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บทนํา 

 
1.1  ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
 

การจัดการกองทุนรวมเปนการนําเงินลงทุนของผูลงทุนรายยอยหลายๆ คน มารวมกันให
เปนเงินลงทุนกอนใหญและจดทะเบียนเงินกอนนั้นเปนกองทุนรวม มีนโยบายการลงทุนท่ีหลาก 
หลายใหผูลงทุนสามารถเลือกลงทุนตามความเส่ียงท่ีผูลงทุนยอมรับได  และมีผลตอบแทนท่ีคาดวา
จะไดรับโดยมีผูจัดการกองทุนมีหนาท่ีนําเงินไปลงทุนตามนโยบายการลงทุนเพื่อใหไดผลตอบแทน
ท่ีเพิ่มข้ึน และเม่ือการดําเนินการของกองทุนรวมมีกําไรจากการลงทุนก็สามารถนํามาแบงเฉล่ียคืน
ใหกับผูถือหนวยลงทุนได  
 กองทุนรวมเปนกองทุนท่ีระดมเงินทุนจากผูลงทุนหลายๆราย โดยบริษัทจัดการลงทุนจะ
เปนผูออกหนวยลงทุนเพื่อจําหนายแกผูท่ีตองการลงทุน จากนั้นก็จะนําเงินท่ีไดไปลงทุนใน
หลักทรัพยตางๆ ตามท่ีกําหนด โดยผูลงทุนจะไดรับผลตอบแทนกลับคืนมาในรูปของเงินปนผล
และกําไร (หรือขาดทุน) จากการขายหนวยลงทุนในสวนของบริษัทจัดการลงทุนจะไดรับ
ผลตอบแทนในรูป คาธรรมเนียมจากการจัดการ เนื่องจากกองทุนรวมจะบริหารโดยผูบริหารการ
ลงทุนท่ีเปนมืออาชีพ จึงเหมาะสมสําหรับผูท่ีตองการลงทุนแตไมทราบวาจะนําเงินดังกลาว  
ไปลงทุนในกองทุนรวมท่ีมีลักษณะตามตองการไดอยางไร ดังนั้นตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
จึงผลักดันใหบริษัทจัดการลงทุนตองมีการปรับตัวเพื่อสรางเสริมความแข็งแกรงของตน เพื่อรองรับ
การเปดเสรีท่ีจะเกิดข้ึน บริษัทท่ีมีประสิทธิภาพในการดําเนินงานตํ่าจะเสียเปรียบในการแขงขัน 
เพื่อใหบริษัทสามารถอยูรอดได  บริษัทจัดการลงทุนควรปรับปรุงประสิทธิภาพการทํางานตลอดจน
การปรับโครงสรางภายในองคกร แตเนื่องจากในการลงทุนยอมจะมีความเส่ียง ดังนั้นเจาของ
เงินทุนจึงควรมีการประเมินการดําเนินงานของกองทุนรวม ท้ังนี้ เพื่อใหการตัดสินใจเลือกซ้ือหนวย
ลงทุนมีความคุมคามากท่ีสุด (สมาคมบริษัทจัดการลงทุน, 2551) 
 บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนตางๆ ไดเร่ิมมีการจัดต้ังกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ 
(Foreign Investment Fund) หรือ FIF  ข้ึนในป 2545 ในชวงเวลาดังกลาวมี บลจ.ท่ีไดรับอนุมัติเพียง 
5 กองทุน  คือ กองทุนเปดโกลบอลบาลานซ ฟนดออฟฟนด บริหารจัดการโดย บลจ.วรรณจํากัด      
กองทุนเปดรวงขาวโกลบัลบาลานซบริหารจัดการโดยบลจ.กสิกรไทยจํากัด กองทุนเปดเอเจเอฟ 
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โกลบอลคอนเวอรติเบิลบอนดบริหารจัดการโดยบลจ.อยุธยาเจเอฟจํากัด กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกล 
บอลอิควิต้ีฟนด บริหารจัดการโดย บลจ. เอ็มเอฟซี จํากัด  (มหาชน) และกองทุนเปดไอเอ็นจีไทย
ตราสารหน้ีเอเชีย บริหารจัดการโดย บลจ. ไอเอ็นจี (ประเทศไทย) จํากัด 
 ตารางท่ี 1.1 แสดงถึงสถิติการเจริญเติบโตของธุรกิจการจัดการกองทุนรวมท่ีลงทุนใน
ตางประเทศ พบวามีจํานวนกองทุนดังกลาวท้ังส้ิน 33 กองทุนและมีมูลคาทรัพยสินสุทธิรวมกวา 
28.88 พันลานบาท ในป 2549 เม่ือเทียบกับในป 2545 มีกองทุนเพียง 5 กองทุนและมูลคาทรัพยสิน
สุทธิเพียง 2.19 พันลานบาทเทานั้นและยังมีจํานวนกองทุนรวมเพิ่มมากข้ึนในทุกๆป โดยปพ.ศ. 
2550 มีจํานวน 18 บริษัทจัดการกองทุน รวมท้ังส้ิน 113 กองทุน และมีมูลคาทรัพยสินสุทธิถึง 
209.27 พันลานบาท ปจจัยหลักท่ีนาจะสนับสนุนใหกองทุนประเภทดังกลาวนี้มีความนาสนใจ 
ไดแก การเปนทางเลือกหนึ่งในการลงทุนนอกเหนือจากการลงทุนในประเทศ และการกระจาย
ความเส่ียงในการลงทุน  
  
