
บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1  ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

 
ปจจุบันประชาชนไดหันมาสนใจในการนําเงินไปลงทุนในหลักทรัพย หรือเคร่ืองมือทาง

การเงินอ่ืนๆ มากข้ึนเพื่อเปนทางเลือกเพิ่มเติมจากการฝากเงินไวกับธนาคารพาณิชย ในภาวะท่ีอัตรา
ดอกเบ้ียเงินฝากมีแนวโนมปรับลดลง การลงทุนในตลาดหลักทรัพยหรือตลาดทุน จึงเปนการลงทุน
อีกประเภทท่ีประชาชนใหความสนใจ จากสถิติสําคัญของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ใน
ตารางท่ี 1.1 นับต้ังแตป 2540 มูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยเพิ่มข้ึนจาก 929,601 ลานบาท เปน 
3,956,262 ลานบาทในป 2549 หรือเพิ่มข้ึนเฉล่ียรอยละ 22.4 ตอป ในขณะท่ีมูลคาหลักทรัพยตาม
ราคาตลาด (Market Capitalization) ขยายตัวเฉล่ียรอยละ 18.4 จากมูลคารวม 1,133,343 ลานบาทใน
ป 2540 เพิ่มเปน 5,078,714 ลานบาทในป 2549  
ตารางท่ี 1.1 สถิติสําคัญของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ป ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย มูลคาการซื้อขาย มูลคาการซื้อขาย มูลคาหลักทรัพย
Set Index (ลานบาท) เฉล่ียตอวัน (ลานบาท) ตามราคาตลาด (ลานบาท)

2539 831.57 1,303,143.8 5,297.3 2,559,578.74
2540 372.69 929,601.2 3,763.6 1,133,343.88
2541 355.81 855,168.9 3,504.8 1,270,631.12
2542 481.92 1,609,787.2 6,570.6 2,172,433.29
2543 269.19 923,696.8 3,739.7 1,279,223.84
2544 303.85 1,577,758.0 6,439.8 1,607,309.60
2545 356.48 2,047,442.2 8,356.9 1,981,368.47
2546 772.15 4,670,281.5 18,908.0 4,789,857.03
2547 668.10 5,024,399.3 20,507.8 4,521,894.55
2548 713.73 4,031,240.0 16,454.0 5,105,113.48
2549 679.84 3,956,262.0 16,280.9 5,078,704.89  

ท่ีมา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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โครงสรางของนักลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย รูปท่ี 1  ประกอบไปดวยกลุมนัก
ลงทุน 3 ประเภท ไดแก นักลงทุนสถาบัน นักลงทุนตางประเทศและนักลงทุนรายยอย คิดเปน
สัดสวนรอยละ 11.5 รอยละ 34.9 และรอยละ 53.6 ของมูลคาการซ้ือขายท้ังส้ิน ตามลําดับ ซ่ึงจะเห็น
ไดวานักลงทุนรายยอยเปนกลุมนักลงทุนท่ีมีสัดสวนมูลคาการซ้ือขายมากท่ีสุด โดยนักลงทุนกลุมนี้
มีพฤติกรรมในการลงทุนท่ีมุงหวังเพียงกําไรจากการขายหลักทรัพย (Capital gain) และเงินปนผล 
(Dividend) ซ่ึงการลงทุนลักษณะนี้อาจทําใหไมไดผลตอบแทนตรงตามเปาหมายที่ตองการ 
เนื่องจากนักลงทุนรายยอยอาจจะยังไมมีประสบการณ ความรูและความชํานาญในการลงทุนดีพอ 
และไมมีเวลาท่ีจะศึกษาคนควาและติดตามขอมูลเพื่อใชในการตัดสินใจลงทุน รวมท้ังไมสามารถ
กระจายการลงทุนในหลักทรัพยประเภทตางๆ เพื่อลดความเส่ียงจากการลงทุนเนื่องจากมีทุนทรัพย
จํานวนจํากัด ดังนั้นการลงทุนในกองทุนรวมจึงเปนทางเลือกหนึ่งของนักลงทุนรายยอยท่ีประสงค
จะเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ  จากขอไดเปรียบในการท่ีมีผูจัดการการลงทุนดูแลและ
ตัดสินใจลงทุนให ทําใหลดความเส่ียงทางดานการลงทุน ประหยัดเวลา และคาใชจายใน
กระบวนการลงทุน นอกจากนี้การลงทุนผานกองทุนรวมยังมีนโยบายการลงทุนท่ีหลากหลายให
เลือก ซ่ึงเปนชองทางการลงทุนใหมท่ีนาสนใจ 
 

รูปท่ี 1.1 โครงสรางของนักลงทุนประเภทตางๆ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป 2549 

โครงสรางนักลงทุน

นักลงทุนรายยอย
53.6%

นักลงทุนสถาบัน
11.5%

นักลงทุนตางประเทศ
34.9%

 
ท่ีมา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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การลงทุนผานกองทุนรวม นับเปนแนวทางหนึ่งในการพัฒนาตลาดทุนระยะยาว  กลาวคือ
การเพิ่มจํานวนนักลงทุนประเภทสถาบันเขามาในตลาดหลักทรัพยโดยผานกองทุนรวมจะเปนการ
ชวยสนับสนุนใหดัชนีตลาดหลักทรัพยมีการเคล่ือนไหวท่ีสอดคลองกับปจจัยพื้นฐาน  ลดความผัน
ผวนของตลาด โดยเฉพาะเวลาท่ีมีปจจัยลบเขามากระทบ   ซ่ึงหมายความวาตลาดท่ีผูลงทุนสวน
ใหญเปนนักลงทุนรายยอย  มีโอกาสท่ีจะผันผวนและขาดเสถียรภาพมากกวาตลาดท่ีผูลงทุนสวน
ใหญเปนนักลงทุนประเภทสถาบัน  เนื่องจากการตัดสินใจซ้ือขายของนักลงทุนประเภทสถาบันนั้น
จะถูกกําหนดโดยนโยบายการลงทุนและตองผานข้ันตอนการวิเคราะหพิจารณาตางๆ ขณะท่ีเงิน
ลงทุนของนักลงทุนประเภทสถาบันก็จะถูกกําหนดไมใหมีการไหลเขา-ออกในระยะส้ัน  ดังนั้นการ
เพิ่มสัดสวนของนักลงทุนประเภทสถาบันเขามาในตลาดหลักทรัพย จึงเปนปจจัยสําคัญท่ีนําไปสู
การเปนตลาดท่ีมีเสถียรภาพ และเปนการขยายขนาดของตลาดใหใหญข้ึนตอไป 
 
ตารางท่ี 1.2 การเติบโตของธุรกิจจัดการกองทุนรวม 

รายการ/ป 2544 2545 2546 2547 2548 2549 

บริษัทจัดการ 14 14 14 17 18 18 

กองทุนท้ังหมด 285 346 429 526 683 808 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ  
(พันลานบาท) 389.84 435.37 720.03 681.37 962.02 1,222.27 

กองทุนท่ัวไป 223 278 319 417 584 716 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ 
(พันลานบาท) 141.67 197.44 438.34 484.99 775.39 1,040.69 

ท่ีมา : สมาคมบริษัทจัดการลงทุน  

 
 จากตารางท่ี 1.2  ธุรกิจกองทุนรวม ในชวงท่ีผานมากองทุนรวมทุกประเภทมีการขยายตัว
อยางตอเนื่อง โดยในป 2544 มูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net Asset Value : NAV) มีมูลคา 389,839 ลาน
บาท  เพิ่มข้ึนเปน 1,22,269 ลานบาท ในป 2549 คิดเปนอัตราการเติบโตเฉล่ียรอยละ 28 ตอป หาก
พิจารณาเฉพาะกองทุนรวมท่ัวไปไมนับรวมรวมกองทุนเพื่อแกไขปญหาสถาบันการเงินและ
กองทุนท่ีระดมทุนจากตางประเทศ  พบวา ณ ส้ินป 2549 กองทุนรวมท่ัวไปมีมูลคาทรัพยสินสุทธิ
เทากับ 1,040,697 ลานบาท เพิ่มข้ึนรอยละ 34.2 เม่ือเทียบกับส้ินป 2548 ท่ีเทากับ 775,392 ลานบาท  
โดยมีจํานวนกองทุนท้ังส้ิน 716 กองทุน จาก 584 กองทุนในป 2548 หรือเพิ่มข้ึน 132 กองทุน 
กองทุนท่ีออกใหมมากท่ีสุด ไดแก กองทุนรวมตราสารหน้ี รองลงมาคือกองทุนรวมตราสารทุน 
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ตามลําดับ  หากพิจารณาในแงของอัตราการขยายตัวของมูลคาทรัพยสินสุทธิพบวา กองทุนรวม
อสังหาริมทรัพยมีการขยายตัวมากท่ีสุดถึงรอยละ 141.5 จาก 19,154 ลานบาท เปน 46,259 ลานบาท 
รองลงมา ไดแก กองทุนรวมตราสารหน้ีขยายตัวรอยละ 63.5 จาก 391,315 ลานบาท เปน 639,880 
ลานบาท และ กองทุนรวมตราสารทุนขยายตัวรอยละ 8.7 จาก 82,565 ลานบาท เปน 89,752 ลาน
บาท ในขณะท่ีกองทุนผสมเปนกองทุนประเภทเดียวท่ีมีมูลคาทรัพยสินสุทธิลดลงรอยละ 3.94 จาก 
275,672 ลานบาท เปน  264,807 ลานบาท 
 

รูปท่ี 1.2  มูลคาทรัพยสินสุทธิและจํานวนกองทุน ป 2544-2549 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ และจํานวนกองทุน
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ท่ีมา : สมาคมบริษัทจัดการลงทุน 

 
จากการขยายตัวของธุรกิจกองทุนรวมท่ีผานมาดังกลาว แสดงใหเห็นวากองทุนรวมได

กลายมาเปนชองทางในการลงทุน ซ่ึงนอกจากจะเปนการเพ่ิมทางเลือกในการลงทุนใหกับนักลงทุน
ในการลงทุนในรูปแบบใหมๆ จากการออกผลิตภัณฑการลงทุนใหมีความหลากหลายมากข้ึนของ
บริษัทจัดการกองทุนรวม (บลจ.) แลว ยังเปนอีกปจจัยหนึ่งท่ีจะชวยดึงดูดใหนักลงทุนเขามาลงทุน
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ในกองทุนรวมเพิ่มมากข้ึน  อันจะเปนการสงเสริมความเช่ือม่ันของนักลงทุนตอการลงทุนใน
กองทุนรวมใหมากข้ึนตอไป  

จากประเด็นดังกลาว   จึงนํามาสูการศึกษานี้ เพื่อหาคําตอบสําหรับคําถามเก่ียวกับ
ความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม และอัตราผลตอบแทนของตลาด หลักการ
ลงทุนในกองทุนรวม  โดยศึกษาถึงอัตราผลตอบแทน  ความเส่ียงจากการลงทุน และความสามารถ
ในการบริหารหลักทรัพยของกองทุนรวมวาเปนอยางไร  ประโยชนจากการศึกษาจะกอใหเกดิขอมูล
ทางวิชาการ สําหรับเปนเคร่ืองมือใหแกผูลงทุนในการตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวมไดอยางมี
ประสิทธิภาพ ตรงตามความตองการมากกวาท่ีจะลงทุนดวยตัวเอง ซ่ึงจะเปนการสงเสริมใหนัก
ลงทุนเขามาลงทุนในกองทุนรวมเพิ่มมากข้ึนและเปนการเพ่ิมจํานวนของนักลงทุนประเภทสถาบัน
เขามาในตลาดหลักทรัพย  ซ่ึงจะสอดคลองกับนโยบายของรัฐในการพัฒนาตลาดทุนท่ีสนับสนุนให
มีการลงทุนระยะยาวผานกองทุนรวม  
 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

1) ศึกษาเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมและอัตราผลตอบแทนของตลาด 
ความเส่ียงจากการลงทุนในหลักทรัพยตางๆของกองทุนรวม โดยทําการศึกษาเฉพาะกองทุนรวม
ตราสารทุน (Equity Fund) ท่ีมีนโยบายจายเงินปนผล ประเภทกองทุนเปด (Open-end Fund) ใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2) ศึกษาความสามารถในการบริหารกลุมสินทรัพยลงทุนของกองทุนรวม  (Portfolio 
Performance measure) โดยทําการศึกษาเฉพาะกองทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) ท่ีมีนโยบาย
จายเงินปนผล ประเภทกองทุนเปด (Open-end Fund) ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
1.3 ประโยชนท่ีจะไดรับจากการศึกษา 

สามารถสรุปประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับดงันี้ 
1) เพื่อใหทราบและเขาใจทฤษฎีและเคร่ืองมือตางๆ ท่ีนํามาศึกษาอัตราผลตอบแทนและความ

เส่ียงในการลงทุน รวมถึงสามารถเปรียบเทียบความสามารถในการบริหารกองทุนรวมของผูบริหาร
กองทุน โดยใชมาตรวัดท่ีตางกัน 

