่างไร 
 6 เดือน ซื้อขายอย่างน้อย 1 ครั้ง  อย่างน้อยเดือนละ 1 ครั้ง 
 อย่างน้อยสัปดาห์ละ 1 ครั้ง   อย่างน้อยวันละ 1 ครั้ง 
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ส่วนที่ 3: การประเมินระดับความส าคัญปัจจัยท่ีมีผลต่อการเลือกใช้บริการ 

ปัจจัยท่ีมีผลต่อการเลือกใช้บริการ 
ระดับความส าคัญ 

มากที่สุด มาก ปานกลาง น้อย น้อยที่สุด 

(5) (4) (3) (2) (1) 
ภาพลักษณ์ของบริษัท 
1. มีชื่อเสียงและน่าเชื่อถือ      

2. มีผลิตภณัฑ์การลงทุนที่หลากหลาย      
3. บทวิเคราะห์ที่แม่นย าและนา่เชือ่ถือ      
4. ความรวดเร็วในการให้บริการ (เช่น ระยะเวลาในการ

เปิดบัญชี การอนุมตัิวงเงิน การแกไ้ขปัญหา) 
     

เจ้าหน้าท่ีการตลาด 
5. มีความรู้ความสามารถ      
6. มีการติดต่ออย่างสม่ าเสมอ      

7. มีความสุภาพ และเอาใจใส ่      
8. มีความเท่าเทียมในการให้บริการ      

9. มีข้อมูลวงในอยู่เสมอๆ      
โปรแกรมการซื้อขาย 

10. มีความปลอดภัยและไม่ล่ม      
11. ใช้งานง่าย      

12. ส่งค าสั่งไดร้วดเร็ว      
13. มีฟังก์ช่ันให้เลือกหลากหลาย      
การก าหนดราคา 

14. อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ท่ีสมเหตุสมผล      
15. อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ขั้นต่ าต่อวัน      

16. อัตราดอกเบี้ยเงินฝากท่ีสูงกว่าที่อ่ืนๆ      
17. อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ท่ีต่ ากว่าท่ีอื่นๆ      
ความสามารถในการติดต่อ 
18. ส านักงาน/สาขา ตั้งอยู่ในท่ีเดนิทางสะดวก      

19. ช่องทางในการติดต่อหลากหลาย      
20. ความรวดเร็วในการติดต่อ      

ผลประโยชน์อื่น 
21. การจัดอบรม และสมัมนา และกิจกรรมอื่นๆ      
22. ของขวัญหรือของช าร่วยตามโอกาสต่างๆ      
23. การจัดสรรหุ้นจองหรือหุ้นไอพีโอ      
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ปัจจัยท่ีมีผลต่อการเลือกใช้บริการ 

ระดับความส าคัญ 

มากที่สุด มาก ปานกลาง น้อย น้อยที่สุด 
(5) (4) (3) (2) (1) 

24. โปรโมชั่นต่างๆ เช่น เปดิบัญชีรับสิทธิพิเศษ  
สะสมยอดการซื้อขายแลกของรางวัล 

     

 

ส่วนที่ 4: การเรียงล าดับปัจจัยท่ีมีผลต่อการเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ 

โปรดเติมตัวเลขหลังข้อความโดยเรียงล าดับความส าคัญจากมากไปน้อย (ล าดับที่ 1 หมายถึง มี
ความส าคัญมากที่สุด และล าดับที่ 6 หมายถึง มีความส าคัญน้อยที่สุด) 

ปัจจัยท่ีมีผลต่อการเลือกใช้บริการ ล าดับ 
ภาพลักษณ์ทีด่ีของบริษัท   
เจ้าหน้าท่ีการตลาดที่มีประสิทธิภาพ  
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ต่ า  
ความสามารถในการติดต่อ เช่น สาขาท่ีเดินทางสะดวก ช่องทางที่หลากหลาย  
โปรแกรมการซื้อขายทีม่ีคุณภาพ  
ผลประโยชน์อื่น เช่น การจัดสรรหุน้จองไอพีโอ ของขวัญในโอกาสต่างๆ  

 

*** ขอบพระคุณท่ีเสียสละเวลาและให้ความร่วมมือในการตอบแบบสอบถาม *** 
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ภาคผนวก ข 
การสัมภาษณ์เชิงลึก 

 
ค าถามสัมภาษณ์เชิงลึก 
 

 กรณีอยู่ใน Top5: มีวิธีการอย่างไรในการรักษาอันดับส่วนแบ่งการตลาด 

 กรณีที่ไม่อยู่ใน Top5: มีแผนที่จะก้าวขึ้นมาติด 5 อันดับแรกหรือไม่ ถ้ามี จะมีวิธีการอย่างไรบ้าง 
และถ้าไม่มี จะมีวิธีการรักษาฐานเดิมอย่างไร 

 ผู้ประกอบการรายใหม่ที่เน้นกลุ่มรายย่อย เขาใช้วิธีการอย่างไรในการดึงดูดลูกค้า  

 การแย่งชิงลูกค้ารายย่อยด้วยการลดค่าคอมมิชชั่น เป็นวิธีที่ได้ผลหรือไม่ มีวิธีการรับมือกับการถูก
แย่งชิงอย่างไร และมีวิธีการดึงดูดหรือขยายฐานลูกค้าวิธีอ่ืนที่ดีกว่าการลดค่าคอมมิชชั่นหรือไม่ 
โปรดยกตัวอย่างประกอบ 

 มีความคิดเห็นอย่างไรกับการลดค่าคอมมิชชั่น ที่สมาคมบริษัทหลักทรัพย์มองว่าเป็นการเพ่ิม
ทางเลือกให้แก่นักลงทุน และตลาดหลักทรัพย์ก็ไม่ได้เข้ามาด าเนินการอะไร 

 ลูกค้ารายย่อยมีความประทับใจอะไรในบริษัท ท าไมเขาถึงเลือกเปิดบัญชีกับบริษัทนี้ 

 เจ้าหน้าที่การตลาดยังมีบทบาทกับลูกค้ารายย่อยหรือไม่ มีการส่งไปอบรมเพ่ิมเติมหรือไม่ อย่างไร 
และการย้ายงานของเจ้าหน้าที่การตลาด มีผลให้ลูกค้าย้ายมาเปิดบัญชีด้วยหรือไม่ 

 แนวโน้มการซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ตที่มีความส าคัญมากขึ้น บริษัทมีการปรับตัวอย่างไร มี
การพัฒนาระบบการซื้อขายเองหรือไม่ 

 ปัจจุบันที่มีการเปิดบัญชีออนไลน์ได้นั้น การมีสาขายังช่วยให้เข้าถึงรายย่อยได้มากข้ึนหรือไม่ และ
มีโครงการที่จะเปิดเพิ่มหรือปิดหรือไม ่

 มีค่าใช้จ่ายกับการออกบทวิเคราะห์เพียงใด และเป็นสิ่งส าคัญท่ีท าให้ลูกค้ารายย่อยซื้อขายเพิ่มข้ึน
หรือไม ่คุ้มค่าท่ีจะลงทุนกับทีมงานวิเคราะห์หรือไม่ 

 มีหลายบริษัทที่เพ่ิมทางเลือกให้นักลงทุนโดยการเปิดให้ลงทุนต่างประเทศได้ มีมุมมองอย่างไรกับ
ผลิตภัณฑ์นี้ ช่วยให้ลูกค้ารายย่อยหันมาเปิดบัญชีเพ่ิมหรือไม่ 

 มีมุมมองกับการแข่งขันเพ่ือแย่งชิงลูกค้ารายย่อยในอนาคตอย่างไร 
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ผลการสัมภาษณ์เชิงลึก 
 

บริษัทหลักทรัพย์หนึ่งที่ผู้วิจัยได้มีโอกาสไปสัมภาษณ์ เป็นบริษัทหลักทรัพย์ที่ไม่อยู่ใน 5 
ล าดับแรกที่มีส่วนแบ่งการตลาดสูงที่สุด โดยบริษัทหลักทรัพย์นี้มีเป้าหมายหลัก คือการรักษาส่วนแบ่ง
การตลาดเดิม ยังไม่ได้มีเป้าหมายที่จะก้าวขึ้นมาติด 5 ล าดับแรก อย่างไรก็ตาม ได้แสดงความเห็นว่า
วิธีที่จะก้าวขึ้นมาติด 1 ใน 5 ล าดับแรกในตอนนี้ มีเพียงการควบรวมกิจการกับบริษัทหลักทรัพย์ขนาด
เล็ก เพราะจะท าให้ได้ฐานลูกค้าส่วนหนึ่งมาเสริมส่วนแบ่งการตลาดให้เพ่ิมขึ้นในทันที และยังท าให้
ต้นทุนในการบริหารจัดการโดยรวมลดลงด้วย แต่ต้องรอจังหวะที่เหมาะสม ทั้งนี้ได้แสดงความเห็น
เกี่ยวกับผู้ประกอบการรายใหม่ที่เน้นกลุ่มลูกค้ารายย่อย ว่าได้ใช้กลยุทธ์แข่งขันทางราคา หรือการลด
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ เพ่ือดึงดูดลูกค้าจากบริษัทหลักทรัพย์อ่ืนๆ ให้มาใช้บริการกับตน 
ซึ่งจะท าให้ผู้ประกอบการรายเดิมสูญเสียส่วนแบ่งการตลาดไป กระทบต่อบริษัทหลักทรัพย์ที่เน้นการ
ให้บริการโดยทั่ว และได้รับมือโดยการดูแลและรักษาความสัมพันธ์กับลูกค้าอย่างใกล้ชิด รวมไปถึง
การจัดอบรมและสัมมนาโดยนักวิเคราะห์ของบริษัทที่มีชื่อเสียงนั้น จะช่วยให้ลูกค้ายังมั่นใจในคุณภาพ
ของบริษัทตน ดังนั้นการดูแลเจ้าหน้าที่การตลาดจึงถือเป็นสิ่งที่ส าคัญ เริ่มต้นจากการให้ค าปรึกษา
และตอบข้อสงสัยแก่ลูกค้า เพราะคนไทยยังมีลักษณะนิสัยชอบการพูดคุยและได้รับการดูแลอยู่ ซึ่ง
หากเจ้าหน้าที่การตลาดที่คอยดูแลเอาใจใส่และมีความสามารถ ก็จะท าให้ลูกค้าเชื่อมั่นในเจ้าหน้าที่
รายนั้น และหากบริษัทดูแลเจ้าหน้าที่การตลาดไม่ดี จนท าให้เจ้ าหน้าที่การตลาดย้ายไปบริษัท
หลักทรัพย์อ่ืน อาจท าให้ลูกค้าย้ายตามเจ้าหน้าที่การตลาดไปเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ที่บริษัท
หลักทรัพย์แห่งใหม่ได้ ดังเช่น กรณี นางบุญพร ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร บริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ 
กิมเอ็ง ที่ได้ลาออกและย้ายไปร่วมงานกับ บริษัทหลักทรัพย์ หยวนต้า แทน มีการคาดการณ์ว่าส่วน
แบ่งการตลาดของบริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็งนั้นจะลดลงกว่าครึ่ง เนื่องจาก นางบุญพร ได้
ดูแลสายงานกลุ่มลูกค้ารายย่อย จึงท าให้เชื่อว่า เจ้าหน้าที่การตลาดของเมย์แบงก์ กิมเอ็ง จะย้ายตาม
นางบุญพร ไปที่บริษัทหลักทรัพย์ หยวนต้า ด้วย สุดท้ายลูกค้าก็จะย้ายตามเจ้าหน้าที่การตลาดไปด้วย
เช่นกัน ปัจจัยที่ส าคัญในการรักษาลูกค้าอีกประการหนึ่งคือ บทวิเคราะห์ ซึ่งมีค่าใช้จ่ายสูงมาก แต่
คุ้มค่ากับการลงทุน เพราะเป็นสิ่งที่จะท าให้ลูกค้ารายย่อยมีการซื้อขายที่เพ่ิมข้ึน อุปสรรคที่ส าคัญของ
บทวิเคราะห์ในขณะนี้คือ บทวิเคราะห์ของบริษัทหลักทรัพย์ที่เน้นการให้บริการถูกเผยแพร่ไปสู่ลูกค้า
ของบริษัทหลักทรัพย์อ่ืนด้วยเทคโนโลยีที่ทันสมัย สามารถเข้าถึงและรับรู้ข่าวสารได้อย่างรวดเร็ว ท า
ให้บริษัทผู้ออกบทวิเคราะห์เสียประโยชน์ไป อย่างไรก็ตาม บริษัทตนได้จ ากัดบทวิเคราะห์ไว้แต่เพียง
ลูกค้าของตนเท่านั้น ท าให้ลูกค้าจากบริษัทอ่ืนหันมาเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์กับบริษัทตนบ้าง
จ านวนหนึ่ง เนื่องจากบริษัทตนมีจ านวนบทวิเคราะห์กว่า 100 บริษัท และมีแผนที่จะขยายจ านวน
มากขึ้น เพ่ือให้ครอบคลุมหุ้นที่ลูกค้าแต่ละรายสนใจ นอกจากบทวิเคราะห์แล้ว บริษัทตนยังได้ให้
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ความส าคัญกับโปรแกรมการซื้อขายที่นับวันยิ่งมีความส าคัญ เพราะลูกค้ารุ่นใหม่ส่วนใหญ่หันมาซื้อ
ขายด้วยตนเองผ่านระบบอินเทอร์เน็ตในสัดส่วนที่สูงจากเดิมมาก อุตสาหกรรมในอนาคตจึงจะมีการ
ลงทุนและการแข่งขันด้านนี้กันสูงมากอย่างแน่นอน เพราะถือเป็นเครื่องมือที่ส าคัญต่อการลงทุนชนิด
หนึ่ง ส่วนการเปิดสาขานั้น แม้ว่าจะท าให้เข้าถึงกลุ่มลูกค้ารายย่อยได้มากขึ้น แต่บริษัทจะเน้นเป็นการ
เปิดศูนย์การเรียนรู้แทนการเปิดสาขา เพ่ือให้ความรู้ อันเป็นสิ่งส าคัญที่สุดให้แก่ลูกค้าแทน 

นอกจากนี้ ผู้วิจัยยังได้มีโอกาสสัมภาษณ์ผู้เชี่ยวชาญในบริษัทหลักทรัพย์ที่มีส่วนแบ่ง
การตลาดติดล าดับ 1 ใน 5 ของอุตสาหกรรม ซึ่งช่วงที่มีบริษัทหลักทรัพย์เกิดใหม่และมีนโยบาย
แข่งขันทางราคา เพ่ือดึงดูดลูกค้าและสร้างฐานลูกค้ารายย่อยในขั้นต้นนั้น บริษัทนี้ได้ปรับตัวโดยการ
ลดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ เพ่ือให้อยู่ในสถานการณ์ที่สามารถแข่งขันได้ เพราะบริษัท
หลักทรัพย์ส่วนใหญ่ปรับตัวโดยการลดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ด้วยเช่นกัน แต่ปัจจุบันได้
เปลี่ยนกลยุทธ์เป็นการเน้นเครื่องมือในการลงทุนเพ่ือตอบสนองนักลงทุน ไม่ว่าจะเป็นโปรแกรมการ
ซื้อขาย หรือให้ความรู้ลูกค้าเพ่ิมเติม รวมไปถึงการซื้อกิจการถือเป็นอีกทางเลือกหนึ่งที่น่าสนใจและจะ
ช่วยเพ่ิมส่วนแบ่งการตลาดด้วย บริษัทมองว่าการลดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์นี้ เป็นวิธีที่
ได้ผลในระดับหนึ่งก็จริง แต่จะสามารถใช้ได้เพียงช่วงเวลาหนึ่งเท่านั้น จะเห็นได้จากบริษัทหลักทรัพย์
ที่เพ่ิงเปิดใหม่และมีนโยบายแข่งขันทางราคาเพ่ือดึงดูดลูกค้านี้ มีผลประกอบการขาดทุนมาโดยตลอด 
แม้ว่าสุดท้ายจะได้ลูกค้าตามเป้าหมายที่ต้องการ แต่ผลขาดทุนที่เกิดขึ้น บริษัทต้องมีเงินทุนมารองรับ
ผลขาดทุนนี้ ซึ่งถ้าผลขาดทุนต่อเนื่องเป็นระยะเวลานาน ค าถามคือบริษัทจะอยู่ได้นานแค่ไหน ส่วน
ใหญ่เน้นการดึงเจ้าหน้าที่การตลาดและพนักงานที่มีประสบการณ์ไปพัฒนาบริษัทของเขา ย่อมให้
ผลตอบแทนที่สูงขึ้นเป็นธรรมดา จึงสามารถดึงดูดบุคลากรจากหลายบริษัทไปได้จ านวนมาก จนบาง
บริษัทเรียกได้ว่าเป็นสาขาที่สองของอีกบริษัทหนึ่ง ซึ่งบริษัทไม่ได้มีนโยบายในการรักษาลูกค้าและ
พนักงานมากนัก เพราะมองว่า ลูกค้าและพนักงานย่อมรู้ดีว่าหากย้ายไปบริษัทแห่งอื่นแทนแล้ว เขาจะ
สูญเสียโอกาสอะไรไปจากบริษัทบ้าง นอกจากนี้การลดค่าคอมหรือเพ่ิมค่าตอบแทนให้ ไม่ใช่วิธีที่
ได้ผลดีในระยะยาวแน่นอน แนวทางที่ดีควรจะสร้างความเป็นอันหนึ่งอันเดียวกัน มีความเข้าใจ
พนักงานและลูกค้าให้มากท่ีสุด เขาจึงจะอยู่กับเราเหมือนครอบครัว บริษัทได้ค านึงและตระหนักถึงสิ่ง
นี้ จึงอยู่ในอุตสาหกรรมมาได้นานและรักษาส่วนแบ่งการตลาดได้ต่อเนื่องติดต่อกันเป็นเวลาหลายปี 
ผู้ให้สัมภาษณ์ได้ให้ความเห็นเกี่ยวกับการลดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ว่า ท าให้อุตสาหกรรม
ปั่นป่วนอย่างมาก เพราะท าให้เกิดการแข่งขันกันอย่างรุนแรง หลายบริษัทต่างดิ้นรนเพ่ือให้ตัวเองอยู่
รอด บริษัทเราก็จ าเป็นต้องลดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ลงบ้างเช่นเดียวกัน แม้ว่าก าไรจาก
ส่วนงานนี้จะลดลง แต่ก็เพ่ือรักษาลูกค้ารายส าคัญของบริษัทไว้ สิ่งที่ลูกค้าประทับใจบริษัทเราคือ
ความเชื่อมั่นในตัวบริษัทที่ได้น าเสนอผลิตภัณฑ์ทางการเงินหลากหลายให้ลูกค้าได้เลือก และสามารถ
ตอบสนองความต้องการของลูกค้าได้ ท าให้ลูกค้ามีความมั่งค่ังเพ่ิมข้ึน ลูกค้าหลายๆ รายยังขาดความรู้
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ในการลงทุน จึงต้องการที่พ่ึงพิง ต้องการค าแนะน า เพ่ือสร้างความมั่งคั่งให้ตนเอง ถ้ามีเจ้าหน้าที่
การตลาดที่มีความสามารถ ย่อมสร้างความมั่งคั่งให้ลูกค้าได้ หากมีการแข่งขันรุนแรง แย่งชิงบุคลากร
ตามที่เกิดขึ้น ลูกค้าย่อมย้ายตามเจ้าหน้าที่การตลาด บริษัทก็ได้รับผลกระทบเช่นกัน จึงพยายาม
รักษาเจ้าหน้าที่การตลาดเท่าที่สามารถรักษาไว้ได้ และมีการสนับสนุนโดยการส่งไปอบรมตามโอกาส
และศักยภาพของแต่ละคน ปัจจุบันนี้การซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ตมีความส าคัญมากขึ้น ประเทศ
ไทยยังขาดบุคลากรที่มีความเชี่ยวชาญในด้านนี้ บริษัทจึงได้มองบริษัทต่างชาติที่มีประสบการณ์
พอที่จะสามารถพัฒนาระบบและตอบสนองลูกค้าได้ จะได้เห็นจากข่าวในปัจจุบันที่มีการร่วมมือกับ
บริษัทต่างชาติอย่างแพร่หลาย ซึ่งทุกวันนี้โลกอินเทอร์เน็ตสามารถตอบโจทย์ได้ทุกอย่าง ผู้คนสามารถ
เข้าถึงได้อย่างง่ายดาย การเปิดสาขาเพ่ิมนั้นจึงไม่ใช่สิ่งจ าเป็นส าหรับยุคนี้แล้ว สาขามีไว้เพียงเพ่ือสร้าง
ความไว้วางใจให้กับลูกค้าบางรายเท่านั้น ส่วนบทวิเคราะห์ก็เป็นอีกหนึ่งเครื่องมือที่ช่วยให้ข้อมูลลูกค้า
นอกเหนือจากเจ้าหน้าที่การตลาด แน่นอนว่าถ้าบทวิเคราะห์ของเราน่าเชื่อถือและมีความแม่นย า 
ลูกค้าซื้อขายตามบทวิเคราะห์แล้วได้รับก าไรเพ่ิมขึ้น ลูกค้าก็จะกลับมาตามบทวิเคราะห์ซ้ า ท าให้
ลูกค้าอยู่กับเราได้นาน นักวิเคราะห์ที่มีชื่อเสียงก็มีความส าคัญไม่แพ้กัน เห็นจากการออกสื่อและการ
ติดตามทางโลกโซเชี่ยลต่างๆ แน่นอนว่าถ้านักวิเคราะห์มีชื่อเสียงและบทวิเคราะห์น่าเชื่อถือมาก ย่อม
มีค่าใช้จ่ายสูงอยู่แล้ว สุดท้ายในอนาคตต้องมองว่าบริษัทที่ลดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์จะ
อยู่ได้นานเพียงใดโดยที่ไม่ขึ้นอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ ถ้าลดอัตราค่านายหน้าซื้อขาย
หลักทรัพย์แล้วสามารถอยู่ได้ ก็อยู่รอด แต่คงเป็นไปได้ยาก เพราะตัวเลขผลขาดทุนแต่ละปีของแต่ละ
บริษัทชี้ให้เห็นชัดเจน แต่ถ้าลดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์แล้วสุดท้ายปรับขึ้น ลูกค้าก็จะย้าย
หนีไปบริษัทแห่งอ่ืน การลดอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่ผ่านมาก็จะไม่เกิดประโยชน์อันใด 
การแข่งขันและห้ าหั่นทางด้านราคาจะต้องยุติลงไปในที่สุดและหันมาแข่งขันการให้บริการแทน 
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ตารางที่ ข.1 สรุปผลการสัมภาษณ์เชิงลึก 
 

