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1. ����� 

 ก���	����������	ก�������
���ก	���
��������� � ! ��	"�� ก���#��$��������	��	����%&��� 
�'����ก���	���������(")��&*��&)�+�������	,�(!����
� "�ก "��%&)�ก�����	ก�������
���ก	��'��� %)�
�-��� ��ก��.��ก��� "�#�)��������/&,&���	��	���
�%&���0*��ก��)��������/&,&���
���
�*����1��#���&
�ก	,���2��� "��3��$����*#���4���'� %1!� ก���	,�5	�
��45  2 (Mental Accounting) กE��3��$������1"�� "�ก	, 
%1!���กก�����ก��,��ก�'�� ������� !��F,&�#��*�)
������3��� ��������2��*'�����ก)�%)�ก���	,
�5	���45  ���G1����)�'��%)����	ก�������
���ก	�
��!���2���'�������
� "� ก��
1ก���&���&��	���2�&��'� 
��3����	ก���� "F,&���)	�H	����กก���	,�5	���45  
 

2. ���� !"��� 

 ก���	,�5	���45 ��3�ก�����ก������	�-
�	����/&�	, (Cognitive Psychology) � "�#����5&�	�������
ก�����ก����,*	���ก	�ก�������
���ก	�� "F,&���
ก���#��*�)��5'�� 20 �Q���� R,���3�2���	,� "�')
��(")�����กก��
1ก���&���&���(")��.�����S  

�	��+�� (Prospect theory) %)�,��� �� �����2�� 
(Daniel Kahneman) 2���)�)* ���	��*ก  (Amos 
Tversky) [1"�F,&)H	���G1�\$�ก�5���-]�'� (The value 
function) � "F,&���0�ก������กก�����ก���/&�	,%)�
�-�����ก��*�&��ก�)������	,�ก "��ก����	� � "*'�0�
ก�����')ก�������	��'�2����,*	���ก	�ก���� "� 
��	��%&�F��ก "��%&)� ���)�2�ก �����2��2�����	��
*ก �� �กก�)������	,�ก "��ก����	�0'��ก�����ก���/&
�	,� !�'� _Psychological account̀  2�'��(")�	5���,  
����)�� (Richard H. Thaler) �*�)��������(")� 
_Toward a positive theory of consumer choice` ��
�Q 1980 R,�F,&%���ก�����ก���/&�	,�ก "��ก����	�� !
F�*/'ก��)H	���G1�ก����&���* (Coding) ก����,ก�-'� 
(Categorizing) 2��ก�������	��'� (Evaluating) 
���-ก��]�� "� ��	��%&����ก "��%&)� �1��#���&ก���#�
ก�����ก���/&�	,�ก "��ก����	�,��ก�'��F��5&%���
%)��%�))กF���ก%1!� �����2��2�����	��*ก �1�
�*�)��&� ก����� "��ก���� �ก5(")��ก Psychological 
Account ��3� Mental Accounting �������E��'� � 
������3�ก�����ก���	,��กก�'���3�2�'����,E�
%)������	, 

------------------------------------------------------ 
1 0/&5'��
�*�������� ����#�+���	5���	���H-�ก	� �]�*����
�*��� ����	������
� ���	����	R�. 
2 ก���	,�5	���45  ��3��#�2��� "G),��������ก+���)��ก���#��'� _Mental Accounting` R,� 
.,�.����� *-���]��� 
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3. ����$��%&'(ก�*�+, -+(�./-0 

 �	5���, �)5 ����)�� F,&��&��������%)�
ก���	,�5	���45  (Mental accounting) F�&�'� ��3�5-,
%)�ก�����ก������	��	����/& �	, (Cognitive 
Operations) � "�-���2��������()��#����5&��ก��
��,ก�� �����	��'�2����,ก�-'�ก	�ก���� "�ก "��%&)�ก��
��	� (Financial Activities) (Thaler. 1999) 
 

4. 23��!*4ก'�&'(ก�*�+, -+(�./-0 

 �	5���, �)5 ����)�� ก�'���'� *'�����ก)�
%)�ก���	,�5	���45  3 *'�� (Thaler. 1999) ���ก)� 
,&�� 
 1) ก����,*	���R,��5&ก���	,�5	���45  
(Mental accounting decision making) �() ก�����-
ก������	�� "�����	�0����H�%)�ก����,*	�����
ก	�ก���� "� ��	��%&����ก "��%&)� 2�������	����*�-
ก��]�� "���F,&�����กก����,*	��� ���G1�ก������/&�'�
ก����,*	����#�)�'��F�2�������	�0�ก����,*	�����!�  
 ก�] � "��,��3�ก����,*	���R,��5&ก���	,
�5	���45  F,&2ก' 
 ก. ก���5&)��G���R�5����กก��2�ก��� "��  
(Transaction utility) 2��� "ก���5&)��G���R�5����ก
ก��F,&��	R+� (Acquisition utility) ��3�ก����,*	���
R,��5&*G��ก��]� 2�,�&)� (Context) �%&�����3�
)������ก)���ก����()ก�����()ก �5'� ก���	�, � "��
�'��[(!)*	"�%)�������� "*/�ก�'��ก�	 ��("))�/'��*G��� "
�o��� 

