
อาจารยน์ฤมล ชมโฉม



การพิจารณาการลงทนุจาํเป็นต้องศึกษาถึงผลตอบแทนและความเสีAยงอย่าง
เหมาะสม  ความเสีAยงจะลดลงได้ถ้าผูล้งทนุศึกษาข้อมลูทีAเกีAยวข้องและนํามาวิเคราะห์
เพืAอกาํหนดมลูค่าของสินทรพัยนั์Mนว่าถ้าจะซืMอหลกัทรพัยนั์MนควรซืMอในราคาสงูสดุ
เท่าใด  และหากต้องการขายควรขายในราคาตํAาสดุเท่าใด  จะเหน็ได้ว่าจดุสาํคญัของ
การพิจารณาลงทนุ  คือ  ข้อมลูซึAงจะนํามาช่วยในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจการลงทนุ
ได้อย่างถกูต้อง



R.เพืAอให้มีความรู้ความเข้าใจ  ความหมายและความสาํคญัของการลงทนุ

T.เพืAอให้มีความรู้ความเข้าใจ จดุมุ่งหมายและปัจจยัของการลงทนุ

U.เพืAอให้มีความรู้ความเข้าใจ นโยบายการลงทนุ

W.เพืAอให้มีความรู้ความเข้าใจ  ทางเลือกในการลงทนุ



การลงทนุ(Investment) หมายถึง  การซืMออสงัหาริมทรพัยห์รือหลกัทรพัย์
ของบคุคลหรือสถาบนั  ซึAงให้ผลตอบแทนเป็นสดัส่วนกบัความเสีAยงตลอดเวลาอนั
ยาวนานประมาณ  Ra  ปี  แต่อย่างน้อยไม่ตํAากว่า  U  ปี  การลงทนุแบง่เป็นประเภท
ใหญ่ๆได้  U ประเภท  คือ

R.การลงทนุเพืAอการบริโภค (Consumer Investment)

2.การลงทนุในธรุกิจ (Business Investment)

3.การลงทนุในหลกัทรพัย(์Securities Investment)



การลงทนุของผูบ้ริโภคเป็นเรืAองเกีAยวกบัการซืMอสินค้าประเภทคงทน ถาวร  เช่น  

รถยนต ์ เครืAองดดูฝุ่ น  เครืAองซกัผา้  ตู้เยน็  โทรทศัน์   เป็นต้น  การลงทนุในลกัษณะนีM

ไม่ได้หวงักาํไรในรปูแบบของตวัเงิน  แต่ผูล้งทนุหวงัความพอใจในการใช้สินทรพัย์

เหล่านัMนมากกว่า  การซืMอบา้นเพืAอทีAอยู่อาศยัถือว่าเป็นการลงทนุอย่างหนึAงของผูบ้ริโภค  

หรือเรียกว่าการลงทนุในอสงัหาริมทรพัยเ์งินทีAจ่ายซืMอเป็นเงินได้จากการออม  การซืMอ

บา้นเป็นทีAอยู่อาศยันอกจากจะให้ความพอใจแก่เจ้าของแล้ว  ในกรณีทีAอยู่อาศยัเพิAมขึMน

มากกว่าอปุทาน มลูค่าของบา้นทีAซืMอไว้อาจสงูขึMนหากขายจะได้กาํไร  ซึAงถือได้ว่าเป็น

เพียงผลพลอยได้



หมายถึง  การซืMอสินทรพัยเ์พืAอประกอบธรุกิจหารายได้โดยหวงัว่ารายได้
เพียงพอทีAจะชดเชยกบัความเสีAยงในการลงทนุ  มีข้อสงัเกตว่าเป้าหมายในการ
ลงทนุของธรุกิจคือกาํไร  ซึAงกาํไรจะเป็นตวัดึงดดูใจผูล้งทนุให้นําเงินมาลงทนุ  เป็น
การนําเงินออมทีAสะสมไว้หรือเงินกู้ยืมจากธนาคารมาลงทนุเพืAอจดัสร้างหรือจดัหา
สินค้าประเภททนุ  ซึAงประกอบด้วยเครืAองจกัร  อปุกรณ์  และสินทรพัยป์ระเภท
อสงัหาริมทรพัย ์ ได้แก่  ลงทนุในทีAดิน  โรงงาน  อาคาร  สิAงปลกูสร้าง นํามาใช้
ประโยชน์ผลิตสินค้าและบริการเพืAอสนองความต้องการของผูบ้ริโภค  ธรุกิจทีA
ลงทนุในสินทรพัยเ์หล่านีMมุ่งหวงักาํไรจากการลงทนุเป็นผลตอบแทน



การลงทนุในหลกัทรพัยเ์ป็นการซืMอสินทรพัยใ์นรปูของหลกัทรพัย ์เช่น 
พนัธบตัร หุ้นกู้  หรือหุ้นทนุ การลงทนุในลกัษณะนีMเป็นการลงทนุทางอ้อมซึAง
แตกต่างจากการล่งทนุของธรุกิจ ผูมี้เงินออมเมืAอไม่ต้องการทีAจะเป็นผูป้ระกอบ
ธรุกิจเอง เนืAองจากความเสีAยงหรือผูอ้อมเองยงัไม่มีเงินมากพอ ผูล้งทนุอาจนําเงิน
ทีAออมได้จะมากหรือน้อยกต็ามไปซืMอหลกัทรพัยที์AพอใจทีAจะลงทนุโดยได้
ผลตอบแทนในรปูของดอกเบีMยหรือเงินปันผลแล้วแต่ประเภทหลกัทรพัยที์Aลงทนุ 
นอกจากนีM  ผูล้งทนุอาจได้ผลตอบแทนอีกลกัษณะหนึAงคือ กาํไรจากการขาย
หลกัทรพัย ์หรือขาดทนุจากการขายหลกัทรพัย์