ประเด็น ไม่อยู่ใน 5 ล าดับแรก อยู่ใน 5 ล าดับแรก 

เป้าหมายองค์กร รักษาส่วนแบ่งการตลาด รักษาอันดับในอุตสาหกรรม 
ผลกระทบจากอัตราค่านายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์ที่ลดลง 

สูญเสียส่วนแบ่งการตลาด ผลก าไรลดลง 

วิธีการปรับตัว ดูแลและรักษาความสัมพันธ์กับ
ลูกค้าอย่างใกล้ชิด 

ล ด อั ต ร า ค่ า น า ย ห น้ า ซื้ อ ข า ย
หลักทรัพย์ ตาม  เพื่ อ ให้ สามารถ
แข่ งขั น ได้  แ ล ะ เป ลี่ ย น เป็ น เน้ น
เครื่องมือการลงทุนในภายหลัง 

ปัจจัยที่ให้ความส าคัญ  เจ้ าหน้ าที่ ก ารตลาดและบ ท
วิเคราะห์ 

 โปรแกรมการซื้อขาย 
 เปิดสาขา (ศูนย์การเรียนรู้) 

 โปรแกรมการซื้อขาย 
 ให้ความรู้ลูกค้า 
 เจ้ าห น้ าที่ ก า ร ต ล าด แ ล ะ บ ท

วิเคราะห์ 
สิ่งที่ดึงดูดลูกค้าท่ัวไป เจ้ า ห น้ าที่ ก า ร ต ล าด แ ล ะ บ ท

วิเคราะห์ 
ภาพลักษณ์ของบริษัท 

แนวโน้มอุตสาหกรรม โปรแกรมการซื้อขาย การใหบ้ริการ 

ที่มา: จากการวิเคราะห์และสรุปผลของผู้วิจัย 
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ภาคผนวก ค 
การวิเคราะห์ข้อมูลที่ได้จากการวิเคราะห์ปัจจัย (Factor Analysis) 

 
เริ่มแรกผู้วิจัยได้น าแบบสอบถามให้ผู้เชี่ยวชาญในธุรกิจหลักทรัพย์ 5 ท่าน พิจารณาถึง

