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บทคัดย่อ

	 ในช่วงที่ผ่านมากองทุนประเภททริกเกอร์ได้รับความนิยมเพ่ิมข้ึนเป็นอย่างมาก การศึกษานี้
มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ในประเทศไทย 
ในระยะเวลา 16 มนีาคม 2547 ถงึ 9 มถินุายน 2559 โดยตวัแปรทีใ่ช้ในการศึกษาประกอบด้วย ขนาดของ
กองทุน ณ วันเปิดกอง ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ ดัชนีผู้บริโภค ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม และอัตรา
แลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาท การศึกษานี้ใช้การวิเคราะห์สมการถดถอยโลจิสติกแบบไบนารี ่
ผลการศึกษาพบว่า ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ประกอบด้วย ดัชนี
ตลาดหลักทรัพย์ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ก�ำลังสอง ดัชนีผู้บริโภค ส่วนข้อมูลปัจจัยอื่นๆนั้นไม่มีอิทธิพลต่อ
ความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์

ค�ำส�ำคัญ: กองทุนประเภททริกเกอร์ สมการถดถอยโลจิสติก ปัจจัยเศรษฐกิจมหภาค

Abstract

	 The trigger fund has been gaining in popularity during the past years. This study aims 
to examine factors affecting the success of trigger funds in Thailand during 16 March 2004 to 9 
June 2016. The parameters used in this study are fund size, SET index, consumer price index, 
manufacturing index, and exchange rate (USD/Baht). The study uses binary logistic regression 
analysis. The results found that factors influencing the success of trigger funds are SET index, 
SET index-Squared, and consumer price index. Other factors do not affect the success of the 
trigger funds.

Keywords: Trigger Fund, Logistic Regression, Macroeconomic Factors 
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บทน�า 
		 ในช่วงทีผ่่านมากองทนุรวมในประเทศไทยได้รบัความสนใจเป็นอย่างมาก	ซึง่จะเหน็ได้จากจ�านวน
กองทนุรวมทีเ่พ่ิมมากข้ึนทกุปี	โดยหนึง่ในกองทนุรวมทีเ่ป็นทีน่ยิมในปัจจบุนั	คือ	กองทนุประเภททรกิเกอร์	
ซึ่งเป็นกองทุนที่มีลักษณะพิเศษทางด้านเงื่อนไขในการลงทุนและอัตราผลตอบแทนที่แตกต่างจากกองทุน
รวมทัว่ๆ	ไป	โดยมกัมเีงือ่นไขว่าหากผลตอบแทนเป็นหรอืไม่เป็นไปตามเป้าหมาย	ภายในช่วงเวลาทีก่�าหนดนัน้	
จะด�าเนินการอย่างไร	เช่น	เมื่อผลตอบแทนในการลงทุนถึงเป้าหมายที่ก�าหนดจะคืนเงินผู้ลงทุนและเลิก
กองทนุ	หรอืในทางกลับกนั	เมือ่ครบระยะเวลาแล้ว	แต่ผลตอบแทนยังไม่บรรลเุป้าหมาย	หรอืขาดทนุอยู่
ก็จะแปลงสภาพเป็นกองทุนเปิด	โดยที่ผู้ถือหน่วยลงทุน	สามารถเลือกขายคืนหน่วยลงทุนได้