ตามหลกัเศรษฐศาสตรใ์นสงัคมทนุเสรีนิยม ประกอบด้วยบคุคลและครอบครวั 
ซึAงเป็นผูบ้ริโภคฝ่ายหนึAง กบัธรุกิจซึAงเป็นผูผ้ลิตอีกฝ่ายหนึAง บคุคลทั Mงสองฝ่ายต่างมี
ความสมัพนัธก์นัอย่างใกล้ชิด ผูบ้ริโภคเป็นผูซื้Mอสินค้าและบริการจากผูผ้ลิตหรือผูข้าย 
สินค้าและบริการจะเคลืAอนจากผูผ้ลิตไปสู่ผูบ้ริโภค ขณะเดียวกนั ผูบ้ริโภคจะจ่ายเงิน
ให้กบัผูผ้ลิตเป็นค่าสินค้าและบริการ ส่วนสถานทีAสาํหรบัทรพัยากรทีAใช้ในการผลิตสินค้า
และบริการ ได้แก่ แรงงานและเงินทนุ ซึAงสิAงเหล่านีMได้จากผูบ้ริโภค ผูบ้ริโภคจะบริการ
ทางด้านแรงงานและเงินทนุให้ผูผ้ลิต และผูผ้ลิตจะจ่ายค่าแรงเป็นเงินเดือน ค่าเช่า เงิน
ปันผล ดอกเบีMย และอืAนๆ ทั MงนีM ขึMนอยู่กบัสญัญาทีAได้ตกลงกนัระหว่างผูผ้ลิตกบัผูบ้ริโภค 
จะเหน็ได้ว่าตวัเงินหมนุเวียนจากผูบ้ริโภคไปยงัผูผ้ลิต และจากผูผ้ลิตกลบัมาสู่ผูบ้ริโภค
อีกครั MงหนึAงเป็นรปูวงจร วงจรของการลงทนุมีส่วนประกอบดงันีM



วงจรการเงนิธุรกจิ

คา่ครองชพี
ของผูบ้รโิภค

รายรบัของ
ธรุกจิ

ตน้ทนุการ
ผลติ

รายไดข้อง
ผูบ้รโิภค



จากรปูวงจรการเงนิธุรกจิ  เมืGอประชาชนมรีายไดจ้ากการประกอบอาชพี ซึGงเป็น

คา่ครองชพีของผูบ้รโิภค เมืGอมรีายไดจ้ากการประกอบอาชพี จะนํารายไดน้ั Mนมาจบัจา่ย

เพืGอการอุปโภคบรโิภคสนิคา้เป็นการทาํใหเ้กดิรายไดใ้หก้บัธรุกจิ และเมืGอธุรกจิมรีายรบั

เกดิขึMน จงึนําเงนิรายรบันั MนไปซืMอสนิคา้หรอืวตัถุดบิมาเพืGอผลติสนิคา้ขึMนมาขายต่อ เกดิ

เป็นตน้ทนุในการผลติ เมืGอธรุกจิมรีายไดจ้ากการขายสนิคา้ กจ็ะทาํเงนิไปจา่ยเป็นรายได้

