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 การศึกษาวจิยัในคร้ังน้ีมีจุดประสงคเ์พื่อศึกษาการพฒันารูปแบบการลงทุนของ
ประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพโดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อ 1) เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนของ
ประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ 2) เพื่อศึกษานโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมี
ประสิทธิภาพ โดยการศึกษาในคร้ังน้ีใชว้ธีิวจิยัดว้ยการสัมภาษณ์เชิงลึกสัมภาษณ์ (In-depth interview) 
และการวเิคราะห์ขอ้มูลทุติยภูมิ ใชเ้ทคนิคการวิจยัเชิงอนาคต (เทคนิคเดลฟาย) จ านวน 3 รอบ  
ของผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการเงินของส านกังานประกนัสังคม 10 คน ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการลงทุน
ของส านกังานประกนัสังคม 7 คน และท าการยนืยนัผลการวจิยักบัคณะกรรมการประกนัสังคม 
คณะอนุกรรมการประกนัสังคม ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการเงิน และการลงทุนของส านกังาน
ประกนัสังคม 71 คน เพื่อให้ไดข้อ้มูลท่ีสมบูรณ์ และตรงตามวตัถุประสงคข์องการวจิยั 
 ผลการศึกษาพบวา่ จากการสัมภาษณ์เชิงลึก การใชเ้ทคนิคเดลฟาย และการสนทนากลุ่ม
กบัคณะกรรมการ ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการเงินและการลงทุนของส านกังานประกนัสังคม ประสบ
ปัญหาท่ีส าคญั คือ สัดส่วนในการลงทุนยงัไม่เตม็ประสิทธิภาพเท่าท่ีควร เน่ืองจากยงัสามารถ
กระจายการลงทุนออกไปยงัต่างประเทศไดม้ากกวา่เดิมและบุคลากรของส านกังานประกนัสังคม  
ยงัขาดทกัษะในการบริหารการลงทุนปริมาณ และส านกังานประกนัสังคมยงัเห็นวา่ปัญหา 
ดา้นบุคลากรท่ีตรงกบัความตอ้งการมีจ ากดั  
 ดงันั้น กองทุนประกนัสังคมควรพิจารณาท่ีจะศึกษาและคดัสรรทางเลือกในการลงทุน 
ท่ีมีหลายรูปแบบในต่างประเทศใหม้ากข้ึน ทั้งน้ีก็เพื่อเป็นการกระจายความเส่ียงและเพิ่มทางเลือก
ใหก้บักองทุนใหไ้ดมี้โอกาสในการเขา้ถึงการลงทุนท่ีอาจใหผ้ลประโยชน์ในระยะยาวและมี 
ความเส่ียงท่ีอยูใ่นเกณฑท่ี์ยอมรับได ้ซ่ึงจะช่วยใหก้องทุนมีทางเลือกในการลงทุนมากข้ึน และควร
พฒันาดา้นบุคลากร ทั้งดา้นทกัษะ ความรู้เฉพาะดา้น เช่น การอบรมในการลงทุนในต่างประเทศ  
ใหม้ากข้ึน เพิ่มทกัษะในการใชเ้ทคโนโลยี เขา้ถึงระบบฐานขอ้มูลไดร้วดเร็ว ถูกตอ้ง น าขอ้มูล 
ท่ีวเิคราะห์ไดไ้ปตดัสินใจในการลงทุนไดท้นัท่วงที เพื่อประโยชน์ความมัน่คงอยา่งย ัง่ยนืของประเทศ
ต่อไป 
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 The purpose of this research was to study 1) effective investment model of Thai Social 
Security Fund and 2) the effective investment policy of Thai Social Security Fund. For the 
research methodology in this study consisted of in-depth interviews and secondary data analysis 
by using future research techniques (Delphi techniques).  This process was repeated three times to 
10 financial experts of the Social Security Office and 7 investment experts of Social Security 
Office.  To confirm the research results, the focus group was conducted with 71 finance and 
investment experts of the Social Security Office and members of Social Security Committee to 
get complete information that would meet the research objectives. 
 From in-depth interviews, the use of delphi techniques, and a focus group discussion 
with the Social Security and Investment Committee of the Social Security Office, it was found 
that the main problem they encountered was that the investment proportion was not yet fully 
effective as it should be because the investment could not be distributed to more countries. 
Moreover, the personnel of the Social Security Office still lacked the skills to manage the 
investment.  In addition, the Social Security Office staff agreed that there was the limited number 
of personnel who had requirements. 
 Therefore, the Social Security Fund should consider to study and select more 
investment options in many different countries.  This is to diversify risks and provide more 
options for funds to have access to investments that may provide long-term benefits and risks that 
are within acceptable limits.  This will help the fund to have more investment options.  In addition, 
the personnel should be developed both in terms of skills and specific knowledge.  For example, 
they should receive trainings to invest in foreign countries, to have more skills in using 
technology to have quick and accurate access to the database system, and to be able to use the 
analyzed data to make investment decisions in a timely manner for the benefit of sustainable 
stability of the country. 
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บทที่ 1 
บทน ำ 

 

ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ  
 ประเทศท่ีปกครองในระบอบสังคมนิยม คอมมิวนิสต ์ทุนนิยม หรือเสรีนิยม ต่างใช้
แนวความคิดและระบบประกนัสังคม เป็นหลกัประกนัคุม้ครองทางสังคมขั้นพื้นฐานใหป้ระชาชน
คนท างานทั้งส้ิน ทุกประเทศ รัฐ มีหนา้ท่ีจะตอ้งวางระบบคุม้ครองสิทธิขั้นพื้นฐานใหป้ระชาชนทุกคน 
ตั้งแต่เกิดจนกระทัง่เสียชีวติ หรือท่ีเรียกวา่การคุม้ครองทางสังคม (Social protection floor: SPF) 
และประกนัสังคม เป็นระบบส าคญัระบบหน่ึงท่ีให้ภาคส่วนต่าง ๆ ของสังคมร่วมกนัรับผดิชอบ 
ร่วมกนัดูแลซ่ึงกนัและกนั หนา้ท่ีแรก ๆ ของรัฐทุกรัฐ คือการวางระบบพื้นฐานแห่งการคุม้ครองทาง
สังคม (Social protection floor: SPF) ใหป้ระชาชนทุกคนของประเทศเพื่อเป็นฐานสู่สังคม
สวสัดิการถว้นหนา้ (Welfare for all)  
 ประเทศไทยเร่ิมก่อตั้งส านกังานประกนัสังคมเม่ือปี พ.ศ. 2497 เป็นหน่วยงานของรัฐบาล 
สังกดักระทรวงแรงงานและสวสัดิการสังคม มีวตัถุประสงคเ์พื่อใหห้ลกัประกนัในการด ารงชีวิต 
แก่ผูป้ระกนัตนใหมี้ความมัน่คงตั้งแต่เกิดจนวารระสุดทา้ยของชีวติ การท่ีรัฐจะเขา้ช่วยเหลือ 
ตามค าเรียกร้องของประชาชน โดยใหบ้ริการเก่ียวกบัการรักษาพยาบาล การสร้างโรงเรียน 
คอยรับเด็กใหเ้ขา้เล่าเรียนตามท่ีเพิ่มจ านวนข้ึนทุกปีก็ดี การท่ีจดัใหมี้งานท ามีรายไดก้็ดี รัฐจะท าได้
โดยไม่ใชเ้งินยอ่มไม่ได ้ดงันั้น รัฐจึงจ าตอ้งพยายามหาทางจดัใหมี้การเพิ่มผลผลิตท าใหค้นมีรายได้
มากข้ึน การท่ีประชาชนมีรายไดม้ากข้ึน รัฐก็จะสามารถเก็บเงินภาษีอาการไดม้ากข้ึน เงินภาษีอากร
เหล่าน้ี ไม่วา่จะเป็นภาษีอากรทัว่ไปหรือภาษีอากรเฉพาะอยา่ง รัฐยอ่มจะน าไปใชใ้นการบ าบดัทุกข์
บ ารุงสุขตลอดจนป้องกนัอนัตรายต่าง ๆ ใหแ้ก่ประชาชนทั้งส้ิน และเงินส่วนหน่ึงของภาษีเหล่านั้น 
ไดม้าจากการประกนัสังคม โดยใหค้วามช่วยเหลือแก่สมาชิกผูอ้ยูใ่นความคุม้ครอง 7 กรณี 
ประเทศไทยไดน้ ามาประยกุตใ์ชใ้นรูปแบบของกองทุนทดแทน เป็นระยะเวลานานกวา่ 44 ปี 
(เร่ิมจากปี พ.ศ. 2515) จนกระทัง่มีการพฒันามาเป็นกองทุนประกนัสังคมเม่ือ 26 ปีท่ีแลว้ (เร่ิมปี  
พ.ศ. 2533) ปัจจุบนัประกนัสังคมไทยคุม้ครองสมาชิกท่ีเป็นผูป้ระกนัตน และลูกจา้งกวา่ 13 ลา้นคน
และมีเงินสะสมในกองทุนกวา่ 1.6 ลา้นลา้นบาท ในปี พ.ศ. 2554 มีการประกาศใช ้“มาตรา 40 ใหม่
ประกนัสังคมไทย” ท่ีเป็นการจุดประกาย เร่ิมตน้ใหม่ใหมี้การปรับโฉม มาตรา 40 ใหม่ 
ประกนัสังคมไดร้องรับแรงานนอกระบบและประชาชนทัว่ไป ท่ีมีอาย ุ15-60 ปี สามารถเขา้สู่ระบบ
ประกนัสังคม ตั้งแต่พฤษภาคม พ.ศ. 2554 เป็นตน้มา  
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 กลุ่มงานสถิติและคณิตศาสตร์ประกนัภยั กองวจิยัและพฒันา (2560) เงินสมทบกองทุน
ประกนัสังคมไดม้าจากรัฐบาล นายจา้ง และผูป้ระกนัตนออกเงินสมทบเขา้กองทุนฝ่ายละเท่า ๆ กนั 
เงินดงักล่าวใหเ้ป็นของส านกังานประกนัสังคมโดยไม่ตอ้งน าส่งกระทรวงการคลงัตามมาตรา 23 
แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. 2533 โดยกองทุนประกนัสังคมมีรายรับหลกัเขา้กองทุน 
ดงัน้ี 
 1.  เงินสมทบรับ 
 2.  ผลตอบแทน (ดอกเบ้ียรับ เงินปันผล ก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์ก าไรท่ียงัไม่เกิดข้ึน 
จากการลงทุน ค่าธรรมเนียมจากการใหย้มืหลกัทรัพย ์
 3.  รายไดอ่ื้น ๆ 
 ทางดา้นรายจ่ายของกองทุนประกนัสังคมประกอบดว้ย 3 ส่วนหลกั ๆ คือ 
 1.  รายจ่ายเพื่อการจ่ายประโยชน์ทดแทน 
 2.  ค่าบริหารส านกังาน 
 3.  รายจ่ายอ่ืน ๆ (หน้ีสูญ หน้ีสงสัยจะสูญ ค่าจา้งผูจ้ดัการกองทุนย่อย ขาดทุนท่ียงัไม่ 
เกิดข้ึนจากการลงทุน)  

 รักษศ์กัด์ิ โชติชยัสถิต (2559) การบริหารจดัการกองทุนประกนัสังคมในยุคปัจจุบนัน้ี 
ต้องมีขั้นตอนในการด าเนินงานแต่งตั้งบุคคลผูมี้ความรู้ความสามารถทางดา้นการบริหารการเงิน 
ร่วมกนัเป็นคณะท างานในรูปของคณะอนุกรรมการบริหารเงินกองทุนประกนัสังคม ปัจจุบนัมี
คณะอนุกรรมการรวม 3 คณะ ไดแ้ก่ 
 1.  คณะอนุกรรมการบริหารเงินกองทุนประกนัสังคม 
 2.  คณะอนุกรรมการพิจารณาวางระบบและระเบียบการรับเงิน การจ่ายเงิน  
และการโอนเงินผา่นธนาคาร 
 3.  คณะอนุกรรมการพิจารณาวางระบบและระเบียบท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเงิน การบญัชี 
และการบริหารเงินกองทุนประกนัสังคม  

 โดยท่ีคณะอนุกรรมการเหล่าน้ีจะมีอ านาจท่ีศึกษาพิจารณาแนวทางการบริหารการเงิน  
และการน าเงินกองทุนประกนัสังคมไปลงทุนอยา่งมีประสิทธิภาพ และใหค้  าแนะน าเก่ียวกบั 
การวางแผนดา้นรายรับ-รายจ่ายของกองทุนประกนัสังคม ตลอดจนศึกษาพิจารณาวางระบบ
ระเบียบการรับเงิน การจ่ายเงินและการโอนผา่นธนาคาร การบญัชีและการเก็บรักษาเงินโดยมี
ปลดักระทรวงแรงงานและสวสัดิการสังคมเป็นผูล้งนามในค าสั่งแต่ตั้งการปฏิบติัหนา้ท่ีเพื่อให้
ส านกังานประกนัสังคมพิจารณากลัน่กรองเสนอคณะกรรมการประกนัสังคมพิจารณาอนุมติั 
ตามหลกัเกณฑท่ี์กระทรวงการคลงัใหค้วามเห็นชอบ  
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 ณฎัฐพงศ ์ทองภกัดี (2558) ในการบริหารรายรับของเงินกองทุนประกนัสังคม ไดก้ าหนด
ไว ้3 รูปแบบ ดงัน้ี 
 1.  การตั้งงบแบบสมดุล (Pay as you go) คือ การประมาณรายรับใหเ้ท่ากบัรายจ่าย  
และในระยะยาวอาจตอ้งเพิ่มอตัราเงินสมทบเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัรายจ่ายท่ีเพิ่มข้ึน 
 2.  การตั้งงบส ารองจ่ายระยะกลาง (Partially funded) อตัราเงินสมทบท่ีเก็บในระยะแรก
จะพอใชจ่้ายและมีรายรับเหลือส ารองไวจ้นถึงปีท่ี 5 หลงัจาก 5 ปี รายจ่ายจะเพิ่มมากกวา่รายรับแต่
ยงัสามารถเก็บเงินสมทบในอตัราเดิม เน่ืองจากน าเงินส ารองในช่วง 5 ปีแรกมาจ่ายทดแทนส่วนเกิน
ของรายจ่ายจนถึงปีท่ี 10 และตอ้งเพิ่มอตัราเงินสมทบเน่ืองจากเงินส ารองมีไม่เพียงพอ ดงันั้น 
ในช่วง 5 ปีแรก เป็นหนา้ท่ีของส านกังานประกนัสังคมท่ีจะพิจารณาน าเงินส ารองไปลงทุนอยา่งไร
ใหไ้ดผ้ลตอบแทนมากท่ีสุด บนความเส่ียงท่ียอมรับได ้เพื่อท่ีจะไดน้ ามาเป็นกองทุนส ารองจ่าย
หลงัจากปีท่ี 10 เพื่อขยายระยะเวลาในการเพิ่มอตัราเงินสมทบใหไ้ดน้านท่ีสุด 
 3.  การตั้งงบส ารองระยะยาว (Fully funded) เป็นโครงการเก็บเงินสมทบเผือ่ไวใ้ชจ่้าย
เกินกวา่ 20 ปี การก าหนดอตัราเงินสมทบตอ้งใชก้ารค านวณจากประโยชน์ทดแทนแต่ละรายและ
คูณดว้ยจ านวนประชากรท่ีมีโอกาสท่ีจะใชป้ระโยชน์ทดแทนแต่ละรายในอนาคต 
 ส าหรับรายจ่ายไดก้ าหนดไว ้2 รูปแบบ คือ 
 1.  จ่ายตามท่ีเก็บได ้(Defined contribution) เป็นวธีิการท่ีก าหนดวา่ เก็บเงินสมทบมาได้
เท่าใดก็จะจ่ายคืนใหเ้ท่านั้น คลา้ยกบัการน าเงินฝากธนาคาร แต่หากในอนาคตอตัราเงินเพิ่มสูงข้ึน
จะท าใหมู้ลค่าของเงินท่ีไดล้ดลง 
 2.  จ่ายตามท่ีก าหนดไว ้(Defined benefit) การจ่ายประโยชน์ทดแทนจะไม่เก่ียวกบั 
การรับเงินสมทบ เน่ืองจากมีการก าหนดประโยชน์ทดแทนเองในอตัราท่ีเท่ากนัโดยไม่ค  านึงถึง 
เงินสมทบท่ีรับเขา้มาในการบริหารเงินกองทุน ส านกังานประกนัสังคมมีรายรับ-รายจ่ายรวม ดงัน้ี 
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ตารางท่ี 1-1  รายรับ-รายจ่ายรวม และเงินกองทุนสะสมของกองทุนประกนัสังคม พ.ศ. 2552-2559  
     (หน่วย: ลา้นบาท) (กลุ่มงานสถิติและคณิศาสตร์ประกนัภยั กองวจิยัและพฒันา, 2560) 
 

ปี พ.ศ. รำยรับรวม รำยจ่ำยรวม รำยได้เหนือรำยจ่ำย         เงินสะสม 
2552 121,585.00 48,336.00 73,249.00 707,186.00 
2553 150,083.00 47,326.00 102,757.00 827,304.00 
2554 159,443.00 50,639.00 108,804.00 945,103.00 
2555 151,835.00 59,625.00 92,210.00 1,059,216.00 
2556 184,458.00 63,306.00 121,152.00 1,170,202.00 
2557 222,738.00 66,844.00 155,894.00 1,344,350.00 
2558 227,287.00 70,543.00 156,744.00 1,478,769.00 
2559 238,471.00 77,594.00 160,877.00 1,667,442.00 

 
 จากตารางท่ี 1-1 เงินสะสมของกองทุนเงินประกนัสังคม จะมีเงินสมทบเขา้กองทุนกวา่ 
สองแสนลา้นบาทต่อปี โดยปัจจุบนัมีสินทรัพยข์องกองทุนอยู ่1.6 ลา้นลา้นบาท และจะเติบโตมีเงิน
สะสมเป็น 2 ลา้นลา้นบาทในช่วงเวลาอนัใกลน้ี้ และสุดทา้ยเม่ือมีการค านวณตามหลกัคณิตศาสตร์
ประกนัภยัไดมี้การประมาณการณ์วา่ กองทุนน้ีจะเติบโตมีทรัพยสิ์นมากถึง 7.1 ลา้นลา้นบาท 
ในอนาคต และจะมีผูป้ระกนัตนสูงสุดถึง 15 ลา้นคน มีผูเ้ขา้รับบ านาญมากถึง 10 ลา้นคนในปี  
พ.ศ. 2601  
 ในการน้ี กองทุนประกนัสังคมไดน้ าเงินจ านวนดงักล่าว ไปลงทุนต่าง ๆ ดงัน้ี 
 1.  กองทุนเงินทดแทน เงินลงทุนแยกตามประเภทหลกัทรัพยข์องกองทุนเงินทดแทน  
ณ 30 มิถุนายน พ.ศ. 2560 (กลุ่มงานสถิติและคณิตศาสตร์ประกนัภยั กองวจิยัและพฒันา, 2560) 
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ภาพท่ี 1-1  ผลตอบแทนจากการลงทุนของกองทุนเงินทดแทน ณ 30 มิถุนายน พ.ศ. 2560 
 

 
 
ภาพท่ี 1-2  ผลตอบแทนจากการลงทุนของกองทุนเงินทดแทน พ.ศ. 2555-2560 
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 2.  กองทุนประกนัสังคม  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพท่ี 1-3  สัดส่วนการลงทุนแยกตามประเภทเงิน ลงทุน ณ 30 มิถุนายน พ.ศ. 2560 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพท่ี 1-4  สัดส่วนการลงทุนแยกตามประเภทหลกัทรัพย ์ณ 30 มิถุนายน พ.ศ. 2560 
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ภาพท่ี 1-5  ผลตอบแทนจากการลงทุนกองทุนประกนั สังคม ณ 30 มิถุนายน พ.ศ. 2560 

 
 นอกจากน้ี ณฎัฐพงศ ์ทองภกัดี (2558) ยงักล่าวเสริมวา่ มีแนวโนม้ของงบประมาณ

รายจ่ายโครงการสวสัดิการสังคม ไดร้ะบุวา่ รัฐบาลตอ้งจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุนประกนัสังคม 
ตามพระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. 2553 ในอตัราร้อยละ 2.75 ของฐานเงินเดือนผูป้ระกนัตน 
จากการประมาณการงบประมาณรายจ่ายเขา้กองทุนประกนัสังคมภายใตน้โยบายขยายโครงการ
ประกนัสังคมใหค้รอบคลุมแรงงานนอกระบบตามนโยบายรัฐสวสัดิการถว้นหนา้ สรุปผลไดว้า่ 
ภาระเงินสมทบกองทุนประกนัสังคมฝ่ายรัฐบาลจะมีแนวโนม้สูงข้ึนตามการเพิ่มข้ึนของจ านวน
ผูป้ระกนัตน ซ่ึงคาดวา่จะมีประมาณ 14.8 ลา้นคนในปี พ.ศ. 2583 และส่งผลใหรั้ฐมีภาระ
งบประมาณรายจ่ายสูงถึง 73,500 ลา้นบาท ซ่ึงคิดเป็น 2.6 เท่าของงบประมาณรายจ่าย โดยสอดคลอ้ง
กนักบัผลการศึกษาของ สมชยั จิตสุชน, จิราภรณ์ แผลงประพนัธ์, ยศ วชัระคุปต ์และนนัทพร  
เมธาคุณวฒิุ (2554) พบวา่ ประมาณรายจ่ายเงินสมทบท่ีรัฐจะตอ้งจดัสรรเขา้กองทุนประกนัสังคม
เพื่อเพิ่มความครอบคลุมส าหรับแรงงานนอกระบบตามมาตรา 40 ช้ีวา่ในปี พ.ศ. 2560 รัฐตอ้ง
จดัสรรงบประมาณเขา้กองทุนประกนัสังคมเพิ่มเติม 29,400 ลา้นบาทในกรณีท่ีรัฐบาลจ่ายเงินสมทบ
เท่ากบัผูป้ระกนัตน และตอ้งเพิ่มงบประมาณเป็นจ านวน 58,799 ลา้นบาท หากรัฐบาลจ่ายสมทบเป็น
สองเท่าของผูป้ระกนัตน โดยจ านวนแรงงานท่ีเขา้ประกนัตนตามมาตรา 40 มีงบประมาณ 8.7 ลา้นคน 
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ปัจจยัเส่ียงหลายประการท่ีอาจส่งผลต่อฐานความมัน่คงทางการเงินของกองทุนประกนัสังคม      
และอาจท าใหรั้ฐมีภาระทางการคลงัเพิ่มข้ึน เช่น การท่ีรัฐบาลคา้งจ่ายเงินสมทบประกนัสังคมตั้งแต่
เดือนพฤษภาคม ปี พ.ศ. 2553 จนถึงปี พ.ศ. 2555 เป็นจ านวนประมาณ 63,200 ลา้นบาท ซ่ึงจะท าให้
เป็นภาระทางการเงินของรัฐบาลในปีต่อ ๆไป และการใชม้าตรการลดอตัราเงินสมทบกองทุน
ประกนัสังคมในปี พ.ศ. 2555 ในช่วงเวลาท่ีประเทศประสบอุทกภยั เพื่อเช่ือบรรเทาภาระของ
นายจา้งและผูป้ระกนัตนมาตรา 33 และมาตรา 39 การขยายโครงการประกนัสังคมไปสู่แรงงาน
นอกระบบตามมาตรา 40 แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. 2553 ภาระการจ่ายเงินบ าเหน็จ
บ านาญชราภาพใหก้บัผูป้ระกนัตนท่ีมีสิทธ์ิรวม 113,361 คน ในปี 2557 ซ่ึงคิดเป็นเงินประมาณ 
8,200 ลา้นบาท สัดส่วนเงินบ านาญชราภาพท่ีกองทุนประกนัสังคมตอ้งแบกรับภาระจะเพิ่มข้ึนทุกปี 
ในขณะท่ีกองทุนประกนัสังคมยงัคงมีภาระในการจ่ายเงินชดเชยเป็นจ านวนมากโดยเฉพาะ 
ค่ารักษาพยาบาล ประเด็นเหล่าน้ีเป็นปัจจยัเส่ียงท่ีท าใหเ้กิดปัญหาท่ีกองทุนประกนัสังคมมีรายได้
จากเงินสมทบและผลตอบแทนท่ีนอ้ยกวา่สิทธิประโยชน์ท่ีตอ้งจ่ายใหแ้ก่ผูป้ระกนัตน สถานการณ์
ดงักล่าว มีความเส่ียงท่ีจะกระทบกบัสถานะทางการคลงัของไทย เพราะรัฐบาลมีภารตอ้งจ่าย
งบประมาณช่วยเหลือในกรณีท่ีกองทุนประกนัสังคมขาดสภาพคล่องประกอบกบัการศึกษาของ  

 วรวรรณ ชาญดว้ยวทิย ์และตรีนุช ไพชยนตว์ิจิตร (2553) ช้ีวา่ ผลประกอบการของ
กองทุนประกนัสังคมจะเร่ิมขาดทุนในปี พ.ศ. 2568 และการขาดทุนดงักล่าวจะมีจ านวนสูงข้ึนจน
ในปี พ.ศ. 2588 กองทุนประกนัสังคมจะมีเงินสะสมไม่เพียงพอส าหรับการจ่ายเงินบ านาญใหแ้ก่
สมาชิก ซ่ึงจะกลายเป็นภาระทางการคลงัในอนาคตโดยในปี พ.ศ. 2589 รัฐจะตอ้งมีภาระงบประมาณ
เพิ่มเติมดว้ยการจดัสรรเงินสมทบเขา้กองทุนประกนัสังคมอีก 4 แสนลา้นบาท  
 วมิล ชาตะมีนา, บุณฑรีก ์โฆษิตตานุฤทธ์ิ, สิทธิรัตน์ ตรงคมาศ, ณฐัพล ศรีพจนารถ  
และนพดล พนัธ์ุกระว ี(2551) ไดร้ะบุวา่ คณะผูว้ิจยัไดท้  าการประมาณการภาระทางการคลงัจาก
โครงการประกนัสังคมโดยประยกุตใ์ชแ้บบจ าลองในการประมาณการจ านวนประชากรและจ านวน
แรงงานขององคก์ารแรงงานระหวา่งประเทศ (ILO) และสถาบนัวจิยันโยบายเศรษฐกิจการคลงั 
(สวค.) และน าผลการประมาณการดงักล่าวมาจดัท าแบบจ าลองประมาณการสถานะทางการเงินของ
กองทุนประกนัสังคม ผลการศึกษาพบวา่ รัฐบาลมีภาระทางการคลงัท่ีแน่นอนจากการสมทบเงินเขา้
กองทุนประกนัสังคม ปีงบประมาณ พ.ศ. 2553-2562 อยูร่ะหวา่งปีละ 26,345-42,845 ลา้นบาท  
และกองทุนประโยชน์ทดแทน 2 กรณี (กรณีสงเคราะห์บุตรและชราภาพ) จะเร่ิมขาดทุนอยา่ง
ต่อเน่ือง ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2575-2585 ซ่ึงรัฐบาลตอ้งเร่ิมเขา้รับภาระการขาดทุนของกองทุน 2 กรณี 
ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2586 เป็นตน้ไป 
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 จากเหตุผลดงักล่าว ผูศึ้กษาเห็นวา่การบริหารการเงินของกองทุนประกนัสังคมมี
ความส าคญัเป็นอยา่งยิง่ เพราะเม่ือศึกษาการด าเนินงานบริหารจดัการการลงทุนของประกนัสังคม
ของประเทศต่าง ๆ พบวา่ ประเทศเหล่านั้นประสบปัญหา รูปแบบการบริหารจดัการท่ีแตกต่างกนั
ออกไป แต่ทุกประเทศมีเป้าหมายเดียวกนัคือ การรักษาเสถียรภาพของกองทุนใหส้ามารถคุม้ครอง
ผูป้ระกนัตนใหมี้ชีวติและความเป็นอยูท่ี่ดีไม่เป็นภาระของสังคม แมแ้ต่ประเทศไทยท่ีเร่ิมเขา้สู่
สังคมผูสู้งอายเุช่นเดียวกบัหลายประเทศในโลก ท าใหก้ารจ่ายเงินบ านาญชราภาพในอนาคตสูงข้ึน
อยา่งต่อเน่ือง ในขณะท่ีอตัราการเพิ่มข้ึนของผูป้ระกนัตนรายใหม่ลดลง จึงท าใหเ้งินท่ีไดรั้บเขา้มามี
จ านวนลดลงเม่ือเทียบกบัรายจ่ายท่ีตอ้งจ่ายออกไป และค่าใช้จ่ายในการรักษาพยาบาลเพิ่มสูงข้ึน 
อย่างต่อเน่ืองตามสภาวะเศรษฐกิจ ท าให้กองทุนมีค่าใชจ่้ายสูงข้ึนประกอบกบัเศรษฐกิจโลกท่ีมี
แนวโน้มเติบโตช้าลงกวา่ในอดีต และภาวะอตัราดอกเบ้ียต ่าเกิดข้ึนทัว่โลกท าใหโ้อกาสในการหา
ผลตอบแทนเหมือนดงัเช่นในอดีตมีขอ้จ ากดัมากข้ึน ในขณะท่ีความผนัผวนจากอตัราการลงทุนมี
เพิ่มสูงข้ึน นอกจากการทา้ทายท่ีมาจากภายนอกขา้งตน้แลว้ ส านกังานประกนัสังคมยงัมีความทา้ทาย
ภายในองคก์ร อนัไดแ้ก่ สถานะและโครงสร้างการบริหารงานของส านกังานประกนัสังคม 
ภายใตร้ะบบราชการมีสายการบงัคบับญัชาหลายล าดบัชั้น ท าใหข้าดความคล่องตวั ส่งผลให ้
การบริหารงานไม่มีประสิทธิภาพ และประสิทธิผลเท่าท่ีควร ในขณะท่ีเงินของกองทุนประกนัสังคม 
และกองทุนเงินทดแทน โดยเฉพาะกองทุนประกนัสังคมในกรณีชราภาพเติบโตข้ึนอยา่งรวดเร็ว 
ส่งผลใหก้ารบริหารกองทุนภายใตร้ะบบราชการมีความยากล าบาก ยิง่ข้ึน ประกอบกบัการบริหารงาน
ภายใตก้ฎกติกาของราชาการมีผลอยา่งมาก ต่อการบริหารงานบุคคล มีกระบวนการตามขั้นตอน
ราชการท าใหก้ารสรรหาผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการลงทุนซ่ึงเป็นหวัใจของการลงทุนเป็นไป 
อยา่งยากล าบาก อีกทั้งยงัเจา้หนา้ท่ีเหล่าน้ีไม่รองรับการเติบโตในสายอาชีพ เช่นเดียวกบัภาคเอกชน 
ท าใหก้ารดึงดูดและรักษาบุคลากรทางดา้นการลงทุนเป็นไปไดย้ากล าบาก สุดทา้ยการบริหาร
การเงินและพสัดุ กฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเงินและการพสัดุมีขั้นตอนในการบริหาร
ค่อนขา้งมาก ท าใหเ้กิดความล่าชา้ในการปฏิบติังาน ไม่ทนัต่อสถานการณ์การเปล่ียนแปลง  
ของตลาดเงินตลาดทุน ซ่ึงอาจส่งผลใหสู้ญเสียโอกาสในการลงทุนได ้ประกอบกบัเหตุการณ์ 
เม่ือวนัท่ี 8 พฤศจิกายน พ.ศ. 2562 เลขาธิการคณะรัฐมนตรี ไดท้  าหนงัสือด่วน ท่ี นร 0505/ ว 459 
แจง้ถึงขอ้สั่งการของ พล.อ.ประยทุธ์ จนัทร์โอชา นายกรัฐมนตรี ใหส่้วนราชการรับทราบวา่  
ในการประชุมคณะรัฐมนตรี (ครม.) วา่ นายกรัฐมนตรีไดมี้การสั่งการหลกั ๆ 3 ประเด็น โดยขอ้ท่ี
น่าสนใจคือ “ใหพ้ิจารณาความเป็นไปได ้ในการก าหนดแนวทางและมาตรการในการบริหารจดัการ
เงินกองทุนประกนัสังคมใหเ้กิดประโยชน์ และตอบสนองความตอ้งการของผูบ้ริโภคไดม้ากยิง่ข้ึน” 
ดงันั้น จึงเห็นควรศึกษาแนวทางการบริหารจดัการเงินกองทุนประกนัสังคมของประเทศไทย                
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ในดา้นการบริหารจดัการการลงทุนในต่างประเทศวา่เหมาะสมหรือไม่อยา่งไร เพื่อก่อเกิดประสิทธิภาพ
และเป็นประโยชน์สูงสุดต่อผูป้ระกนัตน  

 ในส่วนเงินท่ีเหลือจากการจ่ายผลประโยชน์ทดแทนคืนผูป้ระกนัตนแลว้ ส านกังาน
ประกนัสังคมควรเล็งเห็นวา่กองทุนประกนัสังคมควรจะน าไปลงทุนสร้างมูลค่าใหก้บักองทุน 
เพื่อเป็นหลกัประกนัรองรับการจ่ายผลประโยชน์ใหผู้ป้ระกนัตน ในการน้ี ไดศึ้กษาเปรียบเทียบ
รูปแบบการประกนัสังคมและลกัษณะการบริหารเงินกองทุนประกนัสังคมของประเทศไทยกบั
ต่างประเทศ เพื่อน ามาพิจารณาหาแนวทางการด าเนินงานใหท้นักบัสถานการณ์เป็นการพฒันา 
การจดัการรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมในต่างประเทศใหมี้ประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึน เพื่อเป็น
การเสริมสร้างศรัทธาต่อนายจา้ง ผูป้ระกนัตน ใหเ้กิดความมัน่ใจในการด าเนินงานของส านกังาน
ประกนัสังคม เป็นหลกัประกนัท่ีมัน่คง ย ัง่ยนืใหป้ระเทศชาติสืบไป 
 

วตัถุประสงค์ของกำรวจิัย 
 1.  เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ 
 2.  เพื่อศึกษานโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ  
 

ค ำถำมในงำนวจิยั 

 รูปแบบการลงทุน และแนวนโยบายของประกนัสังคมไทยควรเป็นอยา่งไรจึงจะมี
ประสิทธิภาพ 
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กรอบแนวทำงกำรด ำเนินกำรวจิัย 
 
 

 

  

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
ภาพท่ี 1-6  กรอบแนวทางการด าเนินการวจิยั 

ทบทวนวรรณกรรม (Review literature) 
1.  แนวคิดเก่ียวกบัการประกนัสงัคม  5.  แนวคิดการจดัพอร์ตการลงทุน 
2.  แนวคิดเก่ียวกบัการลงทุน (Investment)  6.  แนวคิดเก่ียวกบันโยบายสาธารณะ (Public policy) 
3.  แนวคิดเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทน  7.  แนวคิดนโยบายการคลงั นโยบายการเงิน 
     และความเส่ียงในการลงทุน       และนโยบายทางเลือกสาธารณะ 
4.  ทฤษฎีแบบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์8.  ทฤษฏีเศรษฐศาสตร์พฤติกรรม (Behavioral economics) 
(CAPM)     9.  งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

การสนทนากลุ่ม (Focus group) 
 การแลกเปล่ียนความคิดเห็นและขอ้เสนอแนะต่าง ๆ เก่ียวกบัการบริหารจดัการกองทุนจากคณะกรรมการ 
ผูบ้ริหารและผูเ้ช่ียวชาญดา้นการลงทุนของส านกัประกนัสงัคม จ านวน 8 คน 

 

 

 

 

 

 ยนืยนัผลการวเิคราะห์โดยใชเ้ทคนิคเดลฟาย (Delphi technique) ท่ีไดจ้าก รอบท่ี 3 ดว้ยผูเ้ช่ียวชาญ  
จ านวน 71 คน 

 

 

 

 ใชเ้ทคนิคเดลฟาย (Delphi technique) วเิคราะห์ผลรอบท่ี 1 และ 2 และเทคนิคเดลฟายรอบท่ี 3 เพื่อยนืยนั
ผลการวเิคราะห์จากรอบท่ี 1 และ 2 โดยคณะกรรมการประกนัสงัคม คณะอนุกรรมการประกนัสงัคม 
กรรมการผูจ้ดัการ ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการลงทุน 

 

 

 

การวจิยัเชิงคุณภาพ (Qualitative research) 
 การลงพ้ืนท่ีสมัภาษณ์เชิงลึก (In-depth interview) ผูเ้ช่ียวชาญผูบ้ริหารและนกัปฏิบติัการ 
ทางดา้นการลงทุนของประกนัสงัคมไทย จ านวน 20 คน แบ่งออกเป็น 3 กลุ่ม ไดแ้ก่ 
 กลุ่มท่ี 1 กลุ่มผูบ้ริหารทางดา้นการเงินของส านกังานประกนัสงัคม จ านวน 10 คน 
 กลุ่มท่ี 2 กลุ่มผูป้ฏิบติัการทางดา้นการลงทุนของประกนัสงัคมไทย จ านวน 7 คน 
 กลุ่มท่ี 3 กลุ่มผูมี้ส่วนไดเ้สีย จ านวน 3 ท่าน  
 สรุปประเด็นส าคญัเพื่อน าไปเป็นขอ้มูลในการวเิคราะห์ดว้ยเทคนิคเดลฟาย (Delphi) รอบท่ี 1 และ 2
ส าหรับรูปแบบการลงทุนของส านกังานประกนัสงัคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ 

สรุปผลการวจิยั ขอ้เสนอแนะและจดัท ารายงานวจิยัฉบบัสมบูรณ์รูปแบบการลงทุนของประกนัสงัคม 
ท่ีมีประสิทธิภาพของประเทศไทย 
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ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับจำกกำรวจิัย 
 1.  ไดรู้ปแบบการลงทุนและแนวทางเลือกนโยบายในการพฒันารูปแบบการลงทุนของ
ประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพท่ีเหมาะสมส าหรับการประกนัสังคมของประเทศไทย 
 2.  ผลจากการศึกษาน้ี จะเป็นประโยชน์ต่อส านกังานประกนัสังคม ท าใหไ้ดข้อ้มูลท่ีเป็น
ประโยชน์ ใชป้ระกอบการตดัสินใจในการก าหนดกลยทุธ์และทิศทางในการลงทุน 
 3.  สามารถน าการศึกษาท่ีไดไ้ปก าหนดขอ้เสนอแนะเชิงนโยบาย เพื่อใชเ้ป็นแนวทาง
ประกอบการตดัสินใจก าหนดนโยบายวางแผนท่ีเหมาะสมในการบริหารรูปแบบการลงทุนของ
ประกนัสังคมไทยในต่างประเทศ เพื่อพฒันาองคก์รและก่อใหเ้กิดประโยชน์สูงสุดต่อนายจา้ง 
ผูป้ระกนัตน รัฐบาลตลอดจนการมีส่วนร่วมในการเสริมสร้างความมัง่คัง่ ย ัง่ยืนของประเทศ
ต่อไป 
 

ขอบเขตของกำรวจิัย 
 การศึกษาวจิยัคร้ังน้ี มุ่งศึกษาเร่ืองการศึกษา การพฒันารูปแบบการลงทุนของ
ประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ มีขอบเขตของการวิจยั ดงัน้ี 
 ขอบเขตดา้นเน้ือหา: รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยในต่างประเทศเปรียบเทียบ
กบัต่างประเทศ และขอ้มูลทุติยภูมิของตวัแปรต่าง ๆ ในการลงทุนของประกนัสังคมไทย 
เพื่อวเิคราะห์นโยบายวา่รูปแบบการลงทุนแบบใดเป็นรูปแบบการลงทุนท่ีเหมาะสมท่ีสุด 
ของการประกนัสังคมไทย 
 ขอบเขตดา้นประชากร: กลุ่มผูใ้หข้อ้มูลหลกัท่ีใหส้ัมภาษณ์ใชเ้ทคนิคเดลฟาย (Delphi 
technique) จ  านวน 17 ท่าน จากกลุ่มผูบ้ริหารทางดา้นการเงินของส านกังานประกนัสังคม จ านวน 
10 คน กลุ่มผูป้ฏิบติัการทางดา้นการลงทุนของประกนัสังคมไทย จ านวน 7 คน และกลุ่มผูมี้ส่วน 
ไดเ้สีย จ านวน 3 ท่าน ส าหรับกลุ่มตวัอยา่งของการยนืยนัผลการวเิคราะห์โดยใชเ้ทคนิคเดลฟาย 
(Delphi technique) ท่ีไดจ้าก รอบท่ี 3 ดว้ยผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 71 คน โดยใชก้ารคดัเลือก 
แบบเฉพาะเจาะจงตามต าแหน่งงาน ไดแ้ก่ คณะกรรมการประกนัสังคม คณะอนุกรรมการ
ประกนัสังคม กรรมการผูจ้ดัการ ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการลงทุน และการสนทนากลุ่ม (Focus group) 
เพื่อแลกเปล่ียนความคิดเห็นและขอ้เสนอแนะต่าง ๆ เก่ียวกบัการบริหารจดัการกองทุนจาก
คณะกรรมการ ผูบ้ริหารและผูเ้ช่ียวชาญดา้นการลงทุนของส านกัประกนัสังคม จ านวน 8 คน  
 ขอบเขตดา้นระยะเวลา: ท าการวจิยัตั้งแต่ 1 ตุลาคม พ.ศ. 2560 ถึง 1 มิถุนายน พ.ศ. 2562
รามระยะเวลาทั้งหมด 1 ปี 9 เดือน  
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นิยำมศัพท์เฉพำะ 
 การประกนัสังคม หมายถึง มาตรการทางสังคมหรืออีกนยัหน่ึงก็คือมาตรการของรัฐท่ีให้
กลุ่มคนสังคมมาร่วมจ่ายเงินท่ีเรียกวา่ “เงินสมทบ” หรือ Contribution เขา้มาเป็นเงินกองกลาง
ส าหรับทุกคนท่ีเป็นสมาชิก การสร้างหลกัประกนัในการด ารงชีวิต ในกลุ่มของสมาชิกท่ีมีรายได้
และจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุนประกนัสังคม เพื่อรับผดิชอบในการเฉล่ียความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน 
จากการเจบ็ป่วย คลอดบุตร ทุพพลภาพ ตาย สงเคราะห์บุตร ชราภาพและวา่งงาน เพื่อใหไ้ดรั้บ 
การรักษาพยาบาลและมีรายไดอ้ยา่งต่อเน่ือง  
 กองทุนประกนัสังคม หมายถึง กองทุนท่ีเป็นระบบ Defined benefit กองทุนท่ีก าหนด
ประโยชนท์ดแทนท่ีผูป้ระกนัตนจะไดรั้บไวแ้น่นอนตายตวัโดยไม่ผนัแปรไปตามจ านวนเงินท่ี
ผูป้ระกนัตนจ่ายเขา้กองทุน โดยนายจา้งท่ีมีลูกจา้งตั้งแต่หน่ึงคนข้ึนไปตอ้งเขา้สู่ระบบประกนัสังคม 
ส าหรับเงินท่ีจ่ายเขา้กองทุนจะประกอบดว้ยเงินสมทบจากนายจา้งและลูกจา้งซ่ึงจ่ายฝ่ายละเท่า ๆ กนั
และรัฐบาลจะจ่ายสมทบใหอี้กส่วนหน่ึง  
 เงินสมทบ หมายถึง เงินท่ีนายจา้ง ลูกจา้ง รัฐบาลตอ้งน าส่งเขา้กองทุนประกนัสังคม 
ทุกเดือนโดยค านวณจากค่าจา้งท่ีลูกจา้งท่ีไดรั้บ ซ่ึงก าหนดจากฐานค่าจา้งเป็นรายเดือนต ่าสุด 
เดือนละ 1,650 บาท สูงสุดเดือนละ 15,000 บาท ทั้งน้ีรัฐบาลจะออกเงินสมทบเขา้กองทุนอีกส่วนหน่ึง 
 การเก็บรักษาเงินสมทบ หมายถึง การน าเงินสมทบท่ีเก็บได ้มาด าเนินการตามโครง 
การประกนัสังคม และส านกังานประกนัสังคมไดน้ าไปหาผลประโยชน์บนพื้นฐานผลตอบแทนสูง
แต่ความเส่ียงต ่า ถูกตอ้ง โปร่งใส และตรวจสอบได ้เพื่อใหป้ระโยชน์สูงสุดแก่ผูป้ระกนัตน 
ในโครงการ  
 การบริหารจดัการการลงทุน หมายถึง แนวทางการด าเนินงาน เพื่อเพิ่มจ านวนเงินให้ 
แก่กองทุนประกนัสังคมโดยยดึหลกัใหไ้ดผ้ลตอบแทนท่ีสูงความเส่ียงต ่า ใหเ้หมาะสมกบั 
แนวทางการลงทุนดว้ยการน าเงินไปลงทุนตามกรอบท่ีกฎหมายก าหนด โดยความเห็นชอบของ
คณะกรรมการประกนัสังคมและกระทรวงการคลงั โดยบงัคบัใชต้ามระเบียบคณะกรรมการ 
การประกนัสังคม วา่ดว้ยการรับเงิน การจ่ายเงินและการเก็บรักษาเงินกองทุน เป็นเคร่ืองมือ 
ในการบริหารจดัการและมีคณะกรรมการประกนัสังคม อนัประกอบดว้ยผูแ้ทนฝ่ายรัฐบาล  
ฝ่ายนายจา้ง ฝ่ายลูกจา้ง และผูท้รงคุณวุฒิดา้นต่าง ๆ เป็นผูใ้หค้  าแนะน าและปรึกษา 
 ความเส่ียง หมายถึง ความไม่แน่นอน (Uncertainty) คือเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนจริง มีโอกาส 
ท่ีจะแตกต่างไปจากความคาดหวงั (Realization vs expectation) ดงันั้น เหตุการณ์ใดก็ตาม  
เม่ือก่อนท่ีจะมีการเกิดข้ึนจริง ยอ่มตอ้งมีการคาดการณ์ล่วงหนา้ หากการคาดการณ์ล่วงหนา้นั้น        
มีโอกาสท่ีเหตุการณ์จริงจะไม่เป็นตามคาดการณ์นั้น ก็นบัไดว้า่เหตุการณ์เช่นนั้น มีความเส่ียง             
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แต่ในทางตรงกนัขา้มหากเหตุการณ์ใด ๆ ท่ีมีการคาดการณ์ล่วงหนา้เอาไว ้และเม่ือถึงเวลาท่ีเหตุการณ์
นั้นเกิดจริง ปรากฏไม่เคยผดิเพี้ยนไปจากเหตุการณ์ท่ีไดค้าดการณ์ไวล่้วงหนา้เลย อยา่งน้ีนบัไดว้า่
เป็นเหตุการณ์ท่ีไม่มีความเส่ียง (Riskless) 
 อตัราผลตอบแทน หมายถึง อตัราของผลต่างระหวา่ง กระแสเงินสดคงท่ี (คาดวา่จะ) 
ไดรั้บกบักระแสเงินสดท่ีไดจ่้ายไป ทั้งน้ี แนวคิดของการวดัอตัราผลตอบแทนอาจจะมีไดห้ลาย
แนวคิด เช่น ผลตอบแทนรายวนั ผลตอบแทนรายสัปดาห์ ผลตอบแทนรายเดือน เป็นตน้ 
 ตวัแบบการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์(Capital asset pricing model: CAPM) หมายถึง  
ความคาดหวงัของนกัลงทุน ในเร่ืองของอตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนซ่ึงเป็นตวัแบบก าหนดราคา
ของหลกัทรัพย ์โดยการวเิคราะห์ผา่นอตัราผลตอบแทนท่ีเหมาะสมกบัสภาพความเส่ียงหรือค่าเบตา้ 
ซ่ึงหลกัการน้ีเป็นท่ียอมรับในการวเิคราะห์การลงทุนโดยทัว่ไป จากตวัแบบ CAPM ผูล้งทุน
สามารถก าหนดไดว้า่หลกัทรัพยท่ี์วเิคราะห์นั้น มีราคาตลาดสูงกวา่ท่ีควรจะเป็น (Overpriced)  
หรือราคาตลาดต ่ากวา่ท่ีควรจะเป็น (Underpriced)  
 นโยบายสาธารณะ หมายถึง กิจกรรมท่ีรัฐบาลเลือกท่ีจะกระท าหรือไม่กระท าโดย 
เป็นการใชอ้ านาจของรัฐ ในการจดัสรรกิจกรรมเพื่อตอบสนองค่านิยมของสังคม ตอ้งเป็นชุดของ 
การกระท าท่ีมีแบบแผนระบบกระบวนการอยา่งชดัเจน เป็นการกระท าท่ีต่อเน่ืองอยา่งสม ่าเสมอ 
มีเป้าหมาย วตัถุประสงค ์หรือจุดมุ่งหมายเพื่อตอบสนองความตอ้งการของประชาชนจ านวนมาก 
และเป็นกิจกรรมท่ีตอ้งท าให้ปรากฏเป็นจริงไม่ใช่เพียงการแสดงเจตนารมณ์ เป็นทางเลือกท่ี
เหมาะสมทั้งทางดา้นการเมือง เศรษฐกิจ และสังคม ซ่ึงลว้นเป็นส่ิงท่ีตอ้งชอบดว้ยกฎหมาย 
 นโยบายการคลงั หมายถึง นโยบายเก่ียวกบัการใชจ่้ายและรายไดข้องรัฐ เป็นเคร่ืองมือ
ส าคญัในการก าหนดแนวทาง เป้าหมาย และการด าเนินงานเพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายทางเศรษฐกิจ 
ประกอบดว้ย นโยบายภาษีอากร นโยบายดา้นรายจ่าย นโยบายการก่อหน้ีและบริหารหน้ีสาธารณะ 
และนโยบายในการบริหารเงินคงคลงั 
 นโยบายการเงิน หมายถึง นโยบายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการใชม้าตรการต่าง ๆ ในการก าหนด
และควบคุมปริมาณเงินและสินเช่ือ ใหมี้ความเหมาะสมกบัความตอ้งการและความจ าเป็นของระบบ
เศรษฐกิจ ไดแ้ก่ การรักษาเสถียรภาพของราคา การส่งเสริมใหมี้การจา้งงานเพิ่มข้ึน การกระจายรายได้
ท่ีเป็นธรรม การรักษาความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
 ทางเลือกสาธารณะ หมายถึง เป็นการมุ่งเนน้ท่ีจะเอาจุดแข็งของเศรษฐศาสตร์ รัฐศาสตร์
การบริหารธุรกิจ เขา้มาใชใ้นการปรับปรุงการบริหารราชการ การน าเอากลไกตลาด การตรวจสอบ
ถ่วงดุลมาใชใ้นการบริหารภาครัฐ 



บทที่ 2 
เอกสาร และงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

 
 การวจิยัเร่ือง รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ มีวตัถุประสงค ์
เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับการประกนัสังคมของประเทศไทย และเพื่อน าเสนอ
แนวทางเลือกนโยบาย (Policy option) ในการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมี
ประสิทธิภาพ ใหแ้ก่ส านกังานประกนัสังคมน าการศึกษาท่ีไดไ้ปก าหนดขอ้เสนอแนะเชิงนโยบาย 
เพื่อใชเ้ป็นแนวทางประกอบการตดัสินใจ ก าหนดนโยบายวางแผนท่ีเหมาะสมในการบริหาร
รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย และเพื่อพฒันาองคก์รก่อใหเ้กิดประโยชน์สูงสุดต่อ
นายจา้ง ผูป้ระกนัตน  รัฐบาลตลอดจนการมีส่วนร่วมในการเสริมสร้างความมัน่คง ให้แก่ประเทศ
ต่อไป ซ่ึงการศึกษาวจิยัคร้ังน้ี ผูว้จิยัไดแ้บ่งเน้ือหาท่ีศึกษาออกเป็น 9 ส่วน ดงัน้ี 
 ส่วนท่ี 1  แนวคิดเก่ียวกบัการประกนัสังคม 
 ส่วนท่ี 2  แนวคิดเก่ียวกบัการลงทุน (Investment) 
 ส่วนท่ี 3  แนวคิดเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงในการลงทุน 
 ส่วนท่ี 4  ทฤษฎีแบบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์(CAPM) 
 ส่วนท่ี 5  แนวคิดการจดัพอร์ตการลงทุน  
 ส่วนท่ี 6  แนวคิดเก่ียวกบันโยบายสาธารณะ (Public policy) 
 ส่วนท่ี 7  แนวคิดนโยบายการคลงั นโยบายการเงิน และนโยบายทางเลือกสาธารณะ 
 ส่วนท่ี 8  แนวคิดทฤษฏีเศรษฐศาสตร์พฤติกรรม (Behavioral economics) 
 ส่วนท่ี 9  งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง  
 

แนวคดิเกีย่วกบัการประกนัสังคม 
 ความหมาย และแนวคิดของการประกนัสังคม 
 การประกนัสังคม (Social insurance) ระบบการประกนัสังคมเกิดข้ึนคร้ังแรกในประเทศ
เยอรมนี ภายใตก้ารปกครองของ Chancellor บิสมาร์ค ระหวา่ง ค.ศ. 1883-1889 (พ.ศ. 2426-2432) 
การประกนัสังคมกรณีเจบ็ป่วยซ่ึงบริหารจดัการโดยกองทุนช่วยเหลือซ่ึงกนัและกนั (Mutual and 
fund) เกิดข้ึนในปี ค.ศ. 1883 (พ.ศ. 2426) กรณีบาดเจบ็เน่ืองจากการท างาน ด าเนินงานโดยสมาคม
นายจา้งในปี ค.ศ. 1889 (พ.ศ. 2432) ดงันั้น จึงมี 3 ฝ่าย ไดแ้ก่ ลูกจา้ง นายจา้ง และรัฐบาล ต่างมี 
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ส่วนร่วมในโครงการ โครงการประกนัสังคมจดังบประมาณโดยการเก็บเงินสมทบเป็นระบบบงัคบั
ส าหรับผูมี้รายได ้และจะไดรั้บการคุม้ครองโดยระบบท่ีประกนัจ่ายประโยชน์ทดแทน 

 หลกัการของประกนัสังคมเป็นการเฉล่ียทุกข ์เฉล่ียสุข เป็นองคร์าชการท่ีใหบ้ริการ
ประชาชนท่ีเขา้สู่ระบบแรงงาน โดยผูว้ิจยัไดส้รุปความหมายของประกนัสังคมจากการศึกษาและ
ทบทวนวรรณกรรมไว ้ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 2-1  สรุปความหมายของประกนัสังคมจากนกัวชิาการและองคก์รต่าง ๆ 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
International Social 
Security Association 
(ISSA) (2007) 

 เป็นการคุม้ครองของสังคมท่ีจดัใหก้บัผูท่ี้เป็นสมาชิกโดยอาศยั
มาตรการของรัฐ เพื่อบรรเทาความเดือดร้อนทางดา้นเศรษฐกิจ และ
สังคมเม่ือสมาชิกประสบปัญหาเน่ืองมาจากรายไดล้ดลง ไม่มีรายได ้ 
หรือแมแ้ต่การท่ีมีรายจ่ายเพิ่มมากข้ึนซ่ึงเป็นผลมาจากการเจบ็ป่วย คลอด
บุตร ทุพพลภาพ ชราภาพ ตาย วา่งงาน สงเคราะห์ครอบครัว การประกนั
อุบติัเหตุ และโรคท่ีเน่ืองจากการท างาน โดยมีหลกัการ ดงัน้ี 
 1.1  นายจา้ง ลูกจา้งออกเงินสมทบร่วมกนั ส่วนรัฐบาลจะออกเงิน
อุดหนุนบางส่วน 
 1.2  การเขา้สู่โครงการประกนัสังคมเป็นลกัษณะบงัคบั 
 1.3  การจดัตั้งกองทุนเพื่อน าไปจ่ายประโยชน์ทดแทนตามเง่ือนไข 
ท่ีก าหนดและส่วนหน่ึงของเงินสมทบจะน าไปลงทุนเพื่อใหก้องทุนมี
สินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึน 
 1.4  สิทธิในการรับประโยชน์ทดแทนเกิดจากการจ่ายเงินสมทบท่ี
เป็นไปตามเง่ือนไข 
 1.5  อตัราเงินสมทบและประโยชน์ทดแทนมีความสัมพนัธ์กบัรายได ้
ของผูป้ระกนัตน 

พิชญาภรณ์ภรณ์   
กุลเศรษฐ (2555) 

 โครงการท่ีรัฐจดัตั้งข้ึนโดยมีวตัถุประสงคใ์หป้ระชาชนผูมี้รายได้
ประจ ามีความมัน่คงในการด ารงชีวติร่วมออกเงินสมทบเขา้กองทุนกลาง 
โครงการบางประเภทนายจา้งร่วมออกเงินสมทบดว้ย และบางกรณี
รัฐบาลร่วมออกเงินสมทบ กองทุนกลางน้ีเรียกวา่ กองทุนประกนัสังคม
จะจ่ายประโยชน์ทดแทนให้แก่ผูส่้งเงินสมทบเม่ือเกิดเคราะห์กรรมหรือ 
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ตารางท่ี 2-1  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
ส านกังาน
ประกนัสังคม 
(2560) 

 การสร้างหลกัประกนัในการด ารงชีวิตในกลุ่มของสมาชิกท่ีมีรายได้
และจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุนประกนัสังคม เพื่อรับผดิชอบในการเฉล่ีย
ความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการเจบ็ป่วย คลอดบุตร ทุพพลภาพ ตาย 
สงเคราะห์บุตร ชราภาพและวา่งงาน เพื่อใหไ้ดรั้บการรักษาพยาบาลและ 
มีรายไดอ้ยา่งต่อเน่ือง โดยมีวตัถุประสงค ์เพื่อเป็นกองทุนใหห้ลกัประกนั
แก่ผูป้ระกนัตน ใหไ้ดรั้บประโยชน์ทดแทนเม่ือตอ้งประสบอนัตราย 
เจบ็ป่วย ทุพพลภาพ หรือตาย ซ่ึงไม่ใช่จากการท างาน งานประกนัสังคม
ด าเนินการตามพระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. 2533 แกไ้ขเพิ่มเติม 
(ฉบบัท่ี 2) พ.ศ. 2537 แกไ้ขเพิ่มเติม (ฉบบัท่ี 3) พ.ศ. 2542  
และพระราชกฤษฎีกาก าหนดระยะเวลาเร่ิมด าเนินการจดัเก็บเงินสมทบ
เพื่อการใหป้ระโยชน์ทดแทนในกรณีวา่งงาน พ.ศ. 2548 

สารานุกรมไทย 
(2560) 

 โครงการท่ีