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บทคัดย3อ 
 บทความวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค�เพ่ือศึกษาปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของ
กองทุนรวมตราสารทุนที่ลงทุนในตางประเทศ ได
แก เวลาจัดต้ังกองทุน คาธรรมเนียม กระแสเงินสด 
อัตราแลกเปลี่ยน และดัชนีตลาดหลักทรัพย�ของประเทศที่ลงทุน โดยรวบรวมข
อมูลด
วยวิธีทุติยภูมิ
กลุมตัวอยางในการศึกษาคือกองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในตางประเทศ มีมูลคาทาง
เศรษฐกิจสูงสุด 3 อันดับแรกของโลกในปR ค.ศ. 2019 ได
แก ประเทศสหรัฐอเมริกา ประเทศจีน และ
ประเทศญี่ปุVน(อ
างอิงข
อมูลกองทุน การเงินระหวางประเทศ (IMF)) จํานวน 45 กองทุน ข
อมูลจัดเก็บ
เป^นรายเดือนต้ังแตเดือน มกราคม ปR พ.ศ. 2559 ถึงเดือนธันวาคม ปR พ.ศ. 2563 
 ผลการวิจัยพบวา ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินตอหนวยสุทธิของกองทุนรวมตราสารทุน
ในประเทศสหรัฐอเมริกาจํานวน 9 กองทุน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ในทิศทางเดียวกัน
ได
แก เวลาจัดต้ังกองทุน และดัชนีตลาดหลักทรัพย� ในขณะที่คาธรรมเนียม กระแสเงินสด และอัตรา
แลกเปลี่ยน ไมมีความสัมพันธ�กับปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมในประเทศ 
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สหรัฐอเมริกาที่ระดับความเช่ือมั่น 0.05 ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินตอหนวยสุทธิของกองทุนรวม
ตราสารทุนใน ประเทศจีน จํานวน 22 กองทุน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ในทิศทาง
เดียวกันได
แก ระยะเวลาจัดต้ังกองทุน คาธรรมเนียม อัตราแลกเปลี่ยน และดัชนีตลาดหลักทรัพย� 
ในขณะที่กระแสเงินสด ไมมีความสัมพันธ�กับปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมใน
ประเทศจีนที่ระดับความเช่ือมั่น 0.05 ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินตอหนวยสุทธิของกองทุนรวม
ตราสารทุนในประเทศญี่ปุVนจํานวน 14 กองทุน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ในทิศทาง
เดียวกัน ได
แก ระยะเวลาจัดต้ังกองทุน กระแสเงินสด และดัชนีตลาดหลักทรัพย�สงผลในทิศทาง
ตรงกันข
ามได
แก อัตราแลกเปลี่ยน ในขณะที่คาธรรมเนียม ไมมีความสัมพันธ�กับปGจจัยที่สงผลตอ
มูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมในประเทศญี่ปุVนที่ระดับความเช่ือมั่น 0.05 
 
คําสําคัญ : 1. มูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวย 2. นโยบายการลงทุน 3. กองทุนรวมตราสารทุน 
 

ABSTRACT 
 This research aimed to study factors that affect net asset value per unit of 
foreign investment equity funds. Which were Ages, Fees, Cash Flow, Exchange Rates 
and Indexes of the invested countries.The research adopted secondary data. The 
sample group in this study consisted of 45 equity funds invested in 3 overseas 
countries with the largest economic values in the world in 2019, including USA, China 
and Japan (source: International Monetary Fund (IMF)). The data were collected 
monthly from January 2016 to December 2020.  
 The research results showed that factors affecting net asset value of 9 
mutual funds invested in the United States with statistical significance level of 0.05 in 
the same direction were Ages and Indexes. Meanwhile, Fees, Cash Flow and 
Exchange Rates have no correlation with the factors affecting the net asset value of 
the mutual funds invested in the US at confidence level of 0.05. Factors affecting net 
asset value of 22 mutual funds invested in China with statistical significance level of 
0.05 in the same direction were Ages, Fees, Exchange Rates and Indexes. Meanwhile, 
Cash Flow has no correlation with the factors affecting the net asset value of the 
mutual funds invested in China at confidence level of 0.05. Factors affecting net 
asset value of 14 mutual funds invested in Japan with statistical significance level of 
0.05 in the same direction were Ages, Cash Flow and Indexes. On the other hand, 
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Exchange Rates have negative correlation. Meanwhile, Fees have no correlation with 
the factors affecting the net asset value of the mutual funds invested in Japan at 
confidence level of 0.05. 
 
Keywords : 1. Net Asset Value per unit 2. Investment Policy 3. Equity Fund 
 
1. ความสําคัญและท่ีมาของป+ญหาท่ีทําการวิจัย 
 ในปGจจุบันการลงทุนผานกองทุนรวมเป^นทางเลือกการลงทุนที่นาสนใจเน่ืองจากมี
ผู
เช่ียวชาญหรือผู
จัดการกองทุนชวยบริหารการลงทุนให
มีทางเลือกในการลงทุนทีห่ลากหลายทาํให
เรา
สามารถกระจายความเสี่ยงในการลงทุนได
งายและดีข้ึนนอกจากน้ีการลงทุนผานกองทุนรวมยังอยู
ภายใต
การดูแลของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย�และตลาดหลักทรัพย�หรือ ก.ล.ต. ซึ่งเป^นองค�กร
ของภาครัฐที่ทําหน
าที่กํากับดูแลเพ่ือให
บริษัทจัดการกองทุนอยูภายใต
กรอบการทํางานที่ถูกต
องและ
ชวยปกปyองผลประโยชน�สําหรับผู
ถือหนวยลงทุนอีกด
วย(ธนาคารแหงประเทศไทย, 2563 : ออนไลน�) 
 การลงทุนโดยการลงทุนผานกองทุนรวมตางประเทศ Foreign Investment Fund (FIF) 
เป^นกองทุนรวมที่เน
นการลงจะทุนในหลักทรัพย�ตางประเทศไมตํ่ากวา 80% ของมูลคาทรัพย�สินสุทธิ
โดยก.ล.ต. กําหนดให
กองทุนต
องลงทุนในประเทศที่มีหนวยงานกํากับดูแลที่เป^นสมาชิกสามัญของ 
ก.ล.ต.โลก (IOSCO) หรือในประเทศที่มีตลาดหลักทรัพย�เป^นสมาชิกขององค�กรตลาดหลักทรัพย�โลก 
(WFE) เพ่ือให
เช่ือใจได
วาตลาดหลักทรัพย�และหลักทรัพย�ที่ผู
ลงทุนไปลงทุนน้ันจะได
รับการกํากับดูแล
ที่ดีในระดับมาตรฐานสากลกองทุนและในชวงทศวรรษที่ผานมาธปท. และภาครัฐจึงมีนโยบายผอน
คลายกฎระเบียบเงินทุนเคลื่อนย
ายขาออกอยางตอเน่ืองควบคูกับการสงเสริมความรู
ทางการเงินแก
นักลงทุนไทยรวมถึงทําให
นักลงทุนมีความคุ
นเคยกับอัตราแลกเปลี่ยน(ธนาคารไทยพาณิชย�, 2563:
ออนไลน�) 
 และจากสถานการณ�ของกองทุนรวมตางประเทศ (ไมรวม Term Fund) มีการเติบโตที่ดี 
มูลคาทรัพย�สินสุทธิขยับข้ึนไปที่ 9.8 แสนล
านบาท หรือสูงกวาเมื่อปR 2020 ราว 17% เงินไหลเข
า
สุทธิรวม 1.5 แสนล
านบาท จากกราฟจะเห็นได
วาสวนสีเขียวซึ่งเป^นสัดสวนของกองทุนตราสารทุน มี
การเติบโตอยางคอนข
างรวดเร็วภายในระยะเวลา 3 เดือน ที่ 25% ทําให
มูลคาทรัพย�สินสุทธิรวมอยูที่ 
7.2 แสนล
านบาท ในขณะที่สินทรัพย�ประเภทอื่นมีมูลคาลดลง เชน กองทุนผสม -7.8% กองทุนตรา
สารหน้ี -10.9% และกองทุนทองคําหรือนํ้ามัน -9.6% (มอร�น่ิงสตาร�ไทยแลนด�, 2564 : ออนไลน�) 
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ภาพท่ี 1 มูลคาทรัพย�สินสทุธิกองทุนรวมตางประเทศ (ไมรวม term fund) 
ที่มา: ข
อมูล ณ วันที่ 31 มีนาคม 2564 (มอร�น่ิงสตาร�ไทยแลนด�, 2564 : ออนไลน�) 

 
 ดังน้ัน งานวิจัยน้ีจึงมุงเน
นศึกษาถึงปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของ 
กองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนตางประเทศเน่ืองจากมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวย(NAV) 
เป^นตัวเลขที่สะท
อนผลการดําเนินงานของกองทุนรวมที่ดีที่สุดเพราะการเปลี่ยนแปลงมูลคาทรัพย�สิน
สุทธิตอหนวยจะทําให
ผู
ถือหนวยลงทุนทราบวาแตละกองทุนรวมน้ันบริหาร กองทุนแล
วทําให
ผู
ถือ
หนวยลงทุนได
กําไรหรือขาดทุนมากน
อยเพียงใดเพ่ือให
นักลงทุน นําไปประกอบการตัดสินใจในการลงทุน
และสามารถวิเคราะห�ข
อมูลเพ่ิมเติมได
จากหนังสือช้ีชวนสรุปข
อมูลสําคัญของกองทุนรวมได
ดีย่ิงข้ึน 
 
2. วัตถุประสงค?ของการวิจัย 
 2.1 เพ่ือศึกษาปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่มี
นโยบายลงทุนตางประเทศ 
 
3. ประโยชน?ท่ีไดVรับจากการวิจัย 
 3.1 เพ่ือนําผลของการศึกษาสําหรับการคาดการณ�แนวโน
มการลงทุนในกองทุนรวมที่มี
นโยบายลงทุนในตางประเทศ 
 3.2 ใช
เป^นแนวทางในการวิเคราะห�ข
อมูลเพ่ือประกอบการตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวมที่มี
นโยบายลงทุนในตางประเทศ 
 
4. วิธีดําเนินการวิจัย 
 งานวิจัยเรื่อง “ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทนุทีม่ี
นโยบายลงทุนตางประเทศ” น้ีผู
วิจัยได
ใช
ระเบียบวิธีวิจัยแบบวิธีการเก็บรวบรวมข
อมูลทุติยภูมิ 
(Secondary Data) โดยเก็บข
อมูล เป^นรายเดือนต้ังแตเดือน มกราคม พ.ศ. 2559 จนถึง เดือน 
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ธันวาคม พ.ศ. 2563 รวมเป^นระยะเวลา 5 ปR หรือ 60 เดือน โดยค
นหาจากแหลงตางๆ ดังน้ี 1)มูลคา
หนวยลงทุนและทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวม(NAV), ระยะเวลาการจดจัดต้ังกองทุน(Age)          
เก็บรวบรวมข
อมูลจาก ข
อมูลมูลคาหนวยลงทุนของ บริษัท หลักทรัพย�จัดการกองทุนรวมจากโครงการ
ให
เงินทํางานผานกองทุนรวม 2)คาธรรมเนียมการบริหารการจัดการ(FEE), กระแสเงินสด(Cash Flow)                
เก็บรวบรวมข
อมูลจากเว็บไซด� สํานักคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย�และตลาดหลักทรัพย� (กลต.-
http://www.sec.or.th) 3)อัตราแลกเปลี่ยน(Exchange Rate), ดัชนีตลาดหลักทรัพย�ของประเทศที่
ลงทุน(Index) รวบรวมข
อมูลจากเว็บไซด�ตลาดการเงินทั่วโลก ข
อมูลที่ใช
ในการศึกษาครั้งน้ีคือกองทุน
รวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในตางประเทศ ใน 3 ประเทศที่มูลคาทางเศรษฐกิจสูงสุด 3 อันดับ
แรกของโลกในปR ค.ศ.2019 (อ
างอิงข
อมูลกองทุน การเงินระหวางประเทศ (IMF) (ออนไลน�นิวส�ไทม�, 
2564 : ออนไลน�) ได
แกประเทศสหรัฐอเมริกา, ประเทศจีนและประเทศญี่ปุVน ที่จัดต้ังครบ 5 ปR ตาม
เงื่อนไขการคัดเลือกกลุมตัวอยางมีทั้งสิ้น 45 กองทุน ในการศึกษาครั้งน้ีจะมีตัวอยางทั้งสิ้น 2,700 
ตัวอยาง เครื่องมือที่ใช
ในการวิจัย ได
แก โปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ EViews โดยจะทําการวิเคราะห�
แบบสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ด
วยวิธีกําลังสองน
อยที่สุด (Ordinary 
Least Square : OLS) และใช
การประมาณคาแบบจําลองด
วยวิธี Panel Data Analysis เพ่ืออธิบาย
ถึงความสัมพันธ�ของตัวแปรในสมการโดยมีแบบจําลองดังน้ี  
 ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุน
ตางประเทศ 

  NAV = f {AGE, FEE,  CASH FLOW, EXCHANGE, INDEX, } 
 จากความสัมพันธ�ดังกลาว นํามาเขียนในรูปแบบสมการ ดังน้ี 

  NAV = α+ß1AGE+ß2FEE+ß3CASH FLOW+ß4EXCHANGE+ß5INDEX + ɛ 
 การวิเคราะห�ข
อมูลการศึกษาจะนําข
อมูลทุติยภูมิของตัวแปรทั้งหมดมาประมวลผลและ
วิเคราะห�ข
อมูลทางสถิติ ดังตอไปน้ี 1)การวิเคราะห�เชิงพรรณนา เป^นการวิเคราะห�ข
อมูลทางสถิติ เพ่ือ
สรุปลักษณะของข
อมูลตัวแปรเบื้องต
น โดยแสดงผลในรูปแบบของ คาเฉลี่ยของข
อมูล คาสูงสุดของ
ข
อมูล คาตํ่าสุดของข
อมูล สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของข
อมูล และจํานวนของข
อมูลของตัวแปร 
เพ่ือให
เห็นถึงภาพรวมโดยทั่วไปของข
อมูลตัวแปร 2)การวิเคราะห�เชิงปริมาณ ทําการสร
างแบบจําลอง
ในรูปสมการถดถอยเชิงซ
อนพหุคูณ และประมาณคาแบบจําลองด
วยวิธี Panal Data Analysis เพ่ือ
ทดสอบความสัมพันธ�กันระหวางตัวแปรต
นและตัวแปรอิสระ 1)การวิเคราะห�ข
อมูลแบบ Pooled 
OLS Regression เป^นวิธีการวิเคราะห�ข
อมูลด
วย OLS โดยที่ไมสนวาตัวแปรจะมีปGจจัยภายนอก
เฉพาะตัวเข
ามามีผลกระทบหรือไม (ชลิต ทองดี และ ภูมิฐาน รังคกลูลนุวัฒน�, 2562 : 464) และ
บันทึกข
อมูลตามเวลาไว
แตกตางกันหรือไม โดยระยะเวลาที่ถูกบันทึกอาจจะเทากันหรืออาจจะไม
เทากัน 2)การวิเคราะห�ข
อมูลแบบ Fixed Effect Regression Model (FEM) เป^นวิธีการวิเคราะห�
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เมื่อตัวแปรภายนอกไมผันแปรตามเวลาและสัมพันธ�กับตัวแปรอิสระ (ชลิต ทองดี และภูมิฐาน รังคกูล
นุวัฒน�,2562:464) โดยในแบบจําลอง Fixed Effect Regression Model (FEM) จะกําหนดให
มีตัว
แปร aiเป^นตัวแปรคาคงที่ ที่แสดงปGจจัยที่ไมสามารถสังเกตได
 แตมีผลกระทบตอตัวแปรตาม 
(Unobserved Effects) ซึ่งในที่น้ีคือ คุณลักษณะเฉพาะของแตละกองทุนน่ันเอง โดยตัวประมาณคา 
(Estimator) ที่ได
จากการวิเคราะห� Fixed Effect Regression จะมีคุณลักษณะ Inconsistent หาก
ตัวแปร ai มีความสัมพันธ�กับตัวแปรอิสระอื่นๆ ในแบบจําลอง 3)การวิเคราะห�ข
อมูลแบบ Random 
Effect Regression Model (REM) เป^นวิธีการวิเคราะห�เมื่อตัวแปรภายนอกไมสัมพันธ�กับตัวแปร
อิสระใดๆ ในทุกชวงเวลา (ชลิต ทองดี และ ภูมิฐาน รังคกูลนุวัฒน�, 2562 : 464) โดยตัวแปร ai จะไม
มีความสัมพันธ� (Uncorrelated) กับตัวแปรอิสระอื่นๆ ในทุกเวลา 4)การทดสอบแบบจําลองด
วยวิธี 
Panel Cointegration Test และ Hausman Test โดยการทดสอบ Panel Cointegration Test 
เพ่ือตรวจสอบวาตัวแปรอิสระทุกตัวมีความสัมพันธ�แบบโคอินทิเกรชันกับตัวแปรตาม ณ ระดับ
เดียวกัน และการทดสอบ Hausman Test เป^นการทดสอบทางสถิติเพ่ือดูวาควรเลือกใช
การวิเคราะห�
ข
อมูลในรูปแบบใด (ณัฐชา บุญช่ืน, 2558 : 19) 
 วิธีการทดสอบของ Hausman Test ทดสอบโดยสมมติให
การประมาณคาความแปรปรวน

รวมของ Fixed Effects และ Random Effects มีคาเทากัน β̂"RE"  - β̂"FE"  = 0  
 สมมติฐานที่ใช
ในการทดสอบ  H0 : Random Effects 
          H1 : Fixed Effect 
 ถ
าผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลัก ควรทําการประมาณคาแบบจําลองในรูปแบบ 
Random Effects 
 ถ
าผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลัก ควรทําการประมาณแบบจําลองในรูปแบบ Fixed 
Effects 
 
5. ผลการวิจัย 
 จากการวิเคราะห�ข
อมูล ผู
วิจัยขอสรุปผลการวิจัยตามวัตถุประสงค� ตามลําดับตอไปน้ี 
 5.1 การทดสอบสอบปGญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ�ระหวางกัน (Multicollinearity) 
ผลการทดสอบไมมีตัวแปรใดที่มีคา Variance Inflation Factor (VIF) สูงกวา 0.8 หรือ ตํ่ากวา -0.8 
แสดงวาแบบจําลองไมมีปGญหา Multicollinearity ทั้ง 3 ประเทศ  
 5.2 ผลการวิเคราะห�ข
อมูลด
วยสถิติเชิงพรรณนาของทุกตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ได
แก 
คาสูงสุด คาตํ่าสุด คาเฉลี่ย และคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน มาวิเคราะห�โดยมีรายละเอียด ดังน้ี 
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ตารางท่ี 1 ผลสถิติเชิงพรรณนาที่ศึกษาปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิ ของกองทุนรวมตราสาร
ทุนในประเทศสหรัฐอเมริกา เดือนมกราคม ปR พ.ศ.2559 ถึง เดือน ธันวาคม ปR พ.ศ.2563 

 
Variables (N=540) Maximum Minimum Mean Std. Deviation 

NAV(Baht) 40.14 8.41 16.96 6.58 
AGE(month) 137 3 67 30.54 
Fee (in thousand Baht) 9,600.04 31.40 1,547.22 2,128 
CASH FLOW (In thousand Baht) 2,270,000 -1,410,000 12,656.90 220,000 
EXCHANGE (Currency) 36.32 30.26 32.95 1.75 
INDEX(X) 3831.15 645.53 2,344.07 776.81 

 
ตารางท่ี 2 ผลการวิเคราะห�การถดถอยพหุคูณแบบจําลอง Fixed Effect Regression Model FEM) 

และ Random Effect Regression Model (REM) 
 

Variable 

Fixed Effect Regression 
Model 

Variable 

Random Effect Regression 
Model 

Coefficie
nt 

Std. 
Error 

Prob. 
Coefficie

nt 
Std. 
Error 

Prob. 

AGE 0.0283 0.0076 0.0002 AGE 0.0285 0.0076 0.000* 
FEE 0.0000 0.0000 0.5203 FEE 0.0000 0.0000 0.534 

CASH 
FLOW 0.0000 0.0000 0.2136 

CASH 
FLOW 0.0000 0.0000 0.210 

EXCHANG
E 0.1253 0.0691 0.0705 

EXCHANG
E 0.1250 0.0690 0.071 

INDEX 0.0051 0.0003 0.0000 INDEX 0.0051 0.0003 0.000* 
C -1.0480 2.7978 0.7081 C -1.0208 3.6448 0.780 

R-squared 0.9667 R-squared 0.7706 
Adj R- squared 0.9659 Adj R- squared 0.7684 
observations 540 observations 540 
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 จากตารางที่ 2 การวิเคราะห�ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวม
ตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศสหรัฐอเมริกา โดยเมื่อพิจารณาจากการทดสอบด
วยวิธี 
Correlated Random Effects-Hausman Test พบวา แบบจําลอง Random Effect Regression 
Model (REM) มีความเหมาะสมมากที่สุดและมีคา R-squared ซึ่งสามารถอธิบายความแปรผันได

ร
อยละ 77.06 โดยสามารถสร
างสมการถดถอยเชิงซ
อนได
ดังน้ี 

 NAV = - 1.0208 + 0.0285AGE + 0.0051INDEX + ɛ 
 จากผลการวิเคราะห�ในตารางที่ 2 พบวา ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของ
กองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศสหรัฐอเมริกา อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.05 ประกอบด
วยระยะเวลาการจัดต้ังกองทุน(Age), ดัชนีตลาดหลักทรัพย�ประเทศสหรัฐอเมริกา
(INDEX) ซึ่งมีความสัมพันธ�ในทิศทางเดียวกันกับมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสาร
ทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศสหรัฐอเมริกา โดยมีคา R-squared เทากับ 0.7706 แสดงวา ตัวแปร
อิสระทุกตัวสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสาร
ทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศสหรัฐอเมริกา ได
ถึงร
อยละ 77.06 สวนที่เหลืออีก 22.94 อธิบายได

ด
วยตัวแปรอื่น 
 
ตารางท่ี 3 ผลสถิติเชิงพรรณนาที่ศึกษาปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิ ของกองทุนรวมตราสาร

ทุนในประเทศจีน เดือนมกราคม ปR พ.ศ.2559 ถึง เดือน ธันวาคม ปR พ.ศ.2563 
 

Variables (N=1320) Maximum Minimum Mean Std. Deviation 

NAV (Baht) 24.27 3.89 10.44 3.16 
AGE (month) 180 3 69.45 37.70 
Fee (in thousand Baht) 20,161.76 4.01 1,481.97 2615.55 
CASH FLOW (In thousand Baht) 2,000,000 -8,670,000 -2,664.27 312,000 
EXCHANGE (Currency) 5.56 4.34 4.92 0.33 
INDEX (X) 32,887.27 19,111.93 25,867.16 3,042.84 
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ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะห�การถดถอยพหุคูณแบบจําลอง Fixed Effect Regression Model FEM) 
และ Random Effect Regression Model (REM) 

 

Variable 

Fixed Effect Regression 
Model 

Variable 

Random Effect 
Regression Model 

Coef. 
Std. 
Error 

Prob. Coef. 
Std. 
Error 

Prob. 

AGE 0.0240 0.0031 0.0000 AGE 0.0234 0.0030 0.0000* 
FEE 0.0000 0.0000 0.0000 FEE 0.0001 0.0000 0.0000* 
CASH FLOW 0.0000 0.0000 0.4623 CASH FLOW 0.0000 0.0000 0.4754 
EXCHANGE 0.5608 0.1846 0.0024 EXCHANGE 0.5282 0.1829 0.0039* 
INDEX 0.0003 0.0000 0.0000 INDEX 0.0003 0.0000 0.0000* 
C -1.5330 1.1658 0.1888 C -1.3258 1.3140 0.3132 
R-squared 0.9036 R-squared 0.6033 
Adj R- squared 0.9016 Adj R-squared 0.6018 
observations 1320 observations 1320 

 
 จากตารางที่ 4 การวิเคราะห�ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวม
ตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศจีน โดยเมื่อพิจารณาจากการทดสอบด
วยวิธี Correlated 
Random Effects-Hausman Test พบวา แบบจําลอง Random Effect Regression Model (REM) มี
ความเหมาะสมมากที่สุดและมีคา R-squared ซึ่งสามารถอธิบายความแปรผันได
ร
อยละ 60.33            
โดยสามารถสร
างสมการถดถอยเชิงซ
อนได
ดังน้ี 

 NAV = -1.3258 + 0.0234AGE + 0.0000FEE + 0.5282EX + 0.0003INDEX + ɛ 
 จากผลการวิเคราะห�ในตารางที่ 4 พบวา ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของ
กองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศจีน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
ประกอบด
วยระยะเวลาการจดจัดต้ังกองทุน(Age), คาธรรมเนียมการบริหารการจัดการ(FEE), อัตรา
แลกเปลี่ยน(EXCHANGE), ดัชนีตลาดหลักทรัพย�ประเทศจีน(INDEX), ซึ่งมีความสัมพันธ�ในทิศทาง
เดียวกันกับ มูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศจีน 
โดยมีคา R-squared เทากับ 0.6033 แสดงวา ตัวแปรอิสระทุกตัวสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลง
ของมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศจีน ได
ถึง
ร
อยละ 60.33 สวนที่เหลืออีก 39.67 อธิบายได
ด
วยตัวแปรอื่น 
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ตารางท่ี 5 ผลสถิติเชิงพรรณนาที่ศึกษาปGจจัยทีส่งผลตอมลูคาทรัพย�สินสุทธิ ของกองทุนรวมตราสาร

ทุนในประเทศญีปุ่Vน เดือนมกราคม ปR พ.ศ. 2559 ถึง เดือน ธันวาคม ปR พ.ศ.2563 
 

Variables ( N=840) Maximum Minimum Mean Std. Deviation 

NAV (Baht) 21.17 7.66 12.84 2.90 
AGE (month) 89 3 47.36 19.67 
Fee (in thousand Baht) 15,005.00 4.58 1,356.89 2,203.97 
CASH FLOW (In thousand Baht) 1,330,000 -1,930,000 -20,668.37 213,000 
EXCHANGE (Currency) 34.70 28.05 30.34 1.59 
INDEX (X) 27,444.17 748.25 2,368.77 5,164.18 
 
ตารางท่ี 6 ผลการวิเคราะห�การถดถอยพหุคูณแบบจําลอง Fixed Effect Regression Model FEM) 

และ Random Effect Regression Model (REM) 
 

Variable 

Fixed Effect Regression 
Model 

Variable 

Random Effect Regression 
Model 

Coef. 
Std. 
Error 

Prob. Coef. 
Std. 
Error 

Prob. 

AGE 0.0161 0.0031 0.0000 AGE 0.0177 0.0031 0.0000* 
FEE 0.0000 0.0000 0.3196 FEE 0.0000 0.0000 0.8527 
CASH FLOW 0.0001 0.0000 0.0461 CASH FLOW 0.0001 0.0000 0.0441* 
EXCHANGE -0.4134 0.0335 0.0000 EXCHANGE -0.4245 0.0333 0.0000* 
INDEX 0.0007 0.0001 0.0000 INDEX 0.0006 0.0001 0.0000* 
C 22.9193 1.1455 0.0000 C 23.5022 1.2284 0.0000 
R-squared 0.8666 R-squared 0.5260 
Adj R- squared 0.8637 Adj R-squared 0.5232 
observations 840 observations 840 

 
 จากตารางที่ 6 การวิเคราะห�ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวม
ตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศญี่ปุVน โดยเมื่อพิจารณาจากการทดสอบด
วยวิธี Correlated 
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Random Effects - Hausman Test พบวา แบบจําลอง Random Effect Regression Model 
(REM) มีความเหมาะสมมากที่สุดและมีคา R-squared ซึ่งสามารถอธิบายความแปรผันได
ร
อยละ 
52.60 โดยสามารถสร
างสมการถดถอยเชิงซ
อนได
ดังน้ี  

 NAV = 23.5022 + 0.0177AGE + 0.0000CF - 4245EX + 0.0006INDEX + ɛ  
 จากผลการวิเคราะห�ในตารางที่ 6 พบวา ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของ
กองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศญี่ปุVน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05
ประกอบด
วยระยะเวลาจัดต้ังกองทุน(Age), กระแสเงินสด(Cash Flow), ดัชนีตลาดหลักทรัพย�
ประเทศญี่ปุVน(INDEX), ซึ่งมีความสัมพันธ�ในทิศทางเดียวกันกับ มูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของ
กองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนในประเทศญี่ปุVนและอัตราแลกเปลี่ยน(EXCHANGE)             
มีความสัมพันธ�ในทิศทางตรงกันข
าม โดยมีคา R-squared เทากับ 0.5260 แสดงวา ตัวแปรอิสระทุก
ตัวสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่มี
นโยบายลงทุนในประเทศญี่ปุVน ได
ถึงร
อยละ 52.60 สวนที่เหลืออีก  47.40 อธิบายได
ด
วยตัวแปรอื่น 
 
6. อภิปรายผลการวิจัย 
 จากการวิเคราะห�ถึงปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมตราสาร
ทุนที่ลงทุนในตางประเทศ เป^นการหาความสัมพันธ�เพ่ือนําข
อสรุปมาประกอบการตัดสินใจการลงทุน
ในกองทุนรวม ผู
วิจัยนําข
อค
นพบจาการวิจัยมาอภิปรายผล ได
ดังน้ี 
 6.1 ระยะเวลาการจัดต้ังกองทุน(AGE) การบริหารจัดการในชวงระยะเวลาหน่ึงที่มีเวลา
พอสมควรจะทําให
มีประสบการณ�ในการบริหารกองทุนเพ่ือสร
างผลตอบแทนของกองทุนได
 จากผล
การศึกษาพบวา ระยะเวลาในการจัดต้ังกองทุน(AGE) มีความสัมพันธ�ในทิศทางเดียวกันกับมูลคา
ทรัพย�สินตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่ลงทุนในประเทศสหรัฐเอมริกา ประเทศจีนและ
ประเทศญี่ปุVน อยางมีนัยสําคัญทางสิถิติ ณ ระดับความเช่ือมัน ร
อยละ 95 กลาวคือ เมื่ออายุของ
กองทุนเพ่ิมข้ึนร
อยละ 1 จะทําให
สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมที่ลงทุนใน 3 ประเทศ
เพ่ิมข้ึนร
อยละ 0.0285, 0.0235 และ 0.0177 ตามลําดับ เป^นไปตามสมมติฐานที่ต้ังไว
และสอดคล
อง
กับงานวิจัยของ ปกรณ� ติรกาญจน� (2558 : 92) ซึ่งค
นพบวา ระยะเวลาในการจัดต้ังกองทุนสง
ผลกระทบในทิศทางเดียวกันกับมูลคาสินทรัพย�ตอหนวยสุทธิของกองทุนการบริหารกองทุนมาอยาง
ยาวนาน สร
างความเช่ือมั่นให
กับนักลงทุนเพ่ิมมากข้ึนได
  
 6.2 คาธรรมเนียมการบริหารการจัดการ(FEE) มีความสัมพันธ�ในทิศทางเดียวกันกับมูลคา
ทรัพย�สินตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่ลงทุนในประเทศจีน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ 
ระดับความเช่ือมัน ร
อยละ 95 กลาวคือ เมื่อคาธรรมเนียมของกองทุนเพ่ิมข้ึนร
อยละ 1 จะทําให
สงผล
ตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมที่ลงทุนในประเทศจีนเพ่ิมข้ึนร
อยละ 0.0001 เป^นไปตาม
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สมมติฐานที่ต้ังไว
และสอดคล
องกับงานวิจัยของ ปกรณ� ติรกาญจน� (2558 : 92) ซึ่งค
นพบวาคาธรรมเนียม
สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนเพียงเล็กน
อย ผู
วิจัยพบวาคาธรรมเนียมไมมีความสัมพันธ�กับ 
มูลคาทรัพย�สินตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่ลงทุนในประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศญี่ปุVน  
ซึ่งกองทุนทั้งหมดสร
างผลตอบแทนที่ดีเพ่ือชดเชยกับคาธรรมเนียมการบริหารทําให
มีความสมัพันธ�กบั
มูลคาทรัพย�สินตอหนวยลงทุน เพียงเล็กน
อยหรือไมมีความสัมพันธ�เลย 
 6.3 กระแสเงินสด(Cash Flow) มีความสัมพันธ�ในทิศทางเดียวกันกับมูลคาทรัพย�สินสุทธิ
ของกองทุนรวมที่ลงทุนในประเทศญี่ปุVนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ เมื่อกระแสเงินสดของกองทุน
เพ่ิมข้ึนร
อยละ 1 จะทําให
สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมที่ลงทุนในประเทศญี่ปุVนเพ่ิมข้ึน
ร
อยละ 0.0001 เป^นไปตามสมมติฐานที่ต้ังไว
และสอดคล
องกับงานวิจัยของ ปกรณ� ติรกาญจน� 
(2558 : 104) ซึ่งค
นพบวากระแสเงินสด สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนเพียงเล็กน
อย ผู
วิจัย
พบวากระแสเงินสดไมมีความสัมพันธ�กับ มูลคาทรัพย�สินตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่ลงทุน
ในประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศจีน ซึ่งจํานวนกระแสเงินสดของกองทุนเมื่อพิจารณาทั้งเงินที่
เข
าซื้อ-ขายออกในแตวัน การบริหารจัดการทําให
ไมสงผลหรือสงผลเพียงเล็กน
อย  
 6.4 อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา(Exchange Rate) มีความสัมพันธ�ในทิศทางเดียวกันกับมูลคา
ทรัพย�สินตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่ลงทุนในประเทศจีน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ 
ระดับความเช่ือมัน ร
อยละ 95 กลาวคือ เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนบาทตอหยวนลดลงร
อยละ 1 จะทําให

สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมที่ลงทุนในประเทศจีนเพ่ิมข้ึนร
อยละ 0.5289 เป^นไปตาม
สมมติฐานและสอดคล
องกับงานวิจัยของ ผิวมะลิ วงษ�ทอง (2560 : 40) ที่ได
ศึกษาปGจจัยที่มีผลกระทบ           
ตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมที่มีนโยบายลงทุนในประเทศจีน พบวา อัตรา
แลกเปลี่ยนเงินบาทตอหยวนมีความสัมพันธ� เชิงบวกกับผลตอบแทนกองทุนรวมที่ลงทุนใน
ตางประเทศหากคาเงินหยวนเปลี่ยนแปลงลดลง (เงินหยวนแข็งคา) จะสงผลตอราคาหลักทรัพย�ของ
จีนให
สูงข้ึนและมีความสัมพันธ�ในทิศทางตรงกันข
ามกับมูลคาทรัพย�สินตอหนวยของกองทุนรวมตราด
สารทุนที่ลงทุนในประเทศญี่ปุVน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมัน ร
อยละ 95 กลาวคือ 
เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนบาทตอเยน ลดลงร
อยละ 1 จะทําให
สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุน
รวมที่ลงทุนในประเทศญี่ปุVนเพ่ิมข้ึนร
อยละ 0.4134 เน่ืองจากคาเงินเยนเป^นอัตราแลกเปลี่ยนใน
ทิศทางตรงกันข
าม ผู
วิจัยพบวาอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราไมมีความสัมพันธ�กับ มูลคาทรัพย�สินตอ
หนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่ลงทุนในประเทศสหรัฐอเมริกา เน่ืองมาจากกองทุนทําสัญญา
ปyองกันความเสี่ยงโดยการทําสัญญาซื้อขายเงินบาทลวงหน
า โดยอยูที่ดุลพินิจของผู
จัดการกองทุน 
 6.5 ดัชนีตลาดหลักทรัพย�ของประเทศที่ลงทุน(Index) จากผลการศึกษาพบวา ดัชนีตลาด
หลักทรัพย� มีความสัมพันธ�ในทิศทางเดียวกันกับมูลคาทรัพย�สินตอหนวยของกองทุนรวมตราสารทุนที่
ลงทุนในประเทศสหรัฐเอมริกา ประเทศจีนและประเทศญี่ปุVน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับ
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ความเช่ือมัน ร
อยละ 95 กลาวคือ เมื่อดัชนีตลาดหลักทรัพย�เพ่ิมข้ึนร
อยละ 1 จะทําให
สงผลตอมูลคา
ทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมที่ลงทุนใน 3 ประเทศเพ่ิมข้ึนร
อยละ 0.0051, 0.0003 และ 0.0006 ตามลําดับ 
เป^นไปตามสมมติฐานที่ต้ังไว
และสอดคล
องกับงานวิจัยของ ผิวมะลิ วงษ�ทอง (2560 : 42) ที่ได
ศึกษา 
ปGจจัยที่มีผลกระทบตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของกองทุนรวมที่มีนโยบายลงทุนในประเทศจีน 
พบวา เป^นผลจากผู
ลงทุนใช
ดัชนี MSCI CHINA เป^นเกณฑ�อ
างอิงในการเพ่ิมหรือลดการลงทุน 
 
7. องค?ความรูVใหม3 
 การวิจัยครั้งน้ีมีวัตถุประสงค�เพ่ือศึกษาปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิตอหนวยของ
กองทุนรวมตราสารทุนที่มีนโยบายลงทุนตางประเทศซึ่งปGจจัยที่ใช
ในการศึกษา ได
แก เวลาจัดต้ัง
กองทุน(Age), คาธรรมเนียม(FEE), กระแสเงินสด(Cash Flow), อัตราแลกเปลี่ยน(EXCHANGE) และ
ดัชนีตลาดหลักทรัพย�ของประเทศที่ลงทุน(INDEX) สรุปเป^นองค�ความรู
ได
ดังน้ี 
 7.1 ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินตอหนวยสุทธิของกองทุนรวมในประเทศสหรัฐอเมริกา
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ในทิศทางเดียวกัน ได
แก เวลาจัดต้ังกองทุน และดัชนีตลาด
หลักทรัพย� ในขณะที่คาธรรมเนียม กระแสเงินสด และอัตราแลกเปลี่ยน ไมมีความสัมพันธ�กับปGจจัยที่
สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมประเทศสหรัฐอเมริกาที่ระดับความเช่ือมั่น 0.05 
 7.2 ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินตอหนวยสุทธิของกองทุนรวมในประเทศจีน อยางมนัียสาํคัญ
ทางสถิติที่ระดับ 0.05 ในทิศทางเดียวกัน ได
แก ระยะเวลาจัดต้ังกองทุน คาธรรมเนียม อัตราแลกเปลี่ยน 
และดัชนีตลาดหลักทรัพย� ในขณะที่กระแสเงินสดไมมีความสัมพันธ�กับปGจจัยที่สงผลตอมูลคา
ทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมในประเทศจีนที่ระดับความเช่ือมั่น 0.05 
 7.3 ปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินตอหนวยสุทธิของกองทุนรวมในประเทศญี่ปุVน อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ในทิศทางเดียวกันได
แก ระยะเวลาจัดต้ังกองทุน กระแสเงินสด       
และดัชนีตลาดหลักทรัพย�สงผลในทิศทางตรงกันข
ามได
แก อัตราแลกเปลี่ยน ในขณะที่คาธรรมเนียม
ไมมีความสัมพันธ�กับปGจจัยที่สงผลตอมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนรวมในประเทศญี่ปุVนที่ระดับ
ความเช่ือมั่น 0.05 
 
8. ขVอเสนอแนะ 
 8.1 ข
อเสนอแนะเชิงนโยบาย 
  8.1.1 เวลาจัดต้ังกองทุน(Age) กองทุนที่มีจัดต้ังกองทุนและบริหารกองทุนมาอยางยาวนาน
ยอมจะสร
างความเช่ือมั่นให
กับนักลงทุนเพ่ิมมากข้ึนได
ในชวงเวลาของการลงทุนยอมบงบอกถึง
ความสามารถในการบริหารฟGนฝVาวิกฤตเศรษฐกิจมาได
จึงคาดวาย่ิงกองทุนมีอายุของการจัดต้ังที่ยาวนานข้ึน



 
 

วารสารมหาวิทยาลัยมหามกฏุราชวิทยาลัย วิทยาเขตรVอยเอ็ด ปXที่ 10 ฉบับที ่2 (กรกฎาคม – ธันวาคม 2564)| 633 

ยอมจะมีผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาหนวยลงทุนดังน้ันผู
ที่ ตัดสินใจเลือกกองทุนรวมควรให

ความสําคัญกับระยะเวลาการจัดต้ังกองทุนที่มีความสัมพันธ�กับมูลคาสินทรัพย�สุทธิตอหนวยลงทุนด
วย 
  8.1.2 คาธรรมเนียม(FEE) การให
ความสําคัญกับคาธรรมเนียมเพราะถือเป^นข
อมูลที่
แนนอนและนักลงทุนสามารถทราบคาข
อมูลต้ังแตชวงพิจารณาการลงทุนผู
วิจัยวิเคราะห�เบื้องต
นของ
ความสัมพันธ�วาถ
ากองทุนใดมีการกําหนดคาธรรมเนียมการบริหารการจัดการที่สูงจะย่ิงเป^นการ
กระตุ
นให
กองทุนต
องสร
างผลตอบแทนที่ดีที่เหมาะสมหรือชดเชยกับคาธรรมเนียมการบริหารที่เก็บ
ออกจากกองทุนออกจากนักลงทุนโดยทางอ
อม 
  8.1.3 กระแสเงินสด(Cash Flow) การพิจารณาการลงทุนในการเข
าซื้อ-ขายออกในแต
ละวันจะสงผลถึงขนาดกองทุนหรือมูลคาทรัพย�สินสุทธิของกองทุนในวันน้ันๆโดยขนาดกองทุนจะ
สามารถสะท
อนถึงสัดสวนของความสามารถในการลงทุนและสัดสวนของเงินสดที่มีสภาพคลองพร
อม
ลงทุนในแตละจังหวะการลงทุนโดยคาดวาย่ิงกองทุนมียอดเงินสุทธิที่สูงข้ึนจะสงผลให
กองทุนมีเงินสด
พร
อมลงทุนมากข้ึนสงผลตอการลงทุนที่ถูกจังหวะทําให
มูลคาหนวยลงทุนมีการขยับปรับตัวเพ่ิมมาก
ข้ึนสร
างผลตอบแทนที่เป^นกําไรให
กับนักลงทุนได
 
  8.1.4 อัตราแลกเปลี่ยน(EXCHANGE) เป^นความเสี่ยงที่สําคัญมากที่ต
องพิจารณาเมื่อนัก
ลงทุนลงทุนในกองทุนรวมที่ไปลงทุนตอในตางประเทศเพราะผลกําไรของกองทุนรวมข้ึนอยูกับอัตรา
แลกเปลี่ยนคอนข
างมากเชนกองทุนรวมหุ
นสหรัฐนักลงทุนอาจได
กําไรจากสวนตางราคาหุ
น5% แตกลับ
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน10% แบบน้ีผลตอบแทนจากการลงทุนก็ติดลบได
นักลงทุนจึงจําเป^นต
อง
พิจารณาข
อมูลการจัดการความเสี่ยงเรื่องคาเงินของกองทุนเสมอเพ่ือวิเคราะห�ถึงความเสี่ยงที่จะได
รับ 
  8.1.5 ดัชนีตลาดหลักทรัพย�(INDEX) การลงทุนในตางประเทศโดยลงทุนผานกองทนุรวม
ตางประเทศ เป^นกองทุนรวมที่เน
นการลงจะทุนในหลักทรัพย�ตางประเทศไมตํ่ากวา 80% ของมูลคา
ทรัพย�สินสุทธิซึ่งตราสารทุนในพอร�ทการลงทุนของกองทุนจึงนาจะมีผลกระทบโดยตรงทั้งน้ีในการ
ลงทุนของนักลงทุนจะอ
างอิงการปรับข้ึนลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย�ในแตละประเทศวามีการปรบัข้ึน
ลงในทิศทางใดเพ่ือพิจารณาการลงทุนในวันทําการน้ันๆ 
 8.2 ข
อเสนอแนะสําหรับผู
ปฏิบัติ 
  8.2.1 การศึกษาสําหรับการคาดการณ�แนวโน
มการลงทุนในกองทุนรวมที่มีนโยบาย
ลงทุนในตางประเทศเป^นแนวทางในการวิเคราะห�ข
อมูลเพ่ือประกอบการตัดสินใจลงทุนในกองทนุรวม
ที่มีนโยบายลงทุนในตางประเทศ 
 8.3 ข
อเสนอแนะสําหรับการวิจัยตอไป 
   8.3.1 การศึกษาครั้งน้ี ผู
วิจัยใช
ข
อมูลกองทุนทั้งหมด 45 กองทุน ซึ่งเป^นเพียงตัวแทน
ของกองทุนรวมที่มีนโยบายลงทุนใน 3 ประเทศ ดังน้ันการศึกษาครั้งตอไปจึงควรเพ่ิมจํานวนกองทุนที่
ศึกษาให
มากข้ึนโดยยังมีประเทศที่มีการลงทุนที่นาสนใจ แตมีระยะเวลาจัดต้ังกองทุนที่ยังไม
ครอบคลุมระยะเวลาในการศึกษา เชน การลงทุนในประเทศเวียดนาม ประเทศเกาหลีใต
 เป^นต
น 
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