
บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1  ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 

 
ปจจุบันประชาชนไดหันมาสนใจในการนําเงินไปลงทุนในหลักทรัพย หรือเคร่ืองมือทาง

การเงินอ่ืนๆ มากข้ึนเพื่อเปนทางเลือกเพิ่มเติมจากการฝากเงินไวกับธนาคารพาณิชย ในภาวะท่ีอัตรา
ดอกเบ้ียเงินฝากมีแนวโนมปรับลดลง การลงทุนในตลาดหลักทรัพยหรือตลาดทุน จึงเปนการลงทุน
อีกประเภทท่ีประชาชนใหความสนใจ จากสถิติสําคัญของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ใน
ตารางท่ี 1.1 นับต้ังแตป 2540 มูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยเพิ่มข้ึนจาก 929,601 ลานบาท เปน 
3,956,262 ลานบาทในป 2549 หรือเพิ่มข้ึนเฉล่ียรอยละ 22.4 ตอป ในขณะท่ีมูลคาหลักทรัพยตาม
ราคาตลาด (Market Capitalization) ขยายตัวเฉล่ียรอยละ 18.4 จากมูลคารวม 1,133,343 ลานบาทใน
ป 2540 เพิ่มเปน 5,078,714 ลานบาทในป 2549  
ตารางท่ี 1.1 สถิติสําคัญของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ป ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย มูลคาการซื้อขาย มูลคาการซื้อขาย มูลคาหลักทรัพย
Set Index (ลานบาท) เฉล่ียตอวัน (ลานบาท) ตามราคาตลาด (ลานบาท)

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 : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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โครงสรางของนักลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย รูปท่ี 1  ประกอบไปดวยกลุมนัก
ลงทุน 3 ประเภท ไดแก นักลงทุนสถาบัน นักลงทุนตางประเทศและนักลงทุนรายยอย คิดเปน
สัดสวนรอยละ 11.5 รอยละ 34.9 และรอยละ 53.6 ของมูลคาการซ้ือขายท้ังส้ิน ตามลําดับ ซ่ึงจะเห็น
ไดวานักลงทุนรายยอยเปนกลุมนักลงทุนท่ีมีสัดสวนมูลคาการซ้ือขายมากท่ีสุด โดยนักลงทุนกลุมนี้
มีพฤติกรรมในการลงทุนท่ีมุงหวังเพียงกําไรจากการขายหลักทรัพย (Capital gain) และเงินปนผล 
(Dividend) ซ่ึงการลงทุนลักษณะนี้อาจทําใหไมไดผลตอบแทนตรงตามเปาหมายที่ตองการ 
เนื่องจากนักลงทุนรายยอยอาจจะยังไมมีประสบการณ ความรูและความชํานาญในการลงทุนดีพอ 
และไมมีเวลาท่ีจะศึกษาคนควาและติดตามขอมูลเพื่อใชในการตัดสินใจลงทุน รวมท้ังไมสามารถ
กระจายการลงทุนในหลักทรัพยประเภทตางๆ เพื่อลดความเส่ียงจากการลงทุนเนื่องจากมีทุนทรัพย
จํานวนจํากัด ดังนั้นการลงทุนในกองทุนรวมจึงเปนทางเลือกหนึ่งของนักลงทุนรายยอยท่ีประสงค
จะเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ  จากขอไดเปรียบในการท่ีมีผูจัดการการลงทุนดูแลและ
ตัดสินใจลงทุนให ทําใหลดความเส่ียงทางดานการลงทุน ประหยัดเวลา และคาใชจายใน
กระบวนการลงทุน นอกจากนี้การลงทุนผานกองทุนรวมยังมีนโยบายการลงทุนท่ีหลากหลายให
เลือก ซ่ึงเปนชองทางการลงทุนใหมท่ีนาสนใจ 
 

รูปท่ี 1.1 โครงสรางของนักลงทุนประเภทตางๆ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ป 2549 

โครงสรางนักลงทุน

นักลงทุนรายยอย
53.6%

นักลงทุนสถาบัน
11.5%

นักลงทุนตางประเทศ
34.9%

 
ท่ีมา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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การลงทุนผานกองทุนรวม นับเปนแนวทางหนึ่งในการพัฒนาตลาดทุนระยะยาว  กลาวคือ
การเพิ่มจํานวนนักลงทุนประเภทสถาบันเขามาในตลาดหลักทรัพยโดยผานกองทุนรวมจะเปนการ
ชวยสนับสนุนใหดัชนีตลาดหลักทรัพยมีการเคล่ือนไหวท่ีสอดคลองกับปจจัยพื้นฐาน  ลดความผัน
ผวนของตลาด โดยเฉพาะเวลาท่ีมีปจจัยลบเขามากระทบ   ซ่ึงหมายความวาตลาดท่ีผูลงทุนสวน
ใหญเปนนักลงทุนรายยอย  มีโอกาสท่ีจะผันผวนและขาดเสถียรภาพมากกวาตลาดท่ีผูลงทุนสวน
ใหญเปนนักลงทุนประเภทสถาบัน  เนื่องจากการตัดสินใจซ้ือขายของนักลงทุนประเภทสถาบันนั้น
จะถูกกําหนดโดยนโยบายการลงทุนและตองผานข้ันตอนการวิเคราะหพิจารณาตางๆ ขณะท่ีเงิน
ลงทุนของนักลงทุนประเภทสถาบันก็จะถูกกําหนดไมใหมีการไหลเขา-ออกในระยะส้ัน  ดังนั้นการ
เพิ่มสัดสวนของนักลงทุนประเภทสถาบันเขามาในตลาดหลักทรัพย จึงเปนปจจัยสําคัญท่ีนําไปสู
การเปนตลาดท่ีมีเสถียรภาพ และเปนการขยายขนาดของตลาดใหใหญข้ึนตอไป 
 
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 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ  
(พันลานบาท) 389.84 435.37 720.03 681.37 962.02 1,222.27 

กองทุนท่ัวไป 223 278 319 417 584 716 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ 
(พันลานบาท) 141.67 197.44 438.34 484.99 775.39 1,040.69 

ท่ีมา : สมาคมบริษัทจัดการลงทุน  

 
 จากตารางท่ี 1.2  ธุรกิจกองทุนรวม ในชวงท่ีผานมากองทุนรวมทุกประเภทมีการขยายตัว
อยางตอเนื่อง โดยในป 2544 มูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net Asset Value : NAV) มีมูลคา 389,839 ลาน
บาท  เพิ่มข้ึนเปน 1,22,269 ลานบาท ในป 2549 คิดเปนอัตราการเติบโตเฉล่ียรอยละ 28 ตอป หาก
พิจารณาเฉพาะกองทุนรวมท่ัวไปไมนับรวมรวมกองทุนเพื่อแกไขปญหาสถาบันการเงินและ
กองทุนท่ีระดมทุนจากตางประเทศ  พบวา ณ ส้ินป 2549 กองทุนรวมท่ัวไปมีมูลคาทรัพยสินสุทธิ
เทากับ 1,040,697 ลานบาท เพิ่มข้ึนรอยละ 34.2 เม่ือเทียบกับส้ินป 2548 ท่ีเทากับ 775,392 ลานบาท  
โดยมีจํานวนกองทุนท้ังส้ิน 716 กองทุน จาก 584 กองทุนในป 2548 หรือเพิ่มข้ึน 132 กองทุน 
กองทุนท่ีออกใหมมากท่ีสุด ไดแก กองทุนรวมตราสารหน้ี รองลงมาคือกองทุนรวมตราสารทุน 
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ตามลําดับ  หากพิจารณาในแงของอัตราการขยายตัวของมูลคาทรัพยสินสุทธิพบวา กองทุนรวม
อสังหาริมทรัพยมีการขยายตัวมากท่ีสุดถึงรอยละ 141.5 จาก 19,154 ลานบาท เปน 46,259 ลานบาท 
รองลงมา ไดแก กองทุนรวมตราสารหน้ีขยายตัวรอยละ 63.5 จาก 391,315 ลานบาท เปน 639,880 
ลานบาท และ กองทุนรวมตราสารทุนขยายตัวรอยละ 8.7 จาก 82,565 ลานบาท เปน 89,752 ลาน
บาท ในขณะท่ีกองทุนผสมเปนกองทุนประเภทเดียวท่ีมีมูลคาทรัพยสินสุทธิลดลงรอยละ 3.94 จาก 
275,672 ลานบาท เปน  264,807 ลานบาท 
 

รูปท่ี 1.2  มูลคาทรัพยสินสุทธิและจํานวนกองทุน ป 2544-2549 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ และจํานวนกองทุน
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ท่ีมา : สมาคมบริษัทจัดการลงทุน 

 
จากการขยายตัวของธุรกิจกองทุนรวมท่ีผานมาดังกลาว แสดงใหเห็นวากองทุนรวมได

กลายมาเปนชองทางในการลงทุน ซ่ึงนอกจากจะเปนการเพ่ิมทางเลือกในการลงทุนใหกับนักลงทุน
ในการลงทุนในรูปแบบใหมๆ จากการออกผลิตภัณฑการลงทุนใหมีความหลากหลายมากข้ึนของ
บริษัทจัดการกองทุนรวม (บลจ.) แลว ยังเปนอีกปจจัยหนึ่งท่ีจะชวยดึงดูดใหนักลงทุนเขามาลงทุน
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ในกองทุนรวมเพิ่มมากข้ึน  อันจะเปนการสงเสริมความเช่ือม่ันของนักลงทุนตอการลงทุนใน
กองทุนรวมใหมากข้ึนตอไป  

จากประเด็นดังกลาว   จึงนํามาสูการศึกษานี้ เพื่อหาคําตอบสําหรับคําถามเก่ียวกับ
ความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม และอัตราผลตอบแทนของตลาด หลักการ
ลงทุนในกองทุนรวม  โดยศึกษาถึงอัตราผลตอบแทน  ความเส่ียงจากการลงทุน และความสามารถ
ในการบริหารหลักทรัพยของกองทุนรวมวาเปนอยางไร  ประโยชนจากการศึกษาจะกอใหเกดิขอมูล
ทางวิชาการ สําหรับเปนเคร่ืองมือใหแกผูลงทุนในการตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวมไดอยางมี
ประสิทธิภาพ ตรงตามความตองการมากกวาท่ีจะลงทุนดวยตัวเอง ซ่ึงจะเปนการสงเสริมใหนัก
ลงทุนเขามาลงทุนในกองทุนรวมเพิ่มมากข้ึนและเปนการเพ่ิมจํานวนของนักลงทุนประเภทสถาบัน
เขามาในตลาดหลักทรัพย  ซ่ึงจะสอดคลองกับนโยบายของรัฐในการพัฒนาตลาดทุนท่ีสนับสนุนให
มีการลงทุนระยะยาวผานกองทุนรวม  
 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

1) ศึกษาเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมและอัตราผลตอบแทนของตลาด 
ความเส่ียงจากการลงทุนในหลักทรัพยตางๆของกองทุนรวม โดยทําการศึกษาเฉพาะกองทุนรวม
ตราสารทุน (Equity Fund) ท่ีมีนโยบายจายเงินปนผล ประเภทกองทุนเปด (Open-end Fund) ใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2) ศึกษาความสามารถในการบริหารกลุมสินทรัพยลงทุนของกองทุนรวม  (Portfolio 
Performance measure) โดยทําการศึกษาเฉพาะกองทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) ท่ีมีนโยบาย
จายเงินปนผล ประเภทกองทุนเปด (Open-end Fund) ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
1.3 ประโยชนท่ีจะไดรับจากการศึกษา 

สามารถสรุปประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับดงันี้ 
1) เพื่อใหทราบและเขาใจทฤษฎีและเคร่ืองมือตางๆ ท่ีนํามาศึกษาอัตราผลตอบแทนและความ

เส่ียงในการลงทุน รวมถึงสามารถเปรียบเทียบความสามารถในการบริหารกองทุนรวมของผูบริหาร
กองทุน โดยใชมาตรวัดท่ีตางกัน 

2) เพื่อเปนแนวทางสําหรับผูท่ีสนใจลงทุนในกองทุนรวม และนักลงทุนท่ัวไป ไดใชเปน
เคร่ืองมือในการนําไปประเมินผลการดําเนินงานของกองทุนรวมแตละกองทุน และเปนแนวทางใน
การตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวมอยางมีเหตุผล 
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 สมมติฐานท่ีใชในการศึกษา 
1) ความเส่ียงและอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน กลาวคือ 

หากความเส่ียงสูงอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนก็จะสูง ในทางตรงกันขาม ถาระดับ
ความเส่ียงตํ่าอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนก็จะตํ่า 

2) ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย (SET)  ณ เวลา t มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับมูลคา
ทรัพยสินสุทธิของกองทุนเปดตราสารทุน กลาวคือ ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยเปนเคร่ืองมือท่ีแสดง
การเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยโดยรวม ถาดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยปรับตัวเพิ่มข้ึน แสดงวา
ราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยโดยรวมปรับตัวสูงข้ึน ซ่ึงจะสงผลใหมูลคาทรัพยสินสุทธิใน
กองทุนเพิ่มข้ึนดวย ในทางตรงกันขาม ถาดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลง แสดงวาราคา
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลง จะสงผลใหมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนลดลง
เชนกัน 

 
1.5  ขอบเขตการศึกษา   

การศึกษานี้มีขอบเขตในการศึกษาอัตราผลตอบแทน ความเส่ียง เพื่อหากองทุนท่ีมีอัตรา
ผลตอบแทนดีท่ีสุด และบริหารความเส่ียงตํ่าสุด  และศึกษาความสามารถในการบริหารหลักทรัพย
ของกองทุนรวม โดยใชแบบจําลองการต้ังราคาหลักทรัพย เปนพื้นฐานการศึกษา และประยุกตใช
แบบจําลอง Sharpe, Treynor และ Jensen เพื่อวัดความสามารถในการบริหารหลักทรัพยของกองทุน 
เพื่อเปนแนวทางในการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม โดยพิจารณากองทุนท่ีมีพื้นฐานและมี
คุณสมบัติเหมือนกันดังนี้ 

1) เปนกองทุนรวมประเภทกองทุนเปด (Open end Fund) 
2) เปนกองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนเหมือนกัน คือกองทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) 

ท่ีมีนโยบายจายเงินปนผลเหมือนกัน และมีมูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) สูงเปนอันดับ
แรกๆ 

3) เปนกองทุนรวมท่ีมีการดําเนินงานมาแลวไมตํ่ากวา 3 ป ท่ีจดทะเบียนเปนหลักทรัพย
ประเภทหนวยลงทุน (Unit Trust) ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และเปนกองทุนท่ี
ระดมทุนภายในประเทศ 

จากคุณสมบัติพื้นฐานขางตน จึงไดคัดเลือกกองทุนรวมท่ีจะทําการศึกษาเปนกองทุนเปดตรา
สารทุนท่ีมีนโยบายจายเงินปนผล จํานวน 10 กองทุนจากท้ังหมด 52 กองทุน โดยพิจารณาจาก
กองทุนรวมในแตละบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม (บลจ.) ท่ีมีมูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net 
Asset Value : NAV) สูงตามลําดับ ดังตารางท่ี 1.3 นี้ 
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ตารางท่ี 1.3  กองทุนรวมท่ีใชในการศึกษา 

 
กองทุน 

 
ชื่อยอ 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) 
ณ 31 ธันวาคม 2549 

  (ลานบาท) บาท 
กองทุนเปดออมสินพัฒนาภมิูภาค OSPD 2,374.41 12.24 

กองทุนเปดเค หุนทุน K-EQUITY 1,529.91 12.89 
กองทุนเปดอยธุยาทุนทวีปนผล AYFSCAP 1,467.22 14.62 

กองทุนเปดรวงขาวทวีผล RKF-HI 1,430.07 5.74 
กองทุนเปดอุดมทรัพยปนผล 2 USD2 783.37 6.12 
กองทุนเปดบัวแกวปนผล BKD 549.58 5.02 
กองทุนเปดกําไรเพิ่มพูน KPLUS 405.43 4.90 

กองทุนเปดวรรณพลัสวรรณ ONE+1 358.42 8.50 
กองทุนเปดธนาวรรณ THANA1 285.52 8.46 

กองทุนเปดทิสโกหุนทุนปนผล  TISCOEDF 278.00 2.62 
ท่ีมา : สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

 
กองทุนรวมท่ีใชในการศึกษาดังตารางท่ี 1.3 เปนกองทุนรวมท่ียังดําเนินการต้ังแตเดือน

มกราคม 2546 ถึงเดือนธันวาคม 2549  
ขอมูลท่ีใชในการวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) ดัชนีตลาดหลักทรัพย (Set 

Index) และอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 12 เดือนเฉล่ียของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ 5 แหง ไดแก 
ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทยพาณิชย และ ธนาคารกรุงศรี
อยุธยา แทนอัตราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง โดยใชขอมูลเปนรายสัปดาห เพื่อความ
ละเอียดของขอมูลและเปนการลดผลกระทบจากความแปรปรวนอันเนื่องมาจากภาวะตลาด
หลักทรัพยและภาวะเศรษฐกิจ โดยทําการศึกษาในชวงป พ.ศ. 2546-2549 (ต้ังแตสัปดาหแรกของ
เดือนมกราคม 2546 ถึงสัปดาหสุดทายของเดือนธันวาคม 2549) รวม 208 สัปดาห  
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1.6  ลักษณะท่ัวไปของกองทุนรวม 
ความเปนมา 

บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมแหงแรกของประเทศไทยไดจัดต้ังข้ึนในป พ.ศ. 2518 โดย
ความรวมมือกันระหวางรัฐบาลไทยและบรรษัทการเงินระหวางประเทศ (International Finance 
Corporation – IFC ) ซ่ึงเปนหนวยงานหนึ่งของธนาคารโลก และไดมีการจัดต้ังและจัดการกองทุน
รวมโครงการแรกในป พ.ศ. 2520 ภายใตช่ือ “โครงการกองทุนสินภิญโญ” ดวยขนาดกองทุน 100 
ลานบาทและมีอายุโครงการ 10 ป 

ในป พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 มีผลบังคับใช จึงได
มีการจัดต้ังสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยข้ึน เพื่อทําหนาท่ีกํากับ
ดูแลและสงเสริมพัฒนาธุรกิจหลักทรัพย ธุรกิจจัดการลงทุน และตลาดทุนของประเทศ โดยในวันท่ี 
19 มีนาคม พ.ศ. 2535 กระทรวงการคลังไดพิจารณาใหใบอนุญาตการจัดการกองทุนรวมแกบริษัท
หลักทรัพยจัดการกองทุนรวมท่ีจัดต้ังข้ึนใหมเพิ่มอีก 7 บริษัท รวมกับบริษัทเดิมอีก 1 บริษัท เปน 8 
บริษัท มีผลใหธุรกิจการจัดการกองทุนรวมขยายตัวข้ึนอยางรวดเร็วและกลายเปนสวนสําคัญในการ
พัฒนาตลาดทุนของประเทศไทย  

ปลายป พ.ศ. 2538 สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ไดเปดใหยื่น
คําขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทการจัดการกองทุนรวมเพ่ิมเติม ซ่ึงมีกลุมผู
ผานการพิจารณาของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย จํานวน 7 กลุม 
( ไมนับรวมผูจัดต้ัง บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม เพื่อผูลงทุนตางดาว จํากัด ) โดยตอมาในป 
พ.ศ. 2539 – 2540 กลุมผูท่ีผานการพิจารณาดังกลาวไดทยอยจัดต้ังบริษัทข้ึนเพื่อรับใบอนุญาต
ประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทการจัดการกองทุนรวมจากกระทรวงการคลัง ซ่ึงมีกลุมท่ีสามารถ
ดําเนินการจัดต้ังบริษัทไดเพียง 6 บริษัท รวมกับบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมท่ีจัดต้ังแลว
กอนหนานี้เปน 14 บริษัท ปจจุบัน ณ วันท่ี 29 ธันวาคม 2549 มีบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม
ท้ังส้ิน 18 บริษัท  

กองทุนรวม คือ เคร่ืองมือในการลงทุน (investment vehicle) สําหรับผูลงทุนรายยอย ท่ีประสงค
จะนําเงินมาลงทุนในตลาดเงินตลาดทุน แตติดขัดดวยอุปสรรคหลายประการ ท่ีทําใหการลงทุนดวย
ตนเองไมสามารถไดผลลัพธตามเปาหมายท่ีตองการ เชน  

• มีทุนทรัพยจํานวนจํากัด ไมสามารถกระจายการลงทุนในหลักทรัพยตางประเภทไดมากพอ 
เพื่อลดความเส่ียงจากการลงทุน หรือ 
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• ไมมีประสบการณ ความรู ความชํานาญในการลงทุน หรือ 

• ไมมีเวลาจะศึกษา คนหา และติดตามขอมูลเพื่อใชในการตัดสินใจการลงทุน  
กองทุนรวม จึงเปนเคร่ืองมือในการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ มีการจัดการลงทุนอยางเปนระบบ 

โดยมีจุดมุงหมายใหการลงทุนไดรับผลตอบแทนท่ีดีสุด ภายใตกรอบความเส่ียงท่ีผูลงทุนยอมรับได 
 ประเภทของกองทุนรวม 
1. แบงตามประเภทของการขายคืนหนวยลงทุน 

1.1 กองทุนปด (Closed end fund) หมายถึงกองทุนรวมท่ีมีหนวยลงทุนคงท่ีไมเพิ่มข้ึนและ
ไมลดลง และเปดใหมีการจองซ้ือเพียงคร้ังเดียวเม่ือจัดต้ังโครงการ มีกําหนดอายุ
โครงการแนนอนและบริษัทจัดการไมรับซ้ือคืนหนวยลงทุนกอนครบกําหนดอายุ
โครงการ ผูถือหนวยลงทุนไมสามารถไถถอนหนวยลงทุนกอนครบกําหนดอายุ
โครงการได โดยสวนใหญแลวอายุโครงการของกองทุนรวมในประเทศไทย จะมี
กําหนด 3 ป 5 ป หรือ 10 ป และเพื่อเพิ่มสภาพคลองใหแกผูถือหนวยลงทุน บริษัท
จัดการมักจะนําเอาหนวยลงทุนของกองทุนปดไปจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดรอง หรือ
จัดใหมีตัวแทนจัดการซ้ือขาย (Market maker) ปจจุบันกองทุนปดไดรับความนิยมลด
นอยลงไปมาก 

1.2 กองทุนเปด (Open end fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีสามารถเพ่ิมหรือลดหนวยลงทุน
ได ไมมีกําหนดอายุโครงการ และบริษัทจัดการรับซ้ือคืนหนวยลงทุนตามกําหนดเวลา
ท่ีระบุไวในหนังสือช้ีชวน เชน ทุกวัน ทุกสัปดาห ทุกสองสัปดาห ทุกเดือน ทุก
ไตรมาส หรือทุกหกเดือน กองทุนเปดจึงเปนท่ีนิยมมากกวากองทุนปด เพราะมีสภาพ
คลองมากกวา  

2. แบงตามนโยบายการลงทุน 10 แบบมาตรฐาน 
2.1 กองทุนรวมตราสารแหงทุน (Equity fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุน

ในหรือมีไวซ่ึงตราสารทุน โดยเฉล่ียในรอบปไมนอยกวา รอยละ 65 ของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม 

2.2 กองทุนรวมตราสารแหงหนี้ (General fixed income fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมี
นโยบายการลงทุนในหรือมีไวเฉพาะ เงินฝากหรือหลักทรัพย หรือทรัพยสินอ่ืน หรือ
การหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด หรือใหความเห็นชอบให
กองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได  

2.3 กองทุนรวมตราสารแหงหนี้ระยะยาว (Long-term fixed income fund) หมายถึง 
กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหรือมีไวเฉพาะ เงินฝากหรือหลักทรัพย หรือ
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ทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด หรือให
ความเห็นชอบใหกองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได โดยมีวัตถุประสงคท่ีจะดํารง 
portfolio duration ในขณะใดขณะหน่ึงของกองทุนรวมนั้นมากกวา 1 ปข้ึนไป 

2.4 กองทุนรวมตราสารแหงหนี้ระยะส้ัน (Short-term fixed income fund) หมายถึง 
กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหรือมีไวเฉพาะ เงินฝากหรือหลักทรัพย หรือ
ทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด หรือให
ความเห็นชอบใหกองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได โดยมีวัตถุประสงคท่ีจะดํารง 
portfolio duration ในขณะใดขณะหน่ึงของกองทุนรวมนั้นไมเกนิ 1 ป 

2.5 กองทุนรวมผสม (Balanced fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหรือ
มีไวซ่ึงหลักทรัพย หรือทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน 
ก.ล.ต.กําหนด หรือใหความเห็นชอบใหกองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได โดยมี
วัตถุประสงคท่ีจะดํารงอัตราสวนการลงทุนในหรือมีไวซ่ึงตราสารทุนในขณะใด
ขณะหนึ่ง ไมเกินรอยละ 65 และไมนอยกวารอยละ 35 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุนรวม  

2.6 กองทุนรวมผสมแบบยืดหยุน (Flexible portfolio fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมี
นโยบายการลงทุนในหรือมีไวซ่ึงหลักทรัพย หรือทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดย
วิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด หรือใหความเห็นชอบใหกองทุนประเภท
ดังกลาวลงทุนได ท้ังนี้การลงทุนในหรือมีไวซ่ึงหลักทรัพย หรือทรัพยสินอ่ืน หรือการ
หาดอกผลโดยวิธีอ่ืนดังกลาวข้ึนกับการตัดสินใจลงทุนของผูจัดการกองทุนรวมตาม
ความเหมาะสมและสภาวการณในแตละขณะ 

2.7 กองทุนรวมหนวยลงทุน (Fund of fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุน
ในหรือมีไวซ่ึงหนวยลงทุน และใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหนวยลงทุนของกองทุน
รวม โดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุนรวม 

2.8 กองทุนรวมใบสําคัญแสดงสิทธิ (Warrant fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการ
ลงทุนในหรือมีไวซ่ึงใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุนกู 
ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหนวยลงทุน และใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนเพิ่มทุน 
โดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน
รวม 
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2.9 กองทุนรวมกลุมธุรกิจ (Sector fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนใน
หรือมีไวซ่ึงตราสารทุน ของบริษัทท่ีมีธุรกิจหลักประเภทเดียวกันตามท่ีตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยกําหนด โดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 
ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม  

2.10 กองทุนรวมตลาดเงิน (Money market fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการ
ลงทุนในหรือมีไวซ่ึงตราสารหนี้ท่ีมีคุณภาพ และมีกําหนดชําระเงินตนเม่ือทวงถาม
หรือมีอายุคงเหลือ ไมเกิน 1 ป  

3. แบงตามการกาํหนดอัตราสวนการลงทุน 
3.1 กองทุนรวมท่ีลงทุนในหรือมีไวซ่ึงหลักทรัพยหรือทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผล

โดยวิธีอ่ืนเพื่อเปนทรัพยสินของกองทุนรวม โดยประสงคจะดํารงคตามอัตราสวนการ
ลงทุนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด ตามหลักการกระจายการลงทุน (Diversified 
investment) 

3.2 กองทุนรวม Specific fund ไดแก กองทุนรวมท่ีลงทุนในหรือมีไวซ่ึงหลักทรัพยหรือ
ทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนเพื่อเปนทรัพยสินของกองทุนรวม แตไม
ประสงคท่ีจะดํารงคตามอัตราสวนการลงทุนตามท่ีสํานกังาน ก.ล.ต.กาํหนด เนื่องจาก
มีการลงทุนกระจุกตัวกวา สํานักงาน ก.ล.ต.จึงกําหนดใหกองทุนรวมประเภทนี้มีคํา
เตือนเปนพเิศษเกีย่วกับความเส่ียง 

4. แบงตามแหลงท่ีมาและแหลงท่ีนําเงินนัน้ไปลงทุน 
4.1 กองทุนรวมท่ีระดมเงินลงทุนในประเทศ และลงทุนในประเทศ (Local fund หรือ 

Domestic fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการ จัดต้ังข้ึนโดยมีวัตถุประสงคท่ีจะ
เสนอขายหนวยลงทุนใหแกผูลงทุนท่ีมีภูมิลําเนาอยูในประเทศไทย อยางไรก็ตาม 
เนื่องจากกองทุนรวมไมมีขอจํากัดในการลงทุนของผูลงทุนตางประเทศ จึงปรากฏวา
กองทุนรวมประเภทนี้มีผูลงทุนตางประเทศเขามาลงทุน แมวาจะเปนจํานวนเงินไม
มากนักก็ตาม 

4.2 กองทุนรวมท่ีระดมเงินลงทุนจากตางประเทศ และลงทุนในประเทศ (Onshore fund 
หรือ Country fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการ จัดต้ังข้ึนโดยมีวัตถุประสงค
ท่ีจะเสนอขายหนวยลงทนุใหแกผูลงทุนท่ีมีภูมิลําเนาอยูนอกประเทศ เพื่อท่ีจะระดม
เงินมาลงทุนในประเทศไทย กองทุนรวมประเภทนี้มักจดทะเบียนซ้ือขายหนวยลงทุน
ในตลาดหลักทรัพยตางประเทศ  
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4.3 กองทุนรวมท่ีระดมเงินลงทุนในประเทศ และลงทุนในตางประเทศ(Offshore fund 
หรือ International fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการ จัดต้ังข้ึนโดยมี
วัตถุประสงคท่ีจะเสนอขายหนวยลงทนุใหแกผูลงทุนท่ีมีภูมิลําเนาอยูในประเทศไทย 
เพื่อท่ีจะระดมเงินในตางประเทศ สํานักงาน ก.ล.ต. กําหนดใหกองทุนรวมประเภทน้ี 
จดทะเบียนซ้ือขายหนวยลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

5. กองทุนรวมประเภทพเิศษ  
5.1 กองทุนรวมมีประกัน (Guarantee fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการ จัดใหมี

สถาบันการเงินเปนผูประกันตอผูถือหนวยลงทุนวา จะจายเงินลงทุนและผลตอบแทน
ตามจํานวนเงินท่ีประกันไว (อาจจะเปนบางสวนหรือท้ังหมด) ในกรณีท่ีกองทุนไม
สามารถบริหารเงินใหไดผลตอบแทนตามเปาหมายท่ีระบุไวในหนังสือช้ีชวน ใหแกผู
ถือหนวยลงทุนเมือถีอหนวยลงทุนครบอายุตามระยะเวลาประกันท่ีกําหนด เนื่องจาก 
กองทุนรวมแบบมีประกัน มีความเส่ียงตํ่า โอกาสที่กองทุนจะไดรับผลตอบแทนสูงก็
จะมีโอกาสลดลง เพราะกองทุนจะตองจายเงินสวนหนึ่งไปเพื่อเปนคาประกัน
ผลตอบแทนแกสถาบันการเงินท่ีรับประกัน  

5.2 กองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ (Retirement mutual fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมี
วัตถุประสงคในการสงเสริมการออมและการลงทุนของบุคคล เพื่อเตรียมความพรอม
ไวสําหรับการเกษียณอายุท่ีมีคุณภาพ โดยผูท่ีลงทุนในกองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพนี้ 
จะไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีท่ีมากกวาการลงทุนในกองทุนรวมท่ัวไป เพราะเงิน
ลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ สามารถนําไปใชหักรายไดเพื่อคํานวณภาษีเงิน
ไดไมเกินปละ 300,000 บาท ท้ังนี้จํานวนเงินท่ีสามารถนําไปหัก ใหนับรวมเงินลงทุน
บนกองทุนสํารองเล้ียงชีพ หรือ กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ แลวแตกรณี โดยท่ี
ผูลงทุนจะไดรับประโยชนจากการประหยัดภาษีเงินไดทันทีต้ังแตปแรกท่ีเร่ิมลงทุน 

5.3 กองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีวัตถุประสงคเพื่อนําเงินท่ี
ไดจากการจําหนายหนวยลงทุนในประเทศไปลงทุนในตางประเทศ โดยธนาคารแหง
ประเทศไทยไดพิจารณาอนุญาติใหมีการนําเงินไปลงทุนในตางประเทศไดในวงเงิน
จํากัด ต้ังแตป พ.ศ. 2545 เปนตนมา กองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศจึงนับเปน
ชองทางเพียงชองเดียวท่ีผูลงทุนไทยจะสามารถกระจายเงินลงทุนของตนใหกวางขวาง
ข้ึน และเปนการลดความเส่ียงในการลงทุน และบริษัทจัดการท่ีจะสามารถจัดต้ัง
กองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศตองมีคุณสมบัติตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต. เห็นชอบ 
บริษัทจัดการอาจใหผูจัดการกองทุนในตางประเทศทําหนาท่ีเปนผูจัดการกองทุนรวม
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ได เนื่องจากการลงทุนในตางประเทศ ตองอาศัยผูท่ีมีความเช่ียวชาญในเร่ืองดังกลาว
ในการจัดการการลงทุน 

ผูเก่ียวของกับกองทุนรวม 
โครงสรางของกองทุนรวม ถูกกําหนดข้ึนเพื่อผลประโยชนของผูถือหนวยลงทุน โดย

ประกอบดวยผูท่ีไดรับมอบหมายใหทําหนาท่ีตาง ๆ และผูกํากับดูแล ท้ังท่ีเปนองคกรของ
ภาคเอกชนและภาครัฐ ไดแก  

• บริษัทจัดการ บริษัทจัดการตองเปนบริษัทหลักทรัพยท่ีไดรับใบอนุญาตจัดการลงทุนจาก
กระทรวงการคลังเทานั้น บริษัทจัดการเปนผูกําหนดโครงการกองทุนรวม นโยบายการ
ลงทุนและวัตถุประสงค เพื่อนําเสนอขออนุมัติจากสํานักงาน ก.ล.ต. และตองบริหารจัดการ
ลงทุนตามวัตถุประสงคและนโยบายการลงทุนนั้นโดยเครงครัด ท้ังนี้ บริษัทจัดการจะแจง
นโยบายการลงทุนและวัตถุประสงคในการลงทุนใหผูลงทุนทราบ ในหนังสือช้ีชวนเสนอ
ขายหนวยลงทุนท่ีแจกจายใหแกผูลงทุนและผูท่ีสนใจลงทุนไดศึกษากอนท่ีจะลงทุน 

• ผูดูแลผลประโยชน ผูดูแลผลประโยชน เปนสถาบันการเงิน ท่ีมีคุณสมบัติตามท่ีสํานักงาน 
ก.ล.ต. กําหนด และตองไมมีสวนเกี่ยวของท้ังทางตรงและทางออมกับบริษัทจัดการ ผูดูแล
ผลประโยชนจะเปนตัวแทนของผูถือหนวยลงทุน ทําหนาท่ีรักษาผลประโยชนท้ังมวลของ
ผูถือหนวยลงทุน เชน  
o ดูแลใหบริษัทจัดการจัดการกองทุนใหเปนไปตามวัตถุประสงคและนโยบายการลงทุน

ของโครงการลงทุน ท่ีไดรับอนุมัติจากสํานักงาน ก.ล.ต. และท่ีไดจดแจงไวในหนังสือ
ช้ีชวน 

o ทําหนาท่ีชําระราคาคาซ้ือและรับชําระราคาจากการขายทรัพยสิน 
o เก็บรักษาทรัพยสินท้ังหมดของกองทุนรวม สอบทานความถูกตองของมูลคาทรัพยสิน

ของกองทุนรวม 
o ดําเนินคดีฟองรองแทนผูถือหนวยลงทุนหากบริษัทจัดการปฏิบัติหนาท่ีโดยมิชอบ  

• ตัวแทนสนับสนุนการขายหนวยลงทุน ปจจุบันบุคคลที่จะทําหนาท่ีเสนอขายหนวยลงทุน
ของกองทุนรวมได ตองเปนบุคคลท่ีไดรับอนุญาตจากสํานักงาน ก.ล.ต. เทานั้น ตัวแทน
สนับสนุนขายหนวยลงทุน ตองมีคุณสมบัติตามท่ีกฎหมายกําหนด และผานการทดสอบ
ความรูในหลักสูตรการเปนตัวแทนขายจากสถาบันท่ีสํานักงาน ก.ล.ต. เห็นชอบ ข้ึน
ทะเบียนรายช่ือกับสํานักงาน ก.ล.ต. ตองปฏิบัติและทําหนาท่ีในการขายตามกรอบท่ี
กฎหมายกําหนด เพื่อปองกันการขายและการโฆษณาชวนเช่ือใหผูลงทุนเขาใจผิดใน
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สาระสําคัญ ตัวแทนสนับสนุนขายหนวยลงทุน หรือท่ีเรียกกันอยางเปนทางการวา ผูทํา
หนาท่ีขายหรือรับซ้ือคืนหนวยลงทุนกองทุนรวม มีสองระดับ ไดแก  

1. ตัวแทนสนับสนุนการขาย-ระดับหนึ่ง (Investment Planner (IP)) หมายถึง บุคคลท่ี
สามารถให คําแนะนําในการลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนรวมแกผูถือหนวยลงทุน
และผูสนใจลงทุนท่ัวไป ท้ังท่ีเปน คําแนะนําท่ัวไป และ คําแนะนําเฉพาะเจาะจง  

2. ตัวแทนสนับสนุนการขาย-ระดับสอง (Fundamental Guide (FG)) หมายถึง บุคคลท่ี 
สามารถให คําแนะนําในการลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนรวม แกผูถือหนวย
ลงทุนและผูสนใจลงทุน ท่ัวไป เฉพาะท่ีเปน คําแนะนําท่ัวไป เทานั้น  

• นายทะเบียนหนวยลงทุน นายทะเบียนหนวยลงทุน เปนสถาบันการเงินท่ีไดรับอนุญาตจาก
สํานักงาน ก.ล.ต. ใหมีหนาท่ีดูแลทะเบียนรายช่ือผูถือหนวยลงทุน ตลอดจนสิทธิประโยชน
ของผูถือหนวยลงทุน เชน การจายเงินปนผล และสิทธิประโยชน อ่ืน ๆ บริษัทจัดการอาจ
ทําหนาท่ีเปนนายทะเบียนหนวยลงทุน สําหรับกองทุนรวมภายใตการจัดการของตนก็ได  

• ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ผูสอบบัญชีรับอนุญาต เปนบุคคลท่ีไดรับอนุญาตใหเปนผูสอบ
บัญชี และมีช่ือข้ึนทะเบียนไวกับสํานักงาน ก.ล.ต. ตองไมมีสวนเกี่ยวของท้ังทางตรงและ
ทางออมกับบริษัทจัดการ มีหนาท่ีตรวจสอบบัญชีทรัพยสินของกองทุนรวม ตรวจสอบและ
ใหความเห็นชอบงบการเงินของกองทุนใหถูกตองตามมาตรฐานบัญชี  

