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ËÅÑ¡à¡³±�¡ÒÃÅ§·Ø¹ 
¢Í§ ¡º¢. 



 ¤ÓμÍº 
• เนื่องจาก กบข. เปนกองทุนเงินออมเพ่ือการเกษียณอายุของ

สมาชิกขาราชการกวาลานคน ซึ่งสมาชิกสวนใหญยังมีระยะ

เวลาการทำงานมากกวา 10 ป จึงจะเกษียณอายุ ดังนั้น 

วัตถุประสงคการบริหารเงินลงทุนของ กบข. จึงเนนการบริหาร

การลงทุนที่หวังผลตอบแทนในระยะยาวที่สูงกวาอัตราเงินเฟอ 

(โดยเนนใหความสำคัญกับเปาหมายผลตอบแทนการลงทุนใน

ระยะยาวมากกวาผลตอบแทนการลงทุนระยะสั้นรายป)  

¼ÅμÍºá·¹ã¹ÃÐÂÐÂÒÇ
·ÕèÊÙ§¡Ç‹ÒÍÑμÃÒà§Ô¹à¿‡Í 
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1. ¢Í·ÃÒºËÅÑ¡à¡³±�¡ÒÃºÃÔËÒÃà§Ô¹Å§·Ø¹ ¡º¢. 
¼Å¡ÒÃ´Óà¹Ô¹§Ò¹μ Ñé§áμ ‹àÃÔèÁ¡‹Íμ Ñé§Ç‹ÒÁÕ¡ÓäÃ¢Ò´·Ø¹
à»š¹¨Ó¹Ç¹à·‹Òã´ áÅŒÇÍ¹Ò¤μ¡Í§·Ø¹¤Ô´¨Ðá¡Œä¢
»˜ÞËÒμ ‹Ò§æ ·Õèà¡Ô´¢Öé¹ÍÂÙ‹ã¹¢³Ð¹ÕéÍÂ‹Ò§äÃ (ผูถาม - 

นายอุดม มณีวรรณ : สพท. รอยเอ็ด เขต 2) 



• เงนิเฟอเปนภยัสำคัญตอมลูคาของเงนิ กลาวคือ เมื่อระยะเวลา

ผานไปมูลคาของเงินจะลดลงตามอัตราเงินเฟอ นั่นหมายถึง 

เงินจำนวนเทากันจะใชซื้อของอยางเดียวกันไดในจำนวนที่ 

ลดลง เชน ในอดีตเราสามารถซ้ือกวยเตี๋ยวไดในราคาชามละ 

10-20 บาท แตในปจจุบันราคากวยเตี๋ยวตกประมาณชามละ 

30-40 บาท เปนตน หากไมสามารถหาอัตราผลตอบแทน

จากการลงทุนที่สูงกวาอัตราเงินเฟอแลว แสดงวามูลคาท่ี 

แทจริงของเงินออมท่ีมีนั้นลดนอยลง และความจริงคือการ 

ฝากเงินกับธนาคารเพียงอยางเดียว ไมสามารถใหผลตอบแทน

ที่ชนะเงินเฟอ ในการบริหารเงินออมเพ่ือการเกษียณอายุ  

จึงตองมีการจัดสรรเ งินลงทุนกระจายไปในหลักทรัพย 

ตางๆ ที่ เอาชนะเงินเฟอไดดี ซึ่งไดแกการลงทุนในหุน 

หรืออสังหาริมทรัพย เปนตน  

 

• ทั้งนี้ผลตอบแทนของ กบข. ตั้งแตตั้งกองทุน เม่ือป 2540 ถึง

ป 2551 เฉล่ียรอยละ 7.04 ตอป ซึ่งเปนระดับท่ีสูงกวาอัตรา

ดอกเบ้ียเงินฝากประจำอายุ 1 ป โดยเฉล่ียที่รอยละ 3.67 

และสูงกวาอัตราเงินเฟอ

เฉลี่ยของประเทศไทยที่ 

รอยละ 3.30 ตอปในชวง

เวลาเดียวกัน 
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μÒÃÒ§·Õè 1 à»ÃÕÂºà·ÕÂº¼ÅμÍºá·¹¢Í§ ¡º¢. ¡ÑºÍÑμÃÒ´Í¡àºÕéÂà§Ô¹½Ò¡ 
áÅÐÍÑμÃÒà§Ô¹à¿‡Í 

(หนวย : รอยละ) 

»‚ ¼ÅμÍºá·¹¢Í§ ¡º¢.  
ÍÑμÃÒ´Í¡àºÕéÂà§Ô¹½Ò¡
»ÃÐ¨Ó 12 à ×́Í¹ ÍÑμÃÒà§Ô¹à¿‡Í 

2540 10.96 8.54 5.60 

2541 16.51 9.81 8.10 

2542 9.42 5.09 0.31 

2543 6.41 3.82 1.55 

2544 7.22 3.13 1.65 

2545 8.21 2.56 0.60 

2546 11.84 1.50 1.82 

2547 2.02 1.00 2.73 

2548 6.83 1.29 4.56 

2549 3.44 3.68 4.64 

2550 9.22 2.78 2.23 

2551 -5.17 2.52 5.47 

เฉลี่ย 12 ป 7.04 3.67 3.30  

ที่มา: กบข. ธปท. กระทรวงพาณิชย 

 
• หากคำนวณผลตอบแทนสะสมต้ังแตตั้ง กบข. จะพบวา กบข. 

สามารถสรางผลตอบแทนใหไดรอยละ 123.61 ในขณะที่ 

การฝากประจำ 1 ปกับธนาคารจะใหผลตอบแทนสะสมเพียง

รอยละ 53.91 
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¡ÃÒ¿à»ÃÕÂºà·ÕÂºÍÑμÃÒ¼ÅμÍºá·¹ÊÐÊÁÊ‹Ç¹¢Í§ÊÁÒªÔ¡ 
¡ÑºÍÑμÃÒ´Í¡àºÕéÂà§Ô¹½Ò¡»ÃÐ¨Ó áººÊÐÊÁμ Ñé§áμ ‹μ Ñé§¡Í§·Ø¹ (ÁÕ¹Ò¤Á 2540) 

• จากผลการดำเนินงานดังท่ีแสดงขางตน กบข. เช่ือมั่นวาได

บริหารจัดการเงินออมเพ่ือการเกษียณอายุอยางระมัดระวัง 

รอบคอบ และเหมาะสมเย่ียงมอือาชพี โดยคำนึงถงึผลประโยชน

ของสมาชิกโดยรวมเปนสำคัญภายใตกรอบของกฎหมาย 

ทุกประการ อยางไรกต็าม นโยบายการจัดสรรเงินลงทุนทีห่วงั

ผลตอบแทนในระยะยาวที่ดี ก็ไมอาจหลีกเล่ียงความจริงที่วา

ผลตอบแทนการลงทุนในชวงระยะเวลาสั้นๆ อาจมีโอกาส

ผนัผวนจนตดิลบได ซึง่สำหรบัสมาชกิสวนใหญที่ยังไมเกษียณ

หรือออกจากราชการก็ยังมีระยะเวลาการลงทุนอีกมากท่ีจะรอ

ใหภาวะเศรษฐกิจพลิกกลับดีขึ้น แตสำหรับสมาชิกที่มีระยะ

เวลาทำงานอีกไมมาก (เชนใกลเกษียณอายุ) นโยบายการ

ลงทุนควรเนนใหความสำคัญกับความปลอดภัยของเงินตน

มากกวาผลตอบแทนท่ีมีความผันผวน 
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• เพ่ือลดปญหาของการขอรับเงนิคนืในเวลาทีส่มาชิกพนสมาชิกภาพ

ในชวงเศรษฐกิจตกต่ำ (โดยเฉพาะท่ีตกต่ำมากจากวิกฤติ

เศรษฐกิจโลกเม่ือป 51) กบข. ไดจัดใหมีทางเลือกใหสมาชิก

พนสมาชิกภาพสามารถออมเงินตอกับกองทุน และเลือกถอน

การลงทนุเมือ่มกีำไร โดยอาจถอนทีเดยีวทัง้จำนวนหรือจะเลอืก

ถอนเพียงบางสวนหรือทยอยถอนเปนงวดๆ อยางสมำ่เสมอก็ได 

 
• นอกจากน้ี กบข. ยงัเรงทีจ่ะจดัทำทางเลือกการลงทุน (Investment 

choices) ใหกับสมาชิกที่จะสามารถเลือกแผนการลงทุนให

เหมาะสมกับตนเองไดอีกดวย เชน สมาชิกที่กำลังจะเกษียณ

อายุหรือตองการใชสิทธิรับเงินในชวงเวลาสั้นๆ นั้น ก็ไมควร

จะมีเงินลงทุนที่มีโอกาสผลตอบแทนติดลบเปนตน 

 ¤ÓμÍº 
• หลักการบริหารจัดการเงินลงทุน ตองเริ่มตนที่การกำหนด

7

2. ¢Í·ÃÒº¤ÇÒÁËÁÒÂ¢Í§àÃ×èÍ§ÊÓÃÑº¡ÒÃÅ§·Ø¹ 
áÅÐ¡ÃÐºÇ¹¡ÒÃà»ÅÕèÂ¹á»Å§ÊÑ´Ê‹Ç¹¡ÒÃÅ§·Ø¹ã¹
ËÅÑ¡·ÃÑ¾Â�·ÕèÁÕ¤ÇÒÁÁÑè¹¤§ÊÙ§ μ Ñé§áμ ‹àÃÔèÁμ Ñé§ ¡º¢. 
(ผูถาม - นายธรีภทัร จนุทการ : สำนักงานสภาความม่ันคง

แหงชาติ, ผูถาม - ไมระบุชื่อ) 



วัตถุประสงคของการลงทุน และการกำหนดสำรับการลงทุนที่

เหมาะสม ถอืเปนปจจยัหลกัทีท่ำใหการลงทนุบรรลวุตัถปุระสงค

ที่ตั้งไว 

 

• สำรับการลงทุน (Asset Allocation) หมายถึง การกำหนด

สัดสวนการลงทุนในหลักทรัพยประเภทตางๆ เพื่อกระจาย

ความเสี่ยงและใหไดผลตอบแทนการลงทุนที่ตองการ ในกรณี

ของ กบข. ซึ่งเปนกองทุนเงินออมระยะยาวเพ่ือวัยเกษียณ  

มีเปาหมายที่จะสรางผลตอบแทนใหสูงกวาอัตราเงินเฟอ  

(ที่ทำใหมูลคาของเงินดอยคาลง) ไดกำหนดใหสำรับการ

ลงทุนประกอบดวยหลักทรัพยที่ศึกษาแลววามีโอกาสสราง 

ผลตอบแทนท่ีดีและสามารถทำใหบรรลุเปาหมายท่ีจะชนะ

เงินเฟอในระยะยาวได ประกอบดวย ตราสารหน้ี (พันธบัตร) 

ตราสารทนุ (หุน) อสงัหารมิทรพัย (อาคาร) การลงทนุทางเลือก 

(หุนของกิจการท่ีผูลงทุนมีวัตถุประสงคในการถือครองแบบมี

สิทธิมีเสียงในการบริหารจัดการหรือรวมกำหนดนโยบายของ

กิจการนั้นๆ) และการลงทุนในหลักทรัพยตางประเทศ 

 

• การจัดสำรับการลงทุนของ กบข. เทาที่ผานมาไดพิสูจนแลว

วาเปนการเลือกหลักทรัพยและกระจายการลงทุนที่เหมาะสม

เน่ืองจากทำให กบข. สามารถสรางผลตอบแทนในระยะยาว

เฉลี่ยไดถึงรอยละ 7.04 ตอป สูงกวาอัตราเงินเฟอเฉลี่ยที่ 

รอยละ 3.30 ตอป (ตามรายละเอียดในคำตอบของขอ 1) 
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• สำหรับกระบวนการเปล่ียนแปลงสัดสวนการลงทุนในหลักทรพัย

ที่มีความมั่นคงสูงของ กบข. นั้น ผูบริหารจะตองพิจารณา

จากคุณสมบัติของความเสี่ยงและอัตราผลตอบแทนของ 

หลักทรัพยแตละประเภทตามหลักวิชาการโดยมีที่ปรึกษา 

ซึ่งเปนผูเชี่ยวชาญจากตางประเทศมารวมพิจารณาทำการ

ศึกษาสำรับการลงทุนที่เหมาะสมที่สุดภายใตขอกำหนดตาม 

พระราชบัญญัติ กบข . วาตองลงทุนในหลักทรัพยที่มี 

ความม่ันคงสูงไมนอยกวารอยละ 60 เมื่อไดขอสรุปในระดับ

สำนักงานแลว จะมีการนำเสนอคณะอนุกรรมการจัดการ

ลงทุนเพื่อพิจารณากลั่นกรอง กอนนำเสนอคณะกรรมการ 

เพ่ืออนุมัติใชเปนสำรับการลงทุนท่ีนำมาดำเนินการลงทุน 

ตามนโยบายตอไป 

 

• 11 ปที่ผานมา กบข. มีสัดสวนการลงทุนในหลักทรัพยที่มี 

ความมัน่คงสงูตามทีร่ะบใุนกฎกระทรวง โดยเฉล่ียกวารอยละ 75 
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• สมาชิกสวนใหญอาจเขาใจวาการลงทุนในหลักทรัพยที่มี 

ความม่ันคงสูงหมายถึงการลงทุนที่ปลอดภัยและไมติดลบ  

แตในความเปนจริงแลวหลักทรัพยที่มีความม่ันคงสูงตาม 

กฎกระทรวงก็อาจใหผลตอบแทนท่ีติดลบได เชน พันธบัตร

รัฐบาล ถือวาปลอดภัยมาก กลาวคือ มีรัฐบาลเปนลูกหนี้ที่

ยอมตองสามารถชำระคืนเงินตนและดอกเบ้ียไดอยางแนนอน 

จึงถือวาเปนตราสารท่ีมีความมั่นคงสูง หรือมีความเส่ียงดาน

การผิดนัดชำระหน้ีต่ำ แตวาการลงทุนในพันธบัตรก็ยังมี

ความเสี่ยงที่ เกิดจากความเปลี่ยนแปลงของราคาตลาด 

(Market risk) ที่อาจทำใหการลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล 

สามารถมีผลขาดทุนจากการตีราคาตามราคาตลาดไดเชนกัน 

กลาวคือ หากอัตราดอกเบ้ียในตลาดปรับตัวสูงขึ้น จะทำให

มูลคาเงินลงทุนในพันธบัตรลดลง เชน หากเราลงทุนใน

พนัธบตัรรฐับาลจำนวน 1 ลานบาท โดยไดดอกเบีย้รอยละ 5 

ตอป ตอมาอัตราดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวสูงขึ้นเปนรอยละ 6 