ตารางท่ี 1.1  สถิติการเจริญเติบโตของธุรกิจการจัดการกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ      
    

รายการ/ป 2545 2546 2547 2548 2549 2550 

บริษัทจัดการ 5 5 6 13 17 18 

จํานวนกองทุน 5 5 12 25 33 113 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (พันลานบาท) 2.19 3.69 14.19 28.40 28.88 209.27 
ที่มา : สมาคมบริษัทจัดการลงทุน(2551) 
หมายเหตุ : กองทุนรวมที่มีนโยบายนําเงินไปลงทุนในตางประเทศไมตํ่ากวารอยละ 80 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ 

 
 การลงทุนในตลาดหุนและตลาดพันธบัตรในตางประเทศบางภูมิภาคสามารถที่จะใหอัตรา
ผลตอบแทนท่ีสูงกวาการลงทุนในประเทศไดในบางชวงเวลาโดยเม่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทน
ท่ีคํานวณจาก Morgan Stanley Capital International Index: MSCI ในภูมิภาคตางๆ ชวง 1 ป 5 ป
และ 10 ปท่ีผานมาเทียบกับผลตอบแทนจากการลงทุนในประเทศแลวพบวา ผลตอบแทนจาก 
MSCI Index ในชวง 1 ป และ 10 ปใหอัตราผลตอบแทนท่ีมากกวาเชนเดียวกันกับอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดพันธบัตรตางประเทศ เม่ือวัดจากดัชนีอัตราผลตอบแทนของ
พันธบัตรรัฐบาลตางประเทศตางๆ ซ่ึงสูงกวาอัตราผลตอบแทนเม่ือเทียบกับอัตราผลตอบแทนของ
ดัชนีพันธบัตรรัฐบาล หรือ ThaiBMA Government Bond Index ในบางชวงเวลา  
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ตารางท่ี 1.2  สวนแบงการตลาดและมูลคาสินทรัพยสุทธิกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ  
 

ประเภทกองทุน 
จํานวน
กองทุน* 

มูลคาสินทรัพยรวมสุทธิ(บาท) * 
สวนแบง
ตลาด(%) 

กองทุนรวมเพือ่การเล้ียงชีพ 
(RMF) 

75 37,357,077,277.23 2.34% 

กองทุนรวมท่ีเปนกองทุนหุน
ระยะยาว (LTF) 

53 47,528,869,038.02 2.98% 

กองทุนรวมท่ีลงทุนใน
ตางประเทศ (FIF)** 

130 259,526,317,718.12 16.25% 

ที่มา : สมาคมบริษัทจัดการลงทุน(2551) 
                หมายเหตุ : * ขอมูลน้ีไมรวมกองทุนรวมที่กําลังดําเนินการชําระบัญชีเพ่ือเลิกกองทุน 

                 ** กองทุนรวมที่มีนโยบายนําเงินไปลงทุนในตางประเทศไมตํ่ากวารอยละ 80 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ 

  
 ตารางท่ี 1.2 แสดงสัดสวนของสวนแบงการตลาดและมูลคาสินทรัพยสุทธิกองทุนรวม 
ท่ีลงทุนในตางประเทศ พบวาในปพ.ศ. 2551 มีจํานวนกองทุนเพิ่มเปน 130 กองทุนมีมูลคา
ทรัพยสินสุทธิถึง 259 พันลานบาท และมีสวนแบงการตลาดถึง 16.25 % แตพบวาการท่ีกองทุนรวม
ท่ีลงทุนในตางประเทศ ยังคงไมเปนท่ีนิยมในวงกวางในชวงท่ีผานมา สืบเนื่องจากกองทุนดังกลาว
นี้ยังคงตองเผชิญกับปจจัยเส่ียงและขอจํากัดหลายประการเมื่อเทียบกับกองทุนรวมประเภทอ่ืนๆท่ี
ลงทุนในประเทศ เชน การลงทุนในตางประเทศตองคํานึงถึงความเส่ียงจากปจจัยพื้นฐาน
ภายในประเทศนั้นๆ ไมวาจะเปนปจจัยทางดานของเศรษฐกิจ การเมือง สังคม นโยบายการเงิน 
กฎหมายและขอบังคับตางๆตลอดจนอุตสาหกรรมและสภาพแวดลอมของตลาดเงินตลาดทุนที่มี
ความแตกตางกันการลงทุนตางประเทศตองคํานึงถึงความเส่ียงจากความผันผวนของอัตรา
แลกเปล่ียน  ซ่ึงอาจจะสงผลใหอัตราผลตอบแทนท่ีไดรับมีความไมแนนอน อยางไรก็ตาม กองทุน
รวมท่ีลงทุนในตางประเทศบางกองทุนไดมีการปองกันความเส่ียงโดยการทําสัญญาซ้ือขายลวงหนา
อัตราแลกเปล่ียน ในขณะท่ีบางกองทุนเลือกใชวิธีการกระจายการลงทุนในหลายสกุลเงิน 
เพื่อลดความเสี่ยงแตสวนใหญแลวนักลงทุนยังคงมองวาการลงทุนในตางประเทศเปนเรื่องยาก 
เนื่องจากลักษณะของกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ ซ่ึงเหมาะกับผูท่ีมีความรูความเขาใจใน 
การลงทุนในตางประเทศในระดับหนึ่ง สามารถรับความเส่ียงไดคอนขางมากและมีความตองการลงทุนใน
ระยะยาว จึงทําใหกลุมผูลงทุนยังจํากัดอยูในบางกลุมเพียงเทานั้น การที่มีสภาพคลองคอนขางนอย
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กวากองทุนเปดท่ัวไป ถึงแมวากองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศหลายกองทุนจะเปนกองทุนเปด
แตสวนใหญแลวจะไมสามารถซ้ือหรือขายไดทุกวันทําการ คาธรรมเนียมของกองทุนซ่ึงสวนใหญ
จะสูงกวากองทุนท่ีลงทุนในประเทศและการจัดสรรวงเงินการลงทุนใหกับ บลจ.ในอดีตซ่ึงคอนขาง
เปนไปอยางจํากัด อันเปนปจจัยหนึ่งท่ีสงผลใหการจัดสรรเงินลงทุนไมสามารถลงทุนไดอยางเต็มท่ี 
จึงทําใหบลจ. หลายแหงมีนโยบายการลงทุนในหนวยลงทุนหรือลงทุนตางประเทศเพียงแค
บางสวน แทนท่ีจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยตางประเทศโดยตรง อีกท้ังท่ีผานมาการจํากัดวงเงินท่ี
ลงทุนไดยังมีผลตอการขาดความตอเนื่องในการวางแผนการออกกองทุนในระยะยาว แนวโนม