รูปที่ 1	มูลค่าและจ�านวนกองทุนประเภททริกเกอร์ระหว่างปี	2553-2559

	 จากภาพที	่1	มลูค่าของกองทนุประเภททรกิเกอร์ตัง้แต่ปี	2553	มมีลูค่าเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเนือ่งจาก
ประมาณ	2,921ล้านบาทในปี	2553	เป็น	32,620	ล้านบาทในปี	2556	คิดเป็นอัตราการเติบโตถึง	1017%	
เช่นเดยีวกนักบัจ�านวนของกองทนุประเภททรกิเกอร์ทีม่จี�านวนเพ่ิมข้ึนจาก	6	กองทนุตัง้แต่ปี	2553	เป็น	46	
กองทุนในปี	 2556	 คิดเป็นอัตราการเติบโตถึง	 667%	 ซึ่งถึงแม้ว่าตั้งแต่ปี	 2557	 ถึงปัจจุบันจะมีมูลค่า
ของกองทุนประเภททริกเกอร์ลดลงอันเป็นผลจากภาวะตลาดหุ้นไม่เอื้ออ�านวย	 เช่น	มีปัจจัยลบจากด้าน
เศรษฐกิจและการเมืองที่ส่งผลต่อความมั่นใจในการลงทุนในตลาดหุ้น
	 ถึงแม้ว่ากองทุนประเภททริกเกอร์นั้นจะเป็นทางเลือกที่น่าสนใจส�าหรับนักลงทุน	 แต่กองทุน
ประเภทนีไ้ม่ได้รบัประกนัผลตอบแทนทีแ่น่นอน	(ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย,	2558)	และมคีวามเสีย่ง
จากการเปลีย่นแปลงของสภาวะตลาด	ระบบการเงนิและระบบเศรษฐกจิ	ส่งผลต่อการประสบความส�าเรจ็
ของกองทุนประเภททริกเกอร์	อันจะเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุนในอนาคต	

วัตถุประสงค์
	 1.	เพ่ือศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างปัจจยัภายในทีเ่ก่ียวข้องกบักองทนุรวมต่อการประสบความส�าเรจ็
ของกองทุนประเภททริกเกอร์
	 2.	เพ่ือศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างปัจจยัภายนอกด้านเศรษฐกจิมหภาคต่อการประสบความส�าเรจ็
ของกองทุนประเภททริกเกอร์
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แนวคิดและวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง
	 การศึกษาในอดีตเกี่ยวข้องกับกองทุนประเภททริกเกอร์ยังมีอยู่ค่อนข้างจ�ำกัด นฤมล เฮี๊ยะศิริ 
(2557) ได้ท�ำการศึกษาผลการด�ำเนินงานของกองทุนประเภททริกเกอร์ประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า
สดัส่วนของการประสบความส�ำเรจ็ภายในระยะเวลาของโครงการนัน้ คิดเป็นร้อยละ 57.07 แต่ทัง้นียั้งไม่มี
งานศึกษาใดที่ศึกษาถึงปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ โดยงานศึกษา
ในอดีตส่วนมากจะศึกษาถึงปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อประสิทธิภาพของกองทุนรวมและการลงทุนในตลาดหุ้น 
ผลจากการศึกษาในอดตีพบว่าขนาดของกองทนุทีใ่หญ่ข้ึนส่งผลต่อประสทิธภิาพในการบรหิารกองทนุทีด่ข้ึีน 
(Glosten & Harris, 1988; Gorman, 1991; Grinblatt & Titman, 1994; Nazir & Nawaz, 2010; Peterson, 
Petranico, Riepe, & Xu, 2001) อย่างไรก็ดีผลการศึกษาในอดีตบางงานกลับพบว่าขนาดของกองทุนที่
ใหญ่ขึ้นกลับส่งผลทางลบต่อผลตอบแทนของกองทุน (Chen, Hong, Huang & Kubik, 2004; Haslem, 
Baker, & Smith, 2008; Otten & Bams, 2002) ทั้งนี้งานศึกษาในอดีตบางงานกลับไม่พบความสัมพันธ์
ระหว่างขนาดของกองทุนและผลตอบแทนของกองทุน (Abbasi, Kalantari &, Abbasi, 2012; Lindeen & 
Gros, 2009) นอกเหนือจากปัจจัยภายในแล้ว งานศึกษาในอดีตหลายงานได้ศึกษาถึงปัจจัยทางเศรษฐกิจ
มหภาคที่ส่งผลต่อผลตอบแทนของกองทุนรวมและการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ ผลการศึกษาในอดีต
พบว่าอัตราเงินเฟ้อ อัตราดอกเบี้ย ดัชนีรวมผลผลิตภาคอุตสาหกรรม และราคาน�้ำมันมีความสัมพันธ์กับ
อตัราผลตอบแทนหลกัทรพัย์ในตลาดทนุ (วศิน ีตัง้ทองหยก, 2553; Chen, Roll, & Ross, 1986; Flannery 
& Protopapadakis, 2002; Mireku, Sarkodie & Poku, 2013) 
	 จากการทบทวนวรรณกรรมข้างต้นสามารถสรปุสมมตฐิานที่ใช้ในการศกึษาปจัจยัทีม่อีทิธพิลต่อ
ความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ ได้ดังนี้
	 สมมตฐิานที	่1	ลักษณะบรษิทัทีอ่อกกองทนุมอิีทธพิลต่อความส�ำเรจ็ของกองทนุประเภททรกิเกอร์
	 สมมติฐานที่	2	ขนาดของกองทุนมีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์
	 สมมติฐานที่	3	ดัชนีตลาดหลักทรัพย์มีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์
	 สมมติฐานที่	4	อัตราแลกเปลี่ยนมีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์
	 สมมติฐานที่	5	ดัชนีผู้บริโภคมีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์
	 สมมตฐิานที	่ 6	ดชันผีลผลติภาคอตุสาหกรรมมอีทิธพิลต่อความส�ำเรจ็ของกองทนุประเภททรกิเกอร์

วิธีการด�ำเนินการวิจัย
	 ข้อมูลที่ใช้ในการศกึษาในครั้งนี้ ใช้ข้อมูลกองทุนประเภททริกเกอร์จ�ำนวน 146 กองทุน จาก 14 
บรษิทัหลกัทรพัย์จดัการกองทนุรวม โดยระยะเวลาในการเกบ็ข้อมลูคือ 16 มนีาคม 2547 ถงึ 9 มถินุายน 
2559 ซึ่งข้อมูลดังกล่าวเป็นกลุ่มประชากรของกองทุนประเภททริกเกอร์ที่ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย ตวัแปรมหภาคทีใ่ช้ในการศึกษา ได้แก่ ดชันตีลาดหลักทรพัย์ (SET Index) ดชันผีูบ้รโิภค 
(CPI) และ ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Manufacturing Index) เก็บข้อมูลเป็นรายเดือน ในส่วนของ
ตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐฯต่อบาท (Exchange Rate) เก็บข้อมูลเป็นรายวัน
	 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัยคือ การวิเคราะห์สมการถดถอยโลจิสติกที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้เป็นวิธี
แบบ Binary Logistic โดยก�ำหนดให้ตัวแปร Y เป็นตัวแปรตามที่มีค่าเพียง 2 ค่า คือ 
	 1 คือ กองทนุประเภททรกิเกอร์ทีป่ระสบความส�ำเรจ็ซึง่หมายถงึกองทนุทีส่ามารถให้ผลตอบแทน
ตามเป้าหมายตามเวลาที่ก�ำหนด 
	 0 กองทุนประเภททริกเกอร์ที่ไม่ประสบความส�ำเร็จซึ่งหมายถึงกองทุนที่ไม่สามารถให้
ผลตอบแทนตามเป้าหมายตามเวลาที่ก�ำหนด 
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	 ในขณะที่ตัวแปรอิสระประกอบด้วยปัจจัยภายใน	คือ	ประเภทของบริษัทหลักทรัพย์	ขนาดของ
กองทนุ	ณ	วนัเปิดกอง	(Fund	size)	และปัจจยัภายนอกซึง่ประกอบด้วย	ดชันตีลาดหลกัทรพัย์	(SET	Index)	
ดัชนีผู้บริโภค	(CPI)	ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม	(Manufacturing	Index)	และอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์
สหรัฐฯ	ต่อบาท	(Exchange	rate)

 แบบจ�ำลองที่ใช้ในกำรศึกษำ สำมำรถเขียนได้ ดังนี้

โดย	
	 Y	คือ	ตัวแปรหุ่นมีค่า	=	1	หมายถึง	กองทุนประเภททริกเกอร์ที่ประสบความส�าเร็จ
	 ตัวแปรหุ่นมีค่า	=	0	หมายถึง	กองทุนประเภททริกเกอร์ที่ไม่ประสบความส�าเร็จ	
 α	คือ	Intercept	(ส่วนตัดแกน	Y)
	 Dummyborlorjor	คือ	ตัวแปรหุ่นมีค่าเท่ากับ	1	หากกองทุนบริหารจัดการโดยบริษัทหลักทรัพย์
	 จัดการกองทุนรวมที่ไม่ใช่ธนาคาร	และ	ตัวแปรหุ่นมีค่า	เท่ากับ	0	หากกองทุนบริหารจัดการ
	 โดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนรวมที่เป็นธนาคาร
	 Fund	size	คือ	ขนาดของกองทุนรวมประเภททริกเกอร์	ณ	วันเปิดกอง	(ล้านบาท)	
	 SET	Index	คือ	ดัชนีตลาดหลักทรัพย์	(จุด)
	 SET	Index2	คือ	ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ยกก�าลังสอง
	 Exchange	rate	คือ	อัตราแลกเปลี่ยน	(ดอลลาร์/บาท)
	 CPI	คือ	ดัชนีผู้บริโภค
	 Manufacturing	Index	คือ	ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม

ผลการศÖกษาและอภิปรายผล 

ตำรำงที่ 1	สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา

ตัวแปร ค่ำเฉลี่ย SD ค่ำต�่ำสุด ค่ำสูงสุด

ขนาดของกองทุน	ณ	วันเปิดกอง
(Fund	size:	ล้านบาท)

516.70 601.00 12.52 3264.69

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์	(SET	Index:	จุด) 1367.23 208.27 669.8 1600.16

อัตราแลกเปลี่ยน(ดอลลาร์/บาท)(Exchange	Rate) 31.73 1.71 29.01 39.47

ดัชนีผู้บริโภค	(CPI) 137.63 15.89 105.45 149.54

ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม	(Manufacturing	Index) 212.50 13.05 135.67 234.85

	 ตารางที่	1	ขนาดของกองทุน	ณ	วันเปิดกองมีค่าเฉลี่ยประมาณ	516.70	ล้านบาท	โดยมีมูลค่า
ตัง้แต่	12.52	ล้านบาท	ถงึ	3,264.69	ล้านบาท	ทัง้นีด้ชันตีลาดหลกัทรพัย์มค่ีาเฉล่ียประมาณ	1,367.23	จดุ	
โดยมีจุดต�่าสุดของดัชนีที่	 669.8	 จุดและจุดสูงสุดของดัชนีที่	 1,600.16	 จุด	 อัตราแลกเปลี่ยนมีค่าเฉลี่ย
ประมาณ	31.73	ดอลลาร์/บาท	ดชันผีูบ้รโิภคมค่ีาเฉลีย่ประมาณ	137.63	และดชันผีลผลติภาคอตุสาหกรรม
ประมาณ	212.50	
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ตารางที่ 2 สถิติแจกแจงกองทุนประเภททริกเกอร์ 

ตัวแปร ความถี่ เปอร์เซ็นต์

ตัวแปรสถาบันการเงิน
	 - กองทุนประเภททริกเกอร์ที่อยู่ภายใต้ธนาคาร
	 - กองทุนประเภททริกเกอร์ที่ไม่ได้อยู่อยู่ภายใต้ธนาคาร

140
6

95.89%
4.11%

ตัวแปรความส�ำเร็จของกองทุน
	 - บรรลุเป้าหมายตามเวลาที่ก�ำหนด
	 - ไม่บรรลุเป้าหมายตามเวลาที่ก�ำหนด

97
49

66.44%
33.56%

	 ตารางที่ 2 แสดงให้เห็นว่าส่วนใหญ่กองทุนประเภททริกเกอร์อยู่ภายใต้การบริหารงานของ
สถาบันการเงินที่เป็นธนาคารคิดเป็นร้อยละ 95.89 และไม่ได้อยู่ภายใต้สถาบันการเงินที่เป็นธนาคารคิด
เป็นร้อยละ 4.11 
	 เพ่ือตอบค�ำถามการวจิยัของการศึกษาทีต้่องการศึกษาปัจจยัทีม่อีทิธพิลต่อความส�ำเรจ็ของกอง
ทนุประเภททรกิเกอร์ การศึกษานีเ้ริม่จากการทดสอบความสมัพันธ์ระหว่างตวัแปรอสิระ เพ่ือทดสอบปัญหา 
Multicollinearity ผลการทดสอบในตารางที่ 3 ไม่พบว่าตัวแปรอิสระคู่ใดมีความสัมพันธ์ที่สูงเกิน 0.8 
จึงกล่าวได้ว่าไม่พบปัญหา Multicollinearity ระหว่างตัวแปรอิสระของแบบจ�ำลอง

