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งานวิจยัฉบบัน้ีส าเร็จลุล่วงดว้ยดี เน่ืองจากไดรั้บความกรุณาและความช่วยเหลือเป็นอย่าง
ดีจาก ผูช่้วยศาสตราจารยด์ร. ธนพล วีราสา อาจารยท์ี่ปรึกษางานวิจยั ที่ไดใ้ห้ความรู้ ช้ีแนะแนวทาง 
ตรวจทาน และแก้ไขข้อบกพร่องในงาน ท าให้งานวิจัยฉบับน้ีมีความสมบูรณ์ครบถว้น รวมถึง ดร.  
ตรียุทธ พรหมศิริ และ ดร. สาวิตรี สันติพิริยพร ที่กรุณาเป็นกรรมการในการสอบสารนิพนธ์ ที่ได้
เสียสละเวลามาร่วมพิจารณา และให้ค าแนะน าถึงข้อเสนอแนะต่างๆ เพื่อใช้ในการปรับปรุงแก้ไข
ข้อบกพร่องอันเป็นประโยชน์อย่างย่ิงกับผู้วิจัย ผู ้วิจัยรู้สึกซาบซ้ึงในความกรุณา จึงขอกราบ
ขอบพระคุณเป็นอยา่งสูง มาไว ้ณ ที่น้ี 

ขอขอบพระคุณคณาจารย์ของวิทยาลัยการจัดการ มหาวิทยาลัยมหิดลทุกท่าน ที่ได้
ถ่ายทอดวิชาความรู้ และสามารถน าวิชาการต่างๆเหล่านั้น มาประยกุตใ์ชใ้นการท างานวิจยัคร้ังน้ี   

ขอขอบคุณผู้ตอบแบบสอบถามทุกท่านที่ให้ความร่วมมือและสละเวลาในการตอบ
แบบสอบถาม ซ่ึงมีส่วนท าให้การวิจยัส าเร็จลุล่วงไปไดด้ว้ยดี  

ขอขอบคุณทุกคนในครอบครัว ที่คอยเป็นก าลังใจและให้การสนับสนุนตลอดมา 
ตลอดจนเพื่อนทุกคนที่คอยเป็นก าลงัใจ ช่วยเหลือ และให้ค าแนะน าการท างานวิจยัฉบบัน้ีเป็นอยา่งดี 

สุดทา้ยน้ี ขอขอบคุณตวัเองที่อดทนในการศึกษาเล่าเรียน และตั้งใจท างานวิจยัฉบบัน้ีจน
เสร็จสมบูรณ์ ผูวิ้จยัหวงัเป็นอย่างย่ิงว่า งานวิจยัฉบบัน้ีจะมีประโยชน์และเป็นแนวทางในการศึกษา
ส าหรับผูท้ี่สนใจศึกษาในอนาคต หากงานวิจยัฉบบัน้ีมีขอ้ผิดพลาดประการใด ผูวิ้จยักราบขออภยัมา ณ 
ที่น้ีดว้ย 
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บทคดัยอ่ 

งานวิจยัน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาลกัษณะเฉพาะ พฤติกรรมในการลงทุน และ ผลของ
ปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีต่อการตดัสินใจการลงทุนสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคนไทย และ
เป็นข้อเสนอแนะต่อผูล้งทุนและผูใ้ห้บริการซ้ือขายในสกุลเงินดิจิทัล  ในการศึกษาน้ี ปัจจัยด้าน
พฤติกรรมประกอบดว้ย พฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) พฤติกรรมการคาดหวงั (Prospect 
behavior) และพฤติกรรมการใชท้างลดัในการตดัสินใจ (Heuristic behavior)  การวิจยัน้ีเป็นงานวิจยัเชิง
ปริมาณ เก็บรวบรวมขอ้มูลดว้ยแบบสอบถามแบบออนไลน์ จากกลุ่มตวัอย่างท่ีมีประสบการณ์ในการ
ลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัจ านวน 390 คน  และน ามาวิเคราะห์ปัจจยัพฤติกรรมและความสัมพนัธ์กบัการ
การตดัสินใจลงทุน 

ผลการศึกษาพบว่า มีเพียงปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) มีผล
ต่อการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัลของคนไทย  ส าหรับปัจจัยด้านพฤติกรรมการคาดหวัง 
(Prospect behavior) และพฤติกรรมการใชท้างลดัในการตดัสินใจ (Heuristic behavior) หลงัจากทดสอบ 
reliability แลว้พบว่าค่าสัมประสิทธ์ิ Cronbach Alpha มีค่าต ่ากว่า 0.7 มาก จึงไม่สามารถน าขอ้มูลจาก
ชุดค าถามดงักล่าวมาใชใ้นการวิเคราะห์ต่อได ้ และการพฒันาเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิจยัจากงานวิจยัใน
บริบทของประเทศอ่ืนเป็นขอ้จ ากัดของการวิจยัในคร้ังน้ี  ส าหรับการศึกษาในคร้ังต่อไปควรมีการ
ทบทวนวรรณกรรมท่ีทนัสมยัเก่ียวกบัปัจจยัพฤติกรรม กรอบแนวคิด และเคร่ืองมือท่ีใช้ในการศึกษา
ใหค้รอบคลุมมากขึ้น 
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1.1 ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 
ปัจจุบนัเทคโนโลยมีีการพฒันาไปอย่างต่อเน่ืองและมีบทบาทกบัการใชชี้วิตประจ าวนั

ของมนุษยม์ากขึ้น โดยเฉพาะเทคโนโลยีดา้นการเงินท่ีมีการพฒันาอย่างมาก เช่น การท าธุรกรรม
ทางการเงินผา่นโทรศพัทเ์คล่ือนท่ีโดยไม่จ าเป็นตอ้งไปท่ีธนาคาร และเทคโนโลยท่ีีก าลงัไดรั้บความ
สนใจจากทัว่โลกในตอนน้ี คือ Cryptocurrency หรือ สกุลเงินดิจิทลั  

Cryptocurrency มาจากการผสมค าของค าว่า Cryptography และ Currency ซ่ึงเป็นสกุล
เงินเสมือนจริงท่ีใชก้ารเขา้รหัส เป็นส่ิงท่ีไม่มีตวัตน และจบัตอ้งไม่ได ้มีการท างานบนเทคโนโลยท่ีี
เรียกว่า Blockchain ซ่ึง Blockchain ถูกสร้างขึ้นในปี 2552 จากนกัพฒันาซอฟตแ์วร์ท่ีใช้นามแฝงว่า 
Satoshi Nakamoto โดยมีแนวคิดมาจากระบบธนาคารท่ีใช้อยู่ในปัจจุบนัท่ีการบริหารจดัการแบบ
รวมศูนย ์(Centralized Ledger) คือ การท่ีธนาคารเป็นผูท่ี้เก็บขอ้มูลและรายการเดินบญัชีของลูกคา้ 
ท าให้ธนาคารเป็นตัวกลางในการท าธุรกรรมให้กับลูกค้า การท างานด้วยระบบน้ีท าให้การท า
ธุรกรรมมีความยุ่งยาก ล่าช้า ทางการสามารถเห็นความเคล่ือนไหวของเงินในบญัชี ตรวจสอบได้ 
และอาจเกิดเหตุการณ์ปลอมแปลงขอ้มูลของลูกคา้ได ้ดงันั้น คุณ Satoshi จึงเกิดแนวคิดในการสร้าง
ระบบการเงินท่ีไม่ตอ้งมีตวักลางมาควบคุม แต่ใชโ้ปรแกรม Algorithm ท่ีมีเสถียรภาพแบบเดียวกนั
ของทุกคนในเครือข่าย เก็บขอ้มูลธุรกรรมแบบกระจายศูนย ์(Decentralized Database) โดยการท า
ธุรกรรมทุกอย่างท่ีเกิดขึ้นตอ้งให้ทุกคนรับรู้ แลว้บนัทึกธุรกรรมทุกอย่างเก็บใน Block และบนัทึก
ต่อ ๆ ไปเป็นลูกโซ่ เรียกวา่ Blockchain นัน่เอง ระบบแบบใหม่น้ีท าให้ตวักลางอยา่งธนาคารหายไป 
ไม่มีการตรวจสอบจากตวักลาง ท าให้การท าธุรกรรมมีความสะดวกรวดเร็ว ปลอดภยั และยากต่อ
การปลอมแปลงขอ้มูล โดยสกุลเงินดิจิทลัตวัแรกท่ีคุณ Satoshi สร้างขึ้นจากเทคโนโลยน้ีี คือ Bitcoin 

โดยถูกสร้างขึ้นมาใหมี้เพียงแค่ 21 ลา้นหน่วยเท่านั้น เพื่อป้องกนัการเกิดภาวะเงินเฟ้อ  
ในปัจจุบนั ทัว่โลกมีสกุลเงินดิจิทลัมากกว่า 10,000 สกุลเงิน โดยสกุลเงินท่ีมีมูลค่า

ตลาดมากท่ีสุดในตอนน้ี คือ Bitcoin (BTC) โดยมูลค่าตลาดในเดือนพฤษภาคมอยู่ท่ีประมาณ 23 
ลา้นลา้นบาท และยงัมีสกุลเงินดิจิทลัอ่ืน ๆ ท่ีเป็นท่ีนิยม เช่น Ethereum (ETH), Ripple (XRP) และ 
Binance Coin (BNB) เป็นตน้ นอกจากน้ี ยงัมีสกุลเงินท่ีก่อตั้งโดยคนไทย ได้แก่ Zcoin (XZC) ซ่ึง



2 

 

เป็นเหรียญแรกของไทยท่ีออกสู่ตลาดโลก , Band Protocol (BAND) OMG Network (OMG) และ 
Bitkub Coin (KUB) เป็นตน้ ซ่ึงสกุลเงินดิจิทลัแต่ละตวัจะมีลกัษณะเฉพาะตวั หนา้ท่ี และประโยชน์
ท่ีแตกต่างกนัไป เช่น บางสกุลเงินมีการเผาเหรียญเพื่อไม่ให้มีเหรียญในระบบมากจนเกินไป บาง
สกุลเงินไม่ มีการจ ากัดปริมาณเหรียญ บางสกุลเงินใช้เป็นส่ือกลางในการเ ช่ือมระหว่าง 
Cryptocurrency และเงินตราปกติ  เป็นตน้ แต่ส่ิงท่ีทุกสกุลเงินสามารถท าไดเ้หมือนกนั คือ สามารถ
ใชเ้ป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนสินคา้และบริการต่าง ๆ ได ้หากคู่คา้ยอมรับในตวัสกุลเงินดิจิทลั
นั้น ๆ ถึงแมว้่า Cryptocurrency จะยงัไม่ใช่เงินท่ีธนาคารกลางใดในโลกรับรองว่าสามารถใช้ช าระ
หน้ีไดต้ามกฎหมาย แต่ในปัจจุบนัมีหลายบริษทัทัว่โลกท่ีมีนโยบายรับ Cryptocurrency แทนเงินตรา
ปกติแลว้ และดว้ยความน่าสนใจของเทคโนโลยน้ีีท าใหน้กัลงทุนหลายคนเช่ือวา่ Cryptocurrency จะ
เป็นตวัเปล่ียนแปลงระบบการเงินทัว่โลกในอนาคต  

ส าหรับสถานการณ์ในประเทศไทย ในช่วงหลายปีท่ีผ่านมาคนไทยเร่ิมให้ความสนใจ
และหันไปลงทุนใน Cryptocurrency มากขึ้น มีการประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัสินทรัพยดิ์จิทลัน้ี
มากขึ้น ซ่ึงรัฐบาลมองว่าอาจส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพทางการเงิน ระบบเศรษฐกิจของประเทศ 
และเกิดผลกระทบต่อประชาชนในวงกวา้ง จึงได้มีการออกพระราชก าหนด การประกอบธุรกิจ
สินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ขึ้น ให้อยู่ภายใตก้ารดูแลของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) เพื่อก ากบัดูแลการระดมทุนผ่านสินทรัพยดิ์จิทลัรวมทั้งการประกอบ
ธุรกิจและการด าเนินกิจกรรมเก่ียวกบัสินทรัพยดิ์จิทลั ให้การซ้ือขายมีความเป็นธรรม โปร่งใส และ
ตรวจสอบได ้เพื่อคุม้ครองผูล้งทุนไม่ให้ถูกหลอกหรือถูกเอาเปรียบ และป้องกนัการน าสินทรัพย์
ดิจิทลัไปใชใ้นทางท่ีผิดกฎหมาย อีกทั้งยงัมีการใหค้วามรู้แก่ประชาชนเก่ียวกบั Cryptocurrency เพื่อ
เป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจลงทุน ท าใหน้กัลงทุนชาวไทยรู้สึกปลอดภยัในการลงทุนมากขึ้น  

กระแสการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัลของประเทศไทยเร่ิมมีมากขึ้ นหลังจากเกิด
สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรค  COVID-19 ท่ีส่งผลโดยตรงกับระบบเศรษฐกิจของประเทศ 
ธนาคารแห่งประเทศไทยตอ้งออกมาตรการลดอตัราดอกเบ้ีย (Interest Rate) ท าให้ดอกเบ้ียเงินฝาก
ไม่เป็นท่ีจูงใจของประชาชน ในขณะท่ีรายไดล้ดลงแต่ค่าใช้จ่ายเพื่อการครองชีพคงท่ีหรืออาจสูง
กว่าเดิม  ประชาชนจึงตอ้งมองหาทางเลือกอ่ืนเพื่อน ามาชดเชยรายได้ และจากการท่ีมีข่าวอย่าง
แพร่หลายเก่ียวกับการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัลแล้วได้ก าไรอย่างมหาศาล ซ่ึงมีการวิเคราะห์ว่า
ผลตอบแทนนั้นสูงกวา่การลงทุนในหลกัทรัพยแ์ละทองค าอีกดว้ย ประกอบกบัเป็นช่วงท่ีประชาชน
ก าลงัมองหาทางเลือกในการออมเงินและลงทุนท่ีให้ผลตอบแทนสูง จึงเป็นเหตุใหป้ระชาชนเร่ิมหัน
ไปศึกษาและลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัมากขึ้น  
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ในปี 2564 น้ี  ประชาชนให้ความสนใจในการลงทุน Cryptocurrency มากเป็น
ประวติัการณ์ สังเกตุไดจ้ากส่ือ social media ต่าง ๆ ท่ีมีการน าเสนอขอ้มูลเก่ียวกบั Cryptocurrency 

มากขึ้นอย่างเห็นไดช้ดั ประกอบกบัขอ้มูลของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ณ วนัท่ี 24 พฤษภาคม 2564 พบว่า มีจ านวนบญัชีซ้ือขายสินทรัพยดิ์จิทลัใน
ประเทศไทยทั้งหมดประมาณ 1.275 ลา้นบญัชี โดยในปี 2564 มีผูเ้ปิดบญัชีมากถึง 1.165 ลา้นบญัชี 
มูลค่าการซ้ือขาย Cryptocurrency ในไทย ปี 2563 จ านวน 44 ลา้นบาท ปี 2564 จ านวน 632 ลา้นบาท 
และสกุลเงินดิจิทัลท่ีมีการซ้ือขายมากท่ีสุด 3 อันดับแรก คือ Bitcoin, Dogecoin และ Ethereum 

ตามล าดบั 

การลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) นั้นมีความเส่ียงและราคามีความผนัผวน
สูงกว่าหลกัทรัพยช์นิดอ่ืน ท าให้ผูล้งทุนตอ้งใช้กระบวนการตดัสินใจลงทุนภายใตส้ถานการณ์ท่ีมี
ความเส่ียงและความผนัผวนอยู่บ่อยคร้ัง โดยนักลงทุนส่วนใหญ่ มกัคิดว่าทุกคร้ังท่ีตดัสินใจลงทุน
เป็นการตดัสินใจท่ีมีเหตุผล แต่ความจริงแลว้อาจเป็นการตดัสินใจโดยอยู่บนทฤษฎีของความไม่มี
เหตุผล ซ่ึงถูกอธิบายไวใ้นทฤษฎีการเงินเชิงพฤติกรรม ว่านกัลงทุนมกัจะไม่ลงทุนดว้ยเหตุผล ขาด
การวิเคราะห์ท่ีลึกซ้ึง แต่จะลงทุนด้วยอิทธิพลของจิตใจและอารมณ์ เน่ืองจากยงัไม่มีผูท่ี้ศึกษา
เก่ียวกับพฤติกรรมทางจิตวิทยาท่ีมีผลต่อการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ในบริบท
ของคนไทย ดงันั้น ผูวิ้จยัจึงสนใจศึกษาถึงปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจการลงทุนใน
สกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคนไทย ซ่ึงผลการวิจยัสามารถบ่งบอกไดว้า่ผูล้งทุนส่วนใหญ่มี
พฤติกรรมการลงทุนอย่างไร เพื่อเป็นแนวทางในการปรับพฤติกรรมการลงทุน นอกจากน้ี ยงั
สามารถน าไปประยุกต์ใช้กบัสถาบนัการเงินและบริษทัต่าง ๆ เพื่อท่ีจะสามารถปรับตวัให้ทันต่อ
สถานการณ์และสามารถรับมือกบัการเปล่ียนแปลงท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคตไดอ้ยา่งทนัท่วงที 

 

 

1.2 ค าถามการวิจัย 

งานวิจยัน้ีตอ้งการศึกษาลกัษณะเฉพาะและพฤติกรรมของผูล้งทุนในสกุลเงินดิจิทลัวา่
มีลกัษณะเฉพาะเช่นไร และมีพฤติกรรมในการลงทุนอยา่งไร 

 

 

1.3 วตัถุประสงค์ของการวิจัย 

1. เพื่อศึกษาลกัษณะเฉพาะและพฤติกรรมในการลงทุนของผูล้งทุนชาวไทยท่ีลงทุนใน
สกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 
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2. เพื่อศึกษาผลของปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีต่อการตดัสินใจการลงทุนสกุลเงินดิจิทลั 
(Cryptocurrency) ของคนไทย 

3. เพื่อจดัท าขอ้เสนอแนะต่อผูล้งทุนและผูใ้หบ้ริการซ้ือขายในสกุลเงินดิจิทลั 

 

 

1.4 ขอบเขตของการวิจัย 

งานวิจยัน้ีเป็นการศึกษาคุณลกัษณะทางด้านประชากรศาสตร์และพฤติกรรมของผู ้
ลงทุนชาวไทยท่ีลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency)โดยท าการเก็บขอ้มูลจากแบบสอบถาม
แบบออนไลน์ ในช่วงวนัท่ี 19 กรกฎาคม 2564 ถึง 6 กนัยายน 2564 จากกลุ่มตวัอยา่งท่ีมีประสบการณ์
ในการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency)  จ านวนทั้ งหมด 390 ตัวอย่าง และท าการ
ประมวลผลดว้ยสถิติเชิงพรรณนาดว้ย ค่าความถี่ ร้อยละ ค่าเฉล่ียเลขคณิต ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน และ
ท าการวิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั  
 

 

1.5 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1. เพื่อทราบถึงคุณลกัษณะทางด้านประชากรศาสตร์ของผูล้งทุนในสกุลเงินดิจิทัล 
(Cryptocurrency) 