ใหก้บัผูผู้บ้รโิภคอกีครั Mง เกดิเป็นวงจรการเงนิธรุกจิขึMน



เมืAอมีการลงทนุเพิAม ธรุกิจจะขยายตวั การผลิตกจ็ะเพิAมขึMน ทรพัยากร

ต่างๆ เช่น วตัถดิุบ  แรงงาน เครืAองมือเครืAองใช้ ถกูนํามาใช้กนัมากขึMน ปัญหาคน

ว่างงานลดลง ประชาชนต่างมี รายได้เพิAมขึMน ความเป็นอยู่ของประชาชนดีขึMน ส่วน

ในแง่ของรฐับาลกส็ามารถจดัเกบ็ภาษีในลกัษณะต่างๆ ซึAงเป็นรายได้ของรฐั เป็น

ต้นว่า ภาษีการค้า ภาษีเงินได้ทั Mงนิติบคุคลและบคุคล ธรรมดาจะเกบ็ได้มากขึMน 

นอกจากนีM  ดลุการค้าทีAเคยเสียเปรียบกจ็ะลดลง เป็นผลให้เศรษฐกิจของประเทศ

เจริญขึMน ขณะเดียวกนัฐานะการคลงัของประเทศกจ็ะดีขึMน ประเทศชาติกจ็ะมั Aนคง



ในแง่ของการลงทนุในหลกัทรพัย ์ถึงแม้ว่าผูล้งทนุจะไม่ได้เข้าไปประกอบ

ธรุกิจด้วยตวัเองกต็าม แต่ผูล้งทนุได้ช่วยสะสมทนุให้แก่ธรุกิจทีAต้องการเงินลงทนุ 

โดยมีหลกัทรพัยเ์ป็นสืAอกลางเชืAอมโยงระหว่างผูล้งทนุกบัธรุกิจทีAต้องการเงินทนุ 

ทาํให้ธรุกิจทีAต้องการเงินทนุจาํนวนมากสามารถระดมเงินทนุจากประชาชน

โดยทั Aวไปได้



จดุมุ่งหมายในการลงทนุของผูล้งทนุแตกต่างกนัไป ผูล้งทนุส่วนมากลงทนุ

เพืAอหวงัรายได้หรือหวงัผลกาํไร ซึAงได้จากการขายหลกัทรพัย ์หรือต้องการได้ทั Mง

สองอย่าง ผูล้งทนุต่างมีวตัถปุระสงคใ์นการลงทนุตามความต้องการและภาวะ

แวดล้อมของผูล้งทนุซึAงจะแบง่จดุมุ่งหมายดงักล่าวในลกัษณะต่างๆ ดงันีM



ความปลอดภยัของเงินลงทนุนัMน นอกจากจะหมายความถึงการรกัษาเงิน

ลงทนุเริAมแรกให้คงไว้แล้ว ยงัหมายรวมถึงการป้องกนัความเสีAยงซึAงเกิดจาก

อาํนาจซืMอลดลงอนัเป็นผลจากภาวะเงินเฟ้อ จากความหมายดงักล่าว การลงทนุใน

หลกัทรพัยที์Aมีการกาํหนดเงินต้นจาํนวนแน่นอนพนัธบตัรรฐับาล หุ้นกู้ และหุ้น

บริุมสิทธิ มีกาํหนดเวลาไถ่ถอนของบริษทัทีAม ั AนคงในความหมายนีM  นอกจากนีM  การ

ลงทนุในหุ้นสามญัของบริษทัทีAมีฐานะมั Aนคงและกาํลงัขยายตวักอ็ยู่ในความหมาย

นีMเช่นกนั



ผูล้งทนุมกัจะลงทนุในหลกัทรพัยที์Aให้รายได้สมํAาเสมอ เนืAองจากรายได้ทีA

สมํAาเสมอ เช่น  ดอกเบีMยหรือเงินปันผลหุ้นบริุมสิทธิ สามารถทาํแผนการใช้เงินทนุ

ได้ว่าจะนํารายได้ทีAได้นีMไปใช้  เพืAอการบริโภคหรือเพืAอลงทนุใหม่ต่อไป นอกจากนีM  

ดอกเบีMยหรือเงินปันผลทีAได้รบัเป็นประจาํย่อมมีค่ามากกว่าดอกเบีMยหรือเงินปันผล

ทีAสญัญาว่าจะให้ในอนาคต



ผูล้งทนุมีจดุมุ่งหมายคือ  ความพยายามจดัการให้เงินทนุเพิAมพนูขึMน แต่ทั AงนีMไม่ได้
หมายความว่า  ความเพิAมพนูของเงินทนุจะเกิดขึMนได้จากการลงทนุในหุ้นของบริษทัทีA
กาํลงัขยายตวัผูล้งทนุมีจดุมุ่งหมายคือ ความพยายามจดัการให้เงินทนุเพิAมพนูขึMน แต่ทั MงนีM
ไม่ได้หมายเท่านัMน การนํารายได้ทีAได้รบัไปลงทนุใหม่จะก่อให้เกิดการเพิAมพนูของเงินทนุได้
เช่นเดียวกบัการลงทนุในหุ้นของบริษทัทีAกาํลงัขยายตวั ผูล้งทนุส่วนมากเพิAมมลูค่าของ
เงินทนุโดยการนําดอกเบีMยและเงินปันผลทีAได้รบัไปลงทนุใหม่ ความงอกเงยของเงินทนุนีMให้
ประโยชน์แก่ผูล้งทนุในแง่ทีAว่าเพืAอปรบัฐานะของผูล้งทนุในระยะยาวให้ดีขึMน เพืAอรกัษา
อาํนาจซืMอให้คงไว้และเพืAอให้การจดัการคล่องตวัขึMน