2) เพื่อเปนแนวทางสําหรับผูท่ีสนใจลงทุนในกองทุนรวม และนักลงทุนท่ัวไป ไดใชเปน
เคร่ืองมือในการนําไปประเมินผลการดําเนินงานของกองทุนรวมแตละกองทุน และเปนแนวทางใน
การตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวมอยางมีเหตุผล 
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 สมมติฐานท่ีใชในการศึกษา 
1) ความเส่ียงและอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน กลาวคือ 

หากความเส่ียงสูงอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนก็จะสูง ในทางตรงกันขาม ถาระดับ
ความเส่ียงตํ่าอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนก็จะตํ่า 

2) ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย (SET)  ณ เวลา t มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับมูลคา
ทรัพยสินสุทธิของกองทุนเปดตราสารทุน กลาวคือ ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยเปนเคร่ืองมือท่ีแสดง
การเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยโดยรวม ถาดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยปรับตัวเพิ่มข้ึน แสดงวา
ราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยโดยรวมปรับตัวสูงข้ึน ซ่ึงจะสงผลใหมูลคาทรัพยสินสุทธิใน
กองทุนเพิ่มข้ึนดวย ในทางตรงกันขาม ถาดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลง แสดงวาราคา
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลง จะสงผลใหมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนลดลง
เชนกัน 

 
1.5  ขอบเขตการศึกษา   

การศึกษานี้มีขอบเขตในการศึกษาอัตราผลตอบแทน ความเส่ียง เพื่อหากองทุนท่ีมีอัตรา
ผลตอบแทนดีท่ีสุด และบริหารความเส่ียงตํ่าสุด  และศึกษาความสามารถในการบริหารหลักทรัพย
ของกองทุนรวม โดยใชแบบจําลองการต้ังราคาหลักทรัพย เปนพื้นฐานการศึกษา และประยุกตใช
แบบจําลอง Sharpe, Treynor และ Jensen เพื่อวัดความสามารถในการบริหารหลักทรัพยของกองทุน 
เพื่อเปนแนวทางในการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม โดยพิจารณากองทุนท่ีมีพื้นฐานและมี
คุณสมบัติเหมือนกันดังนี้ 

1) เปนกองทุนรวมประเภทกองทุนเปด (Open end Fund) 
2) เปนกองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนเหมือนกัน คือกองทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) 

ท่ีมีนโยบายจายเงินปนผลเหมือนกัน และมีมูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) สูงเปนอันดับ
แรกๆ 

3) เปนกองทุนรวมท่ีมีการดําเนินงานมาแลวไมตํ่ากวา 3 ป ท่ีจดทะเบียนเปนหลักทรัพย
ประเภทหนวยลงทุน (Unit Trust) ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และเปนกองทุนท่ี
ระดมทุนภายในประเทศ 

จากคุณสมบัติพื้นฐานขางตน จึงไดคัดเลือกกองทุนรวมท่ีจะทําการศึกษาเปนกองทุนเปดตรา
สารทุนท่ีมีนโยบายจายเงินปนผล จํานวน 10 กองทุนจากท้ังหมด 52 กองทุน โดยพิจารณาจาก
กองทุนรวมในแตละบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม (บลจ.) ท่ีมีมูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net 
Asset Value : NAV) สูงตามลําดับ ดังตารางท่ี 1.3 นี้ 
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ตารางท่ี 1.3  กองทุนรวมท่ีใชในการศึกษา 

 
กองทุน 

 
ชื่อยอ 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) 
ณ 31 ธันวาคม 2549 

  (ลานบาท) บาท 
กองทุนเปดออมสินพัฒนาภมิูภาค OSPD 2,374.41 12.24 

กองทุนเปดเค หุนทุน K-EQUITY 1,529.91 12.89 
กองทุนเปดอยธุยาทุนทวีปนผล AYFSCAP 1,467.22 14.62 

กองทุนเปดรวงขาวทวีผล RKF-HI 1,430.07 5.74 
กองทุนเปดอุดมทรัพยปนผล 2 USD2 783.37 6.12 
กองทุนเปดบัวแกวปนผล BKD 549.58 5.02 
กองทุนเปดกําไรเพิ่มพูน KPLUS 405.43 4.90 

กองทุนเปดวรรณพลัสวรรณ ONE+1 358.42 8.50 
กองทุนเปดธนาวรรณ THANA1 285.52 8.46 

กองทุนเปดทิสโกหุนทุนปนผล  TISCOEDF 278.00 2.62 
ท่ีมา : สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

 
กองทุนรวมท่ีใชในการศึกษาดังตารางท่ี 1.3 เปนกองทุนรวมท่ียังดําเนินการต้ังแตเดือน

มกราคม 2546 ถึงเดือนธันวาคม 2549  
ขอมูลท่ีใชในการวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) ดัชนีตลาดหลักทรัพย (Set 

Index) และอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 12 เดือนเฉล่ียของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ 5 แหง ไดแก 
ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทยพาณิชย และ ธนาคารกรุงศรี
อยุธยา แทนอัตราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง โดยใชขอมูลเปนรายสัปดาห เพื่อความ
ละเอียดของขอมูลและเปนการลดผลกระทบจากความแปรปรวนอันเนื่องมาจากภาวะตลาด
หลักทรัพยและภาวะเศรษฐกิจ โดยทําการศึกษาในชวงป พ.ศ. 2546-2549 (ต้ังแตสัปดาหแรกของ
เดือนมกราคม 2546 ถึงสัปดาหสุดทายของเดือนธันวาคม 2549) รวม 208 สัปดาห  
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1.6  ลักษณะท่ัวไปของกองทุนรวม 
ความเปนมา 

บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมแหงแรกของประเทศไทยไดจัดต้ังข้ึนในป พ.ศ. 2518 โดย
ความรวมมือกันระหวางรัฐบาลไทยและบรรษัทการเงินระหวางประเทศ (International Finance 
Corporation – IFC ) ซ่ึงเปนหนวยงานหนึ่งของธนาคารโลก และไดมีการจัดต้ังและจัดการกองทุน
รวมโครงการแรกในป พ.ศ. 2520 ภายใตช่ือ “โครงการกองทุนสินภิญโญ” ดวยขนาดกองทุน 100 
ลานบาทและมีอายุโครงการ 10 ป 

ในป พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 มีผลบังคับใช จึงได
มีการจัดต้ังสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยข้ึน เพื่อทําหนาท่ีกํากับ
ดูแลและสงเสริมพัฒนาธุรกิจหลักทรัพย ธุรกิจจัดการลงทุน และตลาดทุนของประเทศ โดยในวันท่ี 
19 มีนาคม พ.ศ. 2535 กระทรวงการคลังไดพิจารณาใหใบอนุญาตการจัดการกองทุนรวมแกบริษัท
หลักทรัพยจัดการกองทุนรวมท่ีจัดต้ังข้ึนใหมเพิ่มอีก 7 บริษัท รวมกับบริษัทเดิมอีก 1 บริษัท เปน 8 
บริษัท มีผลใหธุรกิจการจัดการกองทุนรวมขยายตัวข้ึนอยางรวดเร็วและกลายเปนสวนสําคัญในการ
พัฒนาตลาดทุนของประเทศไทย  

ปลายป พ.ศ. 2538 สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ไดเปดใหยื่น
คําขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทการจัดการกองทุนรวมเพ่ิมเติม ซ่ึงมีกลุมผู
ผานการพิจารณาของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย จํานวน 7 กลุม 
( ไมนับรวมผูจัดต้ัง บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม เพื่อผูลงทุนตางดาว จํากัด ) โดยตอมาในป 
พ.ศ. 2539 – 2540 กลุมผูท่ีผานการพิจารณาดังกลาวไดทยอยจัดต้ังบริษัทข้ึนเพื่อรับใบอนุญาต
ประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทการจัดการกองทุนรวมจากกระทรวงการคลัง ซ่ึงมีกลุมท่ีสามารถ
ดําเนินการจัดต้ังบริษัทไดเพียง 6 บริษัท รวมกับบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมท่ีจัดต้ังแลว
กอนหนานี้เปน 14 บริษัท ปจจุบัน ณ วันท่ี 29 ธันวาคม 2549 มีบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม
ท้ังส้ิน 18 บริษัท  

กองทุนรวม คือ เคร่ืองมือในการลงทุน (investment vehicle) สําหรับผูลงทุนรายยอย ท่ีประสงค
จะนําเงินมาลงทุนในตลาดเงินตลาดทุน แตติดขัดดวยอุปสรรคหลายประการ ท่ีทําใหการลงทุนดวย
ตนเองไมสามารถไดผลลัพธตามเปาหมายท่ีตองการ เชน  

• มีทุนทรัพยจํานวนจํากัด ไมสามารถกระจายการลงทุนในหลักทรัพยตางประเภทไดมากพอ 
เพื่อลดความเส่ียงจากการลงทุน หรือ 
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• ไมมีประสบการณ ความรู ความชํานาญในการลงทุน หรือ 

• ไมมีเวลาจะศึกษา คนหา และติดตามขอมูลเพื่อใชในการตัดสินใจการลงทุน  
กองทุนรวม จึงเปนเคร่ืองมือในการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ มีการจัดการลงทุนอยางเปนระบบ 

โดยมีจุดมุงหมายใหการลงทุนไดรับผลตอบแทนท่ีดีสุด ภายใตกรอบความเส่ียงท่ีผูลงทุนยอมรับได 
 ประเภทของกองทุนรวม 
1. แบงตามประเภทของการขายคืนหนวยลงทุน 

1.1 กองทุนปด (Closed end fund) หมายถึงกองทุนรวมท่ีมีหนวยลงทุนคงท่ีไมเพิ่มข้ึนและ
ไมลดลง และเปดใหมีการจองซ้ือเพียงคร้ังเดียวเม่ือจัดต้ังโครงการ มีกําหนดอายุ
โครงการแนนอนและบริษัทจัดการไมรับซ้ือคืนหนวยลงทุนกอนครบกําหนดอายุ
โครงการ ผูถือหนวยลงทุนไมสามารถไถถอนหนวยลงทุนกอนครบกําหนดอายุ
โครงการได โดยสวนใหญแลวอายุโครงการของกองทุนรวมในประเทศไทย จะมี
กําหนด 3 ป 5 ป หรือ 10 ป และเพื่อเพิ่มสภาพคลองใหแกผูถือหนวยลงทุน บริษัท
จัดการมักจะนําเอาหนวยลงทุนของกองทุนปดไปจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดรอง หรือ
จัดใหมีตัวแทนจัดการซ้ือขาย (Market maker) ปจจุบันกองทุนปดไดรับความนิยมลด
นอยลงไปมาก 

1.2 กองทุนเปด (Open end fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีสามารถเพ่ิมหรือลดหนวยลงทุน
ได ไมมีกําหนดอายุโครงการ และบริษัทจัดการรับซ้ือคืนหนวยลงทุนตามกําหนดเวลา
ท่ีระบุไวในหนังสือช้ีชวน เชน ทุกวัน ทุกสัปดาห ทุกสองสัปดาห ทุกเดือน ทุก
ไตรมาส หรือทุกหกเดือน กองทุนเปดจึงเปนท่ีนิยมมากกวากองทุนปด เพราะมีสภาพ
คลองมากกวา  

2. แบงตามนโยบายการลงทุน 10 แบบมาตรฐาน 
2.1 กองทุนรวมตราสารแหงทุน (Equity fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุน

ในหรือมีไวซ่ึงตราสารทุน โดยเฉล่ียในรอบปไมนอยกวา รอยละ 65 ของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม 

2.2 กองทุนรวมตราสารแหงหนี้ (General fixed income fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมี
นโยบายการลงทุนในหรือมีไวเฉพาะ เงินฝากหรือหลักทรัพย หรือทรัพยสินอ่ืน หรือ
การหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด หรือใหความเห็นชอบให
กองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได  

2.3 กองทุนรวมตราสารแหงหนี้ระยะยาว (Long-term fixed income fund) หมายถึง 
กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหรือมีไวเฉพาะ เงินฝากหรือหลักทรัพย หรือ
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ทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด หรือให
ความเห็นชอบใหกองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได โดยมีวัตถุประสงคท่ีจะดํารง 
portfolio duration ในขณะใดขณะหน่ึงของกองทุนรวมนั้นมากกวา 1 ปข้ึนไป 

2.4 กองทุนรวมตราสารแหงหนี้ระยะส้ัน (Short-term fixed income fund) หมายถึง 
กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหรือมีไวเฉพาะ เงินฝากหรือหลักทรัพย หรือ
ทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด หรือให
ความเห็นชอบใหกองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได โดยมีวัตถุประสงคท่ีจะดํารง 
portfolio duration ในขณะใดขณะหน่ึงของกองทุนรวมนั้นไมเกนิ 1 ป 

2.5 กองทุนรวมผสม (Balanced fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหรือ
มีไวซ่ึงหลักทรัพย หรือทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน 
ก.ล.ต.กําหนด หรือใหความเห็นชอบใหกองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได โดยมี
วัตถุประสงคท่ีจะดํารงอัตราสวนการลงทุนในหรือมีไวซ่ึงตราสารทุนในขณะใด
ขณะหนึ่ง ไมเกินรอยละ 65 และไมนอยกวารอยละ 35 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุนรวม  

