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ค าน า 
 

การลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินในปัจจุบันมีความหลากหลาย ทั้งในด้านรูปแบบสินทรัพย์ทาง
การเงินและระบบนิเวศที่เกี่ยวข้องต่างๆ ปัจจัยแวดล้อมและตัวก าหนดการลงทุนดังกล่าวมีความซับซ้อน
และผลตอบแทนจากการลงทุนมีความผันผวนสูง ซึ่งกองทุนส่งเสริมพัฒนาตลาดทุน (CMDF) ได้เล็งเห็นถึง
ความส าคัญของประเด็นดังกล่าวจึงได้มอบหมายให้คณะผู้วิจัย ภาควิชาเศรษฐศาสตร์ คณะเศรษฐศาสตร์ 
มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ด าเนินโครงการทักษะทางการงานพฤติกรรมการลงทุนและการรับรู้ความเสี่ยง
ในการลงทุนสินทรัพย์ทางการเงินของประชากรในแต่ละช่วงวัย เพ่ือเป็นการศึกษาถึงทักษะทางการเงิน 
ทัศนคติด้านความเสี่ยงที่มีต่อการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน รวมไปถึงการศึกษาการรับรู้ความเสี่ยง 
และพฤติกรรมการลงทุนที่ตอบสนองต่อผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน
ประเภทต่างๆ ของประชากรในแต่ละช่วงวัย 
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บทสรุปผู้บริหาร 
 

ในปัจจุบันนักลงทุนมีทางเลือกลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินที่มีความหลากหลาย  และมี 
ความซับซ้อนมากยิ่งขึ้น ทั้งนี้ การใช้แลกเปลี่ยนสินทรัพย์ทางการเงินแบบดั้งเดิม (Traditional Financial 
Assets) อยู่ภายใต้การก ากับดูแลจากหน่วยงานรัฐที่เกี่ยวข้อง ในขณะที่การซื้อขาย แลกเปลี่ยน รวมถึง
การใช้เพ่ือการช าระเงินของสินทรัพย์ทางการเงินแบบดิจิทัลบางส่วนในระบบนิเวศของสินทรัพย์ดิจิทัล 
(Digital Asset Ecosystem) ยังไม่ได้ถูกควบคุมภายใต้การก ากับดูแลจากหน่วยงานรัฐ และเมื่อความ 
ผันผวนอันเนื่องมาจากความเสี่ยงเฉพาะตัว (Unsystematic Risk) ของสินทรัพย์ทางการเงินรูปแบบต่างๆ 
ประกอบกับความเสี่ยงที่เกิดจากบุคคล (Personal Risk) ในการเลือกลงทุนด้วยการรับรู้ความเสี่ยงใน
สินทรัพย์ทางการเงินดิจิทัลที่อาจคลาดเคลื่อนได้ จึงเป็นที่พึงตระหนักต่อเนื่องถึงโอกาสในการเกิดชนวน
แห่งวิกฤติทางการเงินหรือความเสี่ยงเชิงระบบ (Systematic Risk) และส่งผลถึงความไม่มั่นคงในระบบ
นิเวศทางการเงินของประเทศไทยได้ 

ดังนั้น การก ากับดูแลเพ่ือป้องปรามการเกิดความไม่มีเสถียรภาพทางการเงินและเพ่ือลด 
ความเสี่ยงในการเกิดความเปราะบางของระบบการเงิน ตลอดจนการเสริมสร้างความรู้ความเข้าใจ
เกี่ยวกับตลาดทุนและการลงทุน จะช่วยลดความเสี่ยงในการเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินในอนาคต อีกทั้ง
ยังเป็นกลไกส าคัญในการส่งเสริมและรองรับการพัฒนาระบบนิเวศของสินทรัพย์ดิจิทัล ในตลาดทุนของ
ประเทศไทยต่อไป  

การศึกษาในครั้งนี้มุ่งเน้นศึกษาทักษะทางการเงิน ทัศนคติด้านความเสี่ยง รวมไปถึงการศึกษา
การรับรู้ความเสี่ยงและพฤติกรรมการลงทุนที่ตอบสนองต่อถึงผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุน
สินทรัพย์ทางการเงินประเภทต่างๆ ของประชากรในแต่ละช่วงวัย โดยชุดข้อมูลและการวิเคราะห์ผลจาก
การศึกษาครั้งนี้ จะช่วยให้หน่วยงานที่เกี่ยวข้องสามารถวางแผนและก าหนดนโยบายในภาพรวม รวมถึง
เป็นข้อมูลที่ช่วยสนับสนุนการวิจัยหรือพัฒนานวัตกรรมในอนาคตที่เฉพาะเจาะจงไปยังกลุ่มผู้ลงทุนตามแต่
ละช่วงวัย ซึ่งขอบเขตสินทรัพย์ทางการเงินในการศึกษาครั้งนี้ประกอบด้วย สินทรัพย์ทางการเงินแบบ
ดั้ ง เดิม (Traditional Financial Assets) และสินทรัพย์ทางการเงินแบบดิจิทัล (Digital Financial 
Assets) โดยประชากรกลุ่มตัวอย่างจะอยู่ในเขตพ้ืนที่กรุงเทพมหานคร และมีอายุตั้งแต่ 20 ปีขึ้นไป (หรือ
เกิดในปี 2539 เป็นต้นไป) ซึ่งมีวัตถุประสงค์ในการศึกษาคือ (1) ศึกษาและเปรียบเทียบทักษะทางการเงิน
และทางเลือกการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินรูปแบบต่างๆ ระหว่างกลุ่มตัวอย่างตามลักษณะ
ประชากรศาสตร์ (2) ศึกษาและเปรียบเทียบทัศนคติที่มีต่อความเสี่ยงระหว่างกลุ่มตัวอย่างตามลักษณะ
ประชากรศาสตร์ (3) ศึกษาและเปรียบเทียบการรับรู้เกี่ยวกับความเสี่ยงและผลตอบแทนของสินทรัพย์
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ทางการเงินในรูปแบบต่างๆ ทั้ งแบบดั้ ง เดิมและแบบใหม่ระหว่างกลุ่มตัวอย่างตามลักษณะ
ประชากรศาสตร์ (4) ศึกษาพฤติกรรมและปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อพฤติกรรมการลงทุนภายใต้ระดับ 
ความเสี่ยงและผลตอบแทนที่ผู้ลงทุนสามารถยอมรับได้จากการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินแบบดั้งเดิม
และแบบใหม่ของกลุ่มตัวอย่าง (5) วิเคราะห์ข้อเสนอแนะแนวทางในการบริหารจัดการการลงทุนที่
เหมาะสมกับพฤติกรรมและความเสี่ยงของผู้ลงทุน และ (6) วิเคราะห์ข้อเสนอแนะด้านการส่งเสริมความรู้
เกี่ยวกับการลงทุนและแนวทางการก ากับดูแลการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินของหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง
กับการก าหนดนโยบายภายใต้สถานการณ์ของสินทรัพย์การเงินแบบใหม่ 

การวิเคราะห์ข้อมูล จะประกอบไปด้วย 3 ส่วนหลักเพ่ือให้สอดคล้องกับวัตถุประสงค์ในการศึกษา 
ได้แก่ (1) การสังเคราะห์ข้อมูลโดยการใช้สถิติเชิงพรรณนา เช่น ความถี่ ร้อยละ ค่าสูงสุด-ต่ าสุด และ 
ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เป็นต้น (2) การเปรียบเทียบความแตกต่างของความรู้ทางการเงินและ 
การลงทุน ทัศนคติและพฤติกรรม รวมถึงการรับรู้ความเสี่ยงจากการลงทุนของกลุ่มตัวอย่าง ใช้สถิติ  
Chi-square, F-test และ t-test และ (3) การวิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลอง Probit Regression ซึ่งถูก
ประยุกต์ใช้กับข้อมูลแบบ Double-bounded โดยสามารถสรุปผลการศึกษาได้ดังนี้ 

ผลการศึกษาด้วยวิธีสถิติเชิงพรรณนานี้จะถูกแบ่งออกเป็น 4 ส่วนหลัก ในส่วนแรกจะประกอบ

ไปด้วยผลการศึกษาของข้อมูลทั่วไปด้านลักษณะทางเศรษฐกิจและสังคมของผู้ตอบแบบสอบถาม ส่วนที่

สองจะแสดงผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาในด้านความรู้ทางการเงินและการลงทุนสินทรัพย์แบบ

ดิจิทัลของผู้ตอบแบบสอบถาม ซึ่งจะประกอบไปด้วยความรู้ความเข้าใจด้านการเงินโดยทั่ วไปและความรู้

ความเข้าใจในสินทรัพย์ดิจิทัล ส่วนที่สามแสดงผลการศึกษาเชิงสถิติพรรณนาในประเด็นทัศนคติที่

เกี่ยวกับการลงทุนและความเสี่ยงในการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินทั้งแบบดั้งเดิมและแบบดิจิทัล  และ

ในส่วนสุดท้ายแสดงผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาในการรับรู้ความเสี่ยงและพฤติกรรมการลงทุนใน

สินทรัพย์ทางการเงินทั้งแบบดั้งเดิมและแบบดิจิทัลของกลุ่มตัวอย่าง ดังสรุปประเด็นส าคัญได้ดังต่อไปนี้  

ส่วนที่หนึ่ง เม่ือพิจารณาลักษณะทางประชากรศาสตร์ เศรษฐกิจและสังคมของกลุ่มตัวอย่าง

จ านวนทั้งสิ้น 1,292 ราย พบว่า เป็นเพศหญิง จ านวน 660 ราย เพศชาย 610 ราย คิดเป็นร้อยละ 51.08 

และ 47.21 ตามล าดับ ส่วนที่เหลือเป็นเพศทางเลือก กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่มีสถานภาพโสด กล่าวคือ

จ านวน 763 ราย คิดเป็นร้อยละ 59.06 หากพิจารณาในด้าน Generation ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่ 

(692 ราย หรือร้อยละ 53.56) เป็น Generation Y (เกิดปีพ.ศ. 2524-2538) มีอายุระหว่าง 27-41 ปี 
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(ร้อยละ 5.42) ตามล าดับ โดยอายุเฉลี่ยของผู้ตอบแบบสอบถามอยู่ที่ 37.57 ปี (แสดงในภาพที่ 1 และ 2) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

             ภาพที่ 1 เพศและสถานภาพของกลุ่มตัวอย่าง (ร้อยละ) 

             ที่มา: คณะผู้วิจัย 
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ภาพที่ 2 ช่วงอายุของกลุ่มตัวอย่าง (ร้อยละ) 

ที่มา: คณะผู้วิจัย 

 

ในด้านการศึกษา อาชีพและภูมิล าเนา กลุ่มผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่มีระดับการศึกษา

ปริญญาตรีหรือเทียบเท่า จ านวน 858 ราย คิดเป็นร้อยละ 66.41 กลุ่มผู้ตอบแบบสอบถามร้อยละ 41.33 

มีอาชีพเป็น พนักงานบริษัทเอกชนคิดเป็นจ านวน 534 ราย นอกจากนี้กลุ่มตัวอย่างมีภูมิล าเนาส่วนใหญ่

อยู่ในกรุงเทพมหานครและภาคกลางรวมทั้งสิ้นจ านวน 1,050 ราย คิดเป็นร้อยละ 81.27 ของจ านวน

ผู้ตอบแบบสอบถามท้ังหมด (แสดงในภาพที่ 3 และ 4) 
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ภาพที่ 3 ระดับการศึกษาของกลุ่มตัวอย่าง (ร้อยละ) 
ที่มา: คณะผู้วิจัย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

ภาพที่ 4 ภูมิล าเนาของกลุ่มตัวอย่าง (ร้อยละ) 

ที่มา: คณะผู้วิจัย 

 

ในส่วนของรายได้ส่วนใหญ่กลุ่มตัวอย่างมีรายได้เฉลี่ยส่วนบุคคลต่อเดือนอยู่ที่  49,190.86 บาท 