2. เพื่อทราบถึงปัจจยัด้านพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 
(Cryptocurrency) ของคนไทย 

3. เพื่อเป็นแนวทางในการก าหนดพฤติกรรมของการลงทุนของนกัลงทุน 

4. เพื่อให้รัฐบาล ธนาคารแห่งประเทศไทย และ ส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์สามารถใชเ้ป็นขอ้มูลเพื่อปรับปรุงกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบัสกุลเงิน
ดิจิทลัใหดี้ยิง่ขึ้น  

5. สถาบันการเงินและบริษัทต่าง ๆ ได้ทราบถึงความคิดเห็นของประชาชนกลุ่ม
ตวัอย่างท่ีมีต่อสกุลเงินดิจิทลั เพื่อท่ีจะสามารถปรับตวัให้ทนัต่อสถานการณ์และสามารถรับมือกบั
การเปล่ียนแปลงท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต 
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1.6 นยิามศัพท์เฉพาะ 

1.6.1 Cryptocurrency  

คือ หน่วยขอ้มูลอิเล็กทรอนิกส์ท่ีสร้างขึ้นเพื่อใช้เป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนสินคา้ 
บริการ สินทรัพยดิ์จิทลัอ่ืน หรือสิทธิอ่ืนใด โดยสามารถใชเ้ป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนสินคา้และ
บริการไดห้ากผูใ้ชย้อมรับ 

 

1.6.2 Blockchain  

คือ ระบบฐานขอ้มูลแบบกระจายศูนย ์มีกลไกท่ีท าใหเ้กิดการท าธุรกรรมไดโ้ดยไม่ตอ้ง
อาศยัคนกลาง หากเป็น Blockchain แบบสาธารณะ (Public Blockchain) ทุกคนสามารถมีส่วนร่วม
ในการยนืยนัธุรกรรมและเขา้ถึงขอ้มูลบน Blockchain ได ้ธุรกรรมต่าง ๆ ท่ีถูกบนัทึกบน Blockchain 

แลว้นั้น ยากท่ีจะเปล่ียนแปลงแกไ้ขหรือท าลาย จึงเป็นระบบท่ีมีความโปร่งใสและความปลอดภยัสูง 

 

1.6.3 Smart Contact  

คือ ชุดค าสั่งโปรแกรมคอมพิวเตอร์ท่ีถูกเขียนลงไปควบคุมการท างานของชุดขอ้มูลบน
ระบบ Blockchain เพื่อให้การด าเนินการต่าง ๆ เป็นไปตามโปรแกรมท่ีเขียนไว้ Smart Contract จะ
ท างานดว้ยตวัเองแบบอตัโนมติัเม่ือเหตุการณ์ตามท่ีระบุไวใ้นเง่ือนไขสัญญาเกิดขึ้น โดยท่ีมนุษยไ์ม่
สามารถเขา้ไปแกไ้ขหรือโกงสัญญาท่ีถูกเขียนไวไ้ด้ เทคโนโลยีน้ีสามารถน าไปประยุกต์ใช้ไดใ้น
หลายดา้นตั้งแต่เร่ืองของการยนืยนัตวัตนทางดิจิทลั, การกูย้ืม, การตรวจสอบติดตามผล, การซ้ือขาย
ประกนั, การจดัเก็บ ตลอดจนการแพทย ์

 

1.6.4 ICO (Initial Coin Offering)  

คือ การระดมทุนของบริษทั หรือ สตาร์ทอพั ท่ีตอ้งการน าไปลงทุนในโครงการใหม่ 
ผลิตภณัฑ์ใหม่ หรือ บริการใหม่ โดยการออก Coins หรือ Tokens (ซ่ึงอาจจะเรียกว่า เหรียญดิจิทลั 
หรือ ดิจิทลัโทเคน) ผา่นระบบ  Blockchain ต่อสาธารณชน โดยนกัลงทุนจะตอ้งช าระดว้ยเงินดิจิทลั 
(cryptocurrency) สกุลหลัก เช่น Bitcoin หรือ Ethereum โดยนักลงทุนจะได้สิทธิบางอย่างท่ี
นกัพฒันาก าหนดขึ้นมา เช่น สิทธิในการใชซ้ื้อสินคา้ หรือ ใชบ้ริการ สิทธิในทรัพยสิ์นบางอยา่ง เช่น 
ทองค า อาคาร หรือ สิทธิในส่วนแบ่งรายได ้หรือ ก าไร แต่ไม่ใช่ผูถื้อหุ้น ไม่ไดเ้ป็นเจา้ของร่วม เป็น
ตน้ 
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1.6.5 Bitcoin  

คือ สกุลเงินดิจิทัลตัวแรกท่ีถูกสร้างขึ้นจากเทคโนโลยี Blockchain ในปี 2552 โดย
บุคคลท่ีใช้นามแฝงว่า Satoshi Nakamoto มีช่ือย่อของสกุลเงินคือ “BTC” วตัถุประสงค์ของเหรียญ 
คือ ใชเ้ป็นตวักลางแลกเปล่ียนสินคา้และบริการเท่านั้น 

 

1.6.6 Ethereum  

เป็นหน่ึงในสกุลเงินดิจิทัล (Cyptocurrency) ท่ีใช้เทคโนโลยี Blockchain ท างานอยู่
เบ้ืองหลงั ถูกพฒันาขึ้นโดย ชาวรัสเซีย ช่ือ Vitalik Buterin เขาเคยอยู่ในทีมพฒันาของ Bitcoin และ
ไดแ้ยกตวัออกมาสร้าง Ethereum ในปี 2556 นอกจากเหรียญจะสามารถใช้เป็นตวักลางแลกเปล่ียน
สินคา้และบริการแลว้ ยงัเป็นสกุลเงินดิจิทลัแรกท่ีมีระบบ Smart Contract ท่ีท าให้มีรูปแบบการใช้
งานท่ีหลากหลาย ต่างจาก Bitcoin ท่ีเนน้การท าธุรกรรมทางการเงินเพียงอยา่งเดียว 
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บทที่ 2 

แนวคิดและงำนวิจัยที่เกีย่วข้อง 

 

 

 

การศึกษาเร่ือง ปัจจยัด้านพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล 
(Cryptocurrency) ของคนไทย  ผูว้ิจัยได้ท าการรวบรวมแนวคิด ทฤษฎี งานวิจัยท่ีเก่ียวข้องกับ
การศึกษา กรอบเเนวคิดในการศึกษา และสมมติฐานงานวิจยั ตามหวัขอ้ดงัต่อไปน้ี 

2.1 กรอบแนวคิดและทฤษฎี 

2.2 งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

2.3 กรอบเเนวคิดในการศึกษา 
2.4 สมมติฐานงานวิจยั 

 

 

2.1 กรอบแนวคิดและทฤษฎี 
2.1.1 แนวคิดเกีย่วกบัทัศนคติ 
Roger (1978) กล่าวว่า ทศันคติ เป็นตวัช้ีว่าบุคคลนั้น คิดและรู้สึกอย่างไรกบัคนรอบ

ขา้ง วตัถุ ส่ิงแวดลอ้ม ตลอดจนสถานการณ์ต่าง ๆ โดยทศันคติมีรากฐานมาจากความเช่ือท่ีอาจส่งผล
ถึงพฤติกรรมในอนาคตได ้ทศันคติจึงเป็นเพียงความพร้อมท่ีจะตอบสนองต่อส่ิงเร้าและเป็นมิติของ
การประเมินเพื่อแสดงว่าชอบหรือไม่ชอบต่อประเด็นหน่ึง  ๆ ซ่ึงถือเป็นการส่ือสารภายในบุคคล 
(Interpersonal Communication) ท่ีเป็นผลกระทบมาจากการรับสารอนัจะมีผลต่อพฤติกรรมต่อไป  

สร้อยตระกูล (ติวยานนท์) อรรถมานะ (2541:64) ให้ความหมายของทศันคติไวว้่า 
ทศันคติ คือ ผลผสมผสานระหว่างความนึกคิด ความเช่ือ ความคิดเห็น ความรู้ และความรู้สึกของ
บุคคลท่ีมีต่อส่ิงหน่ึงส่ิงใด คนใดคนหน่ึงสถานการณ์ใดสถานการณ์หน่ึง ๆ ซ่ึงออกมาในทาง
ประเมินค่าอันอาจเป็นไปในทางยอมรับหรือปฎิเสธก็ได้ และความรู้สึกเหล่าน้ีมีแนวโน้มท่ีจะ
ก่อใหเ้กิดพฤติกรรมใดพฤติกรรมหน่ึงขึ้น 

2.1.1.1 องคป์ระกอบของทศันคติ 

Zimbardo and Ebbesen (1970) ได้แยกองค์ประกอบของทัศนคติเป็น 3 
องคป์ระกอบ ดงัน้ี 
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1) องค์ประกอบด้านความ รู้ห รือความ เข้า ใจ  (The knowledge or 

Cognitive Component) คือ ความเช่ือของบุคคลเก่ียวกบัส่ิงใดส่ิงหน่ึง มีทั้งชอบและไม่ชอบ เกิดจาก
ประสบการณ์โดยตรงของทศันคติท่ีมีต่อส่ิงใดส่ิงหน่ึงประกอบกบัขอ้มูลข่าวสารจากแหล่งต่ าง ๆ ท่ี
เก่ียวขอ้ง หากบุคคลนั้นมีความรู้ความสามารถแยกแยะไดว้่าส่ิงใดดีก็จะมีทศันคติท่ีดีต่อส่ิงนั้น แต่
หากคิดวา่ส่ิงนั้นไม่ดีก็จะมีทศันคติไม่ดีต่อส่ิงนั้น 

2) องค์ประกอบด้านความรู้สึก (The Affective Component) คืออารมณ์
หรือความรู้สึกท่ีเกิดขึ้นกบัส่ิงต่าง ๆ ความรู้สึกรัก เกลียด ชอบ ไม่ชอบ มีผลแตกต่างกนัออกไปตาม
บุคลิกภาพของบุคคลนั้น เรียกไดว้่า ค่านิยมของแต่ละบุคคลอาจพฒันามาจากขอ้มูลบุคลิกภาพหรือ
ประสบการณ์ในอดีตท่ีผา่นมา 

3) องค์ประกอบด้านพฤติกรรม (The Behavioral Component) คือ การ
แสดงออกของบุคคลท่ีมีต่อบุคคลอ่ืน หรือส่ิงใดส่ิงหน่ึง เป็นผลมาจากองค์ประกอบด้านความรู้ 
ความเขา้ใจ ความรู้สึก และความคิด 

2.1.1.2 ประเภทของทศันคติ 

ชวนะ ภากานนท์, (2527:24) บุคคลสามารถแสดงทศันคติได ้3 ประเภท
คือ 

1) ทัศนคติเชิงบวกหรือทัศนคติท่ี ดี เป็นทัศนคติท่ีชักน าให้บุคคล
แสดงออก มีความรู้สึกหรืออารมณ์จากสภาพจิตใจโตต้อบในดา้นดีต่อบุคคลใดบุคคลหน่ึง เร่ืองราว
ใดเร่ืองราวหน่ึง หรืออ่ืน ๆ 

2) ทัศนคติเชิงลบหรือทัศนคติท่ีไม่ดี เป็นทัศนคติท่ีสร้างความรู้สึก
เป็นไปในทางเส่ือมเสียไม่ได้รับความเช่ือถือหรือไวว้างใจ อาจมีความเคลือบแคลงระแวงสงสัย
รวมทั้งเกลียดชงัต่อบุคคลใดบุคคลหน่ึง ปัญหาใดปัญหาหน่ึง หรืออ่ืน ๆ 

3) ทศันคติท่ีบุคคลไม่แสดงความคิดเห็นในเร่ืองราวหรือปัญหาใดปัญหา
หน่ึง หรือต่อบุคคล หรืออ่ืน ๆโดยส้ินเชิง 

ทัศนคติทั้ งสามประเภทน้ีบุคคลอาจมีเพียงประเภทเดียวหรือหลาย
ประเภทรวมกนัก็ไดข้ึ้นอยู่กบัความมัน่คงในเร่ืองความเช่ือ ความรู้สึกนึกคิด ค่านิยม และอ่ืน ๆ ท่ีมี
ต่อบุคคล ส่ิงของการกระท า หรือสถานการณ์ เป็นตน้  
 

2.1.2 แนวคิดและทฤษฎีการลงทุน 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน สถาบนั
กองทุนเพื่อพฒันาตลาดทุน (2553) ไดใ้หค้วามหมายของการลงทุนไวว้า่ เป็นกระบวนการท่ีผูล้งทุน
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น าเงินท่ีชะลอจากการใช้จ่ายไปลงทุน ไม่ว่าจะเป็นหลกัทรัพย ์ตราสารการเงินประเภทต่าง  ๆ หรือ
ด้วยวิธีอ่ืน ๆ โดยหวงัว่าจะได้รับกระแสเงินสดจากการลงทุนนั้น ๆ กลับคืนมา และมุ่งหวงัให้
หลกัทรัพยห์รือตราสารการเงินท่ีลงทุนไปมีมูลค่าสูงขึ้น เพื่อใหคุ้ม้กบัตน้ทุนค่าเสียโอกาสท่ีไม่ไดใ้ช้
จ่ายเงินในส่วนนั้น และเพื่อชดเชยอ านาจซ้ือท่ีสูญเสียไปจากภาวะเงินเฟ้อ และชดเชยความเส่ียงท่ี
อาจเกิดขึ้นจากการลงทุนตลอดช่วงระยะเวลาท่ีลงทุน  

ชิติพทัธ์ วรารัตน์นิธิกุล (2550: 5) ไดเ้สนอแนวคิดการลงทุนไวว้่า การลงทุนเกิดขึ้น
เม่ือผู ้มี เ งินออมน าเงินออมของตนไปลงทุนในรูปแบบท่ีต่างกันไปตามความสามารถและ
ประสบการณ์ท่ีแต่ละคนถนัด เช่น ลงทุนในสินทรัพย์ น าเงินไปฝากไวก้ับสถาบนัการเงิน หรือ 
น าเอาเงินออมไปซ้ือหลกัทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ เป็นตน้ ซ่ึงการน าเงินไปลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้นเป็น
การช่วยให้ธุรกิจต่าง ๆ สามารถขยายตวัไดเ้พิ่มขึ้น เน่ืองจากเป็นการเพิ่มทุนของกิจการจนกิจการมี
ขนาดใหญ่ขึ้น ส่งผลใหร้ะบบเศรษฐกิจของประเทศโดยรวมขยายตวัดีขึ้นตามไปดว้ย 

เพชรี ขุมทรัพย ์(2528: 1) ไดใ้ห้ค  านิยามของการลงทุนไวว้่า การลงทุน หมายถึง การ
ซ้ือทรัพยสิ์น จะเป็นสินทรัพยท่ี์มีตวัตนหรือไม่มีตวัตนก็ตาม ผูล้งทุนจะไดรั้บผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในรูปแบบรายได ้(Income) หรือก าไร (Profit) หรือทั้งสองอยา่ง 

จิรัตน์ สังข์แก้ว (2544: 6) การลงทุน หมายถึงการกันเงินไว้จ านวนหน่ึง ในช่วง
ระยะเวลาหน่ึง เพื่อก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดรับในอนาคต ซ่ึงจะชดเชยใหแ้ก่ผูก้นัเงิน โดยกระแสเงิน
สดรับน้ีควรคุ ้มกับอัตราเงินเฟ้อและคุม้กับความไม่แน่นอนท่ีจะเกิดขึ้นกับกระแสเงินสดรับใน
อนาคต  

2.1.2.1 ประเภทของการลงทุน 

แบ่งเป็นประเภทใหญ่ได ้3 ประเภท  
1) การลงทุนเพื่อการบริโภค (Consumer Investment) การลงทุนของ

ผูบ้ริโภคเป็นเร่ืองเก่ียวกบัการซ้ือขายสินคา้ประเภทถาวร (Durable Goods) เช่น รถยนตเ์คร่ืองดูดฝุ่ น 
เคร่ืองซกัผา้ ตูเ้ยน็ โทรทศัน์ เป็นตน้ การลงทุนในลกัษณะน้ีไม่ไดห้วงัก าไรเป็นรูปตวัเงิน แต่ผูล้งทุน
หวงัความพอใจในการใชท้รัพยสิ์นเหล่านั้น  

2) การลงทุนในธุรกิจ (Business or Economic Investment) การลงทุนใน
ความหมายเชิงธุรกิจ หมายถึง การซ้ือสินทรัพยเ์พื่อประกอบธุรกิจหารายได ้โดยหวงัว่าอย่างน้อย
ท่ีสุดรายไดท่ี้ไดน้ี้เพียงพอท่ีจะชดเชยกบัความเส่ียงในการลงทุน ซ่ึงเป้าหมายของการลงทุนในธุรกิจ 
คือ ก าไร  

3) การลงทุนในหลักทรัพย์ (Financial or Securities Investment) การ
ลงทุนตามความหมายของการเงิน คือ การซ้ือสินทรัพย ์(Asset) ในรูปของหลกัทรัพย ์(Securities) 
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เช่น พนัธบตัร (Bond) หุน้กู ้หรือ หุน้ทุน (Stock) เป็นตน้ การลงทุนลกัษณะน้ีเป็นการลงทุนทางออ้ม
ซ่ึงแตกต่างจากการลงทุนของธุรกิจ ผูมี้เงินออมเม่ือไม่ตอ้งการท่ีจะประกอบธุรกิจเอง เน่ืองจากความ
เส่ียงหรือผูอ้อมเองมีเงินยงัไม่เพียงพอ ผูล้งทุนอาจน าเงินท่ีออมได้ จะมากหรือน้อยก็ตามไปซ้ือ
หลกัทรัพยท่ี์เขาพอใจท่ีจะลงทุน โดยมีผลตอบแทนทุนในรูปของดอกเบ้ีย หรือ เงินปันผล แลว้แต่
ประเภทของหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุน นอกจากน้ีผูล้งทุนอาจไดผ้ลตอบแทนอีกลกัษณะหน่ึง คือ ก าไร
จากการขายหลกัทรัพย ์(Capital Gain) หรือ ขาดทุนจากหลกัทรัพย ์ (Capital Loss) โดยปกติแลว้ผู ้
ลงทุนจะพยายามเลือกการลงทุนท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงสุด ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง 

2.1.2.2 วตัถุประสงคใ์นการลงทุน  
มี 4 ประการคือ 

1) การเพิ่มค่ าของทุน (Capital Appreciation) นักลงทุนต้องการให้
หลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีตนลงทุนไวมี้มูลค่าเพิ่มพูนขึ้นตลอดช่วงเวลาท่ีลงทุน โดยการเพิ่มค่านั้น
จะมาจากก าไรจากการลงทุนเป็นส าคัญ หลักทรัพย์ท่ีลงทุนจึงมักมีความเส่ียงสูงแต่ก็มีอัตรา
ผลตอบแทนท่ีคาดไวสู้งมาก หลกัทรัพยเ์หล่าน้ีมกัไม่จ่ายเงินปันผล เพราะตอ้งเก็บเงินลงทุนเอาไว้
ในการลงทุนเพื่อขยายกิจการ หลักทรัพย์เหล่าน้ี ได้แก่ หุ้นทุนของกิจการท่ีก่อตั้งใหม่และเร่ิม
ด าเนินการหรือกิจการขนาดเลก็ท่ีก าลงัขยายตวั 

