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เติมความรู้

ปัจจุบันประเทศต่างๆ ท่ัวโลกรวมถึง     

ประเทศไทยด้วยต้องเผชิญกับวิกฤติทาง

การเงินคร้ังใหญ่ ทำให้การขยายตัวทาง    

เศรษฐกิจของประเทศต่างๆชะลอตัวลง          

มาตรการท่ีรัฐบาลประเทศต่างๆ นำมาใช้       

เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจอย่างหน่ึงคือการลด     

อัตราดอกเบ้ียลงท้ังน้ีเพ่ือจูงใจให้มีการลงทุน

และจับจ่ายใช้สอยมากข้ึนน่ันเอง แต่ผลท่ีตาม 

มาอย่างหลีกเล่ียงไม่ได้ก็คือ ผู้ออมท้ังหลาย 

ต่างมีรายได้จากดอกเบ้ียลดลงไป สหกรณ์ท่ีมี 

เงินเหลือและนำไปฝากกับธนาคารหรือ       

ลงทุนในพันธบัตรก็ประสบปัญหาน้ีเช่น 

เดียวกัน หลายสหกรณ์จึงเร่ิมมองหาทาง      

เลือกในการบริหารเงินใหม่ที่จะได้ผลตอบ 

แทนมากขึ้น การลงทุนในกองทุนรวมเป็น 

ทางเลือกหน่ึงซ่ึงน่าสนใจ เพ่ือให้สหกรณ์      

ได้มีความรู้และความเข้าใจเก่ียวกับผลตอบ        

แทนและความเส่ียงของการลงทุนในกองทุน

รวมมากข้ึนบทความน้ีจึงเน้นท่ีจะกล่าวถึงใน 

เร่ืองเหล่าน้ีเป็นพิเศษ

 ก่อนอ่ืนเรามาทำความเข้าใจกัน   

ซักหน่อยว่ากองทุนรวมน้ันคืออะไร กองทุน 

รวมน้ันความจริงก็คือการรวบรวมเงินจาก 

นักลงทุนท่ัวไปเพ่ือรวมเป็นเงินก้อนขนาด 

ใหญ่ แล้วจึงนำเงินท่ีรวบรวมได้น้ันไปลงทุน 

ตามท่ีได้ตกลงไว้กับนักลงทุน โดยกองทุนน้ี    

จะบริหารโดยบริษัทจัดการกองทุนซ่ึง             

จะทำหน้าท่ีลงทุนแทนนักลงทุนหรือผู้ถือ  

หน่วยลงทุน กองทุนรวมต้องมีการจดทะเบียน 

กับกลต.และจัดต้ังผู้ดูแลผลประโยชน์ของผู้ถือ

หน่วยลงทุนข้ึนมาตามกฎหมาย ในกรณีท่ี      

บริษัทจัดการกองทุนล้มละลายผู้ดูแลผล 

ประโยชน์ ก็จะเข้ามาช่วยเพื่อนำเงินมาคืน

ให้แก่นักลงทุน นอกจากน้ันถ้าบริษัทจัดการ 

กองทุนไม่ได้ทำตามหนังสือช้ีชวนท่ีแจกให้ 

แก่นักลงทุน ผู้ดูแลผลประโยชน์ก็สามารถ 

เอาผิ ดกั บบริ ษั ทจั ดการกองทุนแทน 

ผู้ถือหน่วยลงทุนได้เช่นกัน กองทุนรวมน้ันมีสถานะเป็นนิติบุคคลแยกต่างหาก 

จากบริษัทจัดการกองทุน ดังน้ันหากบริษัทจัดการกองทุนมีปัญหาทางการเงิน       

จึงไม่กระทบต่อผลตอบแทนท่ีนักลงทุนจะได้รับแต่อย่างใด ถึงตอนน้ีหวังว่า         

ทุกท่านคงเข้าใจกันแล้วนะครับว่ากองทุนรวมคืออะไร โดยเฉพาะประเด็นการ  

แยกระหว่างกองทุนกับผู้จัดการกองทุน

 ต่อไปเราจะมาดูกันว่ากองทุนรวมน้ันมีด้วยกันประเภท ความจริงมีวิธี 

การแบ่งได้หลายแบบเช่น แบ่งตามการรับซ้ือ หรือจะแบ่งตามนโยบายการลงทุน 

ก็ได้ การแบ่งแบบแรกน้ันสามารถแบ่งได้เป็น 2 แบบๆแรกเป็นกองทุนแบบเปิด 

ซ่ึงจะเปิดโอกาสให้นักลงทุนสามารถซ้ือและขายได้เร่ือยๆ ส่วนแบบท่ีสองเรียกว่า 

กองทุนแบบปิด นักลงทุนสามารถซ้ือในตอนเร่ิมต้ังกองทุนและไม่สามารถ            

จะขายได้ก่อนครบกำหนดท่ีระบุไว้เช่น 3 ปี 5 ปีเป็นต้น แต่เพ่ือช่วยนักลงทุนท่ี         

ต้องการเงินก่อนครบกำหนด ผู้จัดการกองทุนสามารถท่ีจะนำไปจดทะเบียน      

ซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ได้ แต่ในทางปฏิบัติแล้วไม่ค่อยเป็นท่ีนิยมกันเท่าไหร่     