และรายได้ครัวเรือนเฉลี่ยอยู่ที่ 153,095.26 บาทต่อเดือน (แสดงในตารางที่ 1) ในขณะที่รายได้ครัวเรือน

ต่อเดือนเฉลี่ยของประเทศไทยในปี พ.ศ.2564 อยู่ที ่27,352 บาทและรายได้ครัวเรือนในกรุงเทพมหานคร

และปริมณฑล 3 จังหวัด (นนทบุรี สมุทรปราการ และปทุมธานี) ต่อเดือนเฉลี่ยอยู่ที่ 39,047 บาท  

(ส านักงานสถิติแห่งชาติ 2565) 
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ตารางท่ี 1 ข้อมูลอายุและรายของกลุ่มตัวอย่าง 

รายละเอียด ค่าเฉลี่ย ค่าสูงสุด ค่าต่ าสุด 

อายุ (ปี) 37.57 76 18 
รายได้เฉลี่ยต่อเดือนของตัวท่านเอง (บาทต่อเดือน) 49,190.86 80,0000.00 1,000.00 
รายได้ครัวเรือนเฉลี่ยทั้งหมดต่อเดือน (บาทต่อเดือน) 153,095.26 10,000,000.00 10,000.00 

ที่มา: คณะผู้วิจัย 
 

ส่วนที่สองแสดงผลการวิเคราะห์ในด้านความรู้ทางการเงินและการลงทุนสินทรัพย์แบบดิจิทัล 

โดยในส่วนของความรู้ทางการเงินของผู้ตอบแบบสอบถามในภาพรวมนั้น ระดับความรู้ทางการเงินของ

กลุ่มผู้ตอบแบบสอบอยู่ในระดับปานกลางเท่านั้น (คะแนนเฉลี่ยเท่ากับ 3.37 หรือคิดเป็นร้อยละ 56.17 

ของคะแนนเต็ม) ทั้งนี้ ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่มีความรู้ความเข้าใจที่ถูกต้องในประเด็นข้อค าถามที่

เกี่ยวกับ การเปรียบเทียบมูลค่าเงินในปัจจุบันและอนาคต และการค านวณอัตราดอกเบี้ย ส าหรับประเด็น

ที่ยังเข้าใจผิดจะเกี่ยวกับความเสี่ยงทั้งในด้านการกระจายความเสี่ยง และระดับความเสี่ยงของตราสาร

การเงิน ในส่วนของความรู้การลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลนั้น ผู้ตอบแบบสอบถามที่ลงทุนในตลาดการเงินทั้ง

ในรูปแบบดั้งเดิมและดิจิทัลมีระดับความรู้ความเข้าใจเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล ในระดับปานกลาง

เช่นเดียวกัน (คะแนนเฉลี่ยเท่ากับ 4.98 หรือคิดเป็นร้อยละ 55.33 ของคะแนนเต็ม) ซึ่งอาจสะท้อนถึงการ

ขาดความรู้ความเข้าใจเกี่ยวกับการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลที่เพียงพอส าหรับการลงทุน  โดยเฉพาะอย่าง

ยิ่งผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่ยังเข้าใจไม่ถูกต้องอยู่มากในประเด็นระเบียบและกฎหมายที่เกี่ยวกับ

สินทรัพย์ดิจิทัล และเมื่อเปรียบเทียบความรู้ความเข้าใจทางการเงินเกี่ยวกับสินทรัพย์การเงินแบบดั้งเดิม 

และความรู้ทางการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัล พบว่า โดยภาพรวมผู้ตอบแบบสอบถามยังคงมีความรู้ ความ

เข้าใจทางการเงินสูงกว่าการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัล ดังแสดงในภาพที่ 5 
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ภาพที่ 5 คะแนนเฉลี่ยความรู้ทางการเงินและการลงทุนสินทรัพย์แบบดิจิทัลของกลุ่มตัวอย่าง 

ที่มา: คณะผู้วิจัย 

 

ส่วนที่สามแสดงผลการศึกษาในประเด็นทัศนคติเกี่ยวกับการลงทุนและความเสี่ยงใน 

การลงทุน โดยผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่รู้จักการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินและสินทรัพย์ดิจิทัล

เป็นอย่างดี และมีความพร้อมในการลงทุน รวมถึงมีความพร้อมในการยอมรับความเสี่ยงในระดับหนึ่ง  

ส าหรับรูปแบบการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินที่ผู้ตอบแบบสอบถามให้ความสนใจมากท่ีสุดคือ ตราสาร

ทุน (สภาพคล่องสูง, ความเสี่ยงสูง, ผลตอบแทนสูง) คิดเป็นร้อยละ 38.24 รองลงมาได้แก่ เงินสด และ 

เงินฝาก ตราสารหนี้ และทองค า คิดเป็นร้อยละ 21.36 19.20 และ 16.18 ตามล าดับ ดังแสดงในภาพที่ 6 
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21.36

19.2

38.24

5.03

16.18

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45

เงินสดและเงินฝาก (สภาพคล่องสูง, ความเสี่ยงต่ า, ผลตอบแทนต่ า)

ตราสารหนี้ (สภาพคล่องต่ า, ความเสี่ยงปานกลาง, ผลตอบแทนปานกลาง)

ตราสารทุน (สภาพคล่องสูง, ความเสี่ยงสูง, ผลตอบแทนสูง)

ตราสารอนุพันธ์ (สภาพคล่องต่ า, ความเสี่ยงสูงมาก, ผลตอบแทนสูงมาก)

ทองค า (สภาพคล่องสูง, ความเสี่ยงปานกลาง, ผลตอบแทนปานกลาง)

ร้อยละ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

ภาพที่ 6 รูปแบบและเงื่อนไขความพอใจลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน (ร้อยละ) 
ที่มา: คณะผู้วิจัย 

 

ในส่วนระดับการยอมรับการขาดทุนจากการลงทุนในขณะใดขณะหนึ่ง  พบว่า เกือบกึ่งหนึ่ง  

(ร้อยละ 48.22) สามารถยอมรับการขาดทุนได้ร้อยละ 10 – 30 ของเงินลงทุน ซึ่งสะท้อนได้ว่าผู้ตอบ

แบบสอบถามที่เป็นนักลงทุนสามารถยอมรับความเสี่ยงจากการลงทุนได้ในระดับหนึ่ง และในระยะเวลา

หนึ่ง ดังนั้น การสื่อสารและสร้างการรับรู้ข้อมูลเกี่ยวกับการลงทุนในช่องทางต่างๆ จึงมีความส าคัญใน 

การตัดสินใจลงทุนสินทรัพย์ทางการเงินได้เป็นอย่างดี (แสดงในภาพที่ 7) 
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ภาพที่ 7 การยอมรับการขาดทุนจากการลงทุน (ร้อยละ) 
ที่มา: คณะผู้วิจัย 

 
ส่วนการวัดทัศนะที่มีต่อความเสี่ยง 3 กรณี ได้แก่ แสวงหาความเสี่ยง (Risk Seeking) หลีกเลี่ยง

ความเสี่ยง (Risk Averse) และเพิกเฉยหรือเป็นกลางต่อความเสี่ยง (Risk Neutral) ของกลุ่มตัวอย่างทั้ง 
1,292 รายนั้น ผลการศึกษาอาจมีข้อจ ากัดในการคัดแยกความชัดเจนระหว่างการแสวงหาความเสี่ยงกับ
หลีกเลี่ยงความเสี่ยง เพราะกลุ่มที่เลือกทางเลือกที่มีระดับความเสี่ยงบางคนอาจเป็นกลุ่มที่มีทัศนะ
หลีกเลี่ยงความเสี่ยงได้เพียงแค่ยินดีรับความเสี่ยงได้บ้างเมื่อพิจารณาแล้วว่าผลตอบแทนที่คาดหวัง
สามารถชดเชยความเสี่ยงในระดับดังกล่าวนั้นได้ จากผลการศึกษาโดยส่วนมากแล้วจะมีพฤติกรรมแบบ
หลีกเลี่ยงความเสี่ยงที่ยินดีรับผลตอบแทนที่แน่นอน และส่วนน้อยไม่เกินร้อยละ 15 ของจ านวนผู้ตอบ
แบบสอบถามทั้งหมดมีลักษณะแบบเพิกเฉยต่อความเสี่ยง  

นอกจากนั้น ผลการศึกษายังบ่งชี้กลุ่มผู้ตอบแบบสอบถามมีการเปลี่ยนการตัดสินใจในการเลือก
ทางเลือกที่สะท้อนถึงพฤติกรรมการยอมรับความเสี่ยงที่สามารถปรับเปลี่ยนได้ โดยมีกลุ่มผู้ตอบ
แบบสอบถามที่มีลักษณะพฤติกรรมการยอมรับความเสี่ยงสอดคล้องกับหลักการทางเศรษฐศาสตร์
พฤติกรรม (Behavioral Economics) กล่าวคือ บุคคลจะเลือกทางเลือกที่แน่นอนในกรณีที่ ได้รับ
ผลประโยชน์ และเลือกทางเลือกที่มีความเสี่ยงเมื่อเผชิญกับการสูญเสียนั้น ผลการศึกษายังได้แสดงถึง
พฤติกรรมการยอมรับความเสี่ ย ง เป็น ไปตามหลัก High Risk High Expected Return ส าหรับ 

0 10 20 30 40 50 60

ไม่สามารถรับการขาดทุนไดเ้ลย

ต่ ากว่าร้อยละ 10 ของเงินลงทุน

ร้อยละ 10 – 30 ของเงินลงทุน

มากกว่าร้อยละ 30 ของเงินลงทุน

ร้อยละ
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ผลการวิเคราะห์ในรายละเอียดในการวัดทัศนะความกลัวความสูญเสีย (Loss Aversion) ซึ่งแบ่งออกเป็น
แบบทัศนะกลัวความเสี่ยง (Risk Averse) และทัศนะแสวงหาความเสี่ยง (Risk Seeking) แสดงได้ถึง
พฤติกรรมการลงทุนแบบกลัวความสูญเสียที่มีทัศนะที่โน้มเอียงไปในประเภทแสวงหาความเสี่ยง 
 ในการศึกษาความคิดเห็นเกี่ยวกับระดับความเสี่ยงที่เกิดจากการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน 
พบว่า ผู้ตอบแบบสอบถามตอบส่วนใหญ่มีความคิดเห็นว่าการลงทุนในคริปโทเคอร์เรนซี เช่น บิตคอยน์ 
เป็นต้น มีความเสี่ยงมากที่สุด รองลงมาคือ โทเคนดิจิทัลเพ่ือการลงทุน (Investment Token) โทเคน
ดิจิทัลเพ่ือการใช้ประโยชน์ (Utility Token) ซึ่งสะท้อนมุมมองความเสี่ยงในการลงทุนส่วนใหญ่เป็น 
การลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัล ซึ่งเป็นการลงทุนรูปแบบใหม่ที่ยังไม่มีความชัดเจนในการก ากับดูแล อีกทั้ง
เป็นการลงทุนที่มีความผันผวนสูง ในส่วนของการลงทุนที่ผู้ตอบแบบสอบถามให้ความคิดเห็นว่ามีความ
เสี่ยงน้อยที่สุด คือ ตราสารหนี้ภาครัฐ หรือ พันธบัตรรัฐบาล กับการลงทุนตราสารหนี้ภาคเอกชน หรือ หุ้น
กู้ ซึ่งเป็นรูปแบบการลงทุนแบบดั้งเดิมที่มีการลงทุนมูลค่าสูงในตลาดการลงทุนไทย อีกทั้งยังมีหน่วยงาน
ก ากับดูแลอย่างชัดเจน ซึ่งมีผลต่อมุมมองทางด้านความเสี่ยงของผู้ลงทุน (แสดงในภาพที่ 8) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพที่ 8 ค่าเฉลี่ยทัศนะความเสี่ยงในสินทรัพย์ทางการเงิน (คะแนนเท่ากับ 5 คือ คะแนนทัศนะความ
เสี่ยงสูงที่สุด) 
ที่มา: คณะผู้วิจัย 
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ในการวิเคราะห์ระดับการยอมรับความเสี่ยง โดยให้ผู้ตอบแบบสอบถามระบุถึงระดับการยอมรับ
ความเสี่ยงใน 3 ประเด็น ได้แก่ 1) ความเสี่ยงที่เกิดจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 2) ความเสี่ยงที่
เกิดจากการลงทุนในตราสารอนุพันธ์ ซึ่งมีอัตราผลตอบแทนที่สูงมาก แต่ถ้าล้มเหลวอาจสูญเสียเงินทั้งหมด
และต้องลงเงินชดเชยเพ่ิมบางส่วนและ 3) ความเสี่ยงที่เกิดจากการลงทุนในคริปโทเคอร์เรนซี ซึ่งเป็น 
การลงทุนที่มีผลตอบแทนสูงมาก แต่ถ้าล้มเหลวอาจจะสูญเสียเงินลงทุนทั้งหมด พบว่า ผู้ตอบ
แบบสอบถามส่วนใหญ่ยอมรับความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนได้ร้อยละ 93.50 ยอมรับความเสี่ยงใน  
การลงทุนสินทรัพย์ในตราสารอนุพันธ์ร้อยละ 77.17 ยอมรับความเสี่ยงในคริปโทเคอร์เรนซีได้ในสัดส่วน
น้อยที่สุด ร้อยละ 72.91  