ตารางที่ 3 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ

Dummy
borlorjor

Fund 
size

SET 
Index

SET 
Index2

Exchange 
rate

CPI Manufacturing 
Index

Dummyborlorjor 1.0000

Funsize1000000 -0.1226 1.0000

SET Index 0.0165 0.2295 1.0000

SET Index2 0.0248 0.2399 0.9965 1.0000

Exchange rate 0.0024 -0.2708 -0.0099 -0.0046 1.0000

CPI 0.0897 0.2492 -0.0042 -0.0116 -0.6519 1.0000

Manufacturing 
Index

-0.0434 0.2045 0.4703 0.4322 -0.3887 0.2725 1.0000
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ตารางที่ 4 ผลการศึกษาจากแบบจ�ำลอง

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธิ์ (ß) ( eβ-1 ) x 100

Dummyborlorjor -1.0554
(0.1992)

65.19%

Fundsize -0.0002
(600.9951)

0.02%

SET Index 0.0351*
(208.2723)

3.57%

SET Index2 -0.00002**
(5252226)

0.0009%

Exchange rate -0.3902
(1.7086)

32.31%

CPI 0.0547**
(15.8909)

5.62%

Manufacturing Index -0.0139
(13.0501)

1.38%

Turning Point SET, SET2 1034.15

หมายเหตุ *,** แสดงระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.10 และ 0.05 ตามล�ำดับ

	 ตารางที ่4 แสดงถงึผลกระทบของปัจจยัทีม่อีทิธพิลต่อความส�ำเรจ็ของกองทนุประเภททรกิเกอร์ 
ซึ่งได้รับจากการประมาณค่าของแบบจ�ำลอง โดยค่าในวงเล็บแสดงถึงส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของค่า
สัมประสิทธิ์ และ * และ ** ข้างหลังสัมประสิทธิ์แสดงถึงระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.10 และ 0.05 
ตามล�ำดับ
	 การตคีวามของค่าสัมประสทิธิท์ีไ่ด้จากแบบจ�ำลอง คือ การเปลีย่นแปลงของตวัแปรอสิระทีม่ผีล
ต่อการเปลี่ยนแปลงของการประสบความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ ในรูปร้อยละ โดยผลของ
การเปล่ียนแปลงจะมค่ีาเท่ากบั eβ-1 ซึง่ ß คือ สมัประสทิธิท์ีไ่ด้จากแบบจ�ำลอง และ e คือ ลอ็คการทิึม่
ฐานธรรมชาติ โดยปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์อย่างมีนัยส�ำคัญทาง
สถิติประกอบด้วยดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (SET Index) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ก�ำลังสอง (SET Index2) และ
ดัชนีผู้บริโภค (CPI) 
	 ดัชนีตลาดหลักทรัพย์มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับการประสบความส�ำเร็จของกองทุน
ประเภททริกเกอร์ โดยหากดัชนีตลาดหลักทรัพย์เพ่ิมข้ึนร้อยละ1 โอกาสที่กองทุนประเภททริกเกอร์จะ
ประสบความส�ำเรจ็จะเพ่ิมข้ึน ( e0.0351-1 ) x 100 = ร้อยละ 3.57 และหากดชันตีลาดหลักทรพัย์ยกก�ำลังสอง 
มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับการประสบความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ หากดัชนี
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ตลาดหลกัทรพัย์ยกก�ำลงัสองเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 โอกาสทีก่องทนุประเภททรกิเกอร์จะประสบความส�ำเรจ็จะ
ลดลง ( e-0.00002-1 ) x 100 = ร้อยละ 0.0009 โดยมจีดุ Turning Point ของ SET และ SET2 ที ่1034.15 จดุ 
ซึ่งหมายความว่า ในระยะแรกก่อนที่ดัชนีตลาดหลักทรัพย์จะสูงเกิน 1034.15 จุด การเพิ่มขึ้นของดัชนี
ตลาดหลักทรัพย์จะเพ่ิมโอกาสที่กองทุนประเภททริกเกอร์จะประสบความส�ำเร็จ อย่างไรก็ดีหากดัชนี
ตลาดหลักทรัพย์สูงเกิน 1034.15 จุดแล้วการเพิม่ขึน้ของดัชนีตลาดหลักทรัพย์จะส่งผลให้โอกาสที่กองทุน
ประเภททรกิเกอร์จะประสบความส�ำเรจ็นัน้ลดลง ส�ำหรบัดชันผีูบ้รโิภคนัน้มคีวามสมัพันธ์ในทศิทางเดยีวกนั
กับการประสบความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ โดยหากดัชนีผู้บริโภคเพิ่มขึ้นร้อยละ 1 โอกาส
ที่กองทุนประเภททริกเกอร์จะประสบความส�ำเร็จจะเพิ่มขึ้น ( e0.0547-1 ) x 100 = ร้อยละ 5.62
	 ส�ำหรับขนาดกองทุน ณ วันเปิดกองนั้นไม่มีอิทธิพลต่อการประสบความส�ำเร็จของกองทุน
ประเภททรกิเกอร์ ซึง่สอดคล้องงานศึกษาในอดตีของ Lindeen & Gros (2009) ซึง่ได้ท�ำการศึกษาว่า ขนาด
กองทุนรวมตราสารทุนในประเทศสวีเดนไม่ได้มีอิทธิพลต่อผลตอบแทนการลงทุนในกองทุนรวม 
นอกจากนี้ผลการศึกษาพบว่า อัตราแลกเปลี่ยนและดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมนั้นไม่มีอิทธิพลต่อ
การประสบความส�ำเรจ็ของกองทนุประเภททรกิเกอร์ ซึง่ผลการศึกษานัน้ขัดแย้งกบังานศึกษาในอดตีของ 
Flannery & Protopapadakis (2002) ที่ได้ท�ำการศึกษาว่า ดัชนีราคาผู้บริโภค ดัชนีราคาเงินตรา และดัชนี
ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมนั้นมีอิทธิพลต่อผลตอบแทนของหุ้นสามัญ ซึ่งสาเหตุอาจจะเป็นผลเนื่องจาก
ขอบเขตของงานวจิยันีมุ้ง่เน้นเฉพาะกองทนุประเภททรกิเกอร์เฉพาะในประเทศไทย จงึมคีวามแตกต่างกับ
งานศึกษาในอดีต ส�ำหรับตัวแปรด้านบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนรวมนั้นพบว่า ไม่มีอิทธิพลต่อการ
ประสบความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ 

