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แนวทางปฏิบัติในการออกแบบนโยบายการลงทุนและเสนอบริการกองทุนส่วนบุคคล 

(Investment Policy Design and Service Offering for Private Fund Business) 

 

วัตถุประสงค์ 
เพื่อใช้เป็นมาตรฐานการปฏิบติังานออกแบบนโยบายการลงทุนและเสนอบริการกองทุนส่วนบุคคลของบริษทั หลกัทรัพย ์กสิกรไทย จ ากัด (มหาชน) (“บริษทั”) เพื่อให้เป็นไปตาม
กฎระเบียบ วิธีปฏิบติั กฎหมาย ตลอดจนจรรยาบรรณต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจจดัการกองทุน  โดยค านึงถึงความตอ้งการและประโยชน์ของลูกคา้เป็นส าคญัตามหลกัธรร
มาภิบาลเก่ียวกบัการใหบ้ริการกองทุนส่วนบุคคล (Private Fund Governance) 
 
ขอบเขต  
คู่มือฉบบัน้ีแสดงขั้นตอนการปฏิบติังานในการออกแบบนโยบายการลงทุน การน าเสนอกองทุนส่วนบุคคลต่อลูกคา้ และการติดตามความเหมาะสมของนโยบายการลงทุน เพื่อให้
กระบวนการพฒันาผลิตภณัฑ์มีความเหมาะสมกบักลุ่มลูกคา้เป้าหมาย โดยค านึงถึงความตอ้งการและประโยชน์สูงสุดของลูกคา้  บริษทั เขา้ใจลกัษณะและความเส่ียงของนโยบายการ
ลงทุนอย่างแทจ้ริงก่อนน าเสนอต่อลูกคา้ ผูล้งทุนไดรั้บทราบขอ้มูลท่ีถูกตอ้ง เพียงพอก่อนตดัสินใจใชบ้ริการ รวมถึงบริษทั มีกระบวนการติดตามนโยบายการลงทุนกองทุนส่วนบุคคล
อย่างต่อเน่ือง โดยหากมีปัญหาเกิดขึ้น จะมีการด าเนินการอย่างเหมาะสม โดยผ่านความเห็นชอบจากคณะกรรมการการลงทุน และคณะจดัการ ทั้งน้ีคู่มือการออกแบบนโยบายการลงทุน
และเสนอบริการกองทุนส่วนบุคคลตอ้งไดรั้บการทบทวนเป็นประจ าอยา่งนอ้ยปีละ 1 คร้ังหรือเม่ือมีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญั 
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หัวข้อ รายละเอยีด 

การออกแบบนโยบายการลงทุน และ
เสนอบริการกองทุนส่วนบุคคล 
 

การออกแบบนโยบายการลงทุน และเสนอบริการกองทุนส่วนบุคคล แบ่งออกเป็น 4 ส่วน ไดแ้ก่   

1. การจดัโครงสร้างองคก์ร บทบาทของคณะกรรมการ และหนา้ท่ีของผูบ้ริหารระดบัสูง 

2. การออกแบบนโยบายการลงทุน (Portfolio Construction and Design) 

3. การส่ือสารขอ้มูลเก่ียวกบักองทุนส่วนบุคคล (Communication) 

4. การติดตามความเหมาะสมของนโยบายการลงทุน (Portfolio Monitoring) 
 

การจัดโครงสร้างองค์กร บทบาทของ
คณะกรรมการ และหน้าที่ของ
ผู้บริหารระดับสูง  
 

บริษทัจดัให้มีโครงสร้างองค์กรท่ีชัดเจน และสอดคลอ้งกับสภาพ ขนาด และความซับซ้อนของการประกอบธุรกิจของบริษทั โดยมีการจดัตั้ง
คณะกรรมการชุดต่างๆ เพื่อติดตามดูแลธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล ได้แก่ คณะกรรมการบริษัท (Board of Director) คณะจัดการ (Executive 
Committee) คณะกรรมการการลงทุน (Investment Committee) คณะอนุกรรมการบริหารความเส่ียงการลงทุนเพื่อลูกคา้กองทุนส่วนบุคคล (Risk 
Management Sub Committee for Private Fund) และคณะอนุกรรมการบริหารความเส่ียง (Risk Management Sub Committee) โดยมีบทบาทหนา้ท่ี
เป็นไปตามกฎบตัรท่ีไดรั้บอนุมติัจากคณะกรรมการบริษทั หรือคณะจดัการแลว้แต่กรณี   

 

การออกแบบนโยบายการลงทุน
กองทุนส่วนบุคคล - การก าหนดกลุ่ม
ลูกค้าเป้าหมาย (Identification of 
Target Market)    
 

 

การก าหนดกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย (Identification of Target Market)  
- บริษทัขอใบอนุญาตประกอบธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลท่ีมีนโยบายการลงทุนเฉพาะตราสารทุนในประเทศ ไดแ้ก่ หุ้น, หน่วย

ลงทุน, ตราสารแสดงสิทธิในหลกัทรัพยต์่างประเทศ (DR) เป็นตน้ ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET และ 
MAI) ซ่ึงสอดคลอ้งกบัฐานลูกคา้ของบริษทัท่ีเนน้ลงทุนในตราสารทุนในประเทศ จากขอ้มูลของบริษทัพบว่า ลูกคา้ส่วนใหญ่ของ
บริษทัเป็นลูกคา้รายย่อย ซ่ึงส่วนใหญ่ประสบปัญหาขาดทุนจากการลงทุน และไม่สามารถเขา้ถึงเพื่อใชบ้ริการกองทุนส่วนบุคคล
ไดเ้น่ืองจากอาจมีเงินทุนตั้งตน้ไม่เพียงพอ บริษทัจึงมีแนวคิดท่ีจะช่วยลูกคา้รายย่อยกลุ่มดงักล่าว ท่ีอาจไม่มีเวลาติดตามสภาวะ
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หัวข้อ รายละเอยีด 

ตลาดอย่างใกลชิ้ด และมีเงินทุนไม่เพียงพอใหไ้ดมี้โอกาสสร้างผลตอบแทนท่ีดีจากการลงทุนเพิ่มมากขึ้น โดยทรัพยสิ์นของลูกคา้
รายยอ่ยเหล่าน้ีจะไดรั้บการบริหารจดัการและดูแลโดยผูบ้ริหารกองทุนท่ีมีความรู้ความสามารถ ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจึงได้
น าแนวคิดดังกล่าวมาใช้ในการออกแบบนโยบายการลงทุนเพื่อตอบสนองต่อวตัถุประสงค์ของกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย คือ 1) 
ออกแบบนโยบายการลงทุนในตราสารทุนท่ีมุ่งหวงัให้ไดรั้บผลตอบแทนสูงกว่าดชันีช้ีวดั (Active Management) และ 2) ก าหนด
เงินลงทุนขั้นต ่าท่ี 5 ลา้นบาทเพื่อให้ลูกคา้ของบริษทัสามารถเขา้ถึงและใชบ้ริการผลิตภณัฑ์ของบริษทัได ้เน่ืองจากท่ีผา่นมาลูกคา้
ท่ีจะใช้บริการกองทุนส่วนบุคคลอาจถูกจ ากัดเฉพาะเพียงลูกคา้ท่ีมีเงินลงทุนสูงเท่านั้น เช่น ตอ้งมีเงินลงทุนเร่ิมตน้เกินกว่า 10 
ลา้นบาท เป็นตน้ อย่างไรก็ตาม บริษทัมิไดปิ้ดกั้นการให้บริการแก่ลูกคา้ภายในประเทศประเภทอ่ืนๆ ทั้งลูกคา้นิติบุคคล และ
ลูกคา้ High Net Worth ก็ยงัสามารถใชบ้ริการผลิตภณัฑด์งักล่าวไดเ้ช่นกนั 

- บริษทัมีระบบ KS One Review ในการสอบถามขอ้มูลและท าความรู้จกักับลูกคา้ เพื่อให้ผูแ้นะน าการลงทุนสามารถรวบรวม
ขอ้มูลลูกคา้อย่างครบถว้นเพียงพอ เช่น ทราบว่าลูกคา้เป็นใคร ประกอบอาชีพอะไร ทราบแหล่งท่ีมาของรายได ้มีฐานะอย่างไร 
และรับความเส่ียงในการลงทุนไดแ้ค่ไหน เป็นตน้ ตลอดจนเพื่อให้ทราบความตอ้งการหรือเป้าหมายทางการเงินหรือการลงทุน 
ระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้(รวมถึงระดบัขาดทุนท่ียอมรับได)้ สถานภาพทางการเงิน และขอ้จ ากดัหรือเง่ือนไขทางการเงินของ
ลูกคา้ โดยจดัใหลู้กคา้ท าแบบฟอร์ม Suitability Test ซ่ึงเป็นแบบฟอร์มตามมาตรฐานของส านกังาน ก.ล.ต. พร้อมทั้งลงนาม 

- ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะน าขอ้มูลท่ีได้รับจากแบบฟอร์ม Suitability Test ของลูกคา้ มาก าหนดปัจจยัหรือเง่ือนไขท่ีใช้
ก าหนดกลุ่มลูกคา้เป้าหมาย ประกอบดว้ย  

1) ระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้โดยฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะคดัเลือกลูกคา้เป้าหมายโดยอิงกบัระดบั Risk profile 
ท่ีเหมาะสม เช่น นโยบายท่ีเนน้ลงทุนในตราสารทุน ลูกคา้ตอ้งมี Risk profile ตั้งแต่ระดบั 4 ขึ้นไป เป็นตน้  

2) วตัถุประสงคห์ลกัในการลงทุนของลูกคา้ เช่น ลูกคา้ท่ีเนน้ผลตอบแทนสูงสุดในระยะยาวแต่อาจเส่ียงท่ีจะสูญเสียเงิน
ตน้ส่วนใหญ่จะเหมาะกบันโยบายการลงทุนท่ีเนน้ลงทุนระยะยาวแบบเชิงรุก สามารถลงทุนเนน้ๆ นอ้ยตวัได,้ ลูกคา้
ท่ีเนน้โอกาสไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงขึ้นแต่อาจเส่ียงจะสูญเสียเงินตน้ไดม้ากขึ้นจะเหมาะกบันโยบายการลงทุนท่ีเนน้
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ลงทุนระยะยาวและมีการกระจายการลงทุนอย่างมีประสิทธิภาพเพื่อลดความเส่ียง, ลูกค้าท่ีเน้นโอกาสได้รับ
ผลตอบแทนสม ่าเสมอแต่อาจเส่ียงท่ีจะสูญเสียเงินตน้ได้บา้งจะเหมาะสมกบันโยบายการลงทุนท่ีเน้นกระจายการ
ลงทุนในหุน้ หรือหน่วยลงทุนท่ีมีศกัยภาพในการจ่ายปันผลสม ่าเสมอ เป็นตน้ 

3) ระยะเวลาท่ีลูกคา้คาดว่าจะไม่มีความจ าเป็นตอ้งใช้เงินลงทุนน้ี จะเป็นตวับอกความตอ้งการด้านสภาพคล่องของ
ลูกคา้ และระยะเวลาการลงทุน เช่น ลูกคา้ท่ีเนน้หาผลตอบแทนในระยะสั้นอาจไม่เหมาะกบันโยบายการลงทุนระยะ
ยาวท่ีมีการถือครองสินทรัพยล์งทุนในระยะ 1 ปีขึ้นไปเพื่อใหไ้ดรั้บผลตอบแทนตามเป้าหมายท่ีวางไว ้ 

4) ลูกคา้ท่ีสามารถรับความเส่ียงดา้นอตัราแลกเปล่ียนได ้อาจเขา้เกณฑ์กลุ่มลูกคา้เป้าหมายท่ีจะลงทุนในนโยบายการ
ลงทุนท่ีเนน้ตราสารแสดงสิทธิในหลกัทรัพยต์่างประเทศ (DR) เป็นตน้  

- ส าหรับลูกคา้ท่ีไม่ใช่กลุ่มลูกคา้เป้าหมายของบริษทั จะถูกคดักรองโดยขอ้มูลท่ีไดรั้บจากแบบฟอร์ม Suitability Test ของลูกคา้ 
เช่นกนั โดยมีปัจจยัหรือเง่ือนไขท่ีใชค้ดัลูกคา้ท่ีไม่ใช่กลุ่มลูกคา้เป้าหมายออก ไดแ้ก่  

1) ลูกคา้ท่ีมีระดบัความเส่ียงท่ียอมรับไดต้ ่ากวา่ระดบัท่ีเหมาะสมของนโยบายนั้นๆ  
2) วตัถุประสงคห์ลกัในการลงทุนของลูกคา้ ท่ีไม่สอดคลอ้งกบันโยบายการลงทุน เช่น ลูกคา้ท่ีเนน้เงินตน้ตอ้งปลอดภยั 

และไดรั้บผลตอบแทนสม ่าเสมอแต่ต ่าไดอ้าจไม่เหมาะกบันโยบายท่ีเนน้ลงทุนในตราสารทุน เป็นตน้ 
3) ระยะเวลาการลงทุนของลูกคา้ไม่สอดคลอ้งกบันโยบายการลงทุน 

- กรณีท่ีระดบัความเส่ียงท่ียอมรับไดข้องลูกคา้ต ่ากว่าระดบัความเส่ียงของผลิตภณัฑ์ ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลก าหนดให้ผู ้
ติดต่อลูกคา้ตอ้งอธิบายรายละเอียดให้ลูกคา้ทราบว่าระดบัความเส่ียงท่ียอมรับไดข้องตนต ่ากว่าระดบัความเส่ียงของนโยบายการ
ลงทุนดังกล่าว และลูกคา้เข้าใจ รับทราบความเส่ียง พร้อมตกลงและยืนยนัลงทุนในกองทุนส่วนบุคคล  โดยให้ลูกคา้ลงนาม
รับทราบความเส่ียงเป็นลายลกัษณ์อกัษร หรือยืนยนัรับทราบและยินยอมรับความเส่ียงผ่านแบบฟอร์มอิเล็กทรอนิกส์ ส าหรับ
ลูกคา้ท่ีสมคัรผา่นช่องทางออนไลน์ 

- นโยบายการลงทุนกองทุนส่วนบุคคลส าหรับลูกคา้แบบ Customize (Full Service)  นอกจากการใหบ้ริการลูกคา้รายยอ่ย ฝ่ายธุรกิจ
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กองทุนส่วนบุคคลไดเ้ปิดให้บริการกองทุนส่วนบุคคลในรูปแบบ Customize (Full Service) ดว้ย โดยก าหนดเงินลงทุนขั้นต ่าท่ี 
100 ลา้นบาท โดยฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะจดัท านโยบายการลงทุนท่ีสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคก์ารลงทุนของลูกคา้ก่อน
น าเสนอผลิตภณัฑ์ให้กบัลูกคา้ โดยมีปัจจยัท่ีตอ้งพิจารณาไดแ้ก่ วตัถุประสงค์การลงทุน, ผลตอบแทนคาดหวงั และระดบัความ
เส่ียงของลูกคา้, ขอ้จ ากดัการลงทุนของลูกคา้, สินทรัพยท่ี์จะลงทุน, สัดส่วนการลงทุน, กลยุทธ์การลงทุน, Benchmark, ระดับ
ความเส่ียง และปัจจยัเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนตามนโยบายการลงทุนท่ีน าเสนอ และค่าธรรมเนียม และค่าใชจ่้ายท่ีเรียกเก็บ 
เป็นตน้ โดยกรณีท่ีลูกคา้ตอ้งการลงทุนในหุ้นท่ีอยู่นอก Universe การลงทุน ให้ผูจ้ดัการกองทุนท าการศึกษาเพื่อตดัสินใจว่าจะ
น าเขา้ Universe การลงทุนหรือไม่ โดยจดัท าเอกสารหลกัฐานท่ีใชแ้สดงต่อลูกคา้ถึงขอ้ดีขอ้เสียของหุ้นนอก Universe การลงทุน 
และผลกระทบท่ีจะเกิดกบันโยบายการลงทุน เพื่อให้ลูกคา้พิจารณา โดยลูกคา้ตอ้งยนืยนักลบัมาว่ารับทราบความเส่ียงและยืนยนั
ใหผู้จ้ดัการกองทุนด าเนินการต่อไป 

 
 

การออกแบบนโยบายการลงทุน
กองทุนส่วนบุคคล - การออกแบบ
และพฒันานโยบายการลงทุน 
(Developing Investment Policy) 

 

ฝ่ายธุรกจิกองทุนส่วนบุคคลมีข้ันตอนในการออกแบบนโยบายการลงทุนกองทุนส่วนบุคคล ดังนี ้
1. ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลหารือร่วมกบัผูบ้ริหารและผูบ้ริหารฝ่าย เช่นฝ่ายจดัการเงินทุนบุคคล ฝ่ายแนะน าการลงทุนบุคคล ฝ่ายกลยุทธ์

