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หลักการและเหตุผล                         
  กองทุนรวม(Mutual Fund) เปนกองทุนที่ระดมเงินทุนจากผูลงทุนหลาย ๆ ราย 
โดยบริษัทจัดการลงทุนออกหนวยลงทุนจําหนายแกผูลงทุน แลวนําเงินที่ไดไปลงทุนในหลักทรัพย
ตาง ๆ ตามที่กําหนด โดยผูลงทุนจะไดรับผลตอบแทนในรูปเงินปนผลที่เรียกวา “สวนแบงกําไร” 
(หรือเงินปนผล) และ กําไร / ขาดทุนจากการขายหนวยลงทุน สวนบริษัทจัดการลงทุนจะไดรับ
ผลตอบแทนในรูปคาธรรมเนียมจากการจัดการ การลงทุนโดยซื้อหนวยลงทุนจึงเปนการลงทุนผาน
ผูลงทุนมืออาชีพ ดังนั้น ผลการดําเนินงานของกองทุนรวมจึงควรจะสูงกวาผลการดําเนินงานของ
กลุมหลักทรัพยที่มิไดมีการจัดการ (จิรัตน สังขแกว, 2547) 
  โดยทั่วไปการแบงประเภทของกองทุนรวมสามารถแบงไดตามเกณฑหลักสอง
เกณฑคือ 
1. แบงตามประเภทของการขายคืนหนวยลงทุน  จะสามารถแบงไดเปน กองทุนปด (Close-End 
fund) ซ่ึงหมายถึงกองทุนรวมที่มีหนวยลงทุนคงที่ และเปดใหมีการจองซื้อไดเพียงครั้งเดียวในตอน
จัดตั้งกองทุน มีกําหนดอายุโครงการแนนอน ผูลงทุนไมสามารถไถถอนหนวยลงทุนกอนครบ
กําหนดอายุโครงการได  สวนกองทุนเปด (Open-End fund) คือ กองทุนรวมที่สามารถเพิ่มหรือลด
หนวยลงทุนได ไมมีกําหนดอายุโครงการ และทางกองทุนจะจัดรับซื้อหนวยลงทุนตามกําหนดเวลา
ที่ระบุไวในหนังสือช้ีชวน กองทุนเปดจึงมีสภาพคลองมากกวากองทุนปด 
2. แบงตามนโยบายการลงทุน สามารถแบงไดหลายแบบมาตรฐานของสํานักงาน ก.ล.ต. โดยแบง
ตามนโยบายการลงทุนของกองทุน เชน กองทุนรวมตราสารแหงทุน (Equity fund) ที่มีนโยบาย
ลงทุนในตราสารทุน (หุน) โดยเฉลี่ยไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ หรือ กองทุน
รวมตราสารแหงหนี้ (General fixed income fund) ที่มีนโยบายในการลงทุนในเงินฝากหรือ
หลักทรัพยอ่ืน ๆ   นอกจากนี้ยังมีกองทุนประเภทอื่น ๆ ตามนโยบายอีกเชน กองทุนรวมตราสารหนี้
ระยะยาว กองทุนรวมผสม หรือ กองทุนรวมแบบยืดหยุน  

อยางไรก็ตามในการลงทุนในกองทุนรวมในประเทศไทยนั้น ยังมีการลงทุนกัน
เปนสวนนอยและเปนแบบระยะสั้น(นอยกวา 1ป) อยูเปนจํานวนมาก (สุวิทย พรมสุวรรณ, 2545)  
ดังนั้นแผนพัฒนาตลาดทุนไทย จึงไดมีเปาหมายเพิ่มจํานวนผูลงทุนสถาบันในประเทศ เนื่องจาก
เชื่อวาหากตองการใหตลาดหุนของไทยมีเสถียรภาพมากขึ้น จําเปนจะตองมีสัดสวนผูลงทุนสถาบัน
ในประเทศที่มีคุณภาพ (ที่เรียกกันโดยทั่วไปวากองทุนรวม) มากกวาปจจุบัน จึงจะทําใหดัชนีตลาด
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หลักทรัพยไทยไมผันผวนตามแรงซื้อขายของนักลงทุนตางประเทศและนักลงทุนรายยอยมาก
จนเกินไป และทําใหเกิดเสถียรภาพในระบบตลาดทุนไทยในที่สุด มติคณะรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 27 
เมษายน 2547 จึงกําหนดใหมีการจัดตั้งกองทุนรวมหุนระยะยาว (Long Term Equity : LTF) ขึ้น 
โดยใหสิทธิประโยชนทางภาษีแกผูลงทุนเพื่อจูงใจใหเกิดการลงทุนในกองทุนระยะยาวมากขึ้น 