 %. ก����p,2���p,��45  (Opening and 
closing accounts) ��3�ก����,*	���R,��5&�����/&*1ก
�1��)����ก����()ก� "���)���������()ก *'����ก
��ก�5&ก��ก����,*	���[(!)%��*	������� �5'� ก��F�'
�)�%��� ",	�� "[(!)��������*/�ก�'�����%�� �����
���0�%�,�-�F�'F,& �1����F�'�)� _�p,` ��45  ��3��&� 
 �. �' ��5& �' ���' ���' ����& � (Advance 
purchase) �&��-��� (Sunk costs) 2�� ก����ก�,
�'��*(")��'��5&�'�� (Payment depreciation) ��3�ก��
��,*	���R,��#��/��'�ก���5&�'��� "�ก	,%1!�����3�)���-
���ก)���1"���ก����()ก�����()ก �5'� ก��F�'�)�*��
�*(!)����2��� "��	"�[(!)��F�'���2�'����ก	�F� �*'F�'
*�,�ก��&2ก'0/&)("� ���������/&*1ก�'��*'F�'�-&��'� ��3��&� 
 � . ก��2�ก*' ��ก���� �2��ก���' �� 
(Payment Decoupling) ��3�ก����,*	���R,�2�ก
*'�������/&*1ก����'�������1��)��ก��F,&��	R+�
ก�������* �,����(")�'����	� �5'� ก���5&�������,	�
[(!)*	��&� ��3��&� 
 2) ก���������] (Budgeting) ��3�ก��
��,�#���ก (Categorization/Labeling) ��	� [1"���	�� "
��G/ก�#�����,�#���ก2�'�))ก��3� 3 ก�-'�   
 ก�-'�� " 1 �'��5&�'�� (Expenditure) 2�'�))ก
�������+�ก���5&�'����(")���20�ก���5&�'�� (Budget) 
�5'� �'�)���� �'�� "��ก)�
�� �'�*�����ก�� ��3��&� 
 ก�-'�� " 2 ������*����	 (Wealth) 2�'�))ก
�������+���45  (Account) �5'� ��45 �5&�'������#� 
��45 �� !����,�#���4�5&�'����)���� ��45 �5&�'��
���o-ก�o	�  
 

------------------------------------------------------ 
3 ��45 �	,���� ��3��#�2��� "G),����+���)��ก���#��'� _Mental Account̀  R,� 
.,�.�*�	�
�ก,	w  �	
���+�]� ��5��]x	� ,&��

ก���� ���� ��ก���#��'� _�]	��	,���� (Mental Arithmetic)` 
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 ก�-'�� " 3 ���F,& (Income) 2�'�))ก���
5�	, �5'� ���F,&����#� ��+�)� R���* 
 ��	�2�'��ก�-'�� "G/ก��,F�&�����#���กก�� 
��F�'*����G�,2��ก��F,&��� *'�0���&ก����,*	���
� "�ก "��ก����	�2�'���#���ก2�ก�'��ก�� ก����,�#���ก
��	��5'�� ! �� �ก�'� ��45 �	,����3 (Mental Account)  
 *'�����ก)�%)�ก���	,�5	���45 *'��� ! � 
*���� "�&)���&����*#���4 ��(")�,&�� ��3�ก�����ก��
����	��ก "��ก����	�� "����	, (violate) ���ก����� 
���-� 0� (Principles of the Rationality) *#���4%&)
��1"�%)��
���
�*���ก��2*���ก (Mainstream 
Economics) � "ก�'���'� ��	���!�F�'�'�����ก2��'��,
�')����()�ก���-ก���ก����()*����G�,2��ก��F,&
)�'��*��/�]� (Fungibility)4 ��(")� ������ก��
1ก�� 
�	���� "*���*�-�ก���	,�5	���45 �5'�� ! �1�*'�0���& 
�ก	,ก����� "��2���ก���	�������2���#�������	ก���
����
���ก	��������ก�� �5'� ���	ก���ก��))� 
���	ก���ก���5&�'����	����F,& ���	ก���ก�����-� 
��3��&� 
 3) ก����,ก�-'������()ก (Choice Bracketing) 
2�������ก���5&ก���	,�5	���45  (Dynamic Mental 
Accounting) ��3�ก��2�� ��� "���	H ก�������	���� 
��()กF����*G��ก��]�  
 ก�] � "��,�'� � ก���5&�����ก���	,�5	���45 
2��ก����,ก�-'������()ก F,&2ก' 
 ก. 0�ก����%)�0����H�� " �ก	,%1!�ก')�
��&�� "� �')ก����,*	�����()ก�����()ก� "� �����* "�� 
�5'� ก����,*	�����'�ก���������!��')F�������ก� "
0�ก���������!�ก')���&�2�&��2�ก�'��ก��ก��� "0�
ก���������!�ก')���&�5�� ��3��&� 

 %. ก��% ,��*	"�� "�&)��	���]���&2�� 
(Narrow Framing) 2���� ก�� "������*/4�* ���
����*�!� (Myopic Loss Aversion) �5'� ��ก���-�
���*'����()ก� "�����-������*���� !%)�������
��กก�'��-&�*���4%)���	������5� 2�&�'� ������
��� 0��)�2����ก���*���� !���&)�ก�'��-&�*���4 
�����ก�������	�0�ก��,#���	����� "�#���3�����Q 
�#���&����/&�'� ����F�'2�'�)�%)�0��)�2����ก
�-&�*���4� ��กก�'�0��)�2����ก���*���� ! ,����!� 
��ก���-�� "��3�0/&�� ก�� "������*/4�* � (Loss Averse) 
�1��&)�ก�����-������*���� !��กก�'��-&�*���4  
 