องคก์ร เพื่อน าขอ้มูลท่ีไดม้าออกแบบและพฒันานโยบายการลงทุน เพื่อให้มัน่ใจวา่นโยบายการลงทุนดงักล่าวถูกออกแบบและพฒันาโดย
ค านึงถึงประโยชน์และความตอ้งการของกลุ่มลูกคา้เป้าหมายเป็นส าคญั ทั้งในเร่ืองนโยบาย วตัถุประสงค ์ผลตอบแทน ความเส่ียง เง่ือนไข
การจ่ายผลตอบแทน ความสมเหตุสมผลของอตัราค่าธรรมเนียมของบริษทัในการบริหารจดัการกองทุน และค่าธรรมเนียมหรือค่าใชจ่้าย
อ่ืนๆ ท่ีเรียกเก็บจากลูกคา้ 

2. ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล และฝ่ายควบคุมและบริหารความเส่ียง จะร่วมด าเนินการทดสอบนโยบายการลงทุนเพื่อให้มัน่ใจได้ว่า
นโยบายการลงทุนดงักล่าว มีผลตอบแทนและความเส่ียงท่ีเหมาะสมและเป็นธรรมกบักลุ่มลูกคา้เป้าหมาย 

3. คณะกรรมการการลงทุนเป็นผูพ้ิจารณาอนุมติันโยบายการลงทุน 
4. คณะอนุกรรมการบริหารความเส่ียงการลงทุนเพื่อลูกคา้กองทุนส่วนบุคคลเป็นผูพ้ิจารณาอนุมติัการก าหนดเพดานความเส่ียง (Risk Limits) 
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ในแต่ละนโยบายการลงทุนของกองทุนส่วนบุคคล  
5. คณะจดัการเป็นผูอ้นุมติัอตัราค่าธรรมเนียมหรือค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีเรียกเก็บจากลูกคา้ และรับทราบนโยบาย ก่อนน าเสนอผลิตภณัฑต่์อลูกคา้ 
6. ฝ่ายก ากับดูแลการปฏิบัติงาน ท าการตรวจสอบตามแผนการตรวจสอบท่ีได้รับอนุมัติจากคณะกรรมการบริษทั และรายงานผลการ

ตรวจสอบแก่คณะกรรมการบริษทัเป็นรายไตรมาส ตลอดจนรายงานผลการตรวจสอบไปยงัส านักงาน ก.ล.ต.ผ่านการจดัท า Annual 
Compliance Report 

 
ปัจจัยท่ีใช้ในการพจิารณาออกแบบนโยบายการลงทุนกองทุนส่วนบุคคล 
 การออกแบบนโยบายการลงทุนกองทุนส่วนบุคคลจะพิจารณาถึงความสอดคลอ้งและเหมาะสมของนโยบายการลงทุนกบักลุ่มลูกคา้
เป้าหมาย ทั้งในเร่ืองนโยบาย ลกัษณะ (Features) ผลตอบแทน ความเส่ียง เง่ือนไขการจ่ายผลตอบแทน ความสมเหตุสมผลของอตัราค่าธรรมเนียม
ในการบริหารจดัการกองทุนและค่าธรรมเนียมหรือค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีเรียกเก็บจากลูกคา้ รวมถึง Feedback จากลูกคา้และผูท่ี้เก่ียวขอ้ง เป็นตน้ โดย
ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลไดน้ าปัจจยัเหล่าน้ีมาใชใ้นการพิจารณาออกแบบนโยบายการลงทุนกองทุนส่วนบุคคลดงัน้ี 
 1. นโยบาย และลกัษณะ (Features) 
 ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลก าหนดแนวทางการออกแบบนโยบายการลงทุนในตราสารทุนของกองทุนส่วนบุคคลของบริษทัเป็นแบบเชิง
 รุก (Active) เพื่อให้สอดคล้องกับวัตถุประสงค์ของกลุ่มลูกค้าเป้าหมายของบริษัท ซ่ึงจะแตกต่างจากอุตสาหกรรมกองทุนท่ีมี
 ให้บริการนโยบายการลงทุนทั้งแบบเชิงรุก (Active) คือ มุ่งหวงัให้ไดรั้บผลตอบแทนสูงกว่าดัชนีช้ีวดั (Active Management) และแบบ
 เชิงรับ (Passive) ท่ีมุ่งสร้างผลตอบแทนใกลเ้คียงกบัดชันีตลาดโดยรวม ทั้งน้ีนโยบายการลงทุนในตราสารทุนของกองทุนส่วนบุคคลของ
 บริษทัท่ีใหบ้ริการในปัจจุบนั และอาจน าเสนอลูกคา้เป้าหมายของบริษทั ในอนาคต สามารถจ าแนกได ้3 ลกัษณะกล่าวคือ  

1.1 นโยบายการลงทุนในตราสารทุนท่ีเน้นเพิ่มมูลค่าเงินทุน (Capital Appreciation Funds) เป็นนโยบายท่ีมุ่งสร้างผลตอบแทนจากส่วน
ต่างราคาของหลกัทรัพย ์(Capital Appreciations) เป็นหลกั ขณะท่ีไม่ไดมุ้่งผลตอบแทนเงินปันผล (Dividends) เป็นหลกั ทั้งน้ีนโยบาย
การลงทุนแบบ Capital Appreciation Funds สามารถจ าแนกกลยุทธ์การลงทุน (Investment Management Strategy) ออกได้เป็น 3 
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รูปแบบ คือ 
- กลยทุธ์การลงทุนท่ีเนน้ลงทุนในหุน้ของบริษทัท่ีมีการเติบโตสูง (Aggressive Growth Funds) จะเนน้ลงทุนในหุน้ขนาดกลาง-เล็ก 

(Small-Mid Caps) ท่ีมีศกัยภาพในการเติบโตสูง ซ่ึงมกัจะมีขนาดของกิจการเล็กกว่าหุ้นขนาดใหญ่ (Large Cap) ท าให้มีโอกาส
เติบโตแบบกา้วกระโดด แต่ก็มีความผนัผวนท่ีสูงกวา่เช่นกนั  

- กลยุทธ์การลงทุนท่ีเน้นลงทุนในหุ้นเติบโต (Growth Funds) จะเน้นลงทุนในบริษทัท่ีมัน่คง (Well-established Companies) หรือ
เป็นผูน้ าในอุตสาหกรรม (Market Leader) และมีศกัยภาพในการเติบโตสูง เช่น มีการเปิดตวัผลิตภณัฑ์ใหม่ ขยายตลาด หรือมี
นวตักรรมใหม่ๆ ท าใหมี้โอกาสในการสร้างผลตอบแทนไดสู้ง แต่จะมีความผนัผวนนอ้ยกวา่แบบ Aggressive Growth Funds 

- กลยุทธ์การลงทุนท่ีเน้นเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรม (Sector Funds) จะท่ีมุ่งลงทุนในเฉพาะเจาะจงในหมวดอุตสาหกรรมเพียงบาง
หมวด ท าให้นโยบายการลงทุนประเภทน้ีมีความเส่ียงสูงกว่านโยบายการลงทุนทัว่ไป เน่ืองจากมีการกระจุกตวัของการลงทุนใน
อุตสาหกรรมใดอุตสาหกรรมหน่ึง และผลตอบแทนของกองทุนจะมีความผนัผวนตามสถานการณ์ของอุตสาหกรรมนั้นๆ 

1.2 นโยบายการลงทุนในตราสารทุนท่ีเน้นผลตอบแทนรวม (Total Return Funds) เป็นนโยบายท่ีมุ่งสร้างผลตอบแทนทั้งจากส่วนต่าง
ราคาของหลกัทรัพย ์(Capital Appreciations) และจากผลตอบแทนเงินปันผล (Dividends) ทั้งน้ีนโยบายการลงทุนแบบ Total Return 
Funds สามารถจ าแนกกลยทุธ์การลงทุน (Investment Management Strategy) ออกไดเ้ป็น 2 รูปแบบ คือ 
- กลยุทธ์การลงทุนแบบผสมผสานทั้งการเติบโต และมีรายไดจ้ากเงินปันผลสม ่าเสมอ (Growth and Income Funds) จะเนน้ลงทุน

ในบริษทัท่ีมัน่คง (Well-established Companies) หรือเป็นผูน้ าในอุตสาหกรรม (Market Leader) ท่ีมีศกัยภาพในการเติบโตระดบั
ปานกลาง โดยมีสถิติการจ่ายเงินปันผลท่ีสม ่าเสมอ  

- กลยุทธ์การลงทุนแบบเน้นรายได้จากเงินปันผลสม ่าเสมอ (Income Equity Funds) จะเน้นลงทุนในหุ้น หรือหน่วยลงทุนท่ีมี
ประวติัการจ่ายเงินปันผลท่ีสูง และสม ่าเสมอ โดยใหค้วามส าคญักบัการสร้างผลตอบแทนจากเงินปันผลมากกวา่จากส่วนต่างราคา
ของหลกัทรัพย ์ 

