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บทนํา 

 
1.1 หลักการและเหตุผล 
 

ปจจุบันประชนโดยทั่วไปไดหันมาสนใจนําเงินมาลงทุนในหลักทรัพยหรือเครื่องมือทาง
การเงินอื่นๆ เพิ่มมากขึ้น เพื่อเปนทางเลือกเพิ่มเติมนอกเหนือจาการฝากเงินไวกับธนาคารซึ่ง
กองทุนรวมก็เปนอีกทางเลือกหนึ่งของนักลงทุนรายยอย โดยที่การนําเงินของตนเองมาลงทุน
รวมกันโดยมีผูจัดการกองทุนเปนผูทําหนาที่ นําเงินไปลงทุนในหลักทรัพย หรือทรัพยสินประเภท
ตางๆ ตามนโยบายการลงทุนที่ไดแจงเอาไวลวงหนา เมื่อไดผลตอบแทนมาแลวผลประโยชนตางๆ
จะสะสมไวในกองทุน ซ่ึงนักลงทุนแตละคนจะไดรับผลตอบแทนการลงทุนโดยการขายหนวย
ลงทุนเพื่อรับผลตอบแทนในรูปของสวนเพิ่มมูลคาของเงินลงทุน หรือรับผลตอบแทนในรูปของ
เงินปนผลในกรณีที่กองทุนนั้นๆ มีนโยบายการจายเงินปนผล ซ่ึง ทั้ง 2 แบบ นี้เปนประโยชน
ทางตรงจากกองทุนรวม แตยังมีกองทุนรวม อีก 2 ประเภท คือกองทุนเปดตราสารทุนระยะยาว 
(Long Term Equity Fund : LTF) และกองทุนเปดเพื่อการเลี้ยงชีพ (Retirement Mutual Fund : 
RMF) ที่นอกจากจะไดรับผลประโยชนทางตรงคือ สวนเพิ่มมูลคาของเงินลงทุน และเงินปนผล 
แลว ทั้ง 2 กองทุนนี้ยังไดรับการสนับสนุนจากรัฐบาลโดย ผูลงทุนสามารถนําเงินที่ลงทุนในแตละป
มารับสิทธิพิเศษทางภาษี หรือนํามาลดหยอนภาษีได   

อยางไรก็ดีการลงทุนในกองทุนรวม LTF และ RMF ก็ยังคงมีความเสี่ยงอยูผูถือหนวยลงทุน
อาจไดรับทุนคืนมากกวาหรือนอยกวาเงินลงทุนเริ่มแรกเชนเดียวกันกับการลงทุนในกองทุนรวม
แบบอื่นๆ โดยเฉพาะกองทุนรวมที่ลงทุนในตราสารทุนซึ่งจะมีความเสี่ยงสูงกวากองทุนเปดแบบ
อ่ืนๆซึ่งมูลคาทรัพยสินสุทธิ  (NAV)ของกองทุนจะขึ้นอยูกับราคาของหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่กองทุนนั้นๆไดลงทุนไปซึ่งจะทราบไดจากหนังสือช้ีชวนกองทุนวา
จะนําเงินที่ไดไปลงทุนในหลักทรัพยใดและราคาของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยและการเปลี่ยนแปลงราคาของหลักทรัพยที่เกิดขึ้นจะเกี่ยวของกับดัชนีตลาดหลักทรัพย(Set 
Index)โดยตรง (ธนัยวงศ กีรติวานิชย, 2547) 

จากประเด็นดังกลาวจึงนํามาสูการศึกษาในครั้งนี้ เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมและดัชนีตลาดหลักทรัพย วามีความสัมพันธกันอยางไรบางจาก
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การศึกษาในครั้งนี้จะกอใหเกิดขอมูลที่เปนเครื่องมือใหแกผูลงทุนที่ตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวม 
LTF และ RMF  

 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 

ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมและดัชนีตลาดหลักทรัพย โดย
ทําการศึกษาเฉพาะกองทุนเปดตราสารทุนระยะยาว(Long Term Equity Fund :LTF)และกองทนุเปด
เพื่อการเลี้ยงชีพ(Retirement Mutual Fund : RMF)ที่มีการลงทุนในตราสารทุน 
 
1.3  ประโยชนท่ีไดรับจากการศึกษา 

สามารถสรุปประโยชนที่คาดวาจะไดรับดงันี้ 
1. เพื่อใหทราบทิศทางการปรับตัวของมูลคากองทุนรวม  
2. เพื่อเปนแนวทางสําหรับผูที่สนใจไดใชตัดสินใจลงทนุในกองทุนรวมอยางมีเหตผุล 

 
1.4  ขอบเขตการศกึษา 

ขอมูลที่ใชในการวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV)ของ 9 กองทุน(ดังแสดงในตาราง
ที่ 1.1) ดัชนีตลาดหลักทรัพย (Set Index)โดยใชขอมูลเปนรายสัปดาหเพื่อความละเอียดของขอมูล 
และเปนการลดผลกระทบจากความแปรปรวนอันเนื่องมาจากภาวะตลาดหลักทรัพยและภาวะ
เศรษฐกิจ โดยทําการศึกษาในชวงป  พ.ศ. 2548-2550 (ตั้งแตสัปดาหแรกของเดือนมกราคม 2548  
ถึงสัปดาหสุดทายของเดือนธันวาคม 2550 ) รวม  156  สัปดาห 

 
ตารางที่  1.1  กองทุนรวมทีใ่ชในการศึกษา 
 

กองทุน 
 

ช่ือยอ 

ไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30 SCB LT 1 (ธ. ไทยพาณิชย) 
ไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส SCB LT 2 (ธ. ไทยพาณิชย) 
ไทยพาณิชยหุนทุนเพื่อการเลี้ยงชีพ SCB RM 4 (ธ. ไทยพาณิชย) 
กองทุนเปดกรงุไทยหุนระยะยาว KLTF (ธ. กรุงไทย) 
กองทุนเปดบวัหลวงตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ BERMF (ธ. กรุงเทพฯ) 
กองทุนเปดบวัหลวงหุนระยะยาว BLTF (ธ. กรุงเทพฯ) 
กองทุนเปดเคหุนระยะยาวปนผล KDLTF (ธ. กสิกรไทย) 



  
3 

ตารางที่  1.1  กองทุนรวมทีใ่ชในการศึกษา(ตอ) 
กองทุนเปดเคหุนระยะยาว KEQLTF (ธ. กสิกรไทย) 
กองทุนเปดเคหุนทุนบริพัตรเพื่อการเลี้ยงชพี KFLRMF (ธ. กสิกรไทย) 
ท่ีมา :  สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
 

1.5  นิยามศัพท 
กองทุนรวม (Mutual Fund) คือ โครงการลงทุนที่ระดมเงินทุนจากนักลงทุนหลายๆรายมา

รวมกันใหเปนเงินลงทุนกอนใหญ แลวนําไปจดทะเบียนใหมีฐานะเปนนิติบุคคล จากนั้นก็จะนําเงนิ
ที่ระดมไดไปลงทุนในหลักทรัพยหรือทรัพยสินประเภทตางๆ เชน อสังหาริมทรัพย ตามนโยบาย
การลงทุนที่ไดระบุไวในหนังสือช้ีชวนเสนอขายแกนักลงทุนนั้นทั้งนี้นักลงทุนแตละรายจะไดรับ
หนวยลงทุนเพื่อเปนหลักฐานยืนยันฐานะความเปนเจาของในเงินที่ตนไดลงทุนไปโดยมีบริษัท
หลักทรัพยจัดการกองทุนรวม เปนผูจัดตั้ง และทําหนาที่บริหารกองทุนรวมใหไดผลตอบแทน แลว
นํามาเฉลี่ยคืนใหกับนักลงทุนแตละรายตามสัดสวนที่ลงทุนไวแตแรกในกองทุนรวมนั้น  

 
กองทุนเปดตราสารทุนระยะยาว (Long Term Equity Fund : LTF) คือ กองทุนรวมที่มีนโยบาย

การลงทุนในหุนสามัญจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเทานั้นจัดตั้งขึ้นโดยมี
จุดมุงหมายเพื่อเพิ่มสัดสวนของนักลงทุนสถาบันในรูปของการออมเงินผานกองทุนรวมระยะยาว
ในตลาดหลักทรัพยฯ อันจะชวยลดความผันผวนของตลาดหลักทรัพยฯ ลดการพึ่งพาเงินลงทุนจาก
ตางชาติและสรางเสถียรภาพใหแกตลาดหลักทรัพยฯ นั่นเอง นอกจากนี้การลงทุนใน LTF ยังไดรับ
สิทธิประโยชนทางภาษีเพื่อเปนแรงจูงในการลงทุน 

  
กองทุนเปดเพื่อการเลี้ยงชีพ (Retirement Mutual Fund : RMF) คือ กองทุนรวมที่มีจุดมุงหมาย

เพื่อสงเสริมใหเกิดการออมเงินสําหรับใชจายเมื่อยามเกษียณอายุ ทั้งนี้นโยบายการลงทุนของ RMF 
อาจเปนแบบใดแบบหนึ่งในมาตรฐาน 10 แบบของสํานักงาน ก.ล.ต. แตจะไมมีการจายเงินปนผล
ในระหวางการลงทุนแตอยางใด นอกจากนี้การลงทุนใน RMF ยังไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีเพื่อ
เปนแรงจูงในการลงทุน 

 
มูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net Asset Value : NAV) คือ ทรัพยสินของกองทุนรวมตามราคาตลาด

ในขณะใดขณะหนึ่งหักดวยหนี้สินของกองทุนรวมนั้น สําหรับมูลคาทรัพยสินสุทธิตอหนวยลงทุน
หมายถึง มูลคาสินทรัพยสุทธิหารดวยจํานวนหนวยลงทุนทั้งหมดของกองทุนรวมนั้น มูลคา 
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สินทรัพยสุทธิถือเปนมูลคาจริงของหนวยลงทุน ณ วันที่ทําการคํานวณ การคํานวณดังกลาวจะตอง
ไดรับการตรวจสอบและใหความเห็นชอบโดยผูดูแลผลประโยชนของกองทุนรวมนั้น 

 
ดัชนีตลาดหลักทรัพย (Set Index) คือ ดัชนีราคาหลักทรัพยที่ทางตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทยจัดทําขึ้น เพื่อแสดงถึงการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพยที่ทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย โดยเปนการเปรียบเทียบมูลคาตลาดรวมวันปจจุบัน กับมูลคาตลาดรวมวันฐาน คอื
วันที่ 30 เมษายน 2518 ซ่ึงเปนวันแรกที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปดใหมีการซื้อขาย
หลักทรัพย และจะมีการปรับฐานในกรณีที่มีหลักทรัพยใหมเขาตลาด หรือมีการเพิกถอนหลักทรัพย
ออกจากตลาดหรือบริษัทหลักทรัพยมีการเพิ่มทุน ลดทุน หรือควบรวมกิจการกับบริษัทนอกตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  
 
 

 
 