มูลคาของพันธบัตรที่มีอยูนั้นจะลดต่ำกวา 1 ลานบาททันที 

ถาตองการขาย ทั้งนี้ เนื่องจากพันธบัตรที่เราถืออยูใหอัตรา

ดอกเบี้ยนอยกวารอยละ 6 ซึ่งถือวาพันธบัตรนั้นมีมูลคาลดลง  

(จึงไมเปนที่สนใจของผูซื้อหากไมลดราคาลง) เมื่อเทียบกับ

พันธบัตรอื่นที่ออกขายใหมในขณะนั้น อยางไรก็ตามหากเรา

ถอืพันธบตัรจนครบกำหนด เราจะไดรบัเงนิตนคนืบวกดอกเบีย้ 

รอยละ 5 ซึ่งเสมือนวาเราเสียโอกาสในการลงทุนที่ใหดอกเบ้ีย 

รอยละ 6  
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• เมื่อพิจารณาเร่ืองของการตีราคาหลักทรัพยตามราคาตลาด

แลว จะเหน็วามคีวามจำเปนตองตรีาคาเพือ่สะทอนสถานะของ

เงนิลงทนุในแตละขณะอยางแทจริง ทั้งนี้เมื่อตีราคาหลักทรัพย

ดวยราคาตลาดแลว ก็จะเกิดกำไรหรือขาดทุน (ทางบัญชี) 

ซึ่งจะมีคำอธิบายเพิ่มเติมในขอถัดไป 

 ¤ÓμÍº 
• “ขาดทุนจริง” คือ ขาดทุนที่เกิดขึ้นจากการจำหนายหรือขาย

เงินลงทุนออกไป โดยขายไดในราคาที่ต่ำกวาทุน ซึ่งเรียกวา

ขาดทุนจริงเนื่องจากมีการขายเงินลงทุนออกไปแลวจริงๆ แต

ถาขายเงินลงทุนไปในราคาท่ีสูงกวาทุน จะถือเปนกำไรท่ีเกิด

ขึ้นจากการจำหนายเงินลงทุน 

 

• “ขาดทุนทางบัญชี” คือ ขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจากการปรับ

มูลคาเงินลงทุนดวยราคาตลาดซึ่งลดต่ำกวาราคาทุนหรือ 

ราคาตามบัญชีที่บันทึกไวแลว ซึ่งตามมาตรฐานการบัญชีจะ

11

3. ÍÂÒ¡ãËŒÍ¸ÔºÒÂ¤ÓÇ‹Ò “¢Ò´·Ø¹¨ÃÔ§” ¡Ñº 
“¢Ò´·Ø¹·Ò§ºÑÞªÕ” ¨Ðä Œ́¹Óä»Í¸ÔºÒÂãËŒÊÁÒªÔ¡Í×è¹æ 
ä Œ́·ÃÒºáÅÐà¢ŒÒã¨ (ผูถาม - นายธีรภัทร จุนทการ : 

สำนักงานสภาความม่ันคงแหงชาติ) 



ใชชื่อวา “ขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจากการปรับมูลคาเงินลงทุน” 

ในทางกลับกัน ถาราคาตลาดสูงกวา ก็จะเรียกวา “กำไรที่ยัง

ไมเกิดขึ้นจากการปรับมูลคาเงินลงทุน” 

 

• กำไรหรือขาดทุนทางบัญชี เปนการเปรียบเทียบมูลคาราคา

ตลาด ณ สิ้นงวด เทียบกับมูลคาตามบัญชีที่บันทึกไวแลว  

ณ ตนงวด (ราคาใหมลบราคาเกา) ดังนั้น หากเราเคยบันทึก

กำไรทางบญัชไีวแลวในปหน่ึง หากปถดัไปราคาตลาดตกลงตำ่ 

ก็ทำใหตองบันทึกขาดทุนทางบัญชีอีกดวย เชน เราลงทุนซื้อ

โรงแรมในป 2549 ที่ราคา 2,000 ลานบาท ตอมาในป 2550 

เศรษฐกิจดีมาก ประเมินราคาตลาดของโรงแรมไดเปน 2,200 

ลานบาท แตมาเจอพิษเศรษฐกิจในป 2551 ประเมินราคา

ตลาดของโรงแรมไดเปน 1,980 ลานบาท แลวในทางบัญชี 

ในป 2550 จะแสดงกำไรท่ียังไมเกิดขึ้นจากการปรับมูลคาเงิน

ลงทุนในโรงแรมน้ีที่ 200 ลานบาท (ราคาใหม - ราคาเกา = 

2,200-2,000) แตในป 2551 

จะแสดงขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้น

จากการปรับมูลคาเงินลงทุนที่ 

220 ลานบาท (ราคาใหม - 

ราคาเกา = 1,980-2,200) 

 

• การตีราคาเงินลงทุน ที่กอให

เกดิกำไร หรอืขาดทนุตามบญัชี

นั้น เปนไปตามมาตรฐานการ
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บัญชีฉบับที่ 42 เรื่อง การบัญชีสำหรับกิจการที่ดำเนินธุรกิจ

เฉพาะดานการลงทุนอยาง กบข. ตองมีการตีมูลคาเงินลงทุน

ดวยราคาตลาด เพื่อสะทอนสถานะของเงินลงทุนในแตละ

ขณะอยางแทจริง อยางไรก็ตามราคาตลาดมีขึ้นและลงทุกวัน 

การบันทึกบัญชีก็ตองเปลี่ยนแปลงทุกวัน กำไรหรือขาดทุน

ทางบัญชีจึงเปลี่ยนแปลงขึ้นลงทุกวันตามราคาตลาด กลาว

โดยสรุป ผลการดำเนินงานของ กบข. จะมีกำไรหรือขาดทุน

ทางบัญชี (กำไรหรือขาดทุนที่ยังไมเกิดข้ึนจากการปรับมูลคา

เงินลงทนุ) ไปตลอดจนกวาจะขายเงนิลงทนุดงักลาวออกไปจริง 

อยางไรกต็าม หากตวัทรัพยสนิยงัไมถกูขายออกไป ตวัทรพัยสนิ

นั้นก็ยังคงอยูเทาเดิมแตมูลคาเปล่ียนแปลงข้ึนลงเปนตน เชน

การตีราคาที่ดินในยุคเศรษฐกิจดี ก็อาจไดราคาแพงกวาการ 

ตีราคาที่ดินชิ้นเดียวกันนั้นในชวงที่เศรษฐกิจไมดี ทั้งๆ ท่ีเปน

ที่ดินผืนเดิมนั้นเอง เปนตน 

 

• อีกตัวอยางเชน กบข. มีหลักทรัพย A ราคาท่ีซื้อมาเทากับ 

100 บาท ณ เวลาหน่ึงที่ราคาตลาดของ A เทากับ 90 บาท 

กบข. ตองแสดงมูลคาของ A ในงบการเงินที่ 90 บาท ทำให 

กบข. มีผลขาดทุนทางบัญชีในชวงเวลาน้ันเทากับ 10 บาท 

ตอมาหากราคาตลาดของ A ปรับตัวดีขึ้นเปน 150 บาท 

กบข. ตองแสดงมูลคาของ A ในงบการเงินที่ 150 บาท ซึ่ง

จะมีผลทำให กบข. มีกำไรทางบัญชีในงวดตอมาที่ 60 บาท 

(ราคาตลาดใหม 150 เทียบกับราคาที่บันทึกบัญชีไวแลวที่ 90 

บาท) เปนตน 
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• โดยสรุป กำไร-ขาดทุนจากการจำหนายหลักทรัพย ถือเปน

กำไร-ขาดทุนจริง ที่เปลี่ยนแปลงอะไรไมไดแลว สวนกำไร-

ขาดทนุที่ยังไมเกิดขึ้นจากการปรับมูลคาเงินลงทุน ยังเปนเพียง 

กำไร-ขาดทุนทางบัญชี ซึ่งสามารถเปล่ียนแปลงไดเรื่อยๆ 

ตราบใดที่หลักทรัพยนั้นยังคงอยู หากราคาตลาดขึ้น ก็จะ

กำไรมากข้ึน หากราคาตลาดลง กำไรก็ลดลงจนอาจเปล่ียน

เปนขาดทุนได ทั้ งนี้ผูจัดการกองทุนมีหนาที่ เ ก็บของดี  

(มีอนาคต) ไวเก็บกินดอกผลหรือเพื่อขายเอากำไรตอนที่

ราคาสูงเพื่อประโยชนของสมาชิกตอไป 

 ¤ÓμÍº 
• กบข. บริหารกองทุนตามหลักการของการดูแลเงินของผูอื่น 

ใหเทียบเทาหรือสำคัญย่ิงกวาเงินของตนเอง ในการตัดสินใจ 

4. ã¹¡ÒÃÇÔà¤ÃÒÐË �¤ÇÒÁàÊÕèÂ§ ãªŒÁÒμÃ°Ò¹μÒÁ 
ËÅÑ¡ÊÒ¡ÅËÃ×ÍäÁ‹ áÅÐ¡ÒÃ¡ÓË¹´¡ÃÍº¡μ Ô¡Ò¡ÒÃ
Å§·Ø¹ä Œ́ÁÕ¡ÒÃ¡ÓË¹´Ë¹ŒÒ·Õè¢Í§¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃ  
¼ÙŒºÃÔËÒÃ áÅÐà Œ̈ÒË¹ŒÒ·Õè ÍÂ‹Ò§äÃ ÃÇÁ¶Ö§¡ÒÃÁÍº
ÍÓ¹Ò¨¡ÒÃμ Ñ´ÊÔ¹ã¨Å§·Ø¹ãËŒ¤³ÐÍ¹Ø¡ÃÃÁ¡ÒÃ
Ñ̈´¡ÒÃÅ§·Ø¹áÅÐãªŒËÅÑ¡¸ÃÃÁÒÀÔºÒÅã¹¡ÒÃÅ§·Ø¹

ÍÂ‹Ò§äÃ (ผูถาม - นายบำเรอ จรเกตุ : สิงหบุรี ) 
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ลงทุนตองมกีารศึกษากล่ันกรองวิเคราะห ดวยความระมดัระวงั 

รอบคอบ และมีการกระจายความเส่ียง โดยมีเปาหมายท่ีจะ

ไดผลตอบแทนทีส่งูกวาอตัราเงนิเฟอ เพือ่ใหเงนิออมของสมาชกิ

ไมดอยคาและมีเพียงพอไวใชในวัยเกษียณ 

 

• ความเสี่ยงมีหลายประเภท นอกจากความเสี่ยงเกี่ยวกับการ

ผิดนัดชำระหนี้ที่คนท่ัวไปเขาใจแลว ยังหมายรวมถึงความ

เสี่ยงจากความผันผวนของราคาตลาด ความเสี่ยงจากเงินเฟอ 

และความเส่ียงอ่ืนๆ ดวย ซึ่งการบริหารความเส่ียงจะตอง

พิจารณาความเส่ียงทุกประเภทอยางรอบคอบ 

 

• กบข. มีการวิเคราะหความเสี่ยงตามหลักสากล โดย กบข. ได

วาจางบริษัทที่ปรึกษาช้ันแนวหนาของโลกมาชวยศึกษา ชวย

วางเปาหมายและนโยบายในการจัดสรรเงินการลงทุนไปยัง

สินทรัพยตางๆ การกำหนดตัวเทียบวัด รวมถึงการวางกรอบ

การกำกับควบคุมความเสี่ยงดานการลงทุน 
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• กระบวนการตัดสินใจเปนลำดับขั้น เริ่มที่ คณะกรรมการ หรือ 

บอรด กบข. วางนโยบายการลงทุน กำกบัดแูลและควบคุมการ

ลงทุนใหเปนไปตามกฎหมาย นโยบายและเปาหมาย รวมทั้ง

สำรับการลงทุน (Asset Allocation) ที่กำหนด ลำดับถัดมา 

คือ คณะอนุกรรมการจัดการลงทุน ซึ่งจัดตั้งขึ้นตามกฎหมาย

มีหนาท่ีกลั่นกรองขอเสนอของระดับสำนักงานกอนเสนอ 

คณะกรรมการ รวมทั้งกำกับดูแลการลงทุนของสำนักงานและ

เปนท่ีปรึกษาไปพรอมกัน หลังจากนั้นจะเปนระดับของ

สำนักงาน ที่มีเลขาธิการและผูบริหารระดับสูงรวมกันเปน

คณะจัดการกลยุทธการลงทุน ทำหนาที่กำหนดกลยุทธ กรอบ 

และเง่ือนไขที่จะตองดำเนินการภายใตกรอบที่คณะกรรมการ

กำหนด และสุดทาย คือ กระบวนการพิจารณาลงทุนเปน 

การทำงานในระดับเจาหนาที่หรือผูจัดการกองทุนภายใน 

ที่ตองดำเนินการลงทุนเพ่ือใหไดเ ง่ือนไขท่ีดีที่สุดสำหรับ

สมาชิก ภายใตกรอบการลงทุนและนโยบายท่ีกำหนด ซึ่งเปน

กระบวนการตัดสินใจลงทุนที่มีการตรวจสอบถวงดุลซึ่งกัน

และกัน มีขอมูลที่ไดจากการวิเคราะห กลั่นกรอง และ

โปรงใสตรวจสอบไดทุกขั้นตอน 

 

• นอกจากนี้ กบข. ยังไดแตงตั้งคณะอนุกรรมการบริหาร 

ความเส่ียง และคณะอนุกรรมการตรวจสอบ เพื่อกำกับดูแล

การบริหารงานของ กบข. ดวย 

 

• ทั้งนี้ กบข. ไดจัดทำถอยแถลงนโยบายการลงทุน (Investment 

Policy Statement) เพื่อใหผูที่เกี่ยวของทุกสวน รวมถึง 
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คณะกรรมการ และคณะอนุกรรมการตางๆ รับทราบหนาที่

และความรับผิดชอบอยางครบถวนและเพ่ือใหการปฏิบัติงาน

เปนไปดวยความโปรงใส ตรวจสอบได 

 
• เพื่อใหการปฏิบัติงานดานการลงทุนมีความคลองตัวและมี

ประสิทธิภาพ คณะกรรมการ กบข. จึงมอบอำนาจอนุมัติ 

ดานการลงทุนบางเรื่องใหกับคณะอนุกรรมการจัดการลงทุน  

ซึ่งรวมถึงการลงทุนทางเลือกในวงเงินไมเกิน 200 ลานบาท  

 ¤ÓμÍº 
• วัตถุประสงคการบริหารเงินลงทุนของ กบข. เนนการบริหาร 

การลงทุนที่หวังผลตอบแทนในระยะยาวที่สูงกวาอัตราเงินเฟอ 

อยางไรก็ตาม นโยบายการจัดสรรเงินลงทุนที่หวังผลตอบแทน

5. ·ÓäÁ ¡º¢. ¨Ö§¹Óà§Ô¹ÊÐÊÁ¢Í§ÊÁÒªÔ¡ä»
Å§·Ø¹·Õè¢Ò´·Ø¹ ·ÓäÁäÁ‹Â¡àÅÔ¡¡ÒÃ«×éÍ - ¢ÒÂËØŒ¹ 
¤ÇÃºÃÔËÒÃº¹ËÅÑ¡àÈÃÉ°¡Ô¨¾Íà¾ÕÂ§ ¹Óà§Ô¹ÊÐÊÁ
à»š¹μ Œ¹·Ø¹ äÁ‹¤ÇÃ¨Ð¹Óä»´Óà¹Ô¹¡ÒÃ·Õèà»š¹ÍÂÙ‹·ÓãËŒ
à¡Ô´¤ÇÒÁàÊÕèÂ§ÁÒ¡ áÅÐ¡ÒÃàÅ×Í¡«×éÍËØŒ¹áμ ‹ÅÐ»ÃÐàÀ· 
“ãªŒà¡³±�ÍÂ‹Ò§äÃ” ¼ÅÅÑ¾ �̧ Ö̈§à»š¹ÍÂ‹Ò§·Õè àËç¹  
(ผูถาม - นายสนาม โพนตุแสง : สพท. สกลนครเขต 1, 

และผูถามที่ไมระบุชื่อ) 
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ในระยะยาวที่ดี ก็ไมอาจหลีกเลี่ยงความจริงที่วาผลตอบแทน

การลงทุนในชวงระยะเวลาส้ันๆ อาจมีโอกาสผันผวนจนติดลบ

ได แตผลตอบแทนเฉล่ียของ กบข. ตั้งแตตั้งกองทุน เมื่อป 

2540 ถึง ป 2551 ที่รอยละ 7.04 ตอป เปนขอพิสูจนวา กบข. 

สามารถดำเนนิการตามวัตถุประสงคที่ตั้งไว เนื่องจาก กบข. 

ทำผลตอบแทนไดสูงกวาอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจำอายุ  

1 ป โดยเฉลี่ยที่รอยละ 3.67 และสูงกวาอัตราเงินเฟอเฉลี่ย

ของประเทศไทยท่ีรอยละ 3.30 ตอปในชวงเวลาเดียวกัน 

 

• การลงทุนในหุนเปนการกระจายความเสี่ยงอยางหนึ่งและหุน

เปนการลงทุนที่ใหผลตอบแทนแกเงินออมมากพอท่ีจะชนะ

เงินเฟอหากเปนการลงทุนในระยะยาว ซึ่งในแตละชวงเวลา

อาจมีผลตอบแทนที่ติดลบบาง แตการนำเงินมาเก็บไวเฉยๆ 

ไมลงทุนหรือฝากธนาคารเพียงอยางเดียวก็จะทำใหคาของ 

เงนิลดลงเน่ืองจากเงินเฟอ 

 

• จากสถิติที่ ผ านมาทั้ ง ในประเทศไทยและตางประเทศ  

ผลตอบแทนจากตลาดหุนในระยะยาว จะสูงกวาอัตราเงินเฟอ

เสมอ เชน หากลงทุนในตลาดหุนไทยเมื่อสิ้นป 2540 และ 

ถือครองถึงสิ้นป 2551 จะไดผลตอบแทนเฉล่ียประมาณรอยละ 

21 ตอป จึงนับวาเปนเครื่องมือการลงทุนที่เพิ่มโอกาสสราง 

ผลตอบแทนแกเงินออมระยะยาวเพ่ือการเกษียณของสมาชิกได 

    
• ในการเลือกซื้อหุนนั้น กบข. คำนึงถึงปจจัยพื้นฐานทั้งใน 

เชิงมหภาคและจุลภาค 
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เชิงมหภาค จะพิจารณาถึงปจจัยตางๆ ดังตัวอยางตอไปน้ี 

1. อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

2. แนวโนมอัตราดอกเบี้ย และอัตราแลกเปล่ียน 

3. แนวโนมอัตราเงินเฟอ และราคาน้ำมัน 

4. ดัชนีชี้นำภาวะเศรษฐกิจทั้งในและตางประเทศ 

5. กลุมอตุสาหกรรมท่ีไดประโยชนในแตละชวงวงจรเศรษฐกิจ 

6. มลูคาการซ้ือขายสุทธขิองนักลงทุนตางชาติ และนักลงทุน 

สถาบันในประเทศ 

7. ขอมูลเงินทุนเคล่ือนยายในกลุมประเทศเอเชียและ 

กลุมประเทศเกิดใหม เปนตน 

 

เชิงจุลภาค จะพิจารณาปจจัยหลักๆ ดังตอไปน้ี 

1. แนวโนมกำไรสุทธิตอหุน และปจจัยดานมูลคาพ้ืนฐาน

ตางๆ รวมถึง P/E ratio, P/BV ratio, ROE, Dividend 

yield เปนตน 

2. การเปรียบเทียบผลตอบแทนของหลักทรัพยเทียบกับ

หลักทรัพยอื่น และกับดัชนีตลาดหลักทรัพยฯ 

3. ขอมูลขาวสารที่มีผลกระทบโดยตรงตอบริษัทที่ลงทุน 

เชน ผลกระทบจากมาตรการของรัฐ เปนตน 

4. ความสามารถ วิสัยทัศน คุณธรรมของผูบริหารระดับสูง

ของบริษัท 

5. ขอมูลทางการเงิน และสัดสวนทางการเงินอื่นๆ ของ

บริษัท เปนตน 
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• คณะจัดการกลยุทธการลงทุน ทำหนาที่พิจารณาและอนุมัติ  

กลุมของหุนและวงเงินที่จะลงทุนไดในหุนแตละตัว ที่นำเสนอ

โดยฝายวิเคราะห ซึ่งผูจัดการกองทุนจะตองลงทุนในกรอบ 

ดังกลาว ซึ่งหุนสวนใหญที่ กบข. ลงทุนจะเปนหุนหลัก 50 

ตัวของตลาดหลักทรัพย (หุนในกลุม SET 50) 

 ¤ÓμÍº 
• การสงเงนิสะสมฝากให กบข. บรหิาร แตกตางจากการฝากเงิน

กับธนาคาร เพราะเงินฝากธนาคารประกอบดวยเงินตน + 

ดอกเบ้ียในอัตราท่ีธนาคารกำหนดมากนอยตามภาวะเศรษฐกิจ

ในแตละชวงเวลา โดยไมไดมีเปาหมายที่จะใหผลตอบแทน

ชนะอัตราเงินเฟอในระยะยาว ในขณะท่ีการสงเงินสะสมไวกับ 

กบข. เปนการฝากใหนำเงินไปลงทุนเพื่อใหไดผลตอบแทนที่

6. ·ÓäÁ¨Ö§äÁ‹¹Óà§Ô¹ÁÒãËŒÊÁÒªÔ¡¡ÙŒÂ×ÁàÍ§ ãËŒÊÁÒªÔ¡
¡ÙŒÁÕáμ ‹¡ÓäÃäÁ‹ÁÕ¢Ò´·Ø¹ ·ÓäÁäÁ‹¹Óà§Ô¹ ¡º¢. ä»Å§·Ø¹
¡ÑºÊË¡Ã³�ÍÍÁ·ÃÑ¾Â�â´ÂãËŒÊÁÒªÔ¡ä Œ́¡ÙŒÂ×Á´ŒÇÂ
´Í¡àºÕéÂμ èÓ ·ÓäÁ¨Ö§»Å‹ÍÂãËŒË¹‹ÇÂ§Ò¹Í×è¹ àª‹¹ 
¸¹Ò¤ÒÃÁÒ¡Íºâ¡Â¼Å¡ÓäÃ¨Ò¡ÊÁÒªÔ¡ (ผูถาม - 

นายเทวินทร พันธุเทศ, นางผองพรรณ สรรพกิจบำรุง : 

สพท. สกลนครเขต 1) 
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สามารถเอาชนะเงินเฟอไดในระยะยาว โดยการลงทุนของ 

กบข. จะนำไปกระจายการลงทุนในสินทรัพยหลายชนิด  

จากผลตอบแทนของ กบข. ที่นับตั้งแตเริ่มกอตั้งในป 2540 

จนถึงป 2551 กบข. ไดสรางผลกำไรสะสม เปนเงินกวา 

135,000 ลานบาท 

 

• การใหสมาชิกกูยืมเงินจาก กบข. นั้น ไดมีการดำเนินการอยู

แลวในปจจุบัน โดยมีเงื่อนไขวาสมาชิกสามารถกูไดเฉพาะ

เงินสะสมของตนเองไปเปนสินเช่ือเพ่ือที่อยูอาศัยเทาน้ัน  

แตเนื่องจาก กบข. ไดจัดโครงการเงินกูเพื่อที่อยูอาศัยรวมกับ

ธนาคารอาคารสงเคราะห (ธอส.) จนประสบความสำเร็จ

อยางดีมาก หลังจากโครงการแรก ธอส. ใหวงเงินกู 100% 

สมาชิกก็ไมตองกูยืมเงินสวนขาดจาก กบข. อีก  

 

• กบข. ไมนำเงินไปลงทุนกับสหกรณออมทรัพยเพื่อใหสมาชิก

ไดกูยืมดวยดอกเบี้ยต่ำ เพราะวัตถุประสงคหลักของ กบข. 

คือเปนกองทุนเงินออมเพื่อการเกษียณอายุ ซึ่งตางจาก

วัตถุประสงคของสหกรณ และ กบข. ไมใชธนาคารท่ีมีธุรกิจ

หลักในการปลอยเงินกู แต กบข. เปนกองทุนรวมของเงิน

สมาชิกทุกคน ที่ตองนำไปลงทุนตามกฎกระทรวงใหเกิด

ประโยชนสูงสุดแกสมาชิกอยางเสมอภาค 

 

• การที่ กบข. ไดลงทุนในตราสารหน้ีของธนาคารหรือบริษัทใด 

ธนาคารหรือบริษัทนั้นก็จายดอกเบ้ีย และคืนเงินตนครบถวน
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ตามกำหนดเวลา ซึ่งเปนการเพ่ิมผลประโยชนใหแกสมาชิก 

มิไดเปนการ “กอบโกย” ผลกำไรจากสมาชิกแตอยางใด 

 

• การใหสมาชิกกู เงิน ก็เหมือนกับการท่ี กบข . ลงทุนใน

ตราสารหน้ี ไมวาจะเปนพันธบัตรรัฐบาล พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ 

หรือหุนกูเอกชน ซึ่งตราสารหน้ีเหลานั้น แมไมมีการผิดนัด

ชำระหนี ้จายดอกเบีย้ และคนืเงนิตนครบถวนตรงตามกำหนด 

แตมูลคาของตราสารหนี้ก็อาจลดลงได (เมื่ออัตราดอกเบี้ย

ตลาดขึ้นสูงกวาอัตราดอกเบ้ียที่ใหกูยืม) ซึ่งก็จะทำใหเกิด 

ผลขาดทุนเชนกัน (ดูคำอธิบายในคำถาม-คำตอบขอ 3) 

 ¤ÓμÍº 
• การจัดสรรเงินกองทุนสวนหนึ่งใหผูจัดการภายนอกบริหาร

เปนไปตามหลักการกระจายความเส่ียงของการลงทุน ซึ่ง 

คณะกรรมการ กบข. อนุมัติสัดสวนการมอบหมายเงินให 

7. ·ÓäÁ¨Ö§μ ŒÍ§¨ŒÒ§¡Í§·Ø¹ÀÒÂ¹Í¡ºÃÔËÒÃ ¢ÍãËŒ
á¨¡á¨§¼Å§Ò¹¢Í§¼ÙŒ Ñ̈´¡ÒÃ¡Í§·Ø¹ÀÒÂ¹Í¡Ç‹Ò 
ÁÕ¼Å¡ÓäÃ ¢Ò´·Ø¹à·‹ÒäÃ Œ́ÇÂ (ผูถาม - นายสันติชัย 

คงศิริวัฒน : นายอำเภอสังขละบุรี จ.สุรินทร, นายคณิต 

ดิลกวรัญู) 
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ผูจดัการกองทนุภายนอกบริหารไวที่ระดับรอยละ 25-30 ของ

เงินลงทุนในตราสารทุนและตราสารหนี้ในประเทศในสวนที่

เปนตลาดท่ัวไป (Public Market) 

 

• การจัดสรรเงินบางสวนใหผูจัดการกองทุนภายนอกบริหารเงิน

ของ กบข. หากเปรียบเงินของ กบข. ทั้งหมดเปนไขไกจำนวน 

10 ฟอง การถือไขโดยผูจัดการกองทุนเพียงคนเดียวยอมมี

ความเส่ียงมากกวาการแบงไขบางสวนใหผูจัดการกองทุน

ภายนอกถือไว หากมีผูจัดการกองทุนคนใดเกิดพลาดหกลม 

กจ็ะมไีขเหลอือยูในมอืของผูจดัการกองทนุคนอืน่ไมแตกทัง้หมด 

 
• การจัดสรรเงินบางสวนใหผูจัดการกองทุนภายนอกบริหาร 

เงินของ กบข. มีประโยชนเพ่ือใหมีการแลกเปล่ียนขอมูล 

ประสบการณ ความคิดเห็น และเพื่อชวยใหสามารถเทียบวัด

ความสามารถระหวางผูจัดการกองทุนดวย 
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• ในป 2551 กบข. ไดวาจางผูจัดการกองทุนภายนอกเพื่อ

บริหารการลงทุนจำนวน 7 ราย 11 สัญญา ดังรายช่ือตาม

ตารางดานลาง 
 

¼ÙŒ Ñ̈´¡ÒÃ¡Í§·Ø¹ »ÃÐàÀ· 
1. บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม วรรณ จำกัด ตราสารหน้ี 

2. ธนาคารกรุงเทพ จำกัด (มหาชน) ตราสารหน้ี 

3. บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ทิสโก จำกัด ตราสารหน้ี 

4. บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กสิกรไทย จำกัด ตราสารหน้ี 

5. บรษิทัหลักทรพัยจดัการกองทนุ ไอเอน็จี (ประเทศไทย) จำกดั ตราสารหน้ี 

6. บรษิทัหลักทรพัยจดัการกองทนุ เอม็ เอฟ ซ ีจำกดั (มหาชน) ตราสารหน้ี 

7. บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กสิกรไทย จำกัด ตราสารทุน 

8. บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม วรรณ จำกัด ตราสารทุน 

9. บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ทิสโก จำกัด ตราสารทุน 

10. บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน อเบอรดีน จำกัด ตราสารทุน 

