
 

 

 

บทท่ี 1 

บทนํา 

1.1  ที่มาและความสําคัญของปญหา 

 ในปจจุบันนักลงทุนมีทางเลือกในการลงทุนอยางหลากหลาย ท้ังสินทรัพยทางการเงิน 

(Financial Assets) เชน พันธบัตร หุนกู หุนทุน กองทุนรวมประเภทตางๆ ฯลฯ หรือสินทรัพยท่ีจับ

ตองได (Tangible Assets) เชน ทองคํา อัญมณี ท่ีดิน อาคาร ฯลฯ โดยท่ีนักลงทุนจะเลือกทางเลือก

ใดจะตองพิจารณาถึงระดับความเส่ียงท่ียอมรับได (Risk tolerance) เปนปจจัยสําคัญ โดยปกติแลว

การลงทุนใดๆ ทีใ่หผลตอบแทนสูง จะมีความเส่ียงสูง (High- risk High-return) แตการลงทุนใดๆก็

ตามท่ีมีความเส่ียงสูงกลับไมจําเปนท่ีจะตองใหผลตอบแทนสูงกลับคืนมาเสมอไป นอกจากนี้

ผลตอบแทนจากการลงทุนในอดีต ก็ไมจําเปนตองสะทอนถึงผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับจากการ

ลงทุนในอนาคตดวย 

กองทุนรวม (Mutual Fund) เปนกองทุนท่ีระดมเงินทุนจากผูลงทุนหลายๆราย โดยบริษัท

จัดการลงทุนจะเปนผูออกหนวยลงทุนเพ่ือจําหนายแกผูท่ีตองการลงทุน จากนั้นก็จะนําเงินท่ีไดไป

ลงทุนในหลักทรัพยตางๆ ตามท่ีกําหนด โดยผูลงทุนจะไดรับผลตอบแทนกลับคืนมาในรูปของเงิน

ปนผลและกําไร (หรือขาดทุน) จากการขายหนวยลงทุนในสวนของบริษัทจัดการลงทุนจะไดรับ

ผลตอบแทนในรูปคาธรรมเนียมจากการจัดการ เนื่องจากกองทุนรวมจะบริหารโดยผูบริหารการ

ลงทุนท่ีเปนมืออาชีพ จึงเหมาะสมสําหรับผูท่ีตองการลงทุนแตไมทราบวาจะนําเงินดังกลาวไป

ลงทุนในกองทุนรวมท่ีมีลักษณะตามตองการไดอยางไร ดังนั้นตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจึง

ผลักดันใหบริษัทจัดการลงทุนตองมีการปรับตัวเพ่ือสรางเสริมความแข็งแกรงของตน เพ่ือรองรับ

การเปดเสรีท่ีจะเกิดขึ้น บริษัทท่ีมีประสิทธิภาพในการดําเนินงานต่ําจะเสียเปรียบในการแขงขัน

เพ่ือใหบริษัทสามารถอยูรอดได บริษัทจัดการลงทุนควรปรับปรุงประสิทธิภาพการทํางานตลอดจน

การปรับโครงสรางภายในองคกร แตเนื่องจากในการลงทุนยอมจะมีความเส่ียง ดังนั้นเจาของ

เงินทุนจึงควรมีการประเมินการดําเนินงานของกองทุนรวม ท้ังนี้ เพ่ือใหการตัดสินใจเลือกซ้ือหนวย

ลงทุนมีความคุมคามากท่ีสุด (สมาคมบริษัทจัดการลงทุน, 2551) 

กองทุนรวม เปนเครื่องมือในการลงทุนของผูลงทุนรายยอยท่ีมีประสิทธิภาพมีการจัดการ

อยางเปนระบบ โดยมีความมุงหวังใหการลงทุนมีผลตอบแทนดีท่ีสุด ในกรอบความเส่ียงท่ีผูลงทุน

ยอมรับได ดวยกองทุนรวมเปนเสมือนหนึ่งเครื่องมือในการลงทุนของผูลงทุน ดังนั้น จึงตองมีความ
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หลากหลายเพ่ือใหมีความเหมาะสมกับแตละลักษณะของผูลงทุน โดยขอดีของการลงทุนผาน

กองทุนรวมมีดังนี้ 

1. มีมืออาชีพบริหารกองเงิน มืออาชีพในท่ีนี้ก็คือ บริษัทจัดการกองทุนรวม หรือบริษัท

จัดการ หรือ บลจ. จัดการลงทุนดวยมืออาชีพ ผูจัดการกองทุนนั้นเปนผูมีความรูและประสบการณ

ในการลงทุน และไดรับการอบรมผานการทดสอบตามเกณฑท่ีทางการกําหนดทําหนาท่ีเปนหูเปน

ตาแทนคุณวาจะซ้ือ จะขาย จะลงทุนเม่ือไร ตราสารทางการเงินประเภทไหน ตามวัตถุประสงคและ

นโยบายการลงทุนของกองทุนรวมแตละกองท่ีตั้งไว 

2. กระจายความเส่ียง ผูจัดการกองทุนรวมนั้นจะนําเงินไปลงทุนในตราสารทางการเงินท่ี

หลากหลาย เน่ืองจากกองทุนรวมนั้นเปนเงินกองใหญ จึงสามารถกระจายการลงทุนออกไปใน

หลักทรัพยและทรัพยสินไดหลายประเภท ไมไดทุมการลงทุนไปในตราสารใดตราสารหนึ่งเปนการ

ชวยลดความเส่ียง ซ่ึงเปนไปไดยากในกรณีท่ีเราจะลงทุนดวยตัวเองและกระจายการลงทุนให

หลากหลายนั้น เพราะจะตองมีเงินจํานวนมากๆ ถึงจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยหรือตราสารทาง

การเงินหลายๆ อยาง เพ่ือกระจายความเส่ียงได 

3. มีสภาพคลอง เพราะคุณสามารถจะรับเงินท่ีลงทุนไปแลวกลับคืนมา หรือแปลงหนวย

ลงทุนท่ีมีอยูในมือใหเปนเงินสดไดดวยการขายหนวยลงทุนคืน หรือนําไปขายเปล่ียนมือในตลาด

หลักทรัพยได 

4. มีทางเลือกสําหรับการลงทุน กองทุนรวมแตละกองจะมีนโยบายการลงทุนเฉพาะตัว เชน 

เนนการลงทุนในตราสารหนี้ หรือเนนการลงทุนในตราสารทุน หรือเปนแบบผสมท่ีลงทุนท้ังตรา

สารหนี้และตราสารทุน คุณสามารถตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการท่ีมีนโยบายการลงทุน

เหมาะสมกับตนเองได ซ่ึงคุณจะตองสํารวจตัวเองกอน ท้ังในเรื่องของวัตถุประสงคในการลงทุน