LTF ยอมาจาก Long Term Equity Fund หรือ กองทุนรวมหุนระยะยาว เปน
กองทุนรวมแบบพิเศษที่ใหสิทธิผูลงทุนนําเงินลงทุนในแตละปมาใชลดหยอนภาษีได ในสวน
นโยบายการลงทุน กองทุนรวมหุนระยะยาว มีนโยบายการลงทุนแบบเดียว คือ ลงทุนในหุนที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุน โดยอาจเนนลงทุนในหุนกลุม SET 50 หุนตามกลุมอุตสาหกรรม หรือลงทุนในหุนตามที่
บริษัทจัดการเห็นควรก็ได ขึ้นอยูกับรายละเอียดนโยบายการลงทุนของกองทุนรวมหุนระยะยาวแต
ละกอง (สมาคมบริษัทจัดการลงทุน, 2550)  แมวา กองทุนรวมหุนระยะยาว ทุกกองทุนจะเนน
ลงทุนในหุนเหมือนกับกองทุนรวมที่มีนโยบายแบบกองทุนรวมตราสารแหงทุนแลว  แตในกองทุน
ของแตละ บลจ. (บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม) อาจจะใหผลตอบแทนที่ไมเทากัน เพราะแต
ละกองทุนลวนมีความแตกตางทั้งรูปแบบกองทุน ลักษณะของหุนที่ลงทุน และฝมือการบริหารของ
ผูจัดการ นอกจากนี้ เมื่อเปรียบเทียบการลงทุนในกองทุนรวมแบบธรรมดากับการลงทุนในกองทุน
รวมหุนระยะยาว ที่มีขอไดเปรียบทางดานการลดหยอนภาษีแลว ผลตอบแทนโดยรวมที่ไดจะมี
ความแตกตางกันหรือไม  

ดังนั้น ผูศึกษาจึงตองการที่จะเปรียบเทียบผลตอบแทนและอัตราความเสี่ยงของ
กองทุนรวมหุนระยะยาว และกองทุนรวมแบบธรรมดาที่ลงทุนในตราสารทุนในตลาดหลักทรัพย 
เพื่อเปนแนวทางในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว ของผูที่มีความสนใจในขั้นตอน
ตอไป 
 
วัตถุประสงคของการศึกษา 
  เพื่อศึกษาเปรียบเทียบผลตอบแทนและความเสี่ยงระหวางกองทุนรวมแบบ
ธรรมดาที่ลงทุนในตราสารทุน และ กองทุนรวมหุนระยะยาว 
 
ประโยชนท่ีไดรับจากการศึกษา 
  1. ทําใหทราบถึงประสิทธิภาพการดําเนินงานของกองทุนแตละประเภทไดแก
กองทุนรวมหุนระยะยาว และกองทุนรวมตราสารแหงทุน 
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2. ขอมูลที่นํามาศึกษา สามารถนําไปเปนประโยชนตอนักลงทุนและผูสนใจใน
กองทุนรวม และ สามารถนําขอมูลที่ไดไปเปนขอมูลประกอบในการตัดสินใจเลือกลงทุนตอไป 
 
นิยามศัพท 

กองทุนรวม หมายถึง กองทรัพยสินที่จัดตั้งและบริหารโดยบริษัทหลักทรัพย
จัดการกองทุนรวม โดยมีวัตถุประสงคที่จะนําเงินที่ไดจาการจําหนายหนวยลงทุนแกผูลงทุนไป
ลงทุนในหลักทรัพยประเภทตาง ๆ ที่ใหผลตอบแทนและมีความเสี่ยงในการลงทุนแตกตางกันไป 
อาทิเชน ลงทุนในหุนทุนที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตราสารทางการเงินตาง 
ๆ เปนตน เพื่อใหผูลงทุนไดรับผลตอบแทนในรูปเงินปนผล หรือ กําไรจากการขายหนวยลงทุน 

กองทุนรวมหุนระยะยาว ( LTF: Long Term Equity Fund) หรือ กองทุนรวม
หุนระยะยาว หมายถึง กองทุนรวมแบบพิเศษที่ใหสิทธิผูลงทุนนําเงินลงทุนในแตละปมาใช
ลดหยอนภาษีได โดยผูลงทุนตองถือครองหนวยลงทุนเปนระยะเวลาไมต่ํากวาหาปปฏิทิน 

บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม (บลจ.) หมายถึง บริษัทจัดการกองทุนรวมที่
ทําหนาที่ออกโครงการกองทุนรวม นําเงินที่ไดจากการจําหนายหนวงลงทุนแกผูลงทุน ไปลงทุนใน
หลักทรัพยประเภทตาง  ๆ ที่ใหผลตอบแทนและมีความเสี่ยงในการลงทุนแตกตางกันไป  

ความเสี่ยง หมายถึง ความเสี่ยงรวมของกองทุนรวมวัดดวยคาสวนเบี่ยงเบน
มาตรฐานของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม 

ประสิทธิภาพ  หมายถึง  การที่กองทุนรวมสามารถดําเนินงานได  โดยให
ผลตอบแทนที่สูงกวาผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยในประเทศไทย ณ ที่ระดับความเสี่ยงเทากัน 
โดยใชมาตรวัดตามตัวแบบของ Sharpe เปนเกณฑอางอิงในการตัดสิน 

ผลตอบแทน หมายถึง อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมซึ่งคํานวณจากอัตรา
เปลี่ยนแปลงมูลคาหลักทรัพยสุทธิของกองทุนรวมตอหนึ่งชวงเวลา (1เดือน) ที่ปรับคาดวยเงินปน
ผลจาย 

อัตราผลตอบแทนของตลาด หมายถึง อัตราที่เปลี่ยนแปลงของดรรชนีตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยตอหนึ่งชวงเวลา (1 เดือน) 

อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยท่ีปราศจากความเสี่ยง หมายถึง อัตราเฉลี่ย
ดอกเบี้ย เงินฝากประจําหนึ่งป ของธนาคารพาณิชยตอหนึ่งชวงเวลา (1เดือน) 
 