ความเหมาะสมของค าถาม พบว่าไม่มีข้อใดที่ค่าดัชนีต่ ากว่า 0.60 มีเพียงส่วนที่ 4 เรื่องการเรียงล าดับ
ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการบริษัทหลักทรัพย์ที่มีค่าดัชนีต่ ากว่า 0.60 เมื่อผู้วิจัยได้สอบถาม
เพ่ิมเติม ผู้เชี่ยวชาญได้ให้ความเห็นว่า การใช้ Factor Analysis เป็นการจัดกลุ่มตัวแปรอิสระ การให้
เรียงล าดับเพ่ิมเติมจะท าให้เกิดความซ้ าซ้อน และอาจเกิดความขัดแย้งของข้อมูลได้ อย่างไรก็ตาม 
ผู้วิจัยยังคงหาผลลัพธ์จากแบบสอบถามส่วนนี้ เพื่อน ามาพิจารณาและเปรียบเทียบความสมเหตุสมผล
กับปัจจัยที่จะได้จากการวิเคราะห์ปัจจัยต่อไป  

ต่อจากนั้นได้ท าการทดสอบในเบื้องต้นกับกลุ่มตัวอย่างหรือผู้ตอบแบบสอบถามจ านวน 
40 ราย โดยการทดสอบความเชื่อมั่นของเครื่องมือ ซึ่งมีค่า Cronbach's Alpha เป็นตัวชี้วัดถึงความ
เหมาะสมและน่าเชื่อถือของแบบสอบถาม ได้ผลดังตารางที่ ค.1 

 
ตารางที่ ค.1 การทดสอบ Cronbach's Alpha 

 
Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.881 24 

 
ที่มา: จากการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติของผู้วิจัย 

 
จากตารางที่ ค.1 พบว่าการน าตัวแปรอิสระจ านวน 24 ตัวแปรมาทดสอบความเชื่อมั่น 

ได้ค่ า Cronbach's Alpha เท่ ากับ  0.881 ซึ่ งมากกว่าเกณฑ์ที่ ก าหนดไว้คือ 0 .70 จึง ถือว่า
แบบสอบถามมีความเหมาะสมและน่าเชื่อถือ สามารถน าไปเก็บข้อมูลต่อได้  หลังจากนั้นผู้วิจัยได้
ด าเนินการใช้แบบสอบถามเก็บข้อมูลจากกลุ่มตัวอย่างเพ่ิมเติมจนครบ 240 ราย และใช้โปรแกรม
ส าเร็จรูปเพ่ือวิเคราะห์ปัจจัยหรือการวิเคราะห์ตัวประกอบ (Factor Analysis) 
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ตารางที่ ค.2 KMO and Bartlett's Test 
 

KMO and Bartlett's Test 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. .788 

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 2924.011 

df 276 

Sig. .000 

 

ที่มา: จากการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติของผู้วิจัย 
 
Kaiser-Meyer-Olkin ใช้วัดความเหมาะสมของข้อมูล  ในการใช้ เทคนิค Factor 

Analysis ซึ่งจากตารางที่ ค.2 พบว่ามีค่าเท่ากับ 0.788 ซึ่งมากกว่า 0.50 และเข้าใกล้ 1.0 จึงสามารถ
สรุปได้ว่า ข้อมูลที่มีอยู่มีความเหมาะสม สามารถใช้เทคนิค Factor Analysis ได ้

Bartlett's Test of Sphericity จะใช้ในการทดสอบสมมติฐาน 
H0: ตัวแปรอิสระต่างๆ ไม่มีความสัมพันธ์กัน 
H1: ตัวแปรอิสระต่างๆ มีความสัมพันธ์กัน 
สถิติทดสอบ มีการแจงแจงโดยประมาณแบบ Chi-Square เท่ากับ 2,924.011 ได้ค่า 

Significance เท่ากับ 0.000 ซึ่งน้อยกว่า 0.05 จึงปฏิเสธ H0 และสรุปว่าตัวแปรอิสระต่างๆ มี
ความสัมพันธ์กัน จึงสามารถใช้ Factor Analysis ในการวิเคราะห์ต่อไปได ้

ก่อนการวิเคราะห์ปัจจัยเพ่ือใช้จัดกลุ่มตัวแปรอิสระ ผู้วิจัยได้ก าหนดตัวแปรอิสระเป็น
รหัสก่อนที่จะด าเนินการวิเคราะห์ปัจจัย ดังตารางที่ ค.3 

 
ตารางที่ ค.3 ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ ก่อนการวิเคราะห์ปัจจัย 

 

ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ รหัสที่ใช้ในตาราง 

1. ภาพลักษณ์ของบริษัท 
มีชื่อเสียงและน่าเชื่อถือ I1 

มีผลิตภัณฑ์การลงทุนที่หลากหลาย I2 
บทวิเคราะห์ที่แม่นย าและน่าเชื่อถือ I3 

ความรวดเร็วในการให้บริการ (เช่น ระยะเวลาในการเปิดบัญชี  
การอนุมัติวงเงิน การแก้ไขปัญหา) 

I4 
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ตารางที่ ค.3 ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ ก่อนการวิเคราะห์ปัจจัย (ต่อ) 
 

ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ รหัสที่ใช้ในตาราง 

2. เจ้าหน้าที่การตลาด 
มีความรู้ความสามารถ M1 

มีการติดต่ออย่างสม่ าเสมอ M2 

มีความสุภาพ และเอาใจใส่ M3 
มีความเท่าเทียมในการให้บริการ M4 

มีข้อมูลวงในอยู่เสมอๆ M5 

3. โปรแกรมการซื้อขาย 
มีความปลอดภัยและไม่ล่ม T1 

ใช้งานง่าย T2 
ส่งค าสั่งได้รวดเร็ว T3 

มีฟังก์ชั่นให้เลือกหลากหลาย T4 

4. การก าหนดราคา 
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่สมเหตุสมผล P1 

อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ขั้นต่ าต่อวัน P2 

อัตราดอกเบี้ยเงินฝากท่ีสูงกว่าที่อ่ืนๆ P3 
อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ท่ีต่ ากว่าที่อ่ืนๆ P4 

5. ความสามารถในการติดต่อ 
ส านักงาน/สาขา ตั้งอยู่ในที่เดินทางสะดวก C1 

ช่องทางในการติดต่อหลากหลาย C2 

ความรวดเร็วในการติดต่อ C3 
6. ผลประโยชน์อื่น 

การจัดอบรม และสัมมนา และกิจกรรมอ่ืนๆ B1 

ของขวัญหรือของช าร่วยตามโอกาสต่างๆ B2 
การจัดสรรหุ้นจองหรือหุ้นไอพีโอ B3 

โปรโมชั่นต่างๆ เช่น เปิดบัญชรีับสิทธิพิเศษ สะสมยอดการซื้อขาย
แลกของรางวัล 

B4 

ที่มา: จากการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติของผู้วิจัย 
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ตารางที่ ค.4 ค่าสถิติส าหรับแต่ละ Factor ทั้งก่อนและหลังการสกัดปัจจัย 
 