เศรษฐกิจของหลายประเทศคาดวายังคงมีการขยายตัวไดอยางตอเนื่อง สงผลใหการกระจายการ
ลงทุนไปในประเทศนั้นๆนาจะสามารถใหอัตราผลตอบแทนในระดับท่ีนาพอใจ ท้ังในดานอัตรา
ผลตอบแทนจากหลักทรัพยท่ีเขาไปลงทุนและดานกําไรจากอัตราแลกเปล่ียน (ศูนยวิจัยกสิกรไทย, 
2550)  
 หากผูลงทุนเปนผูท่ีไมชอบความเส่ียงหรือหลีกเล่ียงความเส่ียง    ผูบริหารกองทุนรวมสามารถ
ใชทฤษฎีกลุมหลักทรัพยท่ีมีประสิทธิภาพภายใตกรอบแนวคิดอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงใน
การบริหารกลุมหลักทรัพย โดยการเลือกกลุมหลักทรัพยท่ีมีประสิทธิภาพท่ีสุด (Efficient Portfolio) 
ซ่ึงหมายถึงกลุมหลักทรัพยท่ีมีอัตราผลตอบแทนสูงท่ีสุด ณ ระดับความเส่ียงหนึ่งหรือกลุม
หลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงตํ่าท่ีสุด ณ ระดับอัตราผลตอบแทนหนึ่ง จากนั้นจึงจัดสรรแบงเงินลงทุน
ในระหวางกลุมหลักทรัพยท่ีมีประสิทธิภาพ กับหลักทรัพยท่ีปราศจากความเส่ียง (Risk-Free Asset) 
ซ่ึงในการตัดสินใจลงทุนนั้นจะมีตัวแปร 2 ตัว คือ อัตราผลตอบแทนและความเส่ียง ดังนั้น การ
วัดผลการดําเนินงานของกองทุนรวมจึงใชอัตราผลตอบแทนท่ีปรับดวยความเส่ียง (Risk-Adjusted 
Return) เปนตัววัดผลการดําเนินงาน (สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง, 2546) 
 การตัดสินใจลงทุนข้ึนอยูกับ 2 ปจจัย คือ อัตราผลตอบแทนและความเส่ียง (Risk-Adjusted 
Return) การวัดผลการดําเนินงานของกลุมการลงทุนจึงควรใชอัตราผลตอบแทนท่ีปรับดวยความ
เส่ียงเปนตัวบงช้ีผลการดําเนินงาน โดยคํานึงถึงปจจัยทางดานอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงเปน
มาตรวัดท่ีเปนท่ีนิยม คือ มาตรวัดตามแบบของ Sharpe โดยใชแนวคิดของการเปรียบเทียบ กลุมการ
ลงทุนดวยการเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของกลุมการลงทุนกับเสน Capital Market Line 
(CML) (เพชรี  ขุมทรัพย, 2549) 
 ซ่ึงโดยปกติในการวัดผลการดําเนินงานของกองทุนรวม จะข้ึนกับทฤษฎีความพอใจสูงสุด  
ท่ีสมมติให นักลงทุนมีความพอใจในความนาจะเปนของการกระจายอัตราผลตอบแทนแบบปกติ
(Normal Distribution) ซ่ึงแสดงใหเห็นวาการเลือกในสินทรัพยท่ีมีความเส่ียงโดยใชการวัดคาแบบ
คาเฉล่ีย- ความแปรปรวน (Mean-Variance: MV) และการวัดคาแบบ Sharpe นั้นจะสามารถแสดงถึง
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เพียงความคงท่ีของฟงกช่ันความพอใจสูงสุดและอัตราสวนชารปนั้น (Sharpe ratio) ยังจะแสดงให