• สมาคมบริษัทจัดการลงทุน สมาคมบริษัทจัดการลงทุน จัดต้ังข้ึนภายใตพระราชบัญญัติ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 เปนสมาคมท่ีเกี่ยวเนื่องกับธุรกิจหลักทรัพย จด
ทะเบียนสมาคมกับสํานักงาน ก.ล.ต. มีบริษัทจัดการท่ีประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภท
การจัดการกองทุนรวม การจัดการกองทุนสวนบุคคล และการจัดการกองทุนสวนบุคคลท่ี
เปนกองทุนสํารองเล้ียงชีพเปนสมาชิก สมาคมมีหนาท่ีกําหนดจรรยาบรรณ และวาง
มาตรฐานในการปฏิบัติ ใหบริษัทสมาชิกยึดถือและปฏิบัติเปนมาตรฐานเดียวกันทุกราย 
กําหนดบทลงโทษเม่ือบริษัทสมาชิกฝาฝนและไมปฏิบัติตาม 

• สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย สํานักงานคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย เปนองคกรของภาครัฐ ทําหนาท่ีกํากับดูแลธุรกิจ
หลักทรัพย รวมถึงการจัดการลงทุน ออกระเบียบ ขอบังคับ ประกาศ หรือ ขอกําหนดตาม
ความในกฎหมายวาดวยหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย  
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ตราสารท่ีลงทุน 
ตราสารทุน (Equity Instruments) หมายถึง ตราสารท่ีบริษัทออกใหแกผูถือ เพื่อแสดงสิทธิ

ของความเปนเจาของในกิจการนั้น ประเภทของตราสารทุนไดแก 

1. หุนสามัญ (Common Stocks หรือ Ordinary Shares) คือ ตราสารสิทธิท่ีแสดงความเปน
เจาของกิจการ และเม่ือกิจการมีกําไรจากการดําเนินงาน ผูถือหุนสามัญจะไดรับเงินปนผล
ในอัตราท่ีจัดสรรโดยท่ีประชุมใหญผูถือหุน โดยคํานวณตามสัดสวนของจํานวนหุนท่ีถือ
ครอง ท้ังนี้ เงินปนผลอาจมากหรือนอยข้ึนอยูกับผลกําไรจากการดําเนินงานประจําปของ
กิจการ 

2. หุนบุริมสิทธ์ิ (Preferred Stocks) คือ ตราสารสิทธิท่ีแสดงความเปนเจาของกิจการท่ีมีการ
จดบุริมสิทธ์ิไวอยางชัดเจนไมสามารถยกเลิกได เม่ือกิจการมีกําไรจากการดําเนินงาน ผูถือ
หุนบุริมสิทธ์ิจะไดรับเงินปนผลในอัตราคงท่ีตามท่ีจดบุริมสิทธ์ิไว อาจจะมากหรือนอยกวา
ผูถือหุนสามัญก็ได แตหากกิจการนั้นตองเลิกดําเนินการและมีการชําระบัญชีโดยการขาย
ทรัพยสิน ผูถือหุนบุริมสิทธ์ิจะไดรับเงินคืนทุนกอนผูถือหุนสามัญ 

3. ใบสําคัญแสดงสิทธิในหุน (Stock Warrants) คือ ตราสารสิทธิท่ีกิจการออกใหแกผูลงทุน 
เพื่อใหสิทธิในการซ้ือหุนออกใหมในราคา จํานวน และภายในระยะเวลาที่กําหนด ผูลงทุน
จะมีสิทธิในความเปนเจาของกิจการก็ตอเม่ือไดใชสิทธิในการซ้ือหุนของกิจการนั้นแลว
เทานั้น 

4. หนวยลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน คือ ตราสารสิทธิในการเปนเจาของหนวยลงทุน
ของกองทุนรวมท่ีมีนโยบายลงทุนเนนการลงทุนในตราสารทุน ผูลงทุนจะมีสิทธิในความ
เปนเจาของกิจการท่ีกองทุนรวมนั้นลงทุนไว ตามสิทธิท่ีเฉล่ียระหวางผูถือหนวยลงทุน
ท้ังหมดในกองทุนรวมนั้นนั่นเอง 

5. ตราสารแสดงสิทธิในอนุพันธท่ีมีหลักทรัพยอางอิงเปนหุน (Stock Options & Futures) คือ 
สัญญาท่ีผูลงทุนสองฝายตกลงกันเพื่อซ้ือหรือขายหุนในราคา จํานวน และภายในระยะเวลา
ท่ีกําหนด  

ตราสารหนี้ (Debt Instruments) หมายถึง ตราสารแสดงความเปนหนี้ หรือ สัญญาเงินกูท่ี
บริษัทออกใหแกผูลงทุนท่ัวไป โดยสัญญาวาจะใชเงินตามกําหนด และจายดอกเบ้ียตามกําหนด 
กลาวอีกนัยหนึ่งคือ เปนตราสารสิทธิท่ีแสดงความเปน "เจาหนี้ของกิจการ" โดยท่ัวไปแลวการ
ลงทุนในตราสารหนี้ จะมีความเส่ียงนอยกวาการลงทุนในตราสารทุน ประเภทของตราสารหนี้ 
ไดแก 
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1. ตราสารหนี้ภาครัฐ ไดแก พันธบัตรรัฐบาล (government bond), พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ 
(state-owned enterprise bond), พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย,พันธบัตรกองทุนเพื่อ
การฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน, ต๋ัวเงินคลัง (treasury bill) เปนตน ตราสารหน้ี
ภาครัฐ มีความเส่ียงตํ่าสุดในดานความสามารถในการชําระหนี้ แตตราสาร หนี้ภาครัฐก็จะ
มีอัตราผลตอบแทนไมสูงนัก สวนใหญจะมีอายุการลงทุนยาว เพื่อมิใหเปนภาระของรัฐใน
ดานการบริหารและการจัดการหนี้ ยกเวนแตกรณีของตั๋วเงินคลัง ซ่ึงรัฐบาลออกเพื่อใชใน
การกูยืมเงินระยะส้ัน (ไมเกิน 180 วัน) หรือเพื่อดูดซับเงินสภาพคลองสวนเกินในตลาดเงิน 
เพื่อรักษาระดับอัตราดอกเบ้ียเทานั้น 

2. ตราสารหนีภ้าคเอกชน ไดแก  
2.1 หุนกู (Debenture) มีลักษณะและคุณสมบัติตามสถานะของการเปนเจาหนี ้ 

• หุนกูมีประกัน (secured debt) มีการคํ้าประกันหนี้โดยบุคคลท่ีสาม (สวนใหญ
ไดแก บริษัทแมหรือสถาบันการเงิน) หรือมีการวางหลักทรัพยไวเปนประกันการ
ชําระหนี้ ผูลงทุนทรงสิทธิของความเปนเจาหนี้เหนือกวาเจาหนี้รายอ่ืน 

• หุนกูไมมีประกัน (non-secured debt) ปลอดการคํ้าประกัน และปลอดหลักทรัพย
ท่ีวางไวเปนประกันการชําระหนี ้ผูลงทุนทรงสิทธิของความเปนเจาหนี้ดอยกวา
หุนกูมีประกัน 

• หุนกูไมดอยสิทธิ (senior debt) ผูลงทุนทรงสิทธิของความเปนเจาหนี้เทาเทียมกับ
เจาหนี้รายอ่ืน แตดอยกวาหุนกูมีประกัน 

• หุนกูดอยสิทธิ (subordinated debt) ผูลงทุนทรงสิทธิของความเปนเจาหนี้ เปน
รองเจาหนี้รายอื่นท่ีไมดอยสิทธิ นั่นคือ ไดรับชําระหนี้คืนหลังสุด  

2.2 ตั๋วแลกเงิน (Bill of exchange) คือ ตราสารการเงินระยะส้ัน ท่ีบุคคลรายหนึ่งส่ังให
บุคคลอีกรายหนึ่ง จายเงินตามจํานวนท่ีระบุไวในต๋ัวแลกเงินนั้น ใหแกบุคคลอีกราย
หนึ่ง ในวันท่ีกําหนดบนหนาต๋ัวแลกเงินนั้น ต๋ัวแลกเงินสามารถซ้ือขายเปล่ียนมือไดใน
ตลาดเงิน (money market) สวนใหญจะมีธนาคารหรือสถาบันการเงินคํ้าประกัน หรือ
รับรอง หรือรับอาวัล หรือสลักหลังอยางไมมีเง่ือนไข 

2.3 ตั๋วสัญญาใชเงิน (Promissory note) คือ ตราสารการเงินระยะส้ันท่ีออกโดยบุคคลราย
หนึ่งสัญญากับบุคคลอีกรายหนึ่งวา จะใชเงินจํานวนท่ีระบุบนหนาต๋ัวสัญญาใชเงิน 
พรอมดวยดอกเบ้ียใหในวันท่ีกําหนด ต๋ัวสัญญาใชเงินโดยสวนใหญจะแลกเปล่ียนมือ
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ไมได (non-negotiable) และแสดงขอความไวบนหนาต๋ัว แตถาไมมีการแสดงไว
ดังกลาว และต๋ัวสัญญาใชเงินนั้นมีธนาคารหรือสถาบันการเงินคํ้าประกัน หรือรับรอง 
หรือรับอาวัล ต๋ัวสัญญาใชเงินนั้นก็สามารถนํามาซ้ือขายในตลาดเงินได 

2.4 บัตรเงินฝากแลกเปล่ียนมือได (Negotiable Certificate of Deposit) คือ ตราสารแสดง
การฝากเงินกับธนาคาร สามารถแลกเปล่ียนมือไดในตลาดรอง หากพิจารณาจาก
ความสามารถในการชําระหนี้ ตราสารหน้ีภาคเอกชนจะมีความเส่ียงมากกวาตราสาร
หนี้ของภาครัฐ แตตราสารหน้ีภาคเอกชนจะมีอัตราผลตอบแทนสูงกวา และมีอายุการ
ลงทุนใหเลือกมาก ท้ังระยะส้ัน ปานกลาง และระยะยาว  

ผลตอบแทนจากการลงทุน 

1. ผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารทุน ไดแก 

1.1 เงินปนผล (Dividend) คือ เงินสวนแบงกําไรจากการดําเนินงานรายปของกิจการ 
พิจารณาจัดสรรโดยท่ีประชุมใหญผูถือหุน ท่ีจัดใหมีข้ึนภายหลังจากการรับรองงบดุล
และงบการเงินของกิจการ ซ่ึงสวนใหญจะประมาณเดือนเมษายนของทุกป กฎหมาย
กําหนดใหกิจการตองจัดใหมีประชุมใหญผูถือหุนปละหนึ่งคร้ัง ภายในส่ีเดือนนับจาก
วันส้ินสุดปบัญชี และไมเกินรอบ 12 เดือนนับจากวันท่ีประชุมคร้ังหลังสุด 

1.2 กําไรสวนเกินทุน (Capital Gain) คือ เงินไดท่ีเกิดข้ึนจากผลตางของราคาขาย
หลักทรัพย ท่ีสูงกวาราคาทุน 

2. ผลตอบแทนการลงทุนในตราสารหนี ้ไดแก 

2.1 ดอกเบี้ยรับ (Interest Received) ผูลงทุนจะไดรับดอกเบ้ียเปนประจํา ตามจํานวนเงินท่ี
คํานวณจากอัตราดอกเบ้ียท่ีตราไว (coupon rate) บนตราสารหน้ี และตามกําหนดเวลา
ท่ีระบุไว ตัวอยางเชน พันธบัตรรัฐบาล มีอัตราดอกเบ้ียท่ีตราไวรอยละ 7 จายดอกเบ้ีย
ทุกหกเดือน หมายความวา ผูลงทุนจะไดรับดอกเบ้ียเปนจํานวนเงิน 3.50 บาท ในเดือน
มิถุนายน และธันวาคม ของทุกป เปนตน และงวดสุดทายจะไดรับดอกเบ้ียพรอมการ
ชําระคืนเงินตนเต็มจํานวน 
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2.2 สวนลดรับ (Discount Earned) ในกรณีของตราสารหนี้ประเภท zero coupon bond ผู
ลงทุนสามารถซ้ือตราสารหนี้ในราคาซ้ือลด หรือในมูลคาท่ีตํ่ากวาจํานวนเงินหนาต๋ัว 
(face value) ท่ีระบุไววาจะใชคืนในวันกําหนดชําระ 

2.3 กําไรสวนเกินทุน (Capital Gain) สวนใหญจะเกิดข้ึนเม่ืออัตราดอกเบ้ียในตลาดเงิน
ลดลง และมีผลใหอัตราผลตอบแทนในการลงทุน ( current yield) ท่ีมีผูประสงคซ้ือจะ
ลดลงดวย ราคาซ้ือขายของตราสารหน้ีท่ีมี coupon rate ท่ีตราไวในอัตราสูงกวา current 
yield จะขยับตัวสูงข้ึน และเปนท่ีมาของกําไรสวนเกินทุน 

