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บทคัดย่อ 

งานวจิยันีม้ีวตัถปุระสงคเ์พื่อศกึษาแนวคิดการลงทนุและคน้หากลยทุธก์ารลงทนุส าหรบัการลงทนุในครปิโท
เคอรเ์รนซี ดว้ยเครือ่งมือการสมัภาษณเ์ชิงลกึ แนวทางของการสรา้งเครือ่งมือมาจากการทบทวนวรรณกรรมเก่ียวกบัแนวคิด 
ทฤษฎี และงานวิจยัที่เก่ียวขอ้งกบัการลงทนุในสินทรพัยท์างการเงินและสนิทรพัยด์ิจิทลั โดยน าแบบสมัภาษณท์ี่เป็น
ลกัษณะกึง่โครงสรา้งไปใชก้บัผูใ้หข้อ้มลูจ านวน 10 รายที่มีประสบการณล์งทนุครปิโทเคอรเ์รนซี ผา่นวฏัจกัรการลงทนุ 
ทัง้ในชว่งตลาดขาขึน้-ขาลง มากกวา่ 2 ปี โดยแบง่ออกเป็นนกัลงทนุ 2 กลุม่ไดแ้ก่ กลุม่นกัลงทุนท่ีถ่ายทอดความรูด้า้น 
ครปิโทเคอรเ์รนซีผา่นสือ่โซเชียลมีเดียและมียอดผูต้ิดตามประมาณ 100,000 คน  จ านวน 6 ราย และกลุม่นกัลงทนุท่ีมี
ประสบการณก์ารลงทนุในตลาดหลกัทรพัยม์ากกวา่ 5 ปี การวิเคราะหข์อ้มลูใชห้ลกัการวิเคราะหเ์นือ้หาและสถิติเชิง
พรรณนา ผลการวิจยัไดข้อ้สรุปสามารถจ าแนกออกเป็น 2 กลยทุธ ์ไดแ้ก่ 1) กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั มีกรอบระยะเวลา
ลงทนุระยะยาว ความเสีย่งทีย่อมรบัไดอ้ยูใ่นระดบัต ่า เนน้ผลตอบแทนในรูปเงินปันผล ใชก้ารลงทนุแบบถั่วเฉลีย่ตน้ทนุ  
เหมาะกบันกัลงทนุท่ีเพิ่งเริม่ลงทนุหรอืยงัมีประสบการณล์งทนุนอ้ย 2) กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรุก เหมาะส าหรบันกัลงทนุ 
ที่มีประสบการณก์ารลงทนุมาก มีทกัษะการวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานและการวิเคราะหท์างเทคนิคขัน้สงู แบง่การลงทนุ 
ออกเป็น 3 ชว่งเวลา คือ ระยะสัน้   ระยะยาว หรอื ผสม การลงทนุระยะสัน้เป็นการลงทนุท่ีมีความเสีย่งสงูแตแ่ลกมาดว้ย
ผลตอบแทนที่สงูมากเช่นกนั อาศยัการวิเคราะหท์างเทคนิคในการก าหนดจดุท าก าไรและจดุขาดทนุ การลงทนุระยะยาว
จะตดัสนิใจลงทนุในช่วงที่ราคาเหรยีญต ่ากวา่มลูคา่แลว้ถือครองระยะยาวเพื่อก าไรสว่นตา่งทีม่ากขึน้  การลงทนุแบบ
ผสมผสานใชก้ารก าหนดสดัสว่นของเงินลงทนุแบบ Core-Satellite Portfolio Management ระหวา่งการลงทนุระยะสัน้
และระยะยาวเหมาะส าหรบันกัลงทนุท่ีรบัความเสีย่งไดต้ัง้แตป่านกลางถงึสงูและตอ้งการผลตอบแทนทกุรูปแบบขอ้สงัเกต 
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จากการวิจยัครัง้นี ้คือ เปา้หมายและทกัษะการลงทนุเป็นสิง่ก าหนดกลยทุธใ์นการลงทนุและหลกัการลงทนุท่ีนกัลงทุนใช้
คือหลกัการ 3M ประกอบดว้ย Mindset (จิตวิทยาการลงทนุ ) Money Management (การบริหารจดัการเงินทนุและความเสีย่ง) 
และ Method (กระบวนการลงทนุ) แต่สิ่งที่เป็นขอ้เสนอแนะที่ส  าคญั คือ การมีความรูจ้ะท าใหก้ารลงทนุบรรลเุป้าหมาย
และมีประสทิธิภาพยั่งยืน 
 
ค าส าคัญ :  ครปิโทเคอรเ์รนซี  สนิทรพัยด์ิจิทลั  กลยทุธก์ารลงทนุ  การลงทนุ 
 

Abstract 
This research aims to study investment concepts in order to find investment strategy in the cryptocurrency 

market, using In-depth Interview based on the literature review on concepts, theories and researches related 
to financial and digital asset investments to develop a semi-structured question with 10 cryptocurrency 
investors who have more than 2 year experiences in the cycles of bull and bear markets. Those investors are 
divided into 2 groups: 6 investors who shares cryptocurrency knowledge through social media with 100,000 
followers and 4 investors with 5-years trading experience in the stock market. The datas were analyzed using 
content analysis and descriptive statistics. The results of the study reveal two investment strategies. First, 
Passive Investing is long-term horizon, low risk with yields or interests, practice Dollar-Cost Averaging. It is 
the go-to approach for beginning or less experienced investors. Second, Active investing is better for skilled 
investors who are required high level of fundamental analysis and technical analysis. This strategy falls into  
3-time horizons: Short-term, Long-term or Hybrid. Short-term offers high risk but high return and needs 
technical analysis to determine the best time to take profits or stop losses.  Long-term is to buy at fair price 
and holds for a long period to gain the higher capital gain, whereas hybrid is mixed of short-term and long-
term in model of Core-Satellite Portfolio Management. It suits investors who carries medium or high-risk and 
seek all kinds of market returns.  We also observed that the right strategy based on financial goals and 
investors’ skill and all respondents follow the investment guideline based on 3M’s rule of trading consist of 
Mindset, Money Management and Method. It is obviously recommended that knowledge is the key success 
to achieve financial goals and maintain efficient portfolio. 
 
Keywords :  Cryptocurrency,  Digital Assets,  Investment  Strategy, Investment 
 
1.  บทน า 

1.1 ความเป็นมาและความส าคัญ 
 การลงทนุเป็นสว่นหนึง่ของการบรหิารเงินซึง่เป็นการจดัสรรเงินอยา่งเป็นระบบที่นอกเหนือจากคา่ใชจ้่าย                   

ในชีวติประจ าวนัและการออม ในอดีตทางเลอืกในการลงทนุมกัอยูใ่นรูปของสนิทรพัยท์างการเงินท่ีมีลกัษณะทางกายภาพ
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เช่น เงินฝากธนาคาร ตราสารหนี ้ตราสารทนุ ทองค า และอสงัหารมิทรพัย ์ปัจจบุนั มีการพฒันาเทคโนโลยีที่ทนัสมยัสง่ผล
ใหเ้กิดการเปลีย่นแปลงดา้นการลงทนุ ก่อใหเ้กิดการลงทนุรูปแบบใหมท่ี่เรยีกวา่ สนิทรพัยด์ิจิทลั และครปิโทเคอรเ์รนซคีือ
รูปแบบหนึง่ของประเภทสนิทรพัยด์งักลา่ว โดยเป็นสกลุเงินดิจิทลัที่อยู่บนเครอืขา่ยอินเทอรเ์น็ต มีองคป์ระกอบที่ส  าคญั 3 
สว่น คือ การท างานบนเทคโนโลยีบลอ็กเชน (Blockchain Technology) วิทยาการเขา้รหสั (Cryptography) และการเก็บ
ขอ้มลูธุรกรรมแบบกระจาย (Decentralized Database) 

นบัตัง้แตก่ารถือก าเนิดอยา่งเป็นทางการของบติคอยน ์(Bitcoin) ในช่วงตน้ปีพ.ศ. 2552 ท าใหต้ลาดครปิโทเคอร์
เรนซีมีแนวโนม้เติบโตอยา่งรวดเรว็ มีเหรยีญสกลุเงินใหม ่ๆ เกิดขึน้ตามมามากกวา่ 18,000 สกลุ (Coinmarketcap, 
2023) นกัลงทนุเขา้มาในตลาดมากขึน้จาก 320 ลา้นคนทั่วโลกในปี พ.ศ. 2564 (Huobi Research, 2022)  และ
คาดการณว์า่สิน้ปี พ.ศ. 2565 จะมีนกัลงทนุเพิม่ขึน้ราว 420 ลา้นคน (Triple-A, 2022) เนื่องดว้ยการเขา้ถึงขอ้มลูขา่วสาร
การลงทนุไดอ้ยา่งสะดวกและเทา่เทียมกนัเมื่อเทียบกบัการลงทนุในสนิทรพัยท์างการเงินประเภทอื่น จึงท าใหก้ารลงทนุ
ในครปิโทเคอรเ์รนซีไดร้บัความนยิมอยา่งรวดเรว็ นอกจากนี ้วกิฤติทางการเงินระหวา่งปีพ.ศ. 2560 – 2561 เป็นฉนวน
ส าคญัที่ท  าใหค้นขาดความเช่ือมั่นในการถือเงินสดและเปลีย่นมาถือครปิโทเคอรเ์รนซีโดยเฉพาะในกลุม่ประเทศที่ประสบ
วิกฤติเงินเฟอ้ขัน้รุนแรงอยา่งไซปรสั กรซี และเวเนซุเอลา (Choi & Shin, 2022) ดว้ยเหตนุีน้กัลงทนุจึงเริม่ศกึษา
ความสามารถของครปิโทเคอรเ์รนซีในการเพิ่มประสทิธิภาพของพอรต์การลงทนุ (Andrianto & Diputra, 2017) 

ส าหรบัตลาดการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีในประเทศไทย  พบวา่ คนไทยใหค้วามสนใจและตดิตามขา่วสารครปิ
โทเคอรเ์รนซีผา่นสือ่โซเชียลมเีดียเป็นจ านวนมากจนเกิด “กระแสคลั่งบิตคอยน”์ (ฐานเศรษฐกิจ, 2564) โดยเฉพาะเมื่อ 
เหรยีญท าลายสถิติราคาสงูสดุในปีพ.ศ. 2564 อา้งองิจากยอดค าคน้หาผา่นเว็บไซต ์Google Trends (2564) มีนกัลงทนุ
ไหลเขา้มาตลาดครปิโทเคอรเ์รนซีเพิ่มขึน้ 582 เทา่ จ านวน 1.6 ลา้นบญัชี  (ส  านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต., 2564)  
ปรมิาณธุรกรรมเพิ่มขึน้ 1,105 เทา่ มลูคา่ทรพัยส์นิเพิ่มเป็น 35,386 ลา้นบาท และประเทศไทยยงัตดิอนัดบั 1 ที่มีจ านวน
ผูใ้ชง้านครปิโทเคอรเ์รนซีมากที่สดุในโลกเมื่อเทียบอตัราสว่นจ านวนประชากร (Datareportal, 2564) อยา่งไรก็ตาม ความ
สนใจเหลา่นีมุ้ง่ไปท่ีการสรา้งก าไรระยะสัน้โดยไมไ่ดศ้กึษาขอ้มลูอยา่งถ่องแท ้งานวิจยัและผลส ารวจตา่งแสดงใหเ้ห็นวา่ 
นกัลงทนุไทยสว่นใหญ่ทีเ่ขา้มาลงทนุก าลงัตกเป็นเหยื่อในตลาดเพราะหวงัเก็งก าไรแตข่าดประสบการณ ์ใชอ้ารมณใ์นการ
ตดัสนิใจลงทนุและพรอ้มที่จะสรา้งภาระหนีส้นิเพื่อหวงัผลตอบแทนที่สงูกวา่ (กรุงเทพธุรกิจ, 2564; ณชัณิชา ตัง้วฒันรตัน,์ 
2560; Brown, 2021) ผูเ้ช่ียวชาญดา้นเศรษฐศาสตรใ์หค้วามเหน็เก่ียวกบักระแสดงักลา่ววา่ จ านวนนกัลงทนุท่ีเพิม่ขึน้ใน
ตลาดมีพฤติกรรมแหต่ามกนั (Herding Behavior) จึงผลกัดนัใหร้าคาเหรยีญสงูขึน้เกินกวา่ทีค่วรจะเป็นและปรบัตวัลงมา
อยา่งรวดเรว็เมื่อหมดกระแสนิยม ท าใหต้ลาดครปิโทเคอรเ์รนซมีคีวามผนัผวนและขึน้ลงตามอารมณต์ลาด (Market 
Sentiment)  นกัลงทนุจึงตอ้งมีความรู ้ความเขา้ใจ และใชค้วามระมดัระวงัในการลงทนุ (The Standard, 2564)  

ตลาดครปิโทเคอรเ์รนซีมคีวามนา่สนใจในแงก่ารลงทนุ (กอ้งเกียรติ โอภาสวงการ, 2564) เนื่องจากเป็นตลาดที่
มีการเติบโตอยา่งรวดเรว็และก าลงัเขา้มาแทนที่ระบบการเงินในอนาคต (World Economic Forum, 2022) อีกทัง้
เทคโนโลยีเบือ้งหลงัครปิโทเคอรเ์รนซียงัเป็นจดุเริม่ตน้ในการเขา้ถงึนวตักรรมใหมท่ี่สรา้งประโยชนอ์ีกมากในอนาคต
ประกอบกบัตน้ทนุท่ีต ่า ท างานอยา่งรวดเรว็ เขา้ถงึทกุคน ทกุประเทศไดอ้ยา่งไรพ้รมแดน (ธีระชยั ภวูนาถนรานบุาล, 
2564) แตน่อ้ยคนทีจ่ะเขา้ใจครปิโทเคอรเ์รนซีอยา่งถ่องแทแ้ละเลอืกเหรยีญลงทนุไดอ้ยา่งเหมาะสมจนสามารถสรา้ง
ประสทิธิภาพใหเ้กิดในการลงทนุ กลยทุธท์ี่เหมาะสมจงึมีความส าคญัเพื่อใหน้กัลงทนุบรรลเุปา้หมายการลงทนุบนความ

4 
 

เสีย่งอยา่งเหมาะสม งานวจิยันีจ้งึมุง่เนน้ที่จะศกึษาสนิทรพัยป์ระเภทนีอ้ยา่งแทจ้รงิเพื่อใหส้ามารถเลอืกวิธีการลงทนุตาม
เปา้หมายของแตล่ะบคุคล ไมต่กเป็นเหยื่อในตลาด ไดร้บัผลตอบแทนที่คุม้คา่ และลดความเสีย่งจากการลงทนุ นอกจาก
ผลการวิจยัจะเป็นประโยชนต์อ่นกัลงทนุแลว้ ผูป้ระกอบการยงัสามารถน างานวิจยันีไ้ปพฒันาเครือ่งมือชว่ยเหลอืนกัลงทนุ
รายใหมใ่หส้ามารถสรา้งรายไดแ้ละมีความมั่นใจในการลงทนุ ซึง่บรรยากาศการลงทนุท่ีสรา้งสรรคแ์ละระบบนิเวศที่
เกือ้หนนุกนัระหวา่งนกัลงทนุและผูป้ระกอบการจะท าใหต้ลาดการลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซีมเีสถียรภาพในระยะยาว  

1.2 วตัถุประสงคก์ารวิจัย 
งานวจิยันีม้ีวตัถปุระสงคเ์พื่อศกึษาแนวคิดการลงทนุและคน้หากลยทุธก์ารลงทนุส าหรบัการลงทนุในครปิโท

เคอรเ์รนซ ี
 
2.  เอกสารงานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 

2.1 แนวคิดเกีย่วกับการลงทุน 
การลงทนุมคีวามหมายที่หลากหลาย อาทิ การน าเงินท่ีมีไปสรา้งขอ้ผกูมดับางอยา่งในชว่งระยะเวลาหนึง่ 

เพื่อผลตอบแทนที่เพิ่มขึน้จากเงินตน้ โดยผลตอบแทนนัน้สามารถชดเชยระยะเวลาการลงทนุ อตัราเงินเฟอ้และความไม่
แนน่อนที่อาจเกิดขึน้ในอนาคต (Reilly & Brown, 2012) หรอื หมายถงึ กระบวนการท่ีผูล้งทนุน าเงินท่ีเก็บไวใ้ชจ้า่ยไป
ลงทนุในตราสารทางการเงินประเภทตา่ง ๆ โดยมุง่หวงักระแสเงินสดจากการลงทนุนัน้กลบัคืนมาและมลูคา่ของตราสาร 
ที่ถือไวส้งูขึน้เพื่อใหคุ้ม้กบัการเสยีโอกาสจากการไมไ่ดใ้ชเ้งินท่ีเก็บไวด้งักลา่วและเพื่อชดเชยอ านาจซือ้ที่ลดลงจากภาวะ
เงินเฟอ้และความเสีย่งที่อาจเกิดขึน้ตลอดช่วงระยะเวลาที่ลงทนุ (ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย, 2553) กลา่วโดยสรุป 
การลงทนุ หมายถงึ การที่บคุคลน าสนิทรพัยไ์ปก่อใหเ้กิดผลตอบแทนกลบัคืนมาในอนาคตในรูปของการลงทนุในสนิทรพัย์
ทางการเงิน โดยผลตอบแทนดงักลา่วตอ้งสามารถชดเชยระยะเวลา อตัราเงินเฟอ้และความไมแ่นน่อนท่ีอาจเกิดขึน้ตลอด
ระยะเวลาในการลงทนุ ทัง้นี ้การลงทนุมีความแตกตา่งจากการเก็งก าไร กลา่วคือ การเก็งก าไรใชก้ารคาดการณก์บั
ผลตอบแทนในระยะสัน้โดยไมพ่จิารณาพืน้ฐานใด ๆ ของสนิทรพัยท์ี่ลงทนุ ใชเ้พียงการพิจารณาการเคลือ่นไหวของราคา
และปฏิกิรยิาของนกัลงทนุอื่น (Bachher, Dixon, & Monk, 2016) จากความหมายของการลงทนุ มีองคป์ระกอบที่เก่ียวขอ้ง 
ที่ควรท าความเขา้ใจ ไดแ้ก่ วตัถปุระสงคห์รอืเปา้หมายการลงทนุ ประเภทของสนิทรพัยท์างการเงิน และหลกัการลงทนุ  

เปา้หมายส าคญัที่นกัลงทนุตอ้งการจากการลงทนุคือ ผลตอบแทนที่เป็นตวัเงินท่ีเพิม่ขึน้จากเงินท่ีน าไปลงทนุ 
โดยผลตอบแทนที่สามารถวดัมลูคา่เป็นตวัเงินไดน้อกจากความมั่งคั่งทีเ่พิ่มขึน้แลว้ยงัรวมไปถงึ 1) ความปลอดภยัของ
เงินทนุ (Safety of Principal) คือ การรกัษาความปลอดภยัของเงินลงทนุและปอ้งกนัความเสีย่งจากอ านาจซือ้ที่ลดลง  
ดว้ยอตัราเงินเฟอ้ทีเ่ริม่ขยายผลกระทบไปทั่วโลกตัง้แตป่ลายทศวรรษที่ 1970 เป็นตน้มา ท าใหน้กัลงทนุมองหาสนิทรพัย์
ปอ้งกนัความเสีย่ง (Hedging Assets)  และสนิทรพัยห์ลบภยั (Safe Haven Assets) มากขึน้ (Bouri et al., 2017; 
Rubens, Bond, & Webb , 2020) 2) ผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลหรอืดอกเบีย้ (Yield) ที่นกัลงทนุไดร้บันอกเหนือจาก
สว่นตา่งของมลูคา่สนิทรพัยท์ี่ลงทนุเมื่อเริม่แรก 3) ผลตอบแทนสว่นเกิน (Capital Gain) คือ สว่นเกินมลูคา่ของสนิทรพัย ์
ที่ลงทนุเมื่อเริม่แรกมกัเป็นสนิทรพัยท์ี่มีคณุลกัษณะเก็บสะสมมลูคา่ (Store of Values Assets) ที่มีคณุลกัษณะไม่
สามารถผลติหรอืเพิม่ปรมิาณขึน้ไดโ้ดยง่ายจงึท าใหม้ลูคา่มีแนวโนม้สงูขึน้ (Greer, 1997) 4) ผลตอบแทนดา้นการ
กระจายความเสีย่ง (Diversification) โดยการกระจายเงินลงทนุไปในสนิทรพัยท์างการเงินท่ีมคีวามแตกตา่งกนัใน
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เสีย่งอยา่งเหมาะสม งานวจิยันีจ้งึมุง่เนน้ที่จะศกึษาสนิทรพัยป์ระเภทนีอ้ยา่งแทจ้รงิเพื่อใหส้ามารถเลอืกวิธีการลงทนุตาม
เปา้หมายของแตล่ะบคุคล ไมต่กเป็นเหยื่อในตลาด ไดร้บัผลตอบแทนที่คุม้คา่ และลดความเสีย่งจากการลงทนุ นอกจาก
ผลการวิจยัจะเป็นประโยชนต์อ่นกัลงทนุแลว้ ผูป้ระกอบการยงัสามารถน างานวิจยันีไ้ปพฒันาเครือ่งมือชว่ยเหลอืนกัลงทนุ
รายใหมใ่หส้ามารถสรา้งรายไดแ้ละมีความมั่นใจในการลงทนุ ซึง่บรรยากาศการลงทนุท่ีสรา้งสรรคแ์ละระบบนิเวศที่
เกือ้หนนุกนัระหวา่งนกัลงทนุและผูป้ระกอบการจะท าใหต้ลาดการลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซีมเีสถียรภาพในระยะยาว  

1.2 วตัถุประสงคก์ารวิจัย 
งานวจิยันีม้ีวตัถปุระสงคเ์พื่อศกึษาแนวคิดการลงทนุและคน้หากลยทุธก์ารลงทนุส าหรบัการลงทนุในครปิโท

เคอรเ์รนซ ี
 
2.  เอกสารงานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 

2.1 แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุน 
การลงทนุมคีวามหมายที่หลากหลาย อาทิ การน าเงินท่ีมีไปสรา้งขอ้ผกูมดับางอยา่งในชว่งระยะเวลาหนึง่ 

เพื่อผลตอบแทนที่เพิ่มขึน้จากเงินตน้ โดยผลตอบแทนนัน้สามารถชดเชยระยะเวลาการลงทนุ อตัราเงินเฟอ้และความไม่
แนน่อนที่อาจเกิดขึน้ในอนาคต (Reilly & Brown, 2012) หรอื หมายถงึ กระบวนการท่ีผูล้งทนุน าเงินท่ีเก็บไวใ้ชจ้า่ยไป
ลงทนุในตราสารทางการเงินประเภทตา่ง ๆ โดยมุง่หวงักระแสเงินสดจากการลงทนุนัน้กลบัคืนมาและมลูคา่ของตราสาร 
ที่ถือไวส้งูขึน้เพื่อใหคุ้ม้กบัการเสยีโอกาสจากการไมไ่ดใ้ชเ้งินท่ีเก็บไวด้งักลา่วและเพื่อชดเชยอ านาจซือ้ที่ลดลงจากภาวะ
เงินเฟอ้และความเสีย่งที่อาจเกิดขึน้ตลอดช่วงระยะเวลาที่ลงทนุ (ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย, 2553) กลา่วโดยสรุป 
การลงทนุ หมายถงึ การที่บคุคลน าสนิทรพัยไ์ปก่อใหเ้กิดผลตอบแทนกลบัคืนมาในอนาคตในรูปของการลงทนุในสนิทรพัย์
ทางการเงิน โดยผลตอบแทนดงักลา่วตอ้งสามารถชดเชยระยะเวลา อตัราเงินเฟอ้และความไมแ่นน่อนท่ีอาจเกิดขึน้ตลอด
ระยะเวลาในการลงทนุ ทัง้นี ้การลงทนุมีความแตกตา่งจากการเก็งก าไร กลา่วคือ การเก็งก าไรใชก้ารคาดการณก์บั
ผลตอบแทนในระยะสัน้โดยไมพ่จิารณาพืน้ฐานใด ๆ ของสนิทรพัยท์ี่ลงทนุ ใชเ้พียงการพิจารณาการเคลือ่นไหวของราคา
และปฏิกิรยิาของนกัลงทนุอื่น (Bachher, Dixon, & Monk, 2016) จากความหมายของการลงทนุ มีองคป์ระกอบที่เก่ียวขอ้ง 
ที่ควรท าความเขา้ใจ ไดแ้ก่ วตัถปุระสงคห์รอืเปา้หมายการลงทนุ ประเภทของสนิทรพัยท์างการเงิน และหลกัการลงทนุ  

เปา้หมายส าคญัที่นกัลงทนุตอ้งการจากการลงทนุคือ ผลตอบแทนที่เป็นตวัเงินท่ีเพิม่ขึน้จากเงินท่ีน าไปลงทนุ 
โดยผลตอบแทนที่สามารถวดัมลูคา่เป็นตวัเงินไดน้อกจากความมั่งคั่งทีเ่พิ่มขึน้แลว้ยงัรวมไปถงึ 1) ความปลอดภยัของ
เงินทนุ (Safety of Principal) คือ การรกัษาความปลอดภยัของเงินลงทนุและปอ้งกนัความเสีย่งจากอ านาจซือ้ที่ลดลง  
ดว้ยอตัราเงินเฟอ้ทีเ่ริม่ขยายผลกระทบไปทั่วโลกตัง้แตป่ลายทศวรรษที่ 1970 เป็นตน้มา ท าใหน้กัลงทนุมองหาสนิทรพัย์
ปอ้งกนัความเสีย่ง (Hedging Assets)  และสนิทรพัยห์ลบภยั (Safe Haven Assets) มากขึน้ (Bouri et al., 2017; 
Rubens, Bond, & Webb , 2020) 2) ผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลหรอืดอกเบีย้ (Yield) ที่นกัลงทนุไดร้บันอกเหนือจาก
สว่นตา่งของมลูคา่สนิทรพัยท์ี่ลงทนุเมื่อเริม่แรก 3) ผลตอบแทนสว่นเกิน (Capital Gain) คือ สว่นเกินมลูคา่ของสนิทรพัย ์
ที่ลงทนุเมื่อเริม่แรกมกัเป็นสนิทรพัยท์ี่มีคณุลกัษณะเก็บสะสมมลูคา่ (Store of Values Assets) ที่มีคณุลกัษณะไม่
สามารถผลติหรอืเพิม่ปรมิาณขึน้ไดโ้ดยง่ายจงึท าใหม้ลูคา่มีแนวโนม้สงูขึน้ (Greer, 1997) 4) ผลตอบแทนดา้นการ
กระจายความเสีย่ง (Diversification) โดยการกระจายเงินลงทนุไปในสนิทรพัยท์างการเงินท่ีมคีวามแตกตา่งกนัใน
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สภาพแวดลอ้ม ระยะเวลาและความเสีย่ง เพื่อสรา้งสมดลุใหพ้อรต์การลงทนุ (Baur & Lucey, 2010)  และ 5) ความพอใจ
ในดา้นภาษี (Favorable Tax Status) การลงทนุในสนิทรพัยท์างการเงินท่ีท าใหไ้ดร้บัผลประโยชนจ์ากสทิธิทางภาษีในการ
ลดหยอ่นหรอืไดร้บัยกเวน้ภาษีทีเ่กิดจากผลตอบแทนจากการลงทนุ อยา่งไรก็ตาม นอกเหนือจากผลตอบแทนที่อยูใ่นรูป
ของมลูคา่ทางการเงินแลว้ยงัรวมไปถึงผลตอบแทนที่ไมอ่าจวดัมลูคา่ไดแ้ตม่ีผลทางออ้มตอ่การเพิ่มความมั่งคั่งในอนาคต 
เช่น ความรูห้รอืประโยชนใ์ชส้อย ซึง่หมายถงึ สิง่ที่สามารถน ามาบรโิภค แปรรูป แลกเปลี่ยนกบัสนิทรพัยป์ระเภทอื่นได ้
(Greer, 1997)  

ระยะเวลาการลงทนุคือ ระยะเวลาที่นกัลงทนุสามารถจดัหาเงินลงทนุและเป็นตวัก าหนดสนิทรพัยท์ีจ่ะลงทนุวา่
มีความเสีย่งมานอ้ยเพียงใดควบคูไ่ปกบัสภาพคลอ่งของสนิทรพัยน์ัน้ ๆ (Byrne, 2018) ส าหรบัการลงทนุในครปิโทเคอร์
เรนซีแบง่ออกเป็น 2 ระยะ คือ ระยะสัน้และระยะยาว 1) ระยะสัน้ คือการลงทนุรายวนั รายสปัดาห ์หรอืรายปี เป็นการซือ้
เพื่อขายท าก าไรระยะสัน้ เนน้สินทรพัยส์ภาพคลอ่ง หรอืสนิทรพัยท์ี่อยูใ่นกระแสความนิยม ใหค้วามส าคญักบัการวิเคราะห์
ทางเทคนิค อาศยัการจบัจงัหวะตลาดเพื่อดปัูจจยัระยะสัน้และการก าหนดจดุ Stop loss ควรเป็นนกัลงทนุท่ีตดัสนิใจ
เด็ดขาด สามารถยอมรบัความเสีย่งไดส้งู  2) ระยะยาว มากกวา่ 7 ขึน้ไปเพื่อลดความผนัผวนจากการลงทนุ เนน้การ
ลงทนุในสนิทรพัยพ์ืน้ฐานดีใชห้ลกัการวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานเป็นหลกัเพื่อประเมินมลูคา่สนิทรพัยท์ี่ลงทนุ  เป็นการซือ้ 
เพื่อท าก าไรระยะยาว ยิง่ลงทนุไดน้านมากเทา่ไหรย่ิ่งลดความความผนัผวนของราคาและประหยดัคา่ใชจ้่ายหรอื
คา่ธรรมเนียมในการท าธุรกรรม (ปิยวฒัน ์ปัญญา, 2558) 

ความสามารถในการยอมรบัความเสีย่ง แบง่เป็น 3 ระดบั ระดบัต ่า (Risk Averter) หลกีเลีย่งความผนัผวน 
และความเสีย่ง มกัจะเลอืกลงทนุในสนิทรพัยท์างการเงินท่ีมคีณุภาพสงู ระดบัปานกลาง (Risk Neutral) ความเสีย่งใน 
การลงทนุไมใ่ช่ปัจจยัหลกัในการพิจารณาเพราะเช่ือวา่การขาดทนุสามารถเกิดขึน้ไดเ้ป็นปกติ การลงทนุในระยะเวลาที่
นานขึน้จะชว่ยชดเชยความเสยีหายได ้และระดบัสงู (Risk Lover) เช่ือวา่  ความเสีย่งที่สงูน ามาซึง่ผลตอบแทนที่สงูตาม 
ไปดว้ย ยอมรบัการขาดทนุในระยะสัน้ได ้ซึง่ระดบัดงักลา่วเหมาะกบันกัลงทนุท่ีมีประสบการณแ์ละมีเวลาอยา่งเต็มที่ 
ในการติดตามขา่วสารการลงทนุ (ธนิดา จิตรน์อ้มรตัน,์ 2561) 

ผลการวิจยัเก่ียวกบัเปา้หมายการลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซีในกลุม่ของนกัลงทนุชาวไทย พบวา่ นกัลงทนุทัง้
เพศชายและหญิงอายรุะหวา่ง 23-39 ปี สว่นใหญ่ลงทนุเพื่อเปา้หมายในก าไรระยะสัน้และเพิ่มโอกาสในการสรา้งรายได ้
อยา่งไรก็ตาม  ผูล้งทนุท่ีอยูใ่นชว่งอายตุัง้แต ่40 ปีขึน้ไป มีวตัถปุระสงคเ์พื่อมีเงินใชใ้นยามเกษียณโดยผลตอบแทนนัน้ 
ตอ้งสงูกวา่เงินเฟอ้ และเนน้กระจายการลงทนุ ทัง้นี ้เพศชายจะลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซีมากกวา่เพศอื่นสาเหตเุนื่องจาก  
เป็นเพศทีช่อบความเสีย่ง ขอ้สงัเกตจากชว่งอายทุี่อยูใ่นวยัเริม่ท างานใชเ้วลาสว่นใหญ่ไปกบัการหาขอ้มลูการลงทนุใน 
สือ่โซเชียลมเีดีย (ณธษา ดษิบรรจง, 2564; องัศธุร ศรกีาญจนสอน, 2562; ณชัณิชา ตัง้วฒันรตัน,์ 2560) ในขณะท่ีผลวิจยั
ในกลุม่นกัลงทนุตา่งประเทศ พบวา่ นกัลงทนุเขา้มาลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีเพราะตอ้งการรกัษามลูคา่ของเงินลงทนุ ให้
ปลอดภยัจากภาวะเงินเฟอ้ เนื่องจากครปิโทเคอรเ์รนซีมีคณุสมบตัคิลา้ยทองค าเพราะเป็นสนิทรพัยท์ี่เก็บรกัษามลูคา่ 
ผา่นอปุสงคท์ี่มีปรมิาณจ ากดัซึง่ถกูโปรแกรมขึน้โดยผูอ้อกแบบโครงการ นกัลงทนุมกัจะแปลงเงินสดใหอ้ยูใ่นรูปของสกลุ
เงินดจิิทลัเวลาที่เกิดวกิฤติทางเศรษฐกิจ (Choi & Shin, 2022; Félez-Viñas et al., 2021) อาทิ เหตกุารณใ์นปีพ.ศ.2016 
ที่สหราชอาณาจกัรถอนตวัออกจากสหภาพยโุรป (Brexit vote) หรอือินเดียประกาศยกเลกิการใชธ้นบตัรในประเทศ 
เวเนซุเอลาประสบภาวะเงินเฟอ้ขัน้รุนแรงจนท าใหส้กลุเงินในประเทศสญูเสยีมลูคา่ และการออ่นตวัลของคา่เงินหยวน 
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(Bouoiyour and Selmi, 2017) เหตกุารณเ์หลา่นีท้  าใหม้ีอตัรานกัลงทนุเพิ่มขึน้ในตลาดครปิโทเคอรเ์รนซีและสง่ผลให้
ราคาเหรยีญมมีลูคา่สงูขึน้ตามมา นอกจากนีน้กัลงทนุบางสว่นตอ้งการกระจายความเสีย่งการลงทนุจากสนิทรพัยก์ารเงิน
แบบดัง้เดิม (Briere, Oosterlinck, & Szafarz, 2017)  

หลกัการลงทนุ 
ทฤษฎีการลงทนุแนวใหมเ่ช่ือวา่ ตลาดทนุเป็นตลาดที่ไมม่ีประสทิธิภาพ (Inefficiency market) เนือ่งจาก

ขอ้มลูขา่วสารในยคุสมยัใหมม่ีผลตอ่การซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยท์ าใหน้กัลงทนุสามารถเขา้ถึงขอ้มลูไดอ้ยา่งงา่ยดาย 
และนกัลงทนุมกัมีพฤติกรรมการตอบสนองตอ่ขอ้มลูมากเกินไป เมื่อไดย้ินขา่วที่ไมค่าดคดิเก่ียวกบับรษัิทท่ีลงทนุ และมี
พฤติกรรมการตอบสนองตอ่ขอ้มลูนอ้ยเกินไป เมื่อเป็นขา่วทั่ว ๆ ไป คือ จิตวิทยาการเงิน (Behavioral Finance) ที่อาศยั
ความรูท้างจิตวิทยามาอธิบายพฤติกรรมการลงทนุของนกัลงทนุที่มกักระท าไปอยา่งไมม่ีเหตมุีผลดว้ยอารมณช์ั่ววบูตาม
แนวคิดของ Kahneman (2013) ตอ่มา Elder (2014) ไดน้ าหลกัจิตวิทยามาประยกุตใ์ชก้บักลยทุธก์ารลงทนุเพื่อท าให ้
การลงทนุเกิดประสทิธิภาพดว้ยหลกัการ 3M ประกอบดว้ย Mindset, Money Management และ Method โดยสรุป
รายละเอียดที่ส  าคญัดงันี ้จิตวิทยาการลงทนุ (Mindset) คือ การเขา้ใจสภาวะทางอารมณร์วมไปถึงอคติของนกัลงทนุ 
เมื่อตอ้งเผชิญกบัความกลวัและความโลภ ซึง่มีผลตอ่การตดัสนิใจลงทนุและกระทบตอ่ประสทิธิภาพในการลงทนุ 
Nofsinger (2017) อธิบายวา่ อคติที่อาจมีผลตอ่ประสทิธิภาพการลงทนุ ไดแ้ก่ 1) ความมั่นใจในตนเองสงูเกินไป 
(Overconfidence) ความมั่นใจดงักลา่วอาจกลายเป็นอปุสรรคอยา่งหนึง่ที่ท  าใหน้กัลงทนุตดัสนิใจดว้ยความกลา้เสีย่ง 
ที่จะลงทนุในสนิทรพัยเ์พื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนจ านวนมากในระยะเวลาอนัรวดเรว็ 2) การหลกีเลีย่งความเสยีใจและความ
ภาคภมูิใจในตนเอง (Disposition Effect) ความเสยีใจนัน้อาจเกิดจากการละเลยและการกระท าที่ไดท้  าลงไปแลว้ รวมถึง
ความรูส้กึสญูเสยี ซึง่มีผลท าใหไ้ดร้บัผลตอบแทนไดไ้มด่ีเทา่ทีค่วรและสง่ผลตอ่ความสขุจากผลตอบแทน  3) การยดึติด
กบัอดีต (Considering the Past) เป็นไดท้ัง้ความมั่นใจกลา้ที่จะลงทนุบนความเสีย่งสงูซึง่จะเกิดเมือ่ไดร้บัผลตอบแทนที่
สงูหรอืรูส้กึถึงการไดร้บัชยัชนะเหนือผูอ้ื่น ในทางตรงขา้ม อาจสญูเสยีความเช่ือมั่นจนท าใหเ้กิดความระแวงมากจนเกินไป
ซึง่จะเกิดเมื่อมีผลขาดทนุหรอืความเสยีหายจากการลงทนุ 4) ระบบบญัชีในสมอง (Mental Accounting)  เกิดจากความ
เช่ือวา่ ผลประโยชนท์ี่ไดม้าโดยงา่ย เช่น มรดก การพนนั จะท าใหใ้ชจ้า่ยออกไปโดยงา่ยและขาดสติในการใชแ้ละเมื่อเสยี
ประโยชนเ์หลา่นัน้ไปก็จะพยายามหาวิธีการแกต้วัเพื่อเอาประโยชนน์ัน้กลบัคืนแตจ่ะไดค้ืนยากเนื่องจากกระท าโดยขาดสต ิ
5) การเป็นตวัแทนและความคุน้เคย (Representativeness and Familiarity) นกัลงทนุมกัคิดวา่ความส าเรจ็จากการ
ลงทนุในอดีตจะเป็นสิง่ทีจ่ะเกิดขึน้แบบเดียวกนัอีกในอนาคต ซึง่อาจท าใหล้ะเลยทีจ่ะพิจารณาถึงสภาพแวดลอ้มหรอื
ปัจจยัทีเ่ปลีย่นแปลงไปในปัจจบุนั 6) การมีปฏิสมัพนัธท์างสงัคม (Social Interaction) ในยคุปัจจบุนัท่ีขอ้มลูขา่วสาร
สามารถเขา้ถึงไดง้่ายและรวดเรว็อาจท าใหเ้กิดพฤติกรรมแหซ่ือ้ตามคนอื่น (Herding Behavior)1 และ 7) การมองโลกใน
แง่ดีเกินไป (Optimism) นกัลงทนุมกัจะมองหาแตข่า่วดีและละเลยที่จะรบัขอ้มลูดา้นรา้ย ท าใหถ้กูบิดเบือนและขาดการ
วิเคราะหอ์ยา่งจรงิจงัจนท าใหม้ีความเสีย่งและความเสยีหาย 
 ขวญัชนก โชคชยัวงค ์(2565) พบวา่ นกัลงทนุตดัสนิใจลงทนุจากพฤติกรรมซือ้ขายตามกนั (Herding Behavior) 
ไปกบันกัลงทนุรายใหญ่ ทัง้การเลอืกสกลุเงินท่ีลงทนุ ปรมิาณและราคาซือ้ขาย มากกวา่ตดัสนิใจบนพืน้ฐานจากขอ้มลูที่

                                                 
1 Herding Behavior คือ พฤติกรรมที่นักลงทุนรายหนึ่งตัดสินใจลงทุนอย่างไร้เหตุผล โดยกระท าตามนักลงทุนรายอื่นโดยไม่พิจารณาข้อมูลที่มีหรือเป็นข้อมูลที่ขัดแย้งกับข้อมูล
ที่ได้รับ (King & Koutmos, 2021) 
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(Bouoiyour and Selmi, 2017) เหตกุารณเ์หลา่นีท้  าใหม้ีอตัรานกัลงทนุเพิ่มขึน้ในตลาดครปิโทเคอรเ์รนซีและสง่ผลให้
ราคาเหรยีญมมีลูคา่สงูขึน้ตามมา นอกจากนีน้กัลงทนุบางสว่นตอ้งการกระจายความเสีย่งการลงทนุจากสนิทรพัยก์ารเงิน
แบบดัง้เดิม (Briere, Oosterlinck, & Szafarz, 2017)  

หลกัการลงทนุ 
ทฤษฎีการลงทนุแนวใหมเ่ช่ือวา่ ตลาดทนุเป็นตลาดที่ไมม่ีประสทิธิภาพ (Inefficiency market) เนือ่งจาก

ขอ้มลูขา่วสารในยคุสมยัใหม่มีผลตอ่การซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยท์ าใหน้กัลงทนุสามารถเขา้ถึงขอ้มลูไดอ้ยา่งงา่ยดาย 
และนกัลงทนุมกัมีพฤติกรรมการตอบสนองตอ่ขอ้มลูมากเกินไป เมื่อไดย้ินขา่วที่ไมค่าดคดิเก่ียวกบับรษัิทท่ีลงทนุ และมี
พฤติกรรมการตอบสนองตอ่ขอ้มลูนอ้ยเกินไป เมื่อเป็นขา่วทั่ว ๆ ไป คือ จิตวิทยาการเงิน (Behavioral Finance) ที่อาศยั
ความรูท้างจิตวิทยามาอธิบายพฤติกรรมการลงทนุของนกัลงทนุที่มกักระท าไปอยา่งไมม่ีเหตมุีผลดว้ยอารมณช์ั่ววบูตาม
แนวคิดของ Kahneman (2013) ตอ่มา Elder (2014) ไดน้ าหลกัจิตวิทยามาประยกุตใ์ชก้บักลยทุธก์ารลงทนุเพื่อท าให ้
การลงทนุเกิดประสทิธิภาพดว้ยหลกัการ 3M ประกอบดว้ย Mindset, Money Management และ Method โดยสรุป
รายละเอียดที่ส  าคญัดงันี ้จิตวิทยาการลงทนุ (Mindset) คือ การเขา้ใจสภาวะทางอารมณร์วมไปถึงอคติของนกัลงทนุ 
เมื่อตอ้งเผชิญกบัความกลวัและความโลภ ซึง่มีผลตอ่การตดัสนิใจลงทนุและกระทบตอ่ประสทิธิภาพในการลงทนุ 
Nofsinger (2017) อธิบายวา่ อคติที่อาจมีผลตอ่ประสทิธิภาพการลงทนุ ไดแ้ก่ 1) ความมั่นใจในตนเองสงูเกินไป 
(Overconfidence) ความมั่นใจดงักลา่วอาจกลายเป็นอปุสรรคอยา่งหนึง่ที่ท  าใหน้กัลงทนุตดัสนิใจดว้ยความกลา้เสีย่ง 
ที่จะลงทนุในสนิทรพัยเ์พื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนจ านวนมากในระยะเวลาอนัรวดเรว็ 2) การหลกีเลีย่งความเสยีใจและความ
ภาคภมูิใจในตนเอง (Disposition Effect) ความเสยีใจนัน้อาจเกิดจากการละเลยและการกระท าที่ไดท้  าลงไปแลว้ รวมถึง
ความรูส้กึสญูเสยี ซึง่มีผลท าใหไ้ดร้บัผลตอบแทนไดไ้มด่ีเทา่ทีค่วรและสง่ผลตอ่ความสขุจากผลตอบแทน  3) การยดึติด
กบัอดีต (Considering the Past) เป็นไดท้ัง้ความมั่นใจกลา้ที่จะลงทนุบนความเสีย่งสงูซึง่จะเกิดเมือ่ไดร้บัผลตอบแทนที่
สงูหรอืรูส้กึถึงการไดร้บัชยัชนะเหนือผูอ้ื่น ในทางตรงขา้ม อาจสญูเสยีความเช่ือมั่นจนท าใหเ้กิดความระแวงมากจนเกินไป
ซึง่จะเกิดเมื่อมีผลขาดทนุหรอืความเสยีหายจากการลงทนุ 4) ระบบบญัชีในสมอง (Mental Accounting)  เกิดจากความ
เช่ือวา่ ผลประโยชนท์ี่ไดม้าโดยงา่ย เช่น มรดก การพนนั จะท าใหใ้ชจ้า่ยออกไปโดยงา่ยและขาดสติในการใชแ้ละเมื่อเสยี
ประโยชนเ์หลา่นัน้ไปก็จะพยายามหาวิธีการแกต้วัเพื่อเอาประโยชนน์ัน้กลบัคืนแตจ่ะไดค้ืนยากเนื่องจากกระท าโดยขาดสต ิ
5) การเป็นตวัแทนและความคุน้เคย (Representativeness and Familiarity) นกัลงทนุมกัคิดวา่ความส าเรจ็จากการ
ลงทนุในอดีตจะเป็นสิง่ทีจ่ะเกิดขึน้แบบเดียวกนัอีกในอนาคต ซึง่อาจท าใหล้ะเลยทีจ่ะพิจารณาถึงสภาพแวดลอ้มหรอื
ปัจจยัทีเ่ปลีย่นแปลงไปในปัจจบุนั 6) การมีปฏิสมัพนัธท์างสงัคม (Social Interaction) ในยคุปัจจบุนัท่ีขอ้มลูขา่วสาร
สามารถเขา้ถึงไดง้่ายและรวดเรว็อาจท าใหเ้กิดพฤติกรรมแหซ่ือ้ตามคนอื่น (Herding Behavior)1 และ 7) การมองโลกใน
แง่ดีเกินไป (Optimism) นกัลงทนุมกัจะมองหาแตข่า่วดีและละเลยที่จะรบัขอ้มลูดา้นรา้ย ท าใหถ้กูบิดเบือนและขาดการ
วิเคราะหอ์ยา่งจรงิจงัจนท าใหม้ีความเสีย่งและความเสยีหาย 
 ขวญัชนก โชคชยัวงค ์(2565) พบวา่ นกัลงทนุตดัสนิใจลงทนุจากพฤติกรรมซือ้ขายตามกนั (Herding Behavior) 
ไปกบันกัลงทนุรายใหญ่ ทัง้การเลอืกสกลุเงินท่ีลงทนุ ปรมิาณและราคาซือ้ขาย มากกวา่ตดัสนิใจบนพืน้ฐานจากขอ้มลูที่

                                                 
1 Herding Behavior คือ พฤติกรรมที่นักลงทุนรายหนึ่งตัดสินใจลงทุนอย่างไร้เหตุผล โดยกระท าตามนักลงทุนรายอื่นโดยไม่พิจารณาข้อมูลที่มีหรือเป็นข้อมูลที่ขัดแย้งกับข้อมูล
ที่ได้รับ (King & Koutmos, 2021) 
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ตนเองมีอยู ่นอกจากนี ้การตดัสนิใจเลอืกลงทนุเหรยีญใดนัน้ไดร้บัอิทธิพลจากการซือ้ขายตามนกัลงทนุสว่นใหญ่ ควบคู่ 
ไปกบัประสบการณใ์นอดตี เช่น หากใชว้ิธีการท่ีเคยท าใหไ้ดร้บัก าไรก็จะใชว้ิธีนัน้ซ  า้อีก อยา่งไรก็ตาม ยงัมีการหาความรู ้
และเพิ่มพนูทกัษะในการลงทนุอยา่งสม ่าเสมอ อคติมีผลตอ่การตดัสนิใจ อาทิ การใชว้ิธีลดัที่ท  าใหไ้ดก้ าไรอยา่งรวดเรว็ 
ความคาดหวงัและการแหซ่ือ้ขายตามกนั และการเคลือ่นไหวในตลาดเหรยีญ ซึง่กลา่วโดยสรุปวา่ การตดัสนิใจของนกั
ลงทนุในเหรยีญสกลุเงินใดนัน้ใชอ้ารมณห์รอือคตเิป็นสิง่แรก เช่นเดียวกบังานวิจยัของ Cao, Nguyen and Tran (2021) 
Almansour and Arabyat (2017) และ Barber and Odean (2013) ที่พบวา่ นกัลงทนุจ านวนมากมีพฤตกิรรมที่ไรเ้หตผุล
และสาเหตทุี่การลงทนุดอ้ยประสทิธิภาพเกิดจากอคติในการลงทนุ อีกทัง้สทุธินนัทน ์พรหมสวุรรณ (2560) ยงัพบวา่ 
อปุสรรคอยา่งหนึง่ของการลงทนุที่ท าใหน้กัลงทนุมีแนวโนม้มีพฤตกิรรมการลงทนุแบบเสีย่ง คือ การมีความมั่นใจในตนเอง
มากเกินไป จึงเลอืกลงทนุในหุน้ท่ีมีความเสีย่งสงูเพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนจ านวนมาก และนกัลงทนุท่ีมีอคตเิช่นนีม้กัลงทนุใน
หุน้เพียงตวัเดียวดว้ยเงินทัง้หมดที่มีอยู ่นอกจากนี ้หากนกัลงทนุจ านวนมากมีปฏิสมัพนัธท์างสงัคมโดยการบรโิภคขอ้มลู 
ที่มากเกินไปทัง้แง่บวกและแง่ลบอาจสง่ผลใหไ้ดร้บัอิทธิพลอคติเชิงจิตวิทยาในลกัษณะเดียวกนัจะท าใหเ้กิดพฤติกรรมแห่
ซือ้ตามกนั (Herding Behavior)  สง่ผลใหต้ลาดไดร้บัผลกระทบไปดว้ยเพราะความเจ็บปวดจากการซือ้หุน้ท่ีผิดจะลดลง
หากทราบวา่นกัลงทนุคนอื่นๆ ก็เป็นเหมือนกนั ปัจจยัอคติการลงทนุมีผลตอ่การตดัสนิใจลงทนุของนกัลงทนุและท าใหน้กั
ลงทนุไดร้บัผลตอบแทนไมด่ีเทา่ที่ควร และแนวทางการแกไ้ขคือการตัง้เปา้หมายการลงทนุใหช้ดัเจนและมีกฎเกณฑก์าร
ลงทนุเชิงปรมิาณควบคูไ่ป  

การบรหิารจดัการเงินทนุและความเสีย่ง (Money Management) คือ การก าหนดขนาดเงินลงทนุตามระดบั
ความเสีย่งโดยสามารถสรา้งก าไรไดอ้ยา่งคุม้คา่และมีประสทิธิภาพ ประกอบดว้ย 1) การก าหนดสดัสว่นลงทนุ ซึง่อาจใช้
วิธีถวัเฉลีย่เทา่ ๆ กนั (Dollar-Cost Average: DCA) 2) การหยดุขาดทนุ (Stop Loss) เป็นการพยายามรกัษาเงินตน้ไว ้
ใหไ้ดเ้มื่อเห็นวา่มีแนวโนม้จะเกิดความเสียหาย 3) การกระจายเงินลงทนุ (Diversification) เพื่อลดความผนัผวนระหวา่ง
ลงทนุในสนิทรพัยต์า่ง ๆ โดยอาจมีทางเลอืกในการกระจายการลงทนุ อาทิ กระจายในสนิทรพัยป์ระเภทเดียวกนั ทัง้ใน
แนวดิ่ง คือ ลงทนุในอตุสาหกรรมที่เก่ียวเนื่องกนัตัง้แตต่น้น า้จนถึงปลายน า้ หรอืในแนวระนาบ คือ ลงทนุในอตุสาหกรรม 
ที่หลากหลายแตม่ีความเช่ือมโยงกนั การลงทนุขา้มประเภทสนิทรพัยโ์ดยกระจายไปยงัสนิทรพัยท์างการเงินตา่ง ๆ ใน
สดัสว่นท่ีแตกตา่งกนัไปตามระดบัความเสีย่งที่นกัลงทนุยอมรบัได ้และการกระจายไปยงัประเทศตา่ง ๆ เพื่อลดความเสีย่ง
ดา้นสภาพแวดลอ้มการลงทนุ Börner et al. (2021) อธิบายวา่ การจดักลุม่สนิทรพัยล์งทนุแบบ Core-Satellite Investment 
คือ การจดักลุม่สนิทรพัยล์งทนุเพือ่ลดความผนัผวนดว้ยการลงทนุระยะยาวและเสรมิโอกาสรบัผลตอบแทนเพิ่มจากการ
จบัจงัหวะลงทนุตามอารมณข์องตลาด โดยแบง่สดัสว่นการลงทนุออกเป็น 2 สว่น คือ สว่นหลกัหรอื Core ดว้ยเงินลงทนุ
รอ้ยละ 60-70 และสว่นเสรมิหรอื Satellite ดว้ยเงินลงทนุสว่นท่ีเหลอือีกรอ้ยละ 30-40 ซึง่แบง่การบรหิารการลงทนุแบบ 
Passive Investing และ Active Investing  

Börnera et al. (2021) ทดลองน าเทคนคิการลงทนุชนิดนีม้าใชก้บัการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีโดยคดัเลอืก 
ครปิโทเคอรเ์รนซมีาทัง้หมด 27 สกลุเพื่อน ามาจดักลุม่สนิทรพัยห์ลกัเรยีกวา่ Core สนิทรพัยก์ลุม่นีม้คีวามเสีย่งอยูใ่น
ระดบักลาง ใหผ้ลตอบแทนไมส่งู และกลุม่สนิทรพัยเ์สรมิเรยีกวา่ Satellite ที่มีแนวโนม้ใหผ้ลตอบแทนที่สงูกวา่ที่ระดบั
ความเสีย่งที่สงูกวา่ ผลการวิจยัพบวา่ การลงทนุรูปแบบนีเ้พิ่มความยืดหยุน่ในการลงทนุและนกัลงทนุสามารถน าไปปรบั
ใชก้บัสนิทรพัยท์างการเงินประเภทอื่นควบคูก่บัครปิโทเคอรเ์รนซีดว้ยเช่นกนั 
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และหลกัการลงทนุสดุทา้ย คือ กระบวนการลงทนุ (Method) คือ กลยทุธห์รอืเครือ่งมือส าหรบัประกอบการพิจารณา 
ซึง่ท าใหก้ารลงทนุกบัการพนนัมคีวามแตกตา่งกนั โดยเครือ่งมือทีน่  ามาใช ้ไดแ้ก่ 1) การวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานและ 
การวเิคราะหท์างเทคนคิ การใชปั้จจยัพืน้ฐานนัน้ คือ การมุง่วิเคราะหปั์จจยัแวดลอ้มตา่ง ๆ ทัง้ปัจจยัภายในและปัจจยั
ภายนอกที่มีผลกระทบกบัผลตอบแทนและความเสีย่ง เช่น เศรษฐกิจ การเมือง อตุสาหกรรม และบรษัิทซึง่สามารถ
วิเคราะหเ์ชิงคณุภาพและเชิงปรมิาณ นอกจากนี ้หลกัธรรมาภิบาลสะทอ้นถึงความโปรง่ใส ความนา่เช่ือถือและความมี
เสถียรภาพในการประกอบธุรกิจอยา่งยั่งยืน ธีระชยั ภวูนาถนรานบุาล (2564) แนะน าวา่ การลงทนุในทรพัยท์างการเงิน
ทกุอยา่งในโลกตอ้งใชห้ลกัธรรมาภิบาลเป็นตวัน าเพราะสนิทรพัยท์างการเงินคือการซือ้อนาคตเช่นเดียวกบัครปิโทเคอร์
เรนซี)  2) การวิเคราะหท์างเทคนคิเป็นการศกึษาพฤติกรรมของราคาหุน้ หรอื พฤติกรรมการซือ้ขายของนกัลงทนุในอดตีที่
ผา่นมาโดยใชห้ลกัสถิติเพื่อน ามาคาดการณพ์ฤติกรรมการเคลือ่นไหวของราคาหุน้ในอนาคตและชว่ยใหน้กัลงทนุสามารถ
จบัจงัหวะและก าหนดราคาซือ้ขายไดอ้ยา่งเหมาะสมอยา่งมีหลกัการ ขอ้มลูที่น ามาใชว้เิคราะห ์ไดแ้ก่ สถิติการเคลือ่นไหว
ของราคา และปรมิาณซือ้ขายในอดีต และเครือ่งมือที่นกัลงทนุมกัน ามาใชใ้นการก าหนดจดุซือ้ขาย คือ เสน้แนวโนม้ 
รูปแบบราคา รูปกราฟ แนวรบัและแนวตา้น และดชันีชีว้ดัตา่ง ๆ 

ผลงานวิจยัเก่ียวกบักระบวนการลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซี Saksonova and Kuzmina-Merlino (2019) พบวา่ 
นกัลงทนุควรกระจายการลงทนุเพื่อลดความเสีย่งและปรบัพอรต์การลงทนุอยูเ่สมอเพื่อเพิ่มก าไรจากการลงทนุ  ส าหรบั
การลงทนุระยะสัน้ อาจไดก้ าไรและมีความเสีย่งไดเ้ช่นเดียวกนั โดยนกัลงทนุสามารถลดความเสีย่งใหน้อ้ยลงดว้ยการ
กระจายความเสีย่ง เลอืกครปิโทเคอรเ์รนซีที่มีสภาพคลอ่งสามารถแลกเปลีย่นเป็นเงินสดไดง้า่ย ลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซี
ที่มีทิศทางขึน้ลงของราคาตรงขา้มกนั โดยจดัสรรเงินลงทนุตามหลกัเกณฑข์อง Markowitz ส าหรบัการลงทนุระยะยาว 
ศกัยภาพการเติบโตขึน้อยูก่บัพฒันาการทางกฎหมาย พลวตัการเปลีย่นแปลงของตลาด และจ านวนนกัลงทนุในสดัสว่น 
ที่มากพอส าหรบัครปิโทเคอรเ์รนซีที่มีในตลาด นอกจากนี ้สถานการณภ์ายนอกตลาดมีผลตอ่ปรมิาณการซือ้ขายของ 
ครปิโทเคอรเ์รนซี เช่น ภาวะเศรษฐกิจถดถอยในสหภาพยโุรปสง่ผลใหเ้กิดภาวะเงินเฟอ้อยา่งรุนแรง (Hyperinflation)  
ท าใหเ้งินสดที่หมนุเวียนในระบบมีมลูคา่ลดลง เป็นเหตใุหน้กัลงทนุบางสว่นมองหาสนิทรพัยท์างเลอืกเพื่อปอ้งกนัความเสีย่ง  
(Choi & Shin, 2022) หรอื การปรบัลดอตัราดอกเบีย้ธนาคารกลางสหรฐัอเมรกิา (Federal Reserve System: FED)   
ท าใหส้ภาพคลอ่งทางการเงินลดลงสง่ผลใหน้กัลงทนุถอนเงินออกจากครปิโทเคอรเ์รนซี (Aboura, 2022) การวเิคราะห์
ความสามารถในการแขง่ขนัของอตุสาหกรรมท าใหเ้ห็นการเติบโตในอนาคต อาทิ เหรยีญ Bitcoin เป็นสกลุเงินท่ีเป็นอิสระ
ท างานดว้ยกลไกอตัโนมตัิ สามารถพฒันาไปสูโ่ครงสรา้งพืน้ฐานบลอ็กเชนผา่นสญัญาอจัฉรยิะจนเกิดเป็นเหรยีญ 
Ethereum และพฒันาจนสรา้งเป็นแอพพลเิคชั่นแบบไรต้วักลาง อาทิ DApps และ DeFi เป็นตน้ (Khan et al., 2021)  
นอกจากนี ้ขอ้มลูส าหรบัการพิจารณาโครงการของเหรียญแบง่ออกเป็น 5 ดา้น (Vidal & Soria, 2021) ไดแ้ก่ 1) วตัถปุระสงค ์
การสรา้งเหรยีญ เหรยีญแตล่ะสกลุถกูสรา้งขึน้เพื่อเป็นทางเลอืกที่แตกตา่งหรอืดกีวา่คูแ่ขง่ มีรูปแบบการก ากบัดแูลและ
ประสทิธิภาพการท างานบนเทคโนโลยีที่แตกตา่งกนั เช่น เหรยีญสกลุเงิน เหรยีญทีใ่ชเ้ป็นโครงสรา้งพืน้ฐานของระบบ  
2) การบรหิารงานโครงการ มีรูปธรรมที่ชดัเจนและเป็นไปตามที่ก าหนดไว ้ประวตัิของผูบ้รหิาร  3) ธรุกิจเงินรว่มลงทนุ 
พนัธมิตรหรอืนกัลงทนุที่เขา้มาลงทนุ 4) ระบบเศรษฐศาสตรร์ะดบัจลุภาค (Micro Tokenomics) ไดแ้ก่ อปุสงค ์อปุทาน
เหรยีญ  การหมนุเวียนเหรยีญในตลาด และระดบัมหภาค (Macro Tokenomics) ไดแ้ก่ อตัราแลกเปลีย่น ประสทิธิภาพ
ของเครอืขา่ย 5) ความสนใจของสงัคมบนโซเชียลมเีดีย การเปลีย่นแปลงราคาเหรยีญในระยะสัน้ สว่นหนึง่เกิดจากปัจจยั
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และหลกัการลงทนุสดุทา้ย คือ กระบวนการลงทนุ (Method) คือ กลยทุธห์รอืเครือ่งมือส าหรบัประกอบการพิจารณา 
ซึง่ท าใหก้ารลงทนุกบัการพนนัมคีวามแตกตา่งกนั โดยเครือ่งมือทีน่  ามาใช ้ไดแ้ก่ 1) การวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานและ 
การวเิคราะหท์างเทคนคิ การใชปั้จจยัพืน้ฐานนัน้ คือ การมุง่วิเคราะหปั์จจยัแวดลอ้มตา่ง ๆ ทัง้ปัจจยัภายในและปัจจยั
ภายนอกที่มีผลกระทบกบัผลตอบแทนและความเสีย่ง เช่น เศรษฐกิจ การเมือง อตุสาหกรรม และบรษัิทซึง่สามารถ
วิเคราะหเ์ชิงคณุภาพและเชิงปรมิาณ นอกจากนี ้หลกัธรรมาภิบาลสะทอ้นถึงความโปรง่ใส ความนา่เช่ือถือและความมี
เสถียรภาพในการประกอบธุรกิจอยา่งยั่งยืน ธีระชยั ภวูนาถนรานบุาล (2564) แนะน าวา่ การลงทนุในทรพัยท์างการเงิน
ทกุอยา่งในโลกตอ้งใชห้ลกัธรรมาภิบาลเป็นตวัน าเพราะสนิทรพัยท์างการเงินคือการซือ้อนาคตเช่นเดียวกบัครปิโทเคอร์
เรนซี)  2) การวิเคราะหท์างเทคนคิเป็นการศกึษาพฤติกรรมของราคาหุน้ หรอื พฤติกรรมการซือ้ขายของนกัลงทนุในอดตีที่
ผา่นมาโดยใชห้ลกัสถิติเพื่อน ามาคาดการณพ์ฤติกรรมการเคลือ่นไหวของราคาหุน้ในอนาคตและชว่ยใหน้กัลงทนุสามารถ
จบัจงัหวะและก าหนดราคาซือ้ขายไดอ้ยา่งเหมาะสมอยา่งมีหลกัการ ขอ้มลูที่น ามาใชว้เิคราะห ์ไดแ้ก่ สถิติการเคลือ่นไหว
ของราคา และปรมิาณซือ้ขายในอดีต และเครือ่งมือที่นกัลงทนุมกัน ามาใชใ้นการก าหนดจดุซือ้ขาย คือ เสน้แนวโนม้ 
รูปแบบราคา รูปกราฟ แนวรบัและแนวตา้น และดชันีชีว้ดัตา่ง ๆ 

ผลงานวิจยัเก่ียวกบักระบวนการลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซี Saksonova and Kuzmina-Merlino (2019) พบวา่ 
นกัลงทนุควรกระจายการลงทนุเพื่อลดความเสีย่งและปรบัพอรต์การลงทนุอยูเ่สมอเพื่อเพิ่มก าไรจากการลงทนุ  ส าหรบั
การลงทนุระยะสัน้ อาจไดก้ าไรและมีความเสีย่งไดเ้ช่นเดียวกนั โดยนกัลงทนุสามารถลดความเสีย่งใหน้อ้ยลงดว้ยการ
กระจายความเสีย่ง เลอืกครปิโทเคอรเ์รนซีที่มีสภาพคลอ่งสามารถแลกเปลีย่นเป็นเงินสดไดง้า่ย ลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซี
ที่มีทิศทางขึน้ลงของราคาตรงขา้มกนั โดยจดัสรรเงินลงทนุตามหลกัเกณฑข์อง Markowitz ส าหรบัการลงทนุระยะยาว 
ศกัยภาพการเติบโตขึน้อยูก่บัพฒันาการทางกฎหมาย พลวตัการเปลีย่นแปลงของตลาด และจ านวนนกัลงทนุในสดัสว่น 
ที่มากพอส าหรบัครปิโทเคอรเ์รนซีที่มีในตลาด นอกจากนี ้สถานการณภ์ายนอกตลาดมีผลตอ่ปรมิาณการซือ้ขายของ 
ครปิโทเคอรเ์รนซี เช่น ภาวะเศรษฐกิจถดถอยในสหภาพยโุรปสง่ผลใหเ้กิดภาวะเงินเฟอ้อยา่งรุนแรง (Hyperinflation)  
ท าใหเ้งินสดที่หมนุเวียนในระบบมีมลูคา่ลดลง เป็นเหตใุหน้กัลงทนุบางสว่นมองหาสนิทรพัยท์างเลอืกเพื่อปอ้งกนัความเสีย่ง  
(Choi & Shin, 2022) หรอื การปรบัลดอตัราดอกเบีย้ธนาคารกลางสหรฐัอเมรกิา (Federal Reserve System: FED)   
ท าใหส้ภาพคลอ่งทางการเงินลดลงสง่ผลใหน้กัลงทนุถอนเงินออกจากครปิโทเคอรเ์รนซี (Aboura, 2022) การวเิคราะห์
ความสามารถในการแขง่ขนัของอตุสาหกรรมท าใหเ้ห็นการเติบโตในอนาคต อาทิ เหรยีญ Bitcoin เป็นสกลุเงินท่ีเป็นอิสระ
ท างานดว้ยกลไกอตัโนมตัิ สามารถพฒันาไปสูโ่ครงสรา้งพืน้ฐานบลอ็กเชนผา่นสญัญาอจัฉรยิะจนเกิดเป็นเหรยีญ 
Ethereum และพฒันาจนสรา้งเป็นแอพพลเิคชั่นแบบไรต้วักลาง อาทิ DApps และ DeFi เป็นตน้ (Khan et al., 2021)  
นอกจากนี ้ขอ้มลูส าหรบัการพิจารณาโครงการของเหรียญแบง่ออกเป็น 5 ดา้น (Vidal & Soria, 2021) ไดแ้ก่ 1) วตัถปุระสงค ์
การสรา้งเหรยีญ เหรยีญแตล่ะสกลุถกูสรา้งขึน้เพื่อเป็นทางเลอืกที่แตกตา่งหรอืดกีวา่คูแ่ขง่ มีรูปแบบการก ากบัดแูลและ
ประสทิธิภาพการท างานบนเทคโนโลยีที่แตกตา่งกนั เช่น เหรยีญสกลุเงิน เหรยีญทีใ่ชเ้ป็นโครงสรา้งพืน้ฐานของระบบ  
2) การบรหิารงานโครงการ มีรูปธรรมที่ชดัเจนและเป็นไปตามที่ก าหนดไว ้ประวตัิของผูบ้รหิาร  3) ธรุกิจเงินรว่มลงทนุ 
พนัธมิตรหรอืนกัลงทนุที่เขา้มาลงทนุ 4) ระบบเศรษฐศาสตรร์ะดบัจลุภาค (Micro Tokenomics) ไดแ้ก่ อปุสงค ์อปุทาน
เหรยีญ  การหมนุเวียนเหรยีญในตลาด และระดบัมหภาค (Macro Tokenomics) ไดแ้ก่ อตัราแลกเปลีย่น ประสทิธิภาพ
ของเครอืขา่ย 5) ความสนใจของสงัคมบนโซเชียลมเีดีย การเปลีย่นแปลงราคาเหรยีญในระยะสัน้ สว่นหนึง่เกิดจากปัจจยั
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ดา้นขา่วสารทางอินเตอรเ์นต็ อยา่งไรก็ตาม ในระยะยาวขา่วสารจะมีผลกระทบลดลงเนื่องจากนกัลงทนุเขา้ใจในพืน้ฐาน
ของเหรยีญจึงไมห่วั่นไหวตอ่ขา่วตา่ง ๆ ท่ีมากระทบ (Ciaian, Rajcaniova, & Kancsa, 2016)  

2.2 ประเภทและการลงทุนครปิโทเคอรเ์รนซี 
ความหมายและองคป์ระกอบพืน้ฐานของครปิโทเคอรเ์รนซี 
ส  านกังานพฒันารฐับาลดจิิทลั (2562) ใหค้  าจ ากดัความครปิโทเคอรเ์รนซี เป็นสกลุเงินดจิิทลัที่มีมลูคา่

เช่นเดียวกบั  สกลุเงินของประเทศตา่ง ๆ สามารถใชเ้ป็นสือ่กลางการแลกเปลีย่นแบบดิจิทลัดว้ยการท างานบนระบบ
บลอ็กเชน นอกจากนี ้องคป์ระกอบท่ีส าคญัของระบบการลงทนุในหลกัทรพัยด์งักลา่วภายใตบ้รบิทประเทศไทยนัน้ 
ประกอบดว้ย ผูร้ะดมทนุ (ICO Issuer) และตวักลางในการแลกเปลีย่น ไดแ้ก่ ศนูยซ์ือ้ขายสนิทรพัยด์ิจิทลั (Exchange) 
นายหนา้ซือ้ขายสนิทรพัยฯ์ (Broker) และผูค้า้สนิทรพัยฯ์ (Dealer) ทัง้นี ้ไมม่ีธนาคารใดใหก้ารรบัรองใหส้นิทรพัยด์งักลา่ว
ช าระหนีไ้ดต้ามกฎหมาย (ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย,์ 2564) กลไกการท างานของ
สนิทรพัยด์ิจิทลันัน้ ประกอบดว้ย 3 สว่น ไดแ้ก่ เทคโนโลยีบลอ็กเชน วิทยาการเขา้รหสั และ เทคโนโลยีการจดัเก็บขอ้มลู
แบบกระจาย 1) เทคโนโลยีบลอ็กเชน (Blockchain Technology) เป็นการบนัทกึขอ้มลูในรูปบลอ็กที่เรยีงตอ่กนัดว้ย
กระบวนการเขา้รหสัทางคณิตศาสตรผ์า่นเครอืขา่ยอินเตอรเ์น็ต โดยมีการมอบสทิธ์ิใหผู้ใ้ชง้านทกุคนมีสว่นรว่มในการ
ตรวจสอบและใหค้วามเห็นขอบความถกูตอ้งของบญัชี ดงันัน้ ในระบบบลอ็กเชน มีองคป์ระกอบส าคญั ไดแ้ก่ บลอ็ก 
(Block) เชน (Chain) ระบบการตรวจสอบ (Validation) และระบบฉนัทามติ (Consensus) อาทิ Proof-of-Work และ 
Proof-of-Stake (PoS) ซึง่บรษัิทวิจยับลอ็กเชนและครปิโทเคอรเ์รนซีอยา่ง Brave New Coin (2018) ไดศ้กึษารูปแบบ 
การท างานของระบบ PoS พบวา่ เหรยีญที่ท างานดว้ยระบบ PoS ซึง่มีรูปแบบการท างานโดยสุม่เลอืกผูต้รวจสอบจากผู้
วางเหรยีญค า้ประกนั (Oyinloye et al., 2021) หรอืการมีสว่นรวมกบัระบบดว้ยการออกเสยีง เป็นชอ่งทางการสรา้งรายได้
ส  าหรบัการลงทนุระยะยาวจงึมีการจดัอนัดบั 2) วิทยาการเขา้รหสั (Cryptography) คือ กลไกในการปกปิดตวัตนเพื่อ
รกัษาความเป็นสว่นตวัของนกัลงทนุผา่นการแปลงธุรกรรมใหอ้ยูใ่นรูปแบบท่ีไมส่ามารถอา่นและเขา้ใจไดด้ว้ยการเขา้ 
รหสั (Encryption) ฟังกช์นัแฮช (Hash Function) และถอดรหสั (Decryption) ดว้ยกญุแจปลดลอ็กซึง่ถือโดยเจา้ของบญัชี 
(Barakat, Eder & Hanke, 2018, p.2)และสว่นสดุทา้ยของกลไก คือ 3) เทคโนโลยีการจดัเก็บขอ้มลูแบบกระจาย 
(Distributed Ledger Technology : DLT) คือ การบนัทกึขอ้มลูธรุกรรมในรูปแบบส าเนาบญัชีไวใ้นคอมพิวเตอรข์องนกั
ลงทนุทกุคนเพื่อใหท้กุคนทราบการเคลือ่นไหวภายในเครอืขา่ย การบนัทกึดว้ยวิธีการดงักลา่วเป็นการรบัประกนัวา่ ขอ้มลู
ที่ถกูบนัทกึนัน้ไมส่ามารถเปลีย่นแปลงแกไ้ขยอ้นหลงัได ้และผูใ้ชง้านทกุคนจะเห็นขอ้มลูชดุเดียวกนัซึง่หากมใีครในระบบ
พยายามสรา้งธุรกรรมปลอมยอ้นหลงัซึง่จะขดัแยง้กบัขอ้มลูในบญัชีของสมาชิกคนอื่นจะถกูปฏิเสธใหด้  าเนินธุรกิจใด ๆ  
ในบลอ็ก (Rauchs et al., 2018) 

ประเภทครปิโทเคอรเ์รนซี 
การทราบประเภทของครปิโทเคอรเ์รนซีช่วยใหน้กัลงทนุแยกความแตกตา่งและสามารถก าหนดสดัสว่นการลงทนุ

ไดอ้ยา่งมีประสทิธิภาพ ทัง้ในดา้นการใชป้ระโยชน ์ลกัษณะเดน่ และการสรา้งมลูคา่ทางเศรษฐศาสตร ์จากการทบทวน
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ขนาดมลูคา่ตลาด การแบง่ตามสถาปัตยกรรมบลอ็กเชนจะท าใหน้กัลงทนุมองเห็นลกัษณะการท างาน และระบบนิเวศ
ระหวา่งเหรยีญแตล่ะกลุม่ไดช้ดัเจน (Gupta et al., 2021; Sumathi et al., 2021; Tripathy et al., 2021) แบง่ไดเ้ป็น 3 
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ล าดบัชัน้ Layer 1 คือ ครปิโทเคอรเ์รนซีที่ถกูสรา้งขึน้บนเครอืขา่ยบลอ็กเชนหลกัที่มกีลไกฉนัทามตเิป็นของตนเอง ตวัอยา่ง
เหรยีญกลุม่นี ้ไดแ้ก่ Bitcoin, Ethereum, Ripple, Binance, Cardano เป็นตน้ Layer 2 ถกูสรา้งขึน้นอกเครอืขา่ยหลกั 
เพื่อจดัการกบัธุรกรรมขนาดเลก็ ตวัอยา่งเหรยีญกลุม่ Layer 2 อาทิ Polygon, OmiseGo, Uniswap และ Sushiswap 
เป็นตน้ และ Layer 3 ถกูสรา้งขึน้เพื่อรองรบัการท างานระหวา่งบลอ็กเชน (Bashir, 2020 and Sumathi et al., 2021) 
ตวัอยา่งเหรยีญกลุม่ Layer 3 อาทิ Ren’s Multichain เป็นตน้ การแบง่เหรยีญตามหมวดธุรกิจท าใหน้กัลงทนุมองเห็น 
การสรา้งรายไดข้องเหรยีญ การเติบโต ความนิยมของเหรยีญแตล่ะกลุม่ Guy (2021) จ าแนกออกเป็น 8 หมวดธุรกิจ 
ไดแ้ก่ 1) กลุม่เหรียญรกัษามูลค่า (Store of Values) เหรียญที่จ ากดัปริมาณการผลิต มูลค่าของเหรียญขึน้อยู่กับ 
ความตอ้งการของตลาดและขา่วสาร อาทิ Bitcoin และ Litecoin 2) กลุม่เหรยีญสญัญาอจัฉรยิะ (Smart Contracts)  
คือ เหรยีญที่ถกูน าไปใชใ้นบลอ็กเชนที่มีการก าหนดสญัญาธุรกรรมแบบอตัโนมตัิระหวา่งผูซ้ือ้และผูข้าย อาทิ Ethereum 
Cardano Solana 3) กลุม่เหรยีญ Oracle คือเหรยีญที่น าไปใชใ้น Oracle บลอ็กเชน อาทิ Chainlink 4) กลุม่เหรยีญช าระเงิน 
(Payment) ถกูสรา้งขึน้เพื่อท าหนา้ที่แทนระบบช าระเงินในปัจจบุนั อาทิ Ripple 5) กลุม่เหรยีญรกัษาความเป็นสว่นตวั 
(Privacy) ถกูออกแบบมาเพื่อไมใ่หเ้ขา้ถึงขอ้มลูส าคญัของผูท้  าธุรกรรมรวมถึงรายการในธุรกรรม อาทิ Monero  6) กลุม่
เหรยีญกระดานแลกเปลีย่น (Exchange Tokens) ถกูใชเ้พ่ือแสดงสทิธ์ิในการเป็นสมาชิกบนแพลตฟอรม์ รวมถงึสทิธิ
ประโยชนจ์ากการถือเหรยีญ เช่น สว่นลด การยกเวน้คา่ธรรมเนียม การเขา้ถงึบรกิารแบบพิเศษ อาทิ Binance coin, FTX 
Token, Bitkub เป็นตน้ 7) กลุม่เหรยีญมีม (Meme Coins) ถกูท าขึน้เพื่อการสนัทนาการไมม่ีวตัถปุระสงคช์ดัเจน อาทิ 
Dogecoin และ Shiba Inu และกลุม่สดุทา้ย 8) กลุม่เหรยีญมลูคา่คงที่ (Stable Coins) วตัถปุระสงคเ์พื่อน ามาใชง้าน
มากกวา่เพื่อการลงทนุ เนื่องจากหนา้ที่หลกัคือ ใชแ้ทนเงินสดส าหรบัแลกเปลีย่นสนิคา้หรอืบรกิารบนอินเตอรเ์น็ต อาท ิ
Tether การจดัประเภทตามหลกัเศรษฐศาสตรท์ าใหน้กัลงทนุมองเห็นรูปแบบผลตอบแทนไดช้ดัเจนขึน้ใชก้ารจดัประเภท
เช่นเดียวกบัการลงทนุในสนิทรพัยท์างการเงินของ Greer (2017) และ Burniske and Tatar (2017) โดยแบง่เป็น 3 
ประเภท ไดแ้ก่ 1) กลุม่สนิทรพัยป์ระเภททนุ คือ สนิทรพัยท์ี่สรา้งรายไดใ้หก้บัผูล้งทนุ เช่นเหรยีญทีอ่ยูใ่นกระดานซือ้ขาย 
ที่มีการจา่ยเงินปันผลใหน้กัลงทนุ หรอืเหรยีญที่ใชร้ะบบฉนัทามติแบบ Proof of Stake หรอืมีการจ่ายเงินปันผลผา่น 
Airdrop อาทิ Ethereum, Cardano และ Solana  เป็นตน้  2) กลุม่สนิทรพัยท์ี่สามารถน ามาบรโิภคหรอืแปรรูปได ้เป็น
สนิทรพัยท์ี่ผูล้งทนุน ามาบรโิภค ใชส้อย แลกเปลีย่นหรอืแปรรูปเป็นสนิทรพัยอ์ื่น โดยมลูคา่จะขึน้อยูก่บัอรรถประโยชน ์
และความตอ้งการของตลาด เช่นเหรยีญกลุม่ Smart Contracts ที่มีการก าหนดเง่ือนไขในการจ่ายเงินปันผลแก่นกัลงทนุ 
3) กลุม่ทีเ่ป็นแหลง่เก็บสะสมมลูคา่ เป็นสนิทรพัยท์ี่บรโิภคและไมส่ามารถสรา้งรายไดใ้หก้บัผูถื้อสนิทรพัยแ์ตส่นิทรพัยน์ัน้ 
มีมลูคา่ในตวัเองซึง่เกิดจากลกัษณะเฉพาะตวั สามารถเก็บมลูคา่ไดร้ะยะเวลาหนึง่และแลกเปลีย่นเป็นเงินไดแ้ตไ่ม่
สามารถผลติหรอืเพิม่ปรมิาณไดโ้ดยงา่ย เช่นเหรยีญทีจ่  ากดัปรมิาณเหรยีญในระบบเช่นเหรยีญกลุม่ Store of Value และ
ประเภทสดุทา้ย การแบง่ตามขนาดมลูคา่ตลาด (Market Capitalization) ท าใหน้กัลงทนุมองเห็นความนยิมและมลูคา่
ของเหรยีญเมื่อเทียบกบัคูแ่ขง่ จ าแนกออกเป็น 1) Large-cap ไดแ้ก่ เหรยีญที่มีมลูคา่ตามราคาตลาดมากกวา่หมื่นลา้น
เหรยีญดอลลารส์หรฐั เป็นการลงทนุท่ีมีความเสีย่งต ่าเหมาะส าหรบัการลงทนุระยะยาวโดยการฝากเหรยีญเพื่อรบัเงิน 
ปันผล อาทิ Bitcoin และ Ethereum เป็นตน้ 2) Mid-cap ไดแ้กเ่หรยีญที่มีมลูคา่ตามราคาตลาดระหวา่งพนัลา้นเหรยีญ
ดอลลารส์หรฐัถึงหมื่นลา้นเหรยีญดอลลารส์หรฐั เป็นเหรยีญที่มศีกัยภาพการเติบโตในอนาคตแตย่งัมคีวามผนัผวนสงู 
อาทิ Binance Coin, Cardano, Solana Polkadot Polygon และ Avalanche เป็นตน้ 3) Small-cap ไดแ้ก่เหรยีญที่มี
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ดอลลารส์หรฐัถึงหมื่นลา้นเหรยีญดอลลารส์หรฐั เป็นเหรยีญที่มศีกัยภาพการเติบโตในอนาคตแตย่งัมคีวามผนัผวนสงู 
อาทิ Binance Coin, Cardano, Solana Polkadot Polygon และ Avalanche เป็นตน้ 3) Small-cap ไดแ้ก่เหรยีญที่มี
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มลูคา่ตลาดนอ้ยกวา่พนัลา้นเหรยีญดอลลารส์หรฐั และเป็นเหรยีญที่ถกูสรา้งราคาไดง้า่ยและยงัตอ้งการเวลาในการพิสจูน์
จึงท าใหน้กัลงทนุสว่นใหญ่ยงัขาดความเช่ือมั่น (Coinmarketcap, 2022) 

2.3. กลยุทธก์ารลงทุน 
หากแบง่กลยทุธก์ารลงทนุตามเปา้หมายการลงทนุจ าแนกได ้2 รูปแบบคือ กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั (Passive 

Investing) คือการลงทนุท่ีซือ้ขายนอ้ยครัง้เพื่อลดคา่ใชจ้า่ยตา่ง ๆ จากการท ารายการซือ้ขาย และมีการกระจายความเสีย่ง
ในหุน้อยา่งเหมาะสม (Ferri, 2010) วิธีการลงทนุท่ีเหมาะสมคือ การลงทนุใหไ้ดร้บัผลตอบแทนทีใ่กลเ้คียงกบัตลาดและ
หลกีเลีย่งคา่ธรรมเนียมสงูตามทฤษฎีการลงทนุของ John C. Bogle (2015) ผูก้่อตัง้บรษัิทจดัการกองทนุ Vanguard 
Group และคดิคน้กองทนุรวมดชันี (Index Fund) Benjamin Graham (2006) แนะน าวา่ ลกัษณะสนิทรพัยท์ี่เหมาะ
ส าหรบันกัลงทนุเชิงรบั คือ เป็นสนิทรพัยค์ณุภาพดี มีสถานะทางการเงินมั่นคง ซึง่นกัลงทนุอาจใชว้ธีิการลงทนุแบบถั่ว
เฉลีย่เพื่อลดความผิดพลาดในการจบัจงัหวะเขา้ซือ้ หรอืกระจายความสีย่งตามสนิทรพัยต์า่ง ๆ เป็นกลยทุธท์ี่เหมาะ
ส าหรบันกัลงทนุรายใหมท่ี่ไมม่ีประสบการณก์ารลงทนุ หรอืนกัลงทนุท่ีรบัความเสีย่งไดต้  ่า  

กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรุก (Active Investing) คือการลงทนุเพื่อเอาชนะตลาดดว้ยการคดัเลอืกหุน้ท่ีมีความเสีย่ง
สงูขึน้เพื่อผลตอบแทนที่สงูขึน้ หรอืซือ้ในราคาทีต่  ่ากวา่มลูคา่โดยมองหาหุน้ท่ีตลาดยงัไมร่บัรู ้ตอ้งมกีารปรบัสดัสว่นการ
ลงทนุไปตามสภาวะตลาดและใชก้ารบรหิารจดัการความเสีย่ง เหมาะส าหรบัตลาดที่ไมม่ีประสทิธิภาพท่ีท าใหน้กัลงทนุ
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ละเอียด หรอืใชเ้ทคนคิการลงทนุที่ยงัไมแ่พรห่ลายเพื่อสรา้งก าไร เหมาะส าหรบันกัลงทนุท่ีมีความเช่ียวชาญ และแสวงหา
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เครือ่งมือที่นกัลงทนุมกัน ามาใชใ้นการก าหนดจดุซือ้ขาย คือ เสน้แนวโนม้ ราคา กราฟ แนวรบัและแนวตา้น และดชันีชีว้ดั 
ตา่ง ๆ เช่น ดชันชีีว้ดัตามแนวโนม้ (Trend Following Indicators) เสน้คา่เฉลีย่เคลือ่นท่ียอ้นหลงั (Moving Average)  
เป็นตน้  
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กรอบแนวคิด 
จากการทบทวนวรรณกรรม ผูว้จิยัน าแนวทางการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยม์าสรา้งกรอบแนวคิดในการศกึษา

การวจิยัอนัน าไปสูก่ลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี พบวา่ เปา้หมายการลงทนุเป็นหวัใจส าคญัทีน่  ามาซึง่ความส าเรจ็ใน
การลงทนุในตลาดครปิโทเคอรเ์รนซีเพราะจะชว่ยใหส้ามารถเลอืกเหรยีญที่ลงทนุและหลกัการลงทนุไดอ้ยา่งเหมาะสม  
(ธีระชยั ภวูนาถนรานบุาล, 2564) เนื่องจากครปิโทเคอรเ์รนซี ที่มีอยูใ่นตลาดมจี านวนมากท าใหน้กัลงทนุอาจตดัสนิใจ
พลาด ไมไ่ดร้บัผลตอบแทนที่ตอ้งการตามระยะเวลาที่ก าหนดและความเสีย่งที่ยอมรบัได ้กลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอร์
เรนซีจงึประกอบดว้ย 1) การก าหนดเปา้หมายการลงทนุ ไดแ้ก่ การก าหนดผลตอบแทนการลงทนุ  ระดบัความเสีย่งที่
ยอมรบัได ้และระยะเวลาการลงทนุ  2) การเลอืกประเภทครปิโทเคอรเ์รนซีที่น  ามาลงทนุ ไดแ้ก่ สถาปัตยกรรมบลอ็กเชน 
หมวดธุรกิจ หลกัเศรษฐศาสตร ์และขนาดมลูคา่ตลาด และ 3) การเลอืกใชห้ลกัการลงทนุท่ีเหมาะสม ซึง่พฒันาจาก
หลกัการ 3M ประกอบดว้ย จิตวิทยาการลงทุน (Mindset), การบริหารจดัการเงินทนุและความเสีย่ง (Money Management) 
และกระบวนการลงทนุ (Method) 
 

รูปภาพประกอบ 1 
กรอบแนวคดิงานวิจัย 

 
 
 
 
 
 
3. วิธีด าเนินการวิจัย 

วตัถปุระสงคส์  าคญัของงานวิจยันีค้ือ การศกึษาแนวคิดการลงทนุ  เพื่อคน้หากลยทุธก์ารลงทนุคริปโทเคอรเ์รนซี 
ซึง่เป็นค าถามในการวิจยัครัง้นี ้ดงันัน้ วิธีการด าเนินการวิจยัใชแ้นวทางของ การวิจยัเชิงคณุภาพ โดยมีรายละเอียดเก่ียวกบั 
คณุสมบตัิของผูใ้หข้อ้มลู เครือ่งมือและการตรวจสอบคณุภาพ รวมถึงกระบวนการรวบรวมและวิเคราะหข์อ้มลู ดงันี ้

3.1 คุณสมบตัิของผู้ใหข้้อมูล 
หลกัเกณฑก์ารคดัเลอืกผูใ้หข้อ้มลู เกณฑข์ัน้แรกคือ นกัลงทนุท่ีมคีวามเขา้ใจในการลงทนุและมีประสบการณ์

ลงทนุอยา่งตอ่เนื่องและผา่นวฏัจกัรการลงทนุในชว่งตลาดขาขึน้-ขาลงและสามารถปรบัแผนการลงทนุจนอยูใ่นตลาดได้
ยาวนานมากกวา่ 2 ปีหากนบัจากตลาดขาลงปี พ.ศ. 2561-2563 (Coinmarketcap, 2022) เกณฑก์ารคดัเลอืกขัน้ท่ีสอง
คือ การคดัเลอืกนกัลงทนุท่ีมีทกัษะที่ตา่งกนัเพื่อพิสจูนค์วามสอดคลอ้งและสงัเคราะหอ์อกมาเป็นกลยทุธก์ารลงทนุท่ี
เหมาะสมส าหรบัการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี ผูว้จิยัจ าแนกนกัลงทนุเป็น 2 กลุม่ ไดแ้ก่ 1) กลุม่นกัลงทนุท่ีถ่ายทอดความรู้
ดา้นครปิโทเคอรเ์รนซีผา่นสื่อโซเชียลมีเดียและมียอดผูต้ิดตามประมาณ 100,000 คน  ซึง่นกัลงทนุเหลา่นีม้ีเขา้ใจในสนิทรพัย ์

กลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี 
1.เปา้หมายการลงทนุ 
2.ประเภทครปิโทเคอรเ์รนซ ี
3.หลกัการลงทนุ 
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ลงทนุอยา่งตอ่เนื่องและผา่นวฏัจกัรการลงทนุในชว่งตลาดขาขึน้-ขาลงและสามารถปรบัแผนการลงทนุจนอยูใ่นตลาดได้
ยาวนานมากกวา่ 2 ปีหากนบัจากตลาดขาลงปี พ.ศ. 2561-2563 (Coinmarketcap, 2022) เกณฑก์ารคดัเลอืกขัน้ท่ีสอง
คือ การคดัเลอืกนกัลงทนุท่ีมีทกัษะที่ตา่งกนัเพื่อพิสจูนค์วามสอดคลอ้งและสงัเคราะหอ์อกมาเป็นกลยทุธก์ารลงทนุท่ี
เหมาะสมส าหรบัการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี ผูว้จิยัจ าแนกนกัลงทนุเป็น 2 กลุม่ ไดแ้ก่ 1) กลุม่นกัลงทนุท่ีถ่ายทอดความรู้
ดา้นครปิโทเคอรเ์รนซีผา่นสื่อโซเชียลมีเดียและมียอดผูต้ิดตามประมาณ 100,000 คน  ซึง่นกัลงทนุเหลา่นีม้ีเขา้ใจในสนิทรพัย ์

กลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี 
1.เปา้หมายการลงทนุ 
2.ประเภทครปิโทเคอรเ์รนซ ี
3.หลกัการลงทนุ 
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ที่ลงทนุ มีจ านวน 6 ราย 2) กลุม่นกัลงทนุท่ีมีประสบการณก์ารลงทนุในตลาดหลกัทรพัยม์ากกวา่ 5 ปี โดยนกัลงทนุเหลา่นี ้
มีทกัษะในเครือ่งมือลงทนุและเขา้ใจตลาดการลงทนุ มจี านวน 4 ราย รวมจ านวนทัง้สิน้ 10 ราย  

3.2  เคร่ืองมือและการตรวจสอบคุณภาพ 
เครือ่งมือที่ใชใ้นการวจิยัครัง้นี ้คอื การสมัภาษณเ์ชิงลกึ (In-dept interview) ผา่นการสรา้งค าถามแบบกึ่ง

โครงสรา้ง (Semi-Structure) ดว้ยการก าหนดแนวทางและโครงสรา้งค าถามไวล้ว่งหนา้รว่มกบัค าถามแบบปลายเปิดไม่
จ ากดัขอบเขตการตอบค าถาม เพื่อเปิดโอกาสใหผู้ใ้หข้อ้มลูมีอิสระในการตอบซึง่วิธีการดงักลา่วอาจท าใหไ้ดข้อ้สรุปท่ี
นอกเหนือจากที่ผูว้จิยัคาดไว ้โดยกระบวนการพฒันาแบบสมัภาษณม์ี 2 ขัน้ตอน คือ การทบทวนวรรณกรรมเก่ียวกบั
แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจยัที่เก่ียวขอ้งกบัการลงทนุในสนิทรพัยท์างการเงินและสนิทรพัยด์ิจิทลั จนไดข้อ้สรุปเก่ียวกบั 
เปา้หมายการลงทนุ อาทิ ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ระยะเวลาและระดบัความเสีย่งที่ยอมรบัได ้เป็นตน้ การเลือกประเภท 
ครปิโทเคอรเ์รนซีใ่นการลงทนุ อาทิ สถาปัตยกรรมบลอ็กเชน ประเภทธุรกิจ มลูคา่ตลาด เป็นตน้ และหลกัการลงทนุ  
ซึง่เก่ียวกบัความเขา้ใจในจิตวิทยาการลงทนุ การบรหิารเงินลงทนุและความเสีย่ง และเครือ่งมือทีใ่ชใ้นการประกอบการ
ตดัสนิใจลงทนุ หลงัจากขัน้ตอนการทบทวนวรรณกรรม น าไปสูก่ารสมัภาษณเ์ชิงลกึในเบือ้งตน้เพือ่คน้หาแนวทางใน
เบือ้งตน้ก่อนน าไปใชใ้นการเก็บขอ้มลูเพื่อตอบค าถามในการวิจยัตอ่ไป  

ขอ้สรุปการทบทวนวรรณกรรมน าไปสูก่ารสรา้งแบบค าถามแบบกึง่โครงสรา้งโดยใชก้ารตรวจสอบเนือ้หาวา่
ครอบคลมุตามวตัถปุระสงคห์รอิไม ่(Index of item Objective Congruence: IOC) โดยใหผู้ท้รงคณุวฒุิจ านวน 3 ทา่น 
ท าการตรวจสอบ โดยตอ้งมคีา่ดชันีความสอดคลอ้งมากกวา่ 0.50 ขึน้ไป (Rowinelli & Hambleton, 1977 อา้งถึงใน  
วีระยทุธ พรพจนธ์นมาศ, 2565) ซึง่ผลจากการตรวจสอบพบวา่ คา่ดชันคีวามสอดคลอ้งอยู่ระหวา่ง 0.67 – 1.00 จึงน า
แบบสมัภาษณด์งักลา่วไปเก็บขอ้มลูจากกลุม่นกัลงทนุทัง้ 10 ราย 

3.3 กระบวนการรวบรวมและวิเคราะหข์้อมูล 
กระบวนการในการสมัภาษณเ์ชิงลกึกบันกัลงทนุ 10 ราย มีขัน้ตอนดงันี ้ก่อนการสมัภาษณ ์ผูว้จิยัท าการแจง้

วนั เวลา และสถานท่ีพรอ้มทัง้วตัถปุระสงคข์องการวิจยัเพื่อใหน้กัลงทนุดงักลา่วรบัทราบและเพื่อใหเ้กิดความเขา้ใจ
ตรงกนัในการใหข้อ้มลูที่เป็นจรงิและสอดคลอ้งกบัเปา้หมายของการวจิยันีม้ากที่สดุ กระบวนการในวนัสมัภาษณ ์ผูว้ิจยัได้
แนะน าตวัและชีแ้จงการด าเนินการในขณะใหส้มัภาษณ ์โดยใหเ้วลาในการสมัภาษณน์กัลงทนุแตล่ะราย ๆ ละ 1-2 ชั่วโมง 
ผูว้ิจยัขออนญุาตนกัลงทนุเพื่อบนัทกึวิดิโอและจดบนัทกึเก็บขอ้มลู ในระหวา่งการสมัภาษณน์อกจากค าถามที่ไดก้ าหนดไว้
แลว้ ผูว้ิจยัจะท าการสมัภาษณค์ าถามในแตล่ะสว่นโดยจะซกัถามขอ้มลูเพิ่มเติมในประเด็นท่ีนา่สนใจเพื่อใหไ้ดข้อ้มลูที่
ละเอียดและสามารถน ามาวเิคราะหไ์ดอ้ยา่งมีประสทิธิภาพ หลงัจากการสมัภาษณเ์สรจ็สิน้ ก่อนน าขอ้มลูไปวิเคราะห ์
เพื่อสรา้งขอ้สรุปการวจิยั ผูว้ิจยัท าการตรวจสอบเพื่อยืนยนัความถกูตอ้งของขอ้มลูดว้ยวิธีการตรวจสอบแบบสามเสา้ 
(Triangulation Method) ไดแ้ก่ 1) การตรวจสอบดา้นการเก็บขอ้มลู (Methodology Triangulation) ประกอบดว้ย การ
ทบทวนวรรณกรรมเพื่อใหท้ราบแนวคิด ทฤษฎี หลกัการลงทนุ และแนวทางการลงทนุจากนกัลงทนุที่มีประสบการณล์งทนุ
และการสมัภาษณน์กักลุม่นกัลงทนุ 10 ราย เพื่อตรวจสอบขอ้สรุปจากการทบทวนวรรณกรรมและหาความสอดคลอ้ง  
2) การตรวจสอบดา้นขอ้มลู (Data Triangulation) ใชก้ารรวบรวมขอ้มลูจากแหลง่ขอ้มลูที่แตกตา่งกนัเพื่อพิสจูนข์อ้คน้พบ 
ไดแ้ก่ เอกสารทางวิชาการ อาทิ วิทยานิพนธ ์บทความวจิยั และหนงัสอื เอกสารแนะน าการลงทนุรวมไปถึงเว็บไซตค์รปิโท
เคอรเ์รนซี และเอกสารราชการ เช่น ขอ้ก าหนด พระราชบญัญตัิ ในสว่นการสมัภาษณเ์ชิงลกึ ผูว้จิยัใชห้ลกัเกณฑก์าร
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คดัเลอืกนกัลงทนุ 2 กลุม่คือ นกัลงทนุที่เช่ียวชาญดา้นครปิโทเคอรเ์รนซี และนกัลงทนุท่ีมีประสบการณก์ารลงทนุในตลาด
หลกัทรพัย ์จากขอ้ค าถามเดยีวกนัเพื่อพิจารณาวา่มคีวามเหมือนหรอืแตกตา่งกนัหรอืไม่ 

 การวิเคราะหข์อ้มลูใชแ้นวทางของ เอือ้มพร หลินเจรญิ (2558) ประกอบดว้ย การจดัระเบียบขอ้มลู การก าหนด
รหสัขอ้มลูดว้ยการใชค้  าหลกัที่เป็นค าส าคญั และการแปลความหมาย ทัง้นี ้มกีารใชส้ถิติเชิงพรรณนาในการวเิคราะห์
เพื่อใหท้ราบถึงขอ้สรุปท่ีส าคญั 
 
4. ผลลัพธก์ารวิจัย 

จากการวิเคราะหข์อ้มลู จ าแนกขอ้คน้พบออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ ขอ้มลูพืน้ฐานของผูใ้หข้อ้มลู และขอ้คิดเห็นที่
ส  าคญัตอ่เปา้หมายการลงทนุ ประเภทครปิโทเคอรเ์รนซี หลกัการลงทนุและค าแนะน าการลงทนุ โดยมีรายละเอียด ดงันี ้

ขอ้มลูพืน้ฐานที่ส  าคญัของนกัลงทนุ ผูใ้หข้อ้มลูทัง้หมดเป็นนกัลงทนุในตลาดครปิโทเคอรเ์รนซีท่ีผา่นประสบการณ์
ช่วงตลาดขาลงในปีพ.ศ. 2561-2563 โดยผูใ้หข้อ้มลู A1-A6 คือ กลุม่นกัลงทนุกลุม่นกัลงทนุท่ีถ่ายทอดความรูด้า้นครปิโท
เคอรเ์รนซีผา่นสื่อโซเชียลมีเดียและมียอดผูต้ิดตามราว 1 แสนคน และผูใ้หข้อ้มลู B1-B4 คือ กลุม่นกัลงทนุที่มีประสบการณ์
การลงทนุในตลาดหลกัทรพัยม์ากกวา่ 5 ปี นกัลงทนุทัง้สองกลุม่มีอายเุฉลีย่ 33 ปี สว่นใหญ่เป็นเพศชาย ประเภทนกัลงทนุ
ที่มีอาชีพหลกัและการลงทนุเป็นอาชีพรองและนกัลงทนุท่ีมเีวลาลงทนุเป็นอาชีพมีสดัสว่นเทา่กนั ประสบการณใ์นการ
ลงทนุฯ เฉลีย่ราว 4 ปี และ การมปีระสบการณเ์ชิงลบ (ขาดทนุ) จากการลงทนุฯ มีสดัสว่นใกลเ้คียงกนั แตม่ีนกัลงทนุ  
1 ราย ไมเ่ปิดเผยขอ้มลู ตามตาราง 1 ดงันี ้

 
ตาราง 1  ขอ้มลูพืน้ฐานของผูใ้หข้อ้มลู 
ผู้ให้
ข้อมูล 

อายุ 
(ปี) 

เพศ จ านวน
ผู้ติดตาม(คน) 

ประเภท
นักลงทุน 

ประสบการณล์งทุน 
คริปโทเคอรเ์รนซี (ปี) 

ประสบการณเ์ชิงลบจากการ
ลงทุนคริปโทเคอรเ์รนซ ี

A1 25 ชาย > 1แสนคน P 2 เคย 
A2 35 ชาย > 1แสนคน P 3 ไมเ่ปิดเผย 
A3 31 หญิง < 1แสนคน P 2 เคย 
A4 28 ชาย < 1แสนคน F 5 เคย 
A5 33 หญิง < 1แสนคน F 8 ไมเ่คย 
A6 41 หญิง < 1แสนคน F 2 ไมเ่คย 
B1 60 ชาย - F 10 ไมเ่คย 
B2 44 ชาย - F 3 เคย 
B3 33 ชาย - P 3 ไมเ่คย 
B4 32 ชาย - P 3 เคย 

หมายเหต.ุ  P (Part time) คือ นกัลงทนุท่ีมีอาชีพหลกัและการลงทนุเป็นอาชีพรอง  และ F (Full time) คือ นกัลงทนุท่ีลงทนุ
เป็นอาชีพ
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คดัเลอืกนกัลงทนุ 2 กลุม่คือ นกัลงทนุที่เช่ียวชาญดา้นครปิโทเคอรเ์รนซี และนกัลงทนุท่ีมีประสบการณก์ารลงทนุในตลาด
หลกัทรพัย ์จากขอ้ค าถามเดยีวกนัเพื่อพิจารณาวา่มคีวามเหมือนหรอืแตกตา่งกนัหรอืไม่ 

 การวิเคราะหข์อ้มลูใชแ้นวทางของ เอือ้มพร หลินเจรญิ (2558) ประกอบดว้ย การจดัระเบียบขอ้มลู การก าหนด
รหสัขอ้มลูดว้ยการใชค้  าหลกัที่เป็นค าส าคญั และการแปลความหมาย ทัง้นี ้มกีารใชส้ถิติเชิงพรรณนาในการวเิคราะห์
เพื่อใหท้ราบถึงขอ้สรุปท่ีส าคญั 
 
4. ผลลัพธก์ารวิจัย 

จากการวิเคราะหข์อ้มลู จ าแนกขอ้คน้พบออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ ขอ้มลูพืน้ฐานของผูใ้หข้อ้มลู และขอ้คิดเห็นที่
ส  าคญัตอ่เปา้หมายการลงทนุ ประเภทครปิโทเคอรเ์รนซี หลกัการลงทนุและค าแนะน าการลงทนุ โดยมีรายละเอียด ดงันี ้

ขอ้มลูพืน้ฐานที่ส  าคญัของนกัลงทนุ ผูใ้หข้อ้มลูทัง้หมดเป็นนกัลงทนุในตลาดครปิโทเคอรเ์รนซีที่ผา่นประสบการณ์
ช่วงตลาดขาลงในปีพ.ศ. 2561-2563 โดยผูใ้หข้อ้มลู A1-A6 คือ กลุม่นกัลงทนุกลุม่นกัลงทนุท่ีถ่ายทอดความรูด้า้นครปิโท
เคอรเ์รนซีผา่นสื่อโซเชียลมีเดียและมียอดผูต้ิดตามราว 1 แสนคน และผูใ้หข้อ้มลู B1-B4 คือ กลุม่นกัลงทนุที่มีประสบการณ์
การลงทนุในตลาดหลกัทรพัยม์ากกวา่ 5 ปี นกัลงทนุทัง้สองกลุม่มีอายเุฉลีย่ 33 ปี สว่นใหญ่เป็นเพศชาย ประเภทนกัลงทนุ
ที่มีอาชีพหลกัและการลงทนุเป็นอาชีพรองและนกัลงทนุท่ีมเีวลาลงทนุเป็นอาชีพมีสดัสว่นเทา่กนั ประสบการณใ์นการ
ลงทนุฯ เฉลีย่ราว 4 ปี และ การมปีระสบการณเ์ชิงลบ (ขาดทนุ) จากการลงทนุฯ มีสดัสว่นใกลเ้คียงกนั แตม่ีนกัลงทนุ  
1 ราย ไมเ่ปิดเผยขอ้มลู ตามตาราง 1 ดงันี ้

 
ตาราง 1  ขอ้มลูพืน้ฐานของผูใ้หข้อ้มลู 
ผู้ให้
ข้อมูล 

อายุ 
(ปี) 

เพศ จ านวน
ผู้ติดตาม(คน) 

ประเภท
นักลงทุน 

ประสบการณล์งทุน 
คริปโทเคอรเ์รนซี (ปี) 

ประสบการณเ์ชิงลบจากการ
ลงทุนคริปโทเคอรเ์รนซ ี

A1 25 ชาย > 1แสนคน P 2 เคย 
A2 35 ชาย > 1แสนคน P 3 ไมเ่ปิดเผย 
A3 31 หญิง < 1แสนคน P 2 เคย 
A4 28 ชาย < 1แสนคน F 5 เคย 
A5 33 หญิง < 1แสนคน F 8 ไมเ่คย 
A6 41 หญิง < 1แสนคน F 2 ไมเ่คย 
B1 60 ชาย - F 10 ไมเ่คย 
B2 44 ชาย - F 3 เคย 
B3 33 ชาย - P 3 ไมเ่คย 
B4 32 ชาย - P 3 เคย 

หมายเหต.ุ  P (Part time) คือ นกัลงทนุท่ีมีอาชีพหลกัและการลงทนุเป็นอาชีพรอง  และ F (Full time) คือ นกัลงทนุท่ีลงทนุ
เป็นอาชีพ
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ขอ้คน้พบจากการวิจยัในสว่นถดัมาคือ ขอ้คิดเห็นจากการสมัภาษณจ์ าแนกตามกลุม่ของขอ้ค าถามในแบบ
สมัภาษณ ์ประกอบดว้ย เปา้หมายการลงทนุ ประเภทของครปิโทเคอรเ์รนซีที่ลงทนุ หลกัการลงทนุ และค าแนะน าส าหรบั
การลงทนุ มีรายละเอียด ดงันี ้เปา้หมายการลงทนุท่ีนกัลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีคาดหวงั 1) ผลตอบแทน โดย 3 ล าดบัแรก 
ที่นกัลงทนุสว่นใหญ่ตอ้งการ คือ ก าไรจากการลงทนุในแตล่ะครัง้ (Capital Gain) ตามดว้ยผลตอบแทนในรูปของดอกเบีย้
หรอืเงินปันผล (Yield) แตต่อ้งควบคูไ่ปกบัการรกัษาเงินตน้ใหไ้ดด้ว้ย (Safety of Principle) ในขณะที่ระยะเวลาในการลงทนุ 
นกัลงทนุสว่นใหญ่เนน้การลงทนุในระยะยาวควบคูไ่ปกบัระยะสัน้ และระดบัความเสีย่งที่ยอมรบัไดน้ัน้สว่นใหญ่อยูใ่น
ระดบักลางไปจนถึงสงู ดงันัน้ จากผลการใหส้มัภาษณใ์นประเด็นเปา้หมายการลงทนุ สรุปไดว้า่ นกัลงทนุมุง่เนน้การลงทนุ
ในลกัษณะผสมผสานระหวา่งระยะยาวกบัระยะสัน้ซึง่เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุใหเ้หมาะสมโดยน าผลก าไรในระยะ
สัน้สว่นหนึง่ไปเก็บไวใ้นพอรต์การลงทนุระยะยาวใหม้ลูคา่เพิ่มขึน้ควบคูไ่ปกบัการไดร้บัดอกเบีย้และเงินปันผล อยา่งไรก็
ตาม นกัลงทนุเกือบทัง้หมดสามารถยอมรบัความเสีย่งไดเ้พราะเช่ือวา่ผลตอบแทนที่สงูยอ่มควบคูไ่ปกบัความเสีย่งที่สงู
ตามไปดว้ย ทัง้นี ้มีนกัลงทนุ A5 และ B4 ใหน้ า้หนกักบัการลงทนุในระยะสัน้ซึง่สอดคลอ้งกบัพฤตกิรรมสว่นบคุคลที่ชอบ
ความเสีย่งสงู นอกจากนี ้นกัลงทนุ A3 และ A6 ใหข้อ้เสนอแนะเพิม่เติมวา่ นอกจากผลตอบแทนซึง่เปา้หมายส าคญัใน
การลงทนุแลว้ นกัลงทนุควรใหค้วามส าคญักบัการเรยีนรูเ้พิ่มเตมิควบคูไ่ปกบัการมีประสบการณล์งทนุเพราะความรูแ้ละ
ประสบการณท์ี่ไดอ้าจสรา้งโอกาสทางธุรกิจและสามารถ่ายทอดองคค์วามรูใ้หก้บัผูต้ดิตามในเพจได ้ตามตาราง 2 ดงันี ้
 
ตาราง 2  สรุปเปา้หมายการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีของผูใ้หข้อ้มลูส าคญั 

ผู้ให้ข้อมูล ผลตอบแทน ความเสี่ยง ระยะเวลา 
A1 ก าไร เงินปันผล กระจายเงินความเสีย่ง ปานกลาง สัน้และยาว 
A2 ก าไร เงินปันผล รกัษาเงินตน้ สงู สัน้และยาว 
A3 ความรู ้ ปานกลาง ยาว 
A4 ก าไร ปานกลาง ยาว 
A5 ก าไร สงู สัน้ 
 A6 ก าไร รกัษาเงินตน้ โอกาสทางธุรกิจ ปานกลาง สัน้และยาว 
B1 ก าไร สงู สัน้และยาว 
B2 เงินปันผล ต ่า ยาว 
B3 เงินปันผล ต ่า ยาว 
B4 ก าไร สงู สัน้ 

 
ประเภทของครปิโทเคอรเ์รนซีที่ลงทนุ คือ หลกัเกณฑใ์นการเลอืกลงทนุในเหรยีญสกลุใด ๆ อาทิ สถาปัตยกรรม

บลอ็กเชน หมวดธุรกิจ หลกัเศรษฐศาสตร ์และมลูคา่ตลาด ผลการสมัภาษณพ์บวา่ นกัลงทนุสว่นใหญ่เลอืกมลูคา่ตลาด
เหรยีญที่มีมลูคา่ตลาดสงูตามดว้ยการพิจารณาหมวดธุรกิจของเหรยีญ นกัลงทนุมกัลงทนุในเหรยีญที่ผสมผสานไปใน
หมวดธุรกิจ ไมเ่จาะจงหรอืใหน้ า้หนกักบัหมวดธุรกิจใดเป็นพิเศษ แตอ่ยูใ่นหมวดธุรกิจแค ่3 ประเภท ไดแ้ก่ Store Value,  
Smart Contract, Meme Coin และ Exchange Token และเหรยีญในหมวดธุรกิจดงักลา่วจะตอ้งมีคณุสมบตัคิือ มีมลูคา่
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ตลาดสงูไดร้บัความนิยมติดอนัดบั 1-20 ของกระดานเทรดทั่วโลกเพื่อเพิ่มความนา่เช่ือถือ นกัลงทนุบางสว่นใชห้ลกัการ
เศรษฐศาสตรใ์นการพิจารณา เชน่ นกัลงทนุ B2 และ B3 จะเนน้เหรยีญที่สรา้งกระแสรายได ้ดงันัน้ จากผลการสมัภาษณ์
ในประเด็นการพิจารณาเลอืกลงทนุในเหรยีญใดนัน้ สรุปวา่ นกัลงทนุสว่นใหญ่เลอืกลงทนุในลกัษณะผสมผสานไมเ่จาะจง
ไปท่ีเหรยีญประเภทใดประเภทหนึง่มากเป็นพิเศษขึน้อยูก่บัเปา้หมายการลงทนุเป็นหลกั แตเ่หรยีญนัน้จะตอ้งติดอนัดบัท่ี
นกัลงทนุสว่นใหญ่ซือ้ขายกนั นอกจากนี ้มีนกัลงทนุ A4 และ B1 ที่ใชก้ารเลอืกประเภทเหรยีญที่ไมอ่ยูใ่นหวัขอ้นี ้กลา่วคือ 
เลอืกลงทนุโดยเนน้เหรยีญที่มีปัจจยัพืน้ฐานดี ไมเ่ลอืกเหรยีญที่มกีารป่ันราคาหรอืสรา้งกระแส และสามารถอา้งองิ
สนิทรพัยจ์รงิ (Asset-backed) ในขณะท่ีนกัลงทนุ A5 ไมใ่หค้วามส าคญักบัหมวดธุรกิจ แตเ่นน้การดปูรมิาณการซือ้ขาย
ของเหรยีญเป็นหลกั 

หลกัการลงทนุ คือ หลกั 3M ประกอบดว้ย จิตวิทยาการลงทนุ (Mindset) การบริหารจดัการเงินทนุและความเสีย่ง 
(Money Management) และ กระบวนการลงทนุ (Method) ผลการสมัภาษณ ์พบวา่ นกัลงทนุทัง้ 10 รายใชห้ลกัการ 3M 
ขา้งตน้ครบทกุองคป์ระกอบ โดยจิตวิทยาการลงทนุ ผูใ้หข้อ้มลูสว่นใหญ่ใหค้วามส าคญักบัการมีความรูท้ัง้ก่อนเริม่ลงทนุ
และระหวา่งลงทนุเพื่อลดความเสยีหายในการลงทนุ ซึง่สอดคลอ้งกบัการท่ีไมใ่ชอ้ารมณใ์นการตดัสนิใจเลอืกและซือ้ขาย
หรอืถือเหรยีญ มีสติก ากบัการตดัสนิใจ อยา่ใหค้วามโลภเขา้ครอบง า และอยา่กลวัจนเกินเหตซุึง่สอดคลอ้งกบัพฤติกรรมที่
จะท าใหก้ารลงทนุประสบความส าเรจ็คือ มีวินยัและแนว่แนใ่นแนวทางที่ไดว้างแผนไว ้อยา่ลงทนุในเหรยีญใดเพราะซือ้
หรอืขายตามคนอื่น (พฤตกิรรมแหซ่ือ้ตามกนั) ในขณะท่ี ความผดิพลาดในอดตีใหถื้อเป็นบทเรยีนในการน ามาปรบัวิธีการ
ลงทนุ  ทัง้นี ้นกัลงทนุบางรายใหข้อ้เสนอแนะท่ีแตกตา่งออกไป อาทิ นกัลงทนุ A4 ควรศกึษาพฤตกิรรมการสรา้งราคา
เหรยีญ สอดคลอ้งกบันกัลงทนุ B1 กลา่ววา่ “เลน่เหรยีญป่ันใหน้อ้ยที่สดุ” ในขณะท่ี นกัลงทนุ B2 กลา่ววา่ “ราคามขีึน้ 
มีลงมนัเป็นสจัธรรม” และนกัลงทนุ B4 กลา่ววา่ “อยา่หวงัรวยเรว็”    

ในดา้นของการบรหิารจดัการเงินทนุและความเสีย่ง พบวา่ นกัลงทนุสว่นใหญ่ใหค้วามส าคญักบัการลงทนุ
แบบผสมผสาน กลา่วคือ กระจายการลงทนุทัง้ระยะสัน้และระยะยาว แตจ่ะแตกตา่งไปในเรือ่งของการใหน้ า้หนกัใน
ระยะเวลาการลงทนุไมเ่ทา่กนั ทัง้นี ้เหรยีญพืน้ฐานดี เหรยีญที่เป็นผูน้  าตลาด เป็นสิง่ที่นกัลงทนุสว่นใหญ่ใหน้ า้หนกัไปใน
ประเด็นดงักลา่ว และประเด็นที่สอดคลอ้งกบัจิตวิทยาการลงทนุในเรือ่งของความมีวินยันัน้ คือ การก าหนดจดุตดัขาดทนุ 
(Cut Loss) จดุหยดุขาดทนุ (Stop Loss) การก าหนดก าไรเปา้หมายทกุครัง้ รว่มกบัการก าหนดสดัสว่นลงทนุ นกัลงทนุ B2 
และนกัลงทนุ B3 ลงทนุอยา่งสม ่าเสมอ (DCA) อยา่งไรก็ตาม มีนกัลงทนุบางรายใหข้อ้เสนอแนะท่ีแตกตา่งออกไป เช่น 
นกัลงทนุ A5 แนะน าวา่ “ใหท้ยอยซือ้เป็นครัง้ ๆ อยา่ใชเ้งินทัง้หมดซือ้ในคราวเดยีว” สอดคลอ้งกบั นกัลงทนุ B3 ที่แนะน า
ใหท้ยอยซือ้ แตป่ระเด็นที่นา่สนใจคือ ใหน้ า้หนกักบัการลงทนุในหุน้มากกวา่ครปิโทเคอรเ์รนซีเพราะมีความเสีย่งสงู และ
ทกุครัง้ที่ลงทนุจะไมก่ าหนดจดุหยดุขาดทนุ เพราะเช่ือวา่ “การซือ้ทีละนอ้ย ๆ คือ การหยดุขาดทนุไปแลว้ในตวั”  ในขณะ 
ที่ นกัลงทนุ B1 ใชก้ารกระจายความเสี่ยงการลงทนุโดยแบง่เงินเป็น 3 พอรต์ ไดแ้ก่ สว่นออมเงิน เก็งก าไร และลงทนุ และ
กระจายการลงทนุในสนิทรพัยท์กุประเภทเช่นเดียวกบันกัลงทนุ B2 ที่แบง่ลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซีในสดัสว่นรอ้ยละ 25 
จากสนิทรพัยก์ารลงทนุทัง้หมดโดยมวีตัถปุระสงคเ์พื่อเพิ่มประสทิธิภาพของพอรต์การลงทนุโดยรวม 

กระบวนการลงทนุเป็นการเลอืกใชเ้ครือ่งมือในการตดัสนิใจลงทนุ นกัลงทนุสว่นมากใชว้ิธีการแบบผสมผสาน 
กลา่วคอื ใชก้ารวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานไมว่า่จะเป็นปัจจยัภายใน อาทิ เทคโนโลยีเบือ้งหลงั ประโยชนใ์ชส้อยของเหรยีญ 
ราคาเหรยีญ กระรายได ้และระบบนิเวศของเหรียญ การวิเคราะหค์วามเป็นไปไดใ้นโครงการเหรยีญ ประวตัิผูบ้รหิาร 
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ตลาดสงูไดร้บัความนิยมติดอนัดบั 1-20 ของกระดานเทรดทั่วโลกเพื่อเพิ่มความนา่เช่ือถือ นกัลงทนุบางสว่นใชห้ลกัการ
เศรษฐศาสตรใ์นการพิจารณา เชน่ นกัลงทนุ B2 และ B3 จะเนน้เหรยีญที่สรา้งกระแสรายได ้ดงันัน้ จากผลการสมัภาษณ์
ในประเด็นการพิจารณาเลอืกลงทนุในเหรยีญใดนัน้ สรุปวา่ นกัลงทนุสว่นใหญ่เลอืกลงทนุในลกัษณะผสมผสานไมเ่จาะจง
ไปท่ีเหรยีญประเภทใดประเภทหนึง่มากเป็นพิเศษขึน้อยูก่บัเปา้หมายการลงทนุเป็นหลกั แตเ่หรยีญนัน้จะตอ้งติดอนัดบัท่ี
นกัลงทนุสว่นใหญ่ซือ้ขายกนั นอกจากนี ้มีนกัลงทนุ A4 และ B1 ที่ใชก้ารเลอืกประเภทเหรยีญที่ไมอ่ยูใ่นหวัขอ้นี ้กลา่วคือ 
เลอืกลงทนุโดยเนน้เหรยีญที่มีปัจจยัพืน้ฐานดี ไมเ่ลอืกเหรยีญที่มกีารป่ันราคาหรอืสรา้งกระแส และสามารถอา้งองิ
สนิทรพัยจ์รงิ (Asset-backed) ในขณะท่ีนกัลงทนุ A5 ไมใ่หค้วามส าคญักบัหมวดธุรกิจ แตเ่นน้การดปูรมิาณการซือ้ขาย
ของเหรยีญเป็นหลกั 

หลกัการลงทนุ คือ หลกั 3M ประกอบดว้ย จิตวิทยาการลงทนุ (Mindset) การบริหารจดัการเงินทนุและความเสีย่ง 
(Money Management) และ กระบวนการลงทนุ (Method) ผลการสมัภาษณ ์พบวา่ นกัลงทนุทัง้ 10 รายใชห้ลกัการ 3M 
ขา้งตน้ครบทกุองคป์ระกอบ โดยจิตวิทยาการลงทนุ ผูใ้หข้อ้มลูสว่นใหญ่ใหค้วามส าคญักบัการมีความรูท้ัง้ก่อนเริม่ลงทนุ
และระหวา่งลงทนุเพื่อลดความเสยีหายในการลงทนุ ซึง่สอดคลอ้งกบัการท่ีไมใ่ชอ้ารมณใ์นการตดัสนิใจเลอืกและซือ้ขาย
หรอืถือเหรยีญ มีสติก ากบัการตดัสนิใจ อยา่ใหค้วามโลภเขา้ครอบง า และอยา่กลวัจนเกินเหตซุึง่สอดคลอ้งกบัพฤติกรรมที่
จะท าใหก้ารลงทนุประสบความส าเรจ็คือ มีวินยัและแนว่แนใ่นแนวทางที่ไดว้างแผนไว ้อยา่ลงทนุในเหรยีญใดเพราะซือ้
หรอืขายตามคนอื่น (พฤตกิรรมแหซ่ือ้ตามกนั) ในขณะท่ี ความผดิพลาดในอดตีใหถื้อเป็นบทเรยีนในการน ามาปรบัวิธีการ
ลงทนุ  ทัง้นี ้นกัลงทนุบางรายใหข้อ้เสนอแนะท่ีแตกตา่งออกไป อาทิ นกัลงทนุ A4 ควรศกึษาพฤตกิรรมการสรา้งราคา
เหรยีญ สอดคลอ้งกบันกัลงทนุ B1 กลา่ววา่ “เลน่เหรยีญป่ันใหน้อ้ยที่สดุ” ในขณะท่ี นกัลงทนุ B2 กลา่ววา่ “ราคามขีึน้ 
มีลงมนัเป็นสจัธรรม” และนกัลงทนุ B4 กลา่ววา่ “อยา่หวงัรวยเรว็”    

ในดา้นของการบรหิารจดัการเงินทนุและความเสีย่ง พบวา่ นกัลงทนุสว่นใหญ่ใหค้วามส าคญักบัการลงทนุ
แบบผสมผสาน กลา่วคือ กระจายการลงทนุทัง้ระยะสัน้และระยะยาว แตจ่ะแตกตา่งไปในเรือ่งของการใหน้ า้หนกัใน
ระยะเวลาการลงทนุไมเ่ทา่กนั ทัง้นี ้เหรยีญพืน้ฐานดี เหรยีญที่เป็นผูน้  าตลาด เป็นสิง่ที่นกัลงทนุสว่นใหญ่ใหน้ า้หนกัไปใน
ประเด็นดงักลา่ว และประเด็นที่สอดคลอ้งกบัจิตวิทยาการลงทนุในเรือ่งของความมีวินยันัน้ คือ การก าหนดจดุตดัขาดทนุ 
(Cut Loss) จดุหยดุขาดทนุ (Stop Loss) การก าหนดก าไรเปา้หมายทกุครัง้ รว่มกบัการก าหนดสดัสว่นลงทนุ นกัลงทนุ B2 
และนกัลงทนุ B3 ลงทนุอยา่งสม ่าเสมอ (DCA) อยา่งไรก็ตาม มีนกัลงทนุบางรายใหข้อ้เสนอแนะท่ีแตกตา่งออกไป เช่น 
นกัลงทนุ A5 แนะน าวา่ “ใหท้ยอยซือ้เป็นครัง้ ๆ อยา่ใชเ้งินทัง้หมดซือ้ในคราวเดยีว” สอดคลอ้งกบั นกัลงทนุ B3 ที่แนะน า
ใหท้ยอยซือ้ แตป่ระเด็นที่นา่สนใจคือ ใหน้ า้หนกักบัการลงทนุในหุน้มากกวา่ครปิโทเคอรเ์รนซีเพราะมีความเสีย่งสงู และ
ทกุครัง้ที่ลงทนุจะไมก่ าหนดจดุหยดุขาดทนุ เพราะเช่ือวา่ “การซือ้ทีละนอ้ย ๆ คือ การหยดุขาดทนุไปแลว้ในตวั”  ในขณะ 
ที่ นกัลงทนุ B1 ใชก้ารกระจายความเสี่ยงการลงทนุโดยแบง่เงินเป็น 3 พอรต์ ไดแ้ก่ สว่นออมเงิน เก็งก าไร และลงทนุ และ
กระจายการลงทนุในสนิทรพัยท์กุประเภทเช่นเดียวกบันกัลงทนุ B2 ที่แบง่ลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซีในสดัสว่นรอ้ยละ 25 
จากสนิทรพัยก์ารลงทนุทัง้หมดโดยมวีตัถปุระสงคเ์พื่อเพิ่มประสทิธิภาพของพอรต์การลงทนุโดยรวม 

กระบวนการลงทนุเป็นการเลอืกใชเ้ครือ่งมือในการตดัสนิใจลงทนุ นกัลงทนุสว่นมากใชว้ิธีการแบบผสมผสาน 
กลา่วคอื ใชก้ารวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานไมว่า่จะเป็นปัจจยัภายใน อาทิ เทคโนโลยีเบือ้งหลงั ประโยชนใ์ชส้อยของเหรยีญ 
ราคาเหรยีญ กระรายได ้และระบบนิเวศของเหรียญ การวิเคราะหค์วามเป็นไปไดใ้นโครงการเหรยีญ ประวตัิผูบ้รหิาร 
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เอกสารใหข้อ้มลูรายละเอียดเหรยีญ (White Paper) ความเป็นผูน้  าตลาด นกัลงทนุ และพนัธมิตรทางธุรกิจ เป็นตน้ และ
ปัจจยัภายนอก อาทิ สถานการณท์ั่วโลก การวเิคราะหอ์ตุสาหกรรมที่เก่ียวขอ้งกบัเหรยีญ ขา่วหรอืกระแสนิยม ควบคูไ่ป
กบัใชก้ารวิเคราะหท์างเทคนิค เพื่อวิเคราะหแ์นวโนม้ราคา พฤตกิรรมนกัลงทนุและใชใ้นการก าหนดจงัหวะการเขา้ซือ้หรอื
ขายท าก าไรเพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนตามเปา้หมายทีก่  าหนดไว ้อยา่งไรก็ตาม นกัลงทนุบางรายใชก้ารวิเคราะหท์างเทคนคิ
เพื่อดทูิศทาง (Momentum) ของเหรยีญวา่จะไปในทศิทางใดแลว้จึงตดัสนิใจตอ่ไป สิง่ที่นกัลงทนุสว่นมากเนน้หนกัและ
เป็นขอ้เสนอแนะที่ส  าคญัคือ การหมั่นหาความรู ้ติดตามขา่วสารโดยขา่วสารสว่นใหญ่ที่นกัลงทนุติดตามมาจากอินเตอรเ์น็ต 
โดยเฉพาะ Twitter  อยา่งไรก็ตาม มีมมุมองในวิธีการลงทนุจากนกัลงทนุบางรายที่นา่สนใจ อาทิ นกัลงทนุ A4 กลา่ววา่ 
“ไมเ่ช่ือมั่นขอ้มลูในเอกสาร White Paper” เนื่องจาก เอกสารสว่นใหญ่ถกูเขียนเป็นภาษาองักฤษซึง่นกัลงทนุอาจไมเ่ขา้ใจ
บรบิทของความหมายอยา่งเพียงพอ อีกทัง้อาจมีการเขยีนเกินจรงิ นกัลงทนุ B4 ใชว้ิธีเลอืกจากเหรยีญผูน้  าตลาดเทา่นัน้ 
เพราะเช่ือวา่ “ไดร้บัการยอมรบัจากนกัลงทนุทั่วโลกเทา่กบัวา่ยอ่มมีพืน้ฐานดีอยูแ่ลว้นั่นเอง” หรอืนกัลงทนุ A3 ใชห้ลกัการ
เลอืกเหรยีญโดยพิจารณาจากกลุม่นกัลงทนุรายใหญ่หรอืนกัลงทนุสถาบนัท่ีเขา้มาถือเหรยีญเนื่องจากนกัลงทนุเหลา่นีม้ี
การท าวิจยั หรอื Investment Thesis มาก่อน โดยกลา่ววา่ “ใหท้ าตวัเหมือนแพลงตอนทีเ่กาะปลาวาฬ” ในขณะท่ี นกั
ลงทนุ B1 ใชแ้นวทางปรชัญาเศรษฐกิจพอเพยีงในการลงทนุ 

กลยทุธก์ารลงทนุ พบรูปแบบการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีได ้4 แบบดงันี ้ กลยทุธก์ารลงทนุกลุม่ที่ 1 นกัลงทนุ 
A5 และ B4 ยอมรบัความเสีย่งในระดบัสงูจะเนน้การลงทนุแบบท าก าไรในระยะสัน้ ไมเ่ลอืกประเภทเหรยีญใดลงทนุ
โดยเฉพาะแตล่ะจะเลอืกลงทนุในเหรยีญที่มีปรมิาณการซือ้ขายเขา้มาในตลาด โดยจบัจงัหวะซือ้เหรยีญเมื่ออยูใ่นทิศทาง
ขาขึน้และขายออกเมื่อเหรยีญอยูใ่นทิศทางขาลง ใชก้ารวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานเช่น เทคโนโลยีเบือ้งหลงัเหรยีญและ
ประโยชนใ์ชส้อยของเหรยีญที่ลงทนุเพื่อใหแ้นใ่จวา่ เหรยีญนัน้ ๆ จะอยูใ่นตลาดได ้ควบคูไ่ปกบัขนาดมลูคา่ตลาดของ
เหรยีญเพื่อใหม้ั่นใจวา่เหรยีญนัน้มีมลูคา่และเป็นท่ีตอ้งการในตลาด อีกทัง้ส  ารวจราคาเหรยีญเปรยีบเทียบกบัคูแ่ขง่ 
จ านวนเหรยีญที่มใีนระบบและสดัสว่นการถือครองเหรยีญเพื่อประเมินปรมิาณซือ้ขาย จากนัน้จะศกึษาสถานการณต์า่ง ๆ 
ที่เกิดขึน้นอกตลาด เช่น ขา่วเก่ียวกบัตวัเหรยีญ และขา่วการปรบัอตัราดอกเบีย้ ราคาทองค า ราคาน า้มนัเพื่อดปูฏิกิรยิา 
นกัลงทนุในตลาดเนื่องจากนกัลงทนุบางสว่นจะอาศยัครปิโทเคอรเ์รนซีเป็นท่ีพักเงินลงทนุ การศกึษาขา่วเหลา่นีจ้ะชว่ยให้
ติดตามปรมิาณการซือ้ขายไดง้า่ยขึน้ อยากไรก็ตามนกัลงทนุเหลา่นีจ้ะตดัสนิใจซือ้ขายการการเคลือ่นตวัที่เกิดขึน้บนหนา้
กราฟเทา่นัน้  และไมย่ดึติดทีเ่หรยีญใดเป็นพิเศษ  

กลยทุธก์ารลงทนุกลุม่ที่ 2 นกัลงทนุ A3 และ A4 ยอมรบัความเสีย่งไดใ้นระดบัปานกลางและมีเปา้หมายลงทนุ
ระยะยาว จงึเลอืกลงทนุในกลุม่เหรยีญที่เพิ่งเริม่โครงการท่ีมคีณุภาพเรยีกวา่ “เหรยีญตน้น า้” โดยพจิารณาจากเทคโนโลยี
พืน้ฐานของเหรยีญที่สามารถพฒันาในอนาคต เช่นเหรยีญกลุม่ Layer 1 เหรยีญกลุม่ Smart Contracts เหรยีญกลุม่ Oracle 
จากนัน้จึงพจิารณาการด าเนินโครงการ ผูบ้รหิาร ทีมงาน พนัธมิตรท่ีนา่เช่ือถือ การสรา้งกระแสรายไดข้องเหรยีญ ระบบ
นิเวศของโครงการโดยการศกึษาขอ้มลูจากเอกสารแนะน าโครงการเหรยีญอยา่งละเอยีดหรอืขอ้มลูวงในเพื่อใหไ้ดร้าคาถกู
และเก็บระยะยาว นอกจากนีจ้ะมีการชอ้นซือ้เหรยีญที่มีมลูคา่ตลาดสงูเมื่อเหรยีญมีราคาต ่าโดยใชเ้งินลงทนุท่ีเหลอืจาก
การใชจ้า่ยในชีวติประจ าวนั (LT) จดุแข็งของนกัลงทนุทัง้ 2 คือเป็นนกัโปรแกรมเมอรท์ี่ประเมินเหรยีญเขา้พอรต์การลงทนุ
ใหบ้รษัิทชัน้น า และท าธุรกิจเหมอืงขดุเหรยีญจงึมีความรูเ้ชิงลกึมากกวา่นกัลงทนุทั่วไป  
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กลยทุธก์ารลงทนุกลุม่ที่ 3 เป็นการลงทนุท่ีผสมระหวา่งกลุม่ที่ 1 และกลุม่ที่ 2 เขา้ดว้ยกนัแตแ่บง่สดัสว่นตาม
ความถนดัหรอืความมั่นใจในตวัเหรยีญ นกัลงทนุ B1 แบง่สดัสว่นลงทนุเป็น 3 สว่นคือสว่นออมเงิน จะลงทนุในสนิทรพัย์
ทกุประเภทที่มีลกัษณะเก็บสะสมมลูคา่ (Store of Value) เช่น อสงัหารมิทรพัย ์ทองค าและ Bitcoin โดยซือ้เมื่อเหรยีญมี
ราคาถกูแลว้เก็บสะสมระยะยาวซึง่ถือเป็นสดัสว่นหลกัของเงินลงทนุ สว่นลงทนุจะลงทนุตามปรมิาณซือ้ขายที่เขา้มาใน
ตลาดโดยไมส่นใจประเภทเหรยีญเป็นสดัสว่นรองลงมาของเงินลงทนุ และสว่นสดุทา้ย สว่นเก็งก าไรจะลงทนุคลา้ยการ
พนนัในรูปแบบ Futures โดยการเก็งราคาซือ้ขายลว่งหนา้หากไดก้ าไรจะน าไปเพิ่มทนุในสว่นออมเงิน นกัลงทนุ A2 แบง่
สดัสว่นลงทนุคลา้ยกบันกัลงทนุ B1  แตใ่หค้วามส าคญักบัการเทรดระยะสัน้มากกวา่เนื่องจากตอ้งการก าไรระยะสัน้และ
รบัความเสีย่งไดส้งู อีกทัง้มีความเช่ียวชาญการใชเ้ครือ่งมือทางเทคนิค ส าหรบันกัลงทนุ A6 แบง่ลงทนุในสดัสว่นลงทนุ
ตามประเภทเหรยีญ โดยสดัสว่นหลกั Store of Value ตามมาดว้ยเหรยีญกลุม่ Smart Contract เหรยีญเทคโนโลยีใหม ่ๆ 
ที่มีมลูคา่ตลาดขนาดกลาง  เหรยีญกลุม่ Stable Coin หรอืเหรยีญ Exchange Token เพื่อเป็นเงินทนุส ารองกรณีมีการ
โยกยา้ยสดัสว่น และลงทนุในเหรยีญกลุม่ Meme Coin ที่มีมลูคา่ตลาดสงูในสดัสว่นนอ้ยที่สดุ นกัลงทนุ A6 จะชอ้นซือ้
เหรยีญเมือ่เหรยีญราคาตก นกัลงทนุ A1 มีทกัษะดา้นวิศวกรรมคอมพิวเตอรจ์ึงแบง่สดัสว่นการลงทนุตามเหรยีญที่มีการ
เคลือ่นไหวของราคาในทิศทางตรงขา้มกนั เช่น สดัสว่นของ Ethereum จะเทา่กบั Solana เนื่องจากเป็นกลุม่เหรยีญ
ประเภทเดียวกนั เพื่อสรา้งสมดลุและลดความเสีย่งใหพ้อรต์การลงทนุ นอกจากนีน้กัลงทนุเหลา่จะใชก้ารตัง้จดุท าก าไร
เป็นระยะ ๆ และจดุหยดุขาดทนุอยูเ่สมอเพื่อปอ้งกนัความเสีย่งทีอ่าจเกิดขึน้กบัตลาด อกีทัง้ใชก้ารประเมินคณุภาพ
เหรยีญจากเทคโนโลยีของเหรยีญ ประโยชนก์ารใชง้านรวมถึงความเป็นไปไดใ้นอนาคต ทีมงาน หุน้สว่นทางธุรกิจ 
แผนการด าเนินงานท่ีชดัเจน  ควบคูไ่ปกบัการตดิตามสภาวะตลาด ขา่วสารทั่วโลกเพื่อปรบัแผนการลงทนุอยูเ่สมอ นกั
ลงทนุเหลา่นีม้ีความเช่ียวชาญในการใชเ้ครือ่งมือกราฟทางเทคนิคเพื่อท านายการเคลือ่นไหวของราคาเหรยีญประกอบกบั
พฤติกรรมนกัลงทนุในตลาด  

กลยทุธก์ารลงทนุกลุม่ที่ 4 นกัลงทนุ B2, B3 ยอมรบัความเสยีงในระดบัต ่าถึงปานกลาง และตอ้งการผลตอบแทน
ในรูปดอกเบีย้หรอืเงินปันผลจึงเลอืกลงทนุในกลุม่เหรยีญที่มคีณุภาพเป็นเหรยีญพืน้ฐานส าหรบัการพฒันาโครงการ
เหรยีญอื่น ๆ และมีมลูคา่ตลาดสงู หรอืมีความปลอดภยัสงูเช่นเหรยีญ Stable Coin เนื่องจากนกัลงทนุเหลา่นีไ้มม่เีวลา
ติดตามสถานการณก์ารลงทนุอยา่งตอ่เนื่องและท่ีส าคญัคือ นกัลงทนุเหลา่นีต้อ้งการลงทนุระยะยาวจึงต้องการลงทนุใน
เหรยีญที่มีการจา่ยเงินปันผลระหวา่งการลงทนุ หรอืเลอืกที่จะลงทนุในกระดานซือ้ขายที่มกีารจ่ายเงินปันผลหรอืลงทนุใน
เหรยีญกลุม่ Proof of Stake นกัลงทนุจะก าหนดสดัสว่นการลงทนุอยา่งสม ่าเสมอคลา้ยการออมเงิน และกระจายลงทนุ 
ใหเ้หรยีญมากกวา่ 2 ตวัขัน้ไปเพือ่กระจายความเสีย่ง นอกจากนีน้กัลงทนุสว่นใหญ่แนะน าวา่ การลงทนุประเภทนีเ้หมาะ
ส าหรบันกัลงทนุมือใหมท่ี่ยงัขาดประสบการณก์ารลงทนุเพราะไมจ่ าเป็นตอ้งมีทกัษะดา้นเทคนิคในการก าหนดจดุเขา้ซือ้
หรอืการวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานอยา่งละเอียด สรุปขอ้คน้พบท่ีไดส้  าหรบัการเลอืกประเภทของครปิโทเคอรเ์รนซีที่ลงทนุ 
หลกัการลงทนุ และกลยทุธก์ารลงทนุ ตามตาราง 3 ดงันี ้
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กลยทุธก์ารลงทนุกลุม่ที่ 3 เป็นการลงทนุท่ีผสมระหวา่งกลุม่ที่ 1 และกลุม่ที่ 2 เขา้ดว้ยกนัแตแ่บง่สดัสว่นตาม
ความถนดัหรอืความมั่นใจในตวัเหรยีญ นกัลงทนุ B1 แบง่สดัสว่นลงทนุเป็น 3 สว่นคือสว่นออมเงิน จะลงทนุในสนิทรพัย์
ทกุประเภทที่มีลกัษณะเก็บสะสมมลูคา่ (Store of Value) เช่น อสงัหารมิทรพัย ์ทองค าและ Bitcoin โดยซือ้เมื่อเหรยีญมี
ราคาถกูแลว้เก็บสะสมระยะยาวซึง่ถือเป็นสดัสว่นหลกัของเงินลงทนุ สว่นลงทนุจะลงทนุตามปรมิาณซือ้ขายที่เขา้มาใน
ตลาดโดยไมส่นใจประเภทเหรยีญเป็นสดัสว่นรองลงมาของเงินลงทนุ และสว่นสดุทา้ย สว่นเก็งก าไรจะลงทนุคลา้ยการ
พนนัในรูปแบบ Futures โดยการเก็งราคาซือ้ขายลว่งหนา้หากไดก้ าไรจะน าไปเพิ่มทนุในสว่นออมเงิน นกัลงทนุ A2 แบง่
สดัสว่นลงทนุคลา้ยกบันกัลงทนุ B1  แตใ่หค้วามส าคญักบัการเทรดระยะสัน้มากกวา่เนื่องจากตอ้งการก าไรระยะสัน้และ
รบัความเสีย่งไดส้งู อีกทัง้มีความเช่ียวชาญการใชเ้ครือ่งมือทางเทคนิค ส าหรบันกัลงทนุ A6 แบง่ลงทนุในสดัสว่นลงทนุ
ตามประเภทเหรยีญ โดยสดัสว่นหลกั Store of Value ตามมาดว้ยเหรยีญกลุม่ Smart Contract เหรยีญเทคโนโลยีใหม ่ๆ 
ที่มีมลูคา่ตลาดขนาดกลาง  เหรยีญกลุม่ Stable Coin หรอืเหรยีญ Exchange Token เพื่อเป็นเงินทนุส ารองกรณีมีการ
โยกยา้ยสดัสว่น และลงทนุในเหรยีญกลุม่ Meme Coin ที่มีมลูคา่ตลาดสงูในสดัสว่นนอ้ยที่สดุ นกัลงทนุ A6 จะชอ้นซือ้
เหรยีญเมือ่เหรยีญราคาตก นกัลงทนุ A1 มีทกัษะดา้นวิศวกรรมคอมพิวเตอรจ์ึงแบง่สดัสว่นการลงทนุตามเหรยีญที่มีการ
เคลือ่นไหวของราคาในทิศทางตรงขา้มกนั เช่น สดัสว่นของ Ethereum จะเทา่กบั Solana เนื่องจากเป็นกลุม่เหรยีญ
ประเภทเดียวกนั เพื่อสรา้งสมดลุและลดความเสีย่งใหพ้อรต์การลงทนุ นอกจากนีน้กัลงทนุเหลา่จะใชก้ารตัง้จดุท าก าไร
เป็นระยะ ๆ และจดุหยดุขาดทนุอยูเ่สมอเพื่อปอ้งกนัความเสีย่งทีอ่าจเกิดขึน้กบัตลาด อกีทัง้ใชก้ารประเมินคณุภาพ
เหรยีญจากเทคโนโลยีของเหรยีญ ประโยชนก์ารใชง้านรวมถึงความเป็นไปไดใ้นอนาคต ทีมงาน หุน้สว่นทางธุรกิจ 
แผนการด าเนินงานท่ีชดัเจน  ควบคูไ่ปกบัการตดิตามสภาวะตลาด ขา่วสารทั่วโลกเพื่อปรบัแผนการลงทนุอยูเ่สมอ นกั
ลงทนุเหลา่นีม้ีความเช่ียวชาญในการใชเ้ครือ่งมือกราฟทางเทคนิคเพื่อท านายการเคลือ่นไหวของราคาเหรยีญประกอบกบั
พฤติกรรมนกัลงทนุในตลาด  

กลยทุธก์ารลงทนุกลุม่ที่ 4 นกัลงทนุ B2, B3 ยอมรบัความเสยีงในระดบัต ่าถึงปานกลาง และตอ้งการผลตอบแทน
ในรูปดอกเบีย้หรอืเงินปันผลจึงเลอืกลงทนุในกลุม่เหรยีญที่มคีณุภาพเป็นเหรยีญพืน้ฐานส าหรบัการพฒันาโครงการ
เหรยีญอื่น ๆ และมีมลูคา่ตลาดสงู หรอืมีความปลอดภยัสงูเช่นเหรยีญ Stable Coin เนื่องจากนกัลงทนุเหลา่นีไ้มม่เีวลา
ติดตามสถานการณก์ารลงทนุอยา่งตอ่เนื่องและท่ีส าคญัคือ นกัลงทนุเหลา่นีต้อ้งการลงทนุระยะยาวจึงต้องการลงทนุใน
เหรยีญที่มีการจา่ยเงินปันผลระหวา่งการลงทนุ หรอืเลอืกที่จะลงทนุในกระดานซือ้ขายที่มกีารจ่ายเงินปันผลหรอืลงทนุใน
เหรยีญกลุม่ Proof of Stake นกัลงทนุจะก าหนดสดัสว่นการลงทนุอยา่งสม ่าเสมอคลา้ยการออมเงิน และกระจายลงทนุ 
ใหเ้หรยีญมากกวา่ 2 ตวัขัน้ไปเพือ่กระจายความเสีย่ง นอกจากนีน้กัลงทนุสว่นใหญ่แนะน าวา่ การลงทนุประเภทนีเ้หมาะ
ส าหรบันกัลงทนุมือใหมท่ี่ยงัขาดประสบการณก์ารลงทนุเพราะไมจ่ าเป็นตอ้งมีทกัษะดา้นเทคนิคในการก าหนดจดุเขา้ซือ้
หรอืการวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานอยา่งละเอียด สรุปขอ้คน้พบท่ีไดส้  าหรบัการเลอืกประเภทของครปิโทเคอรเ์รนซีที่ลงทนุ 
หลกัการลงทนุ และกลยทุธก์ารลงทนุ ตามตาราง 3 ดงันี ้
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ตาราง 3  สรุปการเลอืกประเภทของครปิโทเคอรเ์รนซีที่ลงทนุ หลกัการลงทนุ และกลยทุธก์ารลงทนุของผูใ้หข้อ้มลูส าคญั 
ผู้ให้ข้อมูล ประเภทเหรียญ Mindset Money Management Method กลยุทธ ์

A1 SV SC, OR MM LC ✓ MM SL DV F P T U G V 3 
A2 SV SC ST MM L1 L2 LC ✓ MM SL DV O P U G V 3 
A3 SC OR L1 LC  ✓ MM SL DV I L P T G V 2 
A4 SV SC L1 LC  ✓ DV E P R G V 2 
A5 - ✓ MM SL T U B G V 1 
 A6 SV SC EX MM LC MC ✓ MM SL N B G V 3 
B1 - ✓ MM SL DV F I M N T U B G V 3 
B2 SV SC EX MM L1 LC 

PoS 
✓ MM SL DV DCA F I M N T U 4 

B3 SV SC ST LC PoS ✓ MM DV DCA F I M N T U 4 
B4 - ✓ MM SL C G M N Q  B G 

V 
1 

 
การบรหิารจดัการเงินลงทนุและความเสีย่ง: DCA = การถั่วเฉลีย่เงินลงทนุในสดัสว่นเทา่ ๆ กนัทกุครัง้, DV = 

การกระจายเงินลงทนุ, MM = การแบง่สดัสว่นเงินลงทนุ, SL = การก าหนดจดุท าก าไร และการก าหนดจดุหยดุขาดทนุ 
กระบวนการลงทนุดา้นปัจจยัพืน้ฐาน: C = ราคาเหรยีญเมื่อเปรยีบเทยีบกบัคูแ่ขง่, E = ระบบนิเวศภายในโครงการเหรยีญ,  
F = ความเป็นไปไดใ้นอนาคต,  I = การวเิคราะหอ์ตุสาหกรรม, G = การแบง่สดัสว่นการถือครองเหรยีญ, L = ความเป็น
ผูน้  าตลาด, M = ขนาดมลูคา่ตลาด, N = ขา่ว สถานการณท์ั่วโลก, O = แผนการด าเนินงาน, P = ผูก้่อตัง้ ทีมงาน พารท์เนอร ์
นกัลงทนุ, Q = ปรมิาณเหรยีญทีผ่ลติในระบบ, R = กระแสรายได,้ T= เทคโนโลยีของเหรยีญ, U = ประโยชนใ์ชส้อย 
กระบวนการลงทนุดา้นการวิเคราะหท์างเทคนิค: B = พฤติกรรมนกัลงทนุ, V = สญัญาณซือ้ขาย, G = กราฟประเภทเหรยีญ:  
SV = Store of Value, SM = Smart Contracts, OR = Oracle , PA = Payment, PR = Privacy, EX = Exchange, MM 
= Meme, ST = Stable Coin, LC = Large-cap, MC = Mid-cap, L1 = Layer 1, L2 = Layer 2, PoS = Proof-of-Stake  

ค าแนะน า ซึง่เป็นขอ้เสนอแนะท่ีแสดงใหเ้ห็นถึงภาพรวมของการลงทนุและพฤติกรรมของนกัลงทนุท่ีสามารถ
ใชเ้ป็นแนวทางในการสรา้งขอ้สรุปเป็นกลยทุธส์  าหรบัการลงทนุในครปิโทเคอรเ์รนซี โดย แบง่ออกเป็น 4 ดา้น ไดแ้ก่ ดา้น
การลงทนุ ความปลอดภยั กฎหมาย และโอกาสลงทนุ นกัลงทนุสว่นใหญ่ใหข้อ้เสนอแนะและเนน้ย า้เก่ียวกบัการลงทนุวา่ 
วิธีการแบบผสมผสานทัง้การวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานและทางเทคนิคมีความเหมาะสม ควรใชเ้งินออมที่ไมม่ีภาระใด ๆ มา
ลงทนุ คน้หารูปแบบการลงทนุท่ีเหมาะกบัตนเอง อยา่ไปซือ้ขายตามคนอื่น โดยรูปแบบนัน้เกิดจากการมีความรูต้ัง้แตก่่อน
เริม่ลงทนุและพฒันาความรูอ้ยา่งตอ่เนื่องเมื่อไดรู้ปแบบของตนเองแลว้ตอ้งมวีินยัเพื่อก ากบัการลงทนุเสมอ เช่น ถา้ลงทนุ
ระยะสัน้จะตอ้งศกึษาเรือ่งกราฟเทคนิคใหช้ านาญ หรอืถา้ลงทนุระยะยาวใหเ้นน้ปัจจยัพืน้ฐานของเหรยีญ ทัง้นี ้มีขอ้เสนอแนะ
ส าหรบันกัลงทนุท่ีจะเขา้มาใหม ่ควรเริม่จากลงทนุดว้ยเงินจ านวนนอ้ย ทยอยเขา้ซือ้โดยวิธี DCA หรอืลงทนุในเหรยีญ
ประเภท Stable Coin ก่อนและอยา่หวงัแสวงหาวิธีลดัที่จะท าใหไ้ดก้ าไรรวดเรว็แตไ่มย่ั่งยืน ดา้นความปลอดภยั เนน้ท่ี

20 
 

การศกึษาวิธีการรกัษาเหรยีญอยา่งปลอดภยั หรอือาจใชเ้ทคโนโลยีเขา้ช่วย เช่น Hardware Wallet หรอื Cold Wallet  
เป็นตน้ ขอ้เสนอแนะดา้นกฎหมาย นกัลงทนุสว่นใหญ่มีความเห็นวา่ ภาครฐัและหนว่ยงานก ากบัควรเรง่ปรบัปรุงกฎหมาย
เก่ียวกบัสนิทรพัยด์จิิทลัใหช้ดัเจนและเหมาะสม รวมถงึระบบภาษีเอือ้ประโยชนต์อ่ระบบนิเวศการลงทนุเพราะไมเ่ช่นนัน้
นกัลงทนุในประเทศจะไปลงทนุในเหรยีญกระดานตา่งประเทศเนือ่งจากไดร้บัการยกเวน้ภาษีส าหรบัก าไรจากการลงทนุ 
ในดา้นการลงทนุ นกัลงทนุสว่นใหญ่มองวา่อนาคตของครปิโทเคอรเ์รนซี ยงัมีโอกาสเติบโตไดอี้กมาก เพราะมีความเทา่เทียม
และเขา้ถงึแหลง่ขอ้มลูไดง้่าย เมือ่เทียบกบัการลงทนุในหุน้และมคีวามสะดวกมากกวา่การลงทนุประเภทอื่น เนื่องจาก
สามารถลงทนุไดต้ลอด 24 ชั่วโมง  
 
5. สรุปผลการวิจัย 

วตัถปุระสงคท์ี่ส  าคญัของการวจิยันี ้คือ การคน้หากลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี โดยสรา้งเครือ่งมือแบบ
สมัภาษณจ์ากการศกึษาแนวคิด ทฤษฎีการลงทนุ และแนวทางการลงทนุจากผูเ้ช่ียวชาญการลงทนุ จนไดเ้ป็นแนวทาง
ส าหรบัการสมัภาษณเ์ชิงลกึกบันกัลงทนุเก่ียวกบัเปา้หมายการลงทนุ ประเภทของครปิโทเคอรเ์รนซทีี่ลงทนุ หลกัการลงทนุ 
และค าแนะน าส าหรบัการลงทนุ สรุปไดเ้ป็นกลยทุธส์  าหรบัการลงทุน 2 รูปแบบ ไดแ้ก่ กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั (Passive 
Investing) และ กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรุก (Active Investing) โดยมีรายละเอยีดดงันี ้

กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั เหมาะส าหรบันกัลงทนุท่ีมีเปา้หมายการลงทนุท่ีเนน้ผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล
หรอืดอกเบีย้ ซึง่เป็นการลงทนุในระยะยาว เนน้ความปลอดภยัในการรกัษาเงินตน้ ใชก้ารบรกิารจดัการเงินทนุโดยแบง่
พอรต์เพื่อการออมและการลงทนุที่ชดัเจน ควบคูไ่ปกบัการกระจายความเสีย่งไปในเหรยีญตา่ง ๆ โดยระดบัความเสีย่งที่
ยอมรบัไดอ้ยูใ่นระดบัต ่าถึงปานกลาง โดยประเภทเหรยีญที่เหมาะกบักลยทุธด์งักลา่วตอ้งเป็นเหรยีญผูน้  าตลาด มีมลูคา่
ตลาดสงู อาทิ กลุม่เหรยีญ Store of Value กลุม่เหรยีญ Smart Contract กลุม่เหรยีญ Stable coin กลุม่เหรยีญ Proof-of-
Stake หรอืการลงทนุในกระดานเหรยีญที่จ่ายเงินปันผล วิธีการในการเขา้ลงทนุแตล่ะครัง้ คือ การก าหนดจ านวนเงินลงทนุ
คงที่เทา่ ๆ กนัในแตล่ะครัง้ (DCA) นอกจากนี ้จะตอ้งมวีินยัในการลงทนุตามแผนหรอืรูปแบบท่ีก าหนดไว ้ตอ้งมคีวาม
มั่นคงในอารมณ ์ทัง้นี ้กลยทุธก์าลงทนุเชิงรบัเหมาะกบันกัลงทนุท่ีเพิ่งเริม่ลงทนุ มีประสบการณล์งทนุนอ้ยหรอืไมม่ีเวลา 
ในการติดตามสภาวะตลาดอยา่งใกลชิ้ด 

กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรุก เหมาะส าหรบันกัลงทนุท่ีมวีตัถปุระสงคต์อ้งการผลตอบแทนในรูปของของก าไร 
จากสว่นตา่งราคา และเงินปันผลหรอืดอกเบีย้ ใชก้ารกระจายความเสีย่งการลงทนุในรูปแบบระยะสัน้ ระยะยาวหรอื
ผสมผสานยืดหยุน่ไปตามสถานการณ ์กลา่วคือ 1) การลงทนุระยะสัน้ เปา้หมายการลงทนุจะเนน้ก าไรจากสว่นตา่งราคา 
สามารถยอมรบัความเสีย่งระดบัสงูได ้เครือ่งมือในการก าหนดจดุตดัสนิใจนัน้ใชก้ารวิเคราะหท์างเทคนิคเป็นหลกัเพื่อ
ก าหนดก าไรเปา้หมาย จดุหยดุและตดัขาดทนุ นอกจากนี ้อาจใชก้ารวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานเหรยีญควบคูไ่ปดว้ยโดย
เนน้หนกัไปที่การเคลือ่นไหวทัง้มลูคา่และปรมิาณเหรยีญในตลาด  ความนา่เช่ือถือ ความเป็นไปไดใ้นโครงการลงทนุของ 
ผูอ้อกเหรยีญและใชก้ารติดตามขา่วสารจากสือ่สงัคมออนไลน ์ กลุม่เหรยีญที่เหมาะสมกบันกัลงทนุประเภทนีค้ือ กลุม่
เหรยีญที่อยูใ่นกระแสความนยิมเพราะมกัจะมีลกัษณะของการเคลือ่นไหวแบบเก็งก าไรในระยะสัน้ 2) การลงทนุระยะยาว
คลา้ยกบัการลงทนุเชิงรบั แตม่ีความแตกตา่งในสว่นของการใช้การวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานเพื่อคน้หามลูคา่ของเหรยีญ 
โดยตดัสนิใจเขา้ซือ้ในชว่งที่ราคาเหรยีญต ่ากวา่มลูคา่แลว้ถือครองระยะยาวเพื่อกินสว่นตา่งก าไร โดยวเิคราะหไ์ปถึง
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การศกึษาวิธีการรกัษาเหรยีญอยา่งปลอดภยั หรอือาจใชเ้ทคโนโลยีเขา้ช่วย เช่น Hardware Wallet หรอื Cold Wallet  
เป็นตน้ ขอ้เสนอแนะดา้นกฎหมาย นกัลงทนุสว่นใหญ่มีความเห็นวา่ ภาครฐัและหนว่ยงานก ากบัควรเรง่ปรบัปรุงกฎหมาย
เก่ียวกบัสนิทรพัยด์จิิทลัใหช้ดัเจนและเหมาะสม รวมถงึระบบภาษีเอือ้ประโยชนต์อ่ระบบนิเวศการลงทนุเพราะไมเ่ช่นนัน้
นกัลงทนุในประเทศจะไปลงทนุในเหรยีญกระดานตา่งประเทศเนือ่งจากไดร้บัการยกเวน้ภาษีส าหรบัก าไรจากการลงทนุ 
ในดา้นการลงทนุ นกัลงทนุสว่นใหญ่มองวา่อนาคตของครปิโทเคอรเ์รนซี ยงัมีโอกาสเติบโตไดอ้ีกมาก เพราะมีความเทา่เทียม
และเขา้ถงึแหลง่ขอ้มลูไดง้่าย เมือ่เทียบกบัการลงทนุในหุน้และมคีวามสะดวกมากกวา่การลงทนุประเภทอื่น เนื่องจาก
สามารถลงทนุไดต้ลอด 24 ชั่วโมง  
 
5. สรุปผลการวิจัย 

วตัถปุระสงคท์ี่ส  าคญัของการวจิยันี ้คือ การคน้หากลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี โดยสรา้งเครือ่งมือแบบ
สมัภาษณจ์ากการศกึษาแนวคิด ทฤษฎีการลงทนุ และแนวทางการลงทนุจากผูเ้ช่ียวชาญการลงทนุ จนไดเ้ป็นแนวทาง
ส าหรบัการสมัภาษณเ์ชิงลกึกบันกัลงทนุเก่ียวกบัเปา้หมายการลงทนุ ประเภทของครปิโทเคอรเ์รนซทีี่ลงทนุ หลกัการลงทนุ 
และค าแนะน าส าหรบัการลงทนุ สรุปไดเ้ป็นกลยทุธส์  าหรบัการลงทุน 2 รูปแบบ ไดแ้ก่ กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั (Passive 
Investing) และ กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรุก (Active Investing) โดยมีรายละเอยีดดงันี ้

กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั เหมาะส าหรบันกัลงทนุท่ีมีเปา้หมายการลงทนุท่ีเนน้ผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล
หรอืดอกเบีย้ ซึง่เป็นการลงทนุในระยะยาว เนน้ความปลอดภยัในการรกัษาเงินตน้ ใชก้ารบรกิารจดัการเงินทนุโดยแบง่
พอรต์เพื่อการออมและการลงทนุที่ชดัเจน ควบคูไ่ปกบัการกระจายความเสีย่งไปในเหรยีญตา่ง ๆ โดยระดบัความเสีย่งที่
ยอมรบัไดอ้ยูใ่นระดบัต ่าถึงปานกลาง โดยประเภทเหรยีญที่เหมาะกบักลยทุธด์งักลา่วตอ้งเป็นเหรยีญผูน้  าตลาด มีมลูคา่
ตลาดสงู อาทิ กลุม่เหรยีญ Store of Value กลุม่เหรยีญ Smart Contract กลุม่เหรยีญ Stable coin กลุม่เหรยีญ Proof-of-
Stake หรอืการลงทนุในกระดานเหรยีญที่จ่ายเงินปันผล วิธีการในการเขา้ลงทนุแตล่ะครัง้ คือ การก าหนดจ านวนเงินลงทนุ
คงที่เทา่ ๆ กนัในแตล่ะครัง้ (DCA) นอกจากนี ้จะตอ้งมวีินยัในการลงทนุตามแผนหรอืรูปแบบท่ีก าหนดไว ้ตอ้งมคีวาม
มั่นคงในอารมณ ์ทัง้นี ้กลยทุธก์าลงทนุเชิงรบัเหมาะกบันกัลงทนุท่ีเพิ่งเริม่ลงทนุ มีประสบการณล์งทนุนอ้ยหรอืไมม่ีเวลา 
ในการติดตามสภาวะตลาดอยา่งใกลชิ้ด 

กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรุก เหมาะส าหรบันกัลงทนุท่ีมวีตัถปุระสงคต์อ้งการผลตอบแทนในรูปของของก าไร 
จากสว่นตา่งราคา และเงินปันผลหรอืดอกเบีย้ ใชก้ารกระจายความเสีย่งการลงทนุในรูปแบบระยะสัน้ ระยะยาวหรอื
ผสมผสานยืดหยุน่ไปตามสถานการณ ์กลา่วคือ 1) การลงทนุระยะสัน้ เปา้หมายการลงทนุจะเนน้ก าไรจากสว่นตา่งราคา 
สามารถยอมรบัความเสีย่งระดบัสงูได ้เครือ่งมือในการก าหนดจดุตดัสนิใจนัน้ใชก้ารวิเคราะหท์างเทคนิคเป็นหลกัเพื่อ
ก าหนดก าไรเปา้หมาย จดุหยดุและตดัขาดทนุ นอกจากนี ้อาจใชก้ารวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานเหรยีญควบคูไ่ปดว้ยโดย
เนน้หนกัไปที่การเคลือ่นไหวทัง้มลูคา่และปรมิาณเหรยีญในตลาด  ความนา่เช่ือถือ ความเป็นไปไดใ้นโครงการลงทนุของ 
ผูอ้อกเหรยีญและใชก้ารติดตามขา่วสารจากสือ่สงัคมออนไลน ์ กลุม่เหรยีญที่เหมาะสมกบันกัลงทนุประเภทนีค้ือ กลุม่
เหรยีญที่อยูใ่นกระแสความนยิมเพราะมกัจะมีลกัษณะของการเคลือ่นไหวแบบเก็งก าไรในระยะสัน้ 2) การลงทนุระยะยาว
คลา้ยกบัการลงทนุเชิงรบั แตม่ีความแตกตา่งในสว่นของการใช้การวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานเพื่อคน้หามลูคา่ของเหรยีญ 
โดยตดัสนิใจเขา้ซือ้ในชว่งที่ราคาเหรยีญต ่ากวา่มลูคา่แลว้ถือครองระยะยาวเพื่อกินสว่นตา่งก าไร โดยวเิคราะหไ์ปถึง
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ศกัยภาพในการเติบโต ประวตัิของผูอ้อกเหรยีญเพื่อประเมินมลูคา่ของเหรยีญ กลุม่เหรยีญทีเ่หมาะสมกบัการลงทนุนี ้
ไดแ้ก่ เหรยีญที่มีขนาดมลูคา่ตลาดสงู เช่น Bitcoin (BTC), Ethereum (ETH) กลุม่เหรยีญ Store of Value กลุม่เหรยีญ 
Smart Contract กลุม่เหรยีญ Layer 1 และกลุม่เหรยีญส าหรบัรองรบัเทคโนโลยีในอนาคต เช่น Metaverse พฤติกรรม
ของนกัลงทนุในระยะยาว คือ ความมวีินยัตอ่รูปแบบการลงทนุ อดทนใชส้ตกิ ากบัการตดัสนิใจและไมต่ื่นตระหนกกบั
ความผนัผวนของราคาและตลาดในระยะสัน้ 3) การลงทนุแบบผสมผสาน มีหลกัส าคญัคือ ไมต่อ้งการสญูเสยีโอกาสใน
การไดร้บัผลตอบแทนจากทางใดทางหนึง่ โดยใชก้ารก าหนดสดัสว่นของเงินลงทนุโดยแบง่พอรต์ออกเป็น ระยะสัน้และ
ระยะยาว ทัง้นี ้จะใหน้ า้หนกักบัพอรต์ใดมากหรอืนอ้ยขึน้อยูก่บัความเช่ียวชาญในการลงทนุ ดงันัน้ เปา้หมายการลงทนุ 
ก็คือ ผลตอบแทนทัง้ก าไรจากสว่นตา่งราคาและเงินปันผลหรอืดอกเบีย้ ระดบัความเสีย่งที่ยอมรบัไดต้ัง้แตป่านกลางถึงสงู 
นกัลงทนุตอ้งมีทกัษะในการใชเ้ครือ่งมือการลงทนุทัง้การวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานและทางเทคนิค ดงันัน้ จึงเหมาะกบันกั
ลงทนุท่ีมีประสบการณล์งทนุมาก  
 
6. การอภปิรายผล 

เปา้หมายการลงทนุ จดุเริม่ตน้ของกลยทุธก์ารลงทนุใหป้ระสบความส าเรจ็คือการวางเปา้หมายเพื่อก าหนด 
ทิศทางการลงทนุ นกัลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีทีม่ีประสบการณก์ารลงทนุจะส ารวจตนเองก่อนการลงทนุวา่ มีเปา้หมายการ
ลงทนุเช่นไร  โดยเปา้หมายการลงทนุแบง่ออก 3 ดา้นคอื ผลตอบแทนการลงทนุไดแ้ก่ ก าไรจาการซือ้ในราคาต ่าและขาย
ในราคาสงู ดอกเบีย้หรือเงินปันผล หรอืการลงทนุในกระดานซือ้ขายที่ใหเ้งินปันผล และการรกัษาเงินตน้ ระดบัความเสีย่ง
ที่ยอมรบัไดซ้ึง่เรยีงล าดบัตัง้แตร่ะดบัต ่าไปจนถึงระดบัสงู และระยะเวลาการลงทนุทัง้ระยะสัน้และระยะยาว สอดคลอ้งกบั
ผลการวิจยัของณธษา ดิษบรรจง (2564) องัศธุร ศรกีาญจนสอน (2562) และณชัณิชา ตัง้วฒันรตัน ์(2560) ที่กลา่ววา่  
นกัลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีสว่นใหญ่เป็นเพศชาย มีอายเุฉลีย่ที่ 33 ปี และตอ้งการก าไรจากการลงทนุ ดอกเบีย้หรือเงินปันผล 
และการรกัษาเงินตน้เนื่องจากผลตอบแทนดงักลา่ว เป็นเปา้หมายที่เป็นตวัเงินท่ีนกัลงทนุสามารถรบัรูค้วามส าเรจ็ไดเ้รว็
และง่ายที่สดุ ระยะเวลาการลงทนุอยูใ่นชว่งระยะสัน้มกัเป็นนกัลงทนุหนา้ใหมท่ี่นิยมการเก็งก าไรและระยะยาวมกัเป็น 
นกัลงทนุท่ีเนน้การกระจายความเสีย่งการลงทนุจากการลงทนุประเภทอื่น นกัลงทนุโดยมากรบัความเสีย่งไดใ้นระดบั 
ปานกลางไปถึงระดบัสงูซึง่สอดคลอ้งกบั ธีระชยั ภวูนาถนรานบุาล (2564) ท่ีกลา่ววา่ ครปิโทเคอรเ์รนซีเป็นสนิทรพัย์
ทางเลอืกใหมท่ีม่ีความเสีย่งสงูนกัลงทนุท่ียอมรบัความเสีย่งไมไ่ดไ้มค่วรเขา้มาลงทนุหรอืลงทนุในสดัสว่นเพียงเลก็นอ้ย 

การเลอืกประเภทครปิโทเคอรเ์รนซีที่เหมาะสมกบัเปา้หมายการลงทนุจะช่วยใหก้ารลงทนุมีประสทิธิภาพ 
เพราะชว่ยใหส้ามารถเปรยีบเทียบและตดัสนิใจลงทนุไดง้่ายขึน้ (กอ้งเกียรติ โอภาสวงการ, 2564; สญัชยั ปอปล,ี 2564)  
มีการแบง่ประเภทครปิโทเคอรเ์รนซีใกลเ้คียงสนิทรพัยแ์บบดัง้เดิม คือแบง่ตามหมวดธุรกิจ ตามขนาดมลูคา่ตลาด ตาม
สถาปัตยกรรมบลอ็กเชน และตามหลกัเศรษฐศาสตร ์นกัลงทนุท่ีตอ้งการผลตอบแทนในรูปของก าไรจะลงทนุในกลุม่
เหรยีญ Store of Value นกัลงทนุท่ีตอ้งการผลตอบแทนในรูปดอกเบีย้หรอืเงินปันผลจะลงทนุในเหรยีญที่สรา้งรายได้
ใหก้บัผูล้งทนุ เป็นเหรยีญทีใ่ชร้ะบบฉนัทามติแบบ Proof-of-Stake อาทิ Ethereum (ETH) Cardano (ADA) Solana 
(SOL) หรอืลงทนุในกระดานท่ีมกีารจา่ยเงินปันผล นกัลงทนุท่ีตอ้งการรกัษาเงินตน้และรบัความเสีย่งไดต้  ่าจะลงทนุใน
เหรยีญที่มีความเสีย่งต ่าเช่น กลุม่เหรยีญ Stable Coin นกัลงทนุที่ตอ้งการลงทนุระยะยาวจะมองหาเหรยีญทีม่ขีนาด
มลูคา่ตลาดสงู เช่น Bitcoin (BTC), Ethereum (ETH) กลุม่เหรยีญ Store of Value เหรยีญทีม่ีโอกาสเติบโตในอนาคต 
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เช่น กลุม่เหรยีญ Smart Contract กลุม่เหรยีญ Layer 1 กลุม่เหรยีญ Metaverseในขณะท่ีนกัลงทนุท่ีตอ้งการลงทนุระยะ
สัน้จะไมน่ าประเภทเหรยีญมาตดัสนิใจลงทนุแตล่ะใชห้ลกัการลงทนุมาเลอืกเหรยีญแทน 