และฐานะทางการเงิน เพ่ือท่ีจะตัดสินใจเลือกลงทุนไดอยางเหมาะสม 

5. ประหยัดเวลาในการท่ีจะตองติดตามความเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยแตละตัว 

เพราะคุณไมตองติดตอซ้ือขายหลักทรัพยดวยตนเอง เนื่องจากเปนหนาท่ีของผูบริหารกองทุนรวม 

6. มีกลไกปกปองผูลงทุน สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย

หรือคณะกรรมการ ก.ล.ต. เปนผูกํากับดูแลธุรกิจการจัดการกองทุนรวม โดยกําหนดกฎเกณฑใน

การทําธุรกิจ วางกลไกการเปดเผยขอมูลใหผูลงทุนไดเขาถึงขอมูลท่ีจําเปนตอการ  ตัดสินใจลงทุน 

เพ่ือปองกันไมใหผูลงทุนถูกเอาเปรียบ 

อยางไรก็ตาม การลงทุนในกองทุนรวมนี้ก็มีความเส่ียงอยูเหมือนกัน ไมมีการรับประกัน

ผลตอบแทนท่ีจะไดรับ เพราะเงินท่ีรวบรวมไดนั้นจะถูกนําไปลงทุนในตราสารทางการเงินตางๆ 

ซ่ึงมีความเส่ียง นักลงทุนก็อาจจะขาดทุนจากการลงทุนไดเชนกัน 
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โดยท่ีความเส่ียงท่ัวๆ ไปของกองทุนรวมเม่ือมีปจจัยบวกหรือลบมากระทบ ทําใหราคา

หลักทรัพยหรือทรัพยสินท่ีกองทุนรวมเขาไปลงทุนมีการเปล่ียนแปลง ก็จะสงผลใหมูลคา NAV 

ของกองทุนรวมนั้นเปล่ียนแปลงขึ้นลงตามไปดวย ความเส่ียงท่ัวๆ ไป ท่ีเกี่ยวเนื่องกับการลงทุนใน

กองทุนรวม ไดแก 

ความเส่ียงจากการผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย (interest rate risk)  เชน อัตราดอกเบ้ียใน

ทองตลาดเปล่ียนแปลงขึ้นลงจนสงผลใหราคาของตราสารหน้ีท่ีกองทุนรวมเขาไปลงทุน

เปล่ียนแปลงเพิ่มขึ้นหรือลดลง ในทิศทางตรงขามกับทิศทางของอัตราดอกเบี้ย 

ความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของภาวะตลาดโดยรวม (market risk) เชน ภาวะ

เศรษฐกิจในประเทศซบเซา อาจสงผลใหราคาของหลักทรัพยตางๆ ท่ีกองทุนรวมไปลงทุนอยูมี

แนวโนมเปล่ียนแปลงลดลง 

ความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงทางการเมือง (political risk) เชน เกิดการปฏิวัติ 

เปล่ียนแปลงการปกครอง อาจทําใหมีการเปล่ียนแปลงนโยบายการบริหารประเทศและการลงทุน

ได ซ่ึงจะกระทบบริษัทท่ีประกอบธุรกิจ หรือในกรณีท่ีการเมืองไมมีความแนนอน อาจสงผลให

ภาวะตลาดชะลอตัว สงผลใหราคาของหลักทรัพยในตลาดลดลงหรือชะลอตัวได 

ความเส่ียงจากการดําเนินธุรกิจของบริษัทท่ีกองทุนรวมไปลงทุน (company risk) เชน 

บริษัทบริหารงานผิดพลาดจนทําใหผลการดําเนินงานขาดทุน 

ความเส่ียงจากการผิดนัดชําระหนี้ (credit risk)  เชน บริษัทท่ีออกตราสารหนี้ซ่ึงกองทุน

รวมเขาไปลงทุนมีผลการดําเนินงานยํ่าแยจนไมสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบ้ียใหกับกองทุน

รวมตามเวลาท่ีกําหนดได 

ความเส่ียงจากการขาดสภาพคลอง (liquidity risk) เชน หลักทรัพยท่ีลงทุนไวมีการซ้ือขาย

เปล่ียนมือไมมาก อาจทําใหไมสามารถซ้ือขายหลักทรัพยไดในราคาหรือจํานวนท่ีตองการภายใน

ชวงเวลาอันเหมาะสม 

และเนื่องจากกองทุนรวมเปนเครื่องมือในการลงทุนท่ีมีนโยบายการลงทุนมากมาย

หลากหลายประเภทใหเลือก ดังนั้น จึงเปนส่ิงท่ีสําคัญอยางยิ่งท่ีนักลงทุนควรตองทําความเขาใจ

เกี่ยวกับนโยบายการลงทุนของกองทุนรวมแตละประเภทวาเหมาะสมและสอดคลองตรงตามความ

ตองการของตนเองมากนอยเพียงใด โดยกองทุนรวมยังสามารถแบงออกไดตามนโยบายการลงทุน

ในทรัพยสินประเภทตางๆดังตอไปนี้  

1. กองทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนใน

หรือมีไวซ่ึงตราสารทุน โดยเฉล่ียในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของ

กองทุนรวม บริษัทจัดการตองรายงานคาเฉล่ียการถือครองตราสารทุนใหสํานักงาน ก.ล.ต. ทราบ
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ทุกรอบระยะเวลาสามเดือน หกเดือน เกาเดือน และสิบสองเดือนของรอบบัญชีกองทุน หากคาเฉล่ีย

การถือครองตราสารทุนไมถึงรอยละ 65 ในรอบระยะเวลาใด ใหบริษัทจัดการแสดงเหตุผลโดย

ชัดเจน เพื่อท่ีสํานักงาน ก.ล.ต. จะไดนําไปเปดเผยใหแกผูลงทุนและผูท่ีสนใจลงทุนทราบตอไป 

โดยท่ัวไปแลว กองทุนรวมตราสารแหงทุน มีความเส่ียงสูงกวากองทุนรวม ท่ีมีนโยบายลงทุนใน

ตราสารประเภทอ่ืน จึงเหมาะสําหรับผูลงทุนท่ียอมรับความเส่ียงไดสูง และควรลงทุนเพ่ือหวังผลที่

ดีกวาในระยะยาว 

2. กองทุนรวมตราสารหนี้ (Fixed Income Fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการ

ลงทุนในหรือมีไวเฉพาะเงินฝาก หรือหลักทรัพยหรือทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืน

ตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต. กําหนดหรือใหความเห็นชอบใหกองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได หามมิ

ใหกองทุนรวมตราสารแหงหนี้ลงทุนหรือ มีไวซ่ึงตราสารทุนหรือตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุน (หุนกูแปลง