11. บรษิทัหลักทรพัยจดัการกองทนุ ไอเอน็จี (ประเทศไทย) จำกดั ตราสารทุน 

 
• ในป 2551 ที่ผานมา ผูจัดการกองทุนภายนอกทุกรายสามารถ

สรางผลตอบแทนไดสูงกวาตัวเทียบวัดที่คณะกรรมการกำหนด 

ทั้งน้ีผลการดำเนินงานของผูจัดการกองทุนภายนอกไดรวม

เปนสวนหนึ่งของผลการดำเนินงานโดยรวมของ กบข. แลว 

 
• กบข. จะตดิตามผลการดำเนินงานของผูจดัการกองทนุภายนอก

ทุกรายตลอดเวลา และผลการดำเนินงานดังกลาวจะเปนหนึ่ง

ในปจจัยหลักของการพิจารณาจางหรือเลิกจางที่คณะกรรมการ

ไดมอบอำนาจใหอนุกรรมจัดการลงทุนเปนผูอนุมัติ 
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 ¤ÓμÍº 
• เหตุผล 4 ประการที ่กบข. ตองนำเงินไปลงทุนตางประเทศ คอื  

 เพื่อกระจายความเสี่ยง เนื่องจากตลาดตางประเทศมี
ขนาดใหญกวาและมีเสถียรภาพสูงกวาตลาดในประเทศ 

จึงใหผลตอบแทนท่ีมีความผันผวนหรือความเสี่ยง 

นอยกวา ทั้งนี้ยอนหลังไปเม่ือป 2540 ประเทศไทย

ประสบปญหาเศรษฐกิจ การลดคาเงนิบาท ถาการลงทุน

ทุกอยางอยูในประเทศทั้งหมด สินทรัพยที่ลงทุนก็จะ

ดอยคาลง แตถามีการลงทุนบางสวนในตางประเทศ 

สินทรัพยสวนนั้นก็จะไมไดรับผลกระทบจากเหตุที่เกิด

ในประเทศไทย  

 ขนาดเงนิกองทุน กบข. เตบิโตเร็วกวาตลาดทุนในประเทศ 
ทำใหโอกาสในการลงทุนมจีำกดั เพราะตราสารท่ีมคีณุภาพ 

ที่ กบข. สามารถลงทุนไดในประเทศ มีจำนวนจำกัด  

 สดัสวนการลงทุนของ กบข. ตอตลาดในประเทศโดยรวม
คอนขางสูง จึงทำใหการปรับการลงทุนของ กบข. ใน

แตละคร้ัง อาจมีผลกระทบรุนแรงในทางลบตอตลาดได 

 เพิม่โอกาสในการลงทุนใหมๆ  ทีม่ศีกัยภาพและมีคณุภาพ

สงู มตีวัเลือกทีด่แีละหลากหลายมากกวาตลาดในประเทศ 

8. ·ÓäÁ ¡º¢. Ö̈§μ ŒÍ§¹Óà§Ô¹ä»Å§·Ø¹μ ‹Ò§»ÃÐà·È  
(ผูถาม - ไมระบุชื่อ) 
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ÃÒÂÅÐàÍÕÂ´ 
¢Í§¡ÒÃÅ§·Ø¹ 



¤ÓμÍº 
 ในป 2551 กบข. มีอัตราผลตอบแทนขาดทุนรอยละ -5.17 หรือ

คิดเปน 16,997 ลานบาท ซึ่ง 

หากพิจารณาแยกตามประเภทรายได-คาใชจาย ไดดังนี้ 

 ดอกเบี้ยรับ 9,691 ลานบาท 

 เงินปนผล  2,900 ลานบาท 

 คาเชา  309 ลานบาท 

 กำไรจากการจำหนายเงินลงทุน 193 ลานบาท 

 กำไรจากอัตราแลกเปล่ียน 116 ลานบาท 

 ขาดทุนจากการปรับมูลคา (29,576) ลานบาท 

 คาใชจายและอ่ืนๆ  (630) ลานบาท 

  รวม (16,997) ลานบาท 

9. ¢ÍãËŒá¨¡á¨§ÃÒÂÅÐàÍÕÂ´¢Í§¡ÓäÃ-¢Ò´·Ø¹ã¹»‚ 
2551 ·Õè·ÓãËŒ¼Å¡ÒÃÅ§·Ø¹ÊØ·¸Ôμ Ô´ÅºÃŒÍÂÅÐ 5.17 
ÊÁÒªÔ¡¨Ðä Œ́à¢ŒÒã¨ (ผูถาม - นายสันติชัย คงศิริวัฒน: 

นายอำเภอสังขละบุรี จ.สุรินทร) 
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 หากพิจารณาแยกตามประเภทตราสาร ไดดังนี้ 

 ตราสารหน้ีในประเทศ 18,049 ลานบาท 

 ตราสารหน้ีตางประเทศ 901 ลานบาท 

 อสังหาริมทรัพย 1,814 ลานบาท 

 กำไรจากอัตราแลกเปล่ียน 116 ลานบาท 

 ตราสารทุนในประเทศ (18,027) ลานบาท 

 ตราสารทุนตางประเทศ (13,885) ลานบาท 

 การลงทุนทางเลือก (5,335) ลานบาท 

 คาใชจายและอ่ืนๆ (630) ลานบาท 

  รวม (16,997) ลานบาท 

 ¤ÓμÍº 
• การลงทุนของ กบข. ในการรถไฟแหงประเทศไทยไมใช

ตราสารทนุ (หุน) แตเปนการลงทุนในตราสารหน้ีของการรถไฟ

10. ¨Ò¡§º¡ÒÃà§Ô¹·ÓäÁÁÕ¡ÒÃ¹Óà§Ô¹ä»Å§·Ø¹ã¹ 
¡ÒÃÃ¶ä¿áË‹§»ÃÐà·Èä·Â ÃÙŒÍÂÙ‹áÅŒÇÇ‹ÒÁÕ¢Ò´·Ø¹ 
¨Ó¹Ç¹ÁÒ¡ (ผูถาม - ไมระบุชื่อ) 

28



แหงประเทศไทย ที่กระทรวงการคลังค้ำ

ประกันเงินตนและดอกเบ้ีย ซึ่งตราสารหน้ี

ในสวนน้ีการรถไฟแหงประเทศไทยก็จาย

ดอกเบ้ียตามท่ีกำหนดไวครบถวนตลอดมา 

อยางไรก็ตามหากเกิดอะไรขึ้นกับการ

รถไฟแหงประเทศไทยจนเปนเหตุให

ผิดนัดชำระหนี้ กระทรวงการคลังจะรับผิดชอบหนี้ทั้งหมด

แทนการรถไฟแหงประเทศไทย ดังนั้น จึงเปนการลงทุนที่มี

ความเส่ียงต่ำมาก 

 ¤ÓμÍº 
• รายละเอียดการลงทุนทกุรายการ ทัง้เงนิฝากธนาคาร พนัธบตัร 

หุนกู หุน มีการลงทุนเทาไรเปนรายบริษัท สมาชิกสามารถ

ศึกษาไดเพิ่มเติมที่หมายเหตุประกอบเงินลงทุน สวนทายของ

งบการเงินหนา 91 - 101 

 

11. ÍÂÒ¡·ÃÒºÇ‹ÒÁÕ¹Ôμ ÔºØ¤¤Å áÅÐ¡Í§·Ø¹ÃÇÁã´
ºŒÒ§·Õè ¡º¢. à¢ŒÒä»Å§·Ø¹ ¢Í·ÃÒºÃÒÂª×èÍáÅÐÃŒÍÂÅÐ
¡ÒÃ¶×ÍËØŒ¹ (ผูถาม - นายธีรภัทร จุนทการ : สำนักงาน
สภาความม่ันคงแหงชาติ) 
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• สำหรับการลงทุนทางเลือก ถือเปนการลงทุนพิเศษที่มีสัดสวน

การถือหุนสูงซึ่งตองผานการพิจารณาของคณะกรรมการเปน 

รายตัวมีรายละเอียดเพิ่มเติมดังนี้ 
 
¡ÒÃÅ§·Ø¹·Ò§àÅ×Í¡¢Í§ ¡º¢. (³ ÇÑ¹·Õè 30 ÁÔ.Â. 2552) 

(หนวย : รอยละ) 
ª×èÍ¡Í§·Ø¹ ÊÑ´Ê‹Ç¹ 

กองทุนเปดไทยทวีทุน 50.00 

กองทุนเปดไทยทวีทุน 2 31.62 

กองทุนเปดสินวัฒนา 84.35 

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยสนามบินสมุย 8.05 

กองทุนเพ่ือการรวมลงทุน ไทยแลนด เอ็กคิวตี้ฟนด 2.04 

บริษัท จีพีเอฟ พร็อพเพอรตี้ แมเนจเมนท จำกัด 100.00 

บริษัท ไทยแอดมินิสเทรชั่น เซอรวิสเซส จำกัด 81.00 

บริษัท ไทยพรอสเพอริตี้ แอดไวซอร่ี จำกัด 51.00 

บริษัท แอล ซี (ประเทศไทย) จำกัด 49.00 

บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนนครหลวงไทย จำกัด 40.00 

บริษัท รอยัล ปอรซเลน จำกัด (มหาชน) 15.00 

บริษัท ฟทช เรทติ้ง (ประเทศไทย) จำกัด 10.10 

บริษัท สหไทยสตีลไพพ จำกัด (มหาชน) 10.00 

บริษัท สายการบินนกแอร จำกัด 10.00 

บริษัท ทิพยประกันภัย จำกัด (มหาชน) 8.77 

บริษัท ไออารพีซี จำกัด (มหาชน) 7.47 

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยควอลิตี้เฮาส 9.80 

กองทุนรวมสินทรัพยไทย 1 100.00 

กองทุนรวมสินทรัพยไทย 2 100.00 
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 ¤ÓμÍº 
• เปาหมายการลงทุนของ กบข. และกองทุนประกันสังคม 

แตกตางกัน กลาวคือ กบข. มุงสรางผลตอบแทนในระยะยาว

สูงกวาเงินเฟอ ในขณะที่เปาหมายการลงทุนของสำนักงาน

ประกันสังคม นาจะเปนไปเพ่ือสรางรายไดใหเพียงพอกับ

ภาระผูกพันหรือเพื่อลดภาระงบประมาณสำหรับใชจายในการ

จัดสวัสดิการใหแกสังคม 

 

• เม่ือมีเปาหมายและแหลงที่มาของรายรับที่แตกตางกัน การ

ดำเนินงานของท้ังสองหนวยงานจึงแตกตางกันและไมสามารถ

เปรียบเทียบกันไดโดยตรง และมีการกำหนดสัดสวนการลงทุน

12. à»ÃÕÂºà·ÕÂº¡Ñº¼Å¡ÒÃ´Óà¹Ô¹§Ò¹¢Í§¡Í§·Ø¹ 
»ÃÐ¡Ñ¹ÊÑ§¤Áã¹»‚ 2551 ¹Ñé¹ ¡Í§·Ø¹»ÃÐ¡Ñ¹ÊÑ§¤Á
ä Œ́ÃÑº¼ÅμÍºá·¹»ÃÐÁÒ³ 2.3 ËÁ×è¹ÅŒÒ¹ºÒ·  
Ñ́§¹Ñé¹ ÃÙ»áºº¡ÒÃºÃÔËÒÃ Ñ̈´¡ÒÃà§Ô¹¡Í§·Ø¹¢Í§ 

¡º¢. ÁÕàËμ Ø¢Ñ´¢ŒÍ§»ÃÐ¡ÒÃã´¨Ö§äÁ‹ÊÒÁÒÃ¶ÊÃŒÒ§ 
¼ÅμÍºá·¹ä Œ́ÍÂ‹Ò§¡Í§·Ø¹»ÃÐ¡Ñ¹ÊÑ§¤Á «Öè§
à»š¹¡ÒÃÅ§·Ø¹ã¹ÊÀÒÇÐÊÀÒ¾àÈÃÉ°¡Ô¨ã¹»‚ ¾.È. 
2551 ·ÕèàËÁ×Í¹¡Ñ¹ (ผูถาม - ไมระบุชื่อ) 
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ในหลักทรัพยแตละประเภทไมเหมือนกัน ซึ่งเปนตัวแปร 

หลักท่ีนำมาซ่ึงผลประกอบการของกองทุนที่แตกตางกัน  

(ถาจะเปรยีบเทยีบความสามารถในการลงทนุ อาจเปรยีบเทียบ

ที่อัตราผลตอบแทนการลงทุนของหลักทรัพยแตละประเภท) 

โดย กบข. ตองจดัใหมสีดัสวนการลงทุนในหุนมากกวาเนือ่งจาก

หุนเปนตราสารที่สามารถชนะเงินเฟอได ในขณะที่สำนักงาน

ประกันสังคมไมไดมุงเอาชนะเงินเฟอ จึงไมจำเปนตองลงทุน

ในหุนมาก และในอนาคตหากมีผลประกอบการไมดีหรือไมมี

เงินเพียงพอท่ีจะจายผูประกันตน ก็จะไดรับการจัดสรรเงินทุน

จากรัฐบาลเขาชดเชย 
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• ปจจัยที่ทำใหกองทุนประกันสังคมมีผลการดำเนินงานดีกวา 

กบข. ในป 2551 ประกอบดวย 

1. สำนักงานประกันสังคม มีเงินกองทุนสูงกวา กบข. (เงิน

ตั้งตนมากกวา) 

2. สำนักงานประกันสังคม มีสัดสวนการลงทุนในตราสาร

ทุนที่นอยกวา กบข. ทำใหมีผลตอบแทนที่สูงกวา 

เนื่องจากในป 2551 นั้น การลงทุนในตราสารทุน ได

รับผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจตกต่ำท่ัวโลก รวมท้ัง 

ปญหาการเมืองในประเทศ ทำใหดชันตีลาดหลกัทรพัยฯ 

(SET Index) ปรับตัวลดลงจากระดับ 858.10 จุดตอน

ตนป มาอยูที่ระดับ 449.96 จุดตอนปลายป หรือ 

คิดเปนอัตราผลตอบแทนรอยละ -47.56 
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¼Å¡ÒÃμÃÇ¨ÊÍº¢Í§ 
¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃà©¾ÒÐ¡Ô¨ 
à¾×èÍμÃÇ¨ÊÍº¡ÒÃ´Óà¹Ô¹§Ò¹ 
¢Í§ ¡º¢. 