5. ก�*�+, -+(�./-0ก.�ก�*�+ �*�4$6
789+ก**���( :*;<ก+= 

 ����	����������F,&�#�ก��
1ก�����	ก���
����
���ก	�,&��ก���#�ก���	,�5	���45 ��3��$����
*#���4�')ก����,*	����#����	ก����'��� ��� "� ! ��
F,&�#��*�)���)�'�����	ก�������
���ก	����'���!�
������	ก���� "�'�*��� ,���')F�� ! 
 

 789+ก**�ก�*''� 
 �	� �� �� �* "�� 2�� ��)��, � F) R)��*�� 

1ก��ก����,�#�,��5�!�%)���45 �	,�������2���	,
� "�5\�	�2������)�� (Shefrin; & Thaler. 1999: 196) 
�*�)�'� ��45 �	,����2�'�))ก��3� 3 ��,�� �() 
*	��������$��-��� (Current Assets) ������*����	
�$��-��� (Current Wealth) ���F,&)���� (Future 
Income)5 R,�������()���� �'�R�&��) ����ก����	R+�
,&����	�� " )�/' ������45 �	,����2�ก�' ��ก�� 

------------------------------------------------------ 
4 Schwartz, Hugh.  (2008).  A Guide to Behavioral Economics.  Virginia: Higher Education Publications, Inc. 
5 �,	�����)���� �ก5(")��45 �	,������!� 3 ��,����3� 1) ���F,&�$��-��� (Current Income Account) 2) *	��������$��-��� (Current 

Asset Account) 3) ���F,&)���� (Future Income Account) (Thaler. 1988:  616 � 618) 
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ก�'���() ������()�� 2��R�&�� "���#���	�� "��,)�/'��
��45 �	,��������+�*	��������$��-���F��5&�'����(")
ก����	R+����$��-�����ก� "*-, 2���#���	�� "��,)�/'��
��45 �	,��������+����F,&)����F��5&�'����(")ก��
��	R+����$��-����&)�� "*-, *'����	�� "��,)�/'����45 
�	,��������+�������*����	�$��-������#�F��5&�'��
��*�,*'��� "��กก�'�*	��������$��-��� 2�'�&)�ก�'�
���F,&)���� %&)�/���กก��*#����ก����	�%)�0/& 
��	R+�����'���Q �.
. 1983 G1� �.
. 1986 G/ก�#��� 
�5&��ก���,*)�2���	,� !R,�ก������*)���ก
����*�����H�����'����,��ก��))�ก��ก����� "��-
2���%)��/��'�%)���45 �	,������!�*������+� 
 0�ก���	������'� ������()��-ก������()� 
�-ก��,�����F,& (*/�/���ก���/�"#�) � ��	��]ก��))���
��45 �	,��������+����F,&)����G1���,��� "���20�
F�&F,&��E�� "*-, 2�'� ��	��]ก��))�����45 �	,����
����+�*	��������$��-���G1���,��� "���20�F�&5&�
� "*-, 2*,���&��E��'� ������()��#���	�� "���)���,)�/'
����45 �	,��������+�*	��������$��-���F��5&�'��
��(")ก����	R+����$��-�����กก�'���	�� "��,)�/'����45 
�	,��������+����F,&)���� �1��#���&�&)��5&���� 
���ก�'�� "��,����	�))�����45 �	,��������+�
*	��������$��-�������3�F����� "�&)�ก��    
 ��ก�-'�������()�� "� ���F,&���ก��� �),
�#������	������()����45 �	,��������+�*	�������
�$��-����)�*	!���, ��3��$����� "*'�0�ก���������
���')ก����� "��2���%)���45 �	,��������+������� 
*����	�$��-���2�����F,&)������ก� "*-, 2����(")
�	���]�2����,�')��, �),�#������	�))���
��45 �	,��������+����F,&)������3��$����� "
*'�0�ก�����')ก����� "��2�������45 �	,����) ก
*)�����+��&)�� "*-,  

 ��ก0�ก���	���%&���&� 2*,�%&)�/�*���*�-�
%&)�*�)���2���	,%)��5\�	�2������)������(")�
����2�ก�'��ก��%)���,��ก���#���	�� ")�/'����45 
�	,����2�'������+�F��5&�'����(")ก����	R+� 
 