หลกัการลงทนุ 3M ไดแ้ก่ Mindset, Money Management และ Methods มีสว่นชว่ยใหน้กัลงทนุในตลาด 
ครปิโทเคอรเ์รนซคีงอยูใ่นตลาดไดร้ะยะยาว (เฉลยีว วิทรูปกรณ ์และคณะ, 2560) 1) จิตวิทยาการลงทนุ (Mindset) อคต ิ
ที่สง่ผลตอ่การลงทนุมากที่สดุคือ ไดแ้ก่ ความมั่นใจในตนเองสงูเกินไป ความผิดพลาดในอดีตและการมีพฤติกรรมแหต่าม
กนัท าใหข้าดทนุไดง้่ายเนื่องจากท าใหน้กัลงทนุใชอ้ารมณม์ากกวา่เหตผุลในการตดัสนิใจและไตรต่รองใหร้อบคอบก่อน
การลงทนุ สอดคลอ้งกบังานวิจยัของสทุธินนัทน ์พรหมสวุรรณ (2560) วา่ อปุสรรคอยา่งหนึง่ของการลงทนุที่ท าใหน้กัลงทนุ 
มีแนวโนม้มีพฤติกรรมการลงทนุแบบเสีย่งๆ คือ การมคีวามมั่นใจในตนเองมากเกินไปจึงเลอืกลงทนุท่ีมีความเสีย่งสงู
เพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนจ านวนมาก หากนกัลงทนุจ านวนมากมีปฏิสมัพนัธท์างสงัคมโดยการบรโิภคขอ้มลูที่มากเกินไปทัง้ 
แง่บวกและแง่ลบอาจสง่ผลเกิดพฤติกรรมแหซ่ือ้ตามกนั (Herding Behavior)  สง่ผลใหต้ลาดไดร้บัผลกระทบไปดว้ย  
แนวทางการแกไ้ขคือการตัง้เปา้หมายการลงทนุใหช้ดัเจน  2) การบรหิารเงินลงทนุและความเสีย่งผา่นกระบวนการ 3 
รูปแบบคือ การก าหนดสดัสว่นเงินลงทนุ การกระจายเงินลงทนุ และการหยดุขาดทนุ ซึง่สอดคลอ้งกบังานวิจยัของอนสุรณ์ 
ศรงีาม (2559) Elder (2014) และ Housel (2020) วา่ การบรหิารจดัการเงินทนุอยา่งมีประสทิธิภาพช่วยใหน้กัลงทนุ
สามารถลดความเสีย่งและสรา้งผลก าไรไดอ้ยา่งคุม้คา่เนื่องจากความไมแ่นน่อนของตลาดอาจท าใหก้ระบวนการลงทนุ 
ไมแ่มน่ย าเสมอไป การบรหิารจดัการเงินทนุท่ีรอบคอบจะช่วยจ ากดัความเสีย่งของการสญูเสยีเงินทนุระหวา่งทีต่ลาด
ก าลงัเกิดการปรบัฐาน ปิดช่องโหวค่วามผิดพลาดที่อาจเกิดขึน้ และประคบัประคองการลงทนุใหเ้ตบิโตไดใ้นระยะยาว  
3) การวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานและการวิเคราะหท์างเทคนิคเป็นเครือ่งมือประกอบการตดัสนิใจก่อนการลงทนุ ซึง่สอดคลอ้ง 
กบังานวิจยัวีดา้ สตัยารมณ ์(2561) วา่ เทคนคิและเครือ่งมือตา่ง ๆ เป็นตวัชว่ยใหน้กัลงทนุตดัสนิใจลงทนุอยา่งมีเหตมุีผล
และมีทิศทางชดัเจนน าไปสูก่ารประสบความส าเรจ็ในการลงทนุ องัศธุร ศรกีาญจนสอน (2562) กลา่ววา่ นกัลงทนุระยะยาว
มกัใชว้ิธีวิเคราะหก์ารลงทนุแบบ Fundamental Analysis สว่นนกัลงทนุระยะสัน้จะใชเ้ครือ่งมือวิเคราะหแ์บบ Technical 
Analysis ดว้ยการดกูราฟ และทศิทางตลาดโดยไมส่นใจทีค่ณุภาพเหรยีญ  

กลยทุธก์ารลงทนุที่เหมาะสมจะช่วยใหน้กัลงทนุสามารถลงทนุในตลาดไดย้าวนานและเพิ่มประสิทธิภาพการลงทนุ 
พบกลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีทัง้หมด 4 รูปแบบตามเปา้หมายและทกัษะการลงทนุ   

รูปแบบท่ี 1 กลยทุธก์ารลงทนุระยะสัน้ นกัลงทนุประเภทนีย้อมรบัความเสีย่งในระดบัสงูจะเนน้การลงทนุแบบ
ท าก าไรในระยะสัน้ ไมเ่ลอืกประเภทเหรยีญใดลงทนุโดยเฉพาะแตจ่ะเลอืกลงทนุในเหรยีญทีม่ีปรมิาณการซือ้ขายเขา้มา 
ในตลาด โดยจบัจงัหวะซือ้เหรยีญเมื่ออยูใ่นทิศทางขาขึน้และขายออกเมื่อเหรยีญอยูใ่นทิศทางขาลง ใชก้ารวเิคราะห์
ปัจจยัพืน้ฐานควบคูไ่ปดว้ยเพื่อปอ้งกนัความเสีย่ง ซึง่สอดคลอ้งกบักลยทุธก์ลยทุธก์ารลงทนุแบบเนน้เทคนิค (Technical 
Investing) ที่มวีางแผนการลงทนุอยา่งมีระบบก่อนเขา้ตลาดดว้ยการก าหนดสดัสว่นการลงทนุทัง้ตอนเขา้ซือ้และการขาย
ออกเพื่อลดการขาดทนุและรกัษาระดบัการท าก าไร ควบคมุสภาพอารมณไ์มห่วั่นไหวไปตามสภาวะตลาด (นิเวศน ์
เหมวชิรวรากร, 2559)  

รูปแบบท่ี 2 กลยทุธก์ารลงทนุระยะยาว นกัลงทนุประเภทนีต้รงขา้มกบันกัลงทนุรูปแบบท่ี 1 ยอมรบัความเสีย่ง
ไดใ้นระดบัปานกลาง มเีปา้หมายลงทนุระยะยาว ตอ้งการผลก าไรจากสว่นตา่งราคาขายจงึเลอืกลงทนุในกลุม่เหรยีญที่
เพิ่งเริม่โครงการท่ีมีคณุภาพโดยพิจารณาจากปัจจยัพืน้ฐานเชิงลกึเพื่อประเมินมลูคา่เหรยีญและเขา้ซือ้เมื่อเหรยีญต ่ากวา่
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แนวทางการแกไ้ขคือการตัง้เปา้หมายการลงทนุใหช้ดัเจน  2) การบรหิารเงินลงทนุและความเสีย่งผา่นกระบวนการ 3 
รูปแบบคือ การก าหนดสดัสว่นเงินลงทนุ การกระจายเงินลงทนุ และการหยดุขาดทนุ ซึง่สอดคลอ้งกบังานวิจยัของอนสุรณ์ 
ศรงีาม (2559) Elder (2014) และ Housel (2020) วา่ การบรหิารจดัการเงินทนุอยา่งมีประสทิธิภาพช่วยใหน้กัลงทนุ
สามารถลดความเสีย่งและสรา้งผลก าไรไดอ้ยา่งคุม้คา่เนื่องจากความไมแ่นน่อนของตลาดอาจท าใหก้ระบวนการลงทนุ 
ไมแ่มน่ย าเสมอไป การบรหิารจดัการเงินทนุท่ีรอบคอบจะช่วยจ ากดัความเสีย่งของการสญูเสยีเงินทนุระหวา่งทีต่ลาด
ก าลงัเกิดการปรบัฐาน ปิดช่องโหวค่วามผิดพลาดที่อาจเกิดขึน้ และประคบัประคองการลงทนุใหเ้ตบิโตไดใ้นระยะยาว  
3) การวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานและการวิเคราะหท์างเทคนิคเป็นเครือ่งมือประกอบการตดัสนิใจก่อนการลงทนุ ซึง่สอดคลอ้ง 
กบังานวิจยัวีดา้ สตัยารมณ ์(2561) วา่ เทคนคิและเครือ่งมือตา่ง ๆ เป็นตวัชว่ยใหน้กัลงทนุตดัสนิใจลงทนุอยา่งมีเหตมุีผล
และมีทิศทางชดัเจนน าไปสูก่ารประสบความส าเรจ็ในการลงทนุ องัศธุร ศรกีาญจนสอน (2562) กลา่ววา่ นกัลงทนุระยะยาว
มกัใชว้ิธีวิเคราะหก์ารลงทนุแบบ Fundamental Analysis สว่นนกัลงทนุระยะสัน้จะใชเ้ครือ่งมือวิเคราะหแ์บบ Technical 
Analysis ดว้ยการดกูราฟ และทศิทางตลาดโดยไมส่นใจทีค่ณุภาพเหรยีญ  

กลยทุธก์ารลงทนุที่เหมาะสมจะช่วยใหน้กัลงทนุสามารถลงทนุในตลาดไดย้าวนานและเพิ่มประสิทธิภาพการลงทนุ 
พบกลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีทัง้หมด 4 รูปแบบตามเปา้หมายและทกัษะการลงทนุ   

รูปแบบท่ี 1 กลยทุธก์ารลงทนุระยะสัน้ นกัลงทนุประเภทนีย้อมรบัความเสีย่งในระดบัสงูจะเนน้การลงทนุแบบ
ท าก าไรในระยะสัน้ ไมเ่ลอืกประเภทเหรยีญใดลงทนุโดยเฉพาะแตจ่ะเลอืกลงทนุในเหรยีญทีม่ีปรมิาณการซือ้ขายเขา้มา 
ในตลาด โดยจบัจงัหวะซือ้เหรยีญเมื่ออยูใ่นทิศทางขาขึน้และขายออกเมื่อเหรยีญอยูใ่นทิศทางขาลง ใชก้ารวเิคราะห์
ปัจจยัพืน้ฐานควบคูไ่ปดว้ยเพื่อปอ้งกนัความเสีย่ง ซึง่สอดคลอ้งกบักลยทุธก์ลยทุธก์ารลงทนุแบบเนน้เทคนิค (Technical 
Investing) ที่มวีางแผนการลงทนุอยา่งมีระบบก่อนเขา้ตลาดดว้ยการก าหนดสดัสว่นการลงทนุทัง้ตอนเขา้ซือ้และการขาย
ออกเพื่อลดการขาดทนุและรกัษาระดบัการท าก าไร ควบคมุสภาพอารมณไ์มห่วั่นไหวไปตามสภาวะตลาด (นิเวศน ์
เหมวชิรวรากร, 2559)  

รูปแบบท่ี 2 กลยทุธก์ารลงทนุระยะยาว นกัลงทนุประเภทนีต้รงขา้มกบันกัลงทนุรูปแบบท่ี 1 ยอมรบัความเสีย่ง
ไดใ้นระดบัปานกลาง มเีปา้หมายลงทนุระยะยาว ตอ้งการผลก าไรจากสว่นตา่งราคาขายจงึเลอืกลงทนุในกลุม่เหรยีญที่
เพิ่งเริม่โครงการท่ีมีคณุภาพโดยพิจารณาจากปัจจยัพืน้ฐานเชิงลกึเพื่อประเมินมลูคา่เหรยีญและเขา้ซือ้เมื่อเหรยีญต ่ากวา่
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ที่ประเมิน นอกจากนีน้กัลงทนุกลุม่นีจ้ะลงทนุในเหรยีญผูน้  าตลาดเมื่อราคาเหมาะสม ไมน่ิยมแหซ่ือ้ตามตลาด นกัลงทนุ
เหลา่นีใ้ชเ้งินลงทนุท่ีเหลอืจากการใชจ้า่ยในชีวิตประจ าวนั ซึง่สอดคลอ้งกบักลยทุธก์ารลงทนุแบบเนน้คณุคา่ (Value 
Investment) (Graham, 2006) 

รูปแบบท่ี 3 กลยทุธก์ารลงทนุแบบผสมระหวา่งกลยทุธก์ารลงทนุระยะสัน้และกลยทุธก์ารลงทนุระยะยาว  
โดยแบง่สดัสว่นการลงทนุตามทกัษะของนกัลงทนุ นกัลงทนุกลุม่นีม้ีประสบการณแ์ละความเช่ียวชาญในเครือ่งมือ 
การลงทนุอีกทัง้ตอ้งการผลตอบแทนการลงทนุหลายรูปแบบ ไมต่อ้งการพลาดโอกาสการท าก าไร ยอมรบัความเสีย่งได ้
ในระดบัปานกลาง-สงู สอดคลอ้งกบัการลงทนุแบบ Core-Satellite Investment (Börner et al., 2021) 

รูปแบบท่ี 4 กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั นกัลงทนุประเภทนีค้าดหวงัการลงทนุระยะยาวและตอ้งการดอกเบีย้ 
จากการวางเงินไว ้ยอมรบัความเสีย่งไดต้  ่า เหมาะส าหรบันกัลงทนุท่ีขาดประสบการณก์ารลงทนุหรอืไมม่ีเวลาติดตาม
สถานการณก์ารลงทนุอยา่งใกลชิ้ดจงึนิยมลงทนุแบบถั่วเฉลีย่ตน้ทนุ (DCA) เพื่อลดความผิดพลาดในการตดัสนิเขา้ซือ้  
ซึง่สอดคลอ้งกบักลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั (Passive Investing) (Graham, 2006)  
 
7. ข้อเสนอแนะ 

 7.1 ข้อเสนอแนะเชิงทฤษฎี 
ผลการวิจยัเพื่อคน้หากลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี ผูว้ิจยัมีขอ้เสนอแนะ ดงันี ้
 7.1.1 การตัง้เปา้หมายการลงทนุจะท าใหก้ารลงทนุประสบความส าเรจ็โดยผูส้นใจลงทนุควรพิจารณา

ผลตอบแทนที่ตอ้งการจากการลงทนุ ระยะเวลาที่นกัลงทนุสามารถจดัสรรเงินลงทนุ และระดบัความเสีย่งที่นกัลงทนุ
สามารถยอมรบัไดเ้นื่องจากการลงทนุท่ีไรท้ิศทางตามกระแสอาจท าใหผ้ลลพัธท์ี่ไดข้าดประสทิธิภาพ จากนัน้ควรเลอืก
เหรยีญใหส้อดคลอ้งกบัเปา้หมายที่ตัง้ไวโ้ดยท าความเขา้ใจความแตกตา่งของแตล่ะเหรยีญทัง้ในดา้นธุรกิจ เทคโนโลยี 
และรูปแบบการสรา้งรายได ้เพื่อใหส้ามารถเลอืกลงทนุไดอ้ยา่งเหมาะสม ใชห้ลกัการลงทนุ 3M ประกอบดว้ย คือ 
Mindset (จิตวิทยาการลงทนุ) Money Management (การบรหิารจดัการเงินทนุและความเสีย่ง) และ Method 
(กระบวนการลงทนุ) เนื่องจากตลาดครปิโทเคอรเ์รนซียงัอยูใ่นช่วงเริม่ตน้และนกัลงทนุในตลาดยงัมีนอ้ยจงึท าใหก้ารซือ้
ขายของนกัลงทนุบางกลุม่ท าใหร้าคาเหรยีญมคีวามผนัผวนสงู ผูส้นใจลงทนุจงึควรมีทกัษะการลงทนุใหค้รบทัง้ 3 ดา้น
เพื่อลดความเสีย่งในการลงทนุ Method ชว่ยคดักรองเหรยีญที่นา่เช่ือถือและเหมาะสมตามเปา้หมายการลงทนุ Mindset 
จะช่วยใหน้กัลงทนุลดการใชอ้ารมณร์ะหวา่งการลงทนุ ในขณะท่ี Money Management จะช่วยลดความเสีย่งเมื่อ
แผนการลงทนุท่ีวางไวไ้มเ่ป็นไปตามที่คาดหรอืเกิดเหตกุารณไ์มค่าดคิดที่สง่ผลตอ่ตลาดการลงทนุ 

7.1.2 กลยทุธก์ารลงทนุ แบง่ออกเป็น 2 รูปแบบ ไดแ้ก่ กลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบัซึง่เหมาะสมกบันกัลงทนุท่ี
ขาดประสบการณห์รอืมีประสบการณน์อ้ย ยอมรบัความเสีย่งไดต้  ่า ตอ้งการลงทนุระยะยาวและมีผลตอบแทนระหวา่ง 
การลงทนุจงึควรลงทนุในเหรยีญที่มีความเสีย่งต ่าและสรา้งรายไดใ้หก้บัผูถื้อเหรยีญ วิธีการลงทนุท่ีเหมาะสมคือการซือ้
แบบถั่วเฉลีย่ตน้ทนุเพื่อลดความเสีย่งในการเขา้ซือ้ผิดเวลา สว่นกลยทุธก์ารลงทนุเชิงรุกเหมาะสมกบันกัลงทนุท่ีมีทกัษะ
การลงทนุ ยอมรบัความเสีย่งไดป้านกลาง-สงู สามารถลงทนุไดห้ลายกรอบระยะเวลา ส าหรบัการลงทนุระยะสัน้  ควร
ลงทนุในเหรยีญที่อยูใ่นกระแสเพราะนกัลงทนุจะมีโอกาสท าก าไรไดเ้รว็ แตเ่หรยีญเหลา่นีจ้ะมีความผนัผวนสงูจึงเหมาะกบั
นกัลงทนุท่ีมีทกัษะการวิเคราะหท์างเทคนิคเป็นส าคญัและใชก้ารวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานเพื่อคดักรองเหรยีญที่ไมน่า่เช่ือถือ  
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ในขณะท่ีการลงทนุระยะยาว ควรลงทนุในเหรยีญทีม่ีปัจจยัพืน้ฐานดีและมีโอกาสเติบโตในอนาคต ดงันัน้จึงตอ้งใหน้ า้หนกั
การวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานมากกวา่ จากนัน้เขา้ซือ้เมื่อเหรยีญมีราคาที่เหมาะสมและเก็บเพือ่ท าก าไรระยะยาว นอกจากนี ้
นกัลงทนุอาจผสมผสานการลงทนุระยะสัน้ควบคูไ่ปกบัการลงทนุระยะยาวตามทกัษะความเช่ียวชาญและเปา้หมายการ
ลงทนุดว้ยเช่นกนั ซึง่กลยทุธก์ารลงทนุที่สรุปไดจ้ากผลการวิจยันีอ้า้งองิตามเปา้หมายการลงทนุและทกัษะการลงทนุ 
ผูว้ิจยัจงึเสนอแนะใหพ้ฒันากลยทุธก์ารลงทนุท่ีสามารถขบัเคลือ่นไปตามพลวตัการเปลีย่นแปลงที่เกิดขึน้ทัง้ในประเทศ
และตา่งประเทศที่มตีอ่ตลาดการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี เพือ่ใหส้ามารถคน้หากลยทุธก์ารลงทนุทีม่ปีระสทิธิภาพมากขึน้ 

7.2 ข้อเสนอแนะในการน าไปปฏิบัติ 
จากผลการวิจยัพบวา่ ครปิโทเคอรเ์รนซีเป็นสนิทรพัยก์ารลงทนุประเภทใหมท่ี่มียงัความเสีย่งจากการลงทนุสูงอยู ่

มาก ผูส้นใจลงทนุในสินทรพัยจ์ึงควรตระหนกัถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึน้โดยตอ้งศึกษาหาความรูใ้หแ้น่ชดัก่อนการลงทนุ
รวมถึงติดตามสถานการณก์ารลงทนุอยา่งตอ่เนื่อง และควรบรหิารความเสี่ยงใหส้อดคลอ้งกบัสถานภาพทางการเงินของ
ตนอยา่งเหมาะสม 

7.3 ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัยคร้ังต่อไป 
7.3.1 การศกึษาวิจยัครัง้นีเ้ป็นการคน้หากลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีโดยพจิารณาจากเปา้หมาย 

การลงทนุ ประเภทครปิโทเคอรเ์รนซีและหลกัการลงทนุท่ีเหมาะสม ดงันัน้การศกึษาวิจยัครัง้ตอ่ไปควรศกึษาปัจจยัที่มีผลตอ่
การเปลีย่นแปลงราคาของครปิโทเคอรเ์รนซเีพื่อน ามาพฒันากลยทุธก์ารลงทนุใหม้ีประสทิธิภาพมากขึน้ 

7.3.2 การศกึษาวิจยัครัง้นีเ้ป็นการศกึษาเชิงคณุภาพโดยการสมัภาษณเ์ชิงลกึเป็นเครือ่งมือในการเก็บรวบ 
รวมขอ้มลู จงึควรมีการศกึษาในรูปแบบงานวจิยัเชิงทดลองเพื่อวเิคราะหก์ลยทุธท์ี่ไดแ้ละน าไปทดสอบ แกไ้ขปรบัปรุงใหม้ี
ประสทิธิภาพดีมากยิ่งขึน้ 
 
8. ข้อจ ากัดการวิจัย 

8.1 งานวิจยันีมุ้ง่เนน้ศกึษากลยทุธก์ารลงทนุจากนกัลงทนุที่มีประสบการณจ์ากตลาดหลกัทรพัยแ์ละนกัลงทนุ 
ที่มีความรูด้า้นครปิโทเคอรเ์รนซีซึง่ในตลาดการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีอาจจะมีผูเ้ช่ียวชาญหรอืทกัษะดา้นอื่นเพิ่มเติม 

8.2 ตลาดการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซียงัอยูใ่นชว่งเริม่ตน้ซึง่ยงัผา่นการทดสอบจากสถานการณต์า่ง ๆ อีกมาก 
งานวจิยัตา่ง ๆ ที่มีอยูย่งัไมส่ามารถพิสจูนไ์ดว้า่ เป็นขอ้คน้พบท่ีเป็นจรงิและยอมรบัโดยทั่วกนั เนื่องจากแนวคดิตา่ง ๆ  
ยงัถกูทดสอบหรอืทา้ทายดว้ยทฤษฎีใหม่ ๆ อยูเ่สมอ 
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ในขณะท่ีการลงทนุระยะยาว ควรลงทนุในเหรยีญทีม่ีปัจจยัพืน้ฐานดีและมีโอกาสเติบโตในอนาคต ดงันัน้จึงตอ้งใหน้ า้หนกั
การวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานมากกวา่ จากนัน้เขา้ซือ้เมื่อเหรยีญมีราคาที่เหมาะสมและเก็บเพือ่ท าก าไรระยะยาว นอกจากนี ้
นกัลงทนุอาจผสมผสานการลงทนุระยะสัน้ควบคูไ่ปกบัการลงทนุระยะยาวตามทกัษะความเช่ียวชาญและเปา้หมายการ
ลงทนุดว้ยเช่นกนั ซึง่กลยทุธก์ารลงทนุที่สรุปไดจ้ากผลการวิจยันีอ้า้งองิตามเปา้หมายการลงทนุและทกัษะการลงทนุ 
ผูว้ิจยัจงึเสนอแนะใหพ้ฒันากลยทุธก์ารลงทนุท่ีสามารถขบัเคลือ่นไปตามพลวตัการเปลีย่นแปลงที่เกิดขึน้ทัง้ในประเทศ
และตา่งประเทศที่มตีอ่ตลาดการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซี เพือ่ใหส้ามารถคน้หากลยทุธก์ารลงทนุทีม่ปีระสทิธิภาพมากขึน้ 

7.2 ข้อเสนอแนะในการน าไปปฏิบัติ 
จากผลการวิจยัพบวา่ ครปิโทเคอรเ์รนซีเป็นสนิทรพัยก์ารลงทนุประเภทใหมท่ี่มียงัความเสีย่งจากการลงทนุสูงอยู ่

มาก ผูส้นใจลงทนุในสินทรพัยจ์ึงควรตระหนกัถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึน้โดยตอ้งศึกษาหาความรูใ้หแ้น่ชดัก่อนการลงทนุ
รวมถึงติดตามสถานการณก์ารลงทนุอยา่งตอ่เนื่อง และควรบรหิารความเสี่ยงใหส้อดคลอ้งกบัสถานภาพทางการเงินของ
ตนอยา่งเหมาะสม 

7.3 ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัยคร้ังต่อไป 
7.3.1 การศกึษาวิจยัครัง้นีเ้ป็นการคน้หากลยทุธก์ารลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีโดยพจิารณาจากเปา้หมาย 

การลงทนุ ประเภทครปิโทเคอรเ์รนซีและหลกัการลงทนุท่ีเหมาะสม ดงันัน้การศกึษาวิจยัครัง้ตอ่ไปควรศกึษาปัจจยัที่มีผลตอ่
การเปลีย่นแปลงราคาของครปิโทเคอรเ์รนซเีพื่อน ามาพฒันากลยทุธก์ารลงทนุใหม้ีประสทิธิภาพมากขึน้ 

7.3.2 การศกึษาวิจยัครัง้นีเ้ป็นการศกึษาเชิงคณุภาพโดยการสมัภาษณเ์ชิงลกึเป็นเครือ่งมือในการเก็บรวบ 
รวมขอ้มลู จงึควรมีการศกึษาในรูปแบบงานวจิยัเชิงทดลองเพื่อวเิคราะหก์ลยทุธท์ี่ไดแ้ละน าไปทดสอบ แกไ้ขปรบัปรุงใหม้ี
ประสทิธิภาพดีมากยิ่งขึน้ 
 
8. ข้อจ ากัดการวิจัย 

8.1 งานวิจยันีมุ้ง่เนน้ศกึษากลยทุธก์ารลงทนุจากนกัลงทนุที่มีประสบการณจ์ากตลาดหลกัทรพัยแ์ละนกัลงทนุ 
ที่มีความรูด้า้นครปิโทเคอรเ์รนซีซึง่ในตลาดการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซีอาจจะมีผูเ้ช่ียวชาญหรอืทกัษะดา้นอื่นเพิ่มเติม 

8.2 ตลาดการลงทนุครปิโทเคอรเ์รนซียงัอยูใ่นชว่งเริม่ตน้ซึง่ยงัผา่นการทดสอบจากสถานการณต์า่ง ๆ อีกมาก 
งานวจิยัตา่ง ๆ ที่มีอยูย่งัไมส่ามารถพิสจูนไ์ดว้า่ เป็นขอ้คน้พบท่ีเป็นจรงิและยอมรบัโดยทั่วกนั เนื่องจากแนวคดิตา่ง ๆ  
ยงัถกูทดสอบหรอืทา้ทายดว้ยทฤษฎีใหม่ ๆ อยูเ่สมอ 
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