 ¤ÓμÍº 
• ในการแตงตั้งคณะกรรมการเฉพาะกิจเพื่อตรวจสอบการ

ดำเนินงานของ กบข. นั้น คณะกรรมการมิไดแตงตั้งบุคคลใด

บุคคลหนึ่งเปนการเฉพาะ แตจะพิจารณาวา องคประกอบของ

คณะกรรมการดังกลาวควรประกอบดวยผูแทนจากองคกร 

ใดบางจึงจะเหมาะสมเพื่อให เกิดความมั่นใจแกสมาชิก 

องคกรนั้นๆ มีอำนาจเต็มในการพิจารณาบุคคลเปนตัวแทน 

เพ่ือเขามาทำหนาที่เปนกรรมการ ทั้งน้ีองคประกอบของคณะ

ที่แตงตั้งประกอบดวยผูทรงคุณวุฒิจากหนวยงานท่ีเกี่ยวของ 

มีความรูความเชี่ยวชาญในการบริหารการเงินการลงทุน และ

มีความเปนอิสระจากคณะกรรมการ กบข. อาทิ อดีตปลัด

กระทรวงพาณิชย ผูแทนธนาคารแหงประเทศไทย ตลาด 

13. ¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃ ¡º¢. ä Œ́áμ ‹§μ Ñé§¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃ 
μÃÇ¨ÊÍº¡ÒÃ´Óà¹Ô¹§Ò¹¢Í§ ¡º¢. ¨Ðàª×èÍä Œ́
ÍÂ‹Ò§äÃÇ‹Òà»š¹¡ÅÒ§ à»š¹¸ÃÃÁ à¾ÃÒÐμ Ñé§¢Öé¹ÁÒ
μÃÇ¨ÊÍº¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃ ¡º¢. àÍ§ ËÒ¡¼Å
μÃÇ¨ÊÍºà»š¹¡ÅÒ§áÅÐà»š¹¸ÃÃÁ¨Ð·ÓãËŒÊÁÒªÔ¡ÁÕ
ÊÔ·¸ÔìÁÕ¤ÇÒÁËÇÑ§ã¹¡ÒÃ·Õè¨ÐÁÕ¼ÙŒÃÑº¼Ô´ªÍº·Ò§á¾‹§
ãËŒ¡ÑºÊÁÒªÔ¡ãª‹ËÃ×ÍäÁ‹¤ÃÑº (ผูถาม - คณุสมรฐั จรุมีาศ) 
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หลักทรัพยแหงประเทศไทย สำนักงานคณะกรรมการกำกับ

หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย สำนักงานตำรวจแหงชาติ 

และกรรมการผูแทนสมาชิกขาราชการครู รวมทั้งผูแทน

สำนักงาน ป.ป.ท. ดังน้ัน จึงสามารถยืนยันไดถึงความเปน 

กลางและเปนธรรมของคณะกรรมการเฉพาะกิจฯ 

 ¤ÓμÍº 
• คณะกรรมการ กบข. ยนิดทีีจ่ะใหผูทีม่อีำนาจในการตรวจสอบ

เขามาตรวจสอบได แตตองเปนไปตามกฎหมาย ในปจจุบัน

กฎหมายก็ไดกำหนดกรอบในการควบคุมและตรวจสอบอยูแลว 

โดยมีสำนักงานการตรวจเงินแผนดิน (สตง.) ตรวจสอบงบ

การเงินประจำป สอบทานงบการเงินรายไตรมาส นอกจากนี้ 

สตง. ยังไดสงทีมเจาหนาที่มาประจำท่ี กบข. และนอกจาก

14. ·ÓäÁ ¡º¢. ¨Ö§¡ÅÑÇ¡ÒÃμÃÇ¨ÊÍº¨Ò¡Í§¤ �¡Ã
ÀÒÂ¹Í¡ àª‹¹ ».».·. »»ª. ¡ÒÃμ Ñé§¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃ
à©¾ÒÐ¡Ô¨à¾×èÍμÃÇ¨ÊÍº¡ÒÃ´Óà¹Ô¹§Ò¹¢Í§ ¡º¢. 
ÊÁÒªÔ¡äÁ‹àª×èÍ¶×Í áÅÐ¾¹Ñ¡§Ò¹äÁ‹»¯ÔºÑμ ÔμÒÁÃÐàºÕÂº
ã¹¡ÒÃ«×éÍ¢ÒÂËÅÑ¡·ÃÑ¾Â� ÁÕ¼Å»ÃÐâÂª¹ �·Ñº«ŒÍ¹ 
μ Œ Í §ÁÕ ¡ ÒÃμÃÇ¨ÊÍº (ผูถาม - ผูแทนจาก

ประจวบครีขีนัธ - ถามสดในหองประชุม) 
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การตรวจสอบงบการเงินแลว สตง. ยังสงทีมเจาหนาที่มา 

สุมตรวจการดำเนินงานในลักษณะของ Performance Audit 

อีกดวย 

 

• ในประเด็นของสำนักงาน ป.ป.ท. นั้น เนื่องจากคณะกรรมการ

ของ กบข. หลายทานไมแนใจในอำนาจการตรวจสอบของ

สำนักงาน ป.ป.ท. ซึ่งการเปดเผยขอมูลของ กบข. ใหกับ

บุคคล หรือองคกรที่ไมมีอำนาจ อาจมีความผิดได ดังนั้น 

เพื่อความรอบคอบและใหเปนตามกฎหมาย จึงขอใหรัฐมนตรี

วาการกระทรวงการคลัง ในฐานะรัฐมนตรีรักษาการตาม 

พระราชบัญญัติ กบข. หารือตอสำนักงานคณะกรรมกฤษฎีกา

เกี่ยวกับอำนาจของสำนักงาน ป.ป.ท. อยางไรก็ตาม เนื่องจาก

คณะกรรมการเห็นวาผลการขาดทุนเปนเรื่องที่มีความสำคัญ

ตอสมาชิกที่ควรจะเรงตรวจสอบใหทราบผลโดยดวน จึง 

ไดแตงตั้งคณะกรรมการเฉพาะกิจข้ึน โดยประกอบดวย 

ผูทรงคุณวฒุจิากหนวยงานตางๆ ซึง่มอีงคประกอบไมแตกตาง

จากคณะกรรมการท่ีสำนักงาน ป.ป.ท. 

ใหขาววาจะแตงตั้งขึ้น ไดแก 
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สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

ธนาคารแหงประเทศไทย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ตัวแทนกรรมการผูแทนสมาชิก และสำนักงาน ป.ป.ท. เอง 

อยางไรก็ตาม สำนักงาน ป.ป.ท. ขอเขารวมประชุมในฐานะ

ผูสังเกตการณเทานั้น นอกจากน้ี คณะกรรมการเฉพาะกิจก็มี

อำนาจเต็มที่ในการกำหนดกรอบการตรวจสอบ เชน การ 

แตงต้ังคณะอนุกรรมการท่ีมีความรูความชำนาญเก่ียวกับ

ประเด็นท่ีตรวจสอบ และไดเชิญผูเชี่ยวชาญเขามารวมใน

คณะอนุกรรมการแตละชุดดวย เชน ผูแทนจากกรมสอบสวน

คดีพิเศษ กระทรวงยุติธรรม ฯลฯ รวมทั้งมีอำนาจเต็มที่ใน

การเรียกเจาหนาท่ีมาใหปากคำ หรือขอเอกสารตางๆ เพื่อ

ประโยชนในการสอบสวนดวย 

 ¤ÓμÍº 
• คณะกรรมการเฉพาะกิจเพื่อตรวจสอบการดำเนินงานของ 

กบข. ไดดำเนินการเสร็จเรียบรอยแลว ผลการตรวจสอบสรุป

15. ÍÂÒ¡·ÃÒº¼Å¡ÒÃ´Óà¹Ô¹§Ò¹¢Í§¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃ
à©¾ÒÐ¡Ô¨à¾×èÍμÃÇ¨ÊÍº¡ÒÃ´Óà¹Ô¹§Ò¹¢Í§ ¡º¢. 
Ç‹Ò¢³Ð¹Õé¤×ºË¹ŒÒà»š¹ÍÂ‹Ò§äÃ ¼Åà»š¹»ÃÐ¡ÒÃã´  

(ผูถาม - ไมระบุชื่อ - จังหวัดเลย) 
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ไดวา การดำเนินงานของ กบข. ไมมีขอผิดพลาดในการ

บริหารกองทุนแตอยางใด การลงทุนของ กบข. มีความ

ระมัดระวัง รอบคอบ เยี่ยงมืออาชีพ และยืนยันวา ผล

ขาดทุนในป 2551 เปนผลมาจากวิกฤตการณทางการเงินของ

โลกท่ีรุนแรงที่สุดในประวัติศาสตร ซึ่ง กบข. ไดปรับกลยุทธ

เพ่ือลดผลกระทบลงใหมากท่ีสุดเทาที่จะทำไดโดยยึดหลัก

อนุรักษนิยมและลดความเสี่ยง ทำใหผลการขาดทุนลดลง

เหลือเพียงติดลบรอยละ 5.17 ซึ่งผลการดำเนินงานดังกลาวดี

กวาคาเฉลี่ยของกองทุนสำรองเลี้ยงชีพภาคเอกชน ที่ขาดทุน 

เฉล่ียกวารอยละ 10 และดีกวากองทุนบำนาญท่ัวโลกที่ขาดทุน

เฉลี่ยกวารอยละ 25 

 ¤ÓμÍº 
• คณะอนุกรรมการจัดการการลงทุนทำหนาที่ชวยคณะกรรมการ 

กบข. ในการกล่ันกรองขอเสนอของสำนักงานในประเด็น

กรอบนโยบาย และภาพรวมในการลงทุน รวมถึงชวย 

16. ã¹¡ÒÃà»š¹Í¹Ø¡ÃÃÁ¡ÒÃ Ñ̈´¡ÒÃÅ§·Ø¹ ¢Í§ 
¤Ø³¢ÃÃ¤� »ÃÐ¨ÇºàËÁÒÐ ÍÒ¨ÁÕ»ÃÐà ḉ¹ conflict 
of interest à¾ÃÒÐ ¡º¢. Å§·Ø¹ã¹ ¸ÍÊ. (ผูถาม 
- นายธีรภัทร จุนทการ - ถามสดในหองประชุม) 
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คณะกรรมการ กบข. กำกับดูแลวา สำนักงานมีการกำหนด

กรอบกติกาที่ชัดเจนในการลงทุนตางๆ แตไมไดเขามา

เกี่ยวของในรายละเอียดของการคัดเลือกสถาบันการเงิน 

ในการฝากเงินหรือทำธุรกรรมตางๆ รวมถึงการเจรจาอัตรา 

ดอกเบ้ียและเงื่อนไขแตอยางใด จึงไมมีประเด็นของการ 

ขัดแยงทางผลประโยชน 

 

• ภายใตกรอบและกฎเกณฑตางๆ หนาท่ีในการตัดสินใจ 

ลงทุนจึงเปนของสำนักงาน โดยสำนักงานมีกลไกในดานการ

ตรวจสอบและถวงดุล (Check & Balance) คือจะไมให 

ฝายงานใดฝายงานเดียวทำหนาที่ในการลงทุนตั้งแตตนจนจบ

กระบวนการ โดยสถาบันการเงินตางๆ ที่ กบข. ลงทุนตอง

ผานการวิเคราะหจากฝายวิเคราะหการลงทุนและนำมา 

จัดลำดับชั้นของความเส่ียงและกำหนดวงเงินท่ีลงทุนไดของ

สถาบันการเงินในแตละลำดับชั้นตามกรอบกติกากอน  

แลวผูจัดการกองทุนจึงจะสามารถลงทุนได นอกจากน้ี ยังมี

กลไกการกำกับและตรวจสอบในระดับของคณะอนุกรรมการ

บริหารความเส่ียงและคณะอนุกรรมการตรวจสอบอีกดวย 
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 ¤ÓμÍº 
• กบข. ไดทำการตรวจสอบประวัติของผูที่จะคัดเลือกใหเขารับ

ตำแหนงเลขาธิการคณะกรรมการ กบข. อยางละเอียด  

ซึ่งกรณีนายวิสิฐ ตันติสุนทร ไมปรากฏวาเคยเปนกรรมการ

ของบริษัทหลักทรัพยจัดการ ทิสโก ตามที่สมาชิกสงสัยแต

อยางใด สำหรับกรณกีารเปนกรรมการของนายวิสฐิ ตนัตสินุทร 

ในบริษัท Fitch Ratings และบริษัท รอยลั 

ปอรซเลน จำกัด (มหาชน) นั้นเนื่องจาก 

กบข. ลงทุนในบริษัทดังกลาว 

จึ ง ไ ด สิ ท ธิ์ ส ง ผู แ ทน เ ข า 

เปนกรรมการ และนายวิสิฐ

ไดรับมอบหมายจากคณะ

กรรมการ กบข. ใหดำรง

ตำแหนงดังกลาวเพื่อดูแลผลประโยชน

ของ กบข.  