สภาพ) ยกเวนแตสํานักงาน ก.ล.ต. จะพิจารณาอนุญาต เม่ือมีผูใหคํารับรองท่ีนาเช่ือถือไดวาจะเปน

ผูรับ ซ้ือตราสารทุนหลังการแปลงสภาพนั้นออกไปจากกองทุนโดยท่ัวไปแลว กองทุนรวมตราสาร

แหงหนี้ มีความเส่ียงนอยกวากองทุนรวมท่ีมีนโยบาย ลงทุนในตราสารทุน จึงเหมาะสําหรับผูลงทุน

ท่ียอมรับความเส่ียงไดนอยกวา  

3. กองทุนรวมแบบผสม (Mixed Fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหรือมี

ไวซ่ึงหลักทรัพยหรือทรัพยสินอ่ืน หรือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนตามท่ีสํานักงาน ก.ล.ต.กําหนด 

หรือใหความเห็นชอบใหกองทุนประเภทดังกลาวลงทุนได โดยมีวัตถุประสงคท่ีจะดํารงอัตราสวน

การลงทุนในหรือมีไวซ่ึงตราสารทุนในขณะใดขณะหนึ่งไมเกินรอยละ 65 และไมนอยกวารอยละ 

35 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม กองทุนผสม ลงทุนในตราสารไดทุกประเภท ผูจัดการ

กองทุนสามารถแสวงหาโอกาสลงทุนท่ีดีกวาไดท้ังในตลาดตราสารทุนและตลาดตราสารหนี้  แต

เปนการจัดสรรเงินลงทุนประเภทสมดุล เพราะมีขอกําหนดเกี่ยวกับ ceiling และ floor ในการลงทุน

ในตราสารทุน กองทุนผสม เหมาะสําหรับผูลงทุนท่ียอมรับความเส่ียงไดปานกลาง  

4. กองทุนรวมท่ีลงทุนในทรัพยสินประเภทอ่ืนๆ หมายถึง กองทุนรวมท่ีมีนโยบายนําเงินท่ี

ระดมไดจากการขายหนวยลงทุนไปลงทุนทรัพยสินประเภทอ่ืนๆ เชน ทองคํา หรืออสังหาริมทรัพย 

โดยกองทุนรวมประเภทนี้จะใหผลตอบแทน และความเส่ียงท่ีแตกตางกันไป ขึ้นอยูกับประเภทของ

หลักทรัพยท่ีกองทุนไดลงทุนไว (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 5 กุมภาพันธ  พ.ศ. 2554, 

เขาถึงไดจาก: http://tsithailand.org) 
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 และผูลงทุนสวนมากมักเขาใจวา ความเส่ียงในการลงทุนคือ ความเส่ียงในการสูญเสียเงิน

ตนเพียงอยางเดียว แตท่ีจริงแลวความเส่ียงมีหลายประเภทและการลงทุนทุกประเภทมีความเส่ียง

ท้ังส้ิน แตอาจมากนอยตางกันไป ดังทฤษฎีท่ีวาความเส่ียงสูงผลตอบแทนท่ีคาดหวังก็สูง ความเส่ียง

ต่ําผลตอบแทนท่ีคาดหวังก็จะต่ํา ประเภทของความเส่ียงหลัก ๆ ในการลงทุนมี ดังนี้  

 ความเส่ียงจากปจจัยภายนอก (pervasive risk) เปนปจจัยภายนอกท่ีไมสามารถควบคุมได 

เชน สภาวะเศรษฐกิจ ปจจัยทางการเมือง การเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน ฯลฯ  

 ความเส่ียงของบริษัท (company risk) เกิดขึ้นกับมูลคาหุนของแตละบริษัท ซ่ึงอาจเกิดจาก

ผลประกอบการของบริษัทเองหรือภาพรวมของอุตสาหกรรมท่ีเปล่ียนแปลงไป  

 ความเส่ียงดานเครดิตหรือการผิดนัดชําระหนี้ (credit risk or default risk) ความสามารถใน

การชําระหนี้ของบริษัทท่ีกูเงินไปลงทุน วาจะสามารถนําเงินมาจายดอกเบ้ียและ เงินตนคืนตาม

กําหนดระยะเวลาหรือไม ซ่ึงหากมีการผิดชําระหนี้จริง กองทุนอาจเกิดผลขาดทุนจากการลงทุนใน

หุนกูนั้น ๆ ได  

 ความเส่ียงอัตราดอกเบ้ีย (interest rate risk) เกิดขึ้นจากการท่ีอัตราดอกเบ้ียในทองตลาด

เปล่ียนแปลง ทําใหมีผลกระทบตอราคาของตราสารหนี้ หากอัตราดอกเบ้ียในตลาดลดลง ราคา

พันธบัตรหรือหุนกูก็จะสูงขึ้น แตหากอัตราดอกเบ้ียในตลาดสูงขึ้น ราคาพันธบัตรหรือหุนกูก็จะ

ลดลง เชน เม่ืออัตราดอกเบี้ยในตลาดสูงขึ้น ผูขายพันธบัตรหรือหุนกูจะตองเสนอขายพันธบัตรหรือ

หุนกูในอัตราผลตอบแทนท่ีสูงขึ้นจากเดิม ทําใหราคาของพันธบัตรหรือหุนกูลดลง หรือเกิดผล

ขาดทุนนั่นเอง  

 ความเส่ียงผลตอบแทนในรูปรายได (income risk) เกิดจากการท่ีรายไดหรือผลตอบแทนลด

ต่ําลงเนื่องจากอัตราดอกเบี้ยในตลาดต่ําลง โดยจะไมมีผลกระทบมาถึงสวนของเงินตน เชน การฝาก

เงิน หรือ การลงทุนในตั๋วสัญญาใชเงิน  

 ความเส่ียงดานสภาพคลอง (liquidity risk) เกิดจากสภาวะในการซ้ือขายหลักทรัพย ในกรณี

ท่ีลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีสภาพคลองต่ําอาจทําใหเกิดความเส่ียงเม่ือตองการขาย เชน หาผูรับซ้ือตอ

ยากหรือหากมีผูรับซ้ืออาจตองขายในราคาท่ีถูกลง  

 ความเส่ียงของประเทศที่ลงทุน (country risk)เกิดจากกองทุนรวมลงทุนในประเทศ

เหลานั้น ซ่ึงการเปล่ียนแปลงในประเทศเหลานั้น ไมวาจะเปนการเปล่ียนนายกรัฐมนตรี การเปล่ียน

นโยบายประเทศ อาจทําใหเกิดการผิดนัดชําระหนี้ หรือทําใหเกิดขอจํากัดในการนําเงินเขาออก