ความเสี่ยงในการลงทุนของกองทุนรวม 

ความเส่ียงในการลงทุน หมายถึง การที่ผูลงทุนไดรับผลตอบแทนจริงจากการลงทุนเบ่ียงเบน
ไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวังไววาจะไดรับเม่ือแรกเร่ิมลงทุน ไมวาผลตอบแทนท่ีไดรับจริงจะ
มากกวา หรือนอยกวาท่ีคาดหวัง ถือวาเปนความเส่ียงท้ังส้ิน ดังนั้น จึงไมมีการลงทุนประเภทใดท่ี
ไมมีความเส่ียง 

ความเสี่ยงจากการลงทุนในตราสารทุน 

ผูลงทุนสามารถลดความเส่ียงในการลงทุนในตราสารทุนไดในระดับหนึ่ง โดยการกระจายการ
ลงทุนในหลักทรัพยของหลายอุตสาหกรรมและหลายภาคธุรกิจ ทั้งยังควรคัดเลือกตราสารท่ีจะ
ลงทุนอยางพิถีพิถัน โดยพิจารณาจากปจจัยทางพื้นฐานของบริษัทผูออกตราสารทุนนั้น ๆ เปน
สําคัญ เชน 

• กิจการท่ีมีฐานะทางการเงินม่ันคง มีผลกําไรในการประกอบการอยางตอเนื่องและ
สมํ่าเสมอทุกป และถาเปนกิจการท่ีจัดต้ังข้ึนใหม ก็ตองมีศักยภาพในการดําเนินธุรกิจสูง 

• กิจการท่ีมีแนวโนมในการเจริญเติบโตท่ีชัดเจนมีสวนแบงตลาดสูง มีความสามารถในเชิง
แขงขันสูง 

• กิจการท่ีมีคณะผูบริหารที่มีคุณภาพ และไมมีประวัติการปฏิบัติงานท่ีดางพรอยหรือสอ
ในทางไมสุจริต 

• กิจการท่ีมีขอมูลประกอบธุรกิจท่ีชัดเจนโปรงใส เปนประโยชนในการตัดสินใจของผู
ลงทุน 

• กิจการท่ีมีงบแสดงฐานะทางการเงินท่ีครบถวนตามมาตรฐานบัญชีท่ีมีคุณภาพ  
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ความเส่ียงของตราสารทุน สามารถแยกออกเปน 3 ประเภทท่ีสําคัญได ดังนี้ คือ 

1. Company Risk หรือ Credit Risk หรือ ความเส่ียงท่ีเกีย่วกับบริษัทนั้น อันเกิดจากสาเหตุ
ท้ังภายในและภายนอก ท่ีผูลงทุนไมสามารถคาดการณ หรือรับรูมากอนได เชน 

• การเปล่ียนแปลงคณะจัดการหรือผูบริหารสําคัญ ซ่ึงอาจมีผลใหมีการเปล่ียนแปลง
นโยบายในการดําเนินงานของกิจการ 

• ความผิดพลาดในการบริหาร จนทําใหเกดิความเสียหายและความสูญเสียตอผูถือหุน 

• การแขงขันในเชิงการตลาดของคูแขง ท่ีมีผลกระทบตอปริมาณการขาย และรายไดของ
กิจการ  

• ความนิยมของผูบริโภคท่ีเปล่ียนไป และมีผลกระทบตอปริมาณการขายและรายไดของ
กิจการ 

• ความเสียหายจากภยัพิบัติ ทําใหขบวนการผลิตและการจดัการหยุดชะงัก และกระทบ
ตอกระแสรายไดของกิจการ 

• การถูกฟองรองดําเนินคด ีอันนํามาซ่ึงความเส่ือมเสียช่ือเสียง และคานยิม (goodwill) 

• การลมละลาย ความสูญเสียท้ังมวลของผูถือหุน  

2. Sector Risk หรือ Industry Risk เปนความเส่ียงท่ีเกิดจากคุณสมบัติเฉพาะของภาคธุรกิจ
หรืออุตสาหกรรมนั้น ๆ เอง เชน ธุรกิจ หรือ อุตสาหกรรมท่ีมีการผลิตหรือเสนอขายสินคาหรือ
บริการเฉพาะเจาะจงเพียงไมกี่ประเภท เชน บริษัทสายการบิน บริษัททําเหมืองแร บริษัท
คอมพิวเตอรและ softwares เปนตน ธุรกิจหรืออุตสาหกรรมประเภทนี้ ตลอดจนราคาหุนของบริษัท
เหลานี้สามารถพุงสูงข้ึน และสามารถตกตํ่าไดในช่ัวพริบตา หากมีเหตุการณอันไมคาดฝนเกิดข้ึน 

3. Market Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของสภาวการณลงทุนในตลาดหุน ท่ีมีผล
ตอการเปล่ียนแปลงของราคาหุน โดยท่ีปจจัยทางพื้นฐานของหุนนั้นไมไดเปล่ียนแปลงไปเลย กรณี
เชนนี้ มักจะเกิดข้ึนในขณะท่ี ตลาดหุนอยูในสภาพรอนแรง (bull market) หรือ ซบเซา (bear 
market) อันมีผลมาจากกระแสความรูสึกโดยรวมของผูลงทุน (market sentiment) ในขณะนั้น ๆ 
สภาพเศรษฐกิจ การเมือง และ การเงิน ท้ังภายในและภายนอกประเทศ จะมีสวนกําหนด market 
sentiment ของผูลงทุนดวย 
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ความเสี่ยงจากการลงทุนในตราสารหนี้ 

โดยท่ัวไปแลว การลงทุนในตราสารหนี้ จะมีความเส่ียงนอยกวาการลงทุนในตราสารทุน แตใน
สถานการณท่ีนโยบายการเงินของภาครัฐไมชัดเจน อัตราดอกเบ้ียขยับตัวข้ึนลงมาก ตลาดตราสาร
หนี้อาจมีความผันผวนและมีความเส่ียงสูง การลงทุนในตราสารหน้ีในสถานการณดังกลาว ก็อาจมี
ความเส่ียงสูงกวาการลงทุนในตราสารทุนก็เปนได 

ความเส่ียงของตราสารหนี้ มีอยู 10 ประเภทดวยกัน  

1. Interest Rate Risk หรือ Market Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากอัตราดอกเบ้ียในตลาดเงิน
ผันผวน ตัวอยางเชน เม่ืออัตราดอกเบ้ียในตลาดเงินขยับตัวสูงข้ึน หรือมีทาทีวาจะขยับ
ตัวสูงข้ึน อัตราดอกเบ้ียท่ีตราไว (coupon rate) ของตราสารหนี้ท่ีออกใหมก็จะสูงข้ึน
ดวย ตราสารหน้ีท่ีออกมากอนหนาและมีการซ้ือขายในตลาดรองก็จะมีการซ้ือขายใน
ระดับราคาท่ีลดลง เพื่อดึงใหอัตราผลตอบแทน(Yield) ขยับสูงข้ึนไปอยูในระดับท่ี
เทียบเคียงกันกับอัตราดอกเบ้ียปจจุบัน ฉะนั้น ยิ่งตราสารหนี้ท่ีมีอายุยาวเพียงใด หรือ มี
อัตราดอกเบ้ียท่ีตราไว (coupon rate) ตํ่าเพียงใด ตราสารหน้ีนั้น ก็จะมีความเส่ียงตอ
อัตราดอกเบ้ียท่ีอาจจะปรับตัวสูงข้ึนในอนาคตมากข้ึนเทานั้น  

2. Credit Risk หรือ Default Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากการที่ผูออกตราสารหน้ี ไม
สามารถจายชําระดอกเบ้ีย หรือ ชําระคืนเงินตนไดเต็มตามจํานวนเงิน หรือ ตามเวลาท่ี
กําหนดไว ในบรรดาตราสารหน้ีท้ังหมดของภาครัฐและภาคเอกชน ต๋ัวเงินคลังของ
รัฐบาล จะไมมี credit risk เลย ในขณะท่ี ต๋ัวเงิน หรือ หุนกู หรือ ตราสารหน้ีประเภท
อ่ืน ๆ ท่ีออกโดยภาคเอกชน จะมี credit risk มากบาง นอยบางในระดับท่ีแตกตางกัน
ไป ท้ังนี้ ข้ึนอยูกับความสามารถในการจายชําระหนี้เงินตนและดอกเบ้ียของผูออกตรา
สารหนี้นั้น ๆ การพิจารณาความสามารถในการชําระหนี้ของผูออกตราสารหนี้ อาจดู
จาก ผลการจัดอันดับความนาเช่ือถือ (credit rating) ตราสารหน้ีนั้น ๆ ท่ีจัดทําโดย 
บริษัทจัดอันดับความนาเช่ือถือ (credit rating agency) ซ่ึงเปนองคกรอิสระ ไมมี
ความสัมพันธกับผูออกตราสารหนี้ ในการจัดอันดับความนาเช่ือถือนั้น อาจมีการจัด
อันดับท้ังดานคุณภาพของผูออกตราสารหน้ี (ความสามารถในการจายชําระหน้ี) และ
ดานคุณภาพของตัวตราสารหนี้เอง (ความเหมาะสมของเง่ือนไขในการชําระหนี้) 

3. Purchasing Power Risk หรือ Inflation Risk ความเส่ียงตอการมีอํานาจซ้ือท่ีลดลงใน
อนาคต ภาวะเงินเฟอมีอิทธิพลตออํานาจซ้ือของผูลงทุน ในขณะท่ีภาวะเงินเฟอเปนส่ิง
ท่ีคูกันไปกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ผูลงทุนในตราสารหนี้ท่ีมีอายุยาวเกินกวา 
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10 ป จึงมีความเส่ียงตอภาวะเงินเฟอและอํานาจซ้ือท่ีลดลงในอนาคต เพราะดอกเบ้ียท่ี
ไดรับจากการลงทุนในตราสารหน้ีท่ีมีอายุยาว จะมีจํานวนเงินท่ีไดรับในแตละงวดเทา
เดิมตลอดอายุของตราสารหน้ีนั้น ในขณะท่ีภาวะเงินเฟอทําใหราคาส่ิงของแพงข้ึน
ผลตอบแทนท่ีแทจริง = อัตราดอกเบ้ียรับ – อัตราเงินเฟอ  

ถาภาวะเงินเฟอสูงข้ึน ผลตอบแทนท่ีแทจริง (real return) ของการลงทุนในตราสารหน้ี
จะลดลง และทําใหอํานาจซ้ือของผูลงทุนลดลงดวย หากภาวะเงินเฟอในปใดสูงเกิน
กวาดอกเบ้ียรับของตราสารหน้ีนั้น ผลตอบแทนท่ีแทจริงท่ีผูลงทุนจะไดรับอาจถึงข้ัน
ติดลบก็ได กลาวไดวา รายรับจากดอกเบ้ียของตราสารหนี้ท่ีลงทุนไว ไมเพียงพอกับ
รายจาย ฉะนั้น ผูลงทุนท่ีนําเงินออมจํานวนมาก ๆ ไปลงทุนในตราสารหน้ีอายุยาวท่ีมี
ดอกเบ้ียในอัตราคงท่ี (fixed coupon rate) อาจประสบกับความเส่ียงประเภท 
purchasing power risk เม่ือเงินเฟอพุงสูงข้ึน รายจายเพ่ิมข้ึนตามภาวะเงินเฟอ แตมี
รายไดจากดอกเบ้ียรับคงที่ โดยสวนใหญแลว ผูลงทุนมิไดคํานึงถึงความเส่ียงประเภท
นี้มากนัก ผูลงทุนจึงควรกระจายเงินท่ีจะลงทุนไปในตราสารหนี้ท่ีมีอายุ (maturity) 
หลากหลาย เพื่อเปนการกระจายความเส่ียงประเภท purchasing power risk ไปในตัว 

4. Reinvestment Risk ความเสี่ยงท่ีเกิดข้ึนจากการท่ี ผูลงทุนนําเอาดอกเบ้ียรายงวดท่ี
ไดรับจากตราสารหนี้ ไปลงทุนตอในตราสารที่ใหอัตราผลตอบแทนท่ีลดลงจากเดิม 
ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียในตลาดเงินลดตํ่าลง ถึงแมวาตราสารหน้ีท่ีลงทุนไว จะมีอัตรา
ดอกเบ้ียท่ีตราไวคงท่ีก็ตาม แตกระแสเงินสดท่ีผูลงทุนไดรับจากดอกเบ้ียเปนงวด ๆ จะ
ถูกนําไปลงทุนใหมอีกคร้ังในตราสารอ่ืนท่ีมีอัตราดอกเบ้ียลดตํ่าลง กลาวงาย ๆ ก็คือ 
อัตราดอกเบ้ียบนดอกเบ้ียรับลดลงน่ันเอง จึงทําใหอัตราผลตอบแทนโดยรวมในการ
ลงทุนในตราสารหนี้ของผูลงทุนนั้นลดลง 