หลกัทรพัยที์AสามารถซืMอหรือขายได้ง่ายและรวดเรว็  ขึMนอยู่กบั

ราคา ขนาดของตลาดหลกัทรพัยที์Aหุ้นนัMนจดทะเบยีน  ขนาดของ

บริษทัผูอ้อกหลกัทรพัย ์ จาํนวนผูถื้อหุ้น  และความสนใจทีAประชาชน

ทั Aวไปมีต่อหุ้นนีM   หุ้นทีAมีราคาสงูมกัจะขายได้ยากกว่าหุ้นทีAมีราคาตํAา



เมืAอหลกัทรพัยที์Aลงทนุมีสภาพคล่องสงู ความสามารถในการหากาํไรย่อม

ลดลง ผูล้งทนุต้องการลงทนุในหลกัทรพัยที์Aมีสภาพคล่องหรือหลกัทรพัยที์A

ใกล้เคียงกบัเงินสด เพราะหวงัไว้ว่าหากโอกาสลงทนุทีAน่าตึงดดูใจมาถึงกจ็ะได้มี

เงินพร้อมทีAจะลงทนุได้ทนัที หรืออาจใช้เงินปันผลหรือดอกเบีMยทีAได้รบัมาเพืAอซืMอ

หุ้นใหม่ดงักล่าว



การกระจายเงินลงทนุมีวตัถปุระสงคเ์พืAอต้องการกระจายความเสีAยง และ

การกระจายความเสีAยงลงทนุในหลกัทรพัยก์ระทาํได้ W วิธีดงันีM คือ

1. ลงทนุผสมระหว่างหลกัทรพัยที์Aมีหลกัประกนัเงินลงทนุและมีรายได้จาก

การลงทนุแน่นอน กบัหลกัทรพัยที์Aมีรายได้และราคาเปลีAยนแปลงขึMนลงตามภาวะ

ธรุกิจ

T.ลงทนุในหลกัทรพัยห์ลายๆ อย่างผสมกนัไป



3. ลงทนุในหลกัทรพัยข์องธรุกิจทีAมีความแตกต่างทางภมิูศาสตรเ์พืAอลด

ความเสีAยงในเรืAองของนํMาท่วมหรือภยัธรรมชาติ เป็นตนั

4. ลงทนุในหลกัทรพัยข์องธรุกิจทีAมีลกัษณะการผลิตทีAต่างกนั



การจ่ายภาษีของผูล้งทนุเป็นปัจจยัสาํคญัอย่างหนึAงทีAผูบ้ริหารเงินลงทนุ

ต้องให้ความสนใจ คือจะทาํอย่างไรจึงจะรกัษารายได้และกาํไรจากการขาย

หลกัทรพัยใ์ห้ได้  มากทีAสดุ  การจ่ายภาษีในอตัราก้าวหน้าจากเงินได้พึAงประเมินทาํ

ให้ยากแก่การรกัษาจาํนวนรายได้นัMนไว้ผูล้งทนุอาจเลีAยงการเสียภาษีเงินได้จาก

เงินได้พึงประเมินดงักล่าว โดยการลงทนุในพนัธบตัรทีAได้รบัการยกเว้นภาษี หรือ

ซืMอหลกัทรพัยที์Aไม่มีการจ่ายเงินปันผล แต่จะได้ในรปูกาํไรจากการขายหลกัทรพัย์

ในอนาคต



R.อายขุองผูล้งทนุ

T.การมีครอบครวัและความรบัผิดชอบทีAมีต่อครอบครวั

U.สขุภาพของผูล้งทนุ

W.นิสยัส่วนตวัของผูล้งทนุ

t.ความสมคัรใจในการลงทนุ

u.ความจาํเป็นของผูล้งทนุ



ผูล้งทนุทีAมีอายนุ้อยหรือมีอายรุะหว่าง Tt - Wa ปี มกัจะมีความกล้าเสีAยงและ

สนใจลงทนุในหลกัทรพัยที์Aก่อให้เกิดความเพิAมพนูแก่เงินลงทนุ แต่ผูล้งทนุทีAมีอายุ

ระหว่าง 40 - 50 ปี อาจสนใจลงทมุในหลกัทรพัยที์Aให้รายได้ประจาํ ทั MงนีMอาจเนืAองมาจาก

ภาวะทางครอบครวัและผูล้งทนุทีAมีอายมุากกว่า ua ปี ยิAงพอใจในหลกัทรพัยที์Aให้รายได้

แน่นอน



ผูล้งทนุทีAมีครอบครวัแล้วต้องรบัผิดชอบต่อความเป็นอยู่ของครอบครวั ต้องให้

การศึกษาแก่บตุร จึงทาํให้เขาเกิดความจาํเป็นจะต้องลงทนุในหลกัทรพัยที์Aม ั Aนคงและให้

รายได้ทีAแน่นอนส่วนคนโสดไม่มีการะผกูพนั ย่อมลงทนุในหลกัทรพัยที์AมีความเสีAยงได้



ปัญหาเรืAองสขุภาพของผูล้งทนุมีผลต่อการกาํหนดนโยบายการลงทนุของผูล้งทนุ 

เพราะผูล้งทนุทีAมีสขุภาพไม่สมบรูณ์ย่อมต้องการรายได้ทีAเกิดขึMนในปัจจบุนัมากกว่าหวงั

ผลประโยชน์ทีAจะเกิดขึMนในอนาคต



ผูล้งทนุทีAมีนิสยัตระหนีA  อาจไม่มีความจาํเป็นต้องใช้รายได้ทีAได้รบัจากการลงทนุ

ในหลกัทรพัย ์แต่อาจลงทนุในหลกัทรพัยข์องธรุกิจทีAมีการขยายตวัในอนาคต ในทาง

ตรงกนัข้าม ผูล้งทนุทีAใช้จ่ายฟุ่ มเฟือย ย่อมต้องการได้รายได้ทีAแน่นอนเพืAอสนับสนุน

รายจ่ายทีAเกิดขึMน



ผูล้งทนุบางคนอาจต้องการลงทนุในหลกัทรพัยที์AมีความเสีAยง ความเสีAยงในทีAนีM มี

หลายลกัษณะด้วยกนั เช่น ความเสีAยงในธรุกิจ ความเสีAยงในตลาด ความเสีAยงในอตัรา

ดอกเบีMย และความเสีAยงในอาํนาจซืMอ เป็นตนั ผูล้งทนุในลกัษณะนีMได้ตดัสินใจและ

เตรียมพร้อมทีAจะเผชิญกบัความเสีAยงทีAอาจเกิดขึMนในอนาคต



ความจาํเป็นของผูล้งทนุอาจแตกต่างกนั  บางคนอาจมีความจาํเป็นทางด้าน

การเงิน  บางคนอาจมีความจาํเป็นในแง่ของความรู้สึกและจิตใจ  แต่สิAงทีAสาํคญัทีAสดุคือ  

กาํไรทีAเกบ็สะสมไว้ใช้ในยามชรา  เพืAอการศึกษา  หรือเพืAอปรบัฐานะการครองชีพของ

ตนเองให้ดีขึMน



จดุเริAมตนัของการลงทนุคือ การตดัสินใจว่าจะการลงทนุในรปูแบบใด นโยบาย

การลงทนุจะบอกให้ทราบขอบเขตในการตดัสินใจ สาเหตขุองการตดัสินใจลงทนุ ลงทนุ

ในหลกัทรพัยใ์ดจึงจะสอดคล้องกบัเป้าหมายการลงทนุของผูล้งทนุทีAได้วางไว้ นโยบาย

การลงทนุแบง่เป็น t ขั MนตอนดงันีM



ขั MนทีA 1 กาํหนดจาํนวนเงินทีAจะลงทนุ เป็นสิAงแรกทีAผูล้งทนุต้องกระทาํเพืAอให้รู้ถึง