2.6 กองทุนรวมผสมแบบยืดหยุน (Flexible portfolio fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมี
นโยบายการลงทุนในหรือมีไวซ่ึงหลักทรัพย หรือทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดย
วิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด หรือใหความเห็นชอบใหกองทุนประเภท
ดังกลาวลงทุนได ท้ังนี้การลงทุนในหรือมีไวซ่ึงหลักทรัพย หรือทรัพยสินอ่ืน หรือการ
หาดอกผลโดยวิธีอ่ืนดังกลาวข้ึนกับการตัดสินใจลงทุนของผูจัดการกองทุนรวมตาม
ความเหมาะสมและสภาวการณในแตละขณะ 

2.7 กองทุนรวมหนวยลงทุน (Fund of fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุน
ในหรือมีไวซ่ึงหนวยลงทุน และใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหนวยลงทุนของกองทุน
รวม โดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุนรวม 

2.8 กองทุนรวมใบสําคัญแสดงสิทธิ (Warrant fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการ
ลงทุนในหรือมีไวซ่ึงใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุนกู 
ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหนวยลงทุน และใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนเพิ่มทุน 
โดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน
รวม 
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2.9 กองทุนรวมกลุมธุรกิจ (Sector fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนใน
หรือมีไวซ่ึงตราสารทุน ของบริษัทท่ีมีธุรกิจหลักประเภทเดียวกันตามท่ีตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยกําหนด โดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 
ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม  

2.10 กองทุนรวมตลาดเงิน (Money market fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการ
ลงทุนในหรือมีไวซ่ึงตราสารหนี้ท่ีมีคุณภาพ และมีกําหนดชําระเงินตนเม่ือทวงถาม
หรือมีอายุคงเหลือ ไมเกิน 1 ป  

3. แบงตามการกาํหนดอัตราสวนการลงทุน 
3.1 กองทุนรวมท่ีลงทุนในหรือมีไวซ่ึงหลักทรัพยหรือทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผล

โดยวิธีอ่ืนเพื่อเปนทรัพยสินของกองทุนรวม โดยประสงคจะดํารงคตามอัตราสวนการ
ลงทุนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด ตามหลักการกระจายการลงทุน (Diversified 
investment) 

3.2 กองทุนรวม Specific fund ไดแก กองทุนรวมท่ีลงทุนในหรือมีไวซ่ึงหลักทรัพยหรือ
ทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนเพื่อเปนทรัพยสินของกองทุนรวม แตไม
ประสงคท่ีจะดํารงคตามอัตราสวนการลงทุนตามท่ีสํานกังาน ก.ล.ต.กาํหนด เนื่องจาก
มีการลงทุนกระจุกตัวกวา สํานักงาน ก.ล.ต.จึงกําหนดใหกองทุนรวมประเภทนี้มีคํา
เตือนเปนพเิศษเกีย่วกับความเส่ียง 

4. แบงตามแหลงท่ีมาและแหลงท่ีนําเงินนัน้ไปลงทุน 
4.1 กองทุนรวมท่ีระดมเงินลงทุนในประเทศ และลงทุนในประเทศ (Local fund หรือ 

Domestic fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการ จัดต้ังข้ึนโดยมีวัตถุประสงคท่ีจะ
เสนอขายหนวยลงทุนใหแกผูลงทุนท่ีมีภูมิลําเนาอยูในประเทศไทย อยางไรก็ตาม 
เนื่องจากกองทุนรวมไมมีขอจํากัดในการลงทุนของผูลงทุนตางประเทศ จึงปรากฏวา
กองทุนรวมประเภทนี้มีผูลงทุนตางประเทศเขามาลงทุน แมวาจะเปนจํานวนเงินไม
มากนักก็ตาม 

4.2 กองทุนรวมท่ีระดมเงินลงทุนจากตางประเทศ และลงทุนในประเทศ (Onshore fund 
หรือ Country fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการ จัดต้ังข้ึนโดยมีวัตถุประสงค
ท่ีจะเสนอขายหนวยลงทนุใหแกผูลงทุนท่ีมีภูมิลําเนาอยูนอกประเทศ เพื่อท่ีจะระดม
เงินมาลงทุนในประเทศไทย กองทุนรวมประเภทนี้มักจดทะเบียนซ้ือขายหนวยลงทุน
ในตลาดหลักทรัพยตางประเทศ  
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4.3 กองทุนรวมท่ีระดมเงินลงทุนในประเทศ และลงทุนในตางประเทศ(Offshore fund 
หรือ International fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการ จัดต้ังข้ึนโดยมี
วัตถุประสงคท่ีจะเสนอขายหนวยลงทนุใหแกผูลงทุนท่ีมีภูมิลําเนาอยูในประเทศไทย 
เพื่อท่ีจะระดมเงินในตางประเทศ สํานักงาน ก.ล.ต. กําหนดใหกองทุนรวมประเภทน้ี 
จดทะเบียนซ้ือขายหนวยลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

5. กองทุนรวมประเภทพเิศษ  
5.1 กองทุนรวมมีประกัน (Guarantee fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการ จัดใหมี

สถาบันการเงินเปนผูประกันตอผูถือหนวยลงทุนวา จะจายเงินลงทุนและผลตอบแทน
ตามจํานวนเงินท่ีประกันไว (อาจจะเปนบางสวนหรือท้ังหมด) ในกรณีท่ีกองทุนไม
สามารถบริหารเงินใหไดผลตอบแทนตามเปาหมายท่ีระบุไวในหนังสือช้ีชวน ใหแกผู
ถือหนวยลงทุนเมือถีอหนวยลงทุนครบอายุตามระยะเวลาประกันท่ีกําหนด เนื่องจาก 
กองทุนรวมแบบมีประกัน มีความเส่ียงตํ่า โอกาสที่กองทุนจะไดรับผลตอบแทนสูงก็
จะมีโอกาสลดลง เพราะกองทุนจะตองจายเงินสวนหนึ่งไปเพื่อเปนคาประกัน
ผลตอบแทนแกสถาบันการเงินท่ีรับประกัน  

5.2 กองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ (Retirement mutual fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมี
วัตถุประสงคในการสงเสริมการออมและการลงทุนของบุคคล เพื่อเตรียมความพรอม
ไวสําหรับการเกษียณอายุท่ีมีคุณภาพ โดยผูท่ีลงทุนในกองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพนี้ 
จะไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีท่ีมากกวาการลงทุนในกองทุนรวมท่ัวไป เพราะเงิน
ลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ สามารถนําไปใชหักรายไดเพื่อคํานวณภาษีเงิน
ไดไมเกินปละ 300,000 บาท ท้ังนี้จํานวนเงินท่ีสามารถนําไปหัก ใหนับรวมเงินลงทุน
บนกองทุนสํารองเล้ียงชีพ หรือ กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ แลวแตกรณี โดยท่ี
ผูลงทุนจะไดรับประโยชนจากการประหยัดภาษีเงินไดทันทีต้ังแตปแรกท่ีเร่ิมลงทุน 

5.3 กองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีวัตถุประสงคเพื่อนําเงินท่ี
ไดจากการจําหนายหนวยลงทุนในประเทศไปลงทุนในตางประเทศ โดยธนาคารแหง
ประเทศไทยไดพิจารณาอนุญาติใหมีการนําเงินไปลงทุนในตางประเทศไดในวงเงิน
จํากัด ต้ังแตป พ.ศ. 2545 เปนตนมา กองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศจึงนับเปน
ชองทางเพียงชองเดียวท่ีผูลงทุนไทยจะสามารถกระจายเงินลงทุนของตนใหกวางขวาง
ข้ึน และเปนการลดความเส่ียงในการลงทุน และบริษัทจัดการท่ีจะสามารถจัดต้ัง
กองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศตองมีคุณสมบัติตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต. เห็นชอบ 
บริษัทจัดการอาจใหผูจัดการกองทุนในตางประเทศทําหนาท่ีเปนผูจัดการกองทุนรวม



  
13 

 

ได เนื่องจากการลงทุนในตางประเทศ ตองอาศัยผูท่ีมีความเช่ียวชาญในเร่ืองดังกลาว
ในการจัดการการลงทุน 

ผูเก่ียวของกับกองทุนรวม 
โครงสรางของกองทุนรวม ถูกกําหนดข้ึนเพื่อผลประโยชนของผูถือหนวยลงทุน โดย

ประกอบดวยผูท่ีไดรับมอบหมายใหทําหนาท่ีตาง ๆ และผูกํากับดูแล ท้ังท่ีเปนองคกรของ
ภาคเอกชนและภาครัฐ ไดแก  

• บริษัทจัดการ บริษัทจัดการตองเปนบริษัทหลักทรัพยท่ีไดรับใบอนุญาตจัดการลงทุนจาก
กระทรวงการคลังเทานั้น บริษัทจัดการเปนผูกําหนดโครงการกองทุนรวม นโยบายการ
ลงทุนและวัตถุประสงค เพื่อนําเสนอขออนุมัติจากสํานักงาน ก.ล.ต. และตองบริหารจัดการ
ลงทุนตามวัตถุประสงคและนโยบายการลงทุนนั้นโดยเครงครัด ท้ังนี้ บริษัทจัดการจะแจง
นโยบายการลงทุนและวัตถุประสงคในการลงทุนใหผูลงทุนทราบ ในหนังสือช้ีชวนเสนอ
ขายหนวยลงทุนท่ีแจกจายใหแกผูลงทุนและผูท่ีสนใจลงทุนไดศึกษากอนท่ีจะลงทุน 

• ผูดูแลผลประโยชน ผูดูแลผลประโยชน เปนสถาบันการเงิน ท่ีมีคุณสมบัติตามท่ีสํานักงาน 
ก.ล.ต. กําหนด และตองไมมีสวนเกี่ยวของท้ังทางตรงและทางออมกับบริษัทจัดการ ผูดูแล
ผลประโยชนจะเปนตัวแทนของผูถือหนวยลงทุน ทําหนาท่ีรักษาผลประโยชนท้ังมวลของ
ผูถือหนวยลงทุน เชน  
o ดูแลใหบริษัทจัดการจัดการกองทุนใหเปนไปตามวัตถุประสงคและนโยบายการลงทุน

ของโครงการลงทุน ท่ีไดรับอนุมัติจากสํานักงาน ก.ล.ต. และท่ีไดจดแจงไวในหนังสือ
ช้ีชวน 

o ทําหนาท่ีชําระราคาคาซ้ือและรับชําระราคาจากการขายทรัพยสิน 
o เก็บรักษาทรัพยสินท้ังหมดของกองทุนรวม สอบทานความถูกตองของมูลคาทรัพยสิน

ของกองทุนรวม 
o ดําเนินคดีฟองรองแทนผูถือหนวยลงทุนหากบริษัทจัดการปฏิบัติหนาท่ีโดยมิชอบ  

• ตัวแทนสนับสนุนการขายหนวยลงทุน ปจจุบันบุคคลที่จะทําหนาท่ีเสนอขายหนวยลงทุน
ของกองทุนรวมได ตองเปนบุคคลท่ีไดรับอนุญาตจากสํานักงาน ก.ล.ต. เทานั้น ตัวแทน
สนับสนุนขายหนวยลงทุน ตองมีคุณสมบัติตามท่ีกฎหมายกําหนด และผานการทดสอบ
ความรูในหลักสูตรการเปนตัวแทนขายจากสถาบันท่ีสํานักงาน ก.ล.ต. เห็นชอบ ข้ึน
ทะเบียนรายช่ือกับสํานักงาน ก.ล.ต. ตองปฏิบัติและทําหนาท่ีในการขายตามกรอบท่ี
กฎหมายกําหนด เพื่อปองกันการขายและการโฆษณาชวนเช่ือใหผูลงทุนเขาใจผิดใน
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สาระสําคัญ ตัวแทนสนับสนุนขายหนวยลงทุน หรือท่ีเรียกกันอยางเปนทางการวา ผูทํา
หนาท่ีขายหรือรับซ้ือคืนหนวยลงทุนกองทุนรวม มีสองระดับ ไดแก  

1. ตัวแทนสนับสนุนการขาย-ระดับหนึ่ง (Investment Planner (IP)) หมายถึง บุคคลท่ี
สามารถให คําแนะนําในการลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนรวมแกผูถือหนวยลงทุน
และผูสนใจลงทุนท่ัวไป ท้ังท่ีเปน คําแนะนําท่ัวไป และ คําแนะนําเฉพาะเจาะจง  

2. ตัวแทนสนับสนุนการขาย-ระดับสอง (Fundamental Guide (FG)) หมายถึง บุคคลท่ี 
สามารถให คําแนะนําในการลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนรวม แกผูถือหนวย
ลงทุนและผูสนใจลงทุน ท่ัวไป เฉพาะท่ีเปน คําแนะนําท่ัวไป เทานั้น  