ประเทศ 

ในขณะเดียวกันปจจุบันคนเราตางมุงสรางรายไดเพ่ือความม่ันคงของชีวิตตนเองและ

ครอบครัวโดยการลงทุนท้ังในสินทรัพยประเภทตางๆและเคร่ืองมือทางการเงินตางๆโดยการลงทุน
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ในกองทุนรวมถือวาเปนทางเลือกท่ีนาสนใจสําหรับนักลงทุนหนาใหมท่ียังไมมีความคุนเคยกับ

ระบบตลาดทุนหรือนักลงทุนท่ีไมมีความรูความชํานาญท่ีจะลงทุนดวยตนเอง เพราะการลงทุนใน

กองทุนรวมเปรียบเสมือนการใชมืออาชีพในดานการลงทุนมาชวยบริหารและรายไดแทบจะไมตอง

เสียภาษี ซ่ึงเครื่องมือหนึ่งในการสะสมเงินไวใชในวัยเกษียณ ท่ีทางการใหการสนับสนุนสิทธิ

ประโยชนทางภาษีแกผูลงทุนเพ่ือเปนแรงจูงใจ ไดแก 

กองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) คือ กองทุนรวมท่ีมี

วัตถุประสงคในการสงเสริมการออมและการลงทุนของบุคคล เพ่ือเตรียมความพรอมไวสําหรับการ

เกษียณอายุท่ีมีคุณภาพ ผูลงทุนในกองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพ จะไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีท่ี

มากกวาการลงทุนในกองทุนรวมท่ัวไป เพราะเงินลงทุนในกองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพไดรับการ

ยกเวนภาษีเงินไดในอัตราไมเกินรอยละ 15 ของเงินไดพึงประเมิน หรือ สูงสุดไมเกิน 500,000 บาท 

ท้ังนี้ ใหนับรวมเงินลงทุนในกองทุนสํารองเล้ียงชีพ หรือ กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ แลวแต

กรณี ผูลงทุนจะไดรับประโยชนจากการประหยัดภาษีเงินไดทันที ตั้งแตปแรกท่ีเริ่มลงทุน 

เม่ือกลาวถึงการลงทุนในกองทุนรวมท่ีไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีจากภาครัฐ 

นอกเหนือจากกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) แลว อีกทางเลือกหนึ่ง

ซ่ึงเปนท่ีสนใจมากขึ้นเรื่อยๆ ก็คงหนีไมพนกองทุนรวมหุนระยะยาว (Long Term Equity Fund) 

หรือท่ีเรียกกันส้ันๆ วา LTF ท้ังนี้วัตถุประสงคหลักในการจัดตั้ง LTF ขึ้น ก็เพ่ือตองการท่ีจะเพ่ิม

สัดสวนของนักลงทุนสถาบันไทยในตลาดหลักทรัพยฯ อันเปนการชวยลดการพ่ึงพาเงินลงทุนจาก

ตางชาติ และสรางเสถียรภาพใหแกตลาดหลักทรัพยฯ และเนื่องจาก LTF เปนกองทุนท่ีมีนโยบาย

การลงทุนในหุนสามัญท่ีมีความเส่ียงคอนขางสูง และเนนการลงทุนในระยะยาวเปนหลัก ดังนั้นเพ่ือ

เปนแรงจูงใจในการลงทุนนอกเหนือจากผลตอบแทนปกติท่ีพึงจะไดรับ นักลงทุนท่ีเปนบุคคล

ธรรมดาจึงไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีเพ่ิมเติมดังนี ้

1. ไดรับการยกเวนภาษีเงินได สําหรับกําไรท่ีไดจากการขายคืนหนวยลงทุน (Capital Gain) 

2. ไดรับการลดหยอนภาษีโดยไมตองนําเงินลงทุนใน LTF ไปรวมคํานวณภาษีเงินไดบุคคล

ธรรมดา สูงสุดไมเกิน 15% ของเงินไดในปภาษีนั้น แตตองไมเกิน 500,000 บาท 

เง่ือนไขการลงทุนของ LTF เพ่ือใหไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี คือ เม่ือผูลงทุนซ้ือ LTF 

แลว ตองถือหนวยลงทุนไวไมนอยกวา 5 ป ดังรูปท่ี 1.1 (นับตามปปฏิทิน เชน เงินลงทุนแตละยอด

ท่ีซ้ือในระหวางป 2547 จะครบเงื่อนไขตั้งแตเดือนมกราคม 2551 เปนตนไป และสวนท่ีลงทุนใน

ระหวางป 2548 ก็จะครบเงื่อนไขตั้งแตเดือนมกราคม 2552 เปนตนไป โดยในการขายคืนนั้น จะขาย

คืนเพียงบางสวนหรือท้ังหมดก็ได)  
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รูปที่  1.1  เง่ือนไขการลงทุนของ LTF เพื่อใหไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี 

ที่มา : สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

และเงินลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาวตองเปนการลงทุนภายในชวงระยะเวลาไมเกินป 

พ.ศ. 2559  เทานั้น หากมีการขายคืนหนวยลงทุนกอนครบกําหนด 5 ปปฏิทิน ถือวาผิดเง่ือนไขการ

ลงทุน นักลงทุนจะไมไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีอีกตอไป อีกท้ังยังตองคืนเงินสิทธิประโยชน

ทางภาษีนั้น พรอมกับเงินเพ่ิม ในอัตรารอยละ 1.5  ตอเดือน โดยนับตั้ง แตเดือนเมษายนของปท่ีผู

ถือหนวยลงทุนยืนขอยกเวนภาษี จนถึงเดือนท่ีมีการยืนคืนเงินภาษีนั้น นอกจากนี้ยังตองจายภาษี

สําหรับเงินท่ีไดจากการขายคืนหนวยลงทุนโดยถูกหักภาษี ณ ทีจาย 3% ของเงินกําไรท่ีไดรับ และ

ยังตองนํากําไรท่ีไดรับจากการขายคืนหนวยลงทุนนั้นไปรวมเปนเงินไดเพ่ือเสียภาษีเงินไดตอน

ปลายปอีกดวย ดังรูปท่ี 1.2 ยกเวนเฉพาะกรณีท่ีนักลงทุนเสียชีวิต หรือทุพพลภาพเทานั้น จึงจะไม

ถือวาผิดเง่ือนไขการลงทุน (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 5 กุมภาพันธ พ.ศ. 2554, เขาถึงได

จาก: http://edu.tsithailand.org) 

 

รูปที่ 1.2 ลักษณะการผิดเง่ือนไขการลงทุนของ LTF 

ที่มา : สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
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 ถึงแมวาการลงทุนใน LTF จะเปนการลงทุนท่ีมีความเส่ียงคอนขางสูง แตก็ระยะเวลาการ

ลงทุนส้ัน เพียงแค 5 ปปฏิทิน ไมตองลงทุนตอเนื่องทุกป สามารถสับเปล่ียนหนวยลงทุนไดภายใต

กองทุนประเภทเดียวกันโดยไมถือเปนการขายคืน และรับซ้ือคืนหนวยลงทุน ปละไมเกิน 2 ครั้ง ผูท่ี

ไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีไดแก บุคคลธรรมดาเทานั้น นี้คือจุดเดนหรือเง่ือนไขการลงทุนท่ีตอง

ปฏิบัติตาม เพื่อใหไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีจากภาครัฐดังกลาวขางตน แตก็คง ปฏิเสธไมไดวา 

LTF ถือเปนทางเลือกท่ีนาสนใจอีกทางหนึ่งสําหรับนักลงทุนท่ีนิยมความทาทายในการลงทุน และ

ตองการท่ีจะประหยัดภาษี 

ตารางที่ 1.1 สถิติการเจริญเติบโตของธุรกิจการจัดการกองทุนรวมท่ีเปนกองทุนหุนระยะยาว 

จํานวนรายการ/ป 2547 2548 2549 2550 2551 2552 2553 

จํานวนบริษัทจัดการ 17 18 18 21 22 20 20 

จํานวนกองทุน 22 30 34 53 52 52 52 

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (พันลาน) 5.63 14.18 25.19 49.41 42.01 85.50 129.58 

ที่มา : สมาคมบริษัทจัดการลงทุน 

จากตารางท่ี 1.1 จะเห็นไดวามูลคาของสินทรัพยสุทธิของกองทุนรวมท่ีเปนกองทุนหุน

ระยะยาวท่ีเพ่ิมขึ้นทุกปนั้น ถือไดวาเปนเงินออมจากกองทุนฯ ไดเขามามีบทบาทในการพัฒนาใน

ฐานะเปนเงินออมระยะยาวของสมาชิกกองทุนฯ รวมทั้งเปนเงินหมุนเวียนท่ีเขาไปในระบบตลาด

เงินเพ่ือใหหนวยธุรกิจจะนําไปลงทุนเพ่ือขยายกิจการเพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจตอไป 

LTF เหมาะกับคนทุกกลุมท่ีตองการลงทุนในหุนระยะยาว แตอาจไมมีความชํานาญเกี่ยวกับ

การลงทุนในหุน หรือไมมีเวลา จึงลงทุนผานกองทุนรวม ท้ังนี้ ผูลงทุนจะตองเขาใจและยอมรับ

ความเส่ียงจากการลงทุน และเง่ือนไขเกี่ยวกับระยะเวลาในการลงทุนได นั่นก็คือ ลงทุนแลวถือ

หนวยลงทุนไวไมนอยกวา 5 ป 

นโยบายการลงทุนของ LTF มีแบบเดียว คือ ลงทุนในหุนสามัญท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ ไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุน โดยแตละ LTF อาจมี

รายละเอียดท่ีแตกตางกัน เชน บาง LTF อาจเนนลงทุนในหุนกลุม SET 50 หรือหุนตามกลุม

อุตสาหกรรม หรือลงทุนในหุนตามท่ีบริษัทจัดการเห็นควรก็ได ขึ้นอยูกับรายละเอียดนโยบายการ

ลงทุนของ LTF กองนั้น ๆ แตในกองทุนของแตละ บลจ. (บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม) 

อาจจะใหผลตอบแทนท่ีไมเทากัน เพราะแตละกองทุนลวนมีความแตกตางท้ังรูปแบบกองทุน 
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ลักษณะของหุนท่ีลงทุน และฝมือการบริหารของผูจัดการกองทุนรวมหุนระยะยาว นอกจากขอ

ไดเปรียบทางดานการลดหยอนภาษีแลว ผลตอบแทนโดยรวมท่ีไดจะมีความแตกตางกัน 

หากผูลงทุนเปนผูท่ีไมชอบความเส่ียงหรือหลีกเล่ียงความเส่ียง ผูบริหารกองทุนรวมสามารถ

ใชทฤษฎีกลุมหลักทรัพยท่ีมีประสิทธิภาพภายใตกรอบแนวคิดอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงใน

การบริหารกลุมหลักทรัพย โดยการเลือกกลุมหลักทรัพยท่ีมีประสิทธิภาพท่ีสุด (Efficient Portfolio)

ซ่ึงหมายถึงกลุมหลักทรัพยท่ีมีอัตราผลตอบแทนสูงท่ีสุด ณ ระดับความเส่ียงหนึ่งหรือกลุม

หลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงต่ําท่ีสุด ณ ระดับอัตราผลตอบแทนหนึ่ง จากน้ันจึงจัดสรรแบงเงินลงทุน

ในระหวางกลุมหลักทรัพยท่ีมีประสิทธิภาพ กับหลักทรัพยท่ีปราศจากความเส่ียง (Risk-Free Asset)

ซ่ึงในการตัดสินใจลงทุนนั้นจะมีตัวแปร 2 ตัว คือ อัตราผลตอบแทนและความเส่ียง ดังนั้น การ

วัดผลการดําเนินงานของกองทุนรวมจึงใชอัตราผลตอบแทนท่ีปรับดวยความเส่ียง (Risk-Adjusted 

Return) เปนตัววัดผลการดําเนินงาน (สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง, 2546) 

การตัดสินใจลงทุนขึ้นอยูกับ 2 ปจจัย คือ อัตราผลตอบแทนและความเส่ียง (Risk-Adjusted 

Return) การวัดผลการดําเนินงานของกลุมการลงทุนจึงควรใชอัตราผลตอบแทนท่ีปรับดวยความ

เส่ียงเปนตัวบงช้ีผลการดําเนินงาน มาตรวัดท่ีเปนท่ีนิยม คือ มาตรวัดตามแบบของ Sharpe 

แตอยางไรก็ตามยังตองคํานึงถึงหลักการอรรถประโยชนสูงสุดของผูลงทุน ซ่ึงสามารถทํา

ใหผูลงทุนสามารถตัดสินใจเลือกกองทุนท่ีจะไดรับผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุด ดังนั้นการศึกษาครั้งนี้จึง

มุงท่ีจะศึกษาการวิเคราะหทางเลือกของการลงทุนท่ีนักลงทุนมีเปาหมายท่ีจะไดรับความพอใจท่ี

สูงสุด ในการลงทุนในสินทรัพยท่ีมีความเส่ียงและสามารถตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมหุน

ระยะยาวท่ีมีความเส่ียงเหลานั้น โดยใชวิธีสโทแคสติก ดอมิแนนซ  

เพ่ือเปนทางเลือกสําหรับผูลงทุนในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีมีนโยบาย

การลงทุนท่ีเหมาะสมกับความตองการของตนเองในระดับอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงท่ี

ยอมรับได ผูวิจัยจึงใหความสนใจในการศึกษาเรื่องการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนและความเส่ียง

ของกองทุนหุนระยะยาวท่ีบริหารจัดการโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ไทยพาณิชย จํากัด ซ่ึง

มีท้ังหมด 6 รูปแบบการลงทุน ไดแก 

1. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30 (SCBLT1) เนนการลงทุนในหุนท่ีมี

นโยบายหรือมีการจายเงินปนผลอยางสมํ่าเสมอโดยเฉล่ียในปบัญชี ไมนอยกวารอยละ 65 ของ

มูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม และไมเกินรอยละ 70 ของมูลคาทรัพยสินของกองทุนรวม 

สวนท่ีเหลือลงทุนในตราสารหนี้ และอาจลงทุนในสัญญาซ้ือขายลวงหนาเพ่ือปองกันความเส่ียง มี

นโยบายจายเงินปนผลปละไมเกิน 2 ครั้ง วันท่ีจดทะเบียนกองทุน คือ วันท่ี 21 ตุลาคม 2547 
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และมีมูลคาหนวยลงทุนตั้งแตจัดตั้งกองทุนถึง วันท่ี 27 พฤษภาคม 2554 ซ่ึงมีแนวโนม

ปรับตัวสูงขึ้น ดังรูปท่ี 1.3 

 
รูปที่ 1.3 มูลคาหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30 (SCBLT1) 

ที่มา : http://www.scbam.com 

2. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส (SCBLT2) เนนการลงทุนในหุนท่ีมีนโยบาย

หรือมีการจายเงินปนผลอยางสมํ่าเสมอ สวนท่ีเหลือจะลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทท้ังท่ีจด

ทะเบียนและไมไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ตลอดจนตราสารการเงินอ่ืนๆ โดยเฉล่ียในป

บัญชี ไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม และอาจลงทุนในสัญญาซ้ือ

ขายลวงหนาเพ่ือปองกันความเส่ียง ไมมีนโยบายจายเงินปนผล วันท่ีจดทะเบียนกองทุน คือ วันท่ี 21 

ตุลาคม 2547 

และมีมูลคาหนวยลงทุนตั้งแตจัดตั้งกองทุนถึง วันท่ี 27 พฤษภาคม 2554 ซ่ึงมีแนวโนม

ปรับตัวสูงขึ้น ดังรูปท่ี 1.4 

 
รูปที่ 1.4 มูลคาหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส (SCBLT2) 

ที่มา : http://www.scbam.com 
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3. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว เอ็มเอไอ (SCBLT3) เนนการลงทุนในหุนท่ีมี

พ้ืนฐานดี ม่ันคงและมีแนวโนมการเจริญเติบโตสูง และลงทุนในหุนสามัญท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ เฉล่ียรอบปบัญชีไมเกินรอยละ 90 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม 

และอาจลงทุนในสัญญาซ้ือขายลวงหนาเพ่ือปองกันความเส่ียง ไมมีนโยบายจายเงินปนผล วันท่ีจด

ทะเบียนกองทุน คือ วันท่ี 12 ตุลาคม 2548 

และมีมูลคาหนวยลงทุนตั้งแตจัดตั้งกองทุนถึง วันท่ี 27 พฤษภาคม 2554 ซ่ึงมีแนวโนม

ปรับตัวสูงขึ้น ดังรูปท่ี 1.5 

 
รูปที่ 1.5 มูลคาหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว เอ็มเอไอ (SCBLT3) 

ที่มา : http://www.scbam.com 

4. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวอินเตอร (SCBLT4) เนนการลงทุนในหุนท่ีมีพ้ืนฐาน

ดี ม่ันคงและมีแนวโนมการเจริญเติบโตสูง และลงทุนในหลักทรัพยหรือหุนสามัญท่ีเสนอขายใน

ตางประเทศ และอาจมีไวซ่ึงสัญญาซ้ือขายลวงหนาท่ีมีลักษณะของสัญญาซ้ือขายลวงหนาแฝง มี

นโยบายจายเงินปนผลปละไมเกิน 2 ครั้ง วันท่ีจดทะเบียนกองทุน คือ วันท่ี 27 มิถุนายน 2550 

และมีมูลคาหนวยลงทุนตั้งแตจัดตั้งกองทุนถึง วันท่ี 27 พฤษภาคม 2554 ซ่ึงมีแนวโนม

ปรับตัวสูงขึ้น ดังรูปท่ี 1.6 

 
รูปที่ 1.6 มูลคาหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวอินเตอร (SCBLT4) 

ที่มา : http://www.scbam.com 
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5. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท (SCBLTS) ลงทุนในหุนพ้ืนฐานดี ม่ันคง 

ดวยกลยุทธใช SET50 Index  Future ลดความเส่ียงการลงทุนในหุน และอาจมีไวซ่ึงสัญญาซ้ือขาย

ลวงหนาเพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพในการบริหารพอรต และตราสารท่ีมีลักษณะของสัญญาซ้ือขาย

ลวงหนาแฝง ไมมีนโยบายจายเงินปนผล วันท่ีจดทะเบียนกองทุน คือ วันท่ี 26 มิถุนายน 2550 

และมีมูลคาหนวยลงทุนตั้งแตจัดตั้งกองทุนถึง วันท่ี 27 พฤษภาคม 2554 ซ่ึงมีแนวโนม

ปรับตัวสูงขึ้น ดังรูปท่ี 1.7 

 
รูปที่ 1.7 มูลคาหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท (SCBLTS) 

ที่มา : http://www.scbam.com 

6. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต (SCBLTT) เนนการลงทุนในหุนสามัญท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยท่ีมีพ้ืนฐานดี ม่ันคง และมีแนวโนมเจริญเติบโตสูง และอาจมีไวซ่ึง

สัญญาซ้ือขายลวงหนาเพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพในการบริหารพอรต และตราสารท่ีมีลักษณะของ

สัญญาซ้ือขายลวงหนาแฝง ไมมีนโยบายจายเงินปนผล วันท่ีจดทะเบียนกองทุน คือ วันท่ี 27 

มิถุนายน 2550 

และมีมูลคาหนวยลงทุนตั้งแตจัดตั้งกองทุนถึง วันท่ี 27 พฤษภาคม 2554 ซ่ึงมีแนวโนม

ปรับตัวสูงขึ้น ดังรูปท่ี 1.8 

 
รูปที่ 1.8 มูลคาหนวยลงทุนของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต (SCBLTT) 

ที่มา : http://www.scbam.com 
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 ซ่ึงบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ไทยพาณิชย จํากัด จัดตั้งขึ้นเม่ือวันท่ี 18 มีนาคม พ.ศ. 

2535 เปนบริษัทในเครือธนาคารไทยพาณิชย ท่ีไดรับใบอนุญาตจากกระทรวงการคลังใหประกอบ

ธุรกิจหลักทรัพยประเภทธุรกิจการจัดการกองทุนรวม กองทุนสํารองเล้ียงชีพ และกองทุนสวน

บุคคล จากความพรอมความเช่ียวชาญในการเสนอผลิตภัณฑ ประกอบกับผลงานการบริหารกองทุน

ท่ีม่ันคงและอยูในเกณฑดีอยางตอเนื่อง โดยยึดม่ันในหลักจรรยาบรรณและคํานึงถึงประโยชน

สูงสุดตอผูลงทุน จึงทําให ณ วันท่ี 30 ธันวาคม 2553 บลจ.ไทยพาณิชย มีมูลคาทรัพยสินสุทธิรวม

ภายใตการจัดการ 562,444 ลานบาท และมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้นทุกๆป ดังรูปท่ี 1.9 และตาราง

ท่ี 1.2 

 
รูปที่ 1.9 มูลคาทรัพยสินสุทธิของอุตสาหกรรมและมูลคาทรัพยสินสุทธิภายใตการจัดการ 

ของ บลจ.ไทยพาณิชย 

ที่มา : บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ไทยพาณิชย จํากัด 

ตารางที่ 1.2 สวนแบงการตลาดภายใตการจัดการของ บลจ.ไทยพาณิชย 
  2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 2553 

สวนแบงการตลาด 7.45% 6.26% 4.89% 8.86% 14.76% 16.40% 21.13% 21.97% 22.67% 23.36% 

อันดับ 5 7 7 5 2 1 1 1 1 2 

 

 
ที่มา : บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ไทยพาณิชย จํากัด 

เปนบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนท่ีมีความนาเช่ือถือ และม่ันคงสูง โดยมีธนาคารไทย

พาณิชย จํากัด (มหาชน) เปน ผูถือหุนรายใหญ ถือหุนในสัดสวนถึง 99.99 % บริษัทใหความสําคัญ

ตอการบริการท่ีดี และสะดวกโดยลูกคาสามารถซ้ือขายผานสาขาของธนาคารไทยพาณิชย จํากัด 

(มหาชน) ซ่ึงมีจํานวนสาขากวา1,000 สาขา ชองทางอีเล็กทรอนิกส ตัวแทนจําหนายตาง ๆ มีผลงาน

การบริหารกองทุนท่ีม่ันคงและอยูในเกณฑดีอยางตอเนื่อง โดยยึดม่ันในหลักจรรยาบรรณและ

ประโยชนสูงสุดของลูกคา ภายใตประสบการณและความเช่ียวชาญดานการลงทุนของ
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คณะกรรมการการลงทุน และทีมผูจัดการกองทุน และใหความสําคัญกับระบบการกํากับควบคุม

และการบริหารความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพ ใหบริการท่ีตอบสนองความตองการของลูกคาอยาง

ครบวงจร ท้ังในธุรกิจกองทุนรวม ธุรกิจกองทุนสวนบุคคล และธุรกิจกองทุนสํารองเล้ียงชีพ และ

การเปนผูจัดการเงินทุนสัญญาซ้ือขายลวงหนา เปนหนึ่งในผูนําในธุรกิจจัดการลงทุน และมีการ

เติบโตอยางตอเนื่อง เปนบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนท่ีบริหารกองทุนรวมตราสารหนี้ท่ีมีมูลคา

ทรัพยสินสุทธิใหญท่ีสุดในอุตสาหกรรม คือ กองทุนรวมไทยพาณิชยสะสมทรัพยตราสารหนี้ 

(SCBSFF) นอกจากนี้บริษัทยังบริหารกองทุนท่ีมีขนาดใหญท่ีสุดในประเภทกองทุนรวมหุนระยะ

ยาว (LTF)  

อีกท้ังยังไดรับรางวัล “Trusted Brands Gold Award for the Investment Fund Company 

category in Thailand 2010" จัดโดยนิตยสาร Reader's Digest  และ รางวัล "กองทุนตราสารทุนยอด

เย่ียม ป 2009 ประเภทกองทุนหุนขนาดเล็กถึงปานกลาง (Equity General) กองทุนเปดไทยพาณิชย

หุนทุนปนผล (SCBDV)" จัดโดย บริษัท มอรนิ่งสตาร รีเสริช (ประเทศไทย) จํากัด และ นิตยสาร 

Money & Wealth 

ดังนั้นการศึกษาครั้งนี้จึงมุงท่ีจะศึกษาวิเคราะหทางเลือกของการลงทุนท่ีนักลงทุนมี

เปาหมายท่ีจะไดรับความพอใจท่ีสูงสุด ในการลงทุนในกองทุนหุนระยะยาวท่ีบริหารจัดการโดย

บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน เพ่ือเปนแนวทางใหนักลงทุนและประชาชนโดยท่ัวไป สามารถ

เปรียบเทียบผลตอบแทนและทางเลือกท่ีเหมาะสมในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมได 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

เพ่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงการลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว ท่ี

บริหารจัดการโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ไทยพาณิชย จํากัด 

1.3 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับจากการศึกษา 

ทําใหทราบถึงอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงการลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว ท่ี

บริหารจัดการโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ไทยพาณิชย จํากัด เพ่ือใหนักลงทุนใช

ประกอบการตัดสินใจในการเลือกลงทุน  

1.4 ขอบเขตของการศึกษา 

กองทุนท่ีใชในการศึกษาคือ กองทุนเปดไทยพาณิชย หุนระยะยาว (LTF) มีท้ังหมด 6 รูปแบบ

การลงทุน ไดแก 
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1. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30 (SCBLT1) ลงทุนในหุนคุณภาพที่มี

นโยบายจายเงินปนผล ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ เฉล่ีย ไมเกินรอยละ 70 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม สวนท่ีเหลือจะลงทุนใน ตราสารหนี้ ตราสารการเงิน และ/หรือ

หลักทรัพยอ่ืนๆ 

2. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส (SCBLT2) ลงทุนในหุนคุณภาพที่มีนโยบาย

จายเงินปนผล ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 

3. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว เอ็มเอไอ (SCBLT3) ลงทุนในหุนท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ไมเกินรอยละ 90 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม 

4. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวอินเตอร (SCBLT4) ลงทุนในหลักทรัพยหรือหุน

สามัญท่ีเสนอขายในตางประเทศมีนโยบายจายเงินปนผล 

5. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท (SCBLTS) ลงทุนในหุนพ้ืนฐานดี ม่ันคง 

ดวยกลยุทธใช SET50 Index  Future ลดความเส่ียงการลงทุนในหุน 

6. กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต (SCBLTT) ลงทุนในหุนคุณภาพท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และไมไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ มีนโยบายจายเงินปนผล 

ขอมูลท่ีใชในการวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) โดยใชขอมูลเปนรายเดือน โดย

ทําการศึกษาตั้งแต วันท่ีจดทะเบียนกองทุนของแตละกอง ถึง ป 2553 

1.5 นิยามศัพท 

กองทุนรวม (Mutual Fund) คือ โครงการลงทุนท่ีระดมเงินทุนจากนักลงทุนหลายๆรายมา

รวมกันใหเปนเงินลงทุนกอนใหญ แลวนําไปจดทะเบียนใหมีฐานะเปนนิติบุคคล จากนั้นก็จะนําเงิน

ท่ีระดมไดไปลงทุนในหลักทรัพยหรือทรัพยสินประเภทตางๆ เชน อสังหาริมทรัพย ตามนโยบาย

การลงทุนท่ีไดระบุไวในหนังสือช้ีชวนเสนอขายแกนักลงทุนนั้นท้ังนี้นักลงทุนแตละรายจะไดรับ

หนวยลงทุนเพ่ือเปนหลักฐานยืนยันฐานะความเปนเจาของในเงินท่ีตนไดลงทุนไปโดยมีบริษัท

หลักทรัพยจัดการกองทุนรวม เปนผูจัดตั้ง และทําหนาท่ีบริหารกองทุนรวมใหไดผลตอบแทน แลว

นํามาเฉล่ียคืนใหกับนักลงทุนแตละรายตามสัดสวนท่ีลงทุนไวแตแรกในกองทุนรวมนั้น (สํานักงา

คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2550)  

กองทุนตราสารทุนระยะยาว (Long Term Equity Fund : LTF) คือ กองทุนรวมท่ีมีนโยบาย

การลงทุนในหุนสามัญจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเทานั้นจัดตั้งขึ้นโดยมี

จุดมุงหมายเพ่ือเพ่ิมสัดสวนของนักลงทุนสถาบันในรูปของการออมเงินผานกองทุนรวมระยะยาว

ในตลาดหลักทรัพยฯ อันจะชวยลดความผันผวนของตลาดหลักทรัพยฯ ลดการพ่ึงพาเงินลงทุนจาก
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ตางชาติและสรางเสถียรภาพใหแกตลาดหลักทรัพยฯ นั่นเอง นอกจากนี้การลงทุนใน LTF ยังไดรับ

สิทธิประโยชนทางภาษีเพ่ือเปนแรงจูงในการลงทุน (สํานักงาคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ

ตลาดหลักทรัพย, 2550)  

กองทุนเพ่ือการเลี้ยงชีพ (Retirement Mutual Fund : RMF) คือ กองทุนรวมท่ีมีจุดมุงหมาย

เพ่ือสงเสริมใหเกิดการออมเงินสําหรับใชจายเม่ือยามเกษียณอาย ุท้ังนี้นโยบายการลงทุนของ RMF 

อาจเปนแบบใดแบบหนึ่งในมาตรฐาน 10 แบบของสํานักงาน ก.ล.ต. แตจะไมมีการจายเงินปนผล

ในระหวางการลงทุนแตอยางใด นอกจากนี้การลงทุนใน RMF ยังไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีเพ่ือ

เปนแรงจูงในการลงทุน (สํานักงาคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2550)  

มูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net Asset Value : NAV) คือ ทรัพยสินของกองทุนรวมตามราคาตลาด

ในขณะใดขณะหนึ่งหักดวยหนี้สินของกองทุนรวมนั้น สําหรับมูลคาทรัพยสินสุทธิตอหนวยลงทุน

หมายถึง มูลคาสินทรัพยสุทธิหารดวยจํานวนหนวยลงทุนท้ังหมดของกองทุนรวมนั้นมูลคา 

สินทรัพยสุทธิถือเปนมูลคาจริงของหนวยลงทุน ณ วันท่ีทําการคํานวณ การคํานวณดังกลาวจะตอง

ไดรับการตรวจสอบและใหความเห็นชอบโดยผูดูแลผลประโยชนของกองทุนรวมนั้น (สํานักงา

คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2550)  

อัตราผลตอบแทน หมายถึง ผลตอบแทนท่ีเกิดขึ้นจริง (Realized Return) และผลตอบแทนท่ี

คาดหวัง (Expected Return) ของหลักทรัพย ผลตอบแทนท่ีเกิดขึ้นจริงเปนผลตอบแทนท่ีเกิดขึ้น

หลังจากความจริงไดเกิดขึ้น หรือ ไดรับผลตอบแทนนั้นแลว สวนผลตอบแทนท่ีคาดหวัง คือ 

ผลตอบแทนจากหลักทรัพยท่ีนักลงทุนคาดวาจะไดรับในอนาคต นั่นคือผลตอบแทนที่ไดคาดคะเน

ไว ซ่ึงอาจจะเปนหรือไมเปนไปตามท่ีคาดหวังไว ดังนั้น ผลตอบแทนท่ีคาดหวังเปนผลตอบแทนท่ี

มีขึ้นกอนความจริงจะเกิดขึ้น ไดแก ดอกเบ้ีย (Interest) เงินปนผล(Dividend) และ กําไรจากการท่ี

ราคาหลักทรัพยเปล่ียนแปลงเพ่ิมขึ้น (Capital Gain) หรือ ลดลง(Capital Loss) ท้ังนี้ขึ้นอยูกับ

ประเภทของหลักทรัพยท่ีถืออยู (สํานักงาคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 

2550)  

ความเส่ียง หมายถึง ความเส่ียงท่ีเปนระบบ (Systematic Risk) เปนความเส่ียงท่ีไมสามารถ

ควบคุมได และสงผลกระทบตอทุกๆ หลักทรัพย เปนปจจัยซ่ึงทําใหเกิดความไมแนนอนของ

ผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับในอนาคต หรือการท่ีมูลคาของผลตอบแทนท่ีไดรับจริงแตกตางไป

จากผลตอบแทนท่ีผูลงทุนคาดหวังไว โดยความเส่ียงท่ีเปนระบบประกอบไปดวย ปจจัยแรก คือ

ความเส่ียงจากตลาด (Market risk) ปจจัยท่ีสอง คือ ความเส่ียงจากขนาดของกิจการ (Size) และ
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ปจจัยท่ีสาม คือ ความเส่ียงจากมูลคา หรืออัตราสวนมูลคาทางบัญชีตอมูลคาตลาด (B/M ratio) 

(สํานักงาคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2550) 

อัตราดอกเบี้ยที่ปราศจากความเส่ียง (Risk Free Rate) หมายถึงอัตราดอกเบ้ียหรืออัตรา

ผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารทางการเงินประเภทท่ีไมมีความเส่ียง (สํานักงาคณะกรรมการ

กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2550)  