2) รายไดป้ระจ า (Current Income) นักลงทุนท่ีตอ้งการไดรั้บรายไดเ้ป็น
ประจ าจากการลงทุนในหลักทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีตนลงทุนไว ้ฉะนั้นหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ี
ลงทุนจึง ไดแ้ก่ หุน้ทุนของบริษทัขนาดใหญ่ท่ีมีฐานะทางการเงินท่ีมัน่คง มีก าไรในการประกอบการ 
สามารถจ่ายเงินปันผลให้แก่ผูถื้อหุ้นอย่างสม ่าเสมอ ผูท่ี้เกษียณอายุงานแล้วท่ีต้องการลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงต ่าและใหร้ายไดป้ระจ า มกันิยมใชก้ารลงทุนประเภทน้ี 

3) การปกป้องเงินทุน (Capital Protection) นกัลงทุนตอ้งการใหเ้งินลงทุน
ของตนมีความมัน่คง ไม่ลดหรือหายไปอนัเน่ืองมาจากการขาดทุน หลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีลงทุน
จึงมีความเส่ียงต ่า ระยะเวลาการลงทุนค่อนขา้งสั้นเพราะจะท าให้สามารถคาดการณ์เหตุการณ์ได้
ดีกว่า เช่นการลงทุนในตัว๋เงินคลงั ตัว๋สัญญาใช้เงินของสถาบนัการเงิน เงินฝากและบตัรเงินฝาก
ธนาคาร 

4) ผลตอบแทนรวม (Total Return) นกัลงทุนประสงคใ์ห้ความเส่ียงและ
ผลตอบแทนในการลงทุนมีความเหมาะสม กล่าวคือ ไม่ตั้ งเป้าหมายจ ากัดเฉพาะเป้าหมายใด
เป้าหมายหน่ึง แต่เป็นการผสมผสานระหว่างเป้าหมายท่ีกล่าวไวข้า้งตน้อย่างเหมาะสม ทั้งน้ีเพื่อ
ผลตอบแทนท่ีคุม้ค่าในทุกสถานการณ์การลงทุนไม่วา่จะเป็นช่วงตลาดทุนร้อนแรงหรือซบเซา 
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วตัถุประสงคใ์นการลงทุนเหล่าน้ี จะตอ้งน ามาพิจารณาให้สอดคลอ้งกบั
แนวคิดของผูล้งทุนในเร่ืองการยอมรับความเส่ียงและผลตอบแทนตลอดจนช่วงเวลาท่ีสอดคลอ้งกบั
แผนการลงทุนของนกัลงทุนดว้ย 

2.1.2.2 พฤติกรรมของนกัลงทุน  
สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลกัทรัพยแห่ง ประเทศไทย, 2549) 

การพิจารณานกัลงทุนว่าจะไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนมากนอ้ยเพียงใด ขึ้นอยู่กบัลกัษณะของ
นกัลงทุนแต่ละคนท่ีมีสามารถในการยอมรับผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนท่ีแตกต่างกนั
ไป โดยทัว่ไปสามารถแบ่งนกัลงทุนออกได ้3 ประเภท คือ 

1) นักลงทุนท่ีไม่ชอบความเส่ียง  นักลงทุนประเภทน้ีในทุกระดับ
ผลตอบแทนท่ีเพิ่มขึ้น อรรถประโยชน์จะเพิ่มขึ้นในอตัราลดน้อยถอยลง เน่ืองจากผลตอบแทนท่ี
เพิ่มขึ้นท าให้นักลงทุนตอ้งเผชิญกบัความเส่ียงท่ีมากขึ้น และเน่ืองจากนักลงทุนประเภทน้ีไม่ชอบ
ความเส่ียง อรรถประโยชน์ท่ีเขาไดรั้บจากการเพิ่มผลตอบแทนจะเพิ่มขึ้นในอตัราท่ีลดนอ้ยถอยลง 

2) นักลงทุนท่ีชอบความเส่ียง เป็นนักลงทุนท่ีชอบในความเส่ียงในทุก
ระดบัของผลตอบแทนท่ีเพิ่มขึ้นและอรรถประโยชน์ก็จะเพิ่มขึ้นในอตัราท่ีเพิ่ม ถึงแมว้่าจะมีความ
เส่ียงเพิ่มขึ้นจากผลตอบแทนท่ีสูงขึ้นก็ตาม 

3) นักลงทุนท่ีไม่สนใจความเส่ียง ลงทุนประเภทน้ีทุกระดับของ
ผลตอบแทนจะเพิ่มขึ้นและจะท าใหอ้รรถประโยชน์ท่ีไดรั้บเพิ่มมากขึ้นในอตัราท่ีคงท่ี 

 

2.1.3 แนวคิดทฤษฎีการเงินเชิงพฤติกรรม 

การเงินเชิงพฤติกรรม เป็นศาสตร์ท่ีรวมทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์การเงินและทฤษฎีทาง
จิตวิทยาไวด้ว้ยกนั เพื่อท าความเขา้ใจพฤติกรรมของนักลงทุนและนักคา้เงินในตลาดการเงิน โดย
พบว่านกัลงทุนจะไม่ลงทุนดว้ยเหตุผล ขาดการคิดวิเคราะห์ท่ีลึกซ้ึง แต่จะถูกอิทธิพลของจิตใจและ
อารมณ์มาก าหนดวิธีการตดัสินใจลงทุน ซ่ึงขดัแยง้กบัทฤษฎีทางการเงินแบบมาตรฐาน เช่น ทฤษฎี
ตลาดมีประสิทธิภาพ และทฤษฎีการก าหนดราคาสินทรัพย ์ท่ีตั้งบนสมมุติฐานว่าคนมกัจะตดัสินใจ
ทางการเงินดว้ยพฤติกรรมแบบมีเหตุผล ไม่มีอคติหรืออารมณ์มาเก่ียวขอ้ง 

การเงินเชิงพฤติกรรมเร่ิมเป็นท่ีรู้จกัแพร่หลายและยอมรับมากขึ้นในแวดวงวิชาการเม่ือ 
แดเนียล คอนนิแมน (Daniel Kahneman) ไดรั้บรางวลัโนเบลสาขาเศรษฐศาสตร์ในปี 2002 โดยเขา
ไดท้ าการวิจยัร่วมกบั แอมอส ทเวิร์สกี (Amos Tversky) และไดเ้สนอทฤษฎีความคาดหวงั (Prospect 

Theory) ซ่ึงเป็นทฤษฎีท่ีไดจ้ากการสังเกตพฤติกรรมท่ีเกิดขึ้นจริงของมนุษยใ์นการตดัสินใจภายใต้
ความไม่แน่นอน 
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2.1.3.1 ทฤษฎีคาดหวงั (Prospect theory) 

Kahneman และ Tversky (1979) ไดน้ าเสนอทฤษฎีคาดหวงั โดยกล่าวว่า
มนุษยไ์ม่ได้ใช้เหตุผลเสมอไป จิตใจของมนุษย์นั้นเสพติดการได้มากกว่าการสูญเสีย ดังนั้นใน
สถานการณ์ท่ีมีการสูญเสีย มนุษยจ์ะไม่ชอบ จะชอบสถานการณ์ท่ีมีการไดรั้บมากกว่า โดยทฤษฎี
ความคาดหวงัน้ีไดอ้ธิบายพฤติกรรมของมนุษยท่ี์เกิดขึ้นเป็นปกติเม่ือมีการประเมินความเส่ียงภายใต้
ความไม่แน่นอน ตามค ากล่าวของ Kahneman และ Tversky ว่า มนุษยม์กัจะไม่ชอบเส่ียงในส่ิงท่ี
อาจจะไดม้า แต่กลบักลา้เส่ียงเพื่อหลีกเล่ียงการสูญเสียไป เพราะมนุษยเ์กลียดการเสียมากกว่าชอบ
การได ้กล่าวคือ ส่วนใหญ่เวลาท่ีเราจ าเป็นตอ้งตดัสินใจระหว่างการไดรั้บผลตอบแทนท่ีแน่นอน 
หรือการเส่ียงเพื่อท่ีจะใหไ้ดผ้ลตอบแทนท่ีเยอะกว่าหรือไม่ไดอ้ะไรเลย คนส่วนใหญ่มกัจะหลีกเล่ียง
การเส่ียง (Risk Aversion) และเวลาท่ีเราจ าเป็นตอ้งตดัสินใจระหว่างการเสียผลตอบแทนท่ีแน่นอน 
หรือการเส่ียงเพื่อท่ีจะตอ้งเสียมากกว่าหรือไม่ตอ้งเสียอะไรเลย คนส่วนใหญ่มกัจะเลือกการเส่ียง
มากกวา่ เพราะหวงัวา่จะมีโอกาสท่ีไม่ตอ้งเสียผลตอบแทนไป (Loss Aversion) 

Alpert และ Raiffa (1982) บุคคลมกัจะระลึกถึงความส าเร็จของตนเอง
มากกวา่ความลม้เหลว ซ่ึงจะส่งผลใหพ้วกเขาประเมินค่าความเช่ือมัน่ของตนเองต่อผลลพัธ์ดา้นบวก
ในอดีตสูงเกินไป ซ่ึงปัจจยัดา้นความคาดหวงัสามารถน ามาอธิบายสาเหตุวา่เหตุใดนกัลงทุนท่ีไดรั้บ
ผลกระทบจากอคติท่ีเกิดจากการคุน้เคย จึงตดัสินใจอยา่งระมดัระวงั 

Kahneman และ Tversky (1992) ได้อธิบายไว้ว่า ทฤษฎีคาดหวังเป็น
ทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรม ทฤษฎีจะอธิบายแนวคิดท่ีผูค้นใชใ้นการประเมินค่าส าหรับ
ทางเลือกต่าง ๆ โดยในการตดัสินใจภายใตค้วามเส่ียงผูล้งทุนมีความพึงพอใจต่อก าไรส่วนเพิ่มและ
ขาดทุนส่วนเพิ่มไม่เท่ากนัเม่ือเทียบกบัจุดตน้ทุน โดยผูล้งทุนจะให้ความส าคญักบัการขาดทุนส่วน
เพิ่มมากกวา่ก าไรส่วนเพิ่ม ซ่ึงความรู้สึกของนกัลงทุนท่ีมีต่อการสูญเสียนั้นรุนแรงกวา่ความรู้สึกท่ีมี
ต่อการไดรั้บ ส่งผลให้พฤติกรรมการตอบสนองต่อการลงทุนท่ีไดก้ าไรและขาดทุนนั้นแตกต่างกนั 
โดยจะมีความไม่เป็นกลางเกิดขึ้น เรียกวา่ ความโนม้เอียงท่ีจะหลีกเล่ียงการสูญเสีย 

2.1.3.2 ทฤษฎีแห่ตามกนั (Herding Theory) 

พฤติกรรมแห่ตามกนั เป็นพฤติกรรมท่ีเกิดจากการเลียนแบบพฤติกรรม
ของคนส่วนใหญ่ ซ่ึงสามารถอธิบายดว้ยหลกัจิตวิทยาได ้2 ประการ คือ การตอ้งการเป็นท่ียอมรับใน
สังคม จึงตดัสินใจท าตามคนส่วนใหญ่ อีกประการหน่ึง คือ บุคคลอาจมีขอ้มูลไม่เพียงพอท่ีจะใชใ้น
การตดัสินใจ จึงอาศยัขอ้มูลท่ีคนส่วนมากมี แมว้่าขอ้มูลท่ีคนส่วนมากรู้อาจไม่ใช่ขอ้มูลท่ีถูกต้อง
เสมอไป 
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Benerjee (1992) ได้ให้ความหมายของพฤติกรรมแห่ตามกันว่า เป็น
พฤติกรรมท่ีท าตามคนอ่ืน  ทั้ง ๆ ท่ีตนเองมีขอ้มูลท่ีไม่เหมือนขอ้มูลของคนอ่ืน เน่ืองจากปกติของเรา
ทุกคนลว้นมีความไม่มัน่ใจว่าส่ิงท่ีตนเองคิดนั้นถูกหรือไม่ หากขอ้มูลท่ีมีขดัแยง้หรือไม่สอดคลอ้ง
กบัขอ้มูลของคนอ่ืนแมแ้ต่คนเดียว ก็จะเปล่ียนไปใชข้อ้มูลของคนอ่ืน ๆ โดยไม่สนใจขอ้มูลท่ีตนเอง
มีอยูเ่ลย  

Tan, Chiang, Mason, และ  Nelling (2008)  ได้ ให้ ค ว ามหมายของ
พฤติกรรมแห่ตามกนัว่า คือ พฤติกรรมของนกัลงทุนท่ีมกัจะติดตามการเคล่ือนไหวหรือการกระท า
ของผูอ่ื้น พฤติกรรมน้ีมีบทบาทส าคญัในดา้นวิชาการ เน่ืองจากเป็นปัจจยัท่ีสามารถส่งผลกระทบต่อ
ราคาหุน้ไดอ้ยา่งมีนยัส าคญั  

Kumar และ Goyal (2015) ไดใ้ห้ความหมายของพฤติกรรมแห่ตามกนัว่า 
คือ สถานการณ์ท่ีคนมีเหตุผลเร่ิมประพฤติอย่างไม่สมเหตุผลโดยเลียนแบบการตดัสินของผูอ่ื้นขณะ
ตดัสินใจ 

2.1.3.3 ทฤษฎีทางลดัการตดัสินใจ (Heuristic Theory) 

Heuristics มาจากรากศพัทภ์าษากรีกหมายถึง การคน้พบ เป็นการคน้พบ
แบบรู้ขึ้นมาเอง ซ่ึงเกิดจากความรู้สึก หรือความเช่ือส่วนบุคคล ซ่ึงก็คือความคิดแรกท่ีผุดขึ้นมาใน
สมองโดยไม่ไดไ้ตร่ตรอง ความคิดชนิดน้ีเกิดจากประสบการณ์ของแต่ละคนท่ีสั่งสมมา เป็นทางลดั
ทางจิตวิทยาอย่างหน่ึงท่ีช่วยให้มนุษย์สามารถแก้ปัญหาและตัดสินใจได้อย่างรวดเร็วและมี
ประสิทธิภาพ ช่วยลดระยะเวลาในการตดัสินใจ Heuristics เป็นประโยชน์ในหลาย ๆ สถานการณ์ 
แต่ในอีกมุมหน่ึงก็สามารถน าไปสู่การเกิดอคติทางความคิดซ่ึงจะท าให้เราตดัสินใจผิดพลาดได้
เช่นกนั 

เน่ืองจากโลกเต็มไปดว้ยขอ้มูลมากมายแต่สมองของเรามีความสามารถ
ในการประมวลผลขอ้มูลแค่จ านวนหน่ึงเท่านั้น เพื่อท่ีจะสามารถรับมือกบัขอ้มูลจ านวนมากท่ีเรา
ตอ้งเจอและตอ้งตดัสินใจอย่างรวดเร็วในเวลาท่ีจ ากดั สมองจึงตอ้งอาศยักลยุทธ์ทางจิตวิยาเหล่าน้ี
เพื่อใหต้ดัสินใจส่ิงต่าง ๆ ไดง้่ายขึ้น เราจึงไม่ตอ้งเสียเวลาในการวิเคราะห์ทุกรายละเอียด 

Simon และ Newell (1971: 1) กล่าวว่า Heuristics คือ กลยุทธ์ท่ีใช้เรียนรู้
การแกปั้ญหาท่ีเกิดขึ้นบ่อย 

Lester (1980: 1) กล่าวว่า Heuristics คือ แผนในการหาหนทางแกปั้ญหา 
โดยใชท้กัษะเป็นเคร่ืองมือแกปั้ญหา 
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Moustakas (1990: 1) กล่าวว่า Heuristics คือ กระบวนการท่ีจะท าให้ได้
ค  าตอบท่ีตอ้งการและเป็นหนทางในการช่วยคน้หาความรู้เพิ่มเติมโดยผ่านกระบวนการท่ีเหมาะสม
และอยูใ่นกรอบความสนใจ 

Middleton และ  Wheeler (1999: 1) กล่าวว่า Heuristics คือ วิธีการท่ีจะ
ช่วยเพิ่มโอกาสในการแกปั้ญหาโดยไม่รับประกนัว่าจะสามารถหาค าตอบของปัญหาไดใ้นทุกกรณี 
แต่จะช่วยในขั้นตอนการออกแบบวิธีการแกปั้ญหาซ่ึงแต่ละปัญหาก็จะมีวิธีท่ีแตกต่างกนั 

Polya (2000: 1) กล่าวว่า Heuristics คือ กระบวนการท่ีช่วยในการเรียนรู้
เร่ืองวิธีแกไ้ขปัญหา โดยเนน้ท่ีขั้นตอนการตดัสินใจ 

Ritter (2003) กล่าวว่า Heuristics ถูกก าหนดให้เป็นกฎง่าย ๆ ท่ีสามารถ
ตดัสินใจในสภาพแวดลอ้มท่ีไม่แน่นอนไดง้่ายขึ้น โดยลดความซบัซ้อนของการประเมินความน่าจะ
เป็นและการประมาณค่าเพื่อการตดัสินใจท่ีง่ายขึ้น 

 

 

2.2 งานวิจยัที่เกีย่วข้อง 

Christie and Huang (1995) ไดศึ้กษาพฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนในตลาดการเงิน
ของสหรัฐอเมริกา พบว่า ในช่วงท่ีตลาดมีการเคล่ือนไหวท่ีผิดปกติ เช่น การเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ 
มกัจะเกิดพฤติกรรมแห่ตามกนัของนักลงทุน คือ นักลงทุนมีการลงทุนไปในทิศทางเดียวกนั หรือ
อาจแตกต่างกนัเพียงเลก็นอ้ย 

Waweru et al. (2008) ท าการศึกษาเร่ือง The effects of behavioral factors in investment 

decision-making: A survey of institutional investors operating at the Nairobi Stock Exchange เ ป็น
การศึกษาถึงบทบาทของการเงินเชิงพฤติกรรมและจิตวิทยานกัลงทุนในการตดัสินใจลงทุนท่ีตลาด
หลักทรัพย์ไนโรบี โดยใช้ตัวอย่างนักลงทุนสถาบัน 23 ราย ผลการศึกษาพบว่า พฤติกรรมการ
คาดหวงั พฤติกรรมการแห่ตามกนั และ พฤติกรรมการใชท้างลดัในการตดัสินใจ มีบทบาทส าคญัใน
การส่งผลกระทบต่อนกัลงทุนเม่ือพวกเขาท าการตดัสินใจ 

จญัจนา กุลวานิช และ ธนโชติ บุญวรโชติ (2554) ท าการศึกษาเร่ืองพฤติกรรมแห่ตาม
กันในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ด้วยวิธี Cross-sectional Standard Deviation (CSSD) และ
วิธี Cross-sectional Absolute Deviation (CSAD) โดยใช้ขอ้มูลราคาปิดรายวนัของขอ้มูลดัชนีราคา
หมวดธุรกิจ 22 ธุรกิจ 206 บริษทั ตั้งแต่วนัท่ี 2 มกราคม พ.ศ. 2533 ถึงวนัท่ี 30 ธนัวาคม พ.ศ. 2553 