เห็นถึงความผิดพลาดในการวัดการกระจายของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม ท่ีโดยปกติจะมี
การกระจายแบบปกติ  หากมีความเบ (Skewness) และความโดง (Leptokurtic) มากเกินกวาท่ีคาดไว
และมีการกระจายแบบไมปกตินั้นการใชคาเฉล่ีย-ความแปรปรวนและการใชอัตราสวนชารปในการ
เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของการจัดการกองทุนรวมจะไมเหมาะสมในการแสดงความสัมพันธ
ของการวัดผลการดําเนินงานของกองทุน โดยนักลงทุนผูท่ีใชการวัดความเคล่ือนไหวของราคาขาย
ของกองทุนท่ีมีความเส่ียงอาจจะวิเคราะหผิดพลาดได ขณะท่ีบางกองทุนท่ีมีคาสวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน (Standard Deviation) ท่ีตํ่าก็ไมไดหมายความวาจะมีความสัมพันธกับความเส่ียงท่ีนอย 
ซ่ึงอาจจะชอบความเบและความโดงท่ีทําใหเกิดความเส่ียงก็ได (Brooks and Kat, 2002)   
 ทางดานลักษณะของผูท่ีหลีกเล่ียงความเส่ียงเกิดจากการท่ีผูตัดสินใจมีฟงกช่ันอรรถประโยชน
ท่ีข้ึนอยูกับความมั่งค่ัง (Wealth) และระดับความเส่ียง (Risk) ฟงกช่ันอรรถประโยชนของบุคคล
ประเภทนี้เปนฟงกช่ันประเภทโคงคว่ํา (Concave)  ดังนั้นความเส่ียงมากหรือเส่ียงนอยควรวัดท่ี
จํานวนมูลคาท่ีผูตัดสินใจยินดีท่ีจะจายเพื่อหลีกเล่ียงความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึน (Risk Premium) ส่ิงท่ี
ยังคงเปนคําถามในแวดวงวิชาการ คืออะไรควรจะเปนดัชนีวัดระดับความเส่ียงท่ีดีและเหมาะสม
ท่ีสุด    เนื่องจากความจํากัดของเวลา การศึกษาเร่ืองการตัดสินใจภายใตภาวะความเสี่ยง ทําให
ช้ีใหเห็นประเด็นสําคัญของการประเมินผลการดําเนินงานของกลุมการลงทุน  การท่ีเราทราบถึง
ความสามารถและประสิทธิภาพในการจัดการของกองทุนจึงสามารถทําใหผูลงทุนสามารถตัดสินใจ
เลือกกองทุนท่ีจะไดรับผลตอบแทนท่ีดี  ดังนั้นการศึกษาคร้ังนี้จึงมุงท่ีจะศึกษาลักษณะการกระจาย 
(Distribution) ของผลตอบแทนและวิเคราะหทางเลือกของการลงทุนท่ีนักลงทุนมีเปาหมายท่ีจะ
ไดรับความพอใจท่ีสูงสุด ในการลงทุนในสินทรัพยท่ีมีความเส่ียงและสามารถตัดสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมท่ีมีความเส่ียงเหลานั้น โดยใชวิธีสโทแคสติก ดอมิแนนซ  ทําใหสามารถประเมินถึง
ผลการดําเนินงานของแตละกองทุนรวมเปรียบเทียบกับการวิเคราะหแบบท่ัวไปเพื่อเปนแนวทางให
นักลงทุนและประชาชนโดยท่ัวไป สามารถเปรียบเทียบผลตอบแทนและทางเลือกท่ีเหมาะสม 
ในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมได   
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
  
 เพื่อศึกษาถึงการวัดผลการดําเนินการของกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศโดยใชวิธี        
การวิเคราะหแบบสโทแคสติก ดอมิแนนซ (Stochastic Dominance) 
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1.3  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 
  
 ทําใหทราบถึงวิธีการวัดผลการดําเนินงานของกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ โดยใช    
การวิเคราะหแบบสโทแคสติก ดอมิแนนซ และสามารถเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของแตละ
กองทุนเพื่อใหนักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจในการเลือกลงทุนรวมทั้งใชเปนขอมูลเพื่อ
ประเมินประสิทธิภาพของกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศได 
 
1.4 ขอบเขตของการศึกษา 
 
 การศึกษาคร้ังนี้ใชขอมูลทุติยภูมิของกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ (FIF) ท่ีมีนโยบาย
นําเงินไปลงทุนในตางประเทศไมตํ่ากวารอยละ 80 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ โดยใชขอมูลมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ (NAV) ของกองทุนเปดท่ีมีนโยบายลงทุนในตางประเทศท้ังหมด ซ่ึงเปนขอมูลทุติย
ภูมิท่ีเปนอนุกรมเวลา (Time Series Data) รายวัน ต้ังแตเดือนมิถุนายน พ.ศ.2548 ถึง เดือน 
กุมภาพันธ  พ.ศ. 2551   เปนกองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ 15 กองทุนท่ีเปดดําเนินงานต้ังแต
เดือน มกราคม พ.ศ. 2548  โดยขอมูลท่ีนํามาศึกษาไดจากการเก็บรวบรวมจากสมาคมบริษัทจัดการ
กองทุน และสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย  รวมเปนเวลา 21 เดือน 
ซ่ึงเปนกองทุนท่ีมีนโยบายจายเงินปนผลจํานวน 5 กองทุน คือ โครงการจัดการกองทุนเปดวรรณ
เอเอ็มโกลบอลอีเมอรจิ้งมารเก็ตเอควิต้ี (1AM-GEM) กองทุนเปดเอ็มเอฟซี โกลบอลอัลฟาฟนด 
(MGA) กองทุนเปดเอ็มเอฟซี  โกลบอลอิควิ ต้ีฟนด  (MGE) กองทุนเปดเอ็ม 
เอฟซี โกลบอลออพพอรทูนิต้ีบอนด ฟนด (MGB) กองทุนเปดไอเอ็นจี ไทยโกลบอลอีเมอรจิ้งมาร
เก็ต-ปนผล(ING GLOBAL EMERGING-DIV)  และกองทุนท่ีไมมีนโยบายจายเงินปนผลจํานวน 
10 กองทุน คือ  กองทุนเปด ทิสโก โกลบอลอิควิต้ีฟนด (TISCOGEF) กองทุนเปดวรรณเอเอ็ม  
โกลบอลบอนด (1AMGBF) กองทุนเปดอยุธยา โกลบอลคอนเวอรติเบิลบอนด (AYF-GCBF) 
กองทุนเปดไอเอ็นจี ไทยตราสารหนี้เอเชีย (ING-FIF) กองทุนเปดเคแอสเซ็ท โกลบัลฟกซอินคัม3 
(KGF3) กองทุนเปดไทยพาณิชย แพลทตินัมโกลบอลฟนด(SCBPGF) กองทุนเปดแอสเซทพลัส  
โกลบอลอัลโลเคช่ัน (ASP-GAF) โครงการจัดการกองทุนเปด โกลบอลบาลานซ ฟนดออฟฟนด 
(GBFF) กองทุนเปดหนวยลงทุนไอเอ็นจี ไทยโกลบอลไฮดิวิเดนด (ING GHD) และ กองทุนเปด
รวงขาวโกลบัลบาลานซ (RKGB) 
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1.5  นิยามศัพท  
 
 กองทุนรวม FIF (Foreign Investment Fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายลงทุนใน
ตางประเทศ เปนกองทุนรวมประเภทเดียวท่ีไดรับอนุญาตจากสํานักงาน ก.ล.ต. และธนาคารแหง
ประเทศไทยใหสามารถระดมเงินจากผูลงทุนในประเทศไทย และนําเงินท่ีไดรับจากการเสนอขาย
หนวยลงทุนไปลงทุนในหลักทรัพยในตางประเทศได เนื่องจากในตางประเทศท่ัวโลกนั้นมีตราสาร
และหลักทรัพยตางๆ ท่ีใหผลตอบแทนท่ีหลากหลาย โดยกองทุนรวม FIF สามารถท่ีจะเคล่ือนยาย
เงินลงทุนจากประเทศหนึ่งไปยังอีกประเทศท่ีมีภาวะเศรษฐกิจและการลงทุนท่ีมีแนวโนมท่ีดีกวาได 
 กองทุนปด (closed end fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีเปดใหมีการจองซ้ือเพียงคร้ังเดียวเม่ือ
จัดต้ังโครงการ มีกําหนดอายุโครงการแนนอน เชน 3 ป 5 ป 7 ป 10 ป เปนตน และบริษัทจัดการไม
รับซ้ือคืนหนวยลงทุนกอนครบกําหนดอายุโครงการ ผูถือหนวยลงทุนไมสามารถไถถอนหนวย
ลงทุนกอนครบกําหนดอายุโครงการได แตท้ังนี้เพื่อเพิ่มสภาพคลองใหแกผูถือหนวยลงทุน บริษัท
จัดการสวนมากจะนําหนวยลงทุนของกองทุนปดไปจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดรอง เชน ตลาด
หลักทรัพยฯ หรือจัดใหมีตัวแทนนายหนาตลาดรองท่ีเรียกวา market maker 

 มูลคาสินทรัพยสุทธิ (Net Asset Value หรือ NAV)  ทรัพยสินของกองทุนรวมตามราคา
ตลาดในขณะใดขณะหน่ึงหักดวยหนี้สินของกองทุนรวมนั้น สําหรับมูลคาสินทรัพยสุทธิตอหนวย
ลงทุนหมายถึงมูลคาสินทรัพยสุทธิหารดวยจํานวนหนวยลงทุนท้ังหมดของกองทุนรวมนั้น มูลคา
สินทรัพย สุทธิตอหนวยลงทุนถือเปนมูลคาจริงของหนวยลงทุน ณ วันท่ีทําการคํานวณ การคํานวณ
ดังกลาวจะตองไดรับการตรวจสอบ และใหความเห็นชอบโดยผูดูแลผลประโยชนของกองทุนรวม 
 มูลคาทรัพยสินสุทธิตอหนวย (NAV Per Unit)  หมายถึงมูลคาสุทธิของสินทรัพยท่ีกองทุน
ถือไวหารดวยจํานวนหนวยลงทุนท้ังหมด โดยตีราคาตามตลาดและสินทรัพยสวนใหญท่ีกองทุน
เหลานี้ถือไวก็คือหลักทรัพยท่ีอยูในตลาดหลักทรัพย โดยอาจมีบางสวนเปนต๋ัวสัญญาใชเงิน  
เงินฝากธนาคาร หรือสินทรัพยสภาพคลองอ่ืนๆ   
 พันธบัตรท่ีไมระบุดอกเบ้ีย (Zero Coupon Bond)  คือพันธบัตรท่ีไมมีการจายผลตอบแทน 
หรือดอกเบ้ียใหกับผูถือเปนงวดๆ หากแตจะจายในรูปของภาระรับซ้ือคืนในราคาท่ีสูงข้ึน จากราคา
ท่ีผูออกขายใหผูถือในตอนแรก ณ วันครบกําหนดไถถอน 
 อัตราดอกเบ้ียท่ีปราศจากความเส่ียง (Risk Free Rate) หมายถึงอัตราดอกเบ้ียหรืออัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารทางการเงินประเภทที่ไมมีความเส่ียง (สํานักงานคณะกรรมการ 
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2550) 
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ความเบ (Skewness) เปนการวัดการเบ่ียงเบนของขอมูลจากการกระจายแบบสมมาตร  
ซ่ึงทําให คามัชฉิมเลขคณิต (Mean) คามัธยฐาน (Median) และฐานนิยม (Mode) มีคาแตกตางกัน 
หรือการกระจายเบ (Skewed) ไปในทิศทางใดทิศทางหน่ึง ซ่ึงสามารถคํานวณโดยวิธีซ่ึงเรียกวา  
คาสัมประสิทธ์ิความเบ (Coefficient of skewness: Sk) 
 ความโดง (Kurtosis) ไดแกการวัดความโดง (Peakness) หรือความราบ (Flatness) ของการ
กระจาย ถาขอมูลกระจายอยางแคบๆในบริเวณตรงกลาง ซ่ึงทําใหการกระจายมีลักษณะโดง เรียกวา 
Leptokurtic ในทางกลับกัน ถาขอมูลกระจายอยางกวางๆ และหางของเสนโคงจะราบกวาปกติ  
จะเรียกวา platykutic และถาการกระจายมีลักษณะปกติ เรียกวา mesokutic 
 การวัดการกระจายของขอมูล (Measure of Dispersion) สถิติเชนการวัดแนวโนมสูสวนกลาง
เปนสถิติท่ีมีประโยชน เปนสถิติซ่ึงแสดงถึงความแตกตางของขอมูล สถิติในกลุมนี้ประกอบดวย
การกระจายความถ่ี (Frequency Distribution) พิสัย (Range) คาความแปรปรวน (Variance) และ
ความเบ่ียงเบนมาตรฐาน (StandardDeviation) (พรอนงค บุษราตระกูล, 2548) 