17. ÊÍº¶ÒÁàÃ×èÍ§¡ÒÃà»š¹¡ÃÃÁ¡ÒÃ¢Í§¤Ø³ÇÔÊÔ° 
ã¹ TISCO, Fitch Ratings, Royal Porcelain 
(ผูถาม - ไมระบุชื่อ - ถามสดในหองประชุม) 
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 ¤ÓμÍº 
• กบข. เปนกองทุนประเภทนายจางและลูกจางสงเงินสะสม

และสมทบเขากองทุนเพ่ือใหกองทุนนำไปจัดสรรลงทุนใน 

หลักทรัพยประเภทตางๆ ใหไดดอกผล โดยรัฐไมไดประกัน

ผลตอบแทน รวมท้ังไมไดใหหลักประกันแตอยางใด อยางไร

ก็ตาม แมจะไมมีหลักประกันจากภาครัฐ แตหากพิจารณาใน

แงของความเส่ียงของกองทุนแลว จะเห็นไดวา รัฐไดกำหนด

กลไกปองกันความเส่ียงไวเปนหลักการสำคัญของการบริหาร

กองทุนแลว ตามมาตรา 70 แหงพระราชบัญญัติกอตั้ง

กองทุนที่วา “เงินของกองทุนใหลงทุนไดตามหลักเกณฑที่

กำหนดในกฎกระทรวงซึ่งอยางนอยตองกำหนดใหลงทุนใน

หลักทรัพยที่มีความม่ันคงสูง “ไมต่ำกวารอยละหกสิบ” 

 

• สำหรับการรับประกันผลตอบแทนนั้น หากพิจารณาตามขอ

18. ¡Í§·Ø¹ ¡º¢. ÃÑ°ºÒÅãËŒËÅÑ¡»ÃÐ¡Ñ¹ÍÐäÃËÃ×Í
äÁ‹ ÍÂ‹Ò§äÃ / ¡º¢. ¨Ð¡ÒÃÑ¹μ Õ¼ÅμÍºá·¹¨Ò¡¡ÒÃ
Å§·Ø¹ãËŒàËÁ×Í¹à§Ô¹½Ò¡¸¹Ò¤ÒÃä´ŒËÃ×ÍäÁ‹ (ผูถาม - 

นายเทวินทร พันธุเทศ : สพท. สกลนคร เขต 1 / ผูถาม 

- ไมระบุชื่อ) 
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กำหนดของกฎหมายในปจจุบัน กบข. ไมสามารถรับประกัน

ผลตอบแทนได แตหากรัฐบาลจะมีนโยบายใหประกัน 

ผลตอบแทนใหแกสมาชิกทุกคน ก็จะตองมีการเสนอแกไข

พระราชบัญญัติ กบข. กอนจึงจะดำเนินการได อยางไรก็ตาม 

จากการศึกษาขอมูลของตางประเทศท่ีมีการรับประกัน 

ผลตอบแทนใหสมาชิกนั้น รัฐบาลหรือกองทุนมักจะกำหนด

อัตราผลตอบแทนในระดับต่ำ เชนประมาณรอยละ 1-2 ซึ่ง 

ผลตอบแทนของสมาชิกไมมีโอกาสติดลบหรือขาดทุนเลย 

อยางไรก็ตามอัตราผลตอบแทนที่สมาชิกไดรับอาจไมสามารถ

เอาชนะอัตราเงินเฟอได คาของเงินก็จะลดคาลงในอนาคต 

นอกจากน้ีสมาชิกจะไมมี โอกาสไดรับผลตอบแทนที่สูง 

เชนเดียวกับที่ กบข. หาผลตอบแทนใหสมาชิกไดนับตั้งแต 

ตั้ง กบข. ในอัตราเฉลี่ยรอยละ 7.04 ตอป ซึ่งสิ่งเหลานี้เปน

นโยบายที่ตองพิจารณาอยางละเอียดรอบคอบ และตองเปน

สิ่งที่สมาชิกยอมรับดวย 
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 ¤ÓμÍº 
• หากสาเหตุของการเกิดผลตอบแทนติดลบไมไดเกิดจากความ

ประมาทเลินเลอ หรือทุจริต ประพฤติผิดตอหนาท่ี ซึ่งได

พิจารณาวามีโครงสราง กลไกกำกับควบคุมความเสี่ยง และ

การตรวจสอบตามแนวปฏิบัติสากล ยอมถือวาเปนเหตุสุดวิสัย

ที่เกิดขึ้นไดสำหรับธุรกิจลงทุน ไมถือวาเปนความผิดของ 

คณะกรรมการหรือผูบริหาร 

 

• จากผลการตรวจสอบของคณะกรรมการเฉพาะกิจเพื่อ 

ตรวจสอบการดำเนินงานของ กบข. ซึ่งประกอบดวยบุคคล

จากหลายหนวยงาน ไมวาจะเปนกระทรวงการคลัง ธนาคาร

แหงประเทศไทย สำนักงาน ก.ล.ต. ตลาดหลักทรัพยฯ และ 

ป.ป.ท. เปนตน ที่มีความรูความสามารถ และความเชี่ยวชาญ

19. ¡Í§·Ø¹ ¡º¢. ¼ÅμÍºá·¹μ Ô´Åº ¤³Ð
¡ÃÃÁ¡ÒÃ ¼ÙŒºÃÔËÒÃáÅÐ¾¹Ñ¡§Ò¹¨ÐÃÑº¼Ô´ªÍºËÃ×Í
äÁ‹ ÍÂ‹Ò§äÃ (ผูถาม - นางผองพรรณ สรรพกิจบำรุง, 

นายเทวินทร พันธุเทศ: สพท. สกลนคร เขต 1, และ

นายคณิต ติลกวรัญู : กรมประชาสัมพันธ, คุณสมรัฐ 

จุรีมาศและผูถามอื่นที่ไมระบุชื่อ ) 
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ในธุรกิจการลงทุน มีความเปนอิสระจาก กบข. สรุปวาการ

ดำเนินการของ กบข. เปนไปตามกฎหมาย ระเบียบ และมติ

ที่ประชุมตางๆ และเปนไปอยางมีประสิทธิภาพและเปนไป

เพื่อประโยชนตอสมาชิก สำหรับผลขาดทุนในป 2551  

นั้น เปนผลมาจากวิกฤติเศรษฐกิจโลกท่ีรายแรงท่ีสุดในรอบ 

80 ป โดยเร่ิมจากสหรัฐอเมริกาและลุกลามไปท่ัวโลก จนมี 

ผลกระทบตอการดำเนินงานของธุรกิจตางๆ รวมถึงกองทุน

ทั้งในประเทศและตางประเทศ โดยกองทุนสำรองเลี้ยงชีพใน

ประเทศมีผลการดำเนินงานติดลบอยูในชวงระหวางรอยละ -5 

ถึงรอยละ -11 และกองทุนเกษียณอายุในตางประเทศติดลบ

โดยเฉลี่ยรอยละ -25 ถึงรอยละ -30 ซึ่ง กบข. ไดปรับ

กลยุทธเพ่ือลดผลกระทบลงใหมากท่ีสุดเทาที่จะทำไดโดยยึด

หลักอนุรักษนิยมและลดความเส่ียง ทำใหผลการขาดทุนลด

ลงเหลือเพียงติดลบรอยละ 5.17 

 

• อน่ึง การติดลบเกิดจากการตีมูลคาสินทรัพยใหเปนมูลคา

ปจจุบันตามราคาตลาด ณ วันสิ้นป ซึ่งเปนไปตามมาตรฐาน

บัญชีฉบับที่ 42 ซึ่งมูลคาดังกลาวยอมแปรเปล่ียนไปตามราคา

ตลาดในแตละวัน อยางไรก็ตามในปจจุบันมูลคาหลักทรัพย

ดังกลาวไดปรับขึ้นมาบางสวนแลวทำให กบข. มีผลตอบแทน

เพ่ิมขึ้นจากเมื่อส้ินงวดบัญชีปที่แลวจนถึงไตรมาส 2 ประมาณ

รอยละ 4 
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• วิกฤติการเงินที่เกิดข้ึนสงผลกระทบตอตลาดทุนทั่วโลกไมใช

เฉพาะประเทศไทยเพียงประเทศเดียว กองทุนบำเหน็จ

บำนาญทั่วโลกจึงไดรับผลกระทบเชนเดียวกับ กบข. แต

เนื่องจากการลงทุนของ กบข. ใหความสำคัญกับการลงทุน 

ในสินทรัพยมั่นคงสูง เชน ตราสารหน้ี ในสัดสวนที่สูงกวา

ตราสารทุนมาก ประกอบกับ กบข. มีการปรับกลยุทธการ

ลงทุนอยางตอเน่ือง เชน ชะลอการลงทุนเพ่ิมในตราสารทุน

ตั้งแตปลายป 2550 และเปลี่ยนมาถือครองตราสารหนี้มาก

ขึ้น เชน ตราสารหน้ีและเงินสด จึงทำใหการลงทุนของ กบข. 

ติดลบต่ำกวากองทุนบำเหน็จบำนาญช้ันนำอ่ืนๆ มาก ดังจะ

เห็นไดจากตารางดานลาง 

  
μÒÃÒ§à»ÃÕÂºà·ÕÂº¼ÅμÍºá·¹¢Í§¡Í§·Ø¹ºÓàË¹ç¨ºÓ¹ÒÞ¢¹Ò´ãËÞ‹·ÑèÇâÅ¡ 

¡Í§·Ø¹ »ÃÐà·È ¢¹Ò´¡Í§·Ø¹ 
(¾Ñ¹ÅŒÒ¹´ÍÅÅ‹ÒÃ� ÊÃÍ.) 

ÊÑ´Ê‹Ç¹¡ÒÃ 
Å§·Ø¹ã¹ËØŒ¹ 
(ÃŒÍÂÅÐ) 

¼ÅμÍºá·¹ 
»‚ 2551 
(ÃŒÍÂÅÐ) 

CalPERs สหรัฐอเมริกา 183  53.9  -27.08 

CPP แคนาดา 109  57.5  -14.42 

GIC สิงคโปร 100  ~52.0  ~ -40.00 

UniSuper ออสเตรเลีย 23  ~70.0  -19.15 

Superannuation fund นิวซีแลนด 12  50.6  -26.18 

กบข. (ไมรวมเงินสำรอง) ไทย 9  14.0  -5.17  

ที่มา: กบข. และแหลงขอมูลตางๆ  

 
• กบข. ไดรับการยอมรับจากผูบริหารกองทุนตางๆ วาสามารถ

บริหารกองทุนไดอยางมีประสิทธิภาพ พิสูจนไดจากผลการ
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ดำเนินงานกวา 11 ปที่ผานมา โดย กบข. สามารถสราง 

ผลตอบแทนจากการลงทุนใหกับสมาชิกเฉลี่ยกวารอยละ 7 

ตอป ชนะเงินเฟอและสูงกวาดอกเบี้ยเงินฝากประจำ 

 

• กบข. บรหิารกองทุนอยางระมดัระวงั มกีารตดิตามสถานการณ

และทบทวนกลยุทธการลงทุนอยางสม่ำเสมอ 

 

• กบข. มุงมั่นในการบริหารกองทุน การใหบริการและสวัสดิการ

ดานตางๆ แกสมาชิก ไมวาจะดานสินเชื่อเพื่อที่อยูอาศัย  

สินเชื่อเพื่อการศึกษา โครงการประกันชีวิตและประกันภัย 

เพื่อชวยเสริมสรางความสุขที่ยั่งยืนใหกับสมาชิกทุกทาน 

 ¤ÓμÍº 
• หากสาเหตุของการเกิดผลตอบแทนติดลบไมไดเกิดจากความ

ประมาทเลินเลอ หรือทุจริต ประพฤติผิดตอหนาท่ี ซึ่งได

20. ¡Ã³Õ¹Óà§Ô¹ ¡º¢. ä»«×éÍËØŒ¹ à¾×èÍàÍ×éÍ»ÃÐâÂª¹ �
ãËŒ¡Ñº¡ÅØ‹ÁºØ¤¤Å ·ÓãËŒ¢ŒÒÃÒª¡ÒÃàÊÕÂ»ÃÐâÂª¹ � ã¤Ã
à»š¹¼ÙŒÃÑº¼Ô´ªÍº ÁÕ¡ÒÃàÍÒ¤ÇÒÁ¼Ô´¡ÑººÃÔÉÑ··Õè 
ÃÑº¼Ô´ªÍºËÃ×ÍäÁ‹¤ÇÃÁÕ¡ÒÃμÃÇ¨ÊÍººÃÔÉÑ· Ç‹Ò
¼Å»ÃÐâÂª¹�«Ñº«ŒÍ¹ËÃ×ÍäÁ‹ (ผูถาม - นางรุงอรุณ 

เวทรังสิการ : กรมทรัพยากรน้ำ กรุงเทพมหานคร) 
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พิจารณาวามีโครงสราง กลไกกำกับควบคุมความเสี่ยง และ

การตรวจสอบตามแนวปฏิบัติสากล ยอมถือวาเปนเหตุสุดวิสัย

ที่เกิดขึ้นไดสำหรับธุรกิจลงทุน ไมถือวาเปนความผิดของ 

คณะกรรมการหรือผูบริหาร 

 

• ภายใตกรอบและกฎเกณฑตางๆ ในการตัดสินใจลงทุน

สำนักงานมีกลไกในดานการตรวจสอบและถวงดุล (Check & 

Balance) คือ จะไมใหฝายงานใดฝายงานเดียวทำหนาที่ 

ในการลงทุนตั้งแตตนจนจบกระบวนการ โดยบริษัท หรือ

สถาบันการเงินตางๆ ที่ กบข. ลงทุนตองผานการวิเคราะห

จากฝายวิเคราะหการลงทุน สำหรับตราสารหนี้ก็จะนำมาจัด

ลำดับชั้นของความเสี่ยงและกำหนดวงเงินที่ลงทุนไดของ

สถาบันการเงินในแตละลำดับชั้นตามกรอบกติกากอน แลว 
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ผูจัดการกองทุนจึงจะสามารถลงทุนได สำหรับตราสารทุน 

ฝายวิเคราะหการลงทุนก็จะเปนผูกำหนดรายช่ือหุนท่ี กบข. 

สามารถลงทุนได จากนั้นผูจัดการกองทุนจึงตัดสินใจเลือกหุน

ที่จะลงทุนจากรายช่ือของฝายวิเคราะห ผูจัดการกองทุนไม

สามารถลงทุนในหุนที่อยูนอกเหนือรายชื่อของฝายวิเคราะหได 

หลังจากนั้นฝายคาตราสารจะเปนผูทำการตกลงซื้อขายกับ

นายหนา และมีฝายปฏิบัติการลงทุนทำหนาที่ในการรับหรือ

จายเงิน นอกจากนี้ ยังมีกลไกการกำกับและตรวจสอบใน

ระดับของฝายตรวจสอบ คณะอนุกรรมการบริหารความเส่ียง 

คณะอนกุรรมการตรวจสอบ และ สตง. อกีดวย จะเหน็ไดวาดวย

กลไกดังกลาวการลงทุนโดยที่จะเอื้อประโยชนใหกับบุคคลใด

บุคคลหน่ึง บริษัทใดบริษัทหนึ่งสามารถเกิดข้ึนไดยาก 

 

• จากผลการตรวจสอบของคณะกรรมการเฉพาะกจิเพือ่ตรวจสอบ

การดำเนินงานของ กบข. ซึ่งแตงตั้งโดยคณะกรรมการ กบข. 