เพราะราคาซ้ือขายจะต่ำกว่ามูลค่าสินทรัพย์ต่อหน่วย (NAV) กองทุนท่ีกำลังเป็น

ท่ีนิยมในต่างประเทศท่ีเรียกว่า ETF หรือ Exchange Traded Fund ก็มีรูปแบบ

คล้ายกับกองทุนแบบปิดนั่นเอง

กองทุนรวม : 
โอกาสและความเสี่ยง
ที่มีต่อสหกรณ์

ณัฐพล ชวลิตชีวิน
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 การแบ่งตามนโยบายการลงทุนน้ันสามารถได้              

มากมายหลายประเภทตามประเภทของสินทรัพย์ท่ีกองทุน             

ไปลงทุน เช่น กองทุนตราสารทุน จะนำเงินไปลงทุนในหุ้นซึ่ง                        

ส่วนใหญ่จะจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์กองทุนประเภทนี้

ยังแบ่งย่อยๆ ได้อีกมากมาย เช่น กองทุนเน้นหุ้นที่เติบโตเร็ว 

(Growth Fund) กองทุนท่ีเน้นหุ้นท่ีราคาต่ำกว่ามูลค่าท่ีแท้จริง 

(Value Fund) กองทุนที่เน้นลงทุนในสาขาใดสาขาหนึ่งเท่านั้น 

(Sector Fund) เปน็ตน้ กองทนุตราสารหนี ้เปน็กองทนุทีน่ำเงนิ 

ไปลงทุนในตราสารหนี้ซึ่งต้องระบุในตอนเริ่มต้นว่าจะลงทุน 

ในตราสารหน้ีภาครัฐ หรือเอกชนถ้าเป็นเอกชนจะต้องมีเรตต้ิง 

ตั้งแต่เท่าใดขึนไป นอกจากนั้นกองทุนตราสารหนี้ยังแบ่งเป็น 

กองทนุตราสารหนีร้ะยะยาวทีล่งทนุในตราสารอายมุากกวา่ 1 

ปี และกองทุนระยะสั้นจะลงทุนในตราสารหนี้ระยะสั้นกว่า 1 

ป ี กองทนุตลาดเงนิ เปน็กองทนุทีไ่ปลงทนุคลา้ยๆ กบักองทนุ      

ตราสารหน้ีระยะส้ัน คืออายุไม่เกิน 1 ปี แต่อาจจะลงทุนในตราสาร 

การเงนิอืน่ๆ ทีไ่มใ่ชต่ราสารหนีด้ว้ยกไ็ด ้กองทนุแบบผสมเปน็

การลงทุนทั้งตราสารหนี้และตราสารทุนในสัดส่วนที่กำหนด  

ไว้ เช่น ลงในตราสารทุนไม่น้อยกว่าร้อย 35 แต่ไม่เกินร้อยละ 

65 แต่ถ้าไม่กำหนดสัดส่วนเอาไว้แน่นอนแล้วแต่ผู้จัดการกอง

ทนุ เรยีกวา่ กองทนุผสมแบบยดืหยุน่ นอกจากนัน้ยงัมกีองทนุ 

ที่จ่ายผลตอบแทนอิงตามดัชนี เรียกว่า กองทุนอิงดัชนี หรือ 

Index Fund เช่นอิงกับดัชนีราคาหลักทรัพย์ SET 50 หรือดัช

นรีาคาหุน้ตา่งประเทศเปน็ตน้ ลา่สดุกม็กีองทนุทองคำทีน่ำเงนิ 

ไปลงทุนในทองคำ กองทุนอสังหาริมทรัพย์ไปลงทุนในอาคาร

สำนักงาน หรือ อพาร์ทเมนต์ให้เช่า แล้วนำเงินค่าเช่ามาจ่าย 

ในแกน่กัลงทนุ กองทนุทีล่งทนุในตา่งประเทศ นำเงนิไปลงทนุ

ในหุน้หรอืตราสารหนีต้า่งประเทศ เชน่ กองทนุเกาหลไีปลงทนุ 

ในตราสารหนี้ที่ออกโดยเอกชนและหน่วยงานกึ่งรัฐในเกาหลี

ที่มีเรตติ้งตั้งแต่เท่าไหร่ขึ้นไปเป็นต้น กองทุนหน่วยลงทุนหรือ 

Fund of Fund เป็นกองทุนท่ีลงทุนในหน่วยลงท่ีมีอยู่ในตลาด 

แทนที่จะซื้อหุ้นหรือตราสารหนี้เอง สุดท้ายคือกองทุนเพื่อ 

บริหารภาษีซึ่งสองประเภทคือ กองทุนหุ้นระยะยาว (LTF) 

และกองทุนเพื่อการเลี้ยงชีพ (RMF) ทั้งสองกองทุนนักลงทุน 

สามารถเอาไปหักภาษีเงินได้ปลายปีได้ไม่เกินร้อยละ 15 

ของรายได้แต่ไม่เกิน 500,000 บาทเป็นต้น แต่ทั้งสองกองทุน

สำหรับบุคคลธรรมดาไม่ใช่นิติบุคคลแบบสหกรณ์

 เห็นไหมหละครับว่า กองทุนมันมีเยอะขนาดไหน          

แต่การลงทุนในกองทุนเหล่าน้ีมันมีข้อดีข้อเสียอย่างไร

กันบ้าง เม่ือเทียบท่ีเราลงทุนเองซ่ึงก็ผมสรุปได้ดังน้ีครับ 

เอาข้อดีก่อนก็แล้วกัน 1) การลงทุนในกองทุนรวมใช้เงินไม่ 

มากนักชาวบ้านธรรมดามี เงินหม่ืนก็ซ้ือได้แล้ว 2) เป็นการ      

กระจายการลงทุนเพราะเงินท่ีรวบรวมมาน้ันมีมากพอท่ี          

จะลงทุนในสินทรัพย์ต่างๆ ได้หลายประเภทซ่ึงช่วยให้มี             

ความเส่ียงลดลง แต่ถ้าเราลงทุนเอง เงินท่ีมีน้อยทำให้ลงทุนได้  

น้อยลงด้วยและท่ีสำคัญอาจจะซ้ือเองไม่ได้ เพราะเงินน้อย        

3) กองทุนบางแบบเช่นกองทุนตลาดเงินมีสภาพคล่องไปต่าง    

จากการฝากเงินไว้กับธนาคารแต่ได้ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าการ    

ฝากไว้กับธนาคารและไม่เสียภาษีหัก ณ ท่ีจ่ายอีกด้วย เน่ืองจาก 

กองทุนแทบทุกกองมักไม่จ่ายเงินปันผลแต่จะเล่ียงเป็นการขาย     

หน่วยลงทุนคืนอัตโนมัติแทนอย่างไรก็ดีผลประโยชน์ทางภาษี      

คงไม่เป็นประโยชน์สำหรับสหกรณ์เท่าใดนัก 4) บริหารโดย       

มืออาชีพอย่างน้อยผู้จัดการกองทุนก็ต้องผ่านการสอบใบอนุญ

าตจากกลต.จึงจะสามารถบริหารกองทุนได้และน่าจะรู้หลักการ

ลงทุนมากกว่าสหกรณ์ 5) ไม่ต้องปวดหัวคอยติดตามภาวะตลาด 

หุ้น อัตราดอกเบ้ีย หรือราคาทองคำ เพราะมีคนติดตามให้แทน 

ส้ินเดือนเขาก็ส่งรายงานการวิเคราะห์มาให้เราอ่าน ข้อ 6) ทำให้ 



28   ฅนสหกรณ์

เราสามารถลงทุนในสินทรัพย์ได้หลากหลายและกว้างขวาง      

มากข้ึนกว่าเดิมซ่ึงจะเห็นได้จากท่ีกล่าวมาแล้วข้างบนว่ามีท้ัง 

หุ้น ตราสารหน้ีท้ังในและต่างประเทศ ทองคำ อสังหาริมทรัพย์ 

เป็นต้น ส่วนข้อเสียน้ันก็มีเช่นเดียวกันคือ 1) การลงทุนใน          

กองทุนรวมแม้จะบริหารโดยมือโปรแต่ก็มีความเส่ียงจากหลาย      

ปัจจัย เช่น ความเส่ียงด้านตลาดเพราะราคาหุ้น ราคาตราสารหน้ี 

หรือแม้แต่ทองคำล้วนไม่ได้ตีต๋ัวแบบ One-way Ticket 

มีแต่ข้ึนอย่างเดียวลงไม่ได้ ราคาลงก็มีให้เห็นอยู่เป็นประจำ 

ความเส่ียงด้านเครดิต เช่นบริษัทอาจเจ๊งแล้วไม่สามารถชำระ 

หน้ีคือได้ หรือความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนโดยเฉพาะ    

กองทุน ท่ีไปลงทุนในต่างประเทศค่าเงินก็มีข้ึนมีลงได้ อัตรา      

ดอกเบ้ียตราสารหน้ีในต่างประเทศอาจจะสูงกว่าบ้านเรา แต่      

พอแลกกลับเป็นเงินบาทอาจจะไม่เหลืออะไรเลยก็ได้ 2) กองทุน 

รวมเป็นการลงทุนแบบเหมาโหลถูกกว่า เพราะฉะน้ันนักลงทุน 

จะไปเลือกเอาตามใจชอบไม่ได้ เช่นลงทุนในกองทุนแบบปิด 

ก็ต้องถือจนครบกำหนด ไม่ชอบหุ้นตัวน้ี ผู้ออกตราสารหน้ี 

รายน้ีก็เลือกไม่ได้  3) การลงทุนในกองทุนไม่เหมาะสำหรับผู้

ท่ีต้องการผลตอบแทนในระยะส้ัน แต่จะเหมาะสำหรับระยะ     

ปานกลางและระยะยาวมากกว่าเพราะดอกเบ้ียของตราสาร 

หน้ีมักจะจ่ายปีละสองคร้ัง หรือปันผลจากหุ้นก็เช่นเดียวกัน      

ดังน้ัน การลงทุนส้ันๆ ควรจะเลือกกองทุนตลาดเงินหรือกองทุน  

ตราสารหน้ีระยะส้ันอาจจะเหมาะกว่า 4) แน่นอนท่ีการลงทุน    

ผ่านกองทุนรวมย่อมมีค่าใช้จ่ายแล้วแต่ประเภทของกองทุน

ที่เราไปลงทุนและกลยุทธ์ในการลงทุน กองทุนตราสารทุน           

แบบซื้อๆ ขายๆ ย่อมแพงกว่ากองทุนตราสารหนี้ที่ซื้อแล้ว  

ถือจนครบกำหนด

 ท่ีน้ีเราก็รู้จักกองทุนรวมกันพอสมควรแล้วถ้า เกิดต้องการ 

จะลงทุนข้ึนมาเราควรจะพิจารณาเร่ืองใดกันบ้าง ประการแรก 

ขอให้เลือกกองทุนท่ีตรงกับความต้องการของเรา เช่นถ้าเรา            

ต้องการผลตอบแทนระยะส้ันท่ีผลตอบแทนมากกว่าฝากแบงค์  

ก็ต้องเลือกกองทุนตราสารหน้ีระยะส้ัน หรือไม่ก็กองทุนตลาดเงิน 

ประการต่อมาต้องถามตัวเองก่อนว่า รับความเส่ียงได้ขนาดไหน  

เพราะกองทุนทุนรวมเองก็เส่ียงไม่น้อยการลงทุนเองโดยตรง 

ราคาหุ้นตก NAV หรือมูลค่าสินทรัพย์สุทธิก็ต้องลดลงด้วย และ 

ท่ีควรเข้าใจไว้ด้วยก็คือกองทุนรวมจำเป็นต้องคำนวณ NAV       

ตามราคาตลาดทุกวัน เพราะฉะนั้นก็ต้องทำใจว่าวันหนึ่งมัน 

อาจจะขาดทุนได้ แล้วอีกวันก็กำไรได้เหมือนกัน ข้อต่อมาขอ 

อย่าได้ลงทุนในกองทุนท่ีเราไม่ค่อยรู้จักมันว่ามีโอกาสกำไร 

หรือขาดทุนอย่างไร อย่างเช่น กองทุนทองคำ กองทุนหุ้นต่าง      

ประเทศที่ไม่มีโอกาสรู้เลยว่า ผู้จัดการกองทุนจะไปซื้ออะไร     

มา ท่ีสำคัญถ้าจะลงทุนกองทุนต่างประเทศ ก็ขอให้เลือก               

กองทุนท่ีมีการป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนไว้ 

ท้ังจำนวน ไม่เช่นน้ัน อาจจะน้ำตาตกทีหลังได้ และถ้าจะเลือก 

ลงทุนกับบริษัทจัดการกองทุนรายใดขอให้ดูผลงานใน 

อดีตเสียก่อนว่า กองทุนท่ีบริหารน้ันมีผลงานเป็นอย่างไร 

อย่างน้อยควรย้อนหลังไปซักสามปี เพราะมีอยู่บ่อยๆ ท่ีผู้จัดการ 

กองทุนบางรายอาจจะเก่งช่วงขาข้ึน บางรายเก่งเฉพาะขาลง     

จะใช้บริการรายไหนก็ต้องเลือกให้ดีหน่อย หรืออาจจะดู           

จากการให้รางวัลกองทุนรวมยอดเย่ียมของ Bangkok Post/

Lipper เป็นแนวทางก็ได้ เท่านี้สหกรณ์ทั้งหลายก็น่าจะ  

ปลอดภัยได้ไม่น้อยทีเดียว