ขีดความสามารถในการลงทนุ เช่น ผูล้งทนุมีเงินทนุจาํนวน Raa,aaa บาท หรือ R,aaa,aaa

บาท

ขั MนทีA 2 เมืAอกาํหนดจาํนวนเงินทนุทีAมีแล้ว จึงกาํหนดเป้าหมายในการลงทนุทีA

แน่นอน เพืAอจะได้เลือกกลุ่มหลกัทรพัยล์งทนุทีAเหมาะสม จดุมุ่งหมายในการลงทนุของ

บคุคลธรรมดา อาจมีเพียงอย่างเดียว และแต่ละคนอาจแตกต่างกนัตามจดุมุ่งหมายใน

การลงทนุ ผูล้งทนุ บางคนอาจต้องการมีรายได้สมํAาเสมอ แต่บางคนอาจมุ่งหวงัได้กาํไร

ในอนาคต



ขั MนทีA U กาํหนดหลกัทรพัยล์งทนุทีAเหมาะสมกบัเป้าหมายการลงทนุทีAได้วางไว้

ขั MนทีA W พิจารณาคณุสมบติัของหลกัทรพัยล์งทนุในขั MนตอนทีA U.หลกัทรพัยที์Aป็น

ไปตามเป้าหมายมีหลกัทรพัยข์องบริษทัใดบา้งทีAควรลงทนุ โดยพิจารณาจากข้อมลูทีA

เกีAยวกบัหลกัทรพัยเ์หล่านีM  ทั MงนีM ต้องคาํนึงถึงความรู้ของผูล้งทนุและความพอใจของผู้

ลงทนุด้วย



ขั MนทีA t จดัสรรเงินทีAมีอยู่ตามขั MนตอนทีA R มาลงทนุในหลกัทรพัยข์องธรุกิจต่างๆ 

ทีAได้เลือกไว้แล้วตามขั Mนตอน W ทั MงนีMจะต้องคาํนึงถึงข้อจาํกดัของเงินลงทนุทีAเกิดขึMน เช่น 

ผูล้งทนุทีAมีเป้าหมายการลงทนุว่าต้องการรายได้สมํAาเสมอ อาจมุ่งความสนใจทีAจะลงทนุ

เฉพาะพนัธบตัรทีAมีคณุภาพสงูเท่านัMน เป็นต้น



ในการซืMอขายหลกัทรพัย ์ปัญหาหนึAงทีAผูล้งทนุต้องเผชิญคือ ทาํอย่างไรจึงจะซืMอ

หุ้นได้ในราคาตํAาและขายได้ในราคาสงู หากผูล้งทนุทาํได้สาํเรจ็ ผูล้งทนุกจ็ะได้กาํไรจาก

การจาํหน่ายหุ้น แต่ถ้าทาํไม่สาํเรจ็ ผูล้งทนุจะได้รบัผลขาดทนุแทน การจดัการซืMอใน

ราคาตํAาและขายในราคาสงูขึMน อาจทาํได้โดยการอาศยัการวิเคราะหเ์ทคนิค (Technical 

Analysis) เป็นการวิเคราะหถึ์งการเคลืAอนไหวของราคาเพืAอดรูปูแบบการเคลืAอนไหวทีA

เกิดขึMนในอดีต เพืAอพยากรณ์แนวโน้มทีAคาดว่าจะเกิดขึMนในอนาคต



ทางเลือกในการลงทนุนัMนมีอยู่ด้วยกนัหลายทาง สามารถแบง่เป็นทางเลือก

ใหญ่ๆ ได้ T ทาง ด้วยกนัคือ 

- การลงทนุทางตรง (Direct Investment)

- การลงทนุทางอ้อม (Indirect Investment)



การลงทนุทีAบคุคลหรือเจ้าของเงินลงทนุต้องทาํการตดัสินใจลงทนุเอง ข้อมลูและ

คาํแนะนําทีAเขาได้จากบคุคลภายนอกนัMนเป็นเพียงแนวทางประกอบการตดัสินใจ แต่

การตดัสินใจครั Mงสดุท้ายเจ้าของทนุจะเป็นผูต้ดัสินเอง ทางเลือกของ การลงทนุทางตรง

นัMนแบง่ได้ U ลกัษณะดงันีM

- Fixed Principal Investment

- Variable Principal Securities

- Non Security Investment



การลงทนุในสินทรพัยที์Aรู้มลูค่าของเงินลงทนุทีAจะได้รบัคืน ณ วนัสิMนสดุสญัญา 

และผลประโยชน์ทีAจะได้รบัระหว่างช่วงเวลาลงทนุดงักล่าวเป็นการตอบแทนสินทรพัย์

เหล่านีM  ได้แก่ ตั �วเงินคลงั ตราสารพาณิชย ์(Commercial Paper) พนัธบตัรรฐับาล และ

พนัธบตัรธรุกิจหรือหุ้นกู้ เป็นต้น



การลงทนุในสินทรพัยที์Aไม่ทราบมลูค่าทีAจะได้ รบัคืนในอนาคต เนืAองจาก

หลกัทรพัยเ์หล่านีMไม่มีอายคุรบกาํหนดไถ่ถอนทีAแน่นอน ซึAงได้แก่ หุ้นบริุมสิทธิ หุ้นสามญั 