• นายทะเบียนหนวยลงทุน นายทะเบียนหนวยลงทุน เปนสถาบันการเงินท่ีไดรับอนุญาตจาก
สํานักงาน ก.ล.ต. ใหมีหนาท่ีดูแลทะเบียนรายช่ือผูถือหนวยลงทุน ตลอดจนสิทธิประโยชน
ของผูถือหนวยลงทุน เชน การจายเงินปนผล และสิทธิประโยชน อ่ืน ๆ บริษัทจัดการอาจ
ทําหนาท่ีเปนนายทะเบียนหนวยลงทุน สําหรับกองทุนรวมภายใตการจัดการของตนก็ได  

• ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ผูสอบบัญชีรับอนุญาต เปนบุคคลท่ีไดรับอนุญาตใหเปนผูสอบ
บัญชี และมีช่ือข้ึนทะเบียนไวกับสํานักงาน ก.ล.ต. ตองไมมีสวนเกี่ยวของท้ังทางตรงและ
ทางออมกับบริษัทจัดการ มีหนาท่ีตรวจสอบบัญชีทรัพยสินของกองทุนรวม ตรวจสอบและ
ใหความเห็นชอบงบการเงินของกองทุนใหถูกตองตามมาตรฐานบัญชี  

• สมาคมบริษัทจัดการลงทุน สมาคมบริษัทจัดการลงทุน จัดต้ังข้ึนภายใตพระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 เปนสมาคมท่ีเกี่ยวเนื่องกับธุรกิจหลักทรัพย จด
ทะเบียนสมาคมกับสํานักงาน ก.ล.ต. มีบริษัทจัดการท่ีประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภท
การจัดการกองทุนรวม การจัดการกองทุนสวนบุคคล และการจัดการกองทุนสวนบุคคลท่ี
เปนกองทุนสํารองเล้ียงชีพเปนสมาชิก สมาคมมีหนาท่ีกําหนดจรรยาบรรณ และวาง
มาตรฐานในการปฏิบัติ ใหบริษัทสมาชิกยึดถือและปฏิบัติเปนมาตรฐานเดียวกันทุกราย 
กําหนดบทลงโทษเม่ือบริษัทสมาชิกฝาฝนและไมปฏิบัติตาม 

• สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย สํานักงานคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย เปนองคกรของภาครัฐ ทําหนาท่ีกํากับดูแลธุรกิจ
หลักทรัพย รวมถึงการจัดการลงทุน ออกระเบียบ ขอบังคับ ประกาศ หรือ ขอกําหนดตาม
ความในกฎหมายวาดวยหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย  
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ตราสารท่ีลงทุน 
ตราสารทุน (Equity Instruments) หมายถึง ตราสารท่ีบริษัทออกใหแกผูถือ เพื่อแสดงสิทธิ

ของความเปนเจาของในกิจการนั้น ประเภทของตราสารทุนไดแก 

1. หุนสามัญ (Common Stocks หรือ Ordinary Shares) คือ ตราสารสิทธิท่ีแสดงความเปน
เจาของกิจการ และเม่ือกิจการมีกําไรจากการดําเนินงาน ผูถือหุนสามัญจะไดรับเงินปนผล
ในอัตราท่ีจัดสรรโดยท่ีประชุมใหญผูถือหุน โดยคํานวณตามสัดสวนของจํานวนหุนท่ีถือ
ครอง ท้ังนี้ เงินปนผลอาจมากหรือนอยข้ึนอยูกับผลกําไรจากการดําเนินงานประจําปของ
กิจการ 

2. หุนบุริมสิทธ์ิ (Preferred Stocks) คือ ตราสารสิทธิท่ีแสดงความเปนเจาของกิจการท่ีมีการ
จดบุริมสิทธ์ิไวอยางชัดเจนไมสามารถยกเลิกได เม่ือกิจการมีกําไรจากการดําเนินงาน ผูถือ
หุนบุริมสิทธ์ิจะไดรับเงินปนผลในอัตราคงท่ีตามท่ีจดบุริมสิทธ์ิไว อาจจะมากหรือนอยกวา
ผูถือหุนสามัญก็ได แตหากกิจการนั้นตองเลิกดําเนินการและมีการชําระบัญชีโดยการขาย
ทรัพยสิน ผูถือหุนบุริมสิทธ์ิจะไดรับเงินคืนทุนกอนผูถือหุนสามัญ 

3. ใบสําคัญแสดงสิทธิในหุน (Stock Warrants) คือ ตราสารสิทธิท่ีกิจการออกใหแกผูลงทุน 
เพื่อใหสิทธิในการซ้ือหุนออกใหมในราคา จํานวน และภายในระยะเวลาที่กําหนด ผูลงทุน
จะมีสิทธิในความเปนเจาของกิจการก็ตอเม่ือไดใชสิทธิในการซ้ือหุนของกิจการนั้นแลว
เทานั้น 

4. หนวยลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน คือ ตราสารสิทธิในการเปนเจาของหนวยลงทุน
ของกองทุนรวมท่ีมีนโยบายลงทุนเนนการลงทุนในตราสารทุน ผูลงทุนจะมีสิทธิในความ
เปนเจาของกิจการท่ีกองทุนรวมนั้นลงทุนไว ตามสิทธิท่ีเฉล่ียระหวางผูถือหนวยลงทุน
ท้ังหมดในกองทุนรวมนั้นนั่นเอง 

5. ตราสารแสดงสิทธิในอนุพันธท่ีมีหลักทรัพยอางอิงเปนหุน (Stock Options & Futures) คือ 
สัญญาท่ีผูลงทุนสองฝายตกลงกันเพื่อซ้ือหรือขายหุนในราคา จํานวน และภายในระยะเวลา
ท่ีกําหนด  

ตราสารหนี้ (Debt Instruments) หมายถึง ตราสารแสดงความเปนหนี้ หรือ สัญญาเงินกูท่ี
บริษัทออกใหแกผูลงทุนท่ัวไป โดยสัญญาวาจะใชเงินตามกําหนด และจายดอกเบ้ียตามกําหนด 
กลาวอีกนัยหนึ่งคือ เปนตราสารสิทธิท่ีแสดงความเปน "เจาหนี้ของกิจการ" โดยท่ัวไปแลวการ
ลงทุนในตราสารหนี้ จะมีความเส่ียงนอยกวาการลงทุนในตราสารทุน ประเภทของตราสารหนี้ 
ไดแก 
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1. ตราสารหนี้ภาครัฐ ไดแก พันธบัตรรัฐบาล (government bond), พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ 
(state-owned enterprise bond), พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย,พันธบัตรกองทุนเพื่อ
การฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน, ต๋ัวเงินคลัง (treasury bill) เปนตน ตราสารหน้ี
ภาครัฐ มีความเส่ียงตํ่าสุดในดานความสามารถในการชําระหนี้ แตตราสาร หนี้ภาครัฐก็จะ
มีอัตราผลตอบแทนไมสูงนัก สวนใหญจะมีอายุการลงทุนยาว เพื่อมิใหเปนภาระของรัฐใน
ดานการบริหารและการจัดการหนี้ ยกเวนแตกรณีของตั๋วเงินคลัง ซ่ึงรัฐบาลออกเพื่อใชใน
การกูยืมเงินระยะส้ัน (ไมเกิน 180 วัน) หรือเพื่อดูดซับเงินสภาพคลองสวนเกินในตลาดเงิน 
เพื่อรักษาระดับอัตราดอกเบ้ียเทานั้น 

2. ตราสารหนีภ้าคเอกชน ไดแก  
2.1 หุนกู (Debenture) มีลักษณะและคุณสมบัติตามสถานะของการเปนเจาหนี ้ 

• หุนกูมีประกัน (secured debt) มีการคํ้าประกันหนี้โดยบุคคลท่ีสาม (สวนใหญ
ไดแก บริษัทแมหรือสถาบันการเงิน) หรือมีการวางหลักทรัพยไวเปนประกันการ
ชําระหนี้ ผูลงทุนทรงสิทธิของความเปนเจาหนี้เหนือกวาเจาหนี้รายอ่ืน 

• หุนกูไมมีประกัน (non-secured debt) ปลอดการคํ้าประกัน และปลอดหลักทรัพย
ท่ีวางไวเปนประกันการชําระหนี ้ผูลงทุนทรงสิทธิของความเปนเจาหนี้ดอยกวา
หุนกูมีประกัน 

• หุนกูไมดอยสิทธิ (senior debt) ผูลงทุนทรงสิทธิของความเปนเจาหนี้เทาเทียมกับ
เจาหนี้รายอ่ืน แตดอยกวาหุนกูมีประกัน 

• หุนกูดอยสิทธิ (subordinated debt) ผูลงทุนทรงสิทธิของความเปนเจาหนี้ เปน
รองเจาหนี้รายอื่นท่ีไมดอยสิทธิ นั่นคือ ไดรับชําระหนี้คืนหลังสุด  

2.2 ตั๋วแลกเงิน (Bill of exchange) คือ ตราสารการเงินระยะส้ัน ท่ีบุคคลรายหนึ่งส่ังให
บุคคลอีกรายหนึ่ง จายเงินตามจํานวนท่ีระบุไวในต๋ัวแลกเงินนั้น ใหแกบุคคลอีกราย
หนึ่ง ในวันท่ีกําหนดบนหนาต๋ัวแลกเงินนั้น ต๋ัวแลกเงินสามารถซ้ือขายเปล่ียนมือไดใน
ตลาดเงิน (money market) สวนใหญจะมีธนาคารหรือสถาบันการเงินคํ้าประกัน หรือ
รับรอง หรือรับอาวัล หรือสลักหลังอยางไมมีเง่ือนไข 

2.3 ตั๋วสัญญาใชเงิน (Promissory note) คือ ตราสารการเงินระยะส้ันท่ีออกโดยบุคคลราย
หนึ่งสัญญากับบุคคลอีกรายหนึ่งวา จะใชเงินจํานวนท่ีระบุบนหนาต๋ัวสัญญาใชเงิน 
พรอมดวยดอกเบ้ียใหในวันท่ีกําหนด ต๋ัวสัญญาใชเงินโดยสวนใหญจะแลกเปล่ียนมือ
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ไมได (non-negotiable) และแสดงขอความไวบนหนาต๋ัว แตถาไมมีการแสดงไว
ดังกลาว และต๋ัวสัญญาใชเงินนั้นมีธนาคารหรือสถาบันการเงินคํ้าประกัน หรือรับรอง 
หรือรับอาวัล ต๋ัวสัญญาใชเงินนั้นก็สามารถนํามาซ้ือขายในตลาดเงินได 

2.4 บัตรเงินฝากแลกเปล่ียนมือได (Negotiable Certificate of Deposit) คือ ตราสารแสดง
การฝากเงินกับธนาคาร สามารถแลกเปล่ียนมือไดในตลาดรอง หากพิจารณาจาก
ความสามารถในการชําระหนี้ ตราสารหน้ีภาคเอกชนจะมีความเส่ียงมากกวาตราสาร
หนี้ของภาครัฐ แตตราสารหน้ีภาคเอกชนจะมีอัตราผลตอบแทนสูงกวา และมีอายุการ
ลงทุนใหเลือกมาก ท้ังระยะส้ัน ปานกลาง และระยะยาว  

ผลตอบแทนจากการลงทุน 

1. ผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารทุน ไดแก 

1.1 เงินปนผล (Dividend) คือ เงินสวนแบงกําไรจากการดําเนินงานรายปของกิจการ 
พิจารณาจัดสรรโดยท่ีประชุมใหญผูถือหุน ท่ีจัดใหมีข้ึนภายหลังจากการรับรองงบดุล
และงบการเงินของกิจการ ซ่ึงสวนใหญจะประมาณเดือนเมษายนของทุกป กฎหมาย
กําหนดใหกิจการตองจัดใหมีประชุมใหญผูถือหุนปละหนึ่งคร้ัง ภายในส่ีเดือนนับจาก
วันส้ินสุดปบัญชี และไมเกินรอบ 12 เดือนนับจากวันท่ีประชุมคร้ังหลังสุด 

1.2 กําไรสวนเกินทุน (Capital Gain) คือ เงินไดท่ีเกิดข้ึนจากผลตางของราคาขาย
หลักทรัพย ท่ีสูงกวาราคาทุน 

2. ผลตอบแทนการลงทุนในตราสารหนี ้ไดแก 

2.1 ดอกเบี้ยรับ (Interest Received) ผูลงทุนจะไดรับดอกเบ้ียเปนประจํา ตามจํานวนเงินท่ี
คํานวณจากอัตราดอกเบ้ียท่ีตราไว (coupon rate) บนตราสารหน้ี และตามกําหนดเวลา
ท่ีระบุไว ตัวอยางเชน พันธบัตรรัฐบาล มีอัตราดอกเบ้ียท่ีตราไวรอยละ 7 จายดอกเบ้ีย
ทุกหกเดือน หมายความวา ผูลงทุนจะไดรับดอกเบ้ียเปนจํานวนเงิน 3.50 บาท ในเดือน
มิถุนายน และธันวาคม ของทุกป เปนตน และงวดสุดทายจะไดรับดอกเบ้ียพรอมการ
ชําระคืนเงินตนเต็มจํานวน 
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2.2 สวนลดรับ (Discount Earned) ในกรณีของตราสารหนี้ประเภท zero coupon bond ผู
ลงทุนสามารถซ้ือตราสารหนี้ในราคาซ้ือลด หรือในมูลคาท่ีตํ่ากวาจํานวนเงินหนาต๋ัว 
(face value) ท่ีระบุไววาจะใชคืนในวันกําหนดชําระ 