ในการวิเคราะห์ความคิดเห็นเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลนั้น พบว่า นักลงทุนมองว่าการลงทุนใน
สินทรัพย์ดิจิทัลในปัจจุบันมีแพลตฟอร์มที่ท าให้การแลกเปลี่ยนเป็นไปอย่างสะดวก เป็นเรื่องที่ไม่ยากที่จะ
ศึกษาและพัฒนาทักษะเพ่ือให้สามารถแลกเปลี่ยนได้ เป็นสินทรัพย์ที่เพ่ิมโอกาสในการได้รับผลตอบแทนที่
สูงขึ้น รวมถึงท าให้ประสบความส าเร็จในเป้าหมายทางการเงินได้อย่างรวดเร็วมากขึ้น ในขณะที่นักลงทุน 
ส่วนใหญ่ไม่เชื่อว่าปัจจุบันตนเองยังมีความรู้และอุปกรณ์ไม่เพียงพอที่จะลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัล ก าไรจาก 
การแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทัลไม่ควรถูกเก็บภาษี มองว่าผลตอบแทนของทรัพย์สินดิจิทัลไม่ได้สะท้อนถึง
มูลค่าที่แท้จริงของสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นๆ และมองว่าแม้จะลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลก็ยังต้องอยู่ภายใต้  
การก ากับดูและของสถาบันการเงินและรัฐบาล (แสดงในภาพที่ 9) 
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ง่ายที่จะพัฒนาทักษะในการแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจทิัล

ไม่มีอุปกรณ์ที่เพียงพอในการแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทัล

สินทรัพย์ดิจิทัลเพิ่มโอกาสให้ท่านมากกว่าสินทรัพย์อื่นๆ

สินทรัพย์ดิจิทัลมีมูลค่าสอดคล้องกับมูลค่าจริง

สินทรัพย์ดิจิทัลท าให้ท่านประสบความส าเร็จในเป้าหมายทาง…

ท่านจะใช้เงินดิจิทัล ถ้าคนรอบตัวของท่านใช้เหมือนกัน

การแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทัลมีผลช่วยท าใหท้่านมีภาพลักษณ…์

การลงทุนในคริปโตฯ ท าให้ท่านหลุดจากการควบคุมของรัฐบาล 

มีแพลตฟอร์มที่สะดวกในการแลกเปลี่ยนและใช้เงินดิจิทัล

สินทรัพย์ดิจิทัลมีความปลอดภัยจากโจรกรรมทางไซเบอร์

ก าไรจากการแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจทิัลควรถูกเก็บภาษี

ร้อยละ

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย ไม่แน่ใจ

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที่ 9 ความเชื่อและทัศนคติเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลของกลุ่มตัวอย่าง (ร้อยละ) 
ที่มา: คณะผู้วิจัย 

 
ข้อสังเกตส าคัญที่ได้จากผลการศึกษาเกี่ยวกับการลงทุนและความเสี่ยงในการลงทุน ผู้ตอบ

แบบสอบถามให้ระดับความคิดเห็นในระดับความเสี่ยงสอดคล้องไปกับประเภทของสินทรัพย์ และ 
ส่วนใหญ่ประมาณร้อยละ 60 จากทั้งหมดสามารถการยอมรับความเสี่ยงในสถานการณ์ความเสี่ยงแตกต่างกัน
ตามประเภทของสินทรัพย์การเงิน เมื่อเปรียบเทียบระหว่างสินทรัพย์ที่เสี่ยงที่สุดในแบบดั้งเดิมหรือกลุ่ม
อนุพันธ์กับในคริปโทเคอร์เรนซีมีระดับความคิดเห็นต่อการยอมรับความเสี่ยงที่ใกล้เคียงกัน แต่ใน 
คริปโทเคอร์เรนซีมีจ านวนการยอมรับความเสี่ยงน้อยกว่าในกรณีอนุพันธ์ นอกเหนือจากนั้น ยังมี 
ความเป็นไปได้ที่ผู้ตอบแบบสอบถามมีแนวโน้มจะยอมรับการลงทุนในทางเลือกสินทรัพย์ต่างประเทศได้
เพราะกว่าร้อยละ 90 ยอมรับความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนได้  
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ส าหรับข้อสรุปเกี่ยวกับความคิดเห็นในประเด็นที่เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล พบข้อพึงตระหนักโดย

ผู้ตอบแบบสอบถามมีความคิดเห็นเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลที่ง่ายต่อการท าความเข้าใจ เข้าถึงการลงทุน

สะดวก และเป็นช่องทางในการเพ่ิมโอกาสที่จะได้รับผลตอบแทนมากกว่าทางเลือกอ่ืนซึ่งจะน าไปสู่

ความส าเร็จในเป้าหมายฐานะทางการเงิน ขณะที่ความรู้ความเข้าใจประเภทสินทรัพย์ดิจิทัลค่อนข้างน้อย 

นอกจากนั้น ผู้ตอบแบบส่วนใหญ่ยังมีทัศนะการลงทุนเกี่ยวกับการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นการสร้าง

ภาพลักษณ์ตามกระแสนิยมโดยไม่มีการควบคุมจากรัฐบาล ในประเด็นการเก็บภาษีจากการซื้อ -ขาย

สินทรัพย์ดิจิทัลนั้นไม่ได้รับการสนับสนุนจากผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่ ทั้งนี้อาจมีสาเหตุที่เพ่ิมต้นทุน

ในการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีระดับความเสี่ยงค่อนข้างสูงอยู่แล้ว ท าให้ผลตอบแทนที่คาดหวังไว้หลังหัก

ภาษีอาจไม่สามารถชดเชยความเสี่ยงได้ โดยประเด็นดังกล่าวอาจน าไปสู่การเปลี่ยนนายหน้า ( Broker)  

ที่จดทะเบียนในประเทศที่ไม่มีการเก็บภาษีได้ อันไม่เป็นผลดีต่อฐานะการเงินของประเทศจากเงินทุนที่

ไหลออกนอกประเทศได้ 

ส่วนที่สี่แสดงผลการวิเคราะห์ในด้านการรับรู้ความเสี่ยงและพฤติกรรมการลงทุนในสินทรัพย์

ทางการเงินทั้งแบบดั้งเดิมและแบบดิจิทัล พบว่า ผู้ตอบแบบสอบถามมีการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน

แบบดั้งเดิม มีสัดส่วนคิดเป็นร้อยละ 81.81 โดยจ าแนกเป็นการลงทุนสินทรัพย์แบบดั้งเดิมเท่านั้น และ

ลงทุนในสินทรัพย์ดั้งเดิมร่วมกับสินทรัพย์ดิจิทัล คิดเป็นร้อยละ 56.27 และ 25.54 ของผู้ตอบ

แบบสอบถามทั้งหมด ตามล าดับ ดังแสดงในภาพที่ 10 
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ภาพที่ 10 รูปแบบการลงทุนของกลุ่มตัวอย่าง (ร้อยละ) 
ที่มา: คณะผู้วิจัย 

 

โดยหากภาครัฐมีการด าเนินมาตรการเก็บภาษีการซื้อ-ขายสินทรัพย์ดิจิทัลจากแพลตฟอร์มที่ใช้

งานอยู่ ร้อยละ 71.05 ของผู้ตอบแบบสอบถามจะมีการเปลี่ยนแปลงการลงทุน โดยร้อยละ 56.10 ของ

ผู้ตอบแบบสอบถามจะเปลี่ยนแปลงในลักษณะของการลดการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลลักษณะ 

คริปโทเคอร์เรนซี และร้อยละ 30.94 จะเปลี่ยนบริษัทโบรกเกอร์ที่ซื้อ-ขายสินทรัพย์ ที่ไม่ได้รับผลจาก

มาตรการภาษ ี 

โดยสรุปในการรับรู้ความเสี่ยงและพฤติกรรมการลงทุนนั้น ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนมากลงทุนใน

สินทรัพย์การเงินเพ่ือเป็นแหล่งรายได้เสริม (แสดงในภาพที่ 11) และหากภาครัฐมีการด าเนินมาตรการเก็บ

ภาษีการซื้อ-ขายสินทรัพย์ดิจิทัลจากแพลตฟอร์มที่ใช้งานอยู่ มีความเป็นไปได้สูงที่ผู้ตอบแบบสอบถามจะ

เปลี่ยนแพลตฟอร์ม ขณะเดียวกันกรณีในลักษณะคริปโทเคอร์เรนซีประมาณ 1 ใน 3 ของผู้ตอบแบบสอบ

จะเปลี่ยนนายหน้า (Broker) ที่ไม่ได้รับผลจากมาตรการภาษี ซึ่งสะท้อนได้ถึงแนวโน้มที่เปลี่ยนนายหน้าที่

จดทะเบียนในประเทศอ่ืนเพ่ือการเลี่ยงมาตรการเก็บภาษีของประเทศไทยได้ จึงเป็นประเด็นที่  

ผู้ก าหนดนโยบายต้องให้ความส าคัญและอาจต้องใช้ความร่วมมือในเวทีต่างๆ ในการก าหนดแนวทาง 

การจัดเก็บภาษีจากการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลโดยเฉพาะลักษณะคริปโทเคอร์เรนซีร่วมกันเพ่ือ 

56.27

18.19

25.54

สินทรัพย์แบบดั้งเดิมเท่านั้น สินทรัพย์แบบดิจิทัลเท่าน้ัน ลงทุนในสินทรัพย์ทั้ง 2 รูปแบบ
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ลดผลกระทบของการไหลออกของเงินทุนและที่จะมีต่อประสิทธิภาพการใช้นโยบายการเงินในการดูแล

เสถียรภาพของระบบการเงินและเศรษฐกิจในภาพรวมต่อไปได้  

ภาพที่ 11 วัตถุประสงค์การลงทุนในตราสารทางการเงิน (ร้อยละ) 
ที่มา: คณะผู้วิจัย 
 

ในส่วนของระดับการรับรู้ความเสี่ยงในการลงทุนของผู้ตอบแบบสอบถามทั้งในส่วนที่เป็น 

การลงทุนสินทรัพย์แบบดั้งเดิมและแบบดิจิทัล พบว่า โดยทั่วไปผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่รับรู้ถึง  

ความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นได้จากการลงทุน ได้แก่ การขาดทุน หรือการไม่ได้รับผลตอบแทนเพ่ิม เติม  

(การเท่าทุน) ซึ่งการรับรู้ความเสี่ยงดังกล่าวสะท้อนถึงความรุนแรงที่อาจจะเกิดขึ้นจากความผันผวนใน  