หลกัทรพัยที์Aแปลงสภาพได้ และวอรแ์รนต์ (Warant) เป็นต้น



เป็นการลงทนุในสินทรพัยต่์างๆ นอกเหนือจากทีAกล่าวข้างตนั เช่น การลงทนุ

ทีAดินและอาคาร การรบัจาํนอง การซืMอสินค้าต่างๆ การลงทนุในธรุกิจทีAเปิดใหม่ หรือ

ธรุกิจทีAกาํลงัขยายกิจการแต่ยงัไม่ได้ออกหลกัทรพัยข์ายให้ประชาชนทั Aวไป



การลงทนุทีAมีสถาบนัอืAนกระทาํแทนเจ้าของเงินออม และตดัสินใจลงทนุแทน
เจ้าของเงิน เจ้าของเงินทนุควรศึกษาถึงจดุมุ่งหมายในการลงทนุองสถาบนัเหล่านีM  ก่อน
ลงทนุต้องศึกษาถึงจดุมุ่งหมายในการลงทนุของสถาบนัเหล่านีMในลกัษณะนีM  ได้แก่ การ
ลงทนุในกองทุ่นต่างๆ เช่น กองทนุบาํนาญ (Pension Fund) ซึAงกองทนุบาํนาญนีMจะนํา
เงินไปลงทนุในพนัธบตัรธรุกิจ พนัธบตัรรฐับาล และการรบัจาํนอง กองทนุทีAบริหารโดย
กองทนุรวม เช่น กองทนุของสถาบนัการเงินต่างๆ เป็นต้น ผูล้งทนุอาจทาํประกนัชีวิตไว้
กบับริษทัประกนั ค่าเบีMยประกนัทีAผูป้ระกนัจ่ายเป็นบางส่วนจะถกูนํMาไปลงทนุอีกต่อหนึAง
ในรปูของพนัธบตัรรฐับาล พนัธบตัรธรุกิจ หุ้นกู้ การรบัจาํนอง และลงทนุใน
อสงัหาริมทรพัย ์นอกจากนีMผูล้งทนุอาจล่งทนุในบริษทัลงทนุ (Investment Company) 
เป็นต้น



เริAมต้นจากการวิเคราะหภ์าวะเศรษฐกิจโดยทั Aวๆ ไปในขณะนัMน และภาวะ
เศรษฐกิจทีAคาดว่าจะเป็นในอนาคต เพืAอดสูภาพของตลาดของหลกัทรพัยช์นิดต่างๆ ว่า 
การเปลีAยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจทีAเกิดขึMนหรือคาดว่าจะเกิดขึMน จะมีAผลต่อราคาของ
พนัธบตัรรฐับาล พนัธบตัรหุ้นกู้ และหุ้นทนุอย่างไร การพยากรณ์ภาวะเศรษฐกิจใน
อนาคตนัMนได้จากรายได้ประชาชาติ การผลิตของอตุสาหกรรม- ดชันีราคาของผูบ้ริโภค 
อตัราดอกเบีMย การเริAมต้นของโครงการก่อสร้างทีAอยู่อาศยั ภายหลงัจากทีAผูล้งทนุได้
วิเคราะหถึ์งภาวะเศรษฐกิจแล้ว ผูล้งทนุจะทาํการคดัเลือกอตุสาหกรรมทีAน่าสนใจในช่วง 
T ถึง U ปีข้างหน้าเพืAอศึกษาและลงทนุ ต่อมาจะวิเคราะหอ์ตุสาหกรรมทีAได้คดัเลือกไว้ ซึAง
จะวิเคราะหอ์ย่างละเอียดในด้านอปุสงคแ์ละอปุทานทีAเกิดขึMนกบัอตุสาหกรรมประเภท
นัMนๆ เพืAอดวู่าระหว่างอตุสาหกรรมทีAคดัเลือกไว้แล้ว อตุสาหกรรมใดทีAน่าสนใจกว่ากนั



ต่อจากนัMน เป็นการวิเคราะหห์ลกัทรพัยข์องแต่ละบริษทั สาํหรบัหุ้นสามญั เราจะ
วิเคราะหท์ั Mงในด้านเชิงคณุภาพ และเชิงปริมาณ การวิเคราะหด้์านคณุภาพเป็นการ
วิเคราะหถึ์งปัจจยัต่างๆ ซึAงได้แก่ เทคนิคทีAใช้ในการผลิต สิทธิบตัร การบริหารงานของ
ผูบ้ริหาร ภาวะการแข่งขนัและการเปลีAยนแปลงรสนิยมของผูบ้ริโภค เป็นต้น ส่วนการ
วิเคราะหท์างด้านเชิงปริมาณเป็นการวิเคราะหถึ์งปัจจยัต่างๆทีAสรปุออกมาเป็นตวัเลข  
เช่น วิเคราะหง์บการเงิน  ซึAงประกอบด้วยงบกาํไรขาดทนุเบด็เสรจ็และงบแสดงฐานะ
ทางการเงิน  สาํหรบัหุ้นสามญัเพืAอกาํหนดค่าของกาํไรต่อหุ้น  เงินปันผล  และราคา  ใน
อนาคต  ส่วนการวิเคราะหพ์นัธบตัรหรือหุ้นกู้  กเ็พืAอดวู่ากาํไรของบริษทัทีAคาดว่าจะได้
ในอนาคตจะเพียงพอให้ความคุ้มครองดอกเบีMยทีAจะต้องจ่ายหรือไม่  และราคาพนัธบตัร
ในอนาคตจะเป็นอย่างไร



