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บทคัดย่อ  
 

การวิจัยในครัง้นีมี้วัตถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่อทรัพยส์ินสุทธิของ

กองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) โดยใชข้อ้มลูทุติยภูมิทาํการศึกษาในช่วง ไตรมาสที่ 1 พ.ศ.2553 

ถึง ไตรมาสที่ 4 พ.ศ.2563 รวมระยะเวลาการศึกษาทัง้หมด 44 ไตรมาส โดยเลือกทาํการศึกษา

บริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนรวม บวัหลวง จาํกัด จาํนวน 3 กองทุน และประมาณค่าดว้ยวิธี 

Multiple Regression Analysis  

  ผลการศึกษาพบว่ามีปัจจยัที่มีผลกระทบต่อมลูค่าหน่วยลงทุนของกองทุนรวมตราสาร

ทุนเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) ทัง้ 3 กองทุน ไดแ้ก่ (1) ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) เนื่องจากการเกิด

เงินเฟ้อจะส่งผลใหร้าคาสินคา้และบริการปรบัตัวสงูขึน้ ทาํใหบ้ริษัทมีรายไดจ้ากการขายสินคา้

และบรกิารเพิ่มขึน้ ส่งผลใหก้าํไรของบรษัิทปรบัตวัสงูขึน้ (2) ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 

(GDP) เนื่องจากการเพิ่มขึ ้นของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศจะเป็นตัวบ่งชี ้การ

เจริญเติบโตของกิจกรรมทางเศรษฐกิจภายในประเทศ  และ (3) ราคาทองคาํ (GOLD Price) 

เนื่องจากทองคาํถือเป็นสินทรพัยท์ี่มีความปลอดภัย โดยในช่วงเวลา    ที่เกิดวิกฤติเศรษฐกิจ

บุคคลจะหันมาถือทองคาํแทนการถือหลกัทรพัย ์นอกจากนีย้ังพบว่ามีปัจจัยที่มีผลกระทบต่อ

มูลค่าหน่วยลงทุนของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) ในบางกองทุนจากทัง้ 3 
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กองทนุ  ไดแ้ก่    (1) อตัราดอกเบีย้นโยบาย (PIR) เนื่องจากการปรบัตวัเพิ่มขึน้ของอตัราดอกเบีย้

นโยบายจะส่งผลให้อัตราดอกเบีย้เงินกู้ปรับตัวเพิ่มขึน้ ซึ่งจากการปรับตัวเพิ่มขึน้ของอัตรา

ดอกเบีย้เงินกู้จะส่งผลใหบ้ริษัทมีค่าใชจ้่ายในส่วนของดอกเบีย้มากขึน้ (2) อัตราแลกเปลี่ยน

ค่าเงินบาท (EXR) เนื่องจากการอ่อนค่าของค่าเงินบาท    จะส่งผลดีต่อการส่งออกสินค้าไป

ต่างประเทศและยงัส่งผลดีต่ออตุสาหกรรมการท่องเที่ยวของประเทศ     และ (3) การใชจ้่ายของ

รฐับาล (GMS) เนื่องจากการที่รฐับาลเพิ่มการใชจ้่ายของภาครฐับาลมาจากสาเหตกุารชะลอตวั

ของเศรษฐกิจภายในประเทศ ซึ่งการใชจ้่ายของภาครฐับาลเป็นเครื่องบ่งชีถ้ึงเศรษฐกิจชะลอตวั 
 

คาํสาํคัญ : กองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ  กองทนุรวมตราสารทนุ  มลูค่าทรพัยส์ินสทุธิ  
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Abstract  

The purpose of this research was to study the impact of factors affecting the 

Net Asset Value (NAV) of the Retirement Mutual Fund (RMF) by using secondary data 

during the first quarter  of 2010 to the fourth quarter of 2020, a total study period of 44 

quarters, specifically selected  3 funds from BBL Asset Management Company Limited 

and estimated using the Multiple Regression Analysis.  

 The results of the study revealed that there are three factors affecting unit values 

of all  3 Retirement Mutual Funds (RMF): (1) Consumer Price Index (CPI), goods and 

services rose causing the company to earn more income from the sale of goods and 

services, resulting in higher corporate profits; (2) Gross Domestic Product (GDP), an 

increase of this factor could be an indicator of the growth of domestic economic activity; 

and (3) Gold Price, in times of economic crisis, gold was considered a safe asset which 

people might turn to gold instead of other securities. Furthermore, there were factors 

affecting the value of investment units of some Retirement Mutual Funds (RMF): (1) 

Policy Interest Rate (PIR), the increase in PIR could generate an increase in loan from 

interest rates, resulting in more interest expenses; (2) Thai Baht Exchange Rate (EXR), 

due to the depreciation of Thai Baht, it could have a positive effect on the export of 

goods and tourism industry; and (3) Government Spending (GMS), an indicator of 

economic slowdown which the government might use as a tool to stimulate the 

aggregate demand. 
 

Keyword: Retirement Mutual Funds (RMF), Equity Fund, Net Asset Value (NAV) 
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1. บทนํา  
 1.1 ความเป็นมา 

  ปัจจุบนัประเทศไทยกาํลงัเขา้สู่สงัคมผูส้งูอายุ(สาํนกัสถิติแห่งชาติ, 2560) ภาครฐับาล

จึงควรมีนโยบายเพื่อเตรียมการรองรบัใหป้ระชาชนทกุคนมีการออมเงินเพื่อใหมี้เงินที่เพียงพอกับ

การใชจ้่ายหลงัจากเกษียณอายุ เนื่องจากผูเ้กษียณอายุจากการทาํงานจะไม่มีรายไดจ้ากการ

ทาํงาน ซึ่งจะตอ้งอาศยัเงินที่เก็บออมไวม้าใชค่้าจ่ายในชีวิตประจาํวนั โดยถา้หากผูเ้กษียณอายุ

ไม่มีเงินออมมากพอก็จะส่งผลใหเ้กิดปัญหาการมีเงินไม่เพียงพอในการใชจ้่ายในชีวิตประจาํวนั 

ซึ่งเงินออมจะมีความสาํคญัเป็นอย่างมากในการดาํรงชีพหลงัเกษียณอายุ ซึ่งเงินออมดงักล่าว

จะตอ้งมีความเพียงสาํหรบัการดาํรงชีพและการดแูลสขุภาพดว้ย(สถาบนันวัตกรรมการเรียนรู,้ 

2562) 

 ภาครฐับาลไดมี้นโยบายส่งเสริมการออมโดยผ่านการลงทุน(ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ

ไทย, 2558) เพื่อใหป้ระชาชนเตรียมพรอ้มสาํหรบัการเกษียณ โดยในปัจจุบนัประเทศไทยไดมี้

การสง่เสรมิการออมและการลงทนุผ่านกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (Retirement Mutual Fund : 

RMF) เพื่อใหบุ้คคลทั่วไปมีการออมเงินและการลงทุนระหว่างการทาํงาน โดยการลงทุนผ่าน

กองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ  นัน้จะมีความเหมาะสมกับบุคคลที่ไม่มีความรูด้า้นการลงทุนและ

เป็นกระจายความเสี่ยงในการลงทนุ นอกจากนีบ้คุคลที่ลงทนุผ่านกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพยงั

สามารถนาํเงินที่ลงทุนไปทาํการลดหย่อนภาษีไดอี้กดว้ย ซึ่งเป็นแรงจูงใจใหบุ้คคลมีการลงทุน

ผ่านกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ 

 กองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ(RMF) คือกองทนุที่จดัตัง้ขึน้มาเพื่อสนบัสนนุใหค้นไทยออมเงิน

เพื่อเตรียมพรอ้มสาํหรบัการเกษียณอายุการทาํงาน ซึ่งเงินลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ

จะไดร้บัสิทธิประโยชนท์างภาษีแก่ผูล้งทุน โดยนโยบายการลงทุนของกองทุนรวมเพื่อการเลีย้ง

ชีพมีใหห้ลากหลายประเภทโดยใหแ้ต่ละประเภทจะมีระดบัความเสี่ยงและผลตอบแทนแตกต่าง

กันตามนโนบายการลงทุนในสินทรพัยท์ี่กองทนุนาํเงินไปลงทนุ เช่น กองทุนที่มีระดบัความเสี่ยง

ตํ่าจะเน้นลงทุนในตราสารหนี ้ กองทุนที่ มีระดับความเสี่ยงปานกลางจะเป็นการลงทุนที่

ผสมผสานระหว่างการลงทุนในตราสารหนีแ้ละตราสารทนุ ไปจนถึงกองทุนที่มีระดบัความเสี่ยง

สงู ที่จะเนน้ลงทนุในตราสารทนุ (ความรูเ้ก่ียวกบัผลิตภณัฑต์ลาดทนุ : ตราสารทั่วไป 2560)   สง่

ใหก้องทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพที่ลงทุนในตราสารทุนจะมีความผนัผวนของผลตอบแทนสงูกว่า
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กองทุนเพื่อการเลีย้งชีพที่ลงทุนในตราสารหนี ้ ซึ่งในภาวะที่ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผันผวนจะ

ส่งผลกระทบต่อกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งที่ลงทนุในตราสารทนุเป็นอย่างมาก ทาํใหผู้ท้ี่ลงทุนใน

กองทุนเพื่อการเลีย้งชีพจะตอ้งทราบถึงปัจจัยที่มีผลกระทบต่อผลตอบแทนของกองทุนและ

สามารถที่จะคาดการณแ์นวโนม้ภาวะทางเศรษฐกิจเพื่อที่จะวางแผนการลงทุนใหเ้หมาะสมกับ

ความสามารถในการรบัความเสี่ยงรวมถึงเปา้หมายการลงทนุในอนาคต 

 จากที่ไดก้ล่าวมาขา้งตน้นั้น  ผูวิ้จัยมีความสนใจในการศึกษาการลงทุนในกองทุนรวมเพื่อ

การเลีย้งชีพ(RMF) ที่มีนโยบายการลงทุนในตราสารทุน เพื่อทาํใหผู้ล้งทุนไดร้บัผลตอบแทนที่

เพียงพอกบัการดาํรงชีพหลงัเกษียณอาย ุโดยมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิของกองทนุรวมตราสารทนุเพื่อ

การเลีย้งชีพมีการเปลี่ยนแปลงมลูค่าตามราคาสินทรพัยท์ี่กองทนุไปลงทนุ ผูวิ้จยัจึงเห็นควรที่จะ

ศกึษาปัจจยัที่สง่ผลกระทบต่อมลูค่าสินทรพัยส์ทุธิของกองทนุรวมตราสารทนุเพื่อการเลีย้งชีพ 

 1.2 วัตถปุระสงคข์องการวิจัย 

  ศึกษาปัจจยัที่มีผลกระทบต่อทรพัยส์ินสทุธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ 

(RMF) 

 1.3 ขอบเขตการวิจัย 

  ศึกษาปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการ

เลีย้งชีพ (RMF) โดยเลือกศึกษากองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพของบรษัิทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุ

รวม บวัหลวง จาํกัด จาํนวน 3 กองทุน ประกอบดว้ย 1.กองทุนเปิดบวัหลวงตราสารทุนเพื่อการ

เลีย้งชีพ (BERMF) 2.กองทุนเปิดบัวหลวงหุน้ รอ้ยละ 25 เพื่อการเลีย้งชีพ (B25RMF) และ3.

กองทุนเปิดบัวหลวงโครงสรา้งพืน้ฐานเพื่อการเลีย้งชีพ (IN-RMF) โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิในช่วง 

ไตรมาสที่ 1 พ.ศ.2553 ถึง ไตรมาสที่ 4 พ.ศ.2563 รวมระยะเวลาการศกึษาทัง้หมด 44 ไตรมาส 

 1.4 สมมติฐานในการวิจัย   

  1. ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) ควรมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกับมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิ

ของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ เนื่องจากดัชนีราคาผูบ้ริโภคเพิ่มสงูขึน้ เป็นผลมา

จากผูบ้ริโภคมีความตอ้งการสินคา้และบริการเพิ่มมากขึน้ ซึ่งจะส่งผลใหร้ายไดข้องบริษัทที่จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยป์รบัตัวสูงขึน้ ส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยแ์ละเงินปันผลของบริษัท

ปรบัตวัเพิ่มขึน้ 
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  2. อัตราดอกเบีย้นโยบาย (PIR) ควรมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับมูลค่า

ทรพัยส์ินสทุธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ เนื่องจากอตัราดอกเบีย้นโยบายจะมี

ผลต่อภาระค่าใชจ้่ายดอกเบีย้เงินกูข้องบรษัิท โดยอตัราดอกเบีย้นโยบายปรบัตวัเพิ่มขึน้จะส่งผล

ใหค่้าใชจ้่ายดอกเบีย้เงินกูเ้พิ่มขึน้ ทาํใหก้าํไรของบริษัทปรบัตวัลดลง ส่งผลใหร้าคาหลกัทรพัย์

และเงินปันผลของบรษัิทปรบัตวัลดลง 

  3. การใชจ้่ายของภาครฐั (GMS) ควรมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกบัมลูค่าทรพัยส์ิน

สุทธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ เนื่องจากการใชจ้่ายของรฐับาลมีผลใหค้วาม

ตอ้งการสินคา้และบริการในระบบเศรษฐกิจเพิ่มขึน้ ทาํใหเ้กิดการผลิตและการจา้งงานเพิ่มขึน้ 

สง่ผลใหร้าคาหลกัทรพัยแ์ละเงินปันผลของบรษัิทปรบัตวัเพิ่มขึน้ 

  4. ผลิตภัณฑม์วลภายรวมในประเทศ (GDP) ควรมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับ

มูลค่าทรพัยส์ินสุทธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ เนื่องจากผลิตภัณฑม์วลภาย

รวมในประเทศจะเป็นการบ่งบอกถึงภาวะเศรษฐกิจของประเทศ โดยผลิตภัณฑ์มวลรวม

ภายในประเทศมีการปรบัตวัเพิ่มขึน้ จะเกิดการจา้งงานและการลงทุนที่ขยายตวั ซึ่งจะสง่ผลต่อ

การบรโิภคภายในประเทศ สง่ผลใหร้าคาหลกัทรพัยแ์ละเงินปันผลของบรษัิทปรบัตวัเพิม่ขึน้  

  5. มลูค่าการส่งออก (EPV) ควรมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกบัมลูค่าทรพัยส์ินสุทธิ

ของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ เนื่องจากการส่งออกสินคา้ไปต่างประเทศจะทาํให้

รายไดจ้าการขายสินคา้ของบริษัทเพิ่มมากขึน้ ทาํใหผ้ลประกอบการของบรษัิทปรบัตวัสงูขึน้จาก

การขายสินคา้ สง่ผลใหร้าคาหลกัทรพัยแ์ละเงินปันผลของบรษัิทปรบัตวัเพิ่มขึน้                                                                                  

  6. อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาท (EXR) ควรมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับมูลค่า

ทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุรวมตราสารทนุเพื่อการเลีย้งชีพ เนื่องจากอตัราแลกเปลี่ยนจะสง่ผลต่อ

ความสามารถในการแข่งขันของบริษัทผู้ผลิตสินคา้กับคู่แข่งในบริษัทต่างประเทศ โดยอัตรา

แลกเปลี่ยนค่าเงินบาทอ่อนค่าจะสง่ผลดีต่อภาคการส่งออกสินคา้ไปต่างประเทศ สง่ผลใหร้ายได้

ของบริษัทจากการขายสินคา้ปรบัตวัเพิ่มขึน้ ส่งผลใหร้าคาหลกัทรพัยแ์ละเงินปันผลของบริษัท

ปรบัตวัเพิ่มขึน้   

  7. ราคาทองคาํ (GOLD) ควรมีความสมัพันธใ์นทิศทางตรงกันขา้มกับมูลค่าทรพัยส์ิน

สุทธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ เนื่องจากทองคาํถูกมองว่าเป็นสินทรพัยก์าร

ลงทุนที่ปลอดภัยมากที่สดุในสภาพเศรษฐกิจที่ไม่แน่นอน ส่งผลใหร้าคาทองคาํปรบัจะปรบัตวั
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เพิ่มขึน้ในวิกฤติเศรษฐกิจ  เพราะว่าบุคคลจะขายหลกัทรพัยไ์ปถือทองคาํแทน ส่งผลใหร้าคา

หลกัทรพัยป์รบัตวัลดลง   

1.5 กรอบแนวคิดการวิจัย 

  ปัจจยัที่สง่ผลต่อมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุรวมตราสารทนุเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF)   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2. แนวคดิทฤษฎี 

 2.1 แนวคิดพืน้ฐานทางเศรษฐกิจ 

 ปัจจยัทางเศรษฐกิจถือว่ามีผลกระทบในทางตรงและทางออ้มต่อการตดัสินใจลงทุนของนกั

ลงทนุในตลาดทนุและตลาดเงิน โดยมีดชันีชีว้ดัทางเศรษฐกิจที่สาํคญัดงันี ้

 ผลิตภัณฑม์วลรวมภายในประเทศ(Gross domestic product : GDP)  เป็นการวดัมลูค่า

ผลผลิตสินคา้และบริการขัน้สดุทา้ยทัง้หมดที่ผลิตขึน้ในแประเทศในช่วงระยะเวลา 1 ปี ซึ่งเป็น

การผลิตสินคา้และบริการภายในขอบเขตพืน้ที่ในประเทศเท่านัน้  โดยการเติบโตของผลิตภณัฑ์

มวลรวมภายในประเทศจะเป็นตวับ่งชีถ้ึงความเจรญิเติบโตของเศรษฐกิจภายในประเทศ 

 ภาวะเงินเฟ้อ(inflation) เป็นภาวะที่ระดับราคาสินค้าและบริการโยทั่วไปเพิ่มขึน้อย่าง

ต่อเนื่อง ซึ่งวัดไดด้ว้ยอัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบ้ริโภค(consumer price index : 

CPI)  โดยจะเป็นการรวบรวมราคาสินคา้และบริการต่างๆ ที่ผูบ้รโิภคใชเ้ป็นประจาํมาคาํนวณถัว

เฉลี่ยถ่วงนํา้หนักแต่ละรายการดว้ยรูปแบบการใช้จ่ายของครวัเรือน สามารถแบ่งออกเป็น 2 
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ประเภท คือ อัตราเงินเฟ้อทั่วไป(headline inflation) เป็นการเปลี่ยนแปลงของราคาสินคา้และ

บริการที่บริโภคโดยทั่วไป และอัตราเงินเฟ้อพืน้ฐาน(core inflation)  ซึ่งจะไม่นาํสินคา้ในกลุ่ม

อาหารสดและพลงังานมาคาํนวณอตัราเงินเฟ้อ 

 อัตราการว่างงาน(unemployment rate) เป็นตัวเลขที่แสดงถึงรอ้ยละของผู้ว่างงานใน

ระบบเศรษฐกิจเทียบกับกาํลงัแรงงานรวม โดยอตัราการว่างงานสงูจะสะทอ้นว่าภาวะเศรษฐกิจ

เขา้สู่ภาวะซบเซา ส่งใหก้ารบริโภคและการลงทุนปรบัตวัลดลง ซึ่งการเพิ่มขึน้หรือการลดลงของ

อตัราการว่างงานมกัเกิดขึน้ลา่ชา้กว่าการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ  

 อัตราดอกเบีย้(interest rate) เป็นอตัราผลตอบแทนที่พึงไดจ้ากการลงทุนและบ่งชีต้น้ทุน

ทางการเงินของผูท้ี่ตอ้งการเงินทุนไปลงทนุในโครงการลงทุนต่างๆ ส่งผลในอตัราดอกเบีย้มีสว่น

เก่ียวขอ้งกบัทกุภาคส่วนเศรษฐกิจ ตัง้แต่การจบัจ่ายใชส้อย การออมและการลงทนุ โดยธนาคาร

แห่งประเทศไทยจะเป็นผูดู้แลนโยบายดา้นอัตราดอกเบีย้ของประเทศ ซึ่งจะใชอ้ัตราดอกเบีย้

นโยบายเป็นเครื่องมือในการกาํหนดทิศทางอตัราดอกเบีย้ของประเทศ 

 อัตราแลกเปลี่ยน(exchange rate) เป็นราคาของเงินตราสกุลหนึ่งเปรียบเทียบกับเงินอีก

สกลุหนึ่ง โดยธุรกรรมการคา้และการลงทนุระหว่างประเทศจาํเป็นตอ้งใชอ้ตัราแลกเปลีย่นในการ

เทียบค่าเงินระหว่างประเทศคู่คา้ ซึ่งการเทียบค่าจะอิงกับอาํนาจซือ้ที่แทจ้ริงของเงินแต่ละสกุล 

จะบ่งชีถ้ึงสภาวะเศรษฐกิจและการเคลื่อนยา้ยเงินทนุ  

 2.2 แนวคิดและทฤษฎีการประเมินราคาหลักทรัพย ์(Capital Asset Pricing Model: 

CAPM)  

 การประเมินของราคาหลกัทรพัย ์(Capital Asset Pricing Model: CAPM) เป็นแนวความคิด

ที่ถกูพฒันามาจากอตัราผลตอบแทนของหุน้สามญัจะเท่ากบัอตัราผลตอบแทนที่ปราศจากความ

เสี่ยงและบวกดว้ยอัตราผลตอบแทนในการชดเชยความเสี่ยงที่เพิ่มขึน้ของหลกัทรพัยน์ัน้  โดย

ความเสี่ยงที่ปรบัเพิ่มขึน้มาจากความเสี่ยงที่ยังคงเหลืออยู่หลงัทาํการขจดัความเสี่ยงบางส่วน

ออกไป โดยจะกําหนดให้สัมประสิทธิ์  beta(β) เป็นการวัดความเคลื่อนไหวของอัตรา

ผลตอบแทนของหุน้สามัญของบริษัทเทียบกับการเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนของราคา

หลกัทรพัยใ์นตลาดหลกัทรพัยโ์ดยรวม  ซึ่งเป็นการวดัความเคลื่อนไหวของดัชนี (index)  ราคา

หลกัทรพัยใ์นตลาดหลกัทรพัย ์ 
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 2.3 แนวคิดและทฤษฎีมูลค่าทรัพยส์ินสุทธิ (Net Asset Value: NAV)  

  เป็นมลูค่าทรพัยส์ินของกองทุนรวมทัง้หมด โดยจะทาํการหกัค่าใชจ้่ายและหนีส้ินของ

กองทุน และคาํนวณมูลค่าราคาหลกัทรพัยจ์ากราคาตลาด ณ เวลาปัจจุบัน โดยทั่วไปกองทุน

รวมจะทาํการคาํนวณมลูค่าทรพัยส์ินในทุกวนัทาํการหลงัจากตลาดทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ปิด

การซือ้ขายหลกัทรพัยใ์นแต่ละวนั  

 2.4 แนวคิดและทฤษฎีผลตอบแทนของกองทุนรวม  

  ผลตอบแทนที่ผูถื้อหน่วยลงทุนจะไดร้บัจากการลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวม 

นัน้จะไดร้บัผลตอบแทน 2 ประเภท ดงันี ้1. ผลตอบแทนในรูปแบบเงินปันผล (Dividend) ผูถื้อ

หน่วยลงทุนจะสามารถรับผลตอบแทนจากเงินปันผลก็ต่อเม่ือเป็นกองทุนรวมที่มีนโยบาย

จ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหน่วยลงทุน ในกรณีที่กองทุนรวมไม่มีนโยบายจ่ายเงินปันผล กองทุน

รวมจะนาํเงินปันผลที่ไดไ้ปลงทุนต่อ 2. ผลตอบแทนในรูปแบบส่วนต่างของราคามูลค่าหน่วย

ลงทุน (Capital Gain) ผู้ถือหน่วยลงทุนจะสามารถรับผลตอบแทนของส่วนต่างของมูลค่า

ทรพัยส์ินสทุธิต่อหน่วยลงทนุ ไดก้็ต่อเม่ือผูล้งทนุขายคืนหน่วยลงทนุใหก้บักองทนุรวม 
 
 

3.วิธีการวิจัย 

 3.1 วิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล  

 ทาํการเก็บรวบรมขอ้มลูทุติยภูมิและทาํการศึกษาเป็นรายไตรมาส ตัง้แต่ไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 

2553 ถึง ไตรมาสที่ 4 พ.ศ. 2563 รวมทัง้สิน้ 44 ไตรมาส โดยเลือกทาํการศกึษาบรษัิทหลกัทรพัย์

จดัการกองทุนรวม บวัหลวง จาํกดั จาํนวน 3 กองทุนรวม ประกอบดว้ย 1.กองทุนเปิดบวัหลวง

ตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ 2.กองทุนเปิดบัวหลวงหุน้ รอ้ยละ 25 เพื่อการเลีย้งชีพ และ 3.

กองทุนเปิดบัวหลวงโครงสรา้งพืน้ฐานเพื่อการเลีย้งชีพ โดยรวบรวมขอ้มูลมาจากธนาคารแห่ง

ประเทศไทย สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ เว็บไซตต่์างๆ และ

งานวิจยัที่เก่ียวขอ้ง 

 3.2 วิธีการวิเคราะหข้์อมูล 

 1. การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) ทาํการศึกษาวิเคราะห์ข้อมูล

ปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) 
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และทาํการหาค่าทางสถิติ ซึ่งประกอบไปดว้ย ค่าเฉลี่ย ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าสงูสดุและค่า

ตํ่าสดุของปัจจยัต่าง ๆ  

 2. การวิเคราะหเ์ชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ทาํการศึกษาถึงปัจจยัที่ส่งผลกระทบ

ต่อมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุรวมตราสารทนุเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF)  เพื่อหาความสมัพนัธ์

ของปัจจัยที่มีส่วนเก่ียวข้องที่มีผลกระทบต่อกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) โดยใช้วิธี

วิเคราะหท์างสถิติในการประมาณค่าโดยวิธี Multiple Regression Analysis 
 

4.ผลการวิจัย 

 4.1 ผลการวิเคราะหส์ถิติเชิงพรรณนา 

 ผลการศึกษาปัจจยัที่มีผลกระทบต่อทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF)  ได้

ทาํการเก็บขอ้มลูเป็นรายไตรมาส ตัง้แต่ ไตรมาสที่ 1 พ.ศ.2553 ถึง ไตรมาสที่ 4 พ.ศ.2563 รวมทัง้สิน้ 

44 ไตรมาส โดยเลือกทาํการศึกษากองทุนของบริษัทหลกัทรัพยจ์ัดการกองทุนรวม บัวหลวง 

จาํกัด จาํนวน 3 กองทุน โดยแสดงขอ้มูลของตัวแปรต่างๆ ในทางสถิติ เพื่อเป็นการตรวจสอบ

ขอ้มลูของตวัแปรว่าไม่มีค่าผิดปกติ(Outlier) ที่เกิดจากการเก็บขอ้มลู ดงัต่อไปนี ้ 
 

4.1.1 ผลการศึกษากองทุนเปิดบัวหลวงตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ (BERMF) 

 

Table 1  Educational variables of Bualuang Equity Retirement Mutual Fund (BERMF) 

 N Mean Maximum Minimum Std. Deviation 

NAVBERMF 44 77.87 105.91 33.6 20.95 

CPI 44 98.67 102.09 90.22 3.33 

PIR 44 1.85 3.42 0.5 0.71 

GMS 44 556,783.30 849,923 332,527 139,605.54 

GDP 44 2.77 15.5 -12.1 4.29 

EPV 44 56,298.07 63,306.19 43,761.22 4,445.22 

EXR 44 32.26 35.85 29.63 1.70 

GOLD 44 1,556.89 4,930.44 213.36 1,116.54 

Source: Authors’ calculations. 



วารสารเศรษฐศาสตรแ์ละนโยบายสาธารณะ 13 (26) : 1-20                                          11 

ปีที่ 13  ฉบบัที่  26  กรกฎาคม - ธันวาคม  2565 

 
4.1.2 ผลการศึกษากองทุนเปิดบัวหลวงหุ้น ร้อยละ 25 เพื่อการเลีย้งชีพ (B25RMF) 

 

Table 2 Educational variables of Bualuang 25% Equity Retirement Fund (B25RMF) 

 N Mean Maximum Minimum Std. Deviation 

NAVB25RMF 44 13.60 15.26 10.23 1.48 

CPI 44 98.67 102.09 90.22 3.33 

PIR 44 1.85 3.42 0.5 0.71 

GMS 44 556,783.30 849,923 332,527 139,605.54 

GDP 44 2.77 15.5 -12.1 4.29 

EPV 44 56,298.07 63,306.19 43,761.22 4,445.22 

EXR 44 32.26 35.85 29.63 1.70 

GOLD 44 1,556.89 4,930.44 213.36 1,116.54 

Source: Authors’ calculations. 

4.1.3 ผลการศึกษากองทุนเปิดบัวหลวงโครงสร้างพืน้ฐานเพื่อการเลีย้งชีพ (IN-RMF) 

 

Table 3  Educational variables of Bualuang Infrastructure Retirement Fund (IN-RMF) 

 N Mean Maximum Minimum Std. Deviation 

NAVIN−RMF 44 21.56 29.37 10.3 5.78 

CPI 44 98.67 102.09 90.22 3.33 

PIR 44 1.85 3.42 0.5 0.71 

GMS 44 556,783.30 849,923 332,527 139,605.54 

GDP 44 2.77 15.5 -12.1 4.29 

EPV 44 56,298.07 63,306.19 43,761.22 4,445.22 

EXR 44 32.26 35.85 29.63 1.70 

GOLD 44 1,556.89 4,930.44 213.36 1,116.54 

Source: Authors’ calculations. 
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4.2 ผลการวิเคราะหเ์ชิงปริมาณ 

  แบบจาํลองที่ใชใ้นการวิจยัไดน้าํมาจากงานวิจยั การประยกุตใ์ชท้ฤษฎีและแนวคิด โดย

ทาํการเพิ่มตวัแปรที่คาดว่าจะเก่ียวขอ้งกบัปัจจยัที่สง่ผลกระทบต่อมลูค่ามลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของ

กองทนุรวมตราสารทนุเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) 

 แบบจาํลอง 
  NAVi = β0 + β1CPI  + β2PIR + β3GMS + β4GDP + β5EPV + β6EXR + β7GOLD  + εi 
 

  โดยกาํหนดให ้

  NAV   คือ มลูค่าทรพัยส์ินสทุธิ                                                                               

CPI    คือ ดชันีราคาผูบ้รโิภค                                                                                                                                                                                          

PIR    คือ อตัราดอกเบีย้นโยบาย                                                                                            

GMS  คือ การใชจ้่ายของภาครฐั                                                                                        

GDP คือ ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ                                                                      

EPV  คือ มลูค่าการสง่ออก                                                                                                

EXR  คือ อตัราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาท                                                                                

GOLD คือ ราคาทองคาํ                                                                                                                                                                                                       

   ε  คือ ค่าความคลาดเคลื่อน 

 

4.2.1 ผลการศึกษากองทุนเปิดบัวหลวงตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ (BERMF)  

 

Table 4  Results of Analysis of Factors Affecting Net Asset Value of Bualuang Equity 

Retirement  

            Mutual Fund (BERMF) 

 

 

 



วารสารเศรษฐศาสตรแ์ละนโยบายสาธารณะ 13 (26) : 1-20                                          13 

ปีที่ 13  ฉบบัที่  26  กรกฎาคม - ธันวาคม  2565 

 

Source: Authors’ calculations. 
 

 ปัจจยัที่สง่ผลกระทบต่อมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุเปิดบวัหลวงตราสารทนุเพื่อการ

เลีย้งชีพ (BERMF) ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 คือ ดชันีราคาผูบ้รโิภค(CPI) และผลิตภณัฑ์

มวลรวมภายในประเทศ(GDP)  พบว่ามีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับมูลค่าทรพัยส์ินสุทธิของ

กองทนุเปิดบวัหลวงตราสารทนุเพื่อการเลีย้งชีพ (BERMF) ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.05 คือ  

ราคาทองคาํ (GOLD) พบว่ามีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกับมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุเปิดบวั

หลวงตราสารทนุเพื่อการเลีย้งชีพ (BERMF) 
 

4.2.2 ผลการศึกษากองทุนเปิดบัวหลวงหุ้น ร้อยละ 25 เพื่อการเลีย้งชีพ (B25RMF) 

Table 5  Analysis of factors affecting net asset value of Bualuang 25% Retirement 

Mutual Fund  

             (B25RMF) 

 NUMBER OF OBS = 44 PROB > F = 0.0000 

VARIABLE Coefficient Standard error t P>|t| 

CONSTANT -545.3176 43.71591 -12.47 0.000 

CPI 6.608693 0.686304 9.63 0.000*** 

PIR -1.164033 1.926767 -0.60 0.550 

GMS -0.000012 8.67×10−6 -1.34 0.188 

GDP 1.124642 0.318431 3.53 0.001*** 

EPV 0.000152 0.000404 0.38 0.708 

EXR -0.864666 0.850642 -1.02 0.316 

GOLD -0.002606 0.001064 -2.45 0.019** 

 R-squared = 0.9203 Adj R-squared = 0.9048 
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Source: Authors’ calculations. 

 

  ปัจจยัที่สง่ผลกระทบต่อมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุเปิดบวัหลวงหุน้ รอ้ยละ 25 เพื่อ

การเลีย้งชีพ (B25RMF) ณ ระดับนัยสาํคัญทางสถิติ 0.01 คือ ดัชนีราคาผู้บริโภค(CPI) และ

ผลิตภัณฑม์วลรวมภายในประเทศ(GDP) พบว่ามีความสมัพันธ์ในเชิงบวกกับมูลค่าทรพัยส์ิน

สทุธิของกองทนุเปิดบวัหลวงหุน้ รอ้ยละ 25 เพื่อการเลีย้งชีพ (B25RMF) ณ ระดบันยัสาํคญัทาง

สถิติ 0.05 คือ ราคาทองคาํ(GOLD)  พบว่ามีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกับมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของ

กองทุนเปิดบัวหลวงหุน้ รอ้ยละ 25 เพื่อการเลีย้งชีพ (B25RMF)  ณ ระดับนัยสาํคัญทางสถิติ 

0.10 คือ อตัราดอกเบีย้นโยบาย(PIR) พบว่ามีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของ

กองทนุเปิดบวัหลวงหุน้ รอ้ยละ 25 เพื่อการเลีย้งชีพ (B25RMF) 

 

 
  

 

 Number of obs = 44 Prob > F = 0.0000 

VARIABLE Coefficient Standard error t P>|t| 

CONSTANT -30.37779 1.76632 -17.20 0.000 

CPI 0.472209 0.027729 17.03 0.000*** 

PIR -0.134309 0.077850 -1.73 0.093* 

GMS -4.59×10−7 3.5×10−7 -1.31 0.198 

GDP 0.047937 0.012866 3.73 0.001*** 

EPV -4.95×10−6 0.000016 -0.30 0.764 

EXR -0.055565 0.034369 -1.62 0.115 

GOLD -0.000109 0.000043 -2.56 0.015** 

 R-squared = 0.9741 Adj R-squared = 0.9691 
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4.2.3 ผลการศึกษาผลการศึกษากองทุนเปิดบัวหลวงโครงสร้างพืน้ฐานเพื่อการเลีย้งชีพ  

        (IN-RMF) 

Table 6  Results of analysis of factors affecting net asset value of Bualuang Open-end Fund  

            Retirement Infrastructure (IN-RMF) 

Source: Authors’ calculations. 

  ปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทุนเปิดบวัหลวงโครงสรา้งพืน้ฐาน

เพื่อการเลีย้งชีพ (IN-RMF) ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 คือ ดชันีราคาผูบ้รโิภค(CPI)  พบว่า

มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทุนเปิดบวัหลวงโครงสรา้งพืน้ฐานเพื่อ

การเลีย้งชีพ (IN-RMF) ณ ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.05  คือ ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ

(GDP) พบว่ามีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุนเปิดบัวหลวง

โครงสรา้งพืน้ฐานเพื่อการเลีย้งชีพ (IN-RMF) สว่นอตัราดอกเบีย้นโยบาย(PIR) อตัราแลกเปลี่ยน

(EXV) และราคาทองคาํ(GOLD)  พบว่ามีความสัมพันธ์ในเชิงลบกับมูลค่าทรัพยส์ินสุทธิของ

กองทุนเปิดบัวหลวงโครงสรา้งพืน้ฐานเพื่อการเลีย้งชีพ (IN-RMF) ณ ระดับนัยสาํคัญทางสถิติ 

 

 Number of obs = 44 Prob > F = 0.0000 

VARIABLE Coefficient Standard error t P>|t| 

CONSTANT -133.905 12.94405 -10.34 0.000 

CPI 1.871174 0.203211 9.21 0.000*** 

PIR -1.326105 0.570506 -2.32 0.026** 

GMS -5.18*10−6 2.57*10−6 -2.02 0.051* 

GDP 0.294401 0.094286 3.12 0.004** 

EPV -0.000019 0.000119 -0.16 0.877 

EXR -0.693398 0.251871 -2.75 0.009** 

GOLD -0.000786 0.000315 -2.50 0.017** 

 R-squared = 0.9083 Adj R-squared = 0.8905 
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0.10  คือ การใชจ้่ายของรฐับาล(GMS) พบว่ามีความสมัพันธใ์นเชิงลบกับมูลค่าทรพัยส์ินสทุธิ

ของกองทนุเปิดบวัหลวงโครงสรา้งพืน้ฐานเพื่อการเลีย้งชีพ (IN-RMF) 

 

5. สรุปผลการวิจัย 

   จากผลการศึกษาพบว่าดัชนีราคาผูบ้ริโภค(CPI) มีความสมัพันธ์ในเชิงบวกกับมูลค่า

ทรพัยส์ินสทุธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ(RMF)ที่ทาํการศึกษา โดยสอดคลอ้ง

กับงานวิจัยของ พนิดา สมหมาย (2556) และกรกช ตั้งกิตติเวช (2561) เนื่องจากดัชนีราคา

ผูบ้ริโภคจะสะทอ้นถึงการปรบัตวัของราคาสินคา้และบริการภายในประเทศ ซึ่งการเกิดเงินเฟ้อ

จะส่งผลใหร้าคาสินคา้และบริการจะปรบัตวัสงูขึน้ ทาํใหบ้ริษัทมีรายไดจ้ากการขายสินคา้และ

บรกิารเพิ่มขึน้ สง่ผลใหก้าํไรของบรษัิทปรบัตวัสงูขึน้ นอกจากนีก้ารปรบัตวัเพิ่มขึน้ของเงินเฟ้อจะ

ทาํใหป้ระชาชนเลือกที่จะถือหลกัทรพัยม์ากกว่าเงินสด จากเหตผุลที่กล่าวสง่ใหร้าคาหลกัทรพัย์

ปรบัตวัเพิ่มขึน้ส่งใหม้ลูค่าทรพัยส์ินสทุธิต่อหน่วยของกองทนุรวมก็จะเพิ่มขึน้เช่นกัน ผลิตภณัฑ์

มวลรวมภายในประเทศ(GDP) มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุรวม

ตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ(RMF)ที่ทาํการศึกษา  โดยสอดคลอ้งกับงานวิจยัของ นพพล ฉั่วโรจ

นพงศ์ (2560)  ซึ่งการเพิ่มขึน้ของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศจะเป็นตัวบ่งชี ้การ

เจริญเติบโตของกิจกรรมทางเศรษฐกิจภายในประเทศ โดยในสภาวะที่ เศรษฐกิจมีการ

เจริญเติบโตนัน้ จะส่งผลใหเ้กิดการลงทนุและการจา้งงาน ซึ่งจะมีผลต่อรายไดข้องประชาชนทาํ

ใหป้ระชาชนมีการบริโภคมากขึน้ จากเหตผุลที่กล่าวส่งใหร้าคาหลกัทรพัยป์รบัตวัเพิ่มขึน้ส่งผล

ใหม้ลูค่าทรพัยส์ินสทุธิต่อหน่วยของกองทนุรวมก็จะเพิ่มขึน้เช่นกนั ราคาทองคาํ(GOLD)  พบว่า

มีความสัมพันธ์ในเชิงลบกับมูลค่าทรัพยส์ินสุทธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ

(RMF)ที่ทาํการศึกษา   เนื่องจากทองคาํถือเป็นสินทรพัยท์ี่มีความปลอดภัย โดยในช่วงเวลาที่

เกิดวิกฤติเศรษฐกิจบุคคลจะหนัมาถือทองคาํแทนการถือหลกัทรพัย ์สง่ผลใหใ้นช่วงที่เกิดวิกฤติ

เศรษฐกิจเงินทุนจะไหลออกจากตลาดทุนไปสู่ตลาดทองคาํ ในทางกลบักันในช่วงที่เศรษฐกิจมี

การเติบโตเงินทนุจะไหลจากตลาดทองคาํเขา้สูต่ลาดทนุ นอกจากนีพ้บว่าการใชม้าตราการผ่อน

คลายเชิงปรมิาณ(QE) ของธนาคารกลางประเทศสหรฐัอเมรกิา  ไดมี้เงินทุนไหลเขา้ทัง้ตลาดทนุ

และตลาดทองคาํส่งผลใหร้าคาหลกัทรพัยแ์ละราคาทองคาํปรบัตวัเพิ่มขึน้ไปในทิศทางเดียวกนั  

อตัราดอกเบีย้นโยบาย(PIR) มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกบัมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุรวมตรา
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สารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ(RMF)ที่ทาํการศึกษา  โดยสอดคลอ้งกับงานวิจัย กรกช ตั้งกิตติเวช 

(2561) เนื่องจากการปรบัตัวเพิ่มขึน้ของอัตราดอกเบีย้นโยบายจะส่งผลใหอ้ัตราดอกเบีย้เงินกู้

ปรับตัวเพิ่มขึน้ ซึ่งจากปรับตัวเพิ่มขึน้ของอัตราดอกเบีย้เงินกู้จะส่งผลให้บริษัทมีค่าใช้จ่าย

ดอกเบีย้มากขึน้ โดยจะสง่ผลต่อผลประกอบการของบรษัิทโดยตรง นอกจากนีก้ารปรบัตวัเพิ่มขึน้

ของอัตราดอกเบีย้เงินกูจ้ะทาํใหแ้รงจูงใจในการลงทุนของบริษัทต่างๆลดลงดว้ย จากเหตุผลที่

กล่าวนีส้่งผลใหร้าคาหลกัทรพัยป์รบัตวัลดลง มลูค่าทรพัยส์ินสทุธิต่อหน่วยของกองทนุรวมก็จะ

ปรบัตวัลดลงเช่นกนั  การใชจ้่ายของรฐับาล(GMS)  มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกับมลูค่าทรพัยส์ิน

สทุธิของกองทุนรวมตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ(RMF)ที่ทาํการศึกษา     เนื่องจากการที่รฐับาล

เพิ่มการใชจ้่ายของภาครฐับาลมาจากสาเหตกุารชะลอตวัของเศรษฐกิจภายในประเทศ ซึ่งการใช้

จ่ายของภาครฐับาลเป็นเครื่องบ่งชีถ้ึงเศรษฐกิจชะลอตวั โดยการเพิ่มการใชจ้่ายของภาครฐับาล

จะสง่ผลทาํใหค้วามตอ้งการสนิคา้และบรกิารภายในประเทศเพิ่มขึน้  

อตัราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาท(EXR) มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบกับมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิของกองทนุ

รวมตราสารทนุเพื่อการเลีย้งชีพ(RMF)ที่ทาํการศกึษา   โดยสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ นพพล ฉั่ว

โรจนพงศ์ (2560)  โดยปกติการอ่อนค่าของค่าเงินบาทจะส่งผลดีต่อการส่งออกสินค้าไป

ต่างประเทศและยงัส่งผลดีต่อภาคการท่องเที่ยวจากการที่นกัท่องเที่ยวชาวต่างประเทศเดินทาง

มาท่องเที่ยวในประเทศไทย ซึ่งจะส่งผลทาํใหร้ายไดข้องภาคอุตสาหกรรมที่เก่ียวขอ้งไดร้บัผลดี

จากการอ่อนค่าของค่าเงินบาท แต่ผลการศึกษาพบว่ามีความสมัพนัธเ์ชิงลบกับมลูค่าทรพัยส์ิน

สุทธิต่อหน่วยของกองทุนรวม เนื่องจากการที่ ค่าเงินบาทแข็งค่านั้น มาจากเงินลงทุนจาก

ต่างประเทศไดไ้หลเขา้มาลงทนุในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ซึ่งส่งผลใหร้าคาหลกัทรพัย์

ที่กองทนุรวมถือปรบัตวัสงูขึน้   

6. ข้อเสนอแนะ 

      6.1 ผูล้งทุนควรศึกษากองทุนรวมตราสารทนุที่มีนโยบายการลงทนุในต่างประเทศ เพื่อ

เป็นทางเลือกในการลงทุนอีกทางหนึ่ง เนื่องจากประเทศไทยไดเ้ขา้สู่สงัคมผูสู้งอายุและมีอัตรา

การเกิดที่ลดลงทกุปี ซึ่งจะส่งผลทาํใหอ้ตัราการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยมีการ

เติบโตที่ลดลง โดยจะส่งผลให้ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนที่ มีรายได้จากธุรกิจ

ภายในประเทศมีอตัราการขยายตวัที่ลดลง   
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      6.2 นโยบายการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทยจะมีผลต่อราคาหลกัทรพัย ์เนื่องจาก

การที่ธนาคารแห่งประเทศไทยกาํหนดอตัราดอกเบีย้นโยบายในระดบัตํ่า ส่งผลใหป้ระชาชนนาํ

เงินฝากมาลงทุนในหลักทรัพย์ ซึ่งผู้ลงทุนควรทาํการศึกษาและติดตามแนวโน้มของอัตรา

ดอกเบีย้นโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย เพื่อที่จะทาํการปรบัเปลี่ยนแผนการลงทุนใน

กองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพใหเ้หมาะสมกบัทิศทางของอตัราดอกเบีย้ 

     6.3 การใชม้าตราการผ่อนคลายเชิงปรมิาณ(QE) ของธนาคารกลางประเทศสหรฐัอเมรกิา  

ไดส้่งผลทาํใหเ้งินทุนจากต่างประเทศไหลเขา้มาในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ซึ่งทาํให้

ราคาหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนปรบัตัวเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยแมว่้าผลประกอบการ

ของบรษัิทจดทะเบียนจะปรบัเพิ่มขึน้ไม่มากนกั นอกจากยงัทาํใหส้ินทรพัยป์ระเภท ทองคาํ ที่ดิน 

มีการปรบัตัวเพิ่มขึน้เช่นกัน ซึ่งผูล้งทุนตอ้งมีการติดตามและคาดการการณก์ารใชม้าตราการ

ผ่อนคลายเชิงปริมาณ(QE) เพื่อที่จะปรบัเปลี่ยนแผนการลงทนุในกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพให้

เหมาะสมกบันโยบายการเงินของประเทศสหรฐัอเมรกิา นอกจากนีผู้ล้งทนุควรติดตามและศกึษา

การดาํเนินนโยบายการเงินของประเทศจีนเช่นกนั 
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