Total Variance Explained 

Component 

Initial Eigenvalues 

Extraction Sums of 

Squared Loadings 

Rotation Sums of Squared 

Loadings 

Total 

% of 

Variance 

Cumu 

lative % Total 

% of 

Variance 

Cumu 

lative % Total 

% of 

Variance 

Cumu 

lative % 

1 6.402 26.676 26.676 6.402 26.676 26.676 3.354 13.977 13.977 

2 3.314 13.807 40.483 3.314 13.807 40.483 3.201 13.338 27.315 

3 1.910 7.957 48.440 1.910 7.957 48.440 2.584 10.767 38.083 

4 1.475 6.145 54.586 1.475 6.145 54.586 2.018 8.410 46.492 

5 1.395 5.813 60.399 1.395 5.813 60.399 1.925 8.020 54.512 

6 1.121 4.672 65.071 1.121 4.672 65.071 1.870 7.793 62.304 

7 1.036 4.318 69.389 1.036 4.318 69.389 1.700 7.084 69.389 

8 .957 3.986 73.374       

9 .807 3.362 76.736       

10 .750 3.124 79.860       

11 .608 2.532 82.392       

12 .582 2.425 84.817       

13 .518 2.158 86.975       

14 .467 1.947 88.922       

15 .417 1.738 90.660       

16 .393 1.637 92.297       

17 .353 1.472 93.770       

18 .322 1.342 95.111       

19 .315 1.312 96.423       

20 .257 1.072 97.495       

21 .199 .829 98.324       

22 .170 .710 99.034       

23 .149 .619 99.653       

24 .083 .347 100.000       

Extraction Method: Principal Component Analysis. 

 
ที่มา: จากการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติของผู้วิจัย 
 

จากตารางที่ ค.4 พบว่า Eigenvalue ที่อธิบายความแปรปรวนของตัวแปรเดิม และมีค่า
มากกว่า 1.0 มีทั้งหมด 7 ปัจจัย ซึ่งสามารถอธิบายความแปรปรวนของตัวแปรทั้งหมด 24 ตัว ได้ร้อย
ละ 69.389 โดยปัจจัยที่ 1 มีความส าคัญมากท่ีสุด เนื่องจากมี Eigenvalue สูงที่สุด 
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ตารางที่ ค.5 ความสัมพันธ์ของตัวแปรกับปัจจัย ก่อนการหมุนแกน 
 

Component Matrixa 

 

Component 

1 2 3 4 5 6 7 

M4 .633 -.284 .418 .184 -.278 .063 -.048 

C1 .619 -.209 -.135 -.281 .163 -.257 .011 

M1 .609 -.402 .125 .219 -.167 .084 -.129 

P3 .597 .020 -.143 -.116 -.106 -.392 -.335 

P4 .580 -.161 -.237 -.136 -.147 -.472 -.291 

B4 .566 .068 -.564 .126 .000 .229 -.054 

M3 .554 -.332 .424 .398 -.144 .098 .098 

B1 .554 -.048 -.437 -.151 -.014 .057 .074 

P2 .550 .231 .097 -.491 -.250 .058 .335 

M2 .544 -.431 .040 .339 -.226 .003 .039 

I3 .527 -.161 .345 -.036 .029 .158 -.060 

M5 .520 -.137 -.064 .195 -.176 -.252 .303 

I2 .504 .016 .055 -.302 .179 .427 -.416 

I4 .487 .036 .207 -.123 .052 .086 -.364 

I1 .472 -.130 .196 -.289 .304 .356 .101 

T2 .302 .852 .108 .242 .037 -.020 .017 

T3 .336 .848 .085 .130 -.056 .006 -.065 

T1 .361 .800 .189 .216 .009 -.030 -.082 

T4 .397 .656 .089 .010 -.037 -.094 -.011 

B2 .518 -.019 -.619 .141 -.079 .260 .013 

B3 .429 .151 -.464 .234 .045 .202 .236 

P1 .491 .146 .190 -.508 -.311 -.023 .382 

C3 .475 -.119 .086 .211 .664 -.157 .235 

C2 .593 -.092 .115 -.012 .621 -.224 .096 

Extraction Method: Principal Component Analysis. 

a. 7 components extracted. 

 
ที่มา: จากการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติของผู้วิจัย 
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ตารางที่ ค.6 ความสัมพันธ์ของตัวแปรกับปัจจัย หลังการหมุนแกน 
 

Rotated Component Matrixa 

 

Component 

1 2 3 4 5 6 7 

T2 .932 -.036 .100 -.048 .072 .039 -.012 

T1 .920 .044 .037 .025 .053 .033 .078 

T3 .911 -.050 .112 .033 -.036 .102 .075 

T4 .728 -.010 .081 .144 .057 .206 .066 

M3 .037 .867 .015 -.038 .182 .049 .070 

M4 .062 .819 -.016 .153 .038 .177 .203 

M2 -.132 .724 .262 .180 .079 .006 -.031 

M1 -.096 .704 .204 .225 .074 .009 .210 

I3 .055 .475 -.015 .064 .196 .190 .382 

M5 .062 .448 .263 .246 .208 .240 -.288 

B2 .030 .130 .836 .148 -.012 .015 .091 

B4 .134 .103 .787 .190 .050 -.005 .162 

B3 .196 .087 .705 -.045 .152 .055 -.070 

B1 -.020 .058 .586 .292 .130 .257 .126 

P4 -.004 .199 .197 .819 .076 .096 .043 

P3 .183 .177 .158 .739 .073 .084 .137 

C1 -.100 .134 .220 .513 .400 .297 .169 

C3 .075 .202 .131 .031 .862 -.056 .037 

C2 .095 .160 .075 .239 .823 .070 .196 

P1 .153 .152 .025 .135 .007 .853 .081 

P2 .229 .101 .150 .125 .023 .811 .159 

I2 .086 .091 .201 .129 .061 .087 .807 

I1 -.061 .171 .123 -.118 .372 .332 .528 

I4 .198 .245 -.005 .272 .077 .050 .507 

Extraction Method: Principal Component Analysis.  

 Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization. 

a. Rotation converged in 7 iterations. 