2.3 กําไรสวนเกินทุน (Capital Gain) สวนใหญจะเกิดข้ึนเม่ืออัตราดอกเบ้ียในตลาดเงิน
ลดลง และมีผลใหอัตราผลตอบแทนในการลงทุน ( current yield) ท่ีมีผูประสงคซ้ือจะ
ลดลงดวย ราคาซ้ือขายของตราสารหน้ีท่ีมี coupon rate ท่ีตราไวในอัตราสูงกวา current 
yield จะขยับตัวสูงข้ึน และเปนท่ีมาของกําไรสวนเกินทุน 

ความเสี่ยงในการลงทุนของกองทุนรวม 

ความเส่ียงในการลงทุน หมายถึง การที่ผูลงทุนไดรับผลตอบแทนจริงจากการลงทุนเบ่ียงเบน
ไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวังไววาจะไดรับเม่ือแรกเร่ิมลงทุน ไมวาผลตอบแทนท่ีไดรับจริงจะ
มากกวา หรือนอยกวาท่ีคาดหวัง ถือวาเปนความเส่ียงท้ังส้ิน ดังนั้น จึงไมมีการลงทุนประเภทใดท่ี
ไมมีความเส่ียง 

ความเสี่ยงจากการลงทุนในตราสารทุน 

ผูลงทุนสามารถลดความเส่ียงในการลงทุนในตราสารทุนไดในระดับหนึ่ง โดยการกระจายการ
ลงทุนในหลักทรัพยของหลายอุตสาหกรรมและหลายภาคธุรกิจ ทั้งยังควรคัดเลือกตราสารท่ีจะ
ลงทุนอยางพิถีพิถัน โดยพิจารณาจากปจจัยทางพื้นฐานของบริษัทผูออกตราสารทุนนั้น ๆ เปน
สําคัญ เชน 

• กิจการท่ีมีฐานะทางการเงินม่ันคง มีผลกําไรในการประกอบการอยางตอเนื่องและ
สมํ่าเสมอทุกป และถาเปนกิจการท่ีจัดต้ังข้ึนใหม ก็ตองมีศักยภาพในการดําเนินธุรกิจสูง 

• กิจการท่ีมีแนวโนมในการเจริญเติบโตท่ีชัดเจนมีสวนแบงตลาดสูง มีความสามารถในเชิง
แขงขันสูง 

• กิจการท่ีมีคณะผูบริหารที่มีคุณภาพ และไมมีประวัติการปฏิบัติงานท่ีดางพรอยหรือสอ
ในทางไมสุจริต 

• กิจการท่ีมีขอมูลประกอบธุรกิจท่ีชัดเจนโปรงใส เปนประโยชนในการตัดสินใจของผู
ลงทุน 

• กิจการท่ีมีงบแสดงฐานะทางการเงินท่ีครบถวนตามมาตรฐานบัญชีท่ีมีคุณภาพ  
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ความเส่ียงของตราสารทุน สามารถแยกออกเปน 3 ประเภทท่ีสําคัญได ดังนี้ คือ 

1. Company Risk หรือ Credit Risk หรือ ความเส่ียงท่ีเกีย่วกับบริษัทนั้น อันเกิดจากสาเหตุ
ท้ังภายในและภายนอก ท่ีผูลงทุนไมสามารถคาดการณ หรือรับรูมากอนได เชน 

• การเปล่ียนแปลงคณะจัดการหรือผูบริหารสําคัญ ซ่ึงอาจมีผลใหมีการเปล่ียนแปลง
นโยบายในการดําเนินงานของกิจการ 

• ความผิดพลาดในการบริหาร จนทําใหเกดิความเสียหายและความสูญเสียตอผูถือหุน 

• การแขงขันในเชิงการตลาดของคูแขง ท่ีมีผลกระทบตอปริมาณการขาย และรายไดของ
กิจการ  

• ความนิยมของผูบริโภคท่ีเปล่ียนไป และมีผลกระทบตอปริมาณการขายและรายไดของ
กิจการ 

• ความเสียหายจากภยัพิบัติ ทําใหขบวนการผลิตและการจดัการหยุดชะงัก และกระทบ
ตอกระแสรายไดของกิจการ 

• การถูกฟองรองดําเนินคด ีอันนํามาซ่ึงความเส่ือมเสียช่ือเสียง และคานยิม (goodwill) 

• การลมละลาย ความสูญเสียท้ังมวลของผูถือหุน  

2. Sector Risk หรือ Industry Risk เปนความเส่ียงท่ีเกิดจากคุณสมบัติเฉพาะของภาคธุรกิจ
หรืออุตสาหกรรมนั้น ๆ เอง เชน ธุรกิจ หรือ อุตสาหกรรมท่ีมีการผลิตหรือเสนอขายสินคาหรือ
บริการเฉพาะเจาะจงเพียงไมกี่ประเภท เชน บริษัทสายการบิน บริษัททําเหมืองแร บริษัท
คอมพิวเตอรและ softwares เปนตน ธุรกิจหรืออุตสาหกรรมประเภทนี้ ตลอดจนราคาหุนของบริษัท
เหลานี้สามารถพุงสูงข้ึน และสามารถตกตํ่าไดในช่ัวพริบตา หากมีเหตุการณอันไมคาดฝนเกิดข้ึน 

3. Market Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของสภาวการณลงทุนในตลาดหุน ท่ีมีผล
ตอการเปล่ียนแปลงของราคาหุน โดยท่ีปจจัยทางพื้นฐานของหุนนั้นไมไดเปล่ียนแปลงไปเลย กรณี
เชนนี้ มักจะเกิดข้ึนในขณะท่ี ตลาดหุนอยูในสภาพรอนแรง (bull market) หรือ ซบเซา (bear 
market) อันมีผลมาจากกระแสความรูสึกโดยรวมของผูลงทุน (market sentiment) ในขณะนั้น ๆ 
สภาพเศรษฐกิจ การเมือง และ การเงิน ท้ังภายในและภายนอกประเทศ จะมีสวนกําหนด market 
sentiment ของผูลงทุนดวย 
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ความเสี่ยงจากการลงทุนในตราสารหนี้ 

โดยท่ัวไปแลว การลงทุนในตราสารหนี้ จะมีความเส่ียงนอยกวาการลงทุนในตราสารทุน แตใน
สถานการณท่ีนโยบายการเงินของภาครัฐไมชัดเจน อัตราดอกเบ้ียขยับตัวข้ึนลงมาก ตลาดตราสาร
หนี้อาจมีความผันผวนและมีความเส่ียงสูง การลงทุนในตราสารหน้ีในสถานการณดังกลาว ก็อาจมี
ความเส่ียงสูงกวาการลงทุนในตราสารทุนก็เปนได 

ความเส่ียงของตราสารหนี้ มีอยู 10 ประเภทดวยกัน  

1. Interest Rate Risk หรือ Market Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากอัตราดอกเบ้ียในตลาดเงิน
ผันผวน ตัวอยางเชน เม่ืออัตราดอกเบ้ียในตลาดเงินขยับตัวสูงข้ึน หรือมีทาทีวาจะขยับ
ตัวสูงข้ึน อัตราดอกเบ้ียท่ีตราไว (coupon rate) ของตราสารหนี้ท่ีออกใหมก็จะสูงข้ึน
ดวย ตราสารหน้ีท่ีออกมากอนหนาและมีการซ้ือขายในตลาดรองก็จะมีการซ้ือขายใน
ระดับราคาท่ีลดลง เพื่อดึงใหอัตราผลตอบแทน(Yield) ขยับสูงข้ึนไปอยูในระดับท่ี
เทียบเคียงกันกับอัตราดอกเบ้ียปจจุบัน ฉะนั้น ยิ่งตราสารหนี้ท่ีมีอายุยาวเพียงใด หรือ มี
อัตราดอกเบ้ียท่ีตราไว (coupon rate) ตํ่าเพียงใด ตราสารหน้ีนั้น ก็จะมีความเส่ียงตอ
อัตราดอกเบ้ียท่ีอาจจะปรับตัวสูงข้ึนในอนาคตมากข้ึนเทานั้น  

2. Credit Risk หรือ Default Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากการที่ผูออกตราสารหน้ี ไม
สามารถจายชําระดอกเบ้ีย หรือ ชําระคืนเงินตนไดเต็มตามจํานวนเงิน หรือ ตามเวลาท่ี
กําหนดไว ในบรรดาตราสารหน้ีท้ังหมดของภาครัฐและภาคเอกชน ต๋ัวเงินคลังของ
รัฐบาล จะไมมี credit risk เลย ในขณะท่ี ต๋ัวเงิน หรือ หุนกู หรือ ตราสารหน้ีประเภท
อ่ืน ๆ ท่ีออกโดยภาคเอกชน จะมี credit risk มากบาง นอยบางในระดับท่ีแตกตางกัน
ไป ท้ังนี้ ข้ึนอยูกับความสามารถในการจายชําระหนี้เงินตนและดอกเบ้ียของผูออกตรา
สารหนี้นั้น ๆ การพิจารณาความสามารถในการชําระหนี้ของผูออกตราสารหนี้ อาจดู
จาก ผลการจัดอันดับความนาเช่ือถือ (credit rating) ตราสารหน้ีนั้น ๆ ท่ีจัดทําโดย 
บริษัทจัดอันดับความนาเช่ือถือ (credit rating agency) ซ่ึงเปนองคกรอิสระ ไมมี
ความสัมพันธกับผูออกตราสารหนี้ ในการจัดอันดับความนาเช่ือถือนั้น อาจมีการจัด
อันดับท้ังดานคุณภาพของผูออกตราสารหน้ี (ความสามารถในการจายชําระหน้ี) และ
ดานคุณภาพของตัวตราสารหนี้เอง (ความเหมาะสมของเง่ือนไขในการชําระหนี้) 

3. Purchasing Power Risk หรือ Inflation Risk ความเส่ียงตอการมีอํานาจซ้ือท่ีลดลงใน
อนาคต ภาวะเงินเฟอมีอิทธิพลตออํานาจซ้ือของผูลงทุน ในขณะท่ีภาวะเงินเฟอเปนส่ิง
ท่ีคูกันไปกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ผูลงทุนในตราสารหนี้ท่ีมีอายุยาวเกินกวา 
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10 ป จึงมีความเส่ียงตอภาวะเงินเฟอและอํานาจซ้ือท่ีลดลงในอนาคต เพราะดอกเบ้ียท่ี
ไดรับจากการลงทุนในตราสารหน้ีท่ีมีอายุยาว จะมีจํานวนเงินท่ีไดรับในแตละงวดเทา
เดิมตลอดอายุของตราสารหน้ีนั้น ในขณะท่ีภาวะเงินเฟอทําใหราคาส่ิงของแพงข้ึน
ผลตอบแทนท่ีแทจริง = อัตราดอกเบ้ียรับ – อัตราเงินเฟอ  

ถาภาวะเงินเฟอสูงข้ึน ผลตอบแทนท่ีแทจริง (real return) ของการลงทุนในตราสารหน้ี
จะลดลง และทําใหอํานาจซ้ือของผูลงทุนลดลงดวย หากภาวะเงินเฟอในปใดสูงเกิน
กวาดอกเบ้ียรับของตราสารหน้ีนั้น ผลตอบแทนท่ีแทจริงท่ีผูลงทุนจะไดรับอาจถึงข้ัน
ติดลบก็ได กลาวไดวา รายรับจากดอกเบ้ียของตราสารหนี้ท่ีลงทุนไว ไมเพียงพอกับ
รายจาย ฉะนั้น ผูลงทุนท่ีนําเงินออมจํานวนมาก ๆ ไปลงทุนในตราสารหน้ีอายุยาวท่ีมี
ดอกเบ้ียในอัตราคงท่ี (fixed coupon rate) อาจประสบกับความเส่ียงประเภท 
purchasing power risk เม่ือเงินเฟอพุงสูงข้ึน รายจายเพ่ิมข้ึนตามภาวะเงินเฟอ แตมี
รายไดจากดอกเบ้ียรับคงที่ โดยสวนใหญแลว ผูลงทุนมิไดคํานึงถึงความเส่ียงประเภท
นี้มากนัก ผูลงทุนจึงควรกระจายเงินท่ีจะลงทุนไปในตราสารหนี้ท่ีมีอายุ (maturity) 
หลากหลาย เพื่อเปนการกระจายความเส่ียงประเภท purchasing power risk ไปในตัว 

4. Reinvestment Risk ความเสี่ยงท่ีเกิดข้ึนจากการท่ี ผูลงทุนนําเอาดอกเบ้ียรายงวดท่ี
ไดรับจากตราสารหนี้ ไปลงทุนตอในตราสารที่ใหอัตราผลตอบแทนท่ีลดลงจากเดิม 
ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียในตลาดเงินลดตํ่าลง ถึงแมวาตราสารหน้ีท่ีลงทุนไว จะมีอัตรา
ดอกเบ้ียท่ีตราไวคงท่ีก็ตาม แตกระแสเงินสดท่ีผูลงทุนไดรับจากดอกเบ้ียเปนงวด ๆ จะ
ถูกนําไปลงทุนใหมอีกคร้ังในตราสารอ่ืนท่ีมีอัตราดอกเบ้ียลดตํ่าลง กลาวงาย ๆ ก็คือ 
อัตราดอกเบ้ียบนดอกเบ้ียรับลดลงน่ันเอง จึงทําใหอัตราผลตอบแทนโดยรวมในการ
ลงทุนในตราสารหนี้ของผูลงทุนนั้นลดลง 

5. Rollover Risk ความเส่ียงท่ีเกิดในกรณีท่ีตราสารหน้ีท่ีลงทุนไวเดิมครบกําหนดอายุ 
ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียในตลาดเงินลดลง และผูลงทุนตองนําเงินตนท่ีไดรับชําระคืน
จากตราสารหนี้นั้น ไปลงทุนใหมในตราสารหนี้ใหมท่ีมีอัตราดอกเบี้ยตํ่าลง ในกรณี
เชนนี้ อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนรอบใหมจะลดลง เปนความเส่ียงท่ีมีลักษณะ
เหมือนกับ Reinvestment Risk แตจะเกิดกับเงินตนท่ีออนตัวและอัตราดอกเบ้ียอยู
ในชวงขาลง ตราสารหน้ีระยะส้ัน จะมี rollover risk สูงสุด แตในชวงท่ีตลาดเงินตึงตัว 
และดอกเบ้ียอยูในชวงขาข้ึน ตราสารหน้ีระยะส้ันก็จะมี rollover risk ตํ่า และสามารถ
ปรับตัวไดเร็วกวาตราสารหนี้ประเภทอ่ืน 
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6. Call Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากการท่ีผูออกตราสารหน้ี ขอชําระคืนหนี้กอนครบ
กําหนด ความเส่ียงประเภทนี้จะเกิดข้ึนเฉพาะกับตราสารหนี้ท่ีมีการระบุเง่ือนไข call 
option ไวลวงหนาวา ผูออกตราสารหนี้มีสิทธิท่ีจะจายชําระคืนหนี้ไดกอนกําหนด 
สวนใหญจะเกิดข้ึนเมื่ออัตราดอกเบ้ียลดลง และผูออกตราสารหน้ีสามารถหาแหลง
เงินทุนอ่ืน ท่ีมีตนทุนตํ่ากวามาจายคืน (refinancing) ผูลงทุนในตราสารหน้ีประเภทนี้
จะถูกบังคับใหรับคืนเงิน และตองนําเงินท่ีไดรับคืนนั้น ไปลงทุนใหมในตราสารอ่ืน ท่ี
มีอัตราผลตอบแทนท่ีตํ่ากวาเดิมท่ีเคยไดรับ 

7. Prepayment Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากการท่ีลูกหนี้จายชําระคืนหนี้กอนครบกําหนด
อายุ เชนเดียวกันกับ call risk แตความเส่ียงประเภท prepayment risk นี้ มักจะเกิด
ข้ึนกับตราสารหนี้ประเภทท่ีมีบัญชีลูกหนี้พรอมหลักทรัพยจดจํานองเปนประกันการ
ชําระคืนของตราสารหน้ีนั้น (mortgaged-back securities) หากลูกหนี้ตามสัญญาจํานอง
ชําระคืนเงินตนและดอกเบ้ียกอนกําหนด และถอนหลักทรัพยคํ้าประกัน ตราสารหนี้
นั้นก็จะตองรับคืนเงินกอนกําหนด และหากอยูในระหวางอัตราดอกเบ้ียขาลง ผูลงทุน
ในตราสารหน้ีก็จะเสียเปรียบ เชนเดียวกับกรณีของ reinvestment risk 

8. Currency Risk หรือ Exchange Risk ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศเปล่ียนแปลงจะเกิดข้ึนกับกรณีของการลงทุนขามประเทศ เม่ือสถานการณ
เศรษฐกิจ การเงิน และการเมืองภายในประเทศไมเอ้ืออํานวย จะพบวาไมมีเงินลงทุน
จากตางประเทศไหลเขา ท้ังท่ีลงทุนอยูแลวก็เร่ิมไหลออกไปยังตลาดทุนอ่ืนท่ีมีความ
เส่ียงนอยกวาดวย 

9. Liquidity Risk ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากการขาดสภาพคลองในการซื้อขายเปล่ียนมือ
ของตราสารหนี้นั้น ๆ มักจะเกิดข้ึนกับกรณีท่ีผูลงทุนลงทุนในตราสารหนี้ท่ีไมเปนท่ี
นิยม และมีปริมาณซ้ือขายในตลาดรองนอยมาก หากผูลงทุนประสงคจะขายตราสาร
หนี้นั้น เพื่อแลกเปล่ียนเปนเงินสดในกรณีจําเปน ผูลงทุนอาจจะตองยอมลดราคาขาย
ลงตํ่ากวาราคาตลาดโดยท่ัวไป เพื่อดึงใหอัตราผลตอบแทนสูงข้ึนและดึงดูดความ
สนใจใหมีผูซ้ือเขามาซ้ือ ราคาซ้ือขายดังกลาวไมใชราคาท่ียุติธรรมตอผูขายอยาง
แนนอน หรืออาจจะถึงข้ันท่ีเปนราคาขาดทุนก็เปนได ฉะนั้น การลงทุนในตราสารหน้ี
ท่ีไมมีสภาพคลอง ก็เปนความเส่ียงอยางหนึ่งท่ีสําคัญ 

10. Event Risk ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลงท่ีมีนัยสําคัญตอนโยบายในการ
ดําเนินงานของผูออกตราสารหนี้ เชน การเปล่ียนแปลงผูถือหุนรายใหญหลังจากการ
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ถือครอบงํากิจการ และอาจมีดุลพินิจท่ีไมเปนคุณแกเจาหนี้ตราสารหน้ีเดิม เชน การ
ประกาศเพ่ิมอัตราสวนการจายเงินปนผลตอกําไร (payout ratio) หรือ ประกาศเพ่ิมทุน
คร้ังใหญ ซ่ึงหมายถึง กระแสเงินสดจํานวนมากท่ีจะตองจายเปนเงินปนผลประจําป 
และมีผลทําใหฐานทุนของบริษัทลดความเขมแข็งลง  

วิธีลดความเสี่ยงจากการลงทุนท่ีดีวิธีหนึ่ง ก็คือ การกระจายการลงทุนอยางเหมาะสม เชน 

• การกระจายการลงทุนในอุตสาหกรรมหรือธุรกิจหลายประเภท 

• เลือกลงทุนในหลายหลักทรัพย (ควรมากกวา 15 หลักทรัพย) ท่ีมีความแตกตางกัน 

• หลีกเล่ียงอุตสาหกรรมหรือธุรกิจ ท่ีอาจจะมีผลประกอบการต่ํากวา (underperform) 
อุตสาหกรรมหรือธุรกิจอ่ืน  

• หลีกเล่ียงหลักทรัพย ท่ีอาจจะมีผลประกอบการ หรือสรางผลตอบแทนตํ่ากวา 
(underperform) หลักทรัพยอ่ืน  

• เนนการลงทุนระยะยาว ควรกําหนดระยะเวลาในการลงทุนท่ีแนนอน ไมต่ืนตระหนก หาก
มีความผันผวนในระยะส้ัน  

• ไมลงทุนแบบเก็งกําไรระยะส้ัน ๆ  

• ไมซ้ือขายบอย เพราะการซ้ือขายในแตละครั้งมีคาใชจายเกิดข้ึนเสมอ 
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ภาษีท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนในตราสารทุน 

กรณีผูลงทุนเปนบุคคลธรรมดา  

ประเภทเงินได  ผูลงทุนไทย  ผูลงทุนตางประเทศ  

เงินปนผล  

ผูลงทุนมีสิทธิที่จะเลือกหักภาษี ณ ที่
จายในอัตรา 10% หรือนําไปรวม
คํานวณเปนรายไดเพ่ือเสียภาษีปลายป
และไดรับเครดิตภาษีเงินปนผล  

หากอยูในประเทศไทย 180 วันขึ้นไป 
เสียภาษีเชนเดียวกับผูมีสัญชาติไทย แต
หากอยูในประเทศไทยนอยกวา 180 วัน 
ถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 10%  

กําไรสวนเกินทุน  ไดรับยกเวน  ไดรับยกเวน  

กรณีผูลงทุนเปนนิติบุคคล  

ประเภทเงินได  ผูลงทุนไทย  ผูลงทุนตางประเทศ  

เงินปนผล  

กรณีท่ัวไป : ถูกหักภาษี ณ ที่จาย 10% 
และใหนําครึ่งหน่ึงของเงินปนผลที่ได
รับมาคํานวณเปนรายไดเพ่ือเสียภาษี 
สามารถนําภาษีที่ถูกหัก ณ ที่จายมา
เครดิตออกจากภาษีที่ตองเสียปลายป 
กรณีบริษัทจดทะเบียน : ไดรับการ
ยกเวน หากถือหุนไวไมนอยกวาสาม
เดือนกอนและหลังวันที่ไดรับเงินปน
ผลน้ัน 
กรณีบริษัทแมถือหุนในบริษัทลูกเกิน
กวา 25% : ไดรับการยกเวน หากถือ
หุนไวไมนอยกวาสามเดือนกอนและ
หลังวันที่ไดรับเงินปนผลนั้น  

ถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 10%  

กําไรสวนเกินทุน  
รวมคํานวณเปนรายได รายไดหลังหัก
คาใชจายจะเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลใน
อัตรา 30%  

ถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 15%  

 
การคํานวณราคาและการกําหนดมูลคาทรัพยสินของกองทุนรวม  
กองทุนรวม ตองคํานวณมูลคาทรัพยสินสุทธิของหลักทรัพยและทรัพยสินท่ีกองทุนรวมลงทุน

ไวทุกวันทําการ การคํานวณมูลคาทรัพยสินสุทธิ และ มูลคาตอหนวย จะกระทําตามข้ันตอน ดังนี้ 
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คํานวณมูลคาทรัพยสินสุทธิ โดยการคํานวณมูลคาหลักทรัพยและทรัพยสินท่ีกองทุนลงทุน ตาม
หลักการมูลคายุติธรรม (mark to market) กลาวคือ ตองคํานวณมูลคาจากราคาปด หรือราคาเสนอ
ซ้ือคร้ังสุดทาย (ถาหลักทรัพยนั้นไมมีการซ้ือขายในวันนั้น) บวกกับ เงินสดและรายไดคางรับ
ท้ังหมดท่ีมี หักดวย หนี้สิน (ท่ียังไมไดชําระราคา)  

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) = มูลคาทรัพยสินตามราคาตลาด + รายไดคางรับ + เงินสด - หน้ีสิน  

คํานวณมูลคาตอหนวย โดยการนํามูลคาทรัพยสินสุทธิมาหารดวย จํานวนหนวยลงทุนท่ี
ออกจําหนายแลวท้ังหมดของกองทุนนั้น  

มูลคาตอหนวย (NAV ตอหนวย) = มูลคาทรัพยสินตามราคาตลาด + รายไดคางรับ + เงินสด - หน้ีสิน 
จํานวนหนวยลงทุน  

กองทุนรวมตองประกาศมูลคาทรัพยสิน มูลคาทรัพยสินสุทธิ และมูลคาตอหนวย ใหผูลงทุน
ทราบทุกวันสุดทาย ของสัปดาหในกรณีของกองทุนปด และทุกวันทําการท่ีมีการซ้ือขายหนวย
ลงทุนในกรณีของกองทุนเปด การประกาศจะกระทําในหนาหนังสือพิมพอยางนอยหนึ่งฉบับ ซ่ึง
สวนใหญก็จะเปนหนังสือพิมพขาวธุรกิจ และท่ีทําการของบริษัทตัวแทนจําหนายเพื่อเผยแพรใหนกั
ลงทุนทราบ  

การวัดผลและการเปรียบเทียบการดําเนินงานของกองทุนรวม  
การประเมินผลการดําเนินงานของกองทุนรวม โดยการเปรียบเทียบการเปล่ียนแปลงเปนอัตรา

รอยละ (percentage change) ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ (ซ่ึงก็คือ มูลคาของเงินลงทุนในคร้ังแรกของ
กองทุนรวมนัน้ บวก (หรือลบ) ดวยผลตอบแทน (หรือผลขาดทุน) สะสมท่ีไดจากการลงทุนนั้น) 
กับ 

1. ดัชนีมาตรฐาน (benchmark) ท่ีมีกลุมหลักทรัพยท่ีคลายคลึงกับกลุมหลักทรัพยท่ีกองทุน
รวมนั้นลงทุน ดัชนีมาตรฐาน จะถูกกําหนดโดยสมาคมบริษัทจัดการลงทุน เชน  
1.1 กองทุนรวมตราสารทุน เปรียบเทียบผลการดําเนินงานกบัดัชนีราคาหุนตลาด

หลักทรัพย (SET Index)  
1.2 กองทุนรวมตราสารหน้ี เปรียบเทียบผลการดําเนินงานกบัดชันี ThaiBDC Bond Index 

และอัตราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณชิย เปนตน 

2. กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนเหมือนกัน  ในการแสดงขอมูลเปรียบเทียบขอมูลบริษัท
จัดการจะตองแสดงอัตราสวนการเปล่ียนแปลงของผลการดําเนินงานนั้น ยอนหลังจากวันท่ี
คํานวณปจจุบันจนถึงอดีต เชน สามเดือน หกเดือน สิบสองเดือน สามป และต้ังแตวันแรก
ท่ีจัดต้ังกองทุนนั้น อัตราผลตอบแทนการลงทุนเปนปจจัยหลักในการวัดผลดําเนินงานของ
กองทุนหนึ่งเพื่อเทียบกับผลตอบแทนของกองทุนอ่ืน กองทุนตาง ๆ จึงถูกจัดกลุมตาม
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วัตถุประสงคและนโยบายการลงทุนท่ีคลายคลึงกัน และนําอัตราผลตอบแทนการลงทุนมา
เปรียบเทียบกัน กองทุนท่ีมีผลการดําเนินงานดี ก็จะสามารถนํามาใชในการจัดอันดับเพื่อ
ผลทางการตลาดได  

1.7 ขอมูลรายละเอียดของกองทุนท่ีทําการศึกษา 
 

ตารางท่ี 1.4   กองทุนเปดอยธุยาทุนทวีปนผล 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดอยธุยาทุนทวีปนผล 

AYF Star Capital Fund : AYFSCAP 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 22 กรกฎาคม 2540 
มูลคาจดทะเบียน 10,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน อยุธยา จํากัด 
นโยบายการลงทุน เนนการลงทุนระยะปานกลางและระยะยาวในหลักทรัพยของบริษัท

ท่ีมีแนวโนมการเติบโตทางธุรกิจสูงหรือมีปจจัยพื้นฐานดี โดยจะ
ลงทุนในหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนและมีแนวโนมท่ีจะเขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ ในสัดสวนอยางนอยรอยละ 75 ของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิของกองทุน โดยอยางนอยรอยละ 50 ของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิของกองทุนจะลงทุนทุนในหุนทุนของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และสวนท่ีเหลือจะลงทุนในประเภท
ของหลักทรัพยหรือสินทรัพยอ่ืน ในสัดสวนท่ีเหมาะสมของแตละ
ชวงเวลา 

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง โดยจายจากกําไร 
(ถามี) เม่ือกองทุนมีกําไรในงวดบัญชีท่ีจะจายเงินปนผลนั้น โดยจะ
จายในอัตราไมตํ่ากวารอยละ 90 ของกําไรสุทธิท่ีเกิดข้ึนท้ังส้ินของ
งวดบัญชีท่ีจะจายเงินปนผลนั้น    

การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  10.33% 
2. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย    9.73% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ     8.44% 
4. บมจ. บานปู       8.18% 
5. บมจ. ไทยสแตนเลยการไฟฟา    6.61% 
6. บมจ. ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส    6.25% 
7. บมจ. ปตท.       5.76% 
8. บมจ. ปูนซีเมนตไทย     5.35% 
9. บมจ. โกลว พลังงาน      4.48% 
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ตารางท่ี 1.4  (ตอ) 

 10. บมจ. เอ็ม บี เค                                                    4.37% 
สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     32.19% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     20.19% 
3. กลุมช้ินสวนอิเล็คโทรนิคส       9.37% 
4. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย       7.59% 
กลุมยานยนต 

 
ตารางท่ี 1.5 กองทุนเปดบัวแกวปนผล 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดบัวแกวปนผล 

 Buakaew Income Fund : BKD 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 15 กรกฎาคม 2537 
มูลคาจดทะเบียน 5,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม บัวหลวง จํากัด 
นโยบายการลงทุน เนนการลงทุนระยะปานกลางและระยะยาวในหลักทรัพยของบริษัทท่ี

มีแนวโนมการเติบโตทางธุรกิจสูงหรือมีปจจัยพื้นฐานดี โดยจะลงทุน
ในตราสารทุนไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุน สวนท่ีเหลือจะลงทุนในตราสารหนี้ เงินฝากหรือหลักทรัพย
อื่น 

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลปละ 2 คร้ัง โดยจายในอัตรารอยละ 95  
จากกําไรสะสมหรือกําไรสุทธิจากการดําเนินงานในแตละงวดบัญชี 
ในกรณีท่ีสินทรัพยสุทธิท่ีเพิ่มข้ึนจากการดําเนินงานตํ่ากวา 0.20 บาท
ตอหนวยลงทุน บริษัทจัดการจะไมจายเงินปนผลในงวดนั้น    

การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. บานปู     15.72% 
2. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ   14.62% 
3. บมจ. ปตท.      13.78% 
4. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม   7.29% 
5. บมจ. ไทยออยล      6.33% 
6. บมจ. ธนาคารกรุงศรีอยุธยา     6.24% 
7. บมจ. ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลด้ิง    5.30% 
8. ใบสําคัญแสดงสิทธิในการจองซ้ือหุนสามัญ 
        บมจ.ธนาคารกรุงศรีอยุธยา     4.91% 
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ตารางท่ี 1.5  (ตอ) 

 9.    บมจ. โรงกล่ันน้ํามันระยอง     4.70% 
10.  บมจ. ธนาคารไทยพาณชิย     3.69% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     53.13% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     30.11% 
3. ใบสําคัญแสดงสิทธิในการซ้ือหุนสามัญ  4.91% 
4. กลุมขนสงและโลจิสติกส       3.57% 
กลุมพาณิชย 

 
ตารางท่ี 1.6   กองทุนเปด เคหุนทุน 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดเค หุนทุน 

K Equity Fund : K-EQUITY 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 11 มิถุนายน 2535 
มูลคาจดทะเบียน 8,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกองทุนกสิกรไทย จํากัด 
นโยบายการลงทุน กองทุนจะลงทุนในหลักทรัพยหรือสินทรัพยท่ีเกี่ยวของกับตราสาร

ทุนโดยเฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุน และลงทุนบางสวนในเงินฝาก ตราสารทางการเงิน และตรา
สารแหงหนี้ โดยจะเนนลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีปจจัยพื้นฐานดี มี
ความม่ันคง และใหผลตอบแทนที่เหมาะสมเม่ือเทียบกับระดับความ
เส่ียง 

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง ในอัตราไมตํ่ากวา
รอยละ 50 ของการเพิ่มข้ึนในสินทรัพยสุทธิจากการดําเนินงานแตละ
งวดบัญชี 

การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     12.37% 
2. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ    8.71% 
3. บมจ. ปูนซีเมนตไทย     7.75% 
4. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย    6.37% 
5. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย    5.53% 
6. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม   4.91% 
7. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวสิ    4.65% 
8. บมจ. บานปู       3.84% 



  
29 

 

ตารางท่ี 1.6  (ตอ) 
 9. บมจ. บีอีซี เวสิด       3.51% 

10. บมจ. ไทยออยล      3.14% 
สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     31.22% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     24.70% 
3. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย   11.02% 
4. เงินสด สินทรัพยสภาพคลองและอ่ืนๆ   10.63% 
กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร   4.65% 

 
ตารางท่ี 1.7  กองทุนเปดกําไรเพิ่มพูน 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดกําไรเพิ่มพูน 

 Kamrai Permpoon Open-Ended Fund : KPLUS 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 29 ธันวาคม 2536 
มูลคาจดทะเบียน 2,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ยูโอบี (ไทย) จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในตราสารทุนไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ

ของกองทุน สวนท่ีเหลือจากการลงทุนจะนําไปลงทุนในตราสารทาง
การเงินหรือตราสารแหงหนี้ตางๆ โดยจะมุงเนนการลงทุนท่ีให
ผลตอบแทนสูง และคํานึงถึงความม่ันคงของสถาบันท่ีออกตราสาร
เปนหลัก 

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลอยางนอยปละ 1 คร้ัง โดยจายในอัตรา
รอยละ 75  จากกําไรสะสมหรือกําไรสุทธิจากการดําเนินงานในแตละ
งวดบัญชี  

การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 มกราคม 2550 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     10.64% 
2. บมจ. ปูนซีเมนตไทย     8.76% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ    6.67% 
4. บมจ. บานปู       4.64% 
5. บมจ. ผลิตไฟฟา      4.43% 
6. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย     4.36% 
7. บมจ. ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลด้ิง    4.33% 
8. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม   4.32% 
9. บมจ.ธนาคารกรุงไทย     4.19% 
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ตารางท่ี 1.7  (ตอ) 
 10. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย     4.09% 
สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     34.57% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     20.45% 
3. กลุมวัสดุกอสราง    12.95% 
4. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย        8.52% 
5. กลุมขนสงและโลจิสติกส      6.06% 

 
ตารางท่ี 1.8  กองทุนเปดวรรณพลัสวรรณ 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดวรรณพลัสวรรณ One Plus One Fund : ONE+1 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 17 ธันวาคม 2536 
มูลคาจดทะเบียน 2,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม วรรณ จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในตราสารแหงทุนโดยเฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิของกองทุน 
นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง ในอัตราไมตํ่ากวา

รอยละ 85  จากกําไรสะสมหรือกําไรสุทธิ  
การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     12.97% 
2. บมจ. ปูนซีเมนตไทย    10.14% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ     8.81% 
4. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม    8.01% 
5. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย     6.61% 
6. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส    5.25% 
7. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย      5.18% 
8. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      4.96% 
9. บมจ. ผลิตไฟฟา       4.12% 
10. บมจ. การบินไทย       2.95% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     27.72% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     24.34% 
3. กลุมวัสดุกอสราง    12.58% 
4. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย        8.29% 
5. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร   5.35% 



  
31 

 

ตารางท่ี 1.9  กองทุนเปดออมสินพัฒนาภมิูภาค 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดออมสินพัฒนาภมิูภาค 

Om-Sin Provincial Development Capital Fund : OSPD 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 5 มกราคม 2538 
มูลคาจดทะเบียน 5,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ธนชาติ จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดย

เฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน  โดย
ใหความสําคัญกับการลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทหรือธุรกิจท่ี
สงผลตอภาวะเศรษฐกิจโดยตรง ซ่ึงไดแกภาคการผลิต การสงออก
และบริการ บริษัทท่ีเกี่ยวของกับสาธารณูปโภคและโครงสรางพื้นฐาน
ตางๆ ท่ีมีสวนชวยสนับสนุนการขยายตัวและการพัฒนาเศรษฐกิจของ
ประเทศเปนหลัก  

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมนอยกวาปละ 1 คร้ัง เม่ือกองทุนมี
กําไรจากการดําเนินงาน  

การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 สิงหาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     12.72% 
2. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  11.45% 
3. บมจ. ปูนซีเมนตไทย       7.70% 
4. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส    5.68% 
5. บมจ. ผลิคไฟฟาราชบุรีโฮลด้ิง    4.02% 
6. บมจ. ไทยออยล      3.98% 
7. บมจ. เจริญโภคภัณฑอาหาร      3.48% 
8. บมจ. ไทยสแตนเลยการไฟฟา      2.87% 
9. บมจ. โรงกล่ันน้ํามันระยอง      2.74% 
10. บมจ. ผลิตไฟฟา       2.69% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     41.57% 
2. กลุมวัสดุกอสราง       9.46% 
3. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร   8.83% 
4. กลุมขนสงและโลจิสติกส        7.59% 
5. กลุมยานยนต      4.96% 
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ตารางท่ี 1.10 กองทุนเปดรวงขาวทวีผล 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดรวงขาวทวีผล 

Ruang Khao High Income Fund : RKF-HI 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 23 ธันวาคม 2536 
มูลคาจดทะเบียน 5,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในหลักทรัพยหรือทรัพยสินท่ีเกี่ยวของกับตราสารแหงทุน โดย

เฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน และ
ลงทุนบางสวนในเงินฝาก ตราสารทางการเงิน และตราสารแหงหนี้ 
โดยจะเนนลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีปจจัยพื้นฐานดี มีความม่ันคง และ
ใหผลตอบแทนท่ีเหมาะสมเม่ือเทียบกับระดับความเส่ียง  

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง ในอัตราไมตํ่ากวา
รอยละ 90 ของการเพิ่มข้ึนในสินทรัพยสุทธิจากการดําเนินงานแตละ
งวดบัญชี   

การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     14.28% 
2. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม    8.73% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ      6.55% 
4. บมจ. ไทยออยล      6.53% 
5. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส    6.42% 
6. บมจ. ปูนซีเมนตไทย       5.71% 
7. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย     5.42% 
8. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย      3.38% 
9. บมจ. ไมเนอร อินเตอรเนช่ันแนล     3.08% 
10. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      2.91% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     30.30% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     24.16% 
3. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย   11.15% 
4. กลุมวัสดุกอสราง         7.91% 
5. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร   4.66% 
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ตารางท่ี 1.11 กองทุนเปดธนาวรรณ 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดธนาวรรณ 