บทสรุปและข้อเสนอแนะ 
	 การศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์นี้ใช้ข้อมูลจากกองทุน
ประเภททริกเกอร์จ�ำนวน 146 กองทุน ในช่วงระหว่าง 16 มีนาคม 2547 ถึง 9 มิถุนายน 2559 
ผลการศึกษาพบว่า มีปัจจัยที่มีอิทธิพลทางบวกต่อความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์อย่างมีนัย
ส�ำคัญทางสถิติประกอบด้วย ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ และดัชนีผู้บริโภค ทั้งนี้ปัจจัยที่มีอิทธิพลทางลบต่อ
ความส�ำเร็จของกองทุนประเภททริกเกอร์ คือ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ก�ำลังสอง โดยมีจุด Turning Point 
ของ SET และ SET2 ที่ 1034.15 จุด ในขณะที่ขนาดของกองทุน ประเภทของบริษัทหลักทรัพย์จัดการ
กองทุนรวม อัตราแลกเปลี่ยน ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมนั้นไม่มีอิทธิพลต่อความส�ำเร็จของกองทุน
ประเภททริกเกอร์ ดังนั้นนักลงทุนที่สนใจจะลงทุนในกองทุนประเภททริกเกอร์นั้นจ�ำเป็นจะต้องศึกษาถึง
ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ ในขณะนั้น หากดัชนีตลาดหลักทรัพย์เป็นช่วงขาขึ้นก่อน 1034.15 จุด การเพิ่มขึ้น
ของดัชนีตลาดหลักทรัพย์จะส่งให้โอกาสที่กองทุนประเภททริกเกอร์จะประสบความส�ำเร็จตามเป้าหมาย
สูงข้ึนอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติ ส�ำหรับงานศึกษาในอนาคตนั้นสามารถขยายกลุ่มตัวอย่างของกองทุน
ประเภททรกิเกอร์ทีท่�ำการศึกษาเป็นประเภททีล่งทนุในตลาดต่างประเทศ ตลาดทองค�ำ หรอืตลาดน�ำ้มนั 
โดยสามารถเพิ่มปัจจัยที่มีอิทธิพลอื่นๆ ที่ส่งผลต่อผลตอบแทนของการลงทุนประเภทดังกล่าว
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