พบว่า ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีพฤติกรรมแห่ตามกนัเกิดขึ้น ซ่ึงมีหมวดธุรกิจเงินทุนและ
หลกัทรัพยเ์ป็นแหล่งก าเนิดพฤติกรรมแห่ตามกนั และมีอิทธิพลต่อการกระจายของผลตอบแทนใน
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หมวดธุรกิจอ่ืน ๆ ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยพฤติกรรมแห่ตามกันจะปรากฏให้
เห็นชัดในช่วงท่ีตลาดขาขึ้นมากกว่าช่วงตลาดขาลง เม่ือพิจารณาถึงวิกฤตเศรษฐกิจต่อการเกิด
พฤติกรรมแห่ตามกนั พบวา่ ช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทย (พ.ศ. 2540-2541) มีผลต่อการเกิด
พฤติกรรมแห่ตามกนัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แต่ช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกา 
(พ.ศ. 2551-2552) แทบจะไม่มีผลต่อการเกิดพฤติกรรมแห่ตามกันในประเทศไทยเลย  อาจเพราะ
วิกฤตเศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาเป็นปัจจัยภายนอกจึงส่งผลกระทบต่อตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยเพียงเลก็นอ้ยเท่านั้น 

วนัเพญ็ รัตนศรี และ ปรีชา วิจิตรธรรมรส (2559) ท าการศึกษาเร่ืองพฤติกรรมแห่ตาม
กนัในตลาดหลกัทรัพยไ์ทย ปี พ.ศ. 2553-2558 ดว้ยวิธี Cross-sectional Standard Deviation (CSSD) 

และวิธี Cross-sectional Absolute Deviation (CSAD) โดยใช้ขอ้มูลราคาปิดรายวนัของข้อมูลดัชนี
ราคาหมวดธุรกิจ 28 ธุรกิจ 427 บริษทั ตั้งแต่วนัท่ี 4 มกราคม พ.ศ. 2553 ถึงวนัท่ี 30 ธันวาคม พ.ศ. 
2558 พบวา่ ทุก ๆ ปีมีการเกิดพฤติกรรมแห่ตามกนัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมายความ
ว่านกัลงทุนมีการตดัสินใจท่ีมองขา้มขอ้มูลของตนเองท่ีมีอยู่และเลือกตดัสินใจลงทุนเลียนแบบการ
ลงทุนของนกัลงทุนคนอ่ืน ๆ ทั้งในช่วงตลาดขาขึ้นและขาลง โดยเฉพาะในช่วงท่ีตลาดอยูใ่นภาวะขา
ลงจะมีอตัราการเกิดพฤติกรรมแห่ตามกนัมากกว่าในช่วงตลาดขาขึ้น ซ่ึงพฤติกรรมท่ีเกิดขึ้นนั้นเป็น
ผลมาจากภาวะเศรษฐกิจของไทยท่ีมีการขยายตวัน้อยกว่าท่ีคาดการณ์ไว ้และ การชะลอตวัของ
เศรษฐกิจโลกในปี พ.ศ. 2558 จึงส่งผลใหต้ลาดหลกัทรัพยมี์ความผนัผวน ซ่ึงงานวิจยัน้ีมีผลท่ีขดัแยง้
กนักบังานวิจยัของจญัจนา กุลวานิช และธนโชติ บุญวรโชติ (2554) ท่ีไดศึ้กษาในเร่ืองเดียวกนัและ
พบว่ามีพฤติกรรมแห่ตามกนัเกิดขึ้นในช่วงตลาดขาขึ้นมากกว่าตลาดขาลง เน่ืองจากมีการใช้ขอ้มูล
คนละช่วงเวลาท าใหผ้ลการศึกษามีการขดัแยง้จากขอ้มูลในอดีต  

Bashar Yaser AL-MANSOUR and YASER AHMAD ARABYAT (2017) 

ท า ก า ร ศึ กษ า เ ร่ื อ ง  Investment decision making among Gulf investors: Behavioural Finance 

Perspective โดยท าการศึกษาจากกลุ่มตัวอย่างท่ี เป็นนักลงทุนท่ีลงทุนในตลาดหลักทรัพย์
ซาอุดิอาระเบีย โดยเนน้ไปท่ีผูจ้ดัการในวาณิชธนกิจท่ีรับค าสั่งซ้ือขายหลกัทรัพย ์และกลุ่มตวัอยา่งท่ี
เป็นนักลงทุนรายย่อยท่ีใช้บริการวาณิชธนกิจบ่อยคร้ัง รวมถึงผูท่ี้ลงทุนผ่านทางอินเทอร์เน็ต ซ่ึง
งานวิจยัน้ีไดท้ าการศึกษาผลกระทบของปัจจยัทางจิตวิทยาต่อพฤติกรรมการรับความเส่ียงในการ
ตดัสินใจลงทุน โดยเฉพาะการพิจารณาถึงผลกระทบท่ีเป็นไปไดข้องปัจจยัทางจิตวิทยา ไดแ้ก่ ปัจจยั
ด้าน  Herding, Heuristics, Prospect, Market, Self-attribution bias และ   Familiarity bias ในการ
ตดัสินใจลงทุน ผลการวิจยัพบว่าพฤติกรรมเส่ียงในการลงทุนไดรั้บผลกระทบจากปัจจยั  Herding, 
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Heuristics, Prospect, Market และ Self-attribution bias ส่วนปัจจยั Familiarity bias ไม่ส่งผลกระทบ
อยา่งมีนยัส าคญัต่อพฤติกรรมการรับความเส่ียงในการลงทุนทางการเงิน 

Elie Bouria, Rangan Guptab and David Roubaud (2019) ท าการศึกษาเ ร่ือง  Herding 

behaviour in cryptocurrencies โดยเทคนิค Rolling Window Analysis และผลลัพธ์ได้ช้ีว่าการเกิด
พฤติกรรมแห่ตามกนัจะแตกต่างตามช่วงเวลา และการใช ้Logistic regression ท าใหพ้บวา่พฤติกรรม
แห่ตามกนัจะเกิดขึ้นเม่ือมีความไม่แน่นอนเพิ่มมากขึ้น  

Antonis Ballis and Konstantinos Drakos (2020) ท าการศึกษาเร่ือง Testing for herding 

in the cryptocurrency market จากการวิเคราะห์ข้อมูลรายวนัจากสกุลเงินดิจิทลัหลกัในช่วงเดือน
สิงหาคม 2015 ถึง เดือนธนัวาคม 2018 โดยใชแ้บบจ าลอง GARCH พบวา่ มีพฤติกรรมแห่ตามกนัอยู่
ทั้งในตลาดขาขึ้นและตลาดขาลง กล่าวคือ นักลงทุนในตลาดสกุลเงินดิจิทลักระท าการอย่างไม่
สมเหตุสมผลและเลียนแบบการตัดสินใจของผู ้อ่ืนโดยไม่มีการอ้างอิงคว ามเช่ือของตนเอง 
นอกจากน้ี ผลการศึกษายงัพบว่ามีพฤติกรรมน้ีเกิดขึ้นในช่วงตลาดขาขึ้นในอตัราท่ีเร็วกว่าเม่ือเทียบ
กบัตลาดในช่วงขาลง 

Bashar Yaser AL-MANSOUR (2020) ท าการ ศึกษา เ ร่ือง  Cryptocurrency Market: 

Behavioral Finance Perspective โดยท าการศึกษาจากกลุ่มตวัอย่างท่ีเป็นนกัลงทุนรายยอ่ยท่ีลงทุนใน
ตลาดสกุลเงินดิจิทลัในสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ ผลการวิจยัพบว่าตวัเลือกของนักลงทุนในการเลือก
ประเภทของสกุลเงินดิจิทลัไดรั้บผลกระทบจากทางเลือกของนกัลงทุนรายอ่ืน ดงันั้นจะส่งผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนอย่างมีนยัส าคญั และแสดงให้เห็นว่าเม่ือนกัลงทุนท าก าไรจากการลงทุน พวกเขาจะ
ตดัสินใจลงทุนอีกคร้ังในการเลือกพอร์ตการลงทุนต่อไปตามประสบการณ์ ความรู้ และทกัษะ ซ่ึง
สรุปได้ว่านักลงทุนมีลกัษณะเป็นนักเก็งก าไรในตลาดสกุลเงินดิจิทลั  นอกจากน้ี ผลการศึกษายงั
พบว่า ปัจจัยด้าน Herding, Prospect และ Heuristic มีผลอย่างมากต่อการตัดสินใจลงทุนของนัก
ลงทุนในตลาดสกุลเงินดิจิทลั ส่ิงน้ีเน้นย  ้าถึงบทบาทท่ีส าคญัของปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีเป็นปัจจยั
ก าหนดการตดัสินใจลงทุนของนักลงทุน หรือกล่าวอีกนัยหน่ึง คือ การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงิน
ดิจิทลันั้นมกัจะขึ้นอยูก่บัความรู้สึกของผูล้งทุน 

Raja Nabeel-Ud-Din JALAL, Massimo SARGIACOMO, Najam Us SAHAR and Um-

E-Roman FAYYAZ (2020) ท าการ ศึกษา เ ร่ือง  Herding Behavior and Cryptocurrency: Market 

Asymmetries, Inter-Dependency and Intra-Dependency ศึกษาถึงพฤติกรรมการแห่ตามกันในสกุล
เงินดิจิทลัในสถานการณ์ต่าง ๆ การศึกษาน้ีใช้ผลตอบแทนรายวนัของ Cryptocurrency หลกั ๆ ท่ี
ระบุไวใ้นดชันี CCI30 และ Cryptocurrency ย่อยท่ีส าคญั และผลตอบแทนหุ้นท่ีส าคญัท่ีระบุไวใ้น
ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรม Dow-Jones ตั้ งแต่ปี 2015 ถึง 2018 โดยใช้วิ ธี  Quantile regression เพื่อ
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ทดสอบผลกระทบของพฤติกรรมการแห่ตามกนัในความไม่สมดุลของตลาด การพึ่งพาระหว่างกนั
และการพึ่งพาภายใน ผลการวิจยัพบว่ามีพฤติกรรมการแห่ตามกันในตลาดสกุลเงินดิจิทลัในช่วง
ตลาดกระทิงและความผนัผวนสูง เน่ืองจากนกัลงทุนต่ืนเตน้มากเกินไป จึงท าให้เกิดการซ้ือขายใน
ปริมาณมาก Cryptocurrencies หลกัท าให้เกิดพฤติกรรมการแห่ตามกนัใน Cryptocurrency อ่ืน ๆ แต่
เป็นความสัมพนัธ์แบบทิศทางเดียว อย่างไรก็ตาม ไม่มีผลกระทบจากการพึ่งพาภายในระหว่างสกุล
เงินดิจิทลัและตลาดตราสารทุน สาเหตุของการเกิดพฤติกรรมการแห่ตามกนัในตลาด คือ แนวโน้ม
ราคาท่ีสูงขึ้น ซ่ึงเพิ่มความป่ันป่วนของตลาดและเปิดโอกาสให้นกัลงทุนเกิดพฤติกรรมการแห่ตาม
กนั นอกจากน้ี ยงัพบวา่พฤติกรรมการแห่ตามกนัในสกุลเงินดิจิทลัจะหยดุลงในช่วงเวลาท่ีมีความผนั
ผวนสูง แต่พฤติกรรมการแห่ตามกนัส่วนใหญ่ขึ้นอยูก่บักิจกรรมของตลาด ไม่ใช่การเคล่ือนไหวของ
ตลาด 

Minh Man CAO, Nhu-Ty NGUYEN and Thanh-Tuyen TRAN (2021) ท าการ ศึกษา
เร่ือง Behavioral Factors on Individual Investors’ Decision Making and Investment Performance: A 
Survey from the Vietnam Stock Market โดยท าการศึกษาผู ้ท่ี เป็นนักลงทุนทั้ งหมด 250 คน ผล
การศึกษา พบวา่ ปัจจยัดา้น Heuristic, Prospect, Market และ Herding ส่งผลโดยตรงต่อการตดัสินใจ
ลงทุน และส่งผลเชิงบวกต่อผลการลงทุน โดยปัจจยัท่ีมีอิทธพลต่อการตดัสินใจลงทุนมากท่ีสุด คือ 
ปัจจัยด้าน Prospect, Heuristic, Herding และ Market ตามล าดับ ส าหรับผลการลงทุน ปัจจัยด้าน 

Prospect มีอิทธพลมากกวา่ ปัจจยัดา้น Heuristic, Herding และ Market 

จากการศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งทั้งงานวิจยัของประเทศไทยละต่างประเทศท่ีศึกษา
เ ก่ียวกับพฤติกรรมของนักลงทุนท่ีลงทุนทั้ งในตลาดหลักทรัพย์และตลาดสกุลเงินดิจิทัล 
(Cryptocurrency) พบวา่ มีการเกิดพฤติกรรมการคาดหวงั (Prospect), การแห่ตามกนั (Herding) และ 
การใช้ทางลดัในการตดัสินใจ (Heuristic) ทั้ง 2 ตลาด กล่าวคือ นักลงทุนจะตดัสินใจลงทุนโดยใช้
ความรู้สึกมากกวา่การใชเ้หตุผลและการคิดวิเคราะห์  ดงันั้น ผูวิ้จยัจึงน าปัจจยัพฤติกรรมทั้ง 3 ขา้งตน้ 
มาท าการวิจยั เพื่อศึกษาถึงพฤติกรรมการลงทุนในตลาดสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคน
ไทย วา่ผลการศึกษาจะมีความต่างจากงานวิจยัในอดีตหรือไม่และอยา่งไร 

 

 

 

 

 

 



18 

 

2.3 กรอบเเนวคิดการวิจัย 

 

ตัวแปรอสิระ                    ตัวแปรตาม 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 1.1 กรอบแนวคิดการวิจัย 

 

 

2.4 สมมติฐานงานวิจัย 

งานวิจยัเร่ือง ปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจการลงทุนสกุลเงินดิจิทอล 
(Cryptocurrency) ของคนไทย มีการก าหนด สมมติฐานดงัน้ี 

 

สมมติฐานท่ี 1 ความสัมพนัธ์ระหวา่งพฤติกรรมการคาดหวงักบัการตดัสินใจลงทุนใน
สกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency)  

H0: พฤติกรรมการคาดหวัง ไม่ มี ผลการตัด สินใจลงทุนในสกุ ล เ งิน ดิ จิทัล 
(Cryptocurrency) 

H1: พฤติกรรมการคาดหวงัมีผลการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 

 

สมมติฐานท่ี 2 ความสัมพนัธ์ระหว่างพฤติกรรมการแห่ตามกนักบัการตดัสินใจลงทุน
ในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency)  

H0: พฤติกรรมการแห่ตามกันไม่ มีผลการตัดสินใจลงทุนในสกุล เ งิน ดิ จิทัล 
(Cryptocurrency) 

H1: พฤ ติกรรมการแ ห่ตามกัน มีผลการตัด สินใจลงทุนในสกุ ล เ งิน ดิ จิทัล 
(Cryptocurrency) 

การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงิน
ดิจิทลั (Cryptocurrency) 

พฤติกรรมการคาดหวงั 
(Prospect behavior) 

พฤติกรรมการแห่ตามกนั 

(Herding behavior) 

พฤติกรรมการใชท้างลดัในการ
ตดัสินใจ 

(Heuristic behavior) 

H1 

H2 

H3 
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สมมติฐานท่ี 3 ความสัมพนัธ์ระหว่างพฤติกรรมการใช้ทางลดัในการตดัสินใจกับการ
ตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency)  

H0: พฤติกรรมการใช้ทางลดัในการตดัสินใจไม่มีผลการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงิน
ดิจิทลั                    (Cryptocurrency) 

H1: พฤติกรรมการใชท้างลดัในการตดัสินใจมีผลการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 
(Cryptocurrency) 
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บทที่ 3 

วิธีด ำเนินกำรวิจัย 

 

 

 

งานวิจยัเร่ือง ปัจจยัด้านพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตัดสินใจการลงทุนสกุลเงินดิจิทัล 
(Cryptocurrency) ของคนไทย ใช้วิธีวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative Research) โดยท าการเก็บขอ้มูล
จากแบบสอบถามแบบออนไลน์ จากกลุ่มตวัอย่างท่ีมีประสบการณ์ในการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 
(Cryptocurrency) จากนั้นไดน้ าขอ้มูลมาท าการวิเคราะห์หาค่าทางสถิติตามวตัถุประสงคข์องการวิจยั 

ซ่ึงมีระเบียบวิธีการวิจยัดงัน้ี 

3.1 ประเภทและรูปแบบวิธีการวิจยั 

3.2 การก าหนดประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 

3.3 เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิจยั 

3.4 การเก็บรวบรวมขอ้มูล 

3.5 สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูล 

 

 

3.1 ประเภทและรูปแบบวิธีการวิจัย  
งานวิจยัน้ีเป็นงานวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative Research) ท่ีมีรูปแบบการวิจยัโดยใช้

แบบสอบถามแบบปลายปิด (Closed-end Questionnaire) ท่ีประกอบดว้ยขอ้มูลลกัษณะเฉพาะของผู ้
ลงทุน และพฤติกรรมการลงทุนท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 
เป็นเคร่ืองมือในการรวบรวมขอ้มูล  
 

 

3.2 การก าหนดประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

3.2.1 ประชากรเป้าหมายในการวิจัย 

ประชากรเป้าหมายในการท า วิจัย น้ี  คือ คนท่ีอาศัยอยู่ ในประเทศไทยและมี
ประสบการณ์ในการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency)  
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3.2.2 ขนาดกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการวิจัย  
เน่ืองจากไม่สามารถระบุจ านวนประชากร ในการก าหนดขนาดกลุ่มตวัอยา่งจะใชสู้ตร

การค านวณของ Cochran เพื่อค านวณขนาดของกลุ่มตวัอยา่ง   

n = P(1 − P)Z2e2  

โดยท่ี   n คือ ขนาดของกลุ่มตวัอยา่งท่ีตอ้งการ 

P คือ สัดส่วนของประชากรท่ีผูว้ิจยัตอ้งการจะสุ่ม (ถา้ไม่ทราบใหก้ าหนด             
          P = 0.5) 
Z คือ ระดบัความเช่ือมัน่หรือระดบันยัส าคญั 

   - ถา้ระดบัความเช่ือมัน่ 95% หรือระดบันยัส าคญั 0.05 ดงันั้น Z = 1.96 

   - ถา้ระดบัความเช่ือมัน่ 99% หรือระดบันยัส าคญั 0.01 ดงันั้น Z = 2.58 

e คือ ค่าความคลาดเคล่ือนท่ียอมรับได ้(ร้อยละ หรือ เปอร์เซ็นต)์ 
การแทนค่า 
เน่ืองจากไม่ทราบสัดส่วนของประชากร จึงก าหนดใหส้ัดส่วนของประชากรเท่ากบั 0.5 