5. Rollover Risk ความเส่ียงท่ีเกิดในกรณีท่ีตราสารหน้ีท่ีลงทุนไวเดิมครบกําหนดอายุ 
ในขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียในตลาดเงินลดลง และผูลงทุนตองนําเงินตนท่ีไดรับชําระคืน
จากตราสารหนี้นั้น ไปลงทุนใหมในตราสารหนี้ใหมท่ีมีอัตราดอกเบี้ยตํ่าลง ในกรณี
เชนนี้ อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนรอบใหมจะลดลง เปนความเส่ียงท่ีมีลักษณะ
เหมือนกับ Reinvestment Risk แตจะเกิดกับเงินตนท่ีออนตัวและอัตราดอกเบ้ียอยู
ในชวงขาลง ตราสารหน้ีระยะส้ัน จะมี rollover risk สูงสุด แตในชวงท่ีตลาดเงินตึงตัว 
และดอกเบ้ียอยูในชวงขาข้ึน ตราสารหน้ีระยะส้ันก็จะมี rollover risk ตํ่า และสามารถ
ปรับตัวไดเร็วกวาตราสารหนี้ประเภทอ่ืน 
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6. Call Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากการท่ีผูออกตราสารหน้ี ขอชําระคืนหนี้กอนครบ
กําหนด ความเส่ียงประเภทนี้จะเกิดข้ึนเฉพาะกับตราสารหนี้ท่ีมีการระบุเง่ือนไข call 
option ไวลวงหนาวา ผูออกตราสารหนี้มีสิทธิท่ีจะจายชําระคืนหนี้ไดกอนกําหนด 
สวนใหญจะเกิดข้ึนเมื่ออัตราดอกเบ้ียลดลง และผูออกตราสารหน้ีสามารถหาแหลง
เงินทุนอ่ืน ท่ีมีตนทุนตํ่ากวามาจายคืน (refinancing) ผูลงทุนในตราสารหน้ีประเภทนี้
จะถูกบังคับใหรับคืนเงิน และตองนําเงินท่ีไดรับคืนนั้น ไปลงทุนใหมในตราสารอ่ืน ท่ี
มีอัตราผลตอบแทนท่ีตํ่ากวาเดิมท่ีเคยไดรับ 

7. Prepayment Risk ความเส่ียงท่ีเกิดจากการท่ีลูกหนี้จายชําระคืนหนี้กอนครบกําหนด
อายุ เชนเดียวกันกับ call risk แตความเส่ียงประเภท prepayment risk นี้ มักจะเกิด
ข้ึนกับตราสารหนี้ประเภทท่ีมีบัญชีลูกหนี้พรอมหลักทรัพยจดจํานองเปนประกันการ
ชําระคืนของตราสารหน้ีนั้น (mortgaged-back securities) หากลูกหนี้ตามสัญญาจํานอง
ชําระคืนเงินตนและดอกเบ้ียกอนกําหนด และถอนหลักทรัพยคํ้าประกัน ตราสารหนี้
นั้นก็จะตองรับคืนเงินกอนกําหนด และหากอยูในระหวางอัตราดอกเบ้ียขาลง ผูลงทุน
ในตราสารหน้ีก็จะเสียเปรียบ เชนเดียวกับกรณีของ reinvestment risk 

8. Currency Risk หรือ Exchange Risk ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศเปล่ียนแปลงจะเกิดข้ึนกับกรณีของการลงทุนขามประเทศ เม่ือสถานการณ
เศรษฐกิจ การเงิน และการเมืองภายในประเทศไมเอ้ืออํานวย จะพบวาไมมีเงินลงทุน
จากตางประเทศไหลเขา ท้ังท่ีลงทุนอยูแลวก็เร่ิมไหลออกไปยังตลาดทุนอ่ืนท่ีมีความ
เส่ียงนอยกวาดวย 

9. Liquidity Risk ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากการขาดสภาพคลองในการซื้อขายเปล่ียนมือ
ของตราสารหนี้นั้น ๆ มักจะเกิดข้ึนกับกรณีท่ีผูลงทุนลงทุนในตราสารหนี้ท่ีไมเปนท่ี
นิยม และมีปริมาณซ้ือขายในตลาดรองนอยมาก หากผูลงทุนประสงคจะขายตราสาร
หนี้นั้น เพื่อแลกเปล่ียนเปนเงินสดในกรณีจําเปน ผูลงทุนอาจจะตองยอมลดราคาขาย
ลงตํ่ากวาราคาตลาดโดยท่ัวไป เพื่อดึงใหอัตราผลตอบแทนสูงข้ึนและดึงดูดความ
สนใจใหมีผูซ้ือเขามาซ้ือ ราคาซ้ือขายดังกลาวไมใชราคาท่ียุติธรรมตอผูขายอยาง
แนนอน หรืออาจจะถึงข้ันท่ีเปนราคาขาดทุนก็เปนได ฉะนั้น การลงทุนในตราสารหน้ี
ท่ีไมมีสภาพคลอง ก็เปนความเส่ียงอยางหนึ่งท่ีสําคัญ 

10. Event Risk ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลงท่ีมีนัยสําคัญตอนโยบายในการ
ดําเนินงานของผูออกตราสารหนี้ เชน การเปล่ียนแปลงผูถือหุนรายใหญหลังจากการ
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ถือครอบงํากิจการ และอาจมีดุลพินิจท่ีไมเปนคุณแกเจาหนี้ตราสารหน้ีเดิม เชน การ
ประกาศเพ่ิมอัตราสวนการจายเงินปนผลตอกําไร (payout ratio) หรือ ประกาศเพ่ิมทุน
คร้ังใหญ ซ่ึงหมายถึง กระแสเงินสดจํานวนมากท่ีจะตองจายเปนเงินปนผลประจําป 
และมีผลทําใหฐานทุนของบริษัทลดความเขมแข็งลง  

วิธีลดความเสี่ยงจากการลงทุนท่ีดีวิธีหนึ่ง ก็คือ การกระจายการลงทุนอยางเหมาะสม เชน 

• การกระจายการลงทุนในอุตสาหกรรมหรือธุรกิจหลายประเภท 

• เลือกลงทุนในหลายหลักทรัพย (ควรมากกวา 15 หลักทรัพย) ท่ีมีความแตกตางกัน 

• หลีกเล่ียงอุตสาหกรรมหรือธุรกิจ ท่ีอาจจะมีผลประกอบการต่ํากวา (underperform) 
อุตสาหกรรมหรือธุรกิจอ่ืน  

• หลีกเล่ียงหลักทรัพย ท่ีอาจจะมีผลประกอบการ หรือสรางผลตอบแทนตํ่ากวา 
(underperform) หลักทรัพยอ่ืน  

• เนนการลงทุนระยะยาว ควรกําหนดระยะเวลาในการลงทุนท่ีแนนอน ไมต่ืนตระหนก หาก
มีความผันผวนในระยะส้ัน  

• ไมลงทุนแบบเก็งกําไรระยะส้ัน ๆ  

• ไมซ้ือขายบอย เพราะการซ้ือขายในแตละครั้งมีคาใชจายเกิดข้ึนเสมอ 
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ภาษีท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนในตราสารทุน 

กรณีผูลงทุนเปนบุคคลธรรมดา  

ประเภทเงินได  ผูลงทุนไทย  ผูลงทุนตางประเทศ  

เงินปนผล  

ผูลงทุนมีสิทธิที่จะเลือกหักภาษี ณ ที่
จายในอัตรา 10% หรือนําไปรวม
คํานวณเปนรายไดเพ่ือเสียภาษีปลายป
และไดรับเครดิตภาษีเงินปนผล  

หากอยูในประเทศไทย 180 วันขึ้นไป 
เสียภาษีเชนเดียวกับผูมีสัญชาติไทย แต
หากอยูในประเทศไทยนอยกวา 180 วัน 
ถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 10%  

กําไรสวนเกินทุน  ไดรับยกเวน  ไดรับยกเวน  

กรณีผูลงทุนเปนนิติบุคคล  

ประเภทเงินได  ผูลงทุนไทย  ผูลงทุนตางประเทศ  

เงินปนผล  

กรณีท่ัวไป : ถูกหักภาษี ณ ที่จาย 10% 
และใหนําครึ่งหน่ึงของเงินปนผลที่ได
รับมาคํานวณเปนรายไดเพ่ือเสียภาษี 
สามารถนําภาษีที่ถูกหัก ณ ที่จายมา
เครดิตออกจากภาษีที่ตองเสียปลายป 
กรณีบริษัทจดทะเบียน : ไดรับการ
ยกเวน หากถือหุนไวไมนอยกวาสาม
เดือนกอนและหลังวันที่ไดรับเงินปน
ผลน้ัน 
กรณีบริษัทแมถือหุนในบริษัทลูกเกิน
กวา 25% : ไดรับการยกเวน หากถือ
หุนไวไมนอยกวาสามเดือนกอนและ
หลังวันที่ไดรับเงินปนผลนั้น  

ถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 10%  

กําไรสวนเกินทุน  
รวมคํานวณเปนรายได รายไดหลังหัก
คาใชจายจะเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลใน
อัตรา 30%  

ถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 15%  

 
การคํานวณราคาและการกําหนดมูลคาทรัพยสินของกองทุนรวม  
กองทุนรวม ตองคํานวณมูลคาทรัพยสินสุทธิของหลักทรัพยและทรัพยสินท่ีกองทุนรวมลงทุน

ไวทุกวันทําการ การคํานวณมูลคาทรัพยสินสุทธิ และ มูลคาตอหนวย จะกระทําตามข้ันตอน ดังนี้ 
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คํานวณมูลคาทรัพยสินสุทธิ โดยการคํานวณมูลคาหลักทรัพยและทรัพยสินท่ีกองทุนลงทุน ตาม
หลักการมูลคายุติธรรม (mark to market) กลาวคือ ตองคํานวณมูลคาจากราคาปด หรือราคาเสนอ
ซ้ือคร้ังสุดทาย (ถาหลักทรัพยนั้นไมมีการซ้ือขายในวันนั้น) บวกกับ เงินสดและรายไดคางรับ
ท้ังหมดท่ีมี หักดวย หนี้สิน (ท่ียังไมไดชําระราคา)  

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) = มูลคาทรัพยสินตามราคาตลาด + รายไดคางรับ + เงินสด - หน้ีสิน  

คํานวณมูลคาตอหนวย โดยการนํามูลคาทรัพยสินสุทธิมาหารดวย จํานวนหนวยลงทุนท่ี
ออกจําหนายแลวท้ังหมดของกองทุนนั้น  

มูลคาตอหนวย (NAV ตอหนวย) = มูลคาทรัพยสินตามราคาตลาด + รายไดคางรับ + เงินสด - หน้ีสิน 
จํานวนหนวยลงทุน  

กองทุนรวมตองประกาศมูลคาทรัพยสิน มูลคาทรัพยสินสุทธิ และมูลคาตอหนวย ใหผูลงทุน
ทราบทุกวันสุดทาย ของสัปดาหในกรณีของกองทุนปด และทุกวันทําการท่ีมีการซ้ือขายหนวย
ลงทุนในกรณีของกองทุนเปด การประกาศจะกระทําในหนาหนังสือพิมพอยางนอยหนึ่งฉบับ ซ่ึง
สวนใหญก็จะเปนหนังสือพิมพขาวธุรกิจ และท่ีทําการของบริษัทตัวแทนจําหนายเพื่อเผยแพรใหนกั
ลงทุนทราบ  

การวัดผลและการเปรียบเทียบการดําเนินงานของกองทุนรวม  
การประเมินผลการดําเนินงานของกองทุนรวม โดยการเปรียบเทียบการเปล่ียนแปลงเปนอัตรา

รอยละ (percentage change) ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ (ซ่ึงก็คือ มูลคาของเงินลงทุนในคร้ังแรกของ
กองทุนรวมนัน้ บวก (หรือลบ) ดวยผลตอบแทน (หรือผลขาดทุน) สะสมท่ีไดจากการลงทุนนั้น) 
กับ 

1. ดัชนีมาตรฐาน (benchmark) ท่ีมีกลุมหลักทรัพยท่ีคลายคลึงกับกลุมหลักทรัพยท่ีกองทุน
รวมนั้นลงทุน ดัชนีมาตรฐาน จะถูกกําหนดโดยสมาคมบริษัทจัดการลงทุน เชน  
1.1 กองทุนรวมตราสารทุน เปรียบเทียบผลการดําเนินงานกบัดัชนีราคาหุนตลาด

หลักทรัพย (SET Index)  
1.2 กองทุนรวมตราสารหน้ี เปรียบเทียบผลการดําเนินงานกบัดชันี ThaiBDC Bond Index 

และอัตราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณชิย เปนตน 

2. กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนเหมือนกัน  ในการแสดงขอมูลเปรียบเทียบขอมูลบริษัท
จัดการจะตองแสดงอัตราสวนการเปล่ียนแปลงของผลการดําเนินงานนั้น ยอนหลังจากวันท่ี
คํานวณปจจุบันจนถึงอดีต เชน สามเดือน หกเดือน สิบสองเดือน สามป และต้ังแตวันแรก
ท่ีจัดต้ังกองทุนนั้น อัตราผลตอบแทนการลงทุนเปนปจจัยหลักในการวัดผลดําเนินงานของ
กองทุนหนึ่งเพื่อเทียบกับผลตอบแทนของกองทุนอ่ืน กองทุนตาง ๆ จึงถูกจัดกลุมตาม
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วัตถุประสงคและนโยบายการลงทุนท่ีคลายคลึงกัน และนําอัตราผลตอบแทนการลงทุนมา
เปรียบเทียบกัน กองทุนท่ีมีผลการดําเนินงานดี ก็จะสามารถนํามาใชในการจัดอันดับเพื่อ
ผลทางการตลาดได  

1.7 ขอมูลรายละเอียดของกองทุนท่ีทําการศึกษา 
 

ตารางท่ี 1.4   กองทุนเปดอยธุยาทุนทวีปนผล 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดอยธุยาทุนทวีปนผล 

AYF Star Capital Fund : AYFSCAP 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 22 กรกฎาคม 2540 
มูลคาจดทะเบียน 10,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน อยุธยา จํากัด 
นโยบายการลงทุน เนนการลงทุนระยะปานกลางและระยะยาวในหลักทรัพยของบริษัท

ท่ีมีแนวโนมการเติบโตทางธุรกิจสูงหรือมีปจจัยพื้นฐานดี โดยจะ
ลงทุนในหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนและมีแนวโนมท่ีจะเขาจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ ในสัดสวนอยางนอยรอยละ 75 ของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิของกองทุน โดยอยางนอยรอยละ 50 ของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิของกองทุนจะลงทุนทุนในหุนทุนของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และสวนท่ีเหลือจะลงทุนในประเภท
ของหลักทรัพยหรือสินทรัพยอ่ืน ในสัดสวนท่ีเหมาะสมของแตละ
ชวงเวลา 

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง โดยจายจากกําไร 
(ถามี) เม่ือกองทุนมีกําไรในงวดบัญชีท่ีจะจายเงินปนผลนั้น โดยจะ
จายในอัตราไมตํ่ากวารอยละ 90 ของกําไรสุทธิท่ีเกิดข้ึนท้ังส้ินของ
งวดบัญชีท่ีจะจายเงินปนผลนั้น    

การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  10.33% 
2. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย    9.73% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ     8.44% 
4. บมจ. บานปู       8.18% 
5. บมจ. ไทยสแตนเลยการไฟฟา    6.61% 
6. บมจ. ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส    6.25% 
7. บมจ. ปตท.       5.76% 
8. บมจ. ปูนซีเมนตไทย     5.35% 
9. บมจ. โกลว พลังงาน      4.48% 
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ตารางท่ี 1.4  (ตอ) 

 10. บมจ. เอ็ม บี เค                                                    4.37% 
สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     32.19% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     20.19% 
3. กลุมช้ินสวนอิเล็คโทรนิคส       9.37% 
4. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย       7.59% 
กลุมยานยนต 

 
ตารางท่ี 1.5 กองทุนเปดบัวแกวปนผล 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดบัวแกวปนผล 

 Buakaew Income Fund : BKD 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 15 กรกฎาคม 2537 
มูลคาจดทะเบียน 5,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม บัวหลวง จํากัด 
นโยบายการลงทุน เนนการลงทุนระยะปานกลางและระยะยาวในหลักทรัพยของบริษัทท่ี

มีแนวโนมการเติบโตทางธุรกิจสูงหรือมีปจจัยพื้นฐานดี โดยจะลงทุน
ในตราสารทุนไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุน สวนท่ีเหลือจะลงทุนในตราสารหนี้ เงินฝากหรือหลักทรัพย
อื่น 

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลปละ 2 คร้ัง โดยจายในอัตรารอยละ 95  
จากกําไรสะสมหรือกําไรสุทธิจากการดําเนินงานในแตละงวดบัญชี 
ในกรณีท่ีสินทรัพยสุทธิท่ีเพิ่มข้ึนจากการดําเนินงานตํ่ากวา 0.20 บาท
ตอหนวยลงทุน บริษัทจัดการจะไมจายเงินปนผลในงวดนั้น    

การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. บานปู     15.72% 
2. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ   14.62% 
3. บมจ. ปตท.      13.78% 
4. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม   7.29% 
5. บมจ. ไทยออยล      6.33% 
6. บมจ. ธนาคารกรุงศรีอยุธยา     6.24% 
7. บมจ. ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลด้ิง    5.30% 
8. ใบสําคัญแสดงสิทธิในการจองซ้ือหุนสามัญ 
        บมจ.ธนาคารกรุงศรีอยุธยา     4.91% 
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ตารางท่ี 1.5  (ตอ) 

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

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     53.13% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     30.11% 
3. ใบสําคัญแสดงสิทธิในการซ้ือหุนสามัญ  4.91% 
4. กลุมขนสงและโลจิสติกส       3.57% 
กลุมพาณิชย 

 
ตารางท่ี 1.6   กองทุนเปด เคหุนทุน 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดเค หุนทุน 

K Equity Fund : K-EQUITY 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 11 มิถุนายน 2535 
มูลคาจดทะเบียน 8,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกองทุนกสิกรไทย จํากัด 
นโยบายการลงทุน กองทุนจะลงทุนในหลักทรัพยหรือสินทรัพยท่ีเกี่ยวของกับตราสาร

ทุนโดยเฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุน และลงทุนบางสวนในเงินฝาก ตราสารทางการเงิน และตรา
สารแหงหนี้ โดยจะเนนลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีปจจัยพื้นฐานดี มี
ความม่ันคง และใหผลตอบแทนที่เหมาะสมเม่ือเทียบกับระดับความ
เส่ียง 

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง ในอัตราไมตํ่ากวา
รอยละ 50 ของการเพิ่มข้ึนในสินทรัพยสุทธิจากการดําเนินงานแตละ
งวดบัญชี 

การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     12.37% 
2. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ    8.71% 
3. บมจ. ปูนซีเมนตไทย     7.75% 
4. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย    6.37% 
5. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย    5.53% 
6. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม   4.91% 
7. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวสิ    4.65% 
8. บมจ. บานปู       3.84% 
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ตารางท่ี 1.6  (ตอ) 
 9. บมจ. บีอีซี เวสิด       3.51% 

10. บมจ. ไทยออยล      3.14% 
สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     31.22% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     24.70% 
3. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย   11.02% 
4. เงินสด สินทรัพยสภาพคลองและอ่ืนๆ   10.63% 
กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร   4.65% 

 
ตารางท่ี 1.7  กองทุนเปดกําไรเพิ่มพูน 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดกําไรเพิ่มพูน 

 Kamrai Permpoon Open-Ended Fund : KPLUS 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 29 ธันวาคม 2536 
มูลคาจดทะเบียน 2,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ยูโอบี (ไทย) จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในตราสารทุนไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ

ของกองทุน สวนท่ีเหลือจากการลงทุนจะนําไปลงทุนในตราสารทาง
การเงินหรือตราสารแหงหนี้ตางๆ โดยจะมุงเนนการลงทุนท่ีให
ผลตอบแทนสูง และคํานึงถึงความม่ันคงของสถาบันท่ีออกตราสาร
เปนหลัก 

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลอยางนอยปละ 1 คร้ัง โดยจายในอัตรา
รอยละ 75  จากกําไรสะสมหรือกําไรสุทธิจากการดําเนินงานในแตละ
งวดบัญชี  

การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 มกราคม 2550 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     10.64% 
2. บมจ. ปูนซีเมนตไทย     8.76% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ    6.67% 
4. บมจ. บานปู       4.64% 
5. บมจ. ผลิตไฟฟา      4.43% 
6. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย     4.36% 
7. บมจ. ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลด้ิง    4.33% 
8. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม   4.32% 
9. บมจ.ธนาคารกรุงไทย     4.19% 
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ตารางท่ี 1.7  (ตอ) 
 10. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย     4.09% 
สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคาทรัพยสิน
สุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     34.57% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     20.45% 
3. กลุมวัสดุกอสราง    12.95% 
4. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย        8.52% 
5. กลุมขนสงและโลจิสติกส      6.06% 

 
ตารางท่ี 1.8  กองทุนเปดวรรณพลัสวรรณ 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดวรรณพลัสวรรณ One Plus One Fund : ONE+1 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 17 ธันวาคม 2536 
มูลคาจดทะเบียน 2,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม วรรณ จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในตราสารแหงทุนโดยเฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิของกองทุน 
นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง ในอัตราไมตํ่ากวา

รอยละ 85  จากกําไรสะสมหรือกําไรสุทธิ  
การลงทุน 
 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     12.97% 
2. บมจ. ปูนซีเมนตไทย    10.14% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ     8.81% 
4. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม    8.01% 
5. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย     6.61% 
6. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส    5.25% 
7. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย      5.18% 
8. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      4.96% 
9. บมจ. ผลิตไฟฟา       4.12% 
10. บมจ. การบินไทย       2.95% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     27.72% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     24.34% 
3. กลุมวัสดุกอสราง    12.58% 
4. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย        8.29% 
5. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร   5.35% 
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ตารางท่ี 1.9  กองทุนเปดออมสินพัฒนาภมิูภาค 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดออมสินพัฒนาภมิูภาค 

Om-Sin Provincial Development Capital Fund : OSPD 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 5 มกราคม 2538 
มูลคาจดทะเบียน 5,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ธนชาติ จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดย

เฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน  โดย
ใหความสําคัญกับการลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทหรือธุรกิจท่ี
สงผลตอภาวะเศรษฐกิจโดยตรง ซ่ึงไดแกภาคการผลิต การสงออก
และบริการ บริษัทท่ีเกี่ยวของกับสาธารณูปโภคและโครงสรางพื้นฐาน
ตางๆ ท่ีมีสวนชวยสนับสนุนการขยายตัวและการพัฒนาเศรษฐกิจของ
ประเทศเปนหลัก  

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมนอยกวาปละ 1 คร้ัง เม่ือกองทุนมี
กําไรจากการดําเนินงาน  

การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 สิงหาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     12.72% 
2. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  11.45% 
3. บมจ. ปูนซีเมนตไทย       7.70% 
4. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส    5.68% 
5. บมจ. ผลิคไฟฟาราชบุรีโฮลด้ิง    4.02% 
6. บมจ. ไทยออยล      3.98% 
7. บมจ. เจริญโภคภัณฑอาหาร      3.48% 
8. บมจ. ไทยสแตนเลยการไฟฟา      2.87% 
9. บมจ. โรงกล่ันน้ํามันระยอง      2.74% 
10. บมจ. ผลิตไฟฟา       2.69% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     41.57% 
2. กลุมวัสดุกอสราง       9.46% 
3. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร   8.83% 
4. กลุมขนสงและโลจิสติกส        7.59% 
5. กลุมยานยนต      4.96% 
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ตารางท่ี 1.10 กองทุนเปดรวงขาวทวีผล 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดรวงขาวทวีผล 

Ruang Khao High Income Fund : RKF-HI 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 23 ธันวาคม 2536 
มูลคาจดทะเบียน 5,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในหลักทรัพยหรือทรัพยสินท่ีเกี่ยวของกับตราสารแหงทุน โดย

เฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน และ
ลงทุนบางสวนในเงินฝาก ตราสารทางการเงิน และตราสารแหงหนี้ 
โดยจะเนนลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีปจจัยพื้นฐานดี มีความม่ันคง และ
ใหผลตอบแทนท่ีเหมาะสมเม่ือเทียบกับระดับความเส่ียง  

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง ในอัตราไมตํ่ากวา
รอยละ 90 ของการเพิ่มข้ึนในสินทรัพยสุทธิจากการดําเนินงานแตละ
งวดบัญชี   

การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     14.28% 
2. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม    8.73% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ      6.55% 
4. บมจ. ไทยออยล      6.53% 
5. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส    6.42% 
6. บมจ. ปูนซีเมนตไทย       5.71% 
7. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย     5.42% 
8. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย      3.38% 
9. บมจ. ไมเนอร อินเตอรเนช่ันแนล     3.08% 
10. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      2.91% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     30.30% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     24.16% 
3. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย   11.15% 
4. กลุมวัสดุกอสราง         7.91% 
5. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร   4.66% 
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ตารางท่ี 1.11 กองทุนเปดธนาวรรณ 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดธนาวรรณ 

Thana One Fund : THANA1 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 26 มกราคม 2537 
มูลคาจดทะเบียน 1,500.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม วรรณ จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในตราสารแหงทุน โดยเฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิของกองทุน  
นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมเกินปละ 2 คร้ัง ในอัตราไมตํ่ากวา

รอยละ 85 ของกําไรสะสมหรือกําไรสุทธิ   
การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     12.51% 
2. บมจ. ปูนซีเมนตไทย      9.97% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ      8.56% 
4. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม    7.83% 
5. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย     6.47% 
6. บมจ. แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส     5.35% 
7. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย     5.08% 
8. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      4.85% 
9. บมจ. การบินไทย       2.89% 
10. บมจ. บานปู        2.29% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     27.86% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     23.93% 
3. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย     8.16% 
4. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร    5.47% 
5. กลุมขนสงและโลจิสติกส     4.56% 
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ตารางท่ี 1.12 กองทุนเปดทิสโกหุนทุนปนผล 
ชื่อกองทุน กองทุนเปดทิสโกหุนทุนปนผล 

TISCO Equity Dividend Fund : TISCOEDF 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 21 มีนาคม 2537 
มูลคาจดทะเบียน 3,000.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ทิสโก จํากัด 
นโยบายการลงทุน ลงทุนในตราสารแหงทุน โดยเฉล่ียไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิของกองทุน และสวนท่ีเหลือจะลงทุนในตราสารหนี้
หรือเงินฝาก ตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุน ตลอดจนหลักทรัพยและทรัพยสิน
อ่ืนหรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืน  

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลอยางนอยปละ 1 คร้ัง ในอัตรารอยละ 
100 ของผลกําไรสทธิในแตละงวด  

การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.     13.37% 
2. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  10.69% 
3. บมจ. ธนาคารกรุงเทพ      8.73% 
4. บมจ. บานปู       7.58% 
5. บมจ. ธนาคารกสิกรไทย     6.76% 
6. บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย      6.67% 
7. บมจ. ปูนซีเมนตไทย      5.68% 
8. บมจ. ธนาคารกรุงไทย      4.39% 
9. บมจ. หลักทรัพยภัทร       3.38% 
10. บมจ. ไทยออยล       3.36% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     27.86% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     23.93% 
3. กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย     8.16% 
4. กลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร    5.47% 
5. กลุมขนสงและโลจิสติกส     4.56% 
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ตารางท่ี 1.13 กองทุนเปดอุดมทรัพยปนผล  
ชื่อกองทุน กองทุนเปดอุดมทรัพยปนผล2 

UDOM SAB 2- Dividend Fund : USD2 
ประเภทโครงการ กองทุนเปดตราสารแหงทุน (Equity Fund) 
วันท่ีจดทะเบียน 20 ตุลาคม 2536 
มูลคาจดทะเบียน 7,500.00 ลานบาท 
มูลคาท่ีตราไว 10.00 บาทตอหนวย 
บริษัทจัดการ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ธนชาติ จํากัด 
นโยบายการลงทุน เนนการลงทุนในหลักทรัพยของกิจการท่ีมีปจจัยพื้นฐานและผล

ประกอบการดีและคาดวาจะเติบโตในอัตราสูง โดยพิจารณาลงทุนใน
หลักทรัพยประเภทตราสารแหงทุน ในสัดสวนไมนอยกวารอยละ 65 
ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน สวนท่ีเหลือลงทุนในตราสาร
ทางการเงิน  

นโยบายการจายเงินปนผล กองทุนมีนโยบายจายเงินปนผลไมนอยกวาปละ 1 คร้ัง เม่ือกองทุนมี
กําไรจากการดําเนินงาน  

การลงทุน 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2549 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

รายช่ือหุน 10 อันดับแรกท่ีมีการลงทุนสูงสุด 
1. บมจ. ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  11.25% 
2. บมจ. ปูนซีเมนตไทย      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% 

สัดสวนการลงทุนแยกตาม
กลุมอุตสาหกรรม 
(รอยละของมูลคา
ทรัพยสินสุทธิ) 

1. กลุมพลังงาน     33.78% 
2. กลุมธนาคารพาณิชย     21.16% 
3. กลุมวัสดุกอสราง      9.66% 
4. พันธบัตรและตราสารหน้ีรัฐบาล     6.18% 
5. เงินฝากธนาคาร      4.91% 
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1.8  นิยามศัพทเฉพาะ 
กองทุนรวม (Mutual Fund) คือ การนําเงินผูลงทุนรายยอย มากองรวมกันใหเปนกอนใหญ โดย

มีหนวยลงทุนเปนหลักฐานการมีสวนรวมตามสัดสวนในกองเงินนี้ กองเงินแตละกองจะมีมืออาชีพ
ทางดานการลงทุนทําหนาท่ีประจํา ในการนําเงินไปลงทุนเพื่อใหไดผลตอบแทนท่ีงอกเงยและเม่ือมี
ดอกผลจากการลงทุน ก็จะนํามาเฉล่ียกลับคืนใหกับผูลงเงินไวในคราวแรกลักษณะการลงทุนแบบนี้ 
ทําใหผูท่ีมีเงินทุนนอยมีโอกาสกระจายความเส่ียงจากการลงทุนในตราสารทางการเงินประเภทตาง 
ๆ ได การลงทุนในกองทุนรวมจึงเปนการลงทุนในส่ิงท่ีเรียกกันวาหนวยลงทุนของกองทุนรวมท่ี
จัดต้ัง และบริหารโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม หรือเรียกยอวา “บลจ.” ผูอาสานําเงินท่ี
ไดจากการจําหนายหนวยลงทุนนั้นไปลงทุนในตราสารทางการเงินประเภทตางๆ ท่ีใหผล ตอบแทน
และมีความเส่ียงในการลงทุนแตกตางกันไปบริษัทจัดการจะนํามาเก็บไวในบัญชีของกองทุนรวม ผู
ท่ีจะมาบริหารกองทุนรวมไดนั้นตองมีจรรยาบรรณในการประกอบอาชีพท่ีดี มีคุณสมบัติท้ังดาน
ระดับการศึกษา ผานการทดสอบและอบรมในดานความรูเปนระยะๆ มีประสบการณในการทํางาน 
โดยสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย หรือเรียกยอวา “ก.ล.ต.” จะเปน
ผูกําหนดคุณสมบัติของการจัดการกองทุนเหลานี้  ผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนรวมจะ
ข้ึนอยูกับการแตกดอกออกผลหรือมูลคาท่ีเพิ่มข้ึนหรือลดลงของตราสาร ท่ีผูจัดการกองทุนกองนั้น
นําเงินท่ีไดจากการขายหนวยลงทุนไปลงทุนซ้ือแลวนํามาเก็บไวในบัญชี ซ่ึงนโยบายการลงทุนของ
กองทุนจะเปนตัวบอกท่ีสําคัญวากองทุนนั้นจะมีแนวทางการลงทุนในตราสารการเงินประเภทไหน 
 

กองทุนเปด (Open end fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีสามารถเพ่ิมหรือลดหนวยลงทุนได ไมมี
กําหนดอายุโครงการ และบริษัทจัดการรับซ้ือคืนหนวยลงทุนตามกําหนดเวลาท่ีระบุไวในหนัง สื
อช้ีชวน เชน ทุกวัน ทุกสัปดาห ทุกสองสัปดาห ทุกเดือน ทุกไตรมาส หรือทุกหกเดือน เปนตน  
 

กองทุนรวมตราสารแหงทุน (Equity Fund) กองทุนรวมท่ีมีวัตถุประสงคท่ีจะลงทุนในหรือมีไว
ซ่ึงตราสารแหงทุนโดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุนรวม ซ่ึงตราสารแหงทุนหมายความถึงหุนสามัญของบริษัทตางๆ หุนของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน เปนตน 
 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net Asset Value หรือ NAV) ทรัพยสินของกองทุนรวมตามราคาตลาด
ในขณะใดขณะหน่ึงหักดวยหนี้สินของกองทุนรวมนั้น สําหรับมูลคาทรัพยสินสุทธิตอหนวยลงทุน
หมายถึง มูลคาสินทรัพยสุทธิหารดวยจํานวนหนวยลงทุนท้ังหมดของกองทุนรวมนั้น  มูลคา
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สินทรัพยสุทธิตอหนวยลงทุนถือเปนมูลคาจริงของหนวยลงทุน ณ วันท่ีทําการคํานวณ การคํานวณ
ดังกลาวจะตองไดรับการตรวจสอบและใหความเห็นชอบโดยผูดูแลผลประโยชนของกองทุนรวม
นั้น 

 

ตราสารทุน (Equity Instruments) หมายถึงตราสารท่ีกิจการออกใหแกผูถือ เพื่อระดมเงินทุนไป
ใชในกิจการโดยผูถือตราสารทุนจะมีฐานะเปนเจาของกิจการ รวมท้ังมีสวนไดสวนเสียหรือมีสิทธิ
ในทรัพยสินและรายไดของกิจการ และมีโอกาสจะไดรับผลตอบแทนเปนเงินปนผล (Dividend) 
เนื่องจากไมไดมีขอผูกพันวากิจการท่ีออกตราสารทุนจะตองจายเงินปนผล ท้ังนี้ข้ึนอยูกับผลกําไร
และขอตกลงของธุรกิจนั้นๆ 

 

หนวยลงทุน (Unit trust) หมายถึงหลักทรัพยท่ีออกขายโดยบริษัทจัดการลงทุนเพื่อระดมเงินเขา
กองทุนรวมท่ีจัดต้ังข้ึน แลวจัดสรรเงินในกองทุนนั้นลงทุนในตลาดการเงินตามเกณฑท่ีกําหนดไว
ในหนังสือช้ีชวน เชนลงทุนซ้ือหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ลงทุนในตราสารการเงินตางๆ และ
ฝากไวกับสถาบันการเงิน เปนตน ผูถือหนวยลงทุนมีฐานะเปนเจาของกองทุนนั้นๆ และมีสิทธิ
ไดรับเงินปนผลตอบแทนจากผลกําไรที่เกิดข้ึน หากถือไวจนถึงกําหนดไถถอนก็จะไดรับสวนแบง
คืนจากเงินกองทุนตามสัดสวนของหนวยลงทุนท่ีถืออยู 

 

เงินปนผล (Dividend) คือสวนของกําไรที่บริษัท หรือกองทุนรวม แบงจายใหแกผูถือหุนสามัญ
และหุนบุริมสิทธ์ิ (หรือผูถือหนวยลงทุน) ตามสิทธิของแตละหุนปนผล หุนบุริมสิทธิมักกําหนดไว
ตายตัวเปนรอยละของราคาที่ตราไว แตเงินปนผลของหุนสามัญ (หรือหนวยลงทุน) จะมากหรือ
นอยเปล่ียนแปลงไปตามผลการดําเนินการของบริษัทในแตละป คณะกรรมการบริษัทจะประกาศ
การจายปนผลแกหุนสามัญเปนคราวๆ ไป การปนผลอาจจายเปนเงินสดหรือหุนก็ได 

 

อัตราผลตอบแทนปราศจากความเสี่ยง  (Risk-free rate of return) คืออัตราผลตอบแทนท่ีผู
ลงทุนตองการ เพื่อชดเชยการลงทุนท่ีทําใหผูลงทุนไมสามารถนําเงินท่ีลงทุนนั้นไปบริโภคใน
ปจจุบันได ผูลงทุนคาดหวังวาจะสามารถบริโภคไดมากข้ึนในอนาคต หากไมมีอัตราเงินเฟอใน
ระบบเศรษฐกิจและผูลงทุนทราบกระแสเงินสดที่จะเกิดข้ึนในอนาคตอยางแนนอนผูลงทุนยอม
ตองการอัตราผลตอบแทนท่ีเทากับอัตราดอกเบ้ียท่ีชดเชยมูลคาของเงินตามเวลา 

 

ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  (SET Index) เปนดัชนีท่ีสะทอนการ
เคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยท้ังหมด (Composite Index) คํานวณจากหุนสามัญจดทะเบียนทุกตัว
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ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (รวมหนวยลงทุนของกองทุนอสังหาริมทรัพยท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย) ยกเวนหุนท่ีถูกข้ึนเคร่ืองหมาย SP เกิน 1 ป ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย (SET 
Index) คํานวณโดยใชวิธีถวงน้ําหนักดวยมูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization weighted) 
ดวยการเปรียบเทียบมูลคาตลาดในวันปจจุบันของหลักทรัพย (Current Market Value) กับมูลคา
ตลาดหลักทรัพยในวันฐานของหลักทรัพย (Base Market Value) คือ วันท่ี 30 เมษายน 2518 ซ่ึงดัชนี
มีคาเร่ิมตนท่ี 100 จุด 

สูตรการคํานวณดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย (SET Index) 

มูลคาตลาดรวมวันปจจุบัน (Current Market Value) x 100 
 SET Index = 

มูลคาตลาดรวมวันฐาน (Base Market Value) 

ท้ังนี้ตลาดหลักทรัพยจะปรับฐานการคํานวณดัชนีทุกคร้ังท่ีมีการเปล่ียนแปลงมูลคาของ
หลักทรัพยท่ีใชในการคํานวณ เนื่องจากการเปล่ียนแปลงจํานวนหุนของหลักทรัพยท่ีเปนผลมาจาก
เหตุการณตางๆ เชนการเพ่ิมทุนของบริษัท การแปลงสภาพหุนกูเปนหุนสามัญ และใชสิทธิตาม
ใบสําคัญแสดงสิทธิเพื่อซ้ือหุนสามัญของบริษัท เปนตน เพื่อใหดัชนีราคาหลักทัพยสะทอนเฉพาะ
ภาพการเปล่ียนแปลงดานราคาเพียงอยางเดียวโดยไมรวมผลกระทบจากจํานวนหุนท่ีเพิ่มข้ึนหรือ
ลดลง 

 
 
 