สรุปวาการดำเนนิการของ กบข. เปนไปตามกฎหมาย ระเบยีบ 

และมติที่ประชุมตางๆ และเปนไปอยางมีประสิทธิภาพและ

เปนไปเพื่อประโยชนตอสมาชิก สำหรับการติดลบในป 2551 

นั้น เปนผลมาจากวิกฤติเศรษฐกิจโลกท่ีรายแรงท่ีสุดในรอบ 

80 ป โดยเร่ิมจากสหรัฐอเมริกาและลุกลามไปท่ัวโลก จนมี

ผลกระทบตอการดำเนินงานของธุรกจิตางๆ รวมถึงกองทุนท้ัง

ในประเทศและตางประเทศ โดยกองทุนสำรองเล้ียงชีพในประเทศ

มผีลการดำเนินงานตดิลบอยูในชวงระหวางรอยละ -5 ถงึรอยละ 

-11 และกองทุนเกษียณอายุในตางประเทศติดลบโดยเฉล่ีย

กวารอยละ -25  
49



 

• อน่ึง การติดลบเกิดจากการตีมูลคาสินทรัพยใหเปนมูลคา

ปจจุบันตามราคาตลาด ณ วันสิ้นรอบบัญชี ซึ่งเปนไปตาม

มาตรฐานบัญชีฉบับที่ 42 ซึ่งมูลคาดังกลาวยอมแปรเปล่ียนไป

ตามราคาตลาดในแตละวัน อยางไรก็ตาม ในปจจุบันมูลคา

หลักทรัพยดังกลาวไดปรับขึ้นมาบางสวนแลว ทำให กบข. มี

ผลตอบแทนเพิ่มขึ้นจากเมื่อสิ้นงวดบัญชีปที่แลวจนถึงมิถุนายน

ประมาณรอยละ 4 

 

• การสงเงินสะสมฝากให กบข. บริหาร เปนการฝากใหนำเงิน

ไปลงทุนเพ่ือใหไดผลตอบแทนท่ีสามารถเอาชนะเงินเฟอไดใน 

ระยะยาว และเมื่อเปนการลงทุน เงินจำนวนดังกลาวซึ่งถูกนำ

มาจัดเปนหนวยลงทุน จึงมีโอกาสท้ังเพิ่มขึ้นและลดลงตาม 

ผลตอบแทนท่ีไดจากการลงทุน อยางไรก็ตาม หากวัดผลใน

ระยะยาว จะเห็นไดวาผลตอบแทนของ กบข. นับตั้งแตเริ่ม

กอต้ังในป 2540 จนถึงป 2551 มีกำไรสะสมเปนเงินกวา 

135,000 ลานบาท หรือผลตอบแทนเฉล่ียรอยละ 7.04 

 

• ป 2551 เมื่อประสบกับภาวะวิกฤติทางเศรษฐกิจอยางรุนแรง 

ทำใหผลตอบแทนจากการลงทุนตองประสบภาวะติดลบเปน

ครั้งแรก (รอยละ -5.17) จึงทำใหกำไรสะสมที่มีอยูกวา 

135,000 ลานบาท ลดลงเหลือ 118,000 ลานบาท* ซึ่งจะเห็น

ไดวาเปนการลดลงของกำไรสะสมน่ันเอง โดยไมไดทำใหเงนิตน

ของสมาชิกสวนใหญลดลง (*ขอมลู ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2551) 
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• ผลขาดทุนที่เกิดขึ้นนั้น เปนการลดผลประโยชนสะสมในบัญชี

ของสมาชิก โดยยังไมไดลดสวนของตนเงินสะสม สมทบ 

และชดเชย ทั้งนี้เปนผลกระทบในระยะสั้นซึ่งเกิดกับสมาชิก

สวนใหญกวารอยละ 95 ยกเวนแตสมาชิกที่เพิ่งสงเงินเขาเพียง

ระยะสั้นๆ เทานั้น เชน สมาชิกที่เขาใหมในชวง 1-2 ปนี้  

ที่จะมีผลกระทบกับเงินตนบาง เน่ืองจากยังไมมีผลประโยชน

สะสมไว อยางไรก็ตามในระยะยาวแลว สมาชิกนาจะไดรับ

ผลตอบแทนท่ีเปนบวก และชนะเงินเฟอได เมื่อเศรษฐกิจและ

ภาวะการลงทุนปรับตัวดีขึ้น และกลับคืนสูสภาวะปกติ ดังจะ

เห็นไดจากมูลคาตอหนวยของสมาชิกลดลงเล็กนอยเทาน้ัน 

จากตนป 2551 ที่หนวยละ 14.7818 บาทมาอยูที่หนวยละ 

14.0493 บาท ณ 31 ธันวาคม 2551 และเม่ือสภาวะทาง

เศรษฐกิจและการลงทุนดีขึ้นในเดือนมิถุนายน 2552 มูลคา

ตอหนวยก็เพิ่มขึ้นเปน 14.6265 บาท 
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ÊÔ·¸Ô»ÃÐâÂª¹� 
¢Í§ÊÁÒªÔ¡ 



21. ★ ¡ÒÃ¡Å‹ÒÇÍŒÒ§¨ÐÍÂ‹Ò§äÃ¡çáÅŒÇáμ ‹ ÊÁÒªÔ¡ä Œ́
ÃÑº¤ÇÒÁàÊÕÂËÒÂ ºÓàË¹ç¨ºÓ¹ÒÞä Œ́¹ŒÍÂÅ§
äÁ‹μÃ§¡Ñº ¡º¢. â¦É³ÒäÇŒμÍ¹à¢ŒÒÁÒãËÁ‹àÅÂ 
ã¤ÃÃÑº¼Ô´ªÍº (ผูถาม - ไมระบุชื่อ) 

 ★ ·ÓäÁ¢ŒÒÃÒª¡ÒÃ·ÕèÊÁÑ¤Ãà»š¹ÊÁÒªÔ¡ ¡º¢. 
Ö̈§μ ŒÍ§ãªŒÊÙμÃ¡ÒÃ¤Ó¹Ç³ºÓàË¹ç¨ºÓ¹ÒÞ·Õè

áμ¡μ ‹ Ò§ä»¨Ò¡¢ŒÒÃÒª¡ÒÃ·ÕèäÁ‹ä Œ́ÊÁÑ¤Ãà»š¹
ÊÁÒªÔ¡ ¡º¢. ·Ñé§æ ·Õèà»�´âÍ¡ÒÊãËŒÊÁÑ¤Ã
·Ø¡¤¹áÅŒÇ ¹‹Ò¨ÐÊ‹§àÊÃÔÁ¢ŒÒÃÒª¡ÒÃ·ÕèÊÁÑ¤Ã
ÁÒ¡¡Ç‹Ò¢ŒÒÃÒª¡ÒÃ·ÕèäÁ‹ÊÁÑ¤Ã ÍÂ‹Ò§¹Õé¾Ç¡¼Á
¡çàÊÕÂà»ÃÕÂº«Ô¤ÃÑº ¹‹Ò¨Ð·º·Ç¹ãËÁ‹â´Â
‹́Ç¹¹Ð¤ÃÑºàËç¹ã¨¢ŒÒÃÒª¡ÒÃªÑé¹¼ÙŒ¹ŒÍÂä Œ́

ºÓ¹ÒÞ¹Ô´à ṌÂÇ (ผูถาม - นายจิรเมธ ตรีกูล) 
 ★ ÊÙμÃ¡ÒÃ¤Ó¹Ç³ºÓ¹ÒÞÊÁÒªÔ¡ ¡º¢. ¨ÐÁÕ

¡ ÒÃ à»ÅÕè Â¹á»Å§á¡Œ ä ¢ËÃ×ÍäÁ‹ÍÂ‹ Ò § äÃ 
à¹×èÍ§¨Ò¡»˜¨ Ø̈ºÑ¹ÃÑ°ÁÔä Œ́ÁÕ¡ÒÃ»ÃÑºà§Ô¹à ×́Í¹
μÒÁ·Õèà»�´â¤Ã§¡ÒÃÊÁÑ¤Ãà»š¹ÊÁÒªÔ¡ ¡º¢. 
à»š¹¼Å·ÓãËŒ°Ò¹ã¹¡ÒÃãªŒ¤Ó¹Ç³ºÓ¹ÒÞμ èÓ 
¨ÐàËÅ×ÍºÓ¹ÒÞä»¶Ö§ 50% à§Ô¹à ×́Í¹»˜̈ Ø̈ºÑ¹ 
äÁ‹ à¾ÕÂ§¾Íμ ‹ ÍÊÀÒ¾àÈÃÉ°¡Ô¨»˜¨ Ø̈ºÑ¹  
(ผูถาม - คุณดาวทิพย วานิชานนท : สำนักงาน

นโยบายและแผนพลังงาน) 
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 ¤ÓμÍº 
• มีคำถามจำนวนมากที่สอบถามเรื่อง การเปลี่ยนแปลงสูตร

การคำนวณบำนาญทั้งเร่ืองของเงินเดือนเฉลี่ยและเรื่องเพดาน

ที่วาไมควรเกินรอยละ 70 รวมทั้งเรื่องการจะขอลาออกจาก

การเปนสมาชิก กบข. และการใหยุบ/ยกเลิก กบข. เนื่องจาก

เรื่องดังกลาวเปนเร่ืองที่เกี่ยวของกับสิทธิประโยชนของสมาชิก

โดยตรง และทีผ่านมา มกีารเสนอใหแกไขในสวนนีก้นัคอนขาง

มาก แตเนือ่งจากประเด็นทีเ่สนอขอแกไขน้ันเปนเร่ืองท่ีกำหนด

ในพระราชบัญญตั ิกบข. การแกไขจงึเปนเรือ่งในระดับนโยบาย

ที่ตองพิจารณาและตัดสินใจ ไมอยูในขายอำนาจท่ี กบข. จะ

ดำเนินการเองได 

 

• ปลัดกระทรวงการคลัง ไดสั่งการใหหนวยงานของกระทรวง

การคลัง คือ สำนักงานเศรษฐกิจการคลัง และกรมบัญชีกลาง 

เรงดำเนินการศึกษาเรื่องดังกลาว และไดกำชับใหดำเนินการ

ใหเสร็จโดยเร็ว เนื่องจากเปนเร่ืองท่ีสมาชิกเห็นวาตนเสีย

ประโยชน หากมีความคืบหนาประการใด กบข. จะไดติดตาม

แจงใหสมาชิกทราบเปนระยะๆ แตทั้งนี้หลังจากไดนโยบาย

แลว ขั้นตอนการเสนอแกไขกฎหมายจะตองผานการพิจารณา

ของคณะรัฐมนตรี คณะกรรมการกฤษฎีกา และรัฐสภาดวย  
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 ¤ÓμÍº 
• ตามพระราชบัญญัติ กบข. มาตรา 

44 กำหนดวาสมาชิก กบข. จะ 

สิ้ นสุ ดสมาชิ กภาพลง เมื่ อผู นั้ น 

ออกจากราชการ ดังนั้นสมาชิกยัง

ไมสามารถยกเลิกการเปนสมาชิก 

กบข. และขอเงินสะสมของสมาชิก

คืนได 

22. ÊÁÒªÔ¡¨ÐÂ¡àÅÔ¡¡ÒÃà»š¹ÊÁÒªÔ¡ ¡º¢. ä Œ́ËÃ×ÍäÁ‹ 
â´Â¢Íà§Ô¹ÊÐÊÁ¢Í§ÊÁÒªÔ¡ÃŒÍÂÅÐ 3 ¤×¹ ¶ŒÒÊÁÒªÔ¡
»ÃÐÊ§¤ �¨ÐÅÒÍÍ¡¨Ò¡¡ÒÃà»š¹ÊÁÒªÔ¡ ¡º¢. â´ÂÂÑ§
ÃÑºÃÒª¡ÒÃÍÂÙ‹ä Œ́ËÃ×ÍäÁ‹ áÅÐÊÔ·¸Ô»ÃÐâÂª¹ �·Õè¨Ðä Œ́ÃÑº 
¨Ðä Œ́ÃÑºÍÐäÃ áÅÐàÊÕÂ»ÃÐâÂª¹ �·Õè¨ÐäÁ‹ä Œ́ÃÑºÍÐäÃ / 
ÊÁÑ¤Ãà»š¹ÊÁÒªÔ¡ ¡º¢. ÁÒ¹Ò¹¨Ð¢ÍÅÒÍÍ¡·ÓäÁ 
äÁ‹ä Œ́ (ผูถาม - คุณดาวทิพย วานิชานนท : สำนักงาน

นโยบายและแผนพลังงาน, นายสนาม โพนตุแสง : 

สพท. สกลนคร เขต 1 และผูไมระบุชื่อ) 
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 ¤ÓμÍº 
• โดยปกติจะไมมีการหัก เงินจากเ งินสะสมของสมาชิก  

เพราะผลขาดทุนที่เกิดขึ้นนั้นจะถูกบันทึกในสวนของบัญชี 

ผลประโยชน หากขาดทุนจะเปนการลดผลประโยชนสะสมใน

บัญชีของสมาชิกสวนใหญกวารอยละ 95 โดยยังไมไดลดสวน

ของตนเงินสะสม สมทบ และชดเชย ยกเวนแตสมาชิกที่เพิ่ง

สงเงินเขาเพียงระยะส้ันๆ เทาน้ัน เชน สมาชิกที่เขาใหมใน

ชวง 1-2 ปนี้ที่จะมีผลกระทบกับเงินตนบาง เนื่องจากยังไมมี 

ผลประโยชนสะสมไว อยางไรก็ตามในระยะยาวแลว สมาชิก 

นาจะไดรับผลตอบแทนที่เปนบวก และชนะเงินเฟอได เมื่อ

เศรษฐกิจและภาวะการลงทุนปรับตัวดีขึ้น และกลับคืนสู

สภาวะปกติ 

23. ÊÒàËμ Ø·ÕèËÑ¡à§Ô¹¨Ò¡à§Ô¹ÊÐÊÁ¢Í§ÊÁÒªÔ¡à¾ÃÒÐ
ÍÐäÃ áÅÐ¨Ó¹Ç¹¡Õèà»ÍÃ�à«ç¹μ� (ผูถาม - พ.ท. อัครเดช 
ศิริชัย : กรมพลาธิการทหารบก จังหวัดนนทบุรี) 
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 ¤ÓμÍº 
• ขาราชการทุกประเภทที่สมัครเปน

สมาชิก กบข. เมื่อมีอายุครบ 60 

ป เกษียณอายุราชการและเลือก 

รับบำนาญ สามารถยื่นขอรับเงิน

คืนจาก กบข. ไดสวนหนึ่ง และ 

อีกสวนหน่ึงจะไดรับเงินบำนาญ

รายเดือนจากรัฐบาล ซึ่งดำเนินการ

โดยกรมบัญชีกลาง 

24. ¢ŒÒÃÒª¡ÒÃμÓÃÇ¨ªÑé¹»ÃÐ·Ç¹·Õè·Ó ¡º¢. àÁ×èÍ
ÍÒÂØ¤Ãº 60 »‚ à¡ÉÕÂ³ ¨ÐÁÕÊÔ·¸ÔìÃÑººÓ¹ÒÞ 
ËÃ×ÍäÁ‹ ËÃ×ÍÇ‹Òä Œ́ÃÑºà©¾ÒÐà§Ô¹¡ŒÍ¹¨Ò¡ ¡º¢. 
ÍÂ‹Ò§à ṌÂÇ (ผูถาม - ไมระบุชื่อ) 
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¤‹ÒμÍºá·¹ 
¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃ ¾¹Ñ¡§Ò¹ 
áÅÐ¤‹ÒãªŒ¨‹ÒÂÍ×è¹æ 
¢Í§¡Í§·Ø¹ 



 ¤ÓμÍº 
• คาธรรมเนยีมผูจดัการกองทนุทีเ่พิม่ขึน้ มสีาเหตหุลกัเนือ่งจาก

ในสัญญาจางระบุวา หากผูจัดการกองทุนสามารถบริหารเงิน

ลงทุนไดผลการลงทุนสูงกวาตัวเทียบวัด กบข. จะตองจาย 

คาธรรมเนียมสวนเพิม่เปนขัน้ๆ ตอจากคาธรรมเนียมขัน้ตำ่ ซึง่

การวัดผลการดำเนินงานเพื่อจายคาธรรมเนียมสวนเพิ่มนี้ใหวัด

เมือ่ครบกำหนดสัญญาจาง ซึง่ในป 2551 เปนปทีค่รบกำหนด

สัญญาจางพอด ี และมีบริษัทจัดการกองทุนที่วาจางหลายราย

ทำผลการลงทุนไดดีกวาตัวเทียบวัด แมวาผลการลงทุนติดลบ 

แตกต็ดิลบนอยกวาตวัเทยีบวดั 

25. ·ÓäÁÃÒÂ ‹̈ÒÂ¤‹Ò¸ÃÃÁà¹ÕÂÁ¼ÙŒ Ñ̈´¡ÒÃ¡Í§·Ø¹ 
ã¹»‚ 2550 ÁÙÅ¤‹Ò 35 ÅŒÒ¹ºÒ· áμ ‹ã¹»‚ 2551 
à¾ÔèÁÁÒ¡ÊÙ§¶Ö§ 62 ÅŒÒ¹ºÒ· «Öè§ÊÙ§à¡×Íºà·‹Òμ ÑÇ áμ ‹
ÁÕ¼Å¡ÒÃ´Óà¹Ô¹§Ò¹¢Ò´·Ø¹ ÃÇÁ¶Ö§¤‹Ò·Õè»ÃÖ¡ÉÒáÅÐ
¤‹Ò¸ÃÃÁà¹ÕÂÁÇÔªÒªÕ¾ ¨Ò¡ 7 ÅŒÒ¹ºÒ·ã¹»‚ 2550 
à¾ÔèÁà»š¹ 22 ÅŒÒ¹ºÒ· (ผูถาม - ไมระบุชื่อ - จังหวัด
นราธิวาส) 
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• คาที่ปรึกษาและคาธรรมเนียมวิชาชีพที่เพิ่มขึ้น มีสาเหตุหลัก

เกดิจากในป 2551 มคีาทีป่รกึษาโครงการลงทุนใหมๆ  ที ่กบข. 