ตอ้งการความเช่ือมัน่ 95% และยอมใหค้ลาดเคล่ือนได ้5% การแทนค่าจะได ้ 

n = 0.5(1 − 0.5)(1.962)0.052  

n = 384.16 หรือประมาณ 385 คน 

จากการค านวณจะไดข้นาดกลุ่มตวัอย่างท่ีใชใ้นการวิจยัจ านวน 385 คน โดยใชว้ิธีการ
เลือกสุ่มอยา่งง่าย ของกลุ่มประชากรในประเทศไทย 

 

 

3.3 เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจัย 

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการเก็บรวบรวมขอ้มูล คือ แบบสอบถาม (Questionnaire) เพื่อศึกษา
ถึงปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจการลงทุนสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) โดยอา้งอิง
จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง โดยแบบสอบถามประกอบดว้ยค าถาม 5 ส่วน ดงัน้ี 

ส่วนท่ี 1 ค  าถามคดักรองผูต้อบแบบสอบถาม โดยแบบสอบถามเป็นแบบตรวจสอบ
รายการ (Check-List)  
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ส่วนท่ี  2 แบบสอบถามเก่ียวกับลักษณะเฉพาะของผู ้ตอบแบบสอบถาม โดย
แบบสอบถามเป็นแบบตรวจสอบรายการ (Check-List) 

ส่วนท่ี 3 แบบสอบถามเก่ียวกบัพฤติกรรมในการลงทุนของผูต้อบแบบสอบถาม โดย
แบบสอบถามเป็นแบบตรวจสอบรายการ (Check-List) 

ส่วนท่ี 4 แบบสอบถามเก่ียวกบัปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนใน
สกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) โดยใช้ตวัอย่างค าถามจาก Bashar Yaser AL-MANSOUR (2020) 
ใช้มาตรวดัแบบ Rating Scale ของ Likert (Method of Summated Rating the Likert Scale) โดยแบ่ง
ระดบัการประเมินเป็น 5 ระดบั ดงัน้ี 

1 หมายถึง ไม่เห็นดว้ยอยา่งยิง่ 

2 หมายถึง ไม่เห็นดว้ย 

3 หมายถึง ไม่มีความเห็น 

4 เหมายถึง เห็นดว้ย  
5 หมายถึง เห็นดว้ยอยา่งยิง่  
โดยมีการแปลความหมายจากค่าเฉล่ียของคะแนนท่ีไดใ้นแต่ละระดบัความคิดเห็นดงัน้ี  

ความกวา้งของอนัตรภาคชั้น   =    ขอ้มูลท่ีมีค่ามากสุด –  ขอ้มูลท่ีมีค่านอ้ยสุด
จ านวนชั้น

 

ความกวา้งของอนัตรภาคชั้น = 0.80 

เกณฑก์ารแปลความหมายของคะแนน 

คะแนนเฉล่ีย 1.00 – 1.80  หมายถึง ไม่เห็นดว้ยอยา่งยิง่  
คะแนนเฉล่ีย 1.81 – 2.60  หมายถึง ไม่เห็นดว้ย 

คะแนนเฉล่ีย 2.61 – 3.40 หมายถึง ไม่มีความเห็น 

คะแนนเฉล่ีย 3.41 – 4.20 หมายถึง เห็นดว้ย 

คะแนนเฉล่ีย 4.21 – 5.00  หมายถึง เห็นดว้ยอยา่งยิง่ 

ส่วนท่ี 5 การตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) มีเกณฑ์ในการ
ก าหนดค่าน ้าหนกัของการประเมิณเป็น 5 ระดบั ตามวิธีของ Likert เช่นเดียวกบัในส่วนท่ี 4  
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3.4 การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

ผูว้ิจยัไดด้ าเนินการเก็บรวบรวมขอ้มูลโดยการแจกแบบสอบถามให้กบันกัลงทุนท่ีเป็น
กลุ่ม เป้าหมายผ่านกลุ่ม  Bitcoin Thai Community, Binance Thai Community และ Crypto Thai 

Community  ในช่องทาง Facebook โดยมีการก าหนดกลุ่มตวัอย่างไวจ้ านวน 385 คน แหล่งขอ้มูลท่ี
ใชใ้นการศึกษาคน้ควา้ประกอบดว้ย 2 ส่วน คือ 

 

3.4.1 ข้อมูลปฐมภูมิ (Primary Data)  

คือ ขอ้มูลท่ีไดจ้ากการแจกแบบสอบถามใหก้บันกัลงทุนกลุ่มเป้าหมาย ในช่วงระหว่าง
วนัท่ี 19 กรกฎาคม 2564 ถึง 6 กนัยายน 2564 ซ่ึงผูว้ิจยัไดท้ าการส่งแบบสอบถามไปยงักลุ่มของผูท่ี้มี
ความสนใจเร่ืองการลงทุนใน Cryptocurrency ผา่นช่องทางออนไลน์ทั้งหมดจ านวน 295,591 คน ได้
ค  าตอบจากกลุ่มตวัอยา่งจ านวน 390 คนซ่ึงคิดเป็น 0.001% ของจ านวนท่ีส่งไปทั้งหมด 

 

3.4.2 ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data)  

คือ ขอ้มูลท่ีไดจ้ากการศึกษาคน้ควา้ วารสาร เอกสารเผยแพร่ของหน่วยงานต่างๆ และ
งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อประกอบการสร้างแบบสอบถาม 

 

 

3.5 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

หลงัจากท่ีไดรั้บแบบสอบถามกลบัมาแลว้ ผูว้ิจยัจึงน าขอ้มูลจากแบบสอบถามมาท า
การวิเคราะห์โดยใชว้ิธีการทางสถิติ ดงัน้ี 

 

3.5.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

ใชว้ิเคราะห์ขอ้มูลในส่วนของค าความเก่ียวกบัลกัษณะเฉพาะของผูต้อบแบบสอบถาม 

และ ขอ้มูลพฤติกรรมในการลงทุนของผูต้อบแบบสอบถาม โดยใชค้่าร้อยละ (Percentage) ค่าเฉล่ีย 
(Mean) และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation)  

 

3.5.2 สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics)  

ใชใ้นการทดสอบสมมติฐาน ทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระและตวัแปร
ตาม เพื่อดูความสัมพนัธ์ของตวัแปร โดยใชก้ารวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นอยา่งง่าย (Simple Linear 

Regression Analysis) 
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บทที่ 4 

ผลวิจัยและกำรวิเครำะห์ข้อมูล 

 

 

 

การวิจยัน้ีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจการลงทุน
สกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคนไทย และ เพื่อศึกษาลกัษณะเฉพาะและพฤติกรรมในการ
ลงทุนของผูล้งทุนชาวไทยท่ีลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) โดยมีตัวแปรอิสระ คือ 
พฤติกรรมการคาดหวงั (Prospect behavior) พฤติกรรมการแห่ตามกัน (Herding behavior) และ 
พฤติกรรมการใชท้างลดัในการตดัสินใจ (Heuristic behavior) โดยใชแ้บบสอบถามเป็นเคร่ืองมือใน
การเก็บรวบรวมขอ้มูลมาใช้ในการท าวิจยั จากการค านวณหากลุ่มตวัอย่างในบทท่ี 3 ขนาดกลุ่ม
ตวัอยา่งท่ีเหมาะสม คือ 385 ตวัอยา่ง ซ่ึงผูวิ้จยัไดรั้บแบบสอบถามท่ีมีความสมบูรณ์ครบถว้นทั้งหมด 
390 ตวัอย่าง และใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูปในการวิเคราะห์ขอ้มูลสามารถแบ่งออกเป็นหัวขอ้ต่างๆได ้
ดงัน้ี 

4.1 การแสดงขอ้มูลทัว่ไปของผูต้อบแบบสอบถาม 

4.2 การวิเคราะห์ขอ้มูลดา้นพฤติกรรมในการลงทุนสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency)  

ของคนไทย 

4.3 การวิเคราะห์ขอ้มูลในการศึกษาปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจการ
ลงทุนสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคนไทย 

4.4 การวิเคราะห์ปัจจยั (Factor Analysis) 

4.5 การวิเคราะห์ความเช่ือถือของขอ้มูล (Reliability) 

4.6 การวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใชส้ถิติสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) 
4.7 การวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นอย่างง่าย (Simple 

Linear Regression Analysis) 
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4.1 การแสดงข้อมูลทั่วไปของผู้ตอบแบบสอบถาม 

 

ตาราง 4.1 จ านวนและร้อยละของผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามเพศ 

 

ขอ้มูลทัว่ไปของผูต้อบแบบสอบถาม จ านวน (คน) ร้อยละ 

เพศ 

ชาย 283 73 

หญิง 107 27 

รวม 390 100 

อาย ุ

18 - 20 ปี 23 6 

21 - 30 ปี 228 58 

31 - 40 ปี 98 25 

41 - 50 ปี 32 8 

51 ปี ขึ้นไป 9 2 

รวม 390 100 

ระดบัการศึกษา 
มธัยมศึกษาตอนปลาย 18 5 

ประกาศนียบตัร หรือ อนุปริญญา 22 6 

ปริญญาตรี 271 69 

ปริญญาโท 76 19 

ปริญญาเอก 3 1 

รวม 390 100 
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ขอ้มูลทัว่ไปของผูต้อบแบบสอบถาม จ านวน (คน) ร้อยละ 

อาชีพหลกั 

นกัเรียน/นกัศึกษา 55 14 

พนกังานบริษทัเอกชน/ลูกจา้ง 168 43 

ขา้ราชการ/รัฐวิสาหกิจ 63 16 

ธุรกิจส่วนตวั/เจา้ของกิจการ 62 16 

ไม่ไดป้ระกอบอาชีพ 29 7 

อ่ืนๆ 13 3 

รวม 390 100 

รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 

ต ่ากวา่หรือเท่ากบั 15,000 บาท 89 23 

15,001 - 25,000 บาท 95 24 

25,001 - 35,000 บาท 71 18 

35,001 - 45,000 บาท 38 10 

45,001 บาท ขึ้นไป 97 25 

รวม 390 100 

 

จากตาราง 4.1 พบว่า ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่เป็นเพศชายมากท่ีสุด จ านวน 283 

คน คิดเป็นร้อยละ 73  

มีอายุระหว่าง 21 - 30 ปี จ านวน 228 คน คิดเป็นร้อยละ 58 มีการศึกษาระดบัปริญญา
ตรี จ านวน 271 คน คิดเป็นร้อยละ 69 ประกอบอาชีพพนกังานบริษทัเอกชน/ลูกจา้ง จ านวน 168 คน 
คิดเป็นร้อยละ 43 รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 45,001 บาท ขึ้นไป จ านวน 97 คน คิดเป็นร้อยละ 25 
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4.2 การวิเคราะห์ข้อมูลด้านพฤติกรรมในการลงทุนสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) 

ของคนไทย 

 

ตาราง 4.2 จ านวนและร้อยละของระยะเวลาการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัลของผู้ตอบแบบสอบถาม 

 

ท่านมีประสบการณ์การลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency)  

มาแลว้เป็นระยะเวลาเท่าใด 

จ านวน (คน) ร้อยละ 

นอ้ยกวา่ 1 ปี 250 64 

1 ปี 73 19 

2 ปี 28 7 

3 ปี 20 5 

มากกวา่ 5 ปี 12 3 

4 ปี 6 2 

5 ปี 1 0 

รวม 390 100 

 

จากตาราง 4.2 พบว่า ระยะเวลาการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั  3 อนัดับแรกของผูต้อบ
แบบสอบถาม คือ มีประสบการณ์การลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั น้อยกว่า 1 ปี มากท่ีสุด จ านวน 250 

คน คิดเป็นร้อยละ 64 รองลงมามีประสบการณ์การลงทุน 1 ปี จ านวน 73 คน คิดเป็นร้อยละ 19 

ล าดบัต่อมา มีประสบการณ์การลงทุน 2 ปี จ านวน 28 คน คิดเป็นร้อยละ 7  

 

ตาราง 4.3 จ านวนและร้อยละของแหล่งเงินทุนของผู้ตอบแบบสอบถาม 

 

แหล่งเงินทุนท่ีท่านน ามาลงทุนมาจากแหล่งใดบา้ง จ านวน (คน) ร้อยละ 

เงินออม 341 87 

เงินออมและเงินกู ้ 34 9 

เงินกู ้ 2 1 

อ่ืนๆ 13 3 

รวม 390 100 
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จากตาราง 4.3 พบว่า แหล่งเงินทุนในการลงทุน 3 อนัดบัแรกของผูต้อบแบบสอบถาม 
คือ แหล่งเงินทุนจากเงินออมมากท่ีสุด จ านวน 341 คน คิดเป็นร้อยละ 87 รองลงมามีแหล่งเงินทุน
จากเงินออมและเงินกู ้จ านวน 34 คน คิดเป็นร้อยละ 9 ล าดบัต่อมา มีแหล่งเงินทุนจากเงินกู ้จ านวน 2 

คน คิดเป็นร้อยละ 1  

 

ตาราง 4.4 จ านวนและร้อยละของวิธีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัลของผู้ตอบแบบสอบถาม 

 

ท่านลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัดว้ยวิธีใดบา้ง (เลือกไดห้ลายค าตอบ) จ านวน (คน) ร้อยละ 

Trading 373 58 

Staking  181 28 

Mining 56 9 

Defi 11 2 

Farming 6 1 

Future 6 1 

อ่ืนๆ 11 2 

รวม 644 100 

 

จากตาราง 4.4 พบว่า วิ ธีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล 3 อันดับแรกของผู ้ตอบ
แบบสอบถาม คือ วิธี Trading มากท่ีสุด จ านวน 373 คน คิดเป็นร้อยละ 58 รองลงมาลงทุนดว้ยวิธี 
Staking จ านวน 181 คน คิดเป็นร้อยละ 28 ล าดบัต่อมา ลงทุนดว้ยวิธี Mining จ านวน 56 คน คิดเป็น
ร้อยละ 9 
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ตาราง 4.5 จ านวนและร้อยละของสกุลเงินดิจิทัลท่ีผู้ตอบแบบสอบถามลงทุน 

 

ปัจจุบนัท่านลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัใดบา้ง (เลือกไดห้ลายค าตอบ) จ านวน (คน) ร้อยละ 

BTC 237 16 

BNB 233 15 

ETH 232 15 

ADA  182 12 

DOGE 131 9 

USDT   131 9 

XRP 88 6 

USDC 24 2 

MATIC 22 1 

อ่ืนๆ 235 16 

รวม 1,515 100 

 

จากตาราง 4.5 พบว่า สกุลเงินดิจิทัล 3 อันดับแรกท่ีผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่
ลงทุน คือ BTC มากท่ีสุด จ านวน 237 คน คิดเป็นร้อยละ 16 รองลงมาลงทุนใน BNB จ านวน 233 

คน คิดเป็นร้อยละ 15 ล าดบัต่อมา ลงทุนใน ETH จ านวน 232 คน คิดเป็นร้อยละ 15  
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ตาราง 4.6 จ านวนและร้อยละของผู้ให้บริการซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลท่ีผู้ตอบแบบสอบถามใช้บริการ 

 

ท่านลงทุนผา่นผูใ้หบ้ริการซ้ือขายสินทรัพยดิ์จิทลัใดบา้ง (เลือกไดห้ลาย
ค าตอบ) 

จ านวน 
(คน) 

ร้อย
ละ 

Binance   329 46 

BITKUB 202 28 

Satang Pro  53 7 

Bitazza  42 6 

Zipmex 38 5 

Coins TH 6 1 

อ่ืนๆ 44 11 

รวม 714 100 

 

จากตาราง 4.6 พบว่า ผู ้ให้บริการซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล 3 อันดับแรกท่ีผู ้ตอบ
แบบสอบถามใช้บริการ คือ Binance มากท่ีสุด จ านวน 329 คน คิดเป็นร้อยละ 46 รองลงมา คือ 

BITKUB จ านวน 202 คน คิดเป็นร้อยละ 28 ล าดบัต่อมา คือ Satang Pro จ านวน 53 คน คิดเป็นร้อย
ละ 7  
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ตาราง 4.7 จ านวนและร้อยละของวัตถุประสงค์ของการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัลของผู้ตอบ
แบบสอบถาม 

 

วตัถุประสงคข์องการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัของท่านคืออะไร  
(เลือกไดห้ลายค าตอบ) 

จ านวน (คน) ร้อยละ 

เพื่อเก็งก าไร/เพิ่มรายได ้ 364 46 

เพื่อกระจายการลงทุน 185 23 

เพื่อความสนุกสนาน/บนัเทิง  92 12 

เพื่อเขา้สังคม/แลกเปล่ียนข่าวสาร 55 7 

เพื่อน าไปซ้ือ/ใชจ่้ายในผลิตภณัฑต่์างๆ 35 4 

เพื่อสร้างและพฒันาโปรเจค Blockchain  31 4 

เพื่อลงทุน ICO 16 2 

อ่ืนๆ 20 3 

รวม 798 100 

 

จากตาราง 4.7 พบว่า วตัถุประสงค์ของการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 3 อนัดบัแรกของ
ผูต้อบแบบสอบถาม คือ เพื่อเก็งก าไร/เพิ่มรายได้มากท่ีสุด จ านวน 364 คน คิดเป็นร้อยละ 46 

รองลงมา เพื่อกระจายการลงทุน จ านวน 185 คน คิดเป็นร้อยละ 23 ล าดบัต่อมา เพื่อความสนุกสนาน/
บนัเทิง จ านวน 92 คน คิดเป็นร้อยละ 12  

 

ตาราง 4.8 จ านวนและร้อยละของผู้ท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนของผู้ตอบแบบสอบถาม 

 

ผูท่ี้มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน (เลือกไดห้ลายค าตอบ) จ านวน (คน) ร้อยละ 

ตนเอง 339 49 

นกัวิเคราะห์บนส่ือออนไลน์ เช่น Facebook, Youtube  193 28 

เพื่อน  115 17 

ครอบครัว/ญาติ 27 4 

อ่ืนๆ 17 2 

รวม 691 100 
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จากตาราง 4.8 พบว่า ผูท่ี้มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุน  3 อันดับแรกของผู ้ตอบ
แบบสอบถาม คือ ตนเอง มากท่ีสุด จ านวน 339 คน คิดเป็นร้อยละ 49 รองลงมา คือ นกัวิเคราะห์บน
ส่ือออนไลน์ เช่น Facebook, Youtube จ านวน 193 คน คิดเป็นร้อยละ 28 ล าดับต่อมา คือ เพื่อน 
จ านวน 115 คน คิดเป็นร้อยละ 17  

 

ตาราง 4.9 จ านวนและร้อยละของผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามวัตถุประสงค์ของการลงทุนใน
สกุลเงินดิจิทัลเปรียบเทียบกับรายได้เฉลีย่ต่อเดือน 

 