Thana One Fund : THANA1 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 26 มกราคม 2537 
มูลคาจดทะเบียน 1,500.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม วรรณ จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในตราสารแหงทุน โดยเฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิของกองทุน  
นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง ในอัตราไมตํ่ากวา

รอยละ 85 ของกําไรสะสมหรือกําไรสุทธิ   
การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     12.51% 
2. บมจ. ปูนซีเมนตไทย      9.97% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ      8.56% 
4. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม    7.83% 
5. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย     6.47% 
6. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส     5.35% 
7. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย     5.08% 
8. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      4.85% 
9. บมจ. การบินไทย       2.89% 
10. บมจ. บานปู        2.29% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     27.86% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     23.93% 
3. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย     8.16% 
4. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร    5.47% 
5. กลุมขนสงและโลจิสติกส     4.56% 
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ตารางท่ี 1.12 กองทุนเปดทิสโกหุนทุนปนผล 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดทิสโกหุนทุนปนผล 

TISCO Equity Dividend Fund : TISCOEDF 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 21 มีนาคม 2537 
มูลคาจดทะเบียน 3,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ทิสโก จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในตราสารแหงทุน โดยเฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิของกองทุน และสวนท่ีเหลือจะลงทุนในตราสารหนี้
หรือเงินฝาก ตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุน ตลอดจนหลักทรัพยและทรัพยสิน
อ่ืนหรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืน  

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลอยางนอยปละ 1 คร้ัง ในอัตรารอยละ 
100 ของผลกําไรสทธิในแตละงวด  

การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     13.37% 
2. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  10.69% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ      8.73% 
4. บมจ. บานปู       7.58% 
5. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย     6.76% 
6. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย      6.67% 
7. บมจ. ปูนซีเมนตไทย      5.68% 
8. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      4.39% 
9. บมจ. หลักทรัพยภัทร       3.38% 
10. บมจ. ไทยออยล       3.36% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     27.86% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     23.93% 
3. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย     8.16% 
4. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร    5.47% 
5. กลุมขนสงและโลจิสติกส     4.56% 
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ตารางท่ี 1.13 กองทุนเปดอุดมทรัพยปนผล  
ชื่อกองทุน กองทุนเปดอุดมทรัพยปนผล2 

UDOM SAB 2- Dividend Fund : USD2 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 20 ตุลาคม 2536 
มูลคาจดทะเบียน 7,500.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ธนชาติ จํากัด 
นโยบายการลงทุน เนนการลงทุนในหลักทรัพยของกิจการท่ีมีปจจัยพื้นฐานและผล

ประกอบการดีและคาดวาจะเติบโตในอัตราสูง โดยพิจารณาลงทุนใน
หลักทรัพยประเภทตราสารแหงทุน ในสัดสวนไมนอยกวารอยละ 65 
ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน สวนท่ีเหลือลงทุนในตราสาร
ทางการเงิน  

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมนอยกวาปละ 1 คร้ัง เม่ือกองทุนมี
กําไรจากการดําเนินงาน  

การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  11.25% 
2. บมจ. ปูนซีเมนตไทย      8.83% 
3. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย      6.48% 
4. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ     6.19% 
5. พันธบัตร และตราสารหนี้รัฐบาล    6.18% 
6. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย      6.67% 
7. บมจ. ปตท.       5.22% 
8. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย      3.49% 
9. บมจ.ไทยออยล       3.11% 
10. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      2.99% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     33.78% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     21.16% 
3. กลุมวัสดุกอสราง      9.66% 
4. พันธบัตรและตราสารหน้ีรัฐบาล     6.18% 
5. เงินฝากธนาคาร      4.91% 
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1.8  นิยามศัพทเฉพาะ 
กองทุนรวม (Mutual Fund) คือ การนําเงินผูลงทุนรายยอย มากองรวมกันใหเปนกอนใหญ โดย

มีหนวยลงทุนเปนหลักฐานการมีสวนรวมตามสัดสวนในกองเงินนี้ กองเงินแตละกองจะมีมืออาชีพ
ทางดานการลงทุนทําหนาท่ีประจํา ในการนําเงินไปลงทุนเพื่อใหไดผลตอบแทนท่ีงอกเงยและเม่ือมี
ดอกผลจากการลงทุน ก็จะนํามาเฉล่ียกลับคืนใหกับผูลงเงินไวในคราวแรกลักษณะการลงทุนแบบนี้ 
ทําใหผูท่ีมีเงินทุนนอยมีโอกาสกระจายความเส่ียงจากการลงทุนในตราสารทางการเงินประเภทตาง 
ๆ ได การลงทุนในกองทุนรวมจึงเปนการลงทุนในส่ิงท่ีเรียกกันวาหนวยลงทุนของกองทุนรวมท่ี
จัดต้ัง และบริหารโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม หรือเรียกยอวา “บลจ.” ผูอาสานําเงินท่ี
ไดจากการจําหนายหนวยลงทุนนั้นไปลงทุนในตราสารทางการเงินประเภทตางๆ ท่ีใหผล ตอบแทน
และมีความเส่ียงในการลงทุนแตกตางกันไปบริษัทจัดการจะนํามาเก็บไวในบัญชีของกองทุนรวม ผู
ท่ีจะมาบริหารกองทุนรวมไดนั้นตองมีจรรยาบรรณในการประกอบอาชีพท่ีดี มีคุณสมบัติท้ังดาน
ระดับการศึกษา ผานการทดสอบและอบรมในดานความรูเปนระยะๆ มีประสบการณในการทํางาน 
โดยสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย หรือเรียกยอวา “ก.ล.ต.” จะเปน
ผูกําหนดคุณสมบัติของการจัดการกองทุนเหลานี้  ผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนรวมจะ
ข้ึนอยูกับการแตกดอกออกผลหรือมูลคาท่ีเพิ่มข้ึนหรือลดลงของตราสาร ท่ีผูจัดการกองทุนกองนั้น
นําเงินท่ีไดจากการขายหนวยลงทุนไปลงทุนซ้ือแลวนํามาเก็บไวในบัญชี ซ่ึงนโยบายการลงทุนของ
กองทุนจะเปนตัวบอกท่ีสําคัญวากองทุนนั้นจะมีแนวทางการลงทุนในตราสารการเงินประเภทไหน 
 

กองทุนเปด (Open end fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีสามารถเพ่ิมหรือลดหนวยลงทุนได ไมมี
กําหนดอายุโครงการ และบริษัทจัดการรับซ้ือคืนหนวยลงทุนตามกําหนดเวลาท่ีระบุไวในหนัง สื
อช้ีชวน เชน ทุกวัน ทุกสัปดาห ทุกสองสัปดาห ทุกเดือน ทุกไตรมาส หรือทุกหกเดือน เปนตน  
 

กองทุนรวมตราสารแหงทุน (Equity Fund) กองทุนรวมท่ีมีวัตถุประสงคท่ีจะลงทุนในหรือมีไว
ซ่ึงตราสารแหงทุนโดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุนรวม ซ่ึงตราสารแหงทุนหมายความถึงหุนสามัญของบริษัทตางๆ หุนของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน เปนตน 
 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net Asset Value หรือ NAV) ทรัพยสินของกองทุนรวมตามราคาตลาด
ในขณะใดขณะหน่ึงหักดวยหนี้สินของกองทุนรวมนั้น สําหรับมูลคาทรัพยสินสุทธิตอหนวยลงทุน
หมายถึง มูลคาสินทรัพยสุทธิหารดวยจํานวนหนวยลงทุนท้ังหมดของกองทุนรวมนั้น  มูลคา
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สินทรัพยสุทธิตอหนวยลงทุนถือเปนมูลคาจริงของหนวยลงทุน ณ วันท่ีทําการคํานวณ การคํานวณ
ดังกลาวจะตองไดรับการตรวจสอบและใหความเห็นชอบโดยผูดูแลผลประโยชนของกองทุนรวม
นั้น 

 

ตราสารทุน (Equity Instruments) หมายถึงตราสารท่ีกิจการออกใหแกผูถือ เพื่อระดมเงินทุนไป
ใชในกิจการโดยผูถือตราสารทุนจะมีฐานะเปนเจาของกิจการ รวมท้ังมีสวนไดสวนเสียหรือมีสิทธิ
ในทรัพยสินและรายไดของกิจการ และมีโอกาสจะไดรับผลตอบแทนเปนเงินปนผล (Dividend) 
เนื่องจากไมไดมีขอผูกพันวากิจการท่ีออกตราสารทุนจะตองจายเงินปนผล ท้ังนี้ข้ึนอยูกับผลกําไร
และขอตกลงของธุรกิจนั้นๆ 

 

หนวยลงทุน (Unit trust) หมายถึงหลักทรัพยท่ีออกขายโดยบริษัทจัดการลงทุนเพื่อระดมเงินเขา
กองทุนรวมท่ีจัดต้ังข้ึน แลวจัดสรรเงินในกองทุนนั้นลงทุนในตลาดการเงินตามเกณฑท่ีกําหนดไว
ในหนังสือช้ีชวน เชนลงทุนซ้ือหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ลงทุนในตราสารการเงินตางๆ และ
ฝากไวกับสถาบันการเงิน เปนตน ผูถือหนวยลงทุนมีฐานะเปนเจาของกองทุนนั้นๆ และมีสิทธิ
ไดรับเงินปนผลตอบแทนจากผลกําไรที่เกิดข้ึน หากถือไวจนถึงกําหนดไถถอนก็จะไดรับสวนแบง
คืนจากเงินกองทุนตามสัดสวนของหนวยลงทุนท่ีถืออยู 

 

เงินปนผล (Dividend) คือสวนของกําไรที่บริษัท หรือกองทุนรวม แบงจายใหแกผูถือหุนสามัญ
และหุนบุริมสิทธ์ิ (หรือผูถือหนวยลงทุน) ตามสิทธิของแตละหุนปนผล หุนบุริมสิทธิมักกําหนดไว
ตายตัวเปนรอยละของราคาที่ตราไว แตเงินปนผลของหุนสามัญ (หรือหนวยลงทุน) จะมากหรือ
นอยเปล่ียนแปลงไปตามผลการดําเนินการของบริษัทในแตละป คณะกรรมการบริษัทจะประกาศ
การจายปนผลแกหุนสามัญเปนคราวๆ ไป การปนผลอาจจายเปนเงินสดหรือหุนก็ได 

 

อัตราผลตอบแทนปราศจากความเสี่ยง  (Risk-free rate of return) คืออัตราผลตอบแทนท่ีผู
ลงทุนตองการ เพื่อชดเชยการลงทุนท่ีทําใหผูลงทุนไมสามารถนําเงินท่ีลงทุนนั้นไปบริโภคใน
ปจจุบันได ผูลงทุนคาดหวังวาจะสามารถบริโภคไดมากข้ึนในอนาคต หากไมมีอัตราเงินเฟอใน
ระบบเศรษฐกิจและผูลงทุนทราบกระแสเงินสดที่จะเกิดข้ึนในอนาคตอยางแนนอนผูลงทุนยอม
ตองการอัตราผลตอบแทนท่ีเทากับอัตราดอกเบ้ียท่ีชดเชยมูลคาของเงินตามเวลา 

 

ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  (SET Index) เปนดัชนีท่ีสะทอนการ
เคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท้ังหมด (Composite Index) คํานวณจากหุนสามัญจดทะเบียนทุกตัว
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ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (รวมหนวยลงทุนของกองทุนอสังหาริมทรัพยท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย) ยกเวนหุนท่ีถูกข้ึนเคร่ืองหมาย SP เกิน 1 ป ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย (SET 
Index) คํานวณโดยใชวิธีถวงน้ําหนักดวยมูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization weighted) 
ดวยการเปรียบเทียบมูลคาตลาดในวันปจจุบันของหลักทรัพย (Current Market Value) กับมูลคา
ตลาดหลักทรัพยในวันฐานของหลักทรัพย (Base Market Value) คือ วันท่ี 30 เมษายน 2518 ซ่ึงดัชนี
มีคาเร่ิมตนท่ี 100 จุด 

สูตรการคํานวณดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย (SET Index) 

มูลคาตลาดรวมวันปจจุบัน (Current Market Value) x 100 
 SET Index = 

มูลคาตลาดรวมวันฐาน (Base Market Value) 

ท้ังนี้ตลาดหลักทรัพยจะปรับฐานการคํานวณดัชนีทุกคร้ังท่ีมีการเปล่ียนแปลงมูลคาของ
หลักทรัพยท่ีใชในการคํานวณ เนื่องจากการเปล่ียนแปลงจํานวนหุนของหลักทรัพยท่ีเปนผลมาจาก
เหตุการณตางๆ เชนการเพ่ิมทุนของบริษัท การแปลงสภาพหุนกูเปนหุนสามัญ และใชสิทธิตาม
ใบสําคัญแสดงสิทธิเพื่อซ้ือหุนสามัญของบริษัท เปนตน เพื่อใหดัชนีราคาหลักทัพยสะทอนเฉพาะ
ภาพการเปล่ียนแปลงดานราคาเพียงอยางเดียวโดยไมรวมผลกระทบจากจํานวนหุนท่ีเพิ่มข้ึนหรือ
ลดลง 

 
 
 