มลูค่าเงินลงทนุ (Investment Valuation)หมายถึง มลูค่าปัจจบุนัของผลประโยชน์

ทีAคาดว่าจะได้รบัจากการลงทนุในอนาคต ในกรณีหุ้นสามญัผลประโยชน์เหล่านีMคือ เงิน

สดปันผลทีAได้รบัระหว่างช่วงลงทนุบวกกบัราคาหุ้นทีAคาดว่าจะขายได้ ส่วนกรณี

พนัธบตัรผลประโยชน์ในอนาคตคือ ดอกเบีMยทีAได้รบัระหว่างช่วงลงทนุและมลูค่า

พนัธบตัรเมืAอครบกาํหนดไถ่ถอน แต่ถ้าผูล้งทนุขายพนัธบตัรนีMก่อนทีAจะครบกาํหนด 

ต้องใช้ราคาตลาดทีAคาดว่าจะขายได้ ณ เวลานัMนๆ แทน



มลูค่าเงินลงทนุ (Investment Valuation)หมายถึง มลูค่าปัจจบุนัของผลประโยชน์

ทีAคาดว่าจะได้รบัจากการลงทนุในอนาคต ในกรณีหุ้นสามญัผลประโยชน์เหล่านีMคือ เงิน

สดปันผลทีAได้รบัระหว่างช่วงลงทนุบวกกบัราคาหุ้นทีAคาดว่าจะขายได้ ส่วนกรณี

พนัธบตัรผลประโยชน์ในอนาคตคือ ดอกเบีMยทีAได้รบัระหว่างช่วงลงทนุและมลูค่า

พนัธบตัรเมืAอครบกาํหนดไถ่ถอน แต่ถ้าผูล้งทนุขายพนัธบตัรนีMก่อนทีAจะครบกาํหนด 

ต้องใช้ราคาตลาดทีAคาดว่าจะขายได้ ณ เวลานัMนๆ แทน



การคาํนวณหามลูค่าปัจจบุนัช่องเงินลงทนุมีปัจจยัสาํคญั' ซึAงจะต้องคาดการณ์ไว้

อยู่ U เรืAองดงันีM

1. กาํไรต่อหุ้นหรือเงินปันผลทีAคาดว่าจะได้รบั

2. มลูค่าของหุ้นทีAคาดว่าจะขายได้

3. ปัจจยัลดค่า



สาํหรบัปัจจยัลดค่าเป็นตวัเลขทีAได้จากการเปิดตารางมลูค่าปัจจบุนั ซึAงกาํหนด

จากปัจจยั  T อย่างคือ Discount Rate หรืออตัราผลตอบแทนขั MนตํAาทีAผูล้งทนุต้องการ

จากการลงัทนุและระยะเวลาลงทนุ อตัราผลตอบแทนนีMจะสงูหรือตํAาย่อมขึMนอยู่กบั

คณุภาพของหลกัทรพัยนั์Mน หรือความเสีAยงอนัเกิดจากการลงทนุในหลกัทรพัยนั์Mน การ

ตดัสินใจว่าควรจะลงทนุในหลกัทรพัยนั์Mนหรือไม่ ผูล้งทนุควรใช้วิธีเปรียบเทียบระหว่าง

มลูค่าของเงินลงทนุกบัราคาตลาดของหลกัทรพัยใ์นขณะนัMน



1. กาํหนดการกระจายเงินลงทนุไปสู่หลกัทรพัยต่์างๆ ให้เหมาะสม ทั MงนีM เพืAอจะได้ลด
ความเสีAยงของกลุ่มสินทรพัยล์งทนุ การกระจายเงินลงทนุอาจกระทาํได้โดยวิธีลงทนุใน
หลกัทรพัยข์องอตุสาหกรรมหลายๆ ชนิด 

T. จงัหวะในการลงทนุ แบง่ออกเป็น T ช่วงคือ ในช่วงแรก เป็นการจดัสรรเงินทีAจะ
ลงทนุไปในหลกัทรพัยที์Aเลือกไว้แล้วตามทีAปรากฏในตอนสดุท้ายของนโยบายการลงทนุ การ
ตดัสินใจว่าจะลงทนุในหลกัทรพัยข์องบริษทัใดและจาํนวนเท่าใดนัMน ขึMนอยู่กบัแรงดึงดดูใจทีA
หลกัทรพัยนั์Mนๆ มีต่อผูล้งทนุ ช่วงทีAสองคือ ส่งเสริมให้เกิดการตดัสินเลือกหลกัทรพัยนั์Mนๆทนุ
ในกลุ่มสินทรพัยล์งทนุ เช่น ผูล้งทนุตั Mงใจว่าจะลงทนุในหุ้นสามญัจาํนวน t ล้านอกลงทนุในหุ้น
สามญัของ บริษทั ก. จาํกดั ทั Mงจาํนวนในเวลาเดียวกนั อาจทาํให้ราคาของ บริษทั ก. จาํกดั ขึMน
อย่างรวดเรว็ เพืAอหลีกเลีAยงปัจจยัเสีAยง ผูล้งทนุจะไม่ลงทนุครั Mงเดียวด้วยเงินจาํนวนมากแต่ใช้
วิธีเฉลีAยลงทนุเป็นระยะๆ อาจใช้เวลาประมาณ T-U เดือน เพืAอให้ราคาขยบัตวัสงูขึMนอย่างช้าๆ



3. การเลือกหลกัทรพัยที์Aจะลงทนุในกลุ่มสินทรพัยล์งทนุ ในขั MนนีMเป็นการ

ตดัสินใจเกีAยวกบัการเลือกหลกัทรพัยที์AจดัหาเพิAมเติมเข้ากลุ่มสินทรพัยล์งทนุ หรือเลือก

หลกัทรพัยที์Aควรจาํหน่ายออกจากกลุ่มสินทรพัยล์งทนุ และมีความเกีAยวข้องกบัการ

ตดัสินใจจาํนวนเงินทีAซืMอขายหลกัทรพัยใ์นแต่ละครั Mง ปริมาณหลกัทรพัยแ์ละค่าใช้จ่ายทีA

เกิดขึMนจากการซืMอหลกัทรพัยแ์ต่ละครั Mงกมี็ความเกีAยวเนืAองกนัด้วย ค่าใช้จ่ายเหล่านีM  เช่น 