การลงทุนสินทรัพย์ประเภทต่างๆ ได้ อย่างไรก็ตาม ภายใต้ความเสี่ยงที่ผู้ตอบแบบสอบถามประเมินไว้นั้น 

ท าให้ผู้ตอบแบบสอบถามยังคงมีความเชื่อมั่นว่าการลงทุนของตนเองจะสามารถท าก าไรได้ รวมถึงยังรับรู้

ความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นเมื่อเวลาเปลี่ยนแปลงไป (แสดงในภาพที่ 12) 

 

 

 

 

76.08

6.89

12.07
4.95

เพื่อรายได้เสริม เป็นอาชีพหลัก ตามกระแสในโลกปัจจุบัน ลดหย่อนภาษี
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ภาพที่ 12 ระดับการรับรู้ความเสี่ยงในสถานการณ์ความเสี่ยงแตกต่างกัน (ร้อยละ) 
ที่มา: คณะผู้วิจัย 
 

อีกประเด็นที่ต้องพึงตระหนักอย่างมากคือ ผลการศึกษายังพบว่าผู้ตอบแบบสอบมีทัศนะที่เชื่อว่า

การลงทุนมีโอกาสที่จะได้ก าไรในสัดส่วนที่สูงกว่าที่จะขาดทุนโดยเปรียบเทียบ และยังมีการกู้เงินเพ่ือ  

การลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินในสัดส่วนเฉลี่ยร้อยละ 20 ของมูลค่าการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน

ทั้งหมด พฤติกรรมดังกล่าวอาจส่งผลกระทบต่อเนื่องไปยังโครงสร้างหนี้ของครัวเรือนหรือส่วนบุคคลที่อาจ

มีผลต่อระบบการเงินในรูปแบบของธนาคารพาณิชย์ได้ ดังนั้น การก าหนด Margin ของเงินทุนจากรายได้
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และสินเชื่อ รวมทั้งการ write-off หรือบังคับขายเมื่อการลงทุนในหลักทรัพย์ของบุคคลนั้นมีสัดส่วน

ขาดทุนต่อมูลค่าการลงทุนรวมอยู่ในระดับที่อาจมีผลต่อเสถียรภาพการเงินได้ให้เป็นไปอย่างเคร่งครัด 

ในส่วนของการวิเคราะห์ความแตกต่างระหว่างช่วงอายุ (Generation) ในประเด็นต่างๆ นั้น 

ในประเด็นความรู้ด้านการเงิน พบว่า ผู้ตอบแบบสอบถามในทั้งสี่ช่วงอายุได้แก่ Baby Boomers 

Generation X Generation Y Generation Z มีความแตกต่างกัน โดย Baby Boomers จะมีระดับ

ความรู้ในด้านนี้สูงกว่า Generation X อย่างไรก็ตาม ส าหรับความรู้ด้านการลงทุน ไม่พบความแตกต่าง

กันระหว่างกลุ่มช่วงอายุต่างๆ โดยเฉลี่ยแล้ว Baby Boomers จะมีความรู้ความเข้าใจด้านการเงินที่สูงกว่า

ช่วงอายุอื่นๆ ในขณะที่ Generation Z จะมีความรู้ความเข้าใจด้านการลงทุนที่สูงกว่า (แสดงในภาพที่ 13) 

 

 

ภาพที่ 13 ความรู้และทักษะด้านการเงินและการลงทุนของกลุ่มตัวอย่างแบ่งแยกตามช่วงอายุ 
ที่มา: คณะผู้วิจัย หมายเหตุ: *มีนัยส าคัญทางสถิติ 

 

นอกจากนี้การวิเคราะห์เปรียบเทียบในประเด็นต่างๆ ระหว่างกลุ่มช่วงอายุทั้งสี่กลุ่ม มีกรณีที่  

ไม่พบความแตกต่างระหว่างกัน ดังต่อไปนี้ ทัศนคติด้านความเสี่ยงที่มีต่อสินทรัพย์ทางการเงินในรูปแบบ

ต่างๆ ความพอใจในการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินต่างๆ รูปแบบการลงทุนในสินทรัพย์ การตระหนัก
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ถึงโอกาสในการขาดทุนของการลงทุน สภาพคล่องของสินทรัพย์ กระแสความนิยมของสินทรัพย์ ระดับ

ความรู้ความเข้าใจต่อสินทรัพย์แต่ละประเภท การตระหนักถึงผลกระทบจากวิกฤตทางการเงิน (แสดงใน

ภาพที่ 14 15 และ 16) 

 

 
 

ภาพที่ 14 รูปแบบและเงื่อนไขความพอใจลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินของกลุ่มตัวอย่างแบ่งแยกตาม
ช่วงอายุ 

ที่มา: คณะผู้วิจัย หมายเหตุ: ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ 
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ลงทุนในสินทรัพย์ทั้ง 2 รูปแบบ สินทรัพย์แบบดิจิทัลเท่าน้ัน สินทรัพย์แบบดั้งเดิมเท่านั้น

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 15 คะแนนเฉลี่ยมุมมองระดับความเสี่ยงของสินทรัพย์ทางการเงินของกลุ่มตัวอย่างแบ่งแยกตาม
ช่วงอายุ (คะแนนเท่ากับ 5 แสดงถึงความเสี่ยงสูง)  

ที่มา: คณะผู้วิจัย หมายเหตุ: ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
ภาพที่ 16 ร้อยละการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินของกลุ่มตัวอย่างแบ่งแยกตามช่วงอายุ 
ที่มา: คณะผู้วิจัย หมายเหตุ: ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ  



20 
 

ส าหรับประเด็นทัศนคติเชิงบวกต่อการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินแบบดิจิทัล ผู้ตอบ

แบบสอบถาม Generation X และ Z จะมีความแตกต่างกันโดย Generation X จะมีทัศนคติเชิงบวก

มากกว่า ในด้านการติดตามการลงทุนที่ได้ลงทุนไปแล้ว มีความแตกต่างระหว่างกลุ่ม Generation X และ 

Y โดย Generation Y จะมีการติดตามมากกว่า ในด้านความเชื่อว่าการลงทุนมีโอกาสที่จะได้ก าไร มีความ

แตกต่างระหว่างกลุ่ม Generation X และ Y โดย Generation Y มีความเชื่อดังกล่าวมากกว่า (ดังแสดง

ในภาพที่ 17) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 17 ค่าเฉลี่ยทัศนะเชิงบวกเกี่ยวกับการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินแบบดิจิทัลของกลุ่มตัวอย่าง
แบ่งแยกตามช่วงอายุ 

ที่มา: คณะผู้วิจัย หมายเหตุ: มีนัยส าคัญทางสถิติระบุว่ามีความแตกต่างระหว่างกลุ่ม Generation X และ Z  

 

โดยสรุป ผลสรุปคะแนนเฉลี่ยและการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างประเด็นต่างๆ ระหว่างกลุ่ม

ตัวอย่างที่มีช่วงวัยต่างกัน 4 ช่วงวัยนั้น ส่วนใหญ่แล้วไม่พบว่ามีความแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

ยกเว้นในระดับความรู้ความเข้าใจทั่วไปและสินทรัพย์ดิจิทัลโดยกลุ่ม Baby Boomers มีคะแนนสูงที่สุด

และสูงกว่า Generation X อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งเป็นกลุ่มที่มีการรับรู้ความเสี่ยงและพฤติกรรมการติดตาม

ในมุมการให้ความใส่ใจ และความฉับไวในการตัดสินใจต่ าที่สุด และต่ ากว่ากลุ่ม Generation Y อย่างมี
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นัยส าคัญ อาจอธิบายได้ว่ากลุ่ม Baby Boomers เป็นกลุ่มที่เริ่มการลงทุนในตลาดการเงินในช่วงที่

สินทรัพย์การเงินโดยเฉพาะหุ้นสามัญเป็นตราสารทางเลือกใหม่แทนการออมในธนาคารจึงท าให้ความรู้

เกี่ยวข้องจึงมากกว่าได้ ขณะที่กลุ่ม Generation X เป็นกลุ่มที่มุ่งเน้นการสร้างฐานะและมีความเชื่อมั่นใน

ตนเองสูงจึงอาจส่งผลต่อพฤติกรรมทางการเงินด้านการลงทุน ส่งผลให้การรับรู้ในความเสี่ยงจึงน้อยกว่า 

และการตัดสินใจล่าช้ากว่า ในมุมกลับกันกลุ่ม Generation Y จะมีความระมัดระวังเพราะมีความตระหนัก

ในฐานะการเงินภายหลังเกษียณอายุ อีกประเด็นที่ส าคัญคือ กลุ่ม Generation Z เป็นช่วงวัยที่มีค่าเฉลี่ย

ของทัศนะการลงทุนต่ าสุด และต่ ากว่ากลุ่ม Baby Boomers ที่มีค่าเฉลี่ยในประเด็นนี้สูงที่สุด  

จากพฤติกรรมการลงทุนในตราสารการเงินนั้น ผู้ตอบแบบสอบถาม 72 ราย คิดเป็นร้อยละ 
5.57 ของจ านวนผู้ตอบแบบสอบถาม ทั้งหมด 1,292 ราย มีการกู้เงินเพ่ือน ามาลงทุน ค่าเฉลี่ยสัดส่วนการ
กู้เงินเพ่ือการลงทุนนั้นคิดเป็นมากกว่าร้อยละ 20 ของมูลค่าการลงทุนในตราสารการเงินทั้งหมด ซึ่งผู้กู้
ส่วนใหญ่จะมีสัดส่วนการกู้เงินอยู่ที่น้อยกว่า หรือเท่ากับร้อยละ 10 ของมูลค่าการลงทุนทั้งหมด (คิดเป็น
ร้อยละ 34.72 ของจ านวนผู้ตอบแบบสอบถามที่มีการกู้เงิน) โดยสัดส่วนจ านวนผู้ตอบแบบสอบถามที่มี
การกู้มาลงทุนมีแนวโน้มลดลงตามอัตราส่วนการกู้เงินต่อมูลค่าการลงทุน (ดังแสดงในภาพที่ 18) 
 

 

ภาพที่ 18 สัดส่วนการกู้เงินเพ่ือการลงทุนในตราสารการเงินทั้งหมด (ร้อยละ) 
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ที่มา: คณะผู้วิจัย 

ถึงแม้ว่าสัดส่วนจ านวนการกู้เงินเพ่ือลงทุนจะไม่สูงมากนัก แต่สามารถเป็นสัญญาณบ่งชี้ถึง  
พฤติกรรมและทัศนะการลงทุนในตราสารการเงิน ตลอดจนภาวะหนี้ภาคครัวเรือนที่มีแนวโน้มปรับขึ้น  

เมื่อพิจารณาตาม Generation ของผู้กู้เงินเพ่ือน ามาลงทุนพบว่า กลุ่ม Generation Y เป็น
กลุ่มที่มีสัดส่วนจ านวนผู้กู้เพ่ือลงทุนมากที่สุดที่ร้อยละ 7.66 จากจ านวนผู้ตอบแบบสอบถามทั้งหมดใน
กลุ่ม Generation Y รองลงมาเป็นกลุ่ม Generation Z และ Generation X ที่มีสัดส่วนที่ใกล้เคียงกัน 
สะท้อนถึงโอกาสความเสี่ยงที่มีต่อเสถียรภาพตลาดทุนและความยั่งยืนการลงทุนในกลุ่ม Generation Z 
ที่มีรายได้น้อยสุด แต่มีแนวคิดพฤติกรรมการลงทุนโดยการกู้  พฤติกรรมดังกล่าวอาจอธิบายได้จาก
ลักษณะเฉพาะของช่วงวัยที่เติบโตมา ในช่วงอัตราดอกเบี้ยต่ าที่เล็งเห็นถึงโอกาสการสร้างผลตอบแทนจาก
ส่วนต่างของอัตราดอกเบี้ยระหว่างแหล่งเงินกู้และตราสารการเงิน (Opportunity of Interest Rate 
Arbitrage) และมีทักษะความเข้าใจและการใช้เทคโนโลยี (Digital Literacy) ที่เป็นปัจจัยกระตุ้นความ
มั่นใจในการลงทุนในตราสารการเงิน (แสดงในภาพที่ 19) 

 

 

ภาพที่ 19 จ านวนผู้กู้เงินเพ่ือลงทุนในตราสารการเงินจ าแนกตามช่วงอายุ (ร้อยละของจ านวนกลุ่ม

ตัวอย่างในแต่ละช่วงอายุ) 

ที่มา: คณะผู้วิจัย 
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นอกจากนั้น Generation Y จะมีสัดส่วนการกู้เงินเพ่ือการลงทุนสูงสุดเมื่อเทียบกับ Generation 

อ่ืนๆ และเป็นกลุ่มเดียวที่มีการกู้เงินเพ่ือลงทุนในสัดส่วนร้อยละ 30-40 ขึ้นไป ซึ่งเป็นสัดส่วนที่ค่อนข้างสูง 

และเพ่ิมโอกาสของการเกิดความเสี่ยงในการจัดการกระแสเงินสด (Cash Flow Risk) ที่มีผลต่อเนื่องไปยัง

ฐานะการเงิน และภาระหนี้ส่วนบุคคลที่ผูกพันต่อไป ซึ่งเป็นสัญญาณท่ีต้องให้ความส าคัญเช่นกัน 

พฤติกรรมเช่นที่ว่านี้อาจอธิบายได้จากช่วงอายุในกลุ่ม Generation Y เป็นชว่งที่เริ่มต้นการท างาน

หลังจากท่ีเรียนจบ มีความกระตือรือร้นในการสร้างรายได้เพ่ือสร้างฐานะและเป็นที่พ่ึงให้กับครอบครัวใน

อนาคต ในขณะที่ศักยภาพการจัดสรรรายได้เพ่ือออมแบบลงทุนยังจ ากัด ประกอบกับการเติบโตมาในช่วง

ดอกเบี้ยทิศทางลงต่อเนื่อง จึงยอมรับกับการลงทุนด้วยการก่อหนี้และคาดหวังผลก าไรจากการลงทุนใน

ตราสารการเงินที่สูงกว่าดอกเบี้ยจ่าย หรือการสร้างโอกาสการค้าก าไรจากส่วนต่างของดอกเบี้ย/

ผลตอบแทนระหว่างสองตลาดนั่นเอง (แสดงในภาพที่ 20) 

 

ภาพที่ 20 สัดส่วนการกู้เงินเพ่ือลงทุนในตราสารการเงินในแต่ละกลุ่มช่วงอายุ (ร้อยละของจ านวนกลุ่ม

ตัวอย่างในแต่ละสัดส่วนการกู้เงิน) 

ที่มา: คณะผู้วิจัย 
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ส าหรับการวิเคราะห์ระดับการยอมรับความเสี่ยงในกรณีท่ีสมมติสถานการณ์ลงทุนในคริปโท
เคอร์เรนซี ของกลุ่มตัวอย่างที่เคยลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินมาก่อนจ านวน 1,292 ตัวอย่างในพ้ืนที่
กรุงเทพมหานคร โดยการประยุกต์แบบจ าลองสองชั้น หรือ Double-bounded Model จ าแนกตามช่วง
อายุ 4 ช่วง ได้แก่ กลุ่ม Generation Z (เกิดในช่วง พ.ศ. 2538 เป็นต้นไป อายุ 27 ปีและต่ ากว่านั้น) 
Generation Y (เกิดในช่วง พ.ศ. 2523 – 2537 อายุระหว่าง 28 - 42 ปี) Generation X (เกิดระหว่าง ปี 
2508-2522 อายุระหว่าง 43 - 57 ปี) และกลุ่มช่วงวัย Baby boomers (เกิดระหว่างปี 2489 – 2507 
อายุระหว่าง 58 - 76 ปี) ผลการวิเคราะห์สรุปออกเป็น 2 ส่วนหลักดังนี้ 

 
1. ปัจจัยท่ีมีผลต่อระดับการยอมรับความเสี่ยง 
ความแตกต่างของสถานะทางเศรษฐกิจและสังคม เช่น เพศ ระดับการศึกษา รายได้เฉลี่ยต่อ

เดือน ช่วงอายุ เป็นต้น และการรับรู้และความเข้าใจของแต่ละช่วงวัยมีผลต่อระดับการยอมรับความเสี่ยง
จากการลงทุน  

1.1 ปัจจัยด้านเศรษฐกิจและสังคม ระดับการยอมรับความเสี่ยงของเพศหญิงซึ่งมีพฤติกรรม
ที่ไม่ชอบผจญภัยน้อยในทุกช่วงวัย ยกเว้น Generation Z และระดับรายได้ครอบครัวที่แสดงถึงความมั่ง
คั่งนั้นมีผลสนับสนุนระดับการยอมรับความเสี่ยงจากการลงทุนในคริปโทเคอร์เรนซีให้สูงขึ้นในทุกช่วงอายุ 
เมื่อพิจารณาภูมิล าเนาของกลุ่มตัวอย่างโดยเฉพาะภูมิล าเนาจากภาคตะวันออกเฉียงเหนือมีผลต่อระดับ
การยอมรับความเสี่ยงในทุกช่วงอายุ ภาคใต้และตะวันออกมีแนวโน้มที่จะยอมรับความเสี่ยงในระดับที่สูง
ได ้

1.2 ความรู้ทางการเงินอธิบายระดับการยอมรับความเสี่ยงของแต่ละช่วงวัยที่ต่างกันไป โดย
ภาพรวมของกลุ่มนักลงทุนที่มีความรู้ความเข้าใจเกี่ยวกับการเงินเพ่ิมมากขึ้นมีผลต่อระดับการยอมรับ
ความเสี่ยงได้ลดลงแสดงให้เห็นได้ว่ามีทัศนะต่อความเสี่ยงแบบหลีกเลี่ยงความเสี่ยง (Risk Aversion) โดย
ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่เข้าใจเรื่องของอัตราดอกเบี้ยและมูลค่าเงินในปัจจุบันและการค านวณอัตรา
ดอกเบี้ย มากกว่าเรื่องอ่ืนๆ ส่วนเรื่องการกระจายความเสี่ยง  ตราสารอนุพันธ์ (Derivative) ตราสารหนี้ 
(หุ้นกู้) เข้าใจไม่มากนัก 

1.3 ทัศนคติต่อความเสี่ยง นักลงทุนในเกือบทุกช่วงวัยที่มีทัศนคติเชิงบวกต่อความเสี่ยงจะมี
ระดับการยอมรับความเสี่ยงมากขึ้นด้วย ยกเว้นกลุ่ม Baby Boomers เป็นเพราะการกลัวความสูญเสีย
เนื่องจากช่วงอายุที่เหลืออาจจะไม่เพียงพอต่อการลงทุนใหม่เพ่ือสะสมทรัพย์สินหากเกิดการสูญเสียจาก
การลงทุน ต่างจากกลุ่มช่วงอายุที่น้อยกว่าที่ยังสามารถรับการลงทุนที่มีลักษณะความเสี่ยงที่สูงแลกกับ
โอกาสที่จะได้รับผลตอบแทนสูงกว่า (High Risk High Expected Return)  
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1.4 การรับรู้ความเสี่ยงจากการลงทุน ทั้งในมิติความใส่ใจ ความรุนแรง สภาพคล่อง  
ความแปลกใหม่ ระยะเวลาและประสบการณ์ในอดีต ไม่ได้ท าให้การยอมรับความเสี่ยงแตกต่างกันมากนัก
ระหว่างกลุ่มตัวอย่างในช่วงวัยต่างๆ ดังแสดงในภาพที่ 21 

 

 
 

ภาพที่ 21 การรับรู้ความเสี่ยงและพฤติกรรมการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินของกลุ่มตัวอย่างแบ่งแยก
ตามช่วงอายุ 

ที่มา: คณะผู้วิจัย  
หมายเหตุ: *มีความแตกต่างระหว่างกลุ่ม Generation X และ Y 
              **มีความแตกต่างระหว่างกลุ่ม Generation X และ Y 

 
2. ระดับการยอมรับความเสี่ยงเฉลี่ย: จากผลการประมาณการค่าสัมประสิทธิ์ด้วยแบบ

ค าถามสองชั้นประยุกต์กับแบบจ าลอง Probit น ามาประมาณการค่าเฉลี่ยระดับการยอมรับความเสี่ยง
กรณีสมมติสถานการณ์ลงทุนในสินทรัพย์การเงินดิจิทัลทั้ง 5 แบบจ าลอง พบว่า กลุ่มนักลงทุนที่มีอายุใน  
ช่วง Generation X และ Z มีการยอมรับความเสี่ยงในระดับใกล้เคียงกันคือ 123.865 และ 123.832 
ตามล าดับ ในขณะที่ กลุ่มช่วงวัย Baby boomers มีค่าเฉลี่ยระดับการยอมรับความเสี่ยงอยู่ที่ 121.249 
และ Generation Y เป็นช่วงอายุที่สามารถยอมรับความเสี่ยงได้น้อยที่สุดอยู่ที่ 103.158 และเป็นช่วงอายุ

0

1

2

3

4

5
การติดตาม*

ความรุนแรง 

ความฉับไว**

สภาพคล่อง 

ความแปลกใหม่ 

ความรู้

ลงทุนระยะสั้น

ประสบการณ์วิกฤต

Baby boomer X Y Z



26 
 

เดียวที่มีค่าการยอมรับความเสี่ยงต่ ากว่าในภาพรวมที่มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 110.783 สะท้อนได้ว่าเป็นกลุ่มที่มี
พฤติกรรมการตัดสินใจลงทุนที่โน้มเองไปยังทัศนะหลีกเลี่ยงความเสี่ยง สอดคล้องกับทางเลือกการลงทุนที่
มีทิศทางแบบกระจายความเสี่ยง ตลอดจนทัศนะที่เห็นว่ามีความจ าเป็นการติดตามและความใส่ใจ 
การลงทุนที่ได้ลงทุนไปแล้วและมีความฉับไวในการตัดสินใจเมื่อการลงทุนมีการขาดทุน ซึ่งแสดงถึง 
การระมัดระวังในการลงทุน กลุ่ม Generation Y จะมีความระมัดระวังเพราะมีความตระหนักในฐานะ
การเงินภายหลังเกษียณอายุ ดังแสดงในภาพที่ 22 

 

 

ภาพที ่22 ระดับการยอมรับความเสี่ยงเฉลี่ย จ าแนกตามช่วงวัย 
ที่มา : ค านวณโดยทีมผู้วิจัย 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

110.783
121.249 123.865

103.158

123.832

0

20

40

60

80

100

120

140

ทั้งหมด Baby boomers Gen X Gen Y Gen Z



27 
 

ข้อเสนอแนะจากผลการศึกษา 
1. ในการรับรู้ความเสี่ยงและพฤติกรรมการลงทุนนั้น ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนมากลงทุนใน

สินทรัพย์การเงินเพ่ือเป็นแหล่งรายได้เสริม และหากภาครัฐมีการด าเนินมาตรการเก็บภาษีการซื้อ-ขาย
สินทรัพย์ดิจิทัลจากแพลตฟอร์มที่ใช้งานอยู่  มีความเป็นไปได้สูงที่ผู้ตอบแบบสอบถามจะเปลี่ ยน
แพลตฟอร์ม ขณะเดียวกันกรณีในลักษณะคริปโทเคอร์เรนซีประมาณ 1 ใน 3 ของผู้ตอบแบบสอบจะ
เปลี่ยนนายหน้า (Broker) ที่ไม่ได้รับผลจากมาตรการภาษี ซึ่งสะท้อนได้ถึงแนวโน้มที่เปลี่ยนนายหน้าที่  
จดทะเบียนในประเทศอ่ืนเพ่ือการเลี่ยงมาตรการเก็บภาษีของประเทศไทยได้ จึงเป็นประเด็นที่ผู้ก าหนด
นโยบายต้องให้ความส าคัญและอาจต้องใช้ความร่วมมือในเวทีต่างๆ ในการก าหนดแนวทางการจัดเก็บ
ภาษีจากการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลโดยเฉพาะลักษณะคริปโทเคอร์เรนซีร่วมกันเพ่ือลดผลกระทบของ
การไหลออกของเงินทุนและที่จะมีต่อประสิทธิภาพการใช้นโยบายการเงินในการดูแลเสถียรภาพของระบบ
การเงินและเศรษฐกิจในภาพรวมต่อไปได้  

2. อีกประเด็นที่ต้องพึงตระหนักอย่างมากคือ ผลการศึกษายังพบว่าผู้ตอบแบบสอบมีทัศนะที่
เชื่อว่าการลงทุนมีโอกาสที่จะได้ก าไรในสัดส่วนที่สูงกว่าที่จะขาดทุนโดยเปรียบเทียบ และยังมีการกู้เงิน
เพ่ือการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินในสัดส่วนเฉลี่ยร้อยละ 20 ของมูลค่าการลงทุนในสินทรัพย์ทาง
การเงินทั้งหมด พฤติกรรมดังกล่าวอาจส่งผลกระทบต่อเนื่องไปยังโครงสร้างหนี้ของครัวเรือนหรือส่วน
บุคคลที่อาจมีผลต่อระบบการเงินในรูปแบบของธนาคารพาณิชย์ได้ ดังนั้น การก าหนด Margin ของ
เงินทุนจากรายได้และสินเชื่อ รวมทั้งการ write-off หรือบังคับขายเมื่อการลงทุนในหลักทรัพย์ของบุคคล
นั้นมีสัดส่วนขาดทุนต่อมูลค่าการลงทุนรวมอยู่ในระดับที่อาจมีผลต่อเสถียรภาพการเงินได้ให้เป็นไปอย่าง
เคร่งครัด 

3. โดยส่วนใหญ่จะมีการลงทุนในตราสารการเงินทั้งรูปแบบดั้งเดิมและดิจิทัล แต่มีระดับความรู้
ความเข้าใจเกี่ยวกับการเงินอยู่ในระดับปานกลาง และมีระดับความรู้ความเข้าใจเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล
ค่อนข้างต่ ากว่าแบบดั้งเดิมโดเฉพาะอย่างยิ่งประเด็นระเบียบและกฎหมายที่เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล 
ดังนั้น การสร้างเสริมองค์ความรู้ในรูปแบบต่างๆ มากกว่าบทความ ที่ต้องหลากหลายช่องทางเพ่ือให้เข้าถึง
พฤติกรรมการติดตามข่าวสารข้อมูลของแต่ละช่วงวัย  

4. ระบบการศึกษาเป็นช่องทางที่สร้างเสริมความรู้เกี่ยวกับการเงินและสินทรัพย์ทางการเงินได้
อย่างมีประสิทธิภาพ แต่การรับรู้ความเสี่ยงและพฤติกรรมการจัดการการเงินของกลุ่มนักลงทุนที่ยังอยู่ใน
วัยเรียนค่อนข้างน้อย ดังนั้น การด าเนินนโยบายเชิงรุกจึงมีความจ าเป็น เช่น การจัดโครงการอบ รมให้
ความรู้ในทุกมิติของตราสารการเงิน การสร้างทัศนะที่ดีในการจัดการการลงทุน การจัดการความเสี่ยงให้
อยู่ในระดับที่เหมาะสมกับสถานการณ์และการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงที่จะมีต่อโอกาสการสูญเสียเงินทุนได้ 
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เป็นต้น โดยอาจเริ่มตั้งแต่ระดับมัธยมเพ่ือเตรียมความพร้อมส าหรับการเริ่มลงทุนได้อย่างยั่งยืนและรองรับ
นวัตกรรมการเงินและโลกาภิวัตน์ตลาดการเงิน 

5. การลงทุนในตราสารการเงินของนักลงทุนอย่างน้อยหลักฐานจากการศึกษาครั้งนี้มีทั้งแบบ
ดั้งเดิมและดิจิทัล และยอมรับความเสี่ยงจากการขาดทุนเงินทุนได้มากกว่าร้อยละ 10 สูงสุดถึงร้อยละ 30 
ดังนั้น การเพ่ิมทางเลือกการลงทุนจึงเป็นมีความจ าเป็นเพ่ือให้ก้าวทันกระแสตลาดการเงินสมัยใหม่และ
พฤติกรรมการลงทุนในปัจจุบัน เช่น ทางเลือกการลงทุนในกองทุนรวมที่มีนโยบายลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัล
ได้ ให้เป็นทางเลือกเพ่ิมเติมกับผู้ลงทุน โดยอาจจะจ ากัดให้ผู้จัดการกองทุนลงทุนในกลุ่มสินทรัพย์ดิจิทัลได้
ไม่เกินร้อยละ 30 ของมูลค่าของกองทุน เป็นต้น ซึ่งทางเลือกที่เหมาะสมกับในแต่ละระดับค่าการยอมรับ
ความเสี่ยงของแต่ละช่วงวัยได้ และยังเป็นการกระจายความเสี่ยงให้กับการลงทุน ( Investment 
Portfolio) โดยกลุ่มบุคคลที่มีความรู้ความเข้าใจเกี่ยวกับตลาดการเงินและมีศักยภาพในการเข้าถึงและ
ประมวลผลข้อมูลที่หลากหลายได้อย่างทันท่วงที 

 
ข้อเสนอแนะแนวทางในการบริหารจัดการการลงทุนที่เหมาะสมกับพฤติกรรมและความ

เสี่ยงของผู้ลงทุน 
 จากผลการศึกษาพบว่า ในประเด็นความรู้ด้านการเงิน พบว่า ผู้ตอบแบบสอบถามในทั้ง 4 

ช่วงอายุได้แก่ Baby Boomers, Generation X, Generation Y และ Generation Z มีความแตกต่างกัน 
โดย Baby Boomers จะมีระดับความรู้ในด้านนี้สูงกว่า Generation X อย่างไรก็ตาม ส าหรับความรู้ด้าน
การลงทุน ไม่พบความแตกต่างกันระหว่างกลุ่มช่วงอายุต่างๆ โดยเฉลี่ยแล้ว Baby Boomers จะมีความรู้
ความเข้าใจด้านการเงินที่สูงกว่าช่วงอายุอ่ืนๆ ในขณะที่ Generation Z จะมีความรู้ความเข้าใจด้าน 
การลงทุนที่สูงกว่า โดยเมื่อเปรียบเทียบกับ Generations ต่างๆ พบว่า Generation Z ได้คะแนนเฉลี่ยใน
ส่วนของความรู้ด้านการลงทุนที่ 4.68 จากคะแนนเต็ม 5 ในขณะที่ Baby Boomers, Generation X 
และ Generation Y ได้คะแนนที่ 4.41, 4.49 และ 4.37 ตามล าดับ ซึ่งน าไปสู่ความจ าเป็นในการสร้าง
ความรู้ทางการเงินและการลงทุนให้กับนักลงทุนทุกช่วงวัยและอาจเป็นการสร้างเสริมองค์ความรู้และ 
การรับรู้แบบมุ่งเป้าของแต่ละช่วงวัยเพ่ือให้เนื้อหา รูปแบบการน าเสนอ และช่องการสื่อสารเหมาะสมกับ
พฤติกรรม/กิจกรรมหลักของกลุ่มผู้ลงทุนในช่วงวัยที่ต่างกัน 

จากพฤติกรรมการลงทุนถึงแม้ว่าทุก Generations จะเลือกลงทุนในสินทรัพย์แบบดั้งเดิมเป็น
สัดส่วนมากที่สุด แต่ Generation Z  มีอัตราส่วนที่เลือกลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินแบบดิจิทัลสูง
กว่ากลุ่ม Generations อ่ืนๆ ซึ่งสอดคล้องกับงานศึกษาการตัดสินใจลงทุนของกลุ่ม  Generation Z 
ของ Qadri & Shabbir (2014) Mouna & Anis (2015) และ Prasetyo & Rahadi (2022) โดยพบว่า
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แม้ว่าระดับความรู้ความเข้าใจในการเงินและการลงทุนรวมของคน Generation Z จะสูงแต่เมื่อประกอบ
กับพฤติกรรมที่เชื่อและมั่นใจในความแม่นย าของตนเองที่สูงเกิน (Overconfidence bias) ส่งผลให้คน 
Generation Z ตัดสินใจลงทุนในตราสารทางการเงินที่เสี่ยงเกินกว่ามูลค่าของมัน นอกจากนี้การที่
ผลตอบแทนของตลาดสูงขึ้นอยู่เสมอส่งผลให้นักลงทุนยิ่งแลกเปลี่ยน (Trade) ตราสารบ่อยมากยิ่งขึ้นรวม
ไปถึงการลงทุนที่ไม่กระจายความเสี่ยงหรือเลือกลงทุนในสินทรัพย์ชนิดใดชนิดหนึ่งเพียงอย่างเดียว
เนื่องจาก Overconfidence bias โดยจะเห็นได้จากค่าเฉลี่ยการยอมรับความเสี่ยงจากการลงทุน
สินทรัพย์ทางการเงินที่สูงกว่า Generations อ่ืนๆ โดยเปรียบเทียบของกลุ่ม Generations X  และ Z 

เมื่อทีมผู้วิจัยประมวลผลการศึกษาประกอบกับข้อค าตอบและข้อเสนอแนะจากการสัมภาษณ์
เชิงลึกจากหน่วยงานต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง รวมถึงนักลงทุนส่วนบุคคลพบว่า การรับรู้ความเสี่ยงเป็นประเด็นที่
นักลงทุนทั่วไปรับรู้ โดยที่การศึกษาค้นพบว่า ระดับความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากการลงทุน แม้ว่าจะเป็น
ประเด็นที่เมื่อสอบถามกลุ่มตัวอย่าง โดยส่วนใหญ่รับรู้ด้วยทัศนะที่ไม่เชื่อว่าจะมีโอกาสสูญเสีย จึงท าให้มี
การตัดสินใจลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง นอกจากนั้น การรับรู้และความเข้าใจเกี่ยวกับปัจจัยเสี่ยงที่เกิดขึ้นจาก
สภาพแวดล้อมเศรษฐกิจและสถานการณ์ที่เกี่ยวกับการเงินการลงทุนนั้น  จะเป็นการรับรู้เพียงเบื้องต้น
เท่านั้น โดยเฉพาะอย่างยิ่งผู้ลงทุนไม่เข้าใจและการรับรู้ในความแปรปรวนของราคาสินทรัพย์และ
ผลตอบแทนที่จ ากัด แต่รับรู้เพียงการลงทุนมีโอกาสได้รับก าไรหรือขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงของราคา
ของสินทรัพย์นั้นๆ เป็นต้น แสดงให้เห็นได้ว่า ผู้ลงทุนในตราสารการเงิน (ทั้งแบบดั้งเดิมและแบบใหม่) นั้น 
มีการรับรู้ที่ไม่ครอบคลุม ดังนั้นแนวทางในการบริหารจัดการการลงทุนที่เหมาะสมกับพฤติกรรมและความ
เสี่ยงของผู้ลงทุนจึงมีข้อจ ากัด และมีผลให้การตัดสินใจลงทุนโดยขาดซึ่งการรับรู้  ความเข้าใจอย่าง
เหมาะสมที่สอดคล้องกับระดับการยอมรับความเสี่ยง หรือความคาดหวังจากการลงทุนในตราสารการเงิน
ได ้