 
ที่มา: จากการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติของผู้วิจัย 
 

หลังจากที่สกัดปัจจัยด้วยวิธี PCA (Principal Component Analysis) เพ่ือหาจ านวน
กลุ่มที่สามารถใช้ตัวแปรอิสระทั้งหมดทุกตัวได้แล้ว จะได้ผลลัพธ์ดังตารางที่ ค.5 ต่อจากนั้นจึงหมุน
แกนปัจจัยด้วยวิธี Orthogonal Rotation แบบ Varimax ซึ่งเป็นขั้นตอนที่จะด าเนินการแยกตัวแปร
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อิสระให้เห็นเด่นชัดว่าตัวแปรอิสระหนึ่งๆ ควรจะจัดอยู่ในกลุ่มใด จะเห็นได้ว่าตารางที่ ค.6 มีการจัด
กลุ่มตัวแปรอิสระเพ่ือรวมเป็นปัจจัยดังนี้ ปัจจัยที่ 1 ประกอบด้วย 4 ตัวแปร, ปัจจัยที่ 2 ประกอบด้วย 
6 ตัวแปร, ปัจจัยที่ 3 ประกอบด้วย 4 ตัวแปร, ปัจจัยที่ 4 ประกอบด้วย 3 ตัวแปร, ปัจจัยที่ 5 
ประกอบด้วย 2 ตัวแปร, ปัจจัยที่ 6 ประกอบด้วย 2 ตัวแปร และปัจจัยที่ 7 ประกอบด้วย 3 ตัวแปร 

ผลจากการใช้ Factor Analysis ในการจัดกลุ่มตัวแปรอิสระเชิงปริมาณ สามารถจัด
กลุ่มใหม่และก าหนดปัจจัยใหม่เรียงตามล าดับความส าคัญจากมากไปน้อย ได้ดังตารางที่ ค.7 

 
ตารางที่ ค.7 ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ หลังการวิเคราะห์ปัจจัย 

 
ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ รหัสที่ใช้ในตาราง Factor Loading 

1. โปรแกรมการซื้อขาย Eigenvalues = 3.354 

ใช้งานง่าย T2 0.932 
มีความปลอดภัยและไม่ล่ม T1 0.920 

ส่งค าสั่งได้รวดเร็ว T3 0.911 

มีฟังก์ชั่นให้เลือกหลากหลาย T4 0.728 
2. เจ้าหน้าที่การตลาดและบทวิเคราะห์ Eigenvalues = 3.201 

มีความสุภาพ และเอาใจใส่ M3 0.867 
มีความเท่าเทียมในการให้บริการ M4 0.819 

มีการติดต่ออย่างสม่ าเสมอ M2 0.724 

มีความรู้ความสามารถ M1 0.714 
บทวิเคราะห์ที่แม่นย าและน่าเชื่อถือ I3 0.475 

มีข้อมูลวงในอยู่เสมอๆ M5 0.448 

3. ผลประโยชน์อื่น Eigenvalues = 2.584 
ของขวัญหรือของช าร่วยตามโอกาสต่างๆ B2 0.836 

โปรโมชั่นต่างๆ เช่น เปิดบัญชรีับสิทธิพิเศษ  
สะสมยอดการซื้อขายแลกของรางวัล 

B4 0.787 

การจัดสรรหุ้นจองหรือหุ้นไอพีโอ B3 0.705 

การจัดอบรม และสัมมนา และกิจกรรมอ่ืนๆ B1 0.586 
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ตารางที่ ค.7 ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ หลังการวิเคราะห์ปัจจัย (ต่อ) 
 

ปัจจัยที่มีผลต่อการเลือกใช้บริการ รหัสที่ใช้ในตาราง Factor Loading 

4. สิ่งอ านวยความสะดวก Eigenvalues = 2.018 
อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ท่ีต่ ากว่าที่อ่ืนๆ P4 0.819 

อัตราดอกเบี้ยเงินฝากท่ีสูงกว่าที่อ่ืนๆ P3 0.739 

ส านักงาน/สาขา ตั้งอยู่ในที่เดินทางสะดวก C1 0.513 
5. ความสามารถในการติดต่อ Eigenvalues = 1.925 

ความรวดเร็วในการติดต่อ C3 0.862 

ช่องทางในการติดต่อหลากหลาย C2 0.823 
6. อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ Eigenvalues = 1.870 

อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่สมเหตุสมผล P1 0.853 
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ขั้นต่ าต่อวัน P2 0.811 

7. ภาพลักษณ์บริษัท Eigenvalues = 1.700 

มีผลิตภัณฑ์การลงทุนที่หลากหลาย I2 0.807 
มีชื่อเสียงและน่าเชื่อถือ I1 0.528 

ความรวดเร็วในการให้บริการ (เช่น ระยะเวลาใน
การเปิดบัญชี การอนุมัติวงเงิน การแก้ไขปัญหา) 

I4 0.507 

ที่มา: จากการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติของผู้วิจัย  
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ภาคผนวก ง 
อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ปี พ.ศ. 2558 

 
ผู้วิจัยได้รวบรวมข้อมูลรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์จากงบการเงินของแต่ละ

บริษัท และมูลค่าการซื้อขายจาก SETSMART เพ่ือค านวณอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของแต่
ละบริษัทในปี พ.ศ. 2558 โดยอัตราค่านายซื้อขายหลักทรัพย์เฉลี่ยจะอ้างอิงข้อมูลจากสมาคมบริษัท
หลักทรัพย์ไทย หากบริษัทหลักทรัพย์ใด ที่มีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์สูงกว่าอัตราค่า
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เฉลี่ย จะถูกก าหนดให้มีกลยุทธ์ที่เน้นการแข่งขันด้านบริการ แต่หากบริษัท
หลักทรัพย์ใด ที่มีอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต่ ากว่าอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เฉลี่ย 
จะถูกก าหนดให้มีกลยุทธ์ที่เน้นการแข่งขันทางราคา 

 
ตารางที่ ง.1 อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของแต่ละบริษัทปี พ.ศ. 2558 

 

ตัวย่อบริษัท
หลักทรัพย ์

ส่วนแบ่ง
การตลาด 

มูลค่าการซ้ือขาย 
(ล้านบาท) 

รายได้ค่านายหน้า
ซ้ือขายหลักทรัพย์ 

(ล้านบาท) 

อัตราค่านายหน้า
ซ้ือขาย

หลักทรัพย์ 
กลยุทธ ์

MBKET 8.65%  1,690,303   2,453  0.1451% บริการ 
CIMBS 5.96%          1,164,846              999  0.0858% ราคา 