เตรียมท่ีจะลงทุนทั้งในประเทศและตางประเทศ รวมถึงคาท่ี

ปรึกษาในการวางระบบการบริหารทรัพยากรบุคคล และคาที่

ปรกึษาเพือ่พฒันาระบบการบริหารความเส่ียงขององคกร 

 

 ¤ÓμÍº 
• คาตอบแทนเจาหนาท่ีคลังเปนคาตอบแทนสำหรับการทำงาน

แทน กบข. ในการรวบรวมขอมูลและเงินนำสงรายเดือนจาก

สวนราชการทั่วประเทศ เนื่องจากหนาที่ในการรวบรวมขอมูล

และเงินนำสงนั้นเปนหนาที่ที่ กบข. ตองดำเนินการ แต 

กบข. ไดพิจารณาแลววาหาก กบข. ตองไปตั้งสำนักงานใน

ทุกจังหวัดทั่วประเทศจะเปนการลงทุนที่สูงมากทั้งการลงทุน

เริ่มตนและคาใชจายที่เกิดขึ้นตอเนื่องในแตละเดือน กบข. จึง

26. ¤‹ ÒμÍºá·¹ à¨Œ Ò Ë¹Œ Ò ·Õè ¤ÅÑ § ¨ Ó¹Ç¹ à§Ô ¹ 
21,139,350 ºÒ· (ÂÕèÊÔºàÍç´ÅŒÒ¹Ë¹Öè§áÊ¹ÊÒÁ 
ËÁ×è¹à¡ŒÒ¾Ñ¹ÊÒÁÃŒÍÂËŒÒÊÔººÒ·¶ŒÇ¹) ¤×Í¤‹ÒÍÐäÃ  
ãËŒ·ÓäÁ áÅŒÇ·ÓäÁà Œ̈ÒË¹ŒÒ·ÕèÊ‹Ç¹ÃÒª¡ÒÃÍ×è¹ Ö̈§äÁ‹ä Œ́  
(ผูถาม - ไมระบุชื่อ - จังหวัดนราธิวาส) 
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ไดทำขอตกลงกับกรมบัญชีกลางมอบหมายใหสำนักงานคลัง

จังหวัดปฏิบัติหนาที่นี้แทน กบข. โดย กบข. จายคาตอบแทน

ดังกลาวให 

 

• ในสวนของเจาหนาท่ีสวนราชการน้ัน มีหนาท่ีจัดทำขอมูล

และนำสงเงินของสมาชิกภายในสังกัดใหแก กบข. ซึ่งหนาที่นี้

ถูกระบุอยูในขอกำหนดหนาท่ีงานของหนวยงานอยูแลว 

ลักษณะการทำงานจะเหมือนกับการที่เจาหนาที่สวนราชการ

ตองหักภาษีจากเงินเดือนของขาราชการนำสงใหสรรพากร 

ทุกเดือน ดังนั้น จึงแตกตางจากงานที่สำนักงานคลังจังหวัด

ปฏิบัติ ซึ่งเปนการปฏิบัติงานแทนสำนักงาน กบข. ตามที่

อธิบายไวขางตน 
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• อยางไรก็ตาม ขณะนี้ กบข. ไดพัฒนาระบบและกระบวนการ

นำสงเงินใหม โดยใหสวนราชการสามารถนำสงขอมูลและ

เงินผานเทคโนโลยีและระบบเครือขายอินเทอรเน็ตใหแก 

กบข. โดยตรงไดแลว จึงจะไมมีคาใชจายดังกลาวอีกนับ 

ตั้งแตป 2552 เปนตนไป 

 ¤ÓμÍº 
• คาใชจายในการบริหารอาคารจำนวน 88 ลานบาทน้ันเปน 

คาใชจายสวนกลาง ที่เกิดจากการบริหารอาคารท่ี กบข. เปน

เจาของและปลอยเชาโดยตรง คาใชจายเหลานี้ไดแก คาน้ำ 

คาไฟ คาจางเจาหนาที่เพื่อรักษาความปลอดภัย คาตกแตง 

ปรับปรุง และบำรุงรักษาอาคารตางๆ เปนตน คาใชจาย 

ดังกลาวเพิ่มขึ้นจากปกอนประมาณ 17 ลานบาท มีสาเหตุมา

จากการที่ กบข . มีการลงทุนเพิ่มในอาคารบางกอกซิตี้ 

ทาวเวอร เมื่อเดือนกันยายน 2551 (จากเดิมมีเพียงอาคาร  

จีพีเอฟ วิทยุ) ผลจากการลงทุนในอาคารท้ัง 2 แหงนี้ ทำให

27. ¤‹ÒãªŒ ‹̈ÒÂã¹¡ÒÃºÃÔËÒÃ¨Ñ´¡ÒÃÍÒ¤ÒÃ¨Ó¹Ç¹ 88 
ÅŒÒ¹ºÒ· ¢ÍãËŒá¨¡á¨§ (ผูถาม - นายพิเชษฐ บุญชุม 
: สพท. รอยเอ็ด - ถามสดในหองประชุม) 
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รายไดคาเชาและบริการจากการบริหารอาคาร ในป 2551 

เทากับ 309 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นจากปกอนประมาณ 122 

ลานบาท กลาวคือ กบข. มีรายไดจากคาเชาเพิ่มขึ้นดวย 

มิไดมีคาใชจายเพิ่มขึ้นแตเพียงอยางเดียว 

 ¤ÓμÍº 
• งบประมาณรายจายประจำปของ กบข . ตองผานการ 

กลั่นกรองจากคณะอนุกรรมการงบประมาณ ซึ่งมีผูแทน 

สำนักงบประมาณเปนประธาน และตองผานการอนุมัติ 

จากคณะกรรมการ และในการจัดทำงบประมาณดังกลาว 

สำนักงานตองหาขอมูลอัตราคาใชจายของกองทุนเพื่อ 

การเกษียณอายุตางๆ ในสากลมาแสดงกำกับดวย 

 

28. §ºÃÒÂ¨‹ÒÂ·Õèà¡Ô´¢Öé¹¨Ò¡ ¡º¢. “ÁÕÃÒÂ ‹̈ÒÂÊÙ§
ÁÒ¡ (งบบริหาร)” ทำอยางไรการจัดระบบบริหาร กบข. 
ที่ลดคาใชจายได (ผูถาม - ไมระบุชื่อ) 
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• คาใชจายทีเ่กดิขึน้สามารถแบงออกไดเปน 2 สวนคอื คาใชจาย

ที่ เกี่ยวกับการลงทุน ซึ่ งสวนใหญจะแปรผันตามมูลคา

สินทรัพยสุทธิ ไดแก คาธรรมเนียมผูจัดการกองทุน คา

ธรรมเนียมผูเก็บรักษาทรัพยสิน เปนตน สำหรับคาใชจาย 

ดังกลาวสูงขึ้นจากปกอน เนื่องจาก กบข. มีมูลคาสินทรัพย

สุทธิที่สูงขึ้น สวนคาใชจายอีกประเภทหน่ึงเปนคาใชจายดาน

สมาชิกและการบริหารงานของ กบข. โดยมีวัตถุประสงคหลัก

เพ่ือใหบริการแกสมาชิกทุกคนอยางดีที่สุด นอกจากน้ีในการ

ดำเนินงานยังมีการนำระบบเทคโนโลยีเขามาชวยสงเสริมการ

ปฏิบัติงาน เพื่อปรับปรุงการทำงานของ กบข. ใหเปนองคกร

ขนาดกะทัดรัดที่มีความคลองตัว ดังนั้น กบข. จึงมีคาใชจาย

ในการดำเนินงานตามปกติและคาใชจายในการดำเนินงานให

เปนไปตามแผนงานในแตละป  
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 ¤ÓμÍº 
• คณะกรรมการ กบข. จะไดรับคาตอบแทนตามที่กระทรวง

การคลังกำหนดโดยความเห็นชอบของคณะรัฐมนตรี ขณะน้ี

ไดกำหนดวา ใหจ ายคาตอบแทนการเข าร วมประชุม 

คณะกรรมการไดเปนการเหมาจายเฉพาะเดือนท่ีเขาประชุม  

เดือนละ 8,000 บาท หากไมเขาประชุมก็จะไมไดรับ หาก

เดือนใดมีการประชุมมากกวา 1 ครั้ง ก็จะได 8,000 บาท 

เทาเดิม ทั้งนี้โดยไมมีการไดรับโบนัสแตอยางไร 

 

• สำหรับคาตอบแทนผูบรหิารและพนักงาน กบข. มรีายละเอียด

ดังนี้ 

 กบข. ไดทำการศึกษาโครงสรางเงินเดือนและคาตอบแทนโดย

 

29. ¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃä Œ́ÃÑº¤‹ÒμÍºá·¹à·‹ÒäÃ ãËŒ
á¨¡á¨§ Œ́ÇÂ áμ ‹ÅÐ»‚¡Í§·Ø¹ÁÕà§Ô¹âº¹ÑÊËÃ×ÍäÁ‹áÅÐ
âº¹ÑÊãËŒã¤ÃºŒÒ§¤ÇÒÁ¨ÃÔ§¶ŒÒÁÕμ ŒÍ§ãËŒÊÁÒªÔ¡â´Â 
·Õè»ÃÐªØÁãËÞ‹à»š¹¼ÙŒÍ¹ØÁÑμ ÔÇ‹Ò ¤³Ð¡ÃÃÁ¡ÒÃáÅÐ 
à Œ̈ ÒË¹ŒÒ·Õè¤ÇÃ¨Ðä Œ́ âº¹ÑÊà»š¹à§Ô¹à·‹Òã´ (ผูถาม -  

นายอุดม มณีวรรณ : สพท.รอยเอ็ด เขต, และผูถามอ่ืน

ที่ไมระบุชื่อ) 
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เปรียบเทียบกับหนวยงานอื่นๆ ที่อยูในธุรกิจเดียวกันหรือ

คลายๆ กัน เพื่อใหไดมาซึ่งบุคลากรที่มีความรูความสามารถ

ในธุรกิจจัดการลงทุน ทั้งน้ี ไดทำการศึกษาและปรับปรุง

ขอมูลเปนระยะๆ รวมท้ังขอความเห็นจากผูเช่ียวชาญดาน

ทรัพยากรบุคคล ซึ่งโครงสรางดังกลาวมีหลักเกณฑที่ชัดเจน 

และตองนำเสนอตอคณะอนุกรรมการพิจารณาโครงสรางและ

คาตอบแทน (เลขาธิการ ก.พ. เปนประธาน) เพื่อใหความเห็น

ชอบกอนนำเสนอคณะกรรมการ กบข. พิจารณาอนุมัติ 

 

• โครงสรางคาตอบแทนของพนักงาน กบข. ประกอบดวย  

เงินเดือนและโบนัส ซึ่ งจายตามผลการปฏิบัติงานของ 

พนักงานแตละคน 

 

• นโยบายการจายโบนัสของ กบข. อยูบนหลักการที่วา โบนัส

เปนสวนหนึ่งของคาจางที่กันไวจายเปนรายงวดเพื่อเปน 

เคร่ืองมือในการบริหารงานบุคคลเพ่ือกระตุนใหไดผลงาน 

ตามเปาหมาย โดยไมไดนำโบนัสไปผูกกับระดับการทำกำไร

จากการลงทุน เพราะมิฉะน้ันผูจัดการกองทุนอาจบริหารเงิน

ลงทุนแบบเส่ียงมากเกินไปหรือมุงหวังสรางผลงานในระยะส้ัน

เพื่อใหไดโบนัสสูง ซึ่งจะเปนผลเสียกับสมาชิก  

 

• อยางไรก็ตาม เพื่อเปนมาตรการจูงใจบุคลากรผูชำนาญการ

ดานลงทุนท่ีมีการแขงขันกับภาคเอกชนสูง ในปที่ผลการ

ลงทุนดี กบข. อาจไดรับอนุมัติจากคณะกรรมการใหมีโบนัส
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พิเศษอีกสวนหนึ่งใหกับพนักงานที่รับผิดชอบงานลงทุนเพื่อ

กระตุนใหสรางผลตอบแทนท่ีดี  

 

• เนื่องจากป 2551 แมวาผลการดำเนินงานของ กบข. จะดีเมื่อ

เทียบกับกองทุนเพื่อการเกษียณอายุอื่นๆ ในโลก (กบข. 

ติดลบรอยละ 5.17 นอยกวากองทุนอื่นๆ ที่ติดลบกวารอยละ 

25) แตเนื่องจากผลตอบแทนการลงทุนของสมาชิกติดลบ จึง

ไมมีการจายโบนัสพิเศษแตอยางใด  
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