วตัถุประสงคข์องการลงทนุในสกุล
เงินดิจิทลั 

รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 

Total 
ต ่ากว่าหรือ
เท่ากบั 

15,000 บาท 

15,001-25,000 
บาท 

25,001-35,000 
บาท 

35,001-45,000 
บาท 

45,001 บาท 

ขึ้นไป 

เพ่ือเก็งก าไร/เพ่ิม
รายได ้

จ านวน (คน) 84 88 63 38 91 364 

ร้อยละ 94.4 92.6 88.7 100.0 93.8  

เพื่อกระจายการ
ลงทุน 

จ านวน (คน) 39 41 31 20 54 185 

ร้อยละ 43.8 43.2 43.7 52.6 55.7  

เพื่อเขา้สังคม/
แลกเปล่ียนข่าวสาร 

จ านวน (คน) 12 18 15 2 8 55 

ร้อยละ 13.5 18.9 21.1 5.3 8.2  

เพื่อความ
สนุกสนาน/บนัเทิง 

จ านวน (คน) 14 33 18 10 17 92 

ร้อยละ 15.7 34.7 25.4 26.3 17.5  

เพ่ือน าไปซ้ือ/ใชจ้่าย
ในผลิตภณัฑต์่างๆ 

จ านวน (คน) 10 7 5 4 9 35 

ร้อยละ 11.2 7.4 7.0 10.5 9.3  

เพื่อสร้างและพฒันา
โปรเจค Blockchain 

จ านวน (คน) 5 9 3 5 9 31 

ร้อยละ 5.6 9.5 4.2 13.2 9.3  

เพื่อลงทุน ICO 
จ านวน (คน) 4 1 2 6 4 17 

ร้อยละ 4.5 1.1 2.8 15.8 4.1  

อื่นๆ 
จ านวน (คน) 6 2 3 3 5 19 

ร้อยละ 6.7 2.1 4.2 7.9 5.2  

รวม 
จ านวน (คน) 89 95 71 38 97 390 

ร้อยละ 22.8 24.4 18.2 9.7 24.9 100.0 
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จากตาราง 4.9 พบวา่ นกัลงทุนทุกระดบัรายไดมี้วตัถุประสงคก์ารลงทุน 3 อนัดบัแรกท่ี
เหมือนกนั คือ เพื่อเก็งก าไร/เพิ่มรายได ้มากท่ีสุด รองลงมา คือ เพื่อกระจายการลงทุน ล าดบัต่อมา 
คือ เพื่อความสนุกสนาน/บนัเทิง  
 

ตาราง 4.10 จ านวนและร้อยละของผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามวัตถุประสงค์ของการลงทุนใน
สกุลเงินดิจิทัลเปรียบเทียบกับอาชีพหลกั 

 

วตัถุประสงคข์องการลงทนุใน
สกุลเงินดิจิทลั 

อาชีพหลกั 

Total 

นกัเรียน/
นกัศึกษา 

พนกังาน
บริษทัเอกชน/

ลูกจา้ง 

ขา้ราชการ/
รัฐวิสาหกิจ 

ธุรกิจ
ส่วนตวั/
เจา้ของ
กิจการ 

ไม่ได้
ประกอบ
อาชีพ 

อื่นๆ 

เพ่ือเก็งก าไร/เพ่ิม
รายได ้

จ านวน (คน) 51 159 58 59 27 10 364 

ร้อยละ 92.7 94.6 92.1 95.2 93.1 76.9  

เพื่อกระจายการ
ลงทุน 

จ านวน (คน) 27 82 25 34 15 2 185 

ร้อยละ 49.1 48.8 39.7 54.8 51.7 15.4  

เพื่อเขา้สังคม/
แลกเปล่ียน
ข่าวสาร 

จ านวน (คน) 5 28 12 8 0 2 55 

ร้อยละ 9.1 16.7 19.0 12.9 0.0 15.4  

เพื่อความ
สนุกสนาน/บนัเทิง 

จ านวน (คน) 9 46 18 14 2 3 92 

ร้อยละ 16.4 27.4 28.6 22.6 6.9 23.1  

เพ่ือน าไปซ้ือ/ใช้
จ่ายในผลิตภณัฑ์
ต่างๆ 

จ านวน (คน) 7 9 8 8 2 1 35 

ร้อยละ 12.7 5.4 12.7 12.9 6.9 7.7  

เพื่อสร้างและ
พฒันาโปรเจค 
Blockchain 

จ านวน (คน) 3 8 10 10 0 0 31 

ร้อยละ 5.5 4.8 15.9 16.1 0.0 0.0  

เพื่อลงทุน ICO 
จ านวน (คน) 2 6 2 5 2 0 17 

ร้อยละ 3.6 3.6 3.2 8.1 6.9 0.0  

อื่นๆ 
จ านวน (คน) 2 5 2 5 3 2 19 

ร้อยละ 3.6 3.0 3.2 8.1 10.3 15.4  

รวม 
จ านวน (คน) 55 168 63 62 29 13 390 

ร้อยละ 14.1 43.1 16.2 15.9 7.4 3.3 100.0 
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จากตาราง 4.10 พบว่า นกัลงทุนทุกอาชีพมีวตัถุประสงค ์3 อนัดบัแรกท่ีเหมือนกนั คือ 
เพื่อเก็งก าไร/เพิ่มรายได ้มากท่ีสุด รองลงมา คือ เพื่อกระจายการลงทุน ล าดบัต่อมา คือ เพื่อความ
สนุกสนาน/บนัเทิง 

 

ตาราง 4.11 จ านวนและร้อยละของผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามวิธีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล
เปรียบเทียบกบัรายได้เฉลีย่ต่อเดือน 

 

วิธีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 

รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 

Total 
ต ่ากว่าหรือ
เท่ากบั 

15,000 บาท 

15,001-25,000 
บาท 

25,001-35,000 
บาท 

35,001-45,000 
บาท 

45,001 บาท 

ขึ้นไป 

Trading 
จ านวน (คน) 85 91 67 36 94 373 

ร้อยละ 95.5 95.8 94.4 94.7 96.9  

Mining 
จ านวน (คน) 8 8 10 11 19 56 

ร้อยละ 9.0 8.4 14.1 28.9 19.6  

Staking 
จ านวน (คน) 43 40 27 19 52 181 

ร้อยละ 48.3 42.1 38.0 50.0 53.6  

DeFi 
จ านวน (คน) 2 3 2 0 4 11 

ร้อยละ 2.2 3.2 2.8 0.0 4.1  

อื่นๆ 
จ านวน (คน) 6 3 5 2 7 23 

ร้อยละ 6.7 3.2 7.0 5.3 7.2  

รวม 
จ านวน (คน) 89 95 71 38 97 390 

ร้อยละ 22.8 24.4 18.2 9.7 24.9 100.0 

 

จากตาราง 4.11 พบว่า  นักลงทุนทุกระดับรายได้มีวิ ธีการลงทุน 3 อันดับแรกท่ี
เหมือนกนั คือ วิธี Trading มากท่ีสุด รองลงมา คือ วิธี Staking ล าดบัต่อมา คือ วิธี Mining  
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ตาราง 4.12 จ านวนและร้อยละของผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามวิธีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล
เปรียบเทียบกบัอาชีพหลกั 

 

วิธีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 

อาชีพหลกั 

Total 

นกัเรียน/
นกัศึกษา 

พนกังาน
บริษทัเอกชน/

ลูกจา้ง 

ขา้ราชการ/
รัฐวิสาหกิจ 

ธุรกิจ
ส่วนตวั/
เจา้ของ
กิจการ 

ไม่ได้
ประกอบ
อาชีพ 

อื่นๆ 

Trading 
จ านวน (คน) 54 160 59 61 27 12 373 

ร้อยละ 98.2 95.2 93.7 98.4 93.1 92.3  

Mining 
จ านวน (คน) 9 25 7 11 2 2 56 

ร้อยละ 16.4 14.9 11.1 17.7 6.9 15.4  

Staking 
จ านวน (คน) 30 72 27 33 17 2 181 

ร้อยละ 54.5 42.9 42.9 53.2 58.6 15.4  

DeFi 
จ านวน (คน) 2 5 2 0 0 2 11 

ร้อยละ 3.6 3.0 3.2 0.0 0.0 15.4  

อื่นๆ 
จ านวน (คน) 4 14 1 2 2 0 23 

ร้อยละ 7.3 8.3 1.6 3.2 6.9 0.0  

รวม 
จ านวน (คน) 55 168 63 62 29 13 390 

ร้อยละ 14.1 43.1 16.2 15.9 7.4 3.3 100.0 

 

จากตาราง 4.12 พบว่า นกัลงทุนทุกอาชีพมีวิธีการลงทุน 3 อนัดบัแรกท่ีเหมือนกนั คือ 
วิธี Trading มากท่ีสุด รองลงมา คือ วิธี Staking ล าดบัต่อมา คือ วิธี Mining 
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4.3 กำรวิเครำะห์ข้อมูลเกี่ยวกบัความคิดเห็นต่อปัจจัยด้านพฤติกรรมที่มีผลต่อการ
ตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) ของคนไทย 

จากข้อมูลท่ีได้จากแบบสอบถามน้ี สามารถสรุปหาค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานของปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจการลงทุนสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 

ของคนไทย ไดด้งัน้ี 

 

ตาราง 4.13 ค่าเฉลีย่และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของปัจจัยด้านพฤติกรรมการคาดหวัง (Prospect 

behavior) 

 

1. ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการคาดหวงั 
(Prospect behavior) 

ค่าเฉล่ีย ส่วน
เบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ระดบัความคิดเห็น 

1.1 หลงัจากท่ีท่านไดก้ าไรมาแลว้ ท่าน
มกัมองหาการลงทุนท่ีมีความเส่ียงมาก
ขึ้น 

3.45 1.324 เห็นดว้ย 

1.2 หลงัจากท่ีท่านขาดทุนมาแลว้ ท่าน
มกัหลีกเล่ียงการลงทุนท่ีมีความเส่ียงมาก
ขึ้น 

3.40 1.256 ไม่มีความเห็น 

1.3 ท่านมกัหลีกเล่ียงการขายสกุลเงิน
ดิจิทลัท่ีมีมูลค่าลดลงและพร้อมท่ีจะขาย
สกุลเงินดิจิทลัท่ีมีมูลค่าเพิ่มขึ้น 

3.91 1.194 เห็นดว้ย 

1.4 สัญชาตญาณของท่านมกัช่วยใหท้่าน
มีการลงทุนท่ีดี 

3.12 1.265 ไม่มีความเห็น 

1.5 ท่านสามารถระบุจุดต ่าสุดของตลาด
ได ้

2.56 1.183 ไม่เห็นดว้ย 

ค่าเฉล่ีย 3.29 0.689 ไม่มีความเห็น 

 

จากตาราง  4.13 พบว่า ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการคาดหวงั (Prospect behavior) มีระดบั
ความคิดเห็นโดยรวมอยุ่ในระดบัไม่มีความเห็น มีค่าเฉล่ียรวมอยู่ท่ี 3.29 เม่ือวิเคราะห์เป็นรายขอ้
พบว่าค าถามท่ีผูต้อบแบบสอบถามเห็นดว้ยมากท่ีสุด คือ ค าถาม ท่านมกัหลีกเล่ียงการขายสกุลเงิน



37 

 

ดิจิทลัท่ีมีมูลค่าลดลงและพร้อมท่ีจะขายสกุลเงินดิจิทลัท่ีมีมูลค่าเพิ่มขึ้น โดยมีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 3.91 และ
ค าถามท่ีผูต้อบแบบสอบถามไม่เห็นดว้ยมากท่ีสุด คือ ค าถาม ท่านสามารถระบุจุดต ่าสุดของตลาดได ้
ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 2.56 

 

ตาราง 4.14 ค่าเฉลีย่และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของปัจจัยด้านพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding 

behavior) 

 

2. ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั 
(Herding behavior) 

ค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ระดบัความ
คิดเห็น 

2.1 การตดัสินใจวา่จะเลือกลงทุนในสกุล
เงินดิจิทลัใดของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผล
ต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน 

3.33 1.208 ไม่มีความเห็น 

2.2 ปริมาณการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั
ของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนของท่าน 

3.33 1.267 ไม่มีความเห็น 

2.3 การตดัสินใจซ้ือและขายสกุลเงิน
ดิจิทลัของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนของท่าน 

3.11 1.301 ไม่มีความเห็น 

2.4 ท่านมกัตอบสนองต่อการ
เปล่ียนแปลงการตดัสินใจของนกัลงทุน
รายอ่ืนอยา่งรวดเร็วและติดตามปฏิกิริยา
ของคนเหล่าน้ีท่ีมีต่อตลาดสกุลเงินดิจิทลั 

3.06 1.255 ไม่มีความเห็น 

ค่าเฉล่ีย 3.21 1.064 ไม่มีความเห็น 

 

จากตาราง 4.14 พบวา่ ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) มีระดบั
ความคิดเห็นโดยรวมอยุ่ในระดบัไม่มีความเห็น มีค่าเฉล่ียรวมอยู่ท่ี 3.21 เม่ือวิเคราะห์เป็นรายขอ้
พบวา่ค าถามท่ีผูต้อบแบบสอบถามไม่มีความเห็นมากท่ีสุด คือ ค าถาม การตดัสินใจวา่จะเลือกลงทุน
ในสกุลเงินดิจิทลัใดของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน  และ ค าถาม ปริมาณ
การซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน โดยมีค่าเฉล่ียอยู่
ท่ี 3.33  
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ตาราง 4.15 ค่าเฉลีย่และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของปัจจัยด้านพฤติกรรมการใช้ทางลัดในการ
ตัดสินใจ (Heuristic behavior) 

 

3. ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการใชท้างลดัในการ
ตดัสินใจ (Heuristic behavior) 

ค่าเฉล่ีย ส่วน
เบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ระดบัความคิดเห็น 

3.1 ท่านเช่ือวา่ทกัษะและความรู้เก่ียวกบั
ตลาดสกุลเงินดิจิทลัของท่านสามารถ
ช่วยใหท้่านท าผลตอบแทนไดดี้กวา่
ค่าเฉล่ียผลตอบแทนของตลาด 

3.66 1.026 เห็นดว้ย 

3.2 ท่านมกัใชแ้นวทางการลงทุน
แบบเดิม ส าหรับการลงทุนคร้ังต่อไป 

3.34 1.160 ไม่มีความเห็น 

3.3 ท่านมกัคาดการณ์การเปล่ียนแปลง
ของราคาสกุลเงินดิจิทลัในอนาคตบน
ฐานราคาสกุลเงินดิจิทลัปัจจุบนั 

3.74 1.023 เห็นดว้ย 

ค่าเฉล่ีย 3.58 0.736 เห็นดว้ย 

 

จากตาราง 4.15 พบว่า ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการใช้ทางลดัในการตดัสินใจ (Heuristic 

behavior) มีระดบัความคิดเห็นโดยรวมอยุ่ในระดบัเห็นด้วย มีค่าเฉล่ียรวมอยู่ท่ี 3.58 เม่ือวิเคราะห์
เป็นรายขอ้พบว่าค าถามท่ีผูต้อบแบบสอบถามเห็นดว้ยมากท่ีสุด คือ ค าถาม ท่านมกัคาดการณ์การ
เปล่ียนแปลงของราคาสกุลเงินดิจิทลัในอนาคตบนฐานราคาสกุลเงินดิจิทลัปัจจุบนั  โดยมีค่าเฉล่ียอยู่
ท่ี 3.74 
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ตาราง 4.16 ค่าเฉลีย่และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล 
(Cryptocurrency) 

 

4. การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 
(Cryptocurrency) 

ค่าเฉล่ีย ส่วน
เบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ระดบัความคิดเห็น 

4.1 ท่านจะไม่ท าการซ้ือขายในช่วงท่ี
ตลาดมีความผนัผวนสูง 

3.14 1.416 ไม่มีความเห็น 

4.2 ท่านมกัลงทุนโดยยดึตามกฎท่ีท่าน
ตั้งขึ้นมา 

3.63 1.177 เห็นดว้ย 

4.3 ท่านมกัหลีกเล่ียงการซ้ือขายสกุลเงิน
ดิจิทลัในช่วงท่ีมีสถานการณ์ไม่ปกติ 

3.40 1.388 ไม่มีความเห็น 

4.4 ท่านมกัตดัสินใจลงทุนตามความ
คิดเห็นของนกัลงทุนรายอ่ืน 

2.63 1.131 ไม่มีความเห็น 

ค่าเฉล่ีย 3.20 0.765 ไม่มีความเห็น 

 

จากตาราง 4.16 พบว่า การตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) ของ
ผูต้อบแบบสอบถามมีระดบัความคิดเห็นโดยรวมอยุใ่นระดบัไม่มีความเห็น มีค่าเฉล่ียรวมอยู่ท่ี 3.20 

เม่ือวิเคราะห์เป็นรายขอ้พบว่ามีเพียงหน่ึงค าถามท่ีผูต้อบแบบสอบถามมีระดบัความคิดเห็นท่ีเห็น
ดว้ย คือ ค าถาม ท่านมกัลงทุนโดยยดึตามกฎท่ีท่านตั้งขึ้นมา โดยมีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 3.63 
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ตาราง 4.17 สรุปค่าเฉลีย่และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตัวแปรอสิระและตัวแปรตาม 

 

ตวัแปรอิสระ ค่าเฉล่ีย ส่วน
เบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ระดบัความคิดเห็น 

1. ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการคาดหวงั 
(Prospect behavior) 

3.29 0.689 ไม่มีความเห็น 

2. ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั 
(Herding behavior) 

3.21 1.064 ไม่มีความเห็น 

3. ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการใชท้างลดัใน
การตดัสินใจ (Heuristic behavior) 

3.58 0.736 เห็นดว้ย 

4. การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 
(Cryptocurrency) 

3.20 0.765 ไม่มีความเห็น 

 

จากตาราง 4.17 สามารถสรุปการศึกษาความคิดเห็นของผูต้อบแบบสอบถามต่อตวัแปร
ทั้ ง 4 ตัวแปรท่ีน ามาใช้ในการศึกษาปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล 
(Cryptocurrency) ของคนไทย พบว่า ผูต้อบแบบสอบถามไม่มีความเห็นใน 3 ตวัแปร ไดแ้ก่ ปัจจยั
ด้านพฤติกรรมการคาดหวงั (Prospect behavior) ปัจจัยด้านพฤติกรรมการแห่ตามกัน (Herding 

behavior) และ การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) แต่มีความคิดเห็นท่ีเห็นดว้ย
หน่ึงตวัแปร คือ ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการใชท้างลดัในการตดัสินใจ (Heuristic behavior) 
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4.4 กำรวิเครำะห์ปัจจัย (Factor Analysis) 

จากการทบทวนวรรณกรรม ผูว้ิจยัจึงได้ท าการก าหนดปัจจยัท่ีมีผลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคนไทย เป็น 3 กลุ่มปัจจยั และได้ท าการวิเคราะห์
องค์ประกอบหลัก (Principal Component Analysis : PCA) เพื่อตรวจสอบความสอดคล้องของ
ค าถาม และเพื่อหาความสัมพนัธ์ของตวัแปรทั้ง 16 ตวัแปร ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 โดยใชโ้ปรแกรม 
SPSS ในการวิเคราะห์ ซ่ึงผลการวิเคราะห์จะมีผลต่อการน าไปวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงเส้นต่อไป 

 

ตาราง 4.18 ค่า KMO and Barlett’s Test ของตัวแปรอสิระ 12 ตัวแปร และตัวแปรตาม 4 ตัวแปร 

 

KMO and Bartlett's Test 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. .770 

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 1592.463 

df 120 

Sig. .000 

 

จากตาราง 4.18 พบวา่ค่า KMO เท่ากบั 0.770 แปลวา่ชุดแบบสอบถามมีความเหมาะสม
และสามารถน าไปวิเคราะห์ปัจจยั นอกจากน้ี ผลการทดสอบ Barlett’s Test of Sphericity ไดค้่า Chi-

Square เท่ากบั 1592.463 และมีค่า Sig เท่ากบั 0.000 ซ่ึงนอ้ยกวว่าระดบันยัส าคญัท่ีก าหนด คือ 0.05 
จึงกล่าวได้ว่าตวัแปรทั้ง 16 ตวัแปรมีความสัมพนัธ์กัน และมีความเหมาะสมท่ีจะใช้เทคนิคการ
วิเคราะห์ Factor Analysis 

หลงัจากการวิเคราะห์ Factor Analysis พบวา่มีบางชุดค าถามท่ีมีปัญหา Factor Loading 

ของตวัแปร โดยการวิเคราะห์ Factor Analysis ใช้ค่าประกอบน ้ าหนักของตวัแปรไม่น้อยกว่า 0.45 
โดยผูว้ิจยัไดท้ าการจดักลุ่ม Factor ใหม่ไดท้ั้งหมด 4 ตวัแปร และท าการตั้งช่ือตวัแปรใหม่ ดงัตาราง 
4.20 
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ตาราง 4.19 ตารางกลุ่มปัจจัยเดิมที่ศึกษา 
 

1. ปัจจัยด้านพฤติกรรมการคาดหวัง (Prospect behavior) 

a. หลงัจากท่ีท่านไดก้ าไรมาแลว้ ท่านมกัมองหาการลงทุนท่ีมีความเส่ียงมากขึ้น 

b. หลงัจากท่ีท่านขาดทุนมาแลว้ ท่านมกัหลีกเล่ียงการลงทุนท่ีมีความเส่ียงมากขึ้น 

c. ท่านมกัหลีกเล่ียงการขายสกุลเงินดิจิทลัท่ีมีมูลค่าลดลงและพร้อมท่ีจะขายสกุลเงินดิจิทลัท่ีมีมูลค่าเพิ่มขึ้น 

d. สัญชาตญาณของท่านมกัช่วยใหท้่านมีการลงทุนท่ีดี 

e. ท่านสามารถระบุจุดต ่าสุดของตลาดได ้

2. ปัจจัยด้านพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) 

2.1 การตดัสินใจว่าจะเลือกลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัใดของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของ
ท่าน 

2.2 ปริมาณการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน 

2.3 การตดัสินใจซ้ือและขายสกุลเงินดิจิทลัของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน 

2.4 ท่านมักตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงการตัดสินใจของนักลงทุนรายอ่ืนอย่างรวดเร็วและติดตาม
ปฏิกิริยาของคนเหล่าน้ีท่ีมีต่อตลาดสกุลเงินดิจิทลั 

3. ปัจจัยด้านพฤติกรรมการใช้ทางลดัในการตัดสินใจ (Heuristic behavior) 

3.1 ท่านเช่ือวา่ทกัษะและความรู้เก่ียวกบัตลาดสกุลเงินดิจิทลัของท่านสามารถช่วยให้ท่านท าผลตอบแทนได้
ดีกวา่ค่าเฉล่ียผลตอบแทนของตลาด 

3.2 ท่านมกัใชแ้นวทางการลงทุนแบบเดิม ส าหรับการลงทุนคร้ังต่อไป 

3.3 ท่านมกัคาดการณ์การเปล่ียนแปลงของราคาสกุลเงินดิจิทลัในอนาคตบนฐานราคาสกุลเงินดิจิทลัปัจจุบนั 

4. การตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) 

4.1 ท่านจะไม่ท าการซ้ือขายในช่วงท่ีตลาดมีความผนัผวนสูง 

4.2 ท่านมกัลงทุนโดยยดึตามกฎท่ีท่านตั้งขึ้นมา 
4.3 ท่านมกัหลีกเล่ียงการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัในช่วงท่ีมีสถานการณ์ไม่ปกติ 

4.4 ท่านมกัตดัสินใจลงทุนตามความคิดเห็นของนกัลงทุนรายอ่ืน 
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ตาราง 4.20 ตารางกลุ่มปัจจัยใหม่ท่ีได้จากการวิเคราะห์ Factor Analysis 

 

1. ปัจจัยด้านพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) 

2.1 การตดัสินใจว่าจะเลือกลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัใดของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของ
ท่าน 

2.2 ปริมาณการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน 

2.3 การตดัสินใจซ้ือและขายสกุลเงินดิจิทลัของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน 

2.4 ท่านมักตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงการตัดสินใจของนักลงทุนรายอ่ืนอย่างรวดเร็วและติดตาม
ปฏิกิริยาของคนเหล่าน้ีท่ีมีต่อตลาดสกุลเงินดิจิทลั 

4.4 ท่านมกัตดัสินใจลงทุนตามความคิดเห็นของนกัลงทุนรายอ่ืน 

2. ปัจจัยด้านพฤติกรรมการใช้ทางลดัในการตัดสินใจ (Heuristic behavior) 

1.4 สัญชาตญาณของท่านมกัช่วยใหท้่านมีการลงทุนท่ีดี 

1.5 ท่านสามารถระบุจุดต ่าสุดของตลาดได ้

4.2 ท่านมกัลงทุนโดยยดึตามกฎท่ีท่านตั้งขึ้นมา 
3. ปัจจัยด้านพฤติกรรมการคาดหวัง (Prospect behavior) 

1.3 ท่านมกัหลีกเล่ียงการขายสกุลเงินดิจิทลัท่ีมีมูลค่าลดลงและพร้อมท่ีจะขายสกุลเงินดิจิทลัท่ีมีมูลค่าเพิ่มขึ้น 

3.2 ท่านมกัใชแ้นวทางการลงทุนแบบเดิม ส าหรับการลงทุนคร้ังต่อไป 

4. การตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) 

4.1 ท่านจะไม่ท าการซ้ือขายในช่วงท่ีตลาดมีความผนัผวนสูง 

4.3 ท่านมกัหลีกเล่ียงการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัในช่วงท่ีมีสถานการณ์ไม่ปกติ 

 

จากตาราง 4.20 ผูว้ิจยัไดท้ า Factor Analysis และ จดักลุ่มค าถามของแต่ละปัจจยัใหม่ 
โดยมีการตดัค าถามขอ้ท่ีมีค่า Extraction ต ่าออก ซ่ึงประกอบไปดว้ยค าถามขอ้ท่ี 1.1, 1.2, 3.1 และ 

3.3 ท าใหไ้ดก้ลุ่มปัจจยั 4 กลุ่มเท่าเดิม แต่มีการสลบัค าถามของแต่ละกลุ่มปัจจยั 
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4.5 การวิเคราะห์ความเช่ือถือของข้อมูล (Reliability) 

หลงัจากการท่ีท า Factor Analysis ตวัแปรตน้ทั้ง 3 ปัจจยั และตวัแปรตาม 1 ปัจจยั จึง
น าตวัแปรทั้งหมดมาท าการวิเคราะห์ความน่าเช่ือถือของขอ้มูล (Reliability Analysis ) ซ่ึงไดผ้ลลพัธ์
ดงัต่อไปน้ี 

 

ตาราง 4.21 ตารางแสดงค่าสัมประสิทธิ์ความเช่ือมั่นของแต่ละกลุ่มปัจจัย 

 

ขอ้มูล จ านวนขอ้ค าถาม Cronbach’s alpha 

พฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) 5 .870 

พฤติกรรมการใช้ทางลัดในการตัดสินใจ (Heuristic 

behavior) 

3 .520 

พฤติกรรมการคาดหวงั (Prospect behavior) 2 .377 

การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 2 .626 

รวม 12 .737 

 

จากตาราง 4.21 ผลการวิเคราะห์ความน่าเช่ือถือของขอ้มูล พบวา่ พฤติกรรมการแห่ตาม
กัน และ การตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั มีค่าสัมประสิทธ์ิความเช่ือมั่น Cronbach’s Alpha 
มากกว่า 0.60 ส่วนพฤติกรรมการคาดหวงั และ พฤติกรรมการใช้ทางลัดในการตัดสินใจ มีค่า
สัมประสิทธ์ิความเช่ือมัน่ Cronbach’s Alpha นอ้ยกวา่ 0.60 ดงันั้น จึงมีเพียงปัจจยัดา้นพฤติกรรมการ
แห่ตามกนั และ การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั ท่ี สามารถน าไปใชว้ิเคราะห์ขอ้มูลต่อได ้
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4.6 การวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) 
 

ตาราง 4.22 ตารางแสดงค่า Correlation ของแต่ละกลุ่มปัจจัยท้ังตัวแปรต้นและตัวแปรตาม 

 

Correlations 

 Herding Decision 

Herding Pearson Correlation 1 .351** 

Sig. (2-tailed)  .000 

N 390 390 

Decision Pearson Correlation .351** 1 

Sig. (2-tailed) .000  

N 390 390 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 

จากตาราง 4.22 การวิเคราะห์ระดับความสัมพนัธ์ของตวัแปรโดยใช้ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม ท่ีระดับนัยส าคญั 0.05 

พบว่า ตวัแปรทั้ง 2 ด้านมีความสัมพนัธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ คือ มีค่า Sig น้อยกว่า 0.05 และมีค่า
สหสัมพนัธ์ (Pearson Correlation) .351 คือ มีความสัมพนัธ์กันในเชิงบวกหรือเป็นไปในทิศทาง
เดียวกนั หลงัจากท่ีไดท้ าการวิเคราะห์วิเคราะห์สหสัมพนัธ์ท าใหเ้กิดสรุปสมมติฐาน ดงัน้ี 

สมมติฐานท่ี  2 ความสัมพันธ์ระหว่างพฤติกรรมการแห่ตามกัน (Herding) มี
ความสัมพนัธ์กบัการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ในเชิงบวก 
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4.7 การวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นอย่างง่าย (Simple Linear 

Regression Analysis 

 

ตาราง 4.23 ตัวแบบท่ีได้จากการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Model Summary) 

 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

  1 .351a                       .123                         .121                                       .71686 

a. Predictors: (Constant), ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) 

 

จากตาราง 4.23 พบว่า ค่า R Square มีค่า 0.123 แสดงว่าตวัแปรสามารถอธิบายการ
ตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคนไทย ไดร้้อยละ 12.3 

 

ตาราง 4.24 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงเส้น ANOVA 

 

ANOVA
b
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 28.047 1 28.047 54.577 .000a 

Residual 199.391 388 .514   

Total 227.437 389    

a. Predictors: (Constant), ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) 

b. Dependent Variable: การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Decision) 
 

จากตาราง 4.24 มีค่า Sig เท่ากบั 0.000 ซ่ึงนอ้ยกว่า  0.05 แสดงว่าปัจจยัดา้นพฤติกรรม
การแห่ตามกนั (Herding behavior) มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 
ของคนไทย 
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ตาราง 4.25 ค่าสัมประสิทธ์ของตัวแปรในสมการถดถอยของปัจจัยด้านพฤติกรรมการแห่ตามกัน 
(Herding behavior) ท่ีมีอทิธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) ของคน
ไทย 

 

Coefficients
a
 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.391 .115  20.731 .000 

ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior) .252 .034 .351 7.388 .000 

a. Dependent Variable: การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Decision) 
 

จากตาราง 4.25  เม่ือพิจารณค่า Sig พบวา่ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding 

behavior) มีค่า Sig นอ้ยกวา่ 0.05 หมายความวา่ปัจจยัดงักล่าว มีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงิน
ดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคนไทยในเชิงบวก จึงสามารถสรุปสมมุติฐานได ้ดงัน้ี 

สมมติฐานท่ี 2 ปัจจยัด้านพฤติกรรมการแห่ตามกัน (Herding) มีผลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ของคนไทยในเชิงบวก 
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บทที่ 5 

สรุปผล อภิปรำยผล และข้อเสนอแนะ 

 

 

 

การวิจัย เร่ือง ปัจจัยด้านพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 
(Cryptocurrency) ของคนไทย มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาลกัษณะเฉพาะและพฤติกรรมของผูล้งทุนใน
สกุลเงินดิจิทลัของคนไทยว่ามีลกัษณะเฉพาะเช่นไร และมีพฤติกรรมในการลงทุนอย่างไร เป็น
งานวิจยัเชิงปริมาณ โดยท าการเก็บข้อมูลจากแบบสอบถามแบบออนไลน์ จากกลุ่มตวัอย่างท่ีมี
ประสบการณ์ในการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) จ านวน 390 ตวัอย่าง จากนั้นไดน้ า
ขอ้มูลมาท าการวิเคราะห์หาค่าทางสถิติตามวตัถุประสงค์ของการวิจยั  โดยก าหนดระดบันัยส าคญั
ทางสถิติเท่ากบั 0.05  ซ่ึงผลการวิจยัสรุปได ้ดงัน้ี 

 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย  
5.1.1 ข้อมูลลกัษณะส่วนบุคคลของผู้ตอบแบบสอบถำม 

ลกัษณะทางประชากรศาสตร์ของกลุ่มตวัอย่างส่วนใหญ่เป็นเพศชาย อายุ 21-30 ปี 
ระดับการศึกษาปริญญาตรี อาชีพพนักงานบริษทัเอกชน/ลูกจ้าง และรายได้เฉล่ียต่อเดือนอยู่ท่ี 
45,001 บาทขึ้นไป 

 

5.1.2 ข้อมูลด้านพฤติกรรมในการลงทุนสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) ของคนไทย 

กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีประสบการณ์การลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั น้อยกว่า 1 ปี มี
แหล่งเงินทุนจากเงินออม ลงทุนโดยวิธี Trading สกุลเงินดิจิทลัท่ีไดรั้บความนิยม คือ Bitcoin (BTC) 

ผูใ้ห้บริการซ้ือขายสินทรัพยดิ์จิทลัท่ีนิยมใช ้คือ Binance  โดยมีวตัถุประสงคข์องการลงทุนในสกุล
เงินดิจิทลัเพื่อเก็งก าไร/เพิ่มรายได ้และตวัเองเป็นผูท่ี้มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุน   

การศึกษาวตัถุประสงคข์องการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัของกลุ่มตวัอย่างเปรียบเทียบ
กบัระดบัรายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน และ อาชีพหลกั พบวา่ กลุ่มตวัอยา่งในทุกระดบัรายไดแ้ละทุกอาชีพ มี
วตัถุประสงค์ในการลงทุน 3 อนัดบัแรกท่ีเหมือนกนั คือ เพื่อเก็งก าไร/เพิ่มรายได ้เพื่อกระจายการ
ลงทุน และ เพื่อความสนุกสนาน/บนัเทิง ตามล าดบั 
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การศึกษาวิธีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทัลเปรียบเทียบกับรายได้เฉล่ียต่อเดือน และ 
อาชีพหลัก พบว่า กลุ่มตัวอย่างในทุกระดับรายได้และทุกอาชีพ มีวิธีการลงทุน 3 อันดับแรกท่ี
เหมือนกนั คือ วิธี Trading วิธี Staking และ วิธี Mining ตามล าดบั 

 

5.1.3 ข้อมูลด้านความคิดเห็นและความสัมพนัธ์ของปัจจัยด้านพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการ
ตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) ของคนไทย 

ในการ ศึกษา ปั จจัย ท่ี มี อิท ธิพลต่ อก ารตัด สินใจลงทุนในสกุ ล เ งิน ดิ จิ ทัล 
(Cryptocurrency) ของคนไทย พบว่า กลุ่มตวัอย่างมีความคิดเห็นเป็นกลาง คือ ไม่ไดเ้ห็นดว้ยหรือ
เห็นดว้ยต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency)  ในส่วนของลกัษณะพฤติกรรมท่ี
เป็นตวัแปรอิสระ 3 ตวัแปร  กลุ่มตวัอย่างมีความเห็นเป็นกลางกบัปัจจยัดา้นพฤติกรรมการคาดหวงั 
(Prospect behavior) และ ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั (Herding behavior)  แต่มีความคิดเห็น
ในระดบัเห็นดว้ยกบัปัจจยัดา้นพฤติกรรมการใชท้างลดัในการตดัสินใจ (Heuristic behavior) 

นอกจากน้ี ผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ยงัพบว่า ความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจยัดา้น
พฤติกรรมการแห่ตามกัน (Herding behavior) มีความสัมพนัธ์กับการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงิน
ดิจิทลั (Cryptocurrency) ของกลุ่มตวัอย่างท่ีเป็นนักลงทุนชาวไทย โดยมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวก
หรือในทิศทางเดียวกนัท่ีอยูใ่นระดบัต ่า  
 

 

5.2 อภิปรายผล 

  จากการศึกษาเร่ือง ปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 
(Cryptocurrency) ของนักลงทุนชาวไทย สามารถสรุปไดว้่า จากปัจจยัดา้นพฤติกรรมทั้ง 3 ปัจจยัท่ี
น ามาศึกษา มี 2 ปัจจยัท่ีขอ้มูลมีค่า Cronbach's Alpha ไม่ผ่านเกณฑจึ์งไม่สามารถน ามาศึกษาต่อได ้
แต่มีเพียง 1 ปัจจัยท่ีสามารถน ามาศึกษาต่อ และมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล 
(Cryptocurrency) ของนักลงทุนชาวไทย คือ ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั ซ่ึงหมายความว่า 
กลุ่มตวัอยา่งมีแนวโนม้การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัท่ีเลียนแบบการลงทุนของคนส่วนใหญ่
มากกว่าการลงทุนโดยใชข้อ้มูลของตวัเอง ทั้งในเร่ืองของการเลือกสกุลเงิน ปริมาณการซ้ือหรือขาย 
และการตดัสินใจซ้ือหรือขาย โดยสอดคลอ้งกบังานวิจยัของต่างประเทศท่ีเคยท าการศึกษาเก่ียวกบั
พฤติกรรมการแห่ตามกนัในตลาดสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) ไดแ้ก่ งานวิจยัของ Elie Bouria, 

Rangan Guptab and David Roubaud (2019) , Antonis Ballis and Konstantinos Drakos (2020) , Raja 

Nabeel-Ud-Din JALAL, Massimo SARGIACOMO, Najam Us SAHAR and Um-E-Roman 
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FAYYAZ (2020) ท่ีท าการศึกษาเก่ียวกบัพฤติกรรมแห่ตามกนัในตลาดสกุลเงินดิจิทลัในต่างประเทศ 
ซ่ึงพบว่า มีลกัษณะของพฤติกรรมแห่ตามกนัในตลาดสกุลเงินดิจิทลัของต่างประเทศ เช่นเดียวกบั
ลกัษณะพฤติกรรมท่ีพบในตลาดสกุลเงินดิจิทลัของประเทศไทย 

นอกจากน้ี งานวิจยัของ Bashar Yaser AL-MANSOUR (2020) ท่ีไดท้ าการศึกษาเร่ือง 
Cryptocurrency Market: Behavioral Finance Perspective และเป็นงานวิจัยท่ีผูท้  าวิจัยน ามาใช้เป็น
ตน้แบบในการท างานวิจยัในคร้ังน้ี พบวา่ผลการศึกษามีความแตกต่างกนั กล่าวคือ ผลการศึกษาของ
ผูว้ิจยัมีเพียงปัจจยัเดียวท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัของนกัลงทุนในประเทศไทย 

คือ ปัจจยัดา้นพฤติกรรมแห่ตามกนั ส่วนผลการศึกษาของ Bashar Yaser AL-MANSOUR พบว่ามี 3 

ปัจจยั ท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัของนักลงทุนในสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ คือ 
ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการแห่ตามกนั ปัจจยัดา้นพฤติกรรมการคาดหวงั และปัจจยัดา้นพฤติกรรมการ
ใช้ทางลัดในการตัดสินใจ สาเหตุท่ีผลการศึกษาแตกต่างกันผู ้วิจัยมองว่า เป็นเพราะตลาด 

Cryptocurrency ยงัเป็นเร่ืองใหม่ในแต่ละประเทศ ขอ้มูลการตดัสินใจยงัตอ้งอาศยัความรู้และการ
วิเคราะห์จากผูเ้ช่ียวชาญท่ีมีจ านวนน้อย ประกอบกับพฤติกรรมและเหตุผลในการลงทุนของนัก
ลงทุนในบริบทของแต่ละประเทศมีความแตกต่างกนั อย่างเช่นในประเทศไทยเหตุผลในการลงทุน
ส่วนใหญ่คือการเก็งก าไร/เพิ่มรายได ้และตดัสินใจดว้ยตนเอง   

นอกจากน้ี เคร่ืองมือการวิจยัในคร้ังน้ีเป็นชุดค าถามท่ีน ามาใช้ในแบบสอบถามเป็น 

content จากงานวิจยัท่ีท าในบริบทของประเทศอ่ืนและยงัไม่ถูกน ามาตรวจสอบและใช้ในการวิจยั
อยา่งแพร่หลาย ซ่ึงบางส่วนอาจไม่เหมาะสมกบับริบทของนกัลงทุนในประเทศไทย และการแปลมา
จากฉบบัภาษาองักฤษดว้ยพื้นฐานความรู้ท่ีแตกต่างกนัของผูต้อบแบบสอบถามอาจมีบางขอ้ความท่ี
ท าใหผู้ต้อบแบบสอบถามเขา้ใจความหมายท่ีแตกต่างกนัออกไป  
 

 

5.3 ข้อเสนอแนะ 

5.3.1 ข้อเสนอแนะส าหรับการน าผลการวิจัยไปใช้ 

1) จากการเก็บข้อมูลของกลุ่มตัวอย่าง พบว่า มีกลุ่มตัวอย่างท่ีเป็น
นักเรียน/นักศึกษา และกลุ่มตวัอย่างท่ีอยู่ในช่วงอายุ 18 - 30 ปี ซ่ึงเป็นกลุ่มท่ีอยู่ในช่วงของวยัเรียน
และวยัเร่ิมตน้การท างาน แสดงใหเ้ห็นวา่ปัจจุบนัเร่ิมมีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัตั้งแต่วยัเรียน และ
เป็นส่ิงท่ีก าลงัไดรั้บความสนใจจากทัว่โลก เป็นเทคโนโลยีท่ีก าลงัจะเขา้มามีบทบาทในชีวิตของ
มนุษยม์ากขึ้นในอนาคต ดงันั้น ผูวิ้จยัจึงมีขอ้เสนอแนะว่ากระทรวงศึกษาธิการควรมีการบรรจุวิชา
เรียนเก่ียวกบัสินทรัพยดิ์จิทลั ไวใ้นหลกัสูตรการเรียนของมหาวิทยาลยั อาจเร่ิมจากการจดัเป็นวิชา
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เลือกเสรีใหน้กัศึกษาท่ีมีความสนใจเลือกเรียน เพื่อเป็นการปูพื้นฐาน สร้างความรู้ความเขา้ใจในเร่ือง
ต่างๆท่ีเก่ียวกบัสินทรัพยดิ์จิทลัท่ีถูกตอ้ง และสามารถน าความรู้ไปใชใ้ห้เกิดประโยชน์ในดา้นต่างๆ
ไดใ้นอนาคต  

2) จากการเก็บข้อมูล กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีวตัถุประสงค์ของการ
ลงทุนเพื่อเก็งก าไร/เพิ่มรายไดเ้ป็นหลกั ดงันั้น ผูวิ้จยัจึงมีขอ้เสนอแนะว่า สถาบนัการเงินควรออก
ผลิตภณัฑ์ด้านการเงินท่ีช่วยส่งเสริมการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั  (Cryptocurrency) เช่น การเปิด
กองทุนสกุลเงินดิจิทลั เป็นตน้ เพื่อเป็นการส่งเสริมการออมและการลงทุนของประชาชนไปพร้อม
กนั 

3) เ ร่ืองสกุล เ งินดิจิทัล  (Cryptocurrency) ถือเป็นเ ร่ืองใหม่ส าหรับ
ประเทศไทยและมีความเส่ียง เน่ืองจากกลุ่มตวัอย่างส่วนใหญ่มีประสบการณ์การลงทุนในสกุลเงิน
ดิจิทลั (Cryptocurrency) น้อยกว่า 1 ปี ดงันั้น ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ควรมีการให้ความรู้เก่ียวกับการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัแก่ประชาชนอย่าง
ต่อเน่ือง ให้ประชาชนรู้ถึงขอ้ดีของการใช้ประโยชน์จากสกุลเงินดิจิทลัในรูปแบบต่างๆ และรู้ถึง
ขอ้เสียของการลงทุนภายใตค้วามเส่ียงต่างๆท่ีอาจเกิดขึ้น นอกจากน้ี หน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งควรออก
กฎหมายท่ีช่วยควบคุมและดูแลเร่ืองการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั เพื่อเป็นการยกระดบัความเช่ือมัน่
ใหแ้ก่นกัลงทุนและเสริมสร้างศกัยภาพตลาดทุนของประเทศใหดี้ยิง่ขึ้น  
 

5.3.2 ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัยคร้ังต่อไป 

1) ควรท า Content Validity Test กับผูเ้ช่ียวชาญด้านการลงทุนในสกุล
เงินดิจิทลั (Cyptocurrency) อย่างน้อย 3 คน เพื่อเป็นการคดักรองค าถามท่ีเป็นการแปลมาจากฉบบั
ภาษาองักฤษใหเ้ป็นค าถามท่ีมีความถูกตอ้ง ชดัเจน และ มีคุณภาพมากขึ้น 

2) ควรศึกษาเพิ่มเติมเก่ียวกับปัจจัยด้านพฤติกรรมอ่ืนๆท่ีมีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุน เช่น ปัจจยัดา้นอคติจากความคุน้เคย (Familiarity Bias) หรือ ปัจจยัดา้นอคติจากการ
เข้าข้างตัวเอง (Self-attribution bias) เป็นต้น ซ่ึงเป็นปัจจัยท่ีพบจากการทบทวนวรรณกรรมของ 
Bashar Yaser AL-MANSOUR and YASER AHMAD ARABYAT (2017)  ท่ีท าการ ศึกษา เ ร่ือง 
Investment decision making among Gulf investors: Behavioural Finance Perspective การเพิ่มปัจจยั
ในการวิจยัจะท าใหส้ามารถระบุพฤติกรรมของกลุ่มตวัอยา่งไดช้ดัเจนยิง่ขึ้น 

3) ควรศึกษาปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของนัก
ลงทุนโดยแบ่งศึกษาตามช่วงอาย ุเป็นศึกษาแบบเจาะลึกมากขึ้นเพื่อใหท้ราบถึงปัจจยัท่ีมีผลในแต่ละ
ช่วงอายวุา่มีความแตกต่างกนัหรือไม่  
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4) ควรเพิ่มการท าแบบสอบถามดว้ยการสัมภาษณ์ในการศึกษาคร้ังต่อไป 
เพื่อใหไ้ดข้อ้มูลในเชิงลึกและขอ้มูลมีความครบถว้นมากขึ้น 

 

5.3.3 ข้อจ ากดัของการวิจัย 

1) เน่ืองจากการศึกษาเร่ืองการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 

ในบริบทของคนไทยยงัมีน้อย ผูว้ิจยัจึงใช้แนวคิด ทฤษฎี และทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งจาก
แหล่งขอ้มูลทุติยภูมิท่ีเป็นของต่างประเทศเป็นส่วนใหญ่ ซ่ึงอาจท าใหมี้ผลการวิจยัท่ีแตกต่างกนั 

2) การตรวจสอบความน่าเช่ือถือของข้อมูล ผู ้วิจัยใช้เกณฑ์ของค่า 
Cronbach’s alpha เท่ากบั 0.6 เน่ืองจากค่า Cronbach’s alpha ของปัจจยัการตดัสินใจลงทุน มีค่า .626 

หากใชเ้กณฑท่ี์ 0.7 จะไม่สามารถน ามาหาความสัมพนัธ์ต่อได ้ 
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ภาคผนวก ก 

 

แบบสัมภาษณ์ 

 

ปัจจัยด้านพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) ของคนไทย 

 

 

ค าชี้แจง: 
แบบสอบถามน้ีเป็นส่วนหน่ึงของการศึกษาคน้ควา้ในรายวิชา Thematic Paper ในหลกัสูตร
บริหารธุรกิจมหาบณัฑิต วิทยาลยัการจดัการมหิดล โดยขอ้มูลท่ีท่านตอบแบบสอบถามน้ีจะถูกเก็บ
เป็นความลบั และน ามาใชป้ระโยชน์ต่อการศึกษาในเร่ืองน้ีเท่านั้น ผูศึ้กษาขอขอบคุณทุกท่านเป็น
อยา่งสูงท่ีสละเวลาในการตอบแบบสอบถาม 

 

แบบสอบถามประกอบด้วยค าถาม 5 ส่วน ดังนี้ 
ส่วนท่ี 1 ค าถามคดักรองผูต้อบแบบสอบถาม 

ส่วนท่ี 2 ลกัษณะเฉพาะของผูต้อบแบบสอบถาม 

ส่วนท่ี 3 ขอ้มูลพฤติกรรมในการลงทุนของผูต้อบแบบสอบถาม 

ส่วนท่ี 4 ปัจจยัดา้นพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 

ส่วนท่ี 5 การตดัสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) 
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ส่วนท่ี 1 ค าถามคัดกรองผู้ตอบแบบสอบถาม 

ค าช้ีแจง: กรุณาท าเคร่ืองหมาย ✓ ลงในช่องวา่งท่ีตรงกบัตวัท่านมากท่ีสุด 

1. ท่านเคยลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) หรือไม่ 
  เคย    ไม่เคย 

     (หากตอบ เคย จะไปท่ีค าถามส่วนท่ี 2 หากตอบ ไม่เคย จะส้ินสุดการท าแบบสอบถาม) 

 

ส่วนท่ี 2 ลกัษณะเฉพาะของผู้ตอบแบบสอบถาม 

ค าช้ีแจง: กรุณาท าเคร่ืองหมาย ✓ ลงในช่องวา่งท่ีตรงกบัตวัท่านมากท่ีสุด 

1.  เพศ 

 ชาย       หญิง 

2.  อาย ุ

 18-20 ปี     21-30 ปี     31-40 ปี  
 41-50 ปี    51 ปี ขึ้นไป 

3.  ระดบัการศึกษา  
 มธัยมศึกษาตอนปลาย    ประกาศนียบตัร หรืออนุปริญญา 
 ปริญญาตรี    ปริญญาโท    ปริญญาเอก 

4.  อาชีพหลกั 

 นกัเรียน/นกัศึกษา     พนกังานบริษทัเอกชน/ลูกจา้ง 

 ขา้ราชการ/รัฐวิสาหกิจ     ธุรกิจส่วนตวั/เจา้ของกิจการ 

 ไม่ไดป้ระกอบอาชีพ     อ่ืนๆ…………………………………… 

5.  รายไดเ้ฉล่ียต่อเดือน 

 ต ่ากวา่หรือเท่ากบั 15,000 บาท   15,001-25,000 บาท 

 25,001-35,000 บาท    35,001-45,000 บาท 

 45,001 บาท ขึ้นไป 
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ส่วนท่ี 3 ข้อมูลพฤติกรรมในการลงทุนของผู้ตอบแบบสอบถาม 

ค าช้ีแจง: กรุณาท าเคร่ืองหมาย ✓ ลงในช่องวา่งท่ีตรงกบัตวัท่านมากท่ีสุด 

1. ท่านมีประสบการณ์การลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) มาแลว้เป็นระยะเวลาเท่าใด 

 นอ้ยกวา่ 1 ปี    1 ปี     2 ปี 

 3 ปี     4 ปี     5 ปี 

 มากกวา่ 5 ปี 

2. แหล่งเงินทุนท่ีท่านน ามาลงทุนมาจากแหล่งใดบา้ง  

 เงินออม    เงินกู ้     

  เงินออมและเงินกู ้   อ่ืนๆ ……………… 

3. ท่านลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัดว้ยวิธีใดบา้ง (เลือกไดห้ลายค าตอบ) 
 Trading     Mining      Staking  

 อ่ืนๆ ……………… 

4. ปัจจุบนัท่านลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัใดบา้ง (เลือกไดห้ลายค าตอบ) 
 ADA    BNB     BTC 

 DOGE    ETH     USDC 

 USDT    XRP     อ่ืนๆ ……… 

5. ท่านลงทุนผา่นผูใ้หบ้ริการซ้ือขายสินทรัพยดิ์จิทลัใดบา้ง (เลือกไดห้ลายค าตอบ) 
 BITKUB    Binance     Bitazza 

 Coins TH    Satang Pro    Upbit 

 Z.comEX    Zipmex     อ่ืนๆ ……… 

6. วตัถุประสงคข์องการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัของท่านคืออะไร (เลือกไดห้ลายค าตอบ) 
 เพื่อเก็งก าไร/เพิ่มรายได ้   เพื่อกระจายการลงทุน 

 เพื่อเขา้สังคม/แลกเปล่ียนข่าวสาร  เพื่อความสนุกสนาน/บนัเทิง 

 เพื่อน าไปซ้ือ/ใชจ่้ายในผลิตภณัฑต์่างๆ  เพื่อลงทุน ICO 

 เพื่อสร้างและพฒันาโปรเจค Blockchain  อ่ืนๆ ……………….. 
7. ผูท่ี้มีอิทธิพลต่อการตดัสินใจลงทุนของท่าน (เลือกไดห้ลายค าตอบ) 
  ตนเอง    เพื่อน    ครอบครัว/ญาติ 

  นกัวิเคราะห์บนส่ือออนไลน์ เช่น Facebook, Youtube   อ่ืนๆ……… 
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ส่วนท่ี 4 ปัจจัยด้านพฤติกรรมท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) 

ค าช้ีแจง: กรุณาท าเคร่ืองหมาย ✓ ลงในช่องวา่งท่ีตรงกบัระดบัความเห็นของท่านมากท่ีสุด 

ปัจจัยด้านพฤติกรรม 

ท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุน 

ระดับความคิดเห็น 

ไม่เห็นด้วย 

อย่างยิ่ง 

ไม่เห็น
ด้วย 

ไม่มี
ความเห็น 

เห็น
ด้วย 

เห็นด้วย 

อย่างยิ่ง 

พฤติกรรมการคาดหวัง  

2. หลังจากท่ีท่านได้ก าไรมาแล้ว ท่านมัก
มองหาการลงทุนท่ีมีความเส่ียงมากขึ้น 

     

3. หลังจากท่ีท่านขาดทุนมาแล้ว ท่านมัก
หลีกเล่ียงการลงทุนท่ีมีความเส่ียงมากขึ้น 

     

4. ท่านมกัหลีกเล่ียงการขายสกุลเงินดิจิทลัท่ี
มีมูลค่าลดลงและพร้อมท่ีจะขายสกุลเงิน
ดิจิทลัท่ีมีมูลค่าเพิ่มขึ้น 

     

5. สัญชาตญาณของท่านมักช่วยให้ท่านมี
การลงทุนท่ีดี 

     

6. ท่านสามารถระบุจุดต ่าสุดของตลาดได ้      

พฤติกรรมการแห่ตามกนั  

1. การตดัสินใจว่าจะเลือกลงทุนในสกุลเงิน
ดิจิทลัใดของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการ
ตดัสินใจลงทุนของท่าน 

     

2. ปริมาณการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัของนัก
ลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจลงทุน
ของท่าน 

     

3. การตัดสินใจซ้ือและขายสกุลเงินดิจิทัล
ของนกัลงทุนรายอ่ืน มีผลต่อการตดัสินใจ
ลงทุนของท่าน 

     

4. ท่านมกัตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงการ
ตดัสินใจของนกัลงทุนรายอ่ืนอย่างรวดเร็ว
และติดตามปฏิกิริยาของคนเหล่าน้ีท่ีมีต่อ
ตลาดสกุลเงินดิจิทลั 
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ปัจจัยด้านพฤติกรรม 

ท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุน 

ระดับความคิดเห็น 

ไม่เห็นด้วย 

อย่างยิ่ง 

ไม่เห็น
ด้วย 

ไม่มี
ความเห็น 

เห็น
ด้วย 

เห็นด้วย 

อย่างยิ่ง 

พฤติกรรมการใช้ทางลดัในการตัดสินใจ  

1. ท่านเช่ือว่าทกัษะและความรู้เก่ียวกบัตลาด
สกุลเงินดิจิทัลของท่านสามารถช่วยให้
ท่ านท าผลตอบแทนได้ดีกว่าค่ า เฉ ล่ีย
ผลตอบแทนของตลาด 

     

2. ท่านมักใช้แนวทางการลงทุนแบบเดิม 
ส าหรับการลงทุนคร้ังต่อไป 

     

3. ท่านมักคาดการณ์การเปล่ียนแปลงของ
ราคาสกุลเงินดิจิทลัในอนาคตบนฐานราคา
สกุลเงินดิจิทลัปัจจุบนั 

     

 

ส่วนท่ี 5 การตัดสินใจลงทุนในสกุลเงินดิจิทัล (Cryptocurrency) 

ค าช้ีแจง: กรุณาท าเคร่ืองหมาย ✓ ลงในช่องวา่งท่ีตรงกบัระดบัความเห็นของท่านมากท่ีสุด 

 

ระดับความคิดเห็น 

ไม่เห็นด้วย 

อย่างยิ่ง 

ไม่เห็น
ด้วย 

ไม่มี
ความเห็น 

เห็น
ด้วย 

เห็นด้วย 

อย่างยิ่ง 

1. ท่านจะไม่ท าการซ้ือขายในช่วงท่ีตลาดมี
ความผนัผวนสูง 

     

2. ท่านมกัลงทุนโดยยึดตามกฎท่ีท่านตั้งขึ้ น
มา 

     

3. ท่านมกัหลีกเล่ียงการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั
ในช่วงท่ีมีสถานการณ์ไม่ปกติ 

     

4. ท่านมักตัดสินใจลงทุนตามความคิดเห็น
ของนกัลงทุนรายอ่ืน 

     

 

 