FSS 5.72%          1,117,453           1,334  0.1193% บริการ 
BLS 5.00%          977,064           1,710  0.1750% บริการ 
PHATRA 4.69%           916,325           1,066  0.1163% ราคา 

KS 4.40%           859,940           1,548  0.1800% บริการ 
TNS 4.07%          795,731           1,371  0.1723% บริการ 
SCBS 4.01%           783,369           1,174  0.1498% บริการ 
KGI 3.88%           757,668              772  0.1019% ราคา 

AWS 3.47%           679,071              465  0.0685% ราคา 
ASPS 3.25%           636,330              726  0.1140% ราคา 
AEC 3.18%           621,458              491  0.0790% ราคา 
CNS 2.98%           582,313              823  0.1414% บริการ 
KTZ 2.80%           546,712              978  0.1790% บริการ 

CGS 2.76%            539,076              839  0.1556% บริการ 
GLOBLEX 2.64%           516,578              448  0.0866% ราคา 
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ตารางที่ ง.1 อัตราค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ของแต่ละบริษัทปี พ.ศ. 2558 (ต่อ) 
 

ตัวย่อบริษัท
หลักทรัพย ์

ส่วนแบ่ง
การตลาด 

มูลค่าการซ้ือขาย 
(ล้านบาท) 

รายได้ค่านายหน้า
ซ้ือขายหลักทรัพย์ 

(ล้านบาท) 

อัตราค่านายหน้า
ซ้ือขาย

หลักทรัพย์ 
กลยุทธ ์

TISCO 2.63%         513,800              787  0.1531% บริการ 

DBSV 2.56%          499,755              486  0.0972% ราคา 
UBS 2.56%          500,701              973  0.1944% บริการ 
APPLE 2.55%          497,870              501  0.1007% ราคา 
UOBKHST 2.22%           434,186              647  0.1491% บริการ 
CLSA 2.05%            400,676              580  0.1447% บริการ 
TNITY 1.95%            381,526              376  0.0985% ราคา 
KSS 1.63%            318,207              389  0.1221% บริการ 

RHBS 1.34%            261,129              296  0.1134% ราคา 
JPM 1.19%            233,152              238  0.1021% ราคา 

AIRA 1.17%            228,959              348  0.1521% บริการ 
KTBST 1.02%            198,654              235  0.1183% ราคา 

KKTRADE 0.81%            157,379              315  0.2004% บริการ 
IVG 0.28%              54,403                 81  0.1493% บริการ 

อัตราค่านายหน้าซ้ือขายหลักทรัพยเ์ฉลี่ย 0.1188% - 

ที่มา: จากการรวบรวมข้อมูลของผู้วิจัย 
 
 
ตารางที่ ง.2 รายชื่อบริษัทหลักทรัพย์ 

 
ตัวย่อบริษัทหลักทรัพย์ ชื่อบริษัทหลักทรัพย์ 

MBKET บริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอง็ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 
CIMBS บริษัทหลักทรัพย์ ซไีอเอ็มบี (ประเทศไทย) จ ากัด 

FSS บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 
BLS บริษัทหลักทรัพย์ บัวหลวง จ ากัด (มหาชน) 

PHATRA บริษัทหลักทรัพย์ ภัทร จ ากัด (มหาชน) 
KS บริษัทหลักทรัพย์ กสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 
TNS บริษัทหลักทรัพย์ธนชาต จ ากดั (มหาชน) 
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ตารางที่ ง.2 รายชื่อบริษัทหลักทรัพย์ (ต่อ) 
 

ตัวย่อบริษัทหลักทรัพย์ ชื่อบริษัทหลักทรัพย์ 

SCBS บริษัทหลักทรัพย์ ไทยพาณิชย์ จ ากัด 
KGI บริษัทหลักทรัพย์ เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 
AWS บริษัทหลักทรัพย์ เอเชีย เวลท์ จ ากัด 

ASPS บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จ ากัด 
AEC บริษัทหลักทรัพย์ เออีซี จ ากดั (มหาชน) 

CNS บริษัทหลักทรัพย์ โนมูระ พัฒนสิน จ ากัด (มหาชน) 
KTZ บริษัทหลักทรัพย์ เคที ซีมิโก้ จ ากดั 

CGS บริษัทหลักทรัพย์ คันทรี่กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
GLOBLEX บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด 

TISCO บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ จ ากัด 
DBSV บริษัทหลักทรัพย์ ดบีีเอส วิคเคอรส์ (ประเทศไทย) จ ากัด 

UBS บริษัทหลักทรัพย์ ยูบเีอส (ประเทศไทย) จ ากัด 
APPLE บริษัทหลักทรัพย์ แอพเพิล เวลธ์ จ ากัด (มหาชน) 
UOBKHST บริษัทหลักทรัพย์ ยโูอบี เคย์เฮียน (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
CLSA บริษัทหลักทรัพย ์ซี แอล เอส เอ (ประเทศไทย) จ ากัด 
TRINITY บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนตีี้ จ ากัด 

KSS บริษัทหลักทรัพย์ กรุงศรี จ ากัด (มหาชน) 
RHBS บริษัทหลักทรัพย์ อารเ์อชบี (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 
JPM บริษัทหลักทรัพย์ เจพีมอร์แกน (ประเทศไทย) จ ากัด 
AIRA บริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) 

KTBST บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากัด 
KKTRADE* บริษัทหลักทรัพย์ เคเคเทรด จ ากดั 
IVG บริษัทหลักทรัพย์ ไอ วี โกลบอล จ ากัด (มหาชน) 

ที่มา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2559. 
หมายเหตุ: *บริษัทหลักทรัพย์ เคเคเทรด จ ากัด ถูกเข้าซื้อกิจการและเปลี่ยนชื่อเป็นบริษัทหลักทรัพย์ 
หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัด ตั้งแต่วันที่ 1 กันยายน พ.ศ. 2559 
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ประวัติผู้เขียน 

 
ชื่อ นายธีระพล ศรีพฤกษมาศ 
วันเดือนปีเกิด 26 กันยายน 2532 
วุฒิการศึกษา ปีการศึกษา 2554: บริหารธุรกิจบัณฑิต 

(การเงิน) มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ 
ต าแหน่ง ผู้จัดการ ฝ่ายวางแผนเชิงกลยุทธ์  

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 
ประสบการณ์ท างาน 2555-ปัจจุบัน: ผู้จัดการ ฝ่ายวางแผนเชิงกลยุทธ์ 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 
 