ค่านายหน้า ตวัแทนซืMอขายหลกัทรพัย ์ภาษีและผลกระทบทีAเกิดขึMนในตลาด หากมีการ

ซืMอขายแต่ละครั Mงเป็นจาํนวนมากๆ การตดัสินใจเลือกหลกัทรพัยล์งทนุในกลุ่มสินทรพัย์

ลงทนุในขั MนนีM  ขึMนอยู่กบัคณุสมบติัของหลกัทรพัยล์งทนุต่างๆ และผูล้งทนุใช้อตัรา

ผลตอบแทนและความเสีAยงในการกาํหนดกลุ้มสินทรพัยล์งทนุทีAเหมาะสม



W. การติดตามผลทีAได้เป็นขั Mนสดุท้ายของขั Mนตอนการลงทนุ โดยเริAมจากนโยบาย

การลงทนุ การวิเคราะหก์ารลงทนุ การประเมินมลูค่าเงินลงทนุ และการสร้างกลุ่มสินทรพัย์

ลงทนุ การลงทนุในหลกัทรพัยไ์ม่สามารถทาํเพียงครั Mงเดียวได้แต่จะมีการลงทนุติดต่อกนั

และการตดัสินใจลงทนุต่อเนืAองกนัไป ตลอดจนความมีเหตผุลในการสร้างกลุ่มสินทรพัย์

ลงทนุในลกัษณะนัMนๆ ของผูล้งทนุ นอกจากนีM  การตดัสินใจลงทนุต่อเนืAองกนัไปจาํเป็นต้อง

มีการประเมินค่าของกลุ่มหลกัทรพัยล์งทนุอีกครั MงหนึAง ปัจจยัทีAจะใช้ประเมินมลูค่าของกลุ่ม

หลกัทรพัยล์งทนุได้แก่ ผลตอบแทนความเสีAยงและการกระจายเงินลงทนุ สิAงสาํคญัคือ การ

หาวิธีวดัปัจจยัเหล่านีMทีAเหมาะสมและจะต้องอาศยัตวัมาตรฐานทีAจะนํามาเปรียบเทียบได้ 

นอกจากนีM  การประเมินยงัขึMนอยู่กบัระยะเวลาทีAผูล้งทนุต้องการลงทนุด้วย เช่น ลงทนุเป็น

ระยะเวลา t ปี หรือลงทนุติดต่อกนัไป โดยไม่มีกาํหนด



การลงทนุ หมายถึง การนําเงินส่วนทีAเหลือของผูมี้เงินออมมาลงทนุทั Mงในรปูอสงัหาริมทรพัย์

และหลกัทรพัย ์โดยเน้นการลงทนุระยะยาว แบง่การลงทนุออกเป็น U ลกัษณะคือการลงทนุเพืAอการ

บริโภค การลงทนุในธรุกิจ และการลงทนุในหลกัทรพัย ์เช่นลงทนุในหุ้นสามญั  หุ้นกู้ หน่วยลงทนุ

ต่างๆ ในบทนีMจะเน้นเรืAองการลงทนุในหลกัทรพัยเ์ป็นสาํคญั สิAงทีAผูล้งทนุมุ่งหวงัจากการลงทนุกคื็อ

ผลตอบแทน ขณะเดียวกนั การลงทนุจะมีความเสีAยง ผลตอบแทนยิAงสงูความเสีAยงจะสงูขึMนตามไป

ด้วย อย่างไรกต็าม ผูล้งทนุสามารถลดความเสีAยงจากการลงทนุได้ถ้าผูล้งทนุได้ทาํตามขั Mนตอนของ

การลงทนุอย่างเหมาะสม โดยแบง่เป็นขั Mนตอนหลกัๆ คือ การกาํหนดนโยบายการลงทนุ การวิเคราะห์

หลกัทรพัยที์Aจะลงทนุ การประเมินมลูค่าเงินลงทนุ และการสร้างกลุ่มสินทรพัยล์งทนุเพืAอกระจาย

ความเสีAยง ถ้าตดัสินใจเลือกกลุ่มสินทรพัยล์งทนุทีAให้ผลตอบแทนจากการลงทนุทีAสร้างความพอใจแก่

ผูล้งทนุมากทีAสดุ ณ ระดบัความเสีAยงทีAยอมรบัได้ จะสร้างสมดลุให้กบัเงินลงทนุและเป็นนโยบายการ

ลงทนุทีAเหมาะสม



1. นโยบายการส่งทนุทีAสมดลุนัMนควรมีขั Mนตอนอย่างไร และสิAงทีAสาํคญัสาํหรบัการ
ลงทนุนัMนประกอบด้วยปัจจยัหลายด้าน จงยกตวัอย่าง พร้อมอธิบายปัจจยัแต่ละด้าน

2. การลงทนุเพืAอการอปุโภคและบริโภคและการลงทนุในหลกัทรพัยนั์Mนมีความ

แตกต่างกนัหลายด้าน จงอธิบายถึงลกัษณะทีAแตกต่างกนัของการลงทนุเพืAออปุโภคและ

บริโภคกบัการลงทนุในหลกัทรพัย์
3. ท่านคิดว่าการลงทนุในสินทรพัยที์Aรู้มลูค่าของเงินจงทนุทีAจะได้รบัคืน ณ วนั

สิMนสดุสญัญาผลประโยชน์ทีAจะได้รบัระหว่างช่วงเวลาลงทนุเป็นการลงทนุประเภทใด และทาํ
เช่นนัMน

4. การลงทนุและนโยบายของการลงทนุนัMนมีความสาํคญักบัการดาํเนินชีวิตของ
คนเราอย่างไรอธิบายโดยละเอียด

5. ถ้าท่านเลือกลงทนุในหลกัทรพัย ์ท่านต้องการความปลอดภยัของเงินทนุหรือ
ความคล่องตวัของเงินทนุ เพราะเหตใุด