1.3 นโยบายการลงทุนในตราสารทุนท่ัวโลก (World Equity Funds) ผา่นตราสารแสดงสิทธิในหลกัทรัพยต์่างประเทศ (DR) เป็นนโยบาย
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การลงทุนท่ีเน้นลงทุนในหุ้นของบริษทัต่างๆ ทัว่โลก โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อกระจายความเส่ียงและสร้างผลตอบแทนระยะยาวจาก
การลงทุนในตลาดหุน้ทัว่โลก สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 3 รูปแบบ ไดแ้ก่  
- กลยุทธ์การลงทุนในตลาดหุ้นเกิดใหม่  (Emerging Market Funds) เน้นลงทุนในหลักทรัพย์ของประเทศท่ีก าลังพัฒนา 

(Developing Countries) ซ่ึงมีศกัยภาพในการเติบโตทางเศรษฐกิจสูงกว่าประเทศพฒันาแลว้ แต่ก็มีความเส่ียงท่ีสูงกวา่ตลาดพฒันา
แลว้ 

- กลยุทธ์การลงทุนในตลาดหุ้นโลก (Global Equity Funds) เน้นลงทุนในหุ้นของบริษทัต่างๆ ทัว่โลก โดยไม่มีการจ ากัดเฉพาะ
ภูมิภาคใดภูมิภาคหน่ึง. วตัถุประสงค์หลกัคือเพื่อกระจายความเส่ียงและเพิ่มโอกาสในการสร้างผลตอบแทนในระยะยาว โดย
สามารถลงทุนไดท้ั้งในประเทศท่ีพฒันาแลว้และตลาดเกิดใหม่  

- กลยุทธ์การลงทุนในตลาดหุ้นระดับภูมิภาค (Regional Equity Funds) เน้นลงทุนในหุ้นของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยข์องประเทศหรือภูมิภาคท่ีก าหนดไว ้เช่น เน้นการลงทุนเฉพาะในเอเชีย ยุโรป หรืออเมริกา เป็นตน้ ทั้งน้ีกองทุนจะมี
วตัถุประสงค์เพื่อสร้างผลตอบแทนจากการลงทุนในหุ้นของบริษทัท่ีอยู่ในภูมิภาคท่ีเลือก ซ่ึงอาจเป็นภูมิภาคท่ีมีแนวโน้มการ
เติบโตทางเศรษฐกิจท่ีดี หรือมีศกัยภาพในการสร้างผลตอบแทนสูง แต่ก็มีความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัความผนัผวนของตลาดหุ้นใน
ภูมิภาคนั้นๆ รวมถึงความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 

 2. ผลตอบแทน และความเส่ียง  
 ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลก าหนดให้มีการทดสอบนโยบายการลงทุนก่อนการเสนอนโยบายการลงทุนโดยน า model portfolio ของ
 นโยบายการลงทุนมาท า การทดสอบยอ้นหลัง (Back Testing) เพื่อดูการกระจายตัวของผลตอบแทนหลังหักประมาณการค่าใช้จ่าย
 เปรียบเทียบกับ Benchmark, ค่าความเส่ียงจากการลงทุนเม่ือเปรียบเทียบกับ Benchmark และนโยบายการลงทุนอ่ืนๆ (ได้แก่ ค่า 
 Standard Deviation, ค่าความเส่ียงโดยรวม ของพอร์ตการลงทุน เม่ือเทียบกับตลาดโดยรวม หรือ Portfolio Beta เป็นต้น) ปัจจัยท่ีมี
 ผลกระทบต่อผลตอบแทน รวมถึงการทดสอบนโยบายการลงทุนดังกล่าวภายใต้สถานการณ์ต่าง ๆ (Scenario Analysis / Stress Test) 
 ท่ีเก่ียวขอ้งโดยใชส้มมติฐานท่ีเหมาะสม  เราสามารถจ าแนกผลตอบแทน และความเส่ียงตามลกัษณะของนโยบายการลงทุนต่างๆ ไดด้งัน้ี 
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- นโยบายการลงทุนแบบ Capital Appreciation Funds ซ่ึงเป็นนโยบายการลงทุนท่ีมีผลตอบแทนคาดหวงั และความเส่ียงสูงกว่า
แบบ Total Return Funds ดังน้ีค่า Expected Return, Standard Deviation รวมถึงค่า Portfolio Beta ของนโยบายการลงทุนแบบ 
Capital Appreciation Funds ควรจะสูงกวา่แบบ Total Return Funds 

- กลยทุธ์การลงทุนท่ีเนน้ลงทุนในหุ้นขนาดกลาง-เล็ก (Small-Mid Caps) ควรมีค่า Expected Return, Standard Deviation รวมถึงค่า 
Portfolio Beta ควรจะสูงกวา่การลงทุนในหุน้ขนาดใหญ่ (Large Cap) 

- กลยุทธ์การลงทุนท่ีเน้นเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรม (Sector Funds) ซ่ึงลงทุนในหมวดอุตสาหกรรมเพียงบางหมวดอาจมีค่าความ
เส่ียงสูงกวา่นโยบายการลงทุนทัว่ไป เน่ืองจากมีการกระจุกตวัของการลงทุนในอุตสาหกรรมใดอุตสาหกรรมหน่ึง 

- กลยุทธ์การลงทุนในตลาดหุ้นเกิดใหม่ควรมีค่า Expected Return, Standard Deviation รวมถึงค่า Portfolio Beta สูงกว่าแบบ
กระจายการลงทุนในตลาดหุน้โลก 

- การใช้ปัจจยัดา้นมหภาคท่ีมีผลกระทบต่อผลตอบแทนของนโยบายการลงทุนเพื่อทดสอบ Scenario Analysis เช่น ตวัเลข GDP 
Growth, Inflation Rate, Interest Rate, Exchange Rate, Consumer Spending เป็นต้น  ทั้ ง น้ีควรเลือกใช้ตัวแปรท่ีคาดว่าจะมี
นยัส าคญัต่อผลตอบแทนของกลยุทธ์การลงทุนนั้นๆ เช่น ตวัเลข GDP Growth คาดจะมีผลต่อนโยบายการลงทุนท่ีเนน้การเติบโต
มากกวา่ หรือตวัเลข Exchange Rate จะมีผลต่อนโยบายการลงทุนในตราสารทุนทัว่โลก เป็นตน้  

- การใชปั้จจยัดา้นจุลภาคท่ีมีผลกระทบต่อผลตอบแทนของนโยบายการลงทุนเพื่อทดสอบ Scenario Analysis เช่น ตวัเลข Earnings 
Growth, Market Capitalization, อตัราส่วน P/E, อตัราส่วน Book-to-Market, Dividend Yield เป็นตน้ ทั้งน้ีควรเลือกใช้ตวัแปรท่ี
คาดว่าจะมีนยัส าคญัต่อผลตอบแทนของกลยทุธ์การลงทุนนั้นๆ เช่น ตวัเลข Earnings Growth คาดจะมีผลต่อนโยบายการลงทุนท่ี
เน้นลงทุนในหุ้นเติบโต, ตวัเลข Market Capitalization, ตวัเลขอตัราส่วน P/E  และอตัราส่วน Book-to-Market คาดจะมีผลต่อ
การศึกษาผลตอบแทนนโยบายการลงทุนในหุ้นขนาดกลาง-เล็ก (Small-Mid Caps) เม่ือเปรียบเทียบกับการลงทุนในหุ้นขนาด
ใหญ่ (Large Cap), ขณะท่ีตวัเลข Dividend Yield คาดวา่จะมีผลต่อนโยบายการลงทุนท่ีเนน้ผลตอบแทนเงินปันผล เป็นตน้  

- การท า Stress Test โดยจ าลองสถานการณ์ท่ีเลวร้ายท่ีสุด (เช่น วิกฤตเศรษฐกิจ หรือเหตุการณ์ไม่คาดฝัน) เพื่อประเมินผลกระทบท่ี
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อาจเกิดขึ้นกบันโยบายการลงทุนนั้นๆ เพื่อท าความเขา้ใจความเส่ียงและเพื่อเตรียมความพร้อมกบัสถานการณ์ท่ีอาจเกิดขึ้นไดใ้น
อนาคต โดยใชส้มมติฐานท่ีเหมาะสม เช่น เหตุการณ์ Lehman Default (Sep 2008), เหตุการณ์น ้ าท่วมใหญ่ (Sep 2011), เหตุการณ์ 
US Credit Rating Downgrade (Aug 2011), เหตุการณ์  Bangkok Shutdown (Dec 2013), เหตุการณ์ COVID-19 (Feb 2020), และ
เหตุการณ์ US-China Trade War (April 2025) เป็นตน้     

 3. ค่าธรรมเนียม และค่าใช้จ่ายท่ีเรียกเกบ็จากการให้บริการตามนโยบายการลงทุน 
 อตัราค่าธรรมเนียมในการบริหารจดัการกองทุนและค่าธรรมเนียมหรือค่าใช้จ่ายอ่ืนๆ ท่ีเรียกเก็บจากลูกคา้ จะพิจารณาจาก 2 ปัจจยัคือ 
 ปัจจยัดา้นตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งในการให้บริการธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล และปัจจยัดา้นการแข่งขนัในธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล ปัจจุบนัท า
 การเรียกเก็บค่าธรรมเนียมการจดัการกองทุน (Management Fee) จากลูกคา้ในอตัรารายปีอยูท่ี่ 0.75-1.5% ต่อปี โดยใชมู้ลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ 
 (Net Asset Value หรือ NAV) ณ ส้ินวนัเป็นฐานในการค านวณ ซ่ึงพิจารณาว่าอัตราดังกล่าวเป็นระดับท่ีสมเหตุสมผล และสามารถ
 แข่งขนัไดใ้นธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล ทั้งน้ี ค่าธรรมเนียม Management Fee จะมีโครงสร้างแบบ Sliding Scales ซ่ึงจะลดลงตาม ขนาพด
 ของ NAV ท่ีใหญ่ขึ้น เพราะต้นทุนส่วนใหญ่ในการด าเนินธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลเป็นต้นทุนคงท่ี ซ่ึงจะไม่ผนัแปรตามขนาดของ 
 NAV ท่ี รับมาบริหาร ขณะท่ีรายได้ค่าธรรมเนียม Management Fee จะแปรผนัตาม NAV ดังนั้ นบริษัทจะมีการประหยดัต่อขนาด 
 (Economies of Scale) เม่ือมูลค่า NAV รวมของนโยบายการลงทุนดังกล่าวเติบโตขึ้น ส่วนค่าใช้จ่ายท่ีเก่ียวข้องในการให้บริการตาม
 นโยบายการลงทุน เช่น ค่าธรรมเนียมนายหนา้ซ้ือขายหลกัทรัพย,์ ค่าธรรมเนียมในการรับฝากทรัพยสิ์น เป็นตน้ ซ่ึงบริษทัจะคิดค่าใชจ่้าย
 ตามจริง และแจง้ใหลู้กคา้ทราบก่อนท่ีลูกคา้จะมาใชบ้ริการกองทุนส่วนบุคคลของบริษทั  

 

 

การออกแบบนโยบายการลงทุน
กองทุนส่วนบุคคล - การทดสอบ
นโยบายการลงทุน  

 

การทดสอบนโยบายการลงทุน (Investment Policy Testing) 

 การทดสอบนโยบายการลงทุนก่อนการเสนอนโยบายการลงทุนดงักล่าวภายใตส้ถานการณ์ต่าง ๆ (Scenario Analysis / Stress Test) โดยใช้
สมมติฐานท่ีเหมาะสม เช่น มีเหตุการณ์ท่ีส่งผลกระทบต่อราคา หรือสภาพคล่องของทรัพยสิ์น เกิดวิกฤติการณ์ท่ีส่งผลกระทบต่อตลาดในภาพรวม 
เป็นตน้ เพื่อให้เขา้ใจผลการด าเนินงานของกองทุนส่วนบุคคลภายใตส้ถานการณ์ต่าง ๆ สามารถระบุปัจจยัหรือเหตุการณ์ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อ
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ผลตอบแทนและความเส่ียงของนโยบายการลงทุนไดอ้ยา่งครบถว้น และสามารถพิจารณาไดว้า่นโยบายการลงทุนดงักล่าวมีผลตอบแทนและความ
เส่ียงท่ีเหมาะสมและเป็นธรรมกบักลุ่มลูกคา้เป้าหมายหรือไม่ นอกจากน้ีทางฝ่ายฯ จะท าการประเมินและพิจารณาปรับปรุงนโยบายการลงทุน หาก
พบวา่นโยบายการลงทุนนั้นไม่เหมาะสมท่ีจะน าเสนอลูกคา้ โดยมีการก าหนดรูปแบบและวิธีการท่ีใชใ้นการประเมินความเหมาะสมท่ีชดัเจน เช่น 
การก าหนดเคร่ืองมือในการวดัค่าความเส่ียง (อาทิ Value-at-Risk (VaR) Maximum Drawdown Sharp Ratio Information Ratio) เป็นตน้ นอกจากน้ี
ทางฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะมีการทบทวนนโยบายดงักล่าวอยา่งนอ้ยปีละ 1 คร้ังหรือเม่ือมีเหตุการณ์ท่ีมีนยัส าคญั เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัภาวะ
ตลาด ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลแบ่งการทดสอบนโยบายการลงทุนออกเป็น 3 ส่วนดงัน้ี  
 1. การทดสอบนโยบายการลงทุนย้อนหลงั (Back Testing)  
 ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล และฝ่ายควบคุมและบริหารความเส่ียง จะท าการทดสอบนโยบายการลงทุนยอ้นหลงั (back testing) และ
 เผยแพร่ผลการท า back testing โดยการทดสอบยอ้นหลงั (Back Testing) จะมีแนวทางดงัน้ี 

1. ผูจ้ดัการกองทุนก าหนดพอร์ตการลงทุนตวัอยา่งเป็นรายหลกัทรัพย ์(กรณีเป็นตราสารชนิดเดียวกนั) หรือประเภทหลกัทรัพย ์(กรณี
ลงทุนเป็นราย Asset Class) โดยพอร์ตการลงทุนตวัอยา่งท่ีก าหนดขึ้นมาอาจเป็นการสะทอ้นความเส่ียงในหลายๆ ระดบั เช่นกรณี Bull 
/ Bear / Neutral หรืออาจะเป็นการสะทอ้นปัจจยัอ่ืนๆ ตามความเหมาะสมของนโยบายการลงทุน ทั้งน้ีจะมีการท าสอบ Benchmark 
ควบคู่กนัไปดว้ย 

2. น าพอร์ตการลงทุนตวัอยา่งด าเนินการทดสอบยอ้นหลงัอย่างนอ้ย 5 ปีใน Bloomberg หรือระบบอ่ืนๆ ท่ีสามารถปฏิบติัการไดใ้น
อนาคต ทั้งน้ีฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลมองวา่ขอ้มูลจาก Bloomberg มีความน่าเช่ือถือ ถูกตอ้ง สมบูรณ์ และสม ่าเสมอ เหมาะสมท่ี
จะน ามาด าเนินการทดสอบยอ้นหลงั 

3. ผูจ้ดัการกองทุนตั้งสมมติฐานค่าธรรมเนียมการลงทุน ค่าธรรมเนียมการซ้ือขาย และการคลาดเคล่ือนของราคาตลาด (Slippage Costs)  
รายปีเพื่อน าไปค านวนแบบเฉล่ียรายวนั ทั้งน้ีในปัจจุบนัขั้นตอนการค านวนตน้ทุนต่างๆ อาจจะค านวนโดยอาศยัระบบอ่ืนๆ (เช่น 
Excel) หาก Bloomberg ไม่สามารถค านวนใหไ้ด ้

4. ผูจ้ดัการกองทุนด าเนินการค านวนขอ้มูลเชิงสถิติเก่ียวกบันโยบายการลงทุนจาก Back Testing ประกอบดว้ย 
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- ขอ้มูลการเปรียบเทียบผลการด าเนินงานในอดีตกบัตวัช้ีวดัผลการด าเนินงาน ค านวณโดยใชผ้ลตอบแทนรวม (Total Returns) และ
ค านวณผลการด าเนินงานโดยใชวิ้ธีถ่วงน ้าหนกัตามช่วงระยะเวลา (Time-Weighted Rates of Return) โดยมีวิธีการค านวณ ดงัน้ี 

 
- ขอ้มูลความเส่ียงท่ีไดจ้ากการทดสอบนโยบายการลงทุนยอ้นหลงัโดยใชค้วามผันผวน (Standard Deviation) โดยมีวิธีการค านวณ 

ดงัน้ี 

 
 

- ผลการขาดทุนสูงสุดท่ีเกิดขึ้น (Maximum Drawdown)  โดยจะแสดงผลขาดทุนสะสมสูงสุดท่ีเกิดขึ้นจากผลการทดสอบยอ้นหลงั 
เป็น % อย่างนอ้ย 5 ปี (หรือตั้งแต่วนัแรกของการทดสอบนโยบายการลงทุนยอ้นหลงัจนถึงปัจจุบนักรณีขอ้มูลยอ้นหลงัไม่ถึง 5 
ปี) โดยมีวิธีการค านวณ ดงัน้ี 
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  หมายเหตุ : *มูลค่ากองทุนท่ีสูงท่ีสุดคือ มูลค่ากองทุนสูงสุดของระยะเวลาก่อนหนา้จนถึงวนัท่ีค านวณ (t) 
- ระยะเวลาฟ้ืนตวั (Recovering Period) แสดงระยะเวลาฟ้ืนตวัโดยสามารถระบุหน่วยเป็น “ปี” หรือ “เดือน” ตามความเหมาะสม 

เพื่อเป็นขอ้มูลใหลู้กคา้ทราบถึงระยะเวลาตั้งแต่ผลขาดทุนสูงสุดจนถึงระยะเวลาท่ีฟ้ืนกลบัมาท่ีเดิม 
- ค่า Sharpe Ratio โดยแสดงอตัราส่วนระหว่างผลตอบแทนส่วนเพิ่มของนโยบายการลงทุนเปรียบเทียบกับความเส่ียงจากการ

ลงทุน โดยค านวณจากผลต่างระหว่างอตัราผลตอบแทนของนโยบายการลงทุนกบัอตัราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง (Risk-
Free Rate) เปรียบเทียบกบัความผนัผวน (Standard Deviation) ของนโยบายการลงทุน โดยใหค้  านวณเป็นอตัราต่อปี (Annualized) 
และใชข้อ้มูลยอ้นหลงัล่าสุด 3 ปี หรือกรณีขอ้มูลยอ้นหลงัไม่ถึง 3 ปี แต่ไม่ต ่ากว่า 1 ปี ให้ใชข้อ้มูลตั้งแต่วนัแรกของ การทดสอบ
นโยบายการลงทุนยอ้นหลงัจนถึงปัจจุบนั ทั้งน้ี Risk-Free Rate ท่ีใชใ้นการค านวณคือ ThaiBMA Short-Term Government Bond 
Index 

                                                                                            
  *หากขอ้มูลยอ้นหลงัไม่ถึง 1 ปี ไม่ตอ้งแสดงค่า Sharpe Ratio  

 
5. ขอ้มูลจากการทดสอบยอ้นหลงัจะถูกน าเสนอใน Sale Kit เป็นระยะเวลาอยา่งนอ้ย 5 ปี และหากนโยบายใดๆ ด าเนินการมาแลว้ไม่เกิน 

5 ปี การน าเสนอใน Sale Kit จะประกอบดว้ยผลการด าเนินงานจริงและผลการทดสอบยอ้นหลงัรวมกนัอยา่งนอ้ย 5 ปี โดยค่าสถิติ
ต่างๆ จะถูกท าใหเ้ป็นปัจจุบนั 
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 2. การทดสอบ Scenario Analysis 
 ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล จะท าการทดสอบ Scenario Analysis ของนโยบายการลงทุนก่อนการเสนอนโยบายการลงทุนดงักล่าว เพื่อให้
 สามารถระบุปัจจยัซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนและความเส่ียงของนโยบายการลงทุนไดอ้ยา่งครบถว้น โดยจะใชแ้นวทางของ 
 Multifactor Model ในการประเมินผลตอบแทน และความเส่ียงของการลงทุน โดยมีวิธีการดงัน้ี   

1. ผูจ้ดัการกองทุนก าหนดพอร์ตการลงทุนตวัอยา่งเป็นรายหลกัทรัพย ์(กรณีเป็นตราสารชนิดเดียวกนั) หรือประเภทหลกัทรัพย ์(กรณี
ลงทุนเป็นราย Asset Class) โดยพอร์ตการลงทุนตวัอยา่งท่ีก าหนดขึ้นมาอาจเป็นการสะทอ้นความเส่ียงในหลายๆ ระดบั เช่นกรณี Bull 
/ Bear / Neutral หรืออาจะเป็นการสะทอ้นปัจจยัอ่ืนๆ ตามความเหมาะสมของนโยบายการลงทุน ทั้งน้ีจะมีการท าสอบ Benchmark 
ควบคู่กนัไปดว้ย 

2. น าพอร์ตการลงทุนตวัอยา่งด าเนินการทดสอบยอ้นหลงัอย่างนอ้ย 5 ปีใน Bloomberg หรือระบบอ่ืนๆ ท่ีสามารถปฏิบติัการไดใ้น
อนาคต  

3. ผูจ้ดัการกองทุนตั้งสมมติฐานค่าธรรมเนียมการลงทุน ค่าธรรมเนียมการซ้ือขาย และการคลาดเคล่ือนของราคาตลาด (Slippage Costs)  
รายปีเพื่อน าไปค านวนแบบเฉล่ียรายวนั ทั้งน้ีในปัจจุบนัขั้นตอนการค านวนตน้ทุนต่างๆ อาจจะค านวนโดยอาศยัระบบอ่ืนๆ (เช่น 
Excel) หาก Bloomberg ไม่สามารถค านวณใหไ้ด ้เพื่อหาผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุนตวัอยา่งหลงัหกัค่าใชจ่้าย 

4. ดึงขอ้มูลอ่ืนๆ ท่ีตอ้งใชใ้นการทดสอบ Scenario Analysis ไดแ้ก่ Risk-Free Rate (ใชอ้ตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลตามระยะเวลา
ท่ีท าการทดสอบ) และ Market Return (ใชอ้ตัราผลตอบแทนของดชันีอา้งอิง) เป็นตน้    

5. ก าหนดปัจจยัซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนและความเส่ียงของนโยบายการลงทุน และจะน ามาใชใ้นการทดสอบ โดยปัจจยัท่ี
สามารถน ามาทดสอบคดัเลือกมาจาก 2 ส่วนคือ ปัจจยัดา้นมหภาค และปัจจยัดา้นจุลภาค   
5.1 ปัจจยัดา้นมหภาค ไดแ้ก่ ตวัเลข GDP Growth, Inflation Rate, Interest Rate, Exchange Rate, Consumer Spending เป็นตน้ 
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5.2 ปัจจยัดา้นจุลภาค ไดแ้ก่ ตวัเลข Earnings Growth, Market Capitalization, อตัราส่วน P/E, อตัราส่วน  
Book-to-Market, Dividend Yield เป็นตน้  

6. น าขอ้มูลจากขอ้ 3 - ขอ้ 5 มาท าการทดสอบโดยวิธี Multiple Regression เพื่อดูวา่ปัจจยัเส่ียงใดสามารถอธิบายผลตอบแทนและความ
เส่ียงของพอร์ทการลงทุนท่ีท าการศึกษาได ้ตามสมการดา้นล่างดงัน้ี  

 
   

    Ri = ai + _i(m) * Rm + _i(1) * F1 + _i(2) * F2 +...+_i(N) * FN + ei     
   

  โดย Ri คือ ผลตอบแทนของพอร์ทการลงทุนตวัอยา่งหลงัหกัค่าใชจ่้าย  
          Ri คือ ผลตอบแทนของพอร์ทการลงทุนตวัอยา่งหลงัหกัค่าใชจ่้าย  
          Rm คือ ผลตอบแทนของดชันีอา้งอิง  
          F(1, 2, 3 ... N) คือ ปัจจยัท่ีใชใ้นการทดสอบ 
          _i คือ ค่า Beta ท่ีใชอ้ธิบายความสัมพนัธ์ของปัจจยัเส่ียงท่ีน ามาทดสอบกบัผลตอบแทนของพอร์ทการลงทุน 
          a คือ ค่า Intercept 
          e คือ ค่า Error Term  
 
 3. การทดสอบ Stress Test Analysis  
 ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล จะท าการทดสอบ Stress Test โดยจ าลองสถานการณ์ท่ีเลวร้ายท่ีสุดท่ีอาจเกิดขึ้นภายใตน้โยบายการลงทุน
 ก่อนการเสนอนโยบายการลงทุนดงักล่าว เช่น มีเหตุการณ์ท่ีส่งผลกระทบต่อราคา หรือสภาพคล่องของทรัพยสิ์น เกิดวิกฤติการณ์ท่ีส่งผล
 กระทบต่อตลาดในภาพรวม เป็นตน้ เพื่อประเมินผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้นกบันโยบายการลงทุนนั้นๆ เพื่อเตรียมความพร้อมกบัสถานการณ์
 ท่ีอาจเกิดขึ้นไดใ้นอนาคต โดยมีวิธีการดงัน้ี 
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1. ผูจ้ดัการกองทุนจ าลองสถานการณ์ท่ีเลวร้ายท่ีสุดท่ีอาจเกิดขึ้นภายใตน้โยบายการลงทุนในอนาคต และกลบัไปคดัเลือกเหตุการณ์
เลวร้ายในอดีตท่ีคลา้ยกบัเหตุการณ์จ าลองดงักล่าว เช่น เหตุการณ์ Lehman Default (Sep 2008), เหตุการณ์น ้าท่วมใหญ่ (Sep 2011), 
เหตุการณ์ US Credit Rating Downgrade (Aug 2011), เหตุการณ์ Bangkok Shutdown (Dec 2013), เหตุการณ์ COVID-19 (Feb 2020), 
และเหตุการณ์ US-China Trade War (April 2025) เป็นตน้ 

2. ผูจ้ดัการกองทุนจดัท าการทดสอบยอ้นหลงั (Back Testing) ส าหรับพอร์ตการลงทุนตวัอยา่งในช่วงระยะเวลาของเหตุการณ์เลวร้ายท่ี
คดัเลือกมา โดยท าการค านวณค่าสถิติตามแนวทาง Back Testing  

3. ผูจ้ดัการกองทุนประเมินผลกระทบจากเหตุการณ์เลวร้ายต่อสภาพคล่องของทรัพยสิ์น โดยค านวณจ านวนวนัท่ีกองทุนส่วนบุคคลจะ
สามารถท าการขาย (Liquidate) ได ้

4. ผูจ้ดัการกองทุนเตรียมแผนรับมือกบัสถานการณ์เลวร้ายท่ีอาจเกิดขึ้นไดใ้นอนาคต เพื่อใหม้ัน่ใจวา่หากเกิดเหตุการณ์หรือสถานการณ์
ในทางลบท่ีรุนแรง กองทุนส่วนบุคคลจะสามารถรับมือกบัภาวะวิกฤตและผา่นพน้สภาวะตลาดท่ีเลวร้ายไปได้ 

 
 แนวทางการรับมือกบัความเส่ียงท่ีเกีย่วข้องกบัการลงทุนตามนโยบายการลงทุน 

- ปัจจยัความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนตามนโยบายการลงทุน ซ่ึงครอบคลุมถึงโอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียง ผลกระทบท่ีจะเกิดขึ้น 
และแนวทางการบริหารความเส่ียงดังกล่าว จากแผนการลงทุนท่ีให้บริการในปัจจุบันท่ีเน้นลงทุนในตราสารทุนในประเทศ
สามารถจ าแนกความเส่ียงตามล าดบัความส าคญัออกไดด้งัน้ี  

- ปัจจยัความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาตราสาร (Market Risk) เกิดจากการเปล่ียนแปลงของภาวะตลาดท่ีอาจส่งผลกระทบต่อ
ราคาตราสารในตลาดนั้นๆ โอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียงขึ้ นอยู่กับปัจจัยต่างๆ เช่น ภาวะเศรษฐกิจ สังคมและการเมือง และ
สถานการณ์ของตลาดเงินตลาดทุน ปัจจยัดงักล่าวอาจส่งผลให้ราคาตราสารท่ีกองทุนลงทุนปรับลดลง และท าให้มูลค่าทรัพย์สิน
สุทธิของกองทุนลดลงดว้ย ซ่ึงฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลมีการติดตามสถานการณ์ตลาดรายวนัรวมถึงการประชุมก าหนดทิศ
ทางการบริหารการลงทุนในทุกวนั  
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แนวทางการบริหารความเส่ียง คือ ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลก าหนดแนวปฏิบติัในกรณีท่ีเกิดสถานการณ์วิกฤติดงัน้ี 
• หากตลาดหุน้ปรับตวัลง 10% ภายใน 3 วนั Fund Manager พิจารณาลดสัดส่วนการลงทุนใหน้อ้ยกวา่ 70% 
• หากตลาดหุน้ปรับตวัลง 20% ภายใน 5 วนั Fund Manager พิจารณาลดสัดส่วนการลงทุนใหน้อ้ยกวา่ 50%  
• หากตลาดหุน้ปรับตวัลงอีกต่อเน่ือง Fund Manager พิจารณาลดสัดส่วนลงไปอีกตามความเหมาะสม 
ทั้งน้ีการพิจารณาลดสัดส่วนการลงทุนขึ้นอยู่กบัสถานการณ์และสภาพของตลาด หาก Fund Manager พิจารณาแลว้วา่เป็นจงัหวะ
ท่ีเหมาะสมในการเขา้ลงทุนหรือมีสัดส่วนการลงทุนท่ีต ่าอยูแ่ลว้อาจเขา้ลงทุนเพิ่มในสถานการณ์ดงักล่าว 

- ปัจจยัความเส่ียงจากการด าเนินงานของผูอ้อกตราสาร (Business Risk) เกิดจากการเปล่ียนแปลงความสามารถในการท าก าไรของ
ผูอ้อกตราสาร โอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียงขึ้นอยู่กบัปัจจยัต่างๆ เช่น ประเภทธุรกิจ โครงสร้างรายได ้ค่าใช้จ่ายของกิจการ ปัจจยัท่ี
กระทบเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรม การด าเนินงานภายในของผูอ้อกตราสารเอง และความเส่ียงจากโครงสร้างทางการเงินท่ีอาจ
น าไปสู่การผิดนดัช าระเจา้หน้ี  การเปลี่ยนแปลงของปัจจยัดงักล่าวอาจส่งผลใหร้าคาตราสารท่ีกองทุนลงทุนปรับลดลง และท าให้
มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนลดลงดว้ย  
แนวทางการบริหารความเส่ียง คือ ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลติดตามผลประกอบการของหลกัทรัพยอ์ย่างต่อเน่ืองและมีการ
ทบทวนผลประกอบการของหลกัทรัพยร์ายไตรมาส (ภายใน 60 วนัหลงัวนัสุดทา้ยของการประกาศงบ) หรือเม่ือมีเหตุการณ์ท่ี
ส าคญั  

- ปัจจยัความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่องของตราสาร (Liquidity Risk) เกิดจากหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนไม่มีสภาพคล่อง ไม่สามารถขาย
หลกัทรัพยไ์ด้ในราคาและระยะเวลาท่ีตอ้งการ โอกาสท่ีจะเกิดความเส่ียงขึ้นอยู่กบัสภาพคล่องของหลกัทรัพยท่ี์กองทุนลงทุน 
ภาวะตลาดท่ีซ้ือขายหลักทรัพย์ หรือเกิดเหตุการณ์ใดท่ีท าให้ตลาดหลักทรัพย์ท่ีซ้ือขายหลักทรัพยอ์าจหยุดรับค าสั่งซ้ือขาย 
ผลกระทบท่ีจะเกิดขึ้น คือ อาจท าใหก้องทุนไม่สามารถจ าหน่ายหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนไดใ้นราคาท่ีเหมาะสม และภายในระยะเวลาท่ี
ตอ้งการ ซ่ึงอาจส่งผลให้ผูถื้อหน่วยลงทุนอาจไดรั้บช าระเงินค่าขายคืนหน่วยลงทุนล่าชา้กว่าระยะเวลาท่ีกาหนดไวใ้นหนงัสือช้ี
ชวน  
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แนวทางการบริหารความเส่ียง  คือ 1) การก าหนด Single Entity Limit รายนโยบายการลงทุนโดยเป็นการพิจารณาจาก
คณะกรรมการการลงทุน และคณะอนุกรรมการบริหารความเส่ียงการลงทุนเพื่อลูกคา้กองทุนส่วนบุคคล  

  และ 2) การก าหนดเกณฑ ์Risk Limit ในการคดักรองหลกัทรัพยเ์ขา้ Stock Universe ซ่ึงประกอบดว้ย 2.1 Market Capitalization    
  2.2 Free Float และ 2.3 Daily Trade Volume 
 

 

การส่ือสารข้อมูลเกีย่วกบักองทุน
ส่วนบุคคลให้กบัลูกค้า  
 

 

• การส่ือสารข้อมูลกบักลุ่มลูกค้าเป้าหมาย  
- ก่อนการเสนอขายกองทุนส่วนบุคคลนโยบายการลงทุนใหม่ จะจดัประชุมหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อทราบก าหนดการขาย และ

การจดัเตรียม Operational Flow ท่ีเก่ียวขอ้ง อาทิเช่น การใหข้อ้มูลการขาย แผนการตลาด การตั้งค่าขอ้มูลบนระบบเพื่อรองรับการ
ท ารายการ การบริหารความเส่ียง และการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องพอร์ตการลงทุน 

- ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะจดัเตรียมขอ้มูลผลิตภณัฑ์กองทุนส่วนบุคคลนโยบายการลงทุนใหม่ เพื่อให้ลูกคา้ และเจา้หน้าท่ี
การตลาดมีความเขา้ใจผลิตภณัฑ์ และมีขอ้มูลเพียงพอประกอบการตดัสินใจลงทุน โดยมีขอ้มูลอย่างน้อย ได้แก่ นโยบายการ
ลงทุน กลยุทธ์การลงทุน กลุ่มลูกคา้เป้าหมาย สัดส่วนการลงทุน ปัจจยัความเส่ียงและขอ้ควรระวงั Benchmark ค่าใช้จ่ายและ
ค่าธรรมเนียม เป็นตน้ ในส่วนของกองทุนส่วนบุคคลรูปแบบพอร์ตมาตรฐาน การน าเสนอให้เป็นไปตามรูปแบบท่ีระบุในส่วน
นโยบายการลงทุนและเง่ือนไขการให้บริการกองทุนส่วนบุคคลรูปแบบพอร์ตมาตรฐานท่ีจดัท าขึ้นในเอกสารฉบบัน้ี ทั้งน้ีฝ่าย
ก ากับดูแลการปฏิบัติงานจะเป็นผูจ้ดัท าสัญญาท่ีเก่ียวขอ้งกับนโยบายการลงทุนใหม่ และสอบทานเอกสารการขาย (Sale Kit) 
กองทุนส่วนบุคคลนโยบายการลงทุนใหม่ท่ีจะน าเสนอต่อลูกคา้   

- ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลมีการส่ือสารขอ้มูลกบักลุ่มลูกคา้ 2 ช่องทาง คือ (1) เจา้หนา้ท่ี Marketing ของบริษทั / เอกสารการขาย 
(Sale Kit) และ (2) ระบบ Online ผ่านเว็บไซด์ ของบริษทั Mobile Application KS ONE หรือ Website KS Trades เพื่อให้ลูกคา้มี
ขอ้มูลและค าเตือนความเส่ียงท่ีเพียงพอประกอบการตดัสินใจใชบ้ริการ 

- ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะจดัอบรมเพื่อใหข้อ้มูลผลิตภณัฑ ์(Product Training) และ Update ภาวะการณ์ลงทุนของกองทุนแก่
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เจา้หนา้ท่ีการตลาดอยา่งสม ่าเสมอ (รายเดือน)  
- กรณีท่ีมีเหตุการณ์ท่ีอาจส่งผลกระทบกบักองทุนเกิดขึ้น ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะรวบรวมขอ้มูล และจดัประชุมเพื่อให้

ขอ้มูลกบัเจา้หนา้ท่ีการตลาด หรือวิธีการส่ือสารอ่ืนใด เพื่อเผยแพร่กบัลูกคา้โดยไม่ชกัชา้ 
 

 

การติดตามนโยบายการลงทุนของ
กองทุนส่วนบุคคล 
 

 

• การติดตามนโยบายการลงทุนของกองทุนส่วนบุคคล เพ่ือให้ทราบว่านโยบายการลงทุนยังคงเป็นไปตามความต้องการของลูกค้า / เป็นไป
ตามความเหมาะสมกบักลุ่มลูกค้าเป้าหมายได้ท่ีออกแบบไว้ 

- ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลมีการอพัเดทผลการด าเนินงานกองทุนส่วนบุคคลอย่างน้อยไตรมาสละ 1 คร้ัง และทบทวนความ
เหมาะสมของนโยบายการลงทุนของกองทุนส่วนบุคคล (Portfolio Review) อย่างน้อยปีละ 1 คร้ังหรือเม่ือมีเหตุการณ์ท่ีมี
นยัส าคญัในการประชุมคณะกรรมการการลงทุน เพื่อรับทราบและพิจารณาผลการด าเนินงาน (ผลตอบแทน และความผนัผวน) 
ของนโยบายการลงทุนดงักล่าวยงัสอดคลอ้งกบัผลการทดสอบนโยบายการลงทุน และเหมาะสมกบัลูกคา้หรือกลุ่มลูกคา้เป้าหมาย
อยู่หรือไม่ นอกจากน้ีทางฝ่ายฯ จะท าการประเมินและพิจารณาปรับปรุงนโยบายการลงทุน หากพบว่านโยบายการลงทุนนั้นไม่
เหมาะสมกบัลูกคา้หรือกลุ่มลูกคา้เป้าหมาย น าขอ้มูลดงักล่าวมาใชใ้นการปรับปรุงนโยบายการลงทุน และกลยทุธ์การลงทุน โดย
ผ่านความเห็นชอบจากคณะกรรมการการลงทุน และคณะจดัการ หากมีการเปล่ียนแปลงใดๆทางฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคล
จะแจง้ขอ้มูลดังกล่าวให้ลูกคา้รับทราบผ่านช่องทางรับขอ้มูลหรือเอกสาร ท่ีลูกคา้ให้ไวก้บับริษทั และกรณีมีการเปล่ียนแปลง
รายละเอียดในเอกสารสัญญา ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะแจง้ใหลู้กคา้รับทราบและลงนามในเอกสารสัญญาฉบบัใหม่ 

- น าขอ้มูลการเลือกใชบ้ริการกองทุนส่วนบุคคล Feedback จากลูกคา้และผูท่ี้เก่ียวขอ้ง รวมถึงขอ้ร้องเรียนของลูกคา้ มาแกไ้ข และ
ปรับปรุงนโยบายการลงทุน และกลยทุธ์การลงทุนใหดี้ขึ้นเพื่อใหส้ามารถตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้ในอนาคต  

- ผูจ้ดัการกองทุนจะติดตามขอ้มูลข่าวสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุน เพื่อปรับกลยุทธ์การบริหารพอร์ตการลงทุนให้เหมาะสม และ
ทบทวนบญัชีรายช่ือผูอ้อกหลกัทรัพยท่ี์สามารถลงทุนไดทุ้กไตรมาส (Quarterly Universe Review) หรือเม่ือมีเหตุการณ์ส าคญัท่ี
กระทบต่อราคาหลกัทรัพยห์รือฐานะการเงินของผูอ้อกหลกัทรัพยห์รือบริษทัจดทะเบียนอย่างมีนยัส าคญั (Material Events) เพื่อ
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น าเสนอต่อคณะกรรมการลงทุนเพื่อพิจารณาอนุมติั 
- กรณีท่ีผูจ้ดัการกองทุนไดท้ าการติดตามบริษทัจดทะเบียนท่ีกองทุนส่วนบุคคลลงทุนแลว้พบว่ามีประเด็นท่ีมีนัยส าคญัอย่างมาก  

(Material Event) ท่ีอาจกระทบถึงผลประโยชน์ของกองทุน  ผูจ้ดัการกองทุนจะน าเสนอแนวทางท่ีจ าเป็นในการด าเนินการกับ
บริษทัจดทะเบียนท่ีกองทุนส่วนบุคคลลงทุนเพิ่มเติม เพื่อให้คณะกรรมการการลงทุนพิจารณา โดยคณะกรรมการการลงทุนจะ
เป็นผูพ้ิจารณาถึงความเหมาะสมของมาตรการท่ีเขม้ขน้เพิ่มมากขึ้นตามความจ าเป็น อาทิเช่น  
 - มีหนงัสือถึงคณะกรรมการบริษทัจดทะเบียนท่ีลงทุน เพื่อแจง้ประเด็น ขอ้สังเกต ขอ้กงัวล  
 - เขา้พบกบัประธานกรรมการ หรือกรรมการอ่ืน รวมทั้งกรรมการอิสระ ของบริษทัจดทะเบียนท่ีลงทุน 
 - แจง้จุดยนืไปยงับริษทัจดทะเบียนท่ีลงทุน และเขา้ร่วมการประชุมผูถื้อหุน้ เพื่อใชสิ้ทธิออกเสียงในเร่ืองดงักล่าว  
 - ขอเพิ่มวาระในการประชุมผูถื้อหุน้ ซ่ึงอาจรวมถึงการเสนอวาระเปล่ียนกรรมการ หรือผูบ้ริหารระดบัสูง 
 - เสนอประเด็นท่ีกงัวลต่อผูแ้ทนของบริษทัจดทะเบียน หรือกรรมการท่ีมิใช่ผูบ้ริหาร (Non-Executive Directors) โดยตรง  
 - เสนอประเด็นท่ีกงัวลร่วมกบัผูล้งทุนอ่ืน 

- ในกรณีมีเหตุการณ์ท่ีมีนยัส าคญั (Material Event) หรือการเปล่ียนแปลงในนโยบายการลงทุน ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะแจง้
ขอ้มูลดงักล่าวใหลู้กคา้รับทราบผา่นช่องทางรับขอ้มูลหรือเอกสาร ท่ีลูกคา้ใหไ้วก้บับริษทั และกรณีมีการเปล่ียนแปลงรายละเอียด
ในเอกสารสัญญา ฝ่ายธุรกิจกองทุนส่วนบุคคลจะแจง้ใหลู้กคา้รับทราบและลงนามในเอกสารสัญญาฉบบัใหม่ 

 

 

 
 

 