 789+ก**�ก�*>-? (+��'ก $�@'=�ก (+�
*�%A,?�0B��=�กก�*���(�� 
 F[�)� �,� *� R�5�� �)[)�� 2��)����- 
Rก�5��� 
1ก�����	ก���ก���5&��	�� "��3���	�R)�[1"�
��3�*'����1"�%)���	�F,&%)�5�������  ��กก��� "��	�
R)���3�*'��*#���4%)���	����F,&%)�5�������  
ก�'���() ������()���กก�'��&)��� 20 F,&�����	�R)�
�	,��3��&)��� 43 %)���	����F,&� "�	�5'��	���กก��
�#���� 0/&�	����1��#�ก��
1ก�����	ก���ก���5&�'�� 
��	�R)����'�� !R,�������%&)�/���กก��*#���� 
(Malawian Integrated Household Survey) ����'��
�,()���
�	ก��� �.
 1997 G1� �,()��-���� �.
. 
1998 ��ก������()�0/&�)�2��*#�����#���� 5,644 
������()���"������
 0�ก���	������'� 5������� ��
��,*����	����F,&��(")�#�F��5&��ก	�ก����'��� 2�ก�'��
ก������ "��%)����F,& ��*'��%)���	�R)���!���G/ก
�#�F��5&��(")ก��
1ก�� ���	ก���� "��� !*),��&)�
ก����!���ก�-'�� "�����&�������()���3���
5��2��ก�-'� 
� "�����&�������()���3���
�4	� 2*,���&��E��'� 
�����&�������()��������
� "ก#������.�� 2�&� 
���F,&F�'��ก��กกE���� ก��2�'�2�ก���F,&))ก��3�
*'��� ��(")�#�F��5&�'��*#�����ก���,ก����1"�R,� 
�o��� ,&�����-� ! �'�����R�&��) ����ก���5&�'����	�
R)���� �'��&)�ก�'��'�����R�&��) ����ก���5&�'�� 
��	����F,&)("� 0�ก���	���� !5'����&������ )���ก��� "
F�'2*����ก#�F� (Non Government Organization: 
NGOs) ���G1�*G����ก����	�*����G�#�F��5&��(")
ก�����20���.�������
2��H-�ก	��������
����� 
F,&��3�)�'��,   
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 789+ก**�ก�*>-?�.9* �*,+9 
 ����*[� �ก� ��)� " 
1ก��ก����,*	���
5#����'��5&�'������������,	�����'��0/&� "5#���)�'��
*�"#��*�)ก��0/&� "F�'� ก��5#���)�'��*�"#��*�)R,�
ก�-'����)�'����!�*)�ก�-'���3�0/&� "� ��	�)�/'����45 ��	� 
��ก��ก�)� "���'���'��5&�'������������,	�F,&
)�'��*�"#��*�) %&)�/�� "�5&��ก���	��������#�����ก
ก��*#����ก����	�%)�0/&��	R+����Q �.
. 1992 � "
,#���	�ก��R,�
/����	����5	�*#����%)�����	������
�	5	2ก� ��กก���	�������%&)�/�%)�0/&� "F�'� ก��5#���
)�'��*�"#��*�)�#���� 509 �� 2��0/&� "� ก��5#���
)�'��*�"#��*�)�#����  1,893 �� ���'� 0/&��	R+�� "
2�'���45 �	,����%)��),�� !����������,	�ก��
�),��	������()����45 ��	���ก2�ก�'����ก��กก�� 
��� �),�� !���&��%)��������,	�2���),��	������()
����45 ��	���ก��&)� � ก�� 2*,��'� 0/&��	R+�� "� 
ก��2�'���45 �	,������F�'�#���	�� "��� )�/'����45 
��	���ก���'��5#����� !�������,	� �)ก��ก� !0/&��	R+�
� "��&����*#���4ก��20�ก���5&�'��������*�!���กก�'�
20�ก���5&�'������������ 2��R�&�� "������	,กS
ก��2��ก��)�'��*��/�]� (Frugality) %)���	���ก��
�5&�������,	���กก�'� ��ก%&)�&���,��ก�'�� �#���&
*�-�F,&�'� ก��� 2���	,��45 �	,�����#���&0/&��	R+�
�&)��* �,)ก�� !��������,	�R,�F�'�#���3� �����
0/&��	R+�� 2��R�&�� "��*�*���	�))�F�&,&��ก���5&
�������,	� ��(")5,�5������/&*1ก�* �,�� G&���� ��	�
))��&)���������#�F��5&�'��[(!)*	"�%)�   
  
 789+ก**�ก�*���2+B(&'( �*@B'(>-? ก3�
CDก2+��?�>$�3 (Trade-ins) 
 )	�	ก� �	�� R)��,� 
1ก�����	ก���ก��
�#�*	"�%)����(")��5&�ก'�F�2�ก��� "����3�*	��&����' 
,&��ก���	����5	��,�)� 3 ���!� ก����ก
1ก����,��
��	44��� 2����	44�R�%)�����	�����������[	� 

���� � �#���� 192 �� ���'� �/��'������45 ���
�	� (Mental book value) � 0�ก�����')ก����,*	���
�#�*	"�%)��ก'�F�2�ก��� "��ก��*	��&����' (�/��'����
��45 ����	���3�ก�����ก��+�����	�%)��-�����(") 
����/&�/��'�%)�*	"�%)�� "���)�G()��)���������/&*1ก
�1��)��� "�ก	,%1!���กก���5&������*	���!�) ก�'���() 
��ก�/��'������45 ����	�%)�*	"�%)��ก'����� �'�
��กก�'��/��'�*	��&�� "�#���2�ก �')�*'�0���&�-���
F�'�	�, � "���#�*	"�%)��ก'�F�2�กก��*	��&����' 
  