ส าหรับกลุ่ม Baby Boomers และกลุ่ม Generation X เป็นกลุ่มนักลงทุนที่มีมูลค่าการลงทุน
สูง จึงควรมีสินทรัพย์การเงินดิจิทัลเป็นทางเลือกในการลงทุนเพ่ิม และการกระจายพอร์ตลงทุนให้มีความ
หลากหลายมากขึ้นเพ่ือให้สอดคล้องกับค่าระดับการยอมรับความเสี่ยงของกลุ่ม  Generation ดังกล่าว 
เช่น การจัดรูปแบบของผลิตภัณฑ์กองทุนให้มีสัดส่วนการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินใหม่  โดยเฉพาะ
อย่างยิ่ งส าหรับกลุ่มนักลงทุนที่จัดอยู่ ในช่วงอายุ  Baby Boomers และ Generation X เป็นต้น 
นอกจากนั้น ผลการศึกษาในการประมาณการค่าระดับการยอมรับความเสี่ยงปรากฏหลักฐานเชิงประจักษ์
ที่บ่งชี้ถึงข้อสังเกตว่า Baby Boomers มีค่าการยอมรับความเสี่ยงที่สูงกว่าค่าเฉลี่ย ซึ่งในประเด็นนี้จึงอาจ
เพ่ิมโอกาสในการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงที่มากขึ้นเพ่ือเพ่ิมทางเลือกในการลงทุนในสินทรัพย์
ดิจิทัลให้กับนักลงทุนในช่วงวัย Baby Boomers ที่มีระดับการยอมรับความเสี่ยงที่เพ่ิมขึ้นได้ ซึ่งเป็นอีก
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หนึ่งทางเลือกที่เหมาะสมในการขยายตลาดทุนและเพ่ิมการออมเพ่ือการลงทุนให้เป็นเหมาะสมตามระดับ
การยอมรับความเสี่ยงในแต่ละช่วงวัย  

เมื่อมองในมุมของ Ageing effect อายุที่เพ่ิมมากขึ้นอาจส่งผลต่อการตัดสินใจและพฤติกรรม
ตอบสนองต่อความเสี่ยงในสินทรัพย์ทางการเงินที่เปลี่ยนแปลงไป Ameriks & Zeldes (2011) ใช้ข้อมูล
อนุกรมภาคตัดขวางจาก Survey of consumer finances เพ่ือท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างสัดส่วน
การลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินและอายุ ซึ่งไม่พบหลักฐานเชิงประจักษ์ใดๆที่บ่งบอกว่าอายุที่มากขึ้นท า
ให้สัดส่วนการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินที่เสี่ยงลดลง แต่มีแนวโน้มที่ผู้สูงวัยเลือกที่จะหยุดลงทุนหรือ
ออกจากตลาดหุ้นไปเลยเมื่ออายุสูงขึ้น 

ในทางกลับกัน Korniotis & Kumar (2011) พบว่านักลงทุนสูงวัยมักมีพฤติกรรมเลือกลงทุนแบบ
มีกฎเกณฑ์ โดยใช้ความรู้ ประสบการณ์ในสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจและประสบการณ์ในการลงทุนที่
ประสบมา (Cohort Effect) เลือกจัดสรรพอร์ตและกระจายความเสี่ยงในสินทรัพย์หลายประเภท แต่การ
น าเอาความรู้และประสบการณ์ในการลงทุนมาประยุกต์ให้เป็นทักษะการลงทุนยังมีน้อยในกลุ่มนักลงทุน
สูงวัยเนื่องจากอายุที่เพ่ิมข้ึน (Ageing effect) ส่งผลให้การรับรู้หรือการตอบสนองต่อความเสี่ยงลดลง 

 ซึ่งสอดคล้องกับผลงานวิจัยที่พบว่านักลงทุนกลุ่ม Baby Boomers มีความรู้ทางการเงินค่อนข้าง
สูงและใช้ประสบการณ์เก่าในการก าหนดพฤติกรรมการลงทุน และมีค่าการยอมรับความเสี่ยงที่สูงกว่า
ค่าเฉลี่ยและสูงกว่าในรุ่นอ่ืน ๆ ยกเว้น Generation Z โดยเปรียบเทียบ Korniotis & Kumar (2011) ยัง
พบอีกว่าในขณะที่การศึกษาและประสบการณ์การลงทุนน าไปสู่การกระจายความเสี่ยงที่มีประสิทธิภาพ
มากขึ้นในฐานะนักลงทุน แต่เมื่ออายุสูงขึ้นความสามารถในการกระจายความเสี่ยงและทักษะในการ
ตัดสินใจจะลดลงอย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งท าให้ผลบวกจาก Cohort Effect อาจถูกหักล้างด้วย Ageing Effect 
ได้ เช่น แม้ว่ามีความรู้ทางการเงินที่ค่อนข้างสูงและการใช้ประสบการณ์เก่าในการมองการลงทุนใน 
คริปโทเคอร์เรนซี เมื่ออายุสูงขึ้น ค่าใช้จ่ายที่อยู่ในความรับผิดชอบก็ปรับตัวสูงขึ้น รวมไปถึงระยะเวลาของ
อายุขัยเฉลี่ยของประชากรไทยที่เพ่ิมสูงขึ้น โดยในผู้หญิงมีอายุขัยเฉลี่ยที ่80.4 ปี และผู้ชายอายุขัยเฉลี่ยที่ 
73.2 ปี (ที่มา: ส านักงานสถิติแห่งชาติ และส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชาติ) อาจส่งผลหรือเป็นแรงกระตุ้นให้การยอมรับความเสี่ยงจากการลงทุนในคริปโทเคอร์เรนซีสูงขึ้น 
เช่นกัน 

ดังนั้น การเพ่ิมทางเลือกการลงทุนหรือโอกาสทางการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินที่มีความ
เสี่ยงสูงขึ้นให้กับกลุ่มผู้สูงอายุอาจจ าเป็นต้องมีแนวทางและการก ากับดูแลรวมไปถึงการสร้างเสริมความ
เข้มแข็งมั่นใจและเพ่ิมความรู้ด้านเทคโนโลยีสื่อสารและนวัตกรรมผลิตภัณฑ์การเงินใหม่ๆ ประกอบการ
ตัดสินใจส าหรับนักลงทุนในกลุ่ม Baby Boomers และ Generation X 
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ส าหรับ Generation Y เมื่อพิจารณาจากผลการศึกษาที่พบว่า ค่าการยอมรับความเสี่ยงเฉลี่ย
ต่ ากว่ากลุ่มอ่ืนๆ การกระจายพอร์ตลงทุนให้มีความหลากหลายในประเภทของตราสารการเงินที่รวมทั้งใน
สินทรัพย์การเงินใหม่จึงอาจต้องเน้นที่แบบดั้งเดิมในสัดส่วนที่สูง เพ่ือให้ระดับความเสี่ยงของการลงทุนอยู่
ในระดับที่ยอมรับได้ นอกจากนี้ประเด็นที่พบคือ Generation Y และ Generation Z เมื่อลงทุนจะเลือก
ลงทุนในกองสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงสูงและได้ผลตอบแทนที่คาดหวังรวดเร็ว เช่น กองทุนหุ้น แต่ไม่
กระจายการลงทุน ดังนั้นข้อเสนอแนะการบริหารจัดการการลงทุนแน่นอนว่าควรเน้นการกระจายความ
เสี่ยงของพอร์ตเพ่ิมการลงทุนในกองทุนรวมที่กระจายการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ือให้สอดคล้องไปกับ
พฤติกรรมการลงทุน  

ส าหรับ Generation Z ที่มีอายุน้อยกว่า 30 ปี (การศึกษาครั้งนี้ก าหนดอายุของผู้ตอบ
แบบสอบถามที่ 18 ปี เป็นต้นไป) มีลักษณะพฤติกรรมที่ให้ความส าคัญกับระยะเวลาของผลที่จะเกิดขึ้นใน
กิจกรรมนั้นมากกว่ากระบวน การเปลี่ยนกระบวนทัศน์ (Paradigm Shift) ที่เป็นสิ่งที่ก าหนดพฤติกรรม
ของกลุ่มช่วงวัยนี้ จึงมีผลให้ลักษณะเชิงความคิดว่าตนเองสามารถเก็บของที่เป็นของตนเองได้ หรือไม่
จ าเป็นต้องพ่ึงตัวกลางใดๆ หรือให้กระบวนการใช้ระยะเวลาที่สั้นในการได้มาซึ่งความส าเร็จตามที่ก าหนด
ไว้ ดังเช่น กรณีบิทคอยน์เป็นสิ่งที่สามารถจัดการหรือถือทรัพย์สินได้โดยไม่ต้องพ่ึงธนาคารหรือพ่ึงตัวกลาง 
รวมถึงความสามารถในการเข้าตลาดง่ายกว่าโดยเปรียบเทียบ และมีการเรียนรู้เทคโนโลยีใหม่ๆ ที่รวดเร็ว
กว่าช่วงวัยอ่ืนอ่ืน ดังนั้นแนวทางการลงทุนในส่วนของสินทรัพย์ทางการเงินดิจิทัลยังเป็นที่ต้องการส าหรับ
นักลงทุน Generation Z  ที่ต้องการผลตอบแทนที่รวดเร็ว หรือผลตอบแทนที่สูง แต่ต้องมีมิติของการ
ก ากับดูแลและเพ่ิมเติมความรู้เข้ามาเพ่ือช่วยคุ้มครองนักลงทุนและตระหนักถึงการกระจายความเสี่ยงของ
พอร์ตให้เพิ่มขึ้น 

การศึกษายังได้จ าแนกกลุ่มตัวอย่างตามอาชีพที่ต่างกันออกเป็น 4 กลุ่ม โดยกลุ่มตัวอย่างที่เป็น
นักเรียน/นักศึกษาที่มีระดับค่าการยอมรับความเสี่ยงเฉลี่ยอยู่ในระดับที่สูงเมื่อเทียบกับกลุ่มอ่ืน โดย
ค่อนข้างกระจายตัวไปจากระดับค่าเฉลี่ย สะท้อนถึงพฤติกรรมการลงทุนในตราสารการเงินและการเลือก
ลงทุนที่หลากหลายได้  ในขณะที่ยังมีลักษณะการเลือกตราสารการเงินที่ตามกระแสนิยมและยอมรับ
ระดับค่าความเสี่ยงจากการลงทุนได้มากขึ้นผ่านการกระตุ้นจากความแปลกใหม่ของตราสารการเงิน การ
ให้ข้อมูลเพื่อสร้างความเข้าใจและการแลกเปลี่ยนประสบการณ์จึงเป็นสิ่งที่ควรให้ความส าคัญ  

นอกจากนี้ประเด็นที่พบคือ Generation Y และ Generation Z เมื่อลงทุนจะเลือกลงทุนในกอง
สินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงสูงและได้ผลตอบแทนที่คาดหวังรวดเร็ว เช่น กองทุนหุ้น แต่ไม่กระจายการลงทุน 
ดังนั้นข้อเสนอแนะการบริหารจัดการการลงทุนแน่นอนว่าควรเน้นการกระจายความเสี่ยงของพอร์ตเพ่ิม
การลงทุนในกองทุนรวมที่กระจายการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ือให้สอดคล้องไปกับพฤติกรรมการลงทุน  
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ข้อเสนอแนะส าหรับองค์กรที่ต้องก ากับดูแล 
 เนื่องจากการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินดิจิทัลแต่ละประเทศทั่วโลกยังมีความแตกต่างกัน

เป็นการยากที่จะก าหนดขอบเขตการก ากับดูแล หน่วยงานก ากับดูแลหลักๆสามารถแบ่งเป็น  2 กลุ่ม  
กลุ่มแรกคือ ธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งจะเกี่ยวข้องกับเงินบาท เงินอะไรที่ออกแล้วเกี่ยวข้องกับเงินบาท 
แต่ปัจจุบันยังไม่มี Token ที่แทนค่าเงินบาท แต่ถ้าออกมาเมื่อไหร่จะเกี่ยวข้องกับทางธนาคารแห่งประเทศ
ไทย กลุ่มที่ 2 คือ กลุ่มส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  หรือ ก.ล.ต. 
เกี่ยวข้องในส่วนของการลงทุนการออกเหรียญ โดยภาพกว้างหน่วยงานก ากับดูแลของไทยมี 
ความต้องการให้ทุกอย่างอยู่ภายใต้การก ากับดูแล เช่น การมีพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์
ดิจิทัล พ.ศ. ๒๕๖๑ ณ ปัจจุบันมีใบอนุญาตประมาณ 5 ประเภท คือ แพลตฟอร์มซื้อ-ขายสกุลเงินดิจิทัล 
(Exchange) นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ (Broker) ตัวแทนจ าหน่าย (Dealer License) การระดมทุน 
(ICO: Initial Coin Offering) ผู้จัดการกองทุน (Fund Manager) เป็นต้น 

ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ส าหรับประเทศไทยถือเป็นความท้าทาย ณ ปัจจุบัน มีเรื่อง
การดูแลเรื่องค่าเงิน เพราะต้องรักษาค่าเงิน แต่เมื่อถ้ามีช่องทางที่คนสามารถโอนเงินออก-โอนเงินเข้าได้
แบบไม่มีตัวกลางที่ง่ายและสะดวกกว่าช่องทางปกติซึ่งต้องวิเคราะห์และติดตามผลกระทบในอนาคตว่าจะ
มีอย่างไร เพ่ือเป็นข้อมูลในการก ากับดูแลปริมาณเงินที่หมุนในระบบเศรษฐกิจ อัตราดอกเบี้ย มูลค่าเงิน
ภายในและภายนอกของประเทศให้สอดคล้องกับการเติบโตของเศรษฐกิจและมาตรฐานการครองชีพ  
เป็นต้น รวมทั้งการเคลื่อนย้ายเงินทุนไปยังประเทศอ่ืนที่ได้เปรียบในเชิงต้นทุนที่เกิดจากการกับดูแลที่
ต่างกันระหว่างประเทศ นอกจากนั้น ควรติดตามการลงทุนที่เงินทุนมาจากสินเชื่อหรือเงินกู้  เพ่ือรักษา
เสถียรภาพระบบการเงินและเศรษฐกิจ และแน่นอนว่าการติดตามและคิดค้นนวตกรรมเพ่ือรองรับระบบ
การช าระเงินที่มีประสิทธิภาพและความปลอดภัย เช่น บาทดิจิทัล ก็นับว่าเป็นอีกประเด็นที่มีความส าคัญ
ในยุคสังคมไร้เงินสด 

ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (กลต.) ปัจจุบันหากพิจารณา 
Index ของบิทคอยน์เทียบกับ S&P500 มีความสัมพันธ์กันบางครั้งถึง 0.9 กว่า เป็นไปในทิศทางบวกมี
ความสัมพันธ์กันร้อยละ 80 – 90 หากเทียบคริปโทเคอร์เรนซี บิทคอยน์กับตลาดดาวโจนส์ ท าให้เห็นว่า 
คริปโทเคอร์เรนซี กลับกลายเป็น Playground ให้สถาบันการเงิน (Financial Institutions) ในการเป็น
ทางเลือกการลงทุน นอกจากนั้น ยังพบว่านักลงทุนที่ตอบแบบสอบถามมากกว่าร้อยละ 80 ของจ านวน
ทั้งหมดมีการลงทุนในตลาดคริปโทเคอร์เรนซี ดังนั้น การกับดูแลการลงทุนของผู้ลงทุนให้เป็นไป 
อย่างเหมาะสมและลดความเสี่ยงในโอกาสขาดทุน รวมทั้งให้เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับประเทศอ่ืน  
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เพ่ือลดโอกาสการสร้างประโยชน์การเคลื่อนย้ายลงทุนไปยังตัวกลางที่มิใช่สัญชาติไทยหรือการได้
ประโยชน์จากความแตกต่างในระเบียบการเงินที่ต่างกันในแต่ละประเทศ  

นอกเหนือไปจากนั้น กลต. ควรมีการเฝ้าระวังเงินทุนที่น ามาลงทุนในสินทรัพย์การเงิน 
โดยเฉพาะตามกระแสความนิยมที่มักเป็นสินทรัพย์การเงินรูปแบบใหม่ๆ ที่นักลงทุนไทยอาจมีการรับรู้
และความรู้ความเข้าที่จ ากัดมากนั้น จึงเป็นสาเหตุที่การตัดสินไม่เหมาะสมและมีความเสี่ยงที่สูงกว่าที่
ยอมรับได้ เป็นเงินทุนที่มาจากสินเชื่อหรือเงินกู้  โดยอาจก ากับให้มีเพดานสัดส่วนสินเชื่อหรือเงินกู้ต่อ
มูลค่าของสินทรัพย์ที่ลงทุนแบบ Mark-to-Market เพ่ือไม่ให้ขาดทุนเงินทุนที่มาจากสินเชื่อหรือเงินกู้มาก
เกินไป  

The Stock Exchange of Thailand (SET) การเพ่ิมช่องทางการประเมินความรู้ความเข้าใจ 
และระดับความเสี่ยงในแบบสอบถามการประเมิน โดยเป็นการเปิดกว้างให้ผู้ลงทุนสามารถเข้าถึงได้
โดยง่ายและไม่มีต้นทุน ซึ่งผนวกนวัตกรรมตราสารการเงินใหม่ๆ เพ่ือให้ผลการประเมินโดยตนเอง
ใกล้เคียงกับข้อเท็จจริงภายใต้สถานการณ์จริงก่อนการตัดสินใจลงทุน 

กลุ่มก ากับประกันภัย การกระจายพอร์ตลงทุนให้มีความหลากหลายมากขึ้นเข้ามาในสินทรัพย์
ใหม่ ในปัจจุบันยังไม่มีกลุ่มกองทุนรวมปกติเข้าไปลงทุนในตลาดสินทรัพย์ทางการเงินดิจิทัล  แต่ในฝั่งของ
สินทรัพย์ทางการเงินดิจิทัลสามารถตั้งกองทุนสินทรัพย์ทางการเงินดิจิทัลได้โดยมีผู้ประกอบธุรกิจทาง
สินทรัพย์ทางการเงินดิจิทัลเป็นกองทุนส่วนบุคคล (Private Fund) และมีใบประกอบอนุญาตผ่าน
รัฐมนตรีคลังให้ใบอนุญาต 

กลุ่มก ากับอ่ืนๆ ในมุมของผู้ก ากับดูแลอ่ืนๆ ก็มีประเด็น เช่น ส านักงานป้องกันและปรามปราม
การฟอกเงิน (ส านักงาน ปปง.) ที่ต้องดูเรื่องการป้องกันการฟอกเงิน หรือเกี่ยวกับการไม่ไปสนับสนุน
ผู้ก่อการร้าย หรือไม่สนับสนุนมิจฉาชีพ เนื่องจากปัจจุบันสินทรัพย์ดิจิทัลหรือ Cryptocurrency  
ไม่สามารถติดตามได ้อีกท้ังโอนเงินออกนอกประเทศหรือเปลี่ยนมือได้ง่าย  

กระทรวงดิจิทัลเพื่อเศรษฐกิจและสังคม ร่วมมือกับหน่วยงาน สถาบันการเงิน และภาคเอกชน
ที่เกี่ยวข้องในการสร้างระบบการติดตามเพ่ือป้องปรามอาชกรรมไซเบอร์  และการใช้สินทรัพย์การเงิน
ดิจิทัลเพื่อการฟอกเงินหรือทุจริตคอรัปชัน 
 

ข้อจ ากัดการศึกษา 
1. การศึกษาใช้วิธีการให้ผู้ตอบแบบสอบถามประเมินระดับค่าการยอมรับความเสี่ยงด้วยตนเอง

ภายใตหลักการการสร้างสถานการณ์สมมติ ซึ่งมีโอกาสที่น าไปสู่การประมาณการที่สูงหรือต่ า 



34 
 

(Over/under Estimation) ไปกว่ าความเป็นจริ ง ได้  การศึกษาเ พ่ิมเติมโดยการใช้  Economic 
Experiments เพ่ือยืนยันผลการประมาณการจึงเป็นการวิจัยทางเลือกเพ่ิมเติม 

2. ช่วงเวลาในการเก็บข้อมูลเป็นการเก็บในช่วงที่ตลาดคริโตเคอร์เรนซีเป็นกระแสนิยมและมี
ผลตอบแทนจากส่วนต่างของราคา (Capital Gain) ทิศทางไปในเชิงบวก ดังนั้น จึงอาจมีผลต่อพฤติกรรม
การตัดสินในลงทุนและทัศนะที่มีต่อความเสี่ยง ตลอดจนระดับค่าการยอมรับความเสี่ยงได้ แนวทางใน  
การยืนยันผลการศึกษาและการขยายผลการศึกษาให้ครอบคลุมสถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงไปนั้น อาจต้อง
น าวิธี Panel Data Analysis ในการประมาณการ 

3. กลุ่มประชากรจ ากัดอยู่ในพ้ืนที่กรุงเทพมหานครซึ่งเป็นพื้นที่เศรษฐกิจหลักของประเทศไทย 
และมีระดับรายได้และการศึกษาสูงเมื่อเทียบกับพ้ืนที่อ่ืน การศึกษาจึงควรเพ่ิมในส่วนของตัวอย่างที่
ครอบคลุมจังหวัดอ่ืน ซึ่งจะเป็นการข้อมูลส าหรับการจัดท านโยบายได้อย่างสมดุลมากขึ้น นอกจากนั้น 
กลุ่มช่วงวัย Baby boomers มีจ านวนค่อนข้างน้อยจึงต้องให้ความส าคัญในการเก็บแบบสอบถามในกลุ่ม
ดังกล่าวนี้มากขึ้น ทั้งนี้ ในอนาคตอาจท าการศึกษาว่านักลงทุนในแต่ละรุ่นประสบกับผลกระทบจากอายุที่
เปลี่ยนแปลงไป (Ageing Effect)1 หรือ ผลกระทบตามรุ่น (Cohort Effect)2 ซึ่งมีอิทธิผลต่อการตัดสินใจ
ลงทุนสินทรัพย์ทางการเงินที่มีความเสี่ยงสอดคล้องกันกับการรับรู้ความเสี่ยงของตนหรือไม่     
เปลี่ยนแปลงไป (Ageing Effect)  หรือ ผลกระทบตามรุ่น (Cohort Effect)  ซึ่งมีอิทธิผลต่อการตัดสินใจ
ลงทุนสินทรัพย์ทางการเงินที่มีความเสี่ยงสอดคล้องกันกับการรับรู้ความเสี่ยงของตนหรือไม่     
 
 
 
 
 
 

                                                           
1 Ageing effect คือผลกระทบหรือการเปลี่ยนแปลงจากอายุที่มากขึ้น การเปลี่ยนแปลงเหล่านี้อาจเกิดขึ้นทางร่างกาย การรับรู้ หรือจิตใจ 

และได้รับอิทธิพลจากปัจจัยหลายอย่าง เช่นพันธุกรรม วิถีชีวิต และสิ่งแวดล้อม ตัวอย่างเช่น เมื่อคนเรามีอายุมากขึ้น พวกเขาอาจพบว่าความ

แข็งแรงของร่างกาย ความจ า หรือเวลาตอบสนองลดลง 

2 Cohort Effect (ผลกระทบตามรุ่น) หมายถึงผลกระทบของประสบการณ์ร่วมหรือเหตุการณ์ที่เกิดขึ้นในช่วงเวลาหนึ่งและส่งผลกระทบต่อ
กลุ่มคนที่เกิดในช่วงเวลาเดียวกัน บุคคลเหล่านี้มีลักษณะและประสบการณ์บางอย่างที่ท าให้พวกเขาแตกต่างจากกลุ่มอายุอื่นๆ ตัวอย่างเช่น 
บุคคลที่เติบโตในช่วงภาวะเศรษฐกิจตกต่ าครั้งใหญ่อาจมีทัศนคติต่อเงินและความมั่นคงทางการเงินที่แตกต่างจากผู้ที่เติบโตในช่วงเวลาที่
รุ่งเรืองกว่า 
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