 789+ก**�ก�*9.,2+�>=�*+JK�2+��?��0B
L@M'��D3�($�?� 
 �)�,��� 5��\)�� 2���	5���, �)5 ����)�� 

1ก�����	ก���ก����,*	����ก "��ก��ก����	R+�
*	��&�� "[(!)���'����&� ���G-���*���%)�ก���	�����(")
�#������%&���กS%)�ก���	,�5	���45 � "ก�'���'� �-���
���5&�	H ก���	,� "�(,��-'��')*	"�%)�� �'� ,&��ก���	���
�5	�*#�����#���� 9 ���!� ���'� G&�5'������� "�'����	�
��3�����5'������ก��� "��	R+�*	��&� 0/&��	R+����5&
ก�)�ก���	,� "2�ก�'��ก��))กF� ก�'���() 0/&��	R+�
������/&ก��[(!)*	��&�� "��,�'������F�'��	R+���ก�'�
��0'������F�) ก[�ก������1"� (�5'� F���) �'���3�
ก�����-� ] ����� "�'����	�[(!)*	��&���!���กก�'�� "
���	,�'���	�� "�'��))กF���!���3��'��5&�'�� ��ก��(")
�#�*	��&���!�����	R+� (�5'� ��p,F���� "[(!)��F�&���
2�&������������) 0/&��	R+����	,�'� ��3�ก����	R+� 
*	��&�R,�F�'� �'��5&�'����()5'����&������, 2�'G&�
�ก	,����0	,���,F�'F,&��	R+�*	��&� (�5'� �#�%�,
F����ก2�ก) 0/&��	R+����1กG1���	�� "�* �F�2�&�2��
)�����&)�[(!)����� "��2�� ก��*#������!� 9 ���!�F,&
�#�ก���,*)�ก��*	��&�2����	ก������5�	,� "��&
0�ก���	���� "��&����1�ก��2��*),���ก��กS%)�ก��
�	,�5	���45  ����(")�ก��2�ก*'��ก�����2��ก���'�� 
�'��ก�� �����(,��-'�%)��	H �	,� "� �')*	��&�� �/��'�  
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 789+ก**�ก�*D(�N� 
 ����	�� R����2�� 
1ก��ก����!�����
))�5�"�2��F�'*����G�#�)����	���� (Arbitrage-
free Option Pricing) R,��5&ก���	,�5	���45 ��3�
2�������ก����!�*���	��� (ก���#�)����	���� 
����G1� ก���#�ก#�F���ก*'���'������%)�*	�������
� "�ก "�����ก��R,����
��ก�����* "��-0/&�% ��) �5\
�	�2�� *2��2�� (Shefrin; & Statman. 2000) �*�) 
2���	,���S ก����,*�,*'��ก�����-��5	����	ก��� 
(Behavioral Portfolio Theory) F�&�'� ��ก���-���2�'� 
ก�-'�ก�����-�))ก��3�����5�!� (Layer) R,�2�'��
5�!�� ก��ก#���,% ,�#�ก�,ก�����-�2��F�'� ก��%&��
ก�����-�����'��5�!� �#���&,/�*�()������1"��'� 
����+�ก�����-�2�'��5�!���3�������45 �	,����ก��  
 ก�-'����)�'��� "�%&��'��ก���	����5	��,�)�
�����!�� !��3���ก
1ก��*�%��
���
�*���2��กS���� 
����	������2�'��)��� (University of Bonn) � "F�'
����%&��'��ก���,�)�� "� ���%&)�ก "��ก��ก����	���
ก')� �#���� 108 �� ����ก���,�)���ก
1ก����
F,&����'��)�2�����0�ก���,�)�ก�����-�� "
��ก
1ก���%&��'�� 
 0�ก���,�)�2*,���&��E��'� R)ก�*��ก��
�#�)����	������ก*'���'��%)����������� )�/' �#���&
����*	����������ก����	����F�'�%&�*/'��,���*�)+��
� "F�'*����G�#�ก#�F���ก*'���'��F,& R����2�� *�-��'� 
���-� "0�ก���,�)���3��5'���!� ��(")���กก�-'����)�'��
� ก��2�'�2�ก����+�ก�����-�))ก��3�*)�����+� 
�() *	�������� "� �����* "�� (Risky Assets) ก��
���H���������� (Bond) 2��F�'� ก��R�ก�&����	�
���-�����'��*	������� 2 ����+�� ! 0�ก���	����5	�
�,�)�� ! *���*�-��'�ก���	,�5	���45 ������S 
ก����,*�,*'��ก�����-��5	����	ก���%)��5\�	�
2������)��F,&G/ก�#����5&�����	ก���ก�����-�
,&��  

 789+ก**�ก�*L@M'2+��?�O3��*4��
'+� �'*6 �P9 
 �	� �  �-� 2�� *-��� ก-��� 
1ก��ก��[(!)
*	��&�0'������)	���)����E�R,��5&�	H ก��%)����S 
ก���	,�5	���45 2�����S ก��������%&)�/� (Infor-
mation Processing Theory) ����3������ก����!� 
*���	��� ��3�ก��
1ก�����	ก���ก��[(!)*	��&�
0'������)	���)����E�%)�0/&� "F�'���[(!)*	��&�0'��
����)	���)����E�2�'� 
�ก�+��� "��[(!)F,&2��0/&� "
���[(!)*	��&�0'������)	���)����E���2�&� R,��-'�����
� "���#������%&�������2�ก�'��%)��/ก�&���!�*)�ก�-'� 
��ก0/&�)�2��*#�������)	���)����E��#���� 1,028 
�� ��3�0/&� "F�'���[(!)*	��&�0'������)	���)����E�
�#���� 218 �� 2��0/&� " ���[(!)*	��&�0'������
)	���)����E��#���� 810 �� ��0��'� *#�����0/&� "F�'
���[(!)*	��&�0'������)	���)����E� ก������/&��(")�
�����* "��)���ก "����(")���กก��[(!)*	��&�0'������
)	���)����E�����(")�����F�'2�'�)� (Uncertainty)  
R)ก�*�ก	,�����* ���� (Chance of Loss)  ก����&
0����H�� "F�'�'��1��)�� (Negative Outcomes) 2��
ก��G/ก%R��%&)�/�*'�������กก���'����	�0'������
���,	� ��3��$����*#���4�')ก������/&�/��'�ก��*�"�[(!)
*	��&�0'������)	���)����E� (Perceived Value) 
��กก�'�ก������/&�ก "��ก������� "2�ก�'������'��
*�"�[(!)*	��&����)	���)����E�ก��ก��[(!)*	��&�� "�&�� 
��%]�� "0/&� "���[(!)*	��&�0'������)	���)����E���
��E��'� ก������/&�ก "��ก��������3��$����*#���4�')ก��
����/&�/��'�ก��*�"�[(!)0'������)	���)����E� ��กก�'�
ก������/&��(")������* "�� [1"���3� F����2���	,ก��
�	,�5	���45 ����(")�0�ก����%)�����2�'�)� 
(Certainty effect) ��"��() ก��� ���*�ก��]���ก��
[(!)0'������)	���)����E� �#���&0/&� "���[(!)� ����
��"����������5(")G()F,&%)�ก��*�"�[(!)0'������
)	���)����E� ,����!� ก��� ���*�ก��]��1�5'��*�&��
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�/��'���	"���&ก��ก��*�"�[(!)������,��ก�'�� [1"�ก��� 
���*�ก��]���3�����,E�ก������/&� "�)ก���()��ก
)������ก)�ก��2�ก ��� "����(")[(!)%��*	��&�� "
�	���]��-]��ก�]�%)�*	��&� ก��*'��)�*	��&�
2������%)�*	��&� ��3�*#���4   
 
 789+ก**�L@M'2+��?�D,*��� 
 ���� R� ��, ��� [-ก ��-� 2�� �� �)5 �� 

1ก�����	ก���ก���5&ก���	,�5	���45 ��(")0/& ��	R+�
F,&[(!)*	��&��,����)�'��F�'��,�	,��ก')� ] �-,
%�� R,��5&���S ก���	,�5	���45 ��3�ก�)�2���	,
��ก���	�������0�ก���	��� 0/&�	����กE�������%&)�/�
ก��[(!)���(")�))2กF��[)��2�����(")��* ��2���ก��
��กก���,�)�ก����ก
1ก��5�!��Q� " 1 %)�����	������
�ก���  �#���� 240 �� 0�ก���	������'�  
 ก�-'����)�'��� "F�'������ก')��'���� ก��
�,����*	��&�� 2��R�&�� "���#���	�� "������,F,&F�
�5&[(!)*	��&�)("�+�����&����กก�'�ก�-'����)�'��� "
������ก')��'���� ก���,����*	��&� ���	ก���� "
�ก	,%1!���3�F�������S ก���	,�5	���45 � "ก�'���'� 
0/&��	R+����5&�'����	�� "������,F,&R,�F�'F,&��,����
F�&�'����&��'��ก�'���	�� "������,F,&2�'F,&���ก��
��,����F�&ก')���&�2�&� [1"����������'� ��	�� "
������,F,&��� ���������5'�F��')0/&��	R+�กE
%1!�)�/'ก��ก��F,&���������()F�'��������'����&� 
2*,���&��E��'� ��	�F�'F,&� �-]*����	���()�ก����
�����/&*1ก%)�0/&��	R+�2�&�'�����3���	�� "������,F,&
��กก���,�����5'��, ��ก��  
 �)ก��ก� !0/&�	������F,&�#�ก��
1ก��ก��
��()ก[(!)*	��&� 2 5�	,� "� ก����,���ก���,������

*	��&�5�	,��1"� 2�') ก5�	,��1"�%���������ก�	 
0�ก���	������'� ก�-'����)�'����[(!)*	��&�� "� ����
2��*#�����*	��&�� "� ก����,���ก���,���� 2�'[(!)
*	��&��-'�� "� ����G/ก*#�����*	��&�� "%���������ก�	 
���	ก���� !��3�F����ก����,������ก2���	,
ก���	,�5	���45 2�&��'� ��ก�-���F,&��,2�'���	���(")
[(!)*	��&�2�'��5�	,F�&����2�&� ��F�'R)���	�%&��
5�	,*	��&� ���()�ก��F,&��,*���������]*#�����
*	��&�2�'��5�	,2�&���F�'� ก��R�ก�&��G'������	�
�������]��"��)�  
 
 789+ก**�ก�*>-?=3�% (+��0BA,?*.�J,%
A�3A,?��,�+, (D�KD'%)  
 0/&�% ��F,&�,*)�2���	,ก���	,�5	���45 
����F��,&��ก��*#����%&)�/��ก "��ก��ก���5&�'�� 
��	��#���� 2,000 �����กR���ก���5E�5'��5��	 [1"�
��3�R���ก��%)�������� "�&)�ก����&����5'�����()
2ก'0/&� ���F,&����#�F�'�ก	� 15,000 ���� " ��3�0/& 
���ก����ก��ก)��-����ก��*����2��%&���5ก��/
�/ก�&������#�%)���'����5ก���'��� ��	�� "F,&���
��กR���ก���5E�5'��5��	� ! 0/&�% ����,�'���3����F,&
����+���+�)� (Windfall) (Shefrin; & Thaler. 
1988: 635)  
 ก��������%&)�/���กก�-'����)�'��0/&��&
%&)�/���!�*	!� 583 ��� ,#���	�ก���กE�%&)�/���5'��
�����,()�*	�����G1��&��,()�ก������ 2552 ����
ก���'���5E�5'��5��	�����] 6 �,()� ��0�,��
������ " 1 
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9�*�(�0B 1 :  *�,*'���#����0/&� "�#���	�F��5&�'����2�'��5'�������')�#����0/&� ���F,&����,()���ก�-'�
�, ��ก�� 
 

2.,23��=�����OR?�0B��� (+�A!>-?=3�%>�C93D4-3�( �D� �@B' �0%�ก.�=�����
OR?9'��0B'%R3>�กDN3�*�%A,?*�% ,@'�กDN3� ,0%�ก.� (*?'%D4) *�%A,? 

*�% ,@'� * 
 

*��
=����� 
(��) 

 
K�%>� 2 
2.!,�$6 

2 2.!,�$6 T 1 
 ,@'� 

��กก�3� 1  ,@'�       
A�3 ก+� 3  ,@'� 

��กก�3� 3  ,@'� 

F�'�ก	� 3,000  ��� 6 83 17 - - 
3,001 � 6,000  ���  160 91 8 1 - 
6,001 � 9,000 ��� 162 77 16 4 3 
9,001 � 12,000 ��� 147 72 19 6 3 
12,001 � 15,000 ��� 88 65 22 7 6 
��กก�'� 15,000 ��� 20 50 30 15 5 
*�� 583 77 16 4 3 

$��% $9N : * ��3����F,&� "�����!����F,&����#�2�����F,&�	�
� 
 
 ��ก������ " 1 ���'� 0/&F,&����5E�5'��5��	
*'����4'�#��5E�� "F,&���F��5&�'��+���� 2 *��,��� 
2�'*�,*'���#����0/&�#�F��5&+���� 2 *��,�����
�,����(")���F,&����,()���	"�%1!� ��()��ก�#�*�,*'��
0/&�#���	�F��5&�'��+���� 2 *��,�������� ���� ��
ก��)����*'������'���#������	�����5E�5'��5��	� "
F,&���ก�����F,&����,()� ���'� *�,*'���#����0/&�#�
��	�F��5&�'��+���� 2 *��,�����	"�%1!� ��("))����*'��
�#������	�� "F,&����')���F,&����,()���	"�%1!�  

 ��ก0�ก��*#���� 2*,�G1�ก�����ก��
��,ก����	�� "F,&�����R,�F�'��,�	,%)���F��
ก�-'�� "� ���F,&�&)� �'� �	"�*�,*'����	�� "F,&����� ��
ก�����F,&� �'�*/�%1!� � 2��R�&��'����#���	�F��5&
�'����,��E��	"�%1!� 2*,��'� ��ก�-'�0/&� ���F,&�&)� 
0/&� "� ���F,&�"#�� �����#���3���ก���#���	�� "F,&��
R,�F�'��,�	,F��5&�'����กก�'�0/&� "�  ���F,&*/�  
0/&� ���F,&�"#� �1��5&������ก���	���]�F��'��)�
��ก���#���	�F��5&�&)�ก�'� 
 �)ก��ก� ! �����&ก�-'����)�'��2*,�G1�
����+�ก���#���	�F��5&�'�� ��0�,�������� " 2 
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9�*�(�0B 2 :  *�,*'���#����0/&�#���	�F��5&�'������+��'�� � �')�#����0/&� ���F,&��ก�-'��, ��ก�� 
 

2.,23��=�����OR?�0B��� (+�A!>-?=3�%9��!*4 K�93�( X  �@B' �0%�ก.� 
=�����OR?9'��0B'%R3>�กDN3�*�%A,?*�% ,@'�กDN3� ,0%�ก.� (*?'%D4) 

*�%A,? 
*�% ,@'� 

 

*��
=����� 
(��) 

 

 7@B'=3�%
�3�>-?=3�%

!*4=���.� (1) 

 7@B'L@M'
2+��*.7%6Y��* 

(2) 

 7@B'>-?=3�%
!*4 K�'@B� 

�'ก=�ก (1) CD4 
(2) 

���A!>-?=3�%
��กก�3�   1 

!*4 K� 

F�'�ก	� 3,000  ��� 6 50 17 33 - 
3,001 � 6,000  ���  159 1 79 12 8 1 
6,001 � 9,000 ��� 162 66 11 20 3 
9,001 � 12,000 ��� 147 61 6 28 5 
12,001 � 15,000 ��� 88 48 15 21 16 
��กก�'� 15,000 ��� 20 30 10 35 2 25 
*�� 582 1 64 10 20 6 

$��% $9N :  1 � 0/&F�'�)��#�G��%&)� ! 1 ��� 
       2 �&)��� 20 �#�F��กE�))� 
 
 ��(")�	���]����G-���*���ก���#���	�F��5&
�'���������� " 2 ���'� *'����4'�#���	�F��5&�'��
�'��5&�'������#���� �5'� �'�)���� ��3��&� R,��o���
)�'���	"�ก�-'����)�'��� "� ���F,&)�/'����'�� 3,001 G1� 
6,000 ��� ก���#���	�F��5&�'����(")�'��5&�'������#����
��� 2��R�&��,�� ��(")ก�-'����)�'��� ���F,&��	"���ก
%1!� ��!�� ! ก�-'����)�'��� "� ���F,&��กก�'� 15,000 ��� 
�#���	�F��กE�))�G1��&)��� 20   
 �)ก��ก� ! ���'� ก�-'����)�'��� "� ���F,&
��	"�*/�%1!� � 2��R�&����#���	��#����� "F,&���F��5&
��(")���G-���*����'��� ��กก�'� 1 ����+���ก�	"�%1!� 
 0�ก��*#����5 !��&��E��'�  ก�-'�0/&� ���F,&
�&)����#���	�� "F,&���R,�F�'��,�	,F��5&��(")�'��
�'��5&�'������#���� R,����#�F��5&+��������ก� "
F,&�����	�F�'��� ��3�ก��*�)������&)�ก���5&�'��
����ก�	[1"��&)��5&�'����ก��	����F,&����#�  2*,�
�'� ���	ก���ก���5&�'��%)���F��0/&� ���F,&�&)�� 

ก�����������,�����F,&� "��� "��2��� 2�&�'� ���F,&
��!�����3����F,&� "F,&����� �����!��, �� ���	ก���
ก���5&�'���5'�� !)H	���F,&,&��2�����ก��)H	���
���	ก���ก���5&�'����+�)�������S �����ก�5 �	�
�5	����	ก��� (Behavioral life cycle theory) %)�
�5\�	�2������)�� (Shefrin; & Thaler. 1988) [1"�
)H	���G1��'�R�&��) ��ก���#���	���ก��+�)�F��5&
�'�� (Marginal propensity to consume on windfall) 
�'� G&��-���F,&�����+�)�� "� �/��'�*/�%1!� ��� �'�
R�&��) ��ก���#���	�F��5&�'���&)��� ��(")�,&�� 
�-����� _�	,` �'���+�)���!� ��3� _������*����	` 
(Wealth) ��กก�'���3� _���F,&` (Income)  �� ��2�' 
%&)�&������ก��*#�������!�� ! 2*,���&��E��'�  ��ก
�#������	���+�)�� "F,&���� �'���'�ก�� �'�����R�&�
�) ����ก���#���	���+�)�F��5&�'����� �'��&)��� ��(")
���F,&%)�0/&F,&�����+�)���	"���ก%1!� 2*,��'� �	"�
�-���� ���F,&��ก กE�	" ��)��'� ��+�)���!���3� 
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_������*����	  ̀ (Wealth) ��กก�'���3� _���F,&` 
(Income)  [1"���3�%&)�&����ก "��ก���'�R�&��) ��ก��
�#���	���ก��+�)�F��5&�'����) ก2�'�-���1"�� "�#���&
%&)�*�)%)��5\�	�2������)��� �����1ก��ก�	"�%1!� 
 

6. ��2*N!   

 ก���	,�5	���45 ��3�5(")�� �ก%)�ก�����ก��
�	,� "�-����5&��%]�� "ก#�����05	4��&�ก��*G��ก��]�
����
���ก	�)�'���,)�'����1"� ก�����ก��,��ก�'��
��3�ก�����ก������	��	���� "�-����5&��(")ก��
��,*	��� _��()ก` ก��ก���#���&F,&0�, 2�������*�
� "*-,*#������� R���*�&��*'�����ก)�%)�ก�����ก��
�	,� !)&��)	�����กก�����ก��� "��3��	H ก�������45 
)�����ก)�F�,&��ก���	����������ก���&� ก����,
ก�-'�/2�ก����+����ก���&� 2��ก����,�#�������
�����	�0�ก	�ก���ก���&� �1��#���&5(")%)�ก�����ก��
�	,� !� �#��'� _��45 ` �%&�����3�*'��*#���4 2�'ก���	,
�5	���45 F�'F,&�#����5&F,&�o���ก��ก	�ก���� "�ก	,%1!�
��ก	�ก���&�%����'���!� ��ก2�'*����G�#����5&F,&ก��
ก	�ก���%)���-���� "� ��	��%&����ก "��%&)� (Financial 
activities) �-กก�]  ,����!� ก���	,�5	���45 �1���3�
2���	,� "��,����F,&�'� ��� )	�H	���')ก���	�������
���	ก���%)���-���)�'��ก�&��%���������'�� "
��-���������5&��	���3�*(")ก�����ก��2�ก��� "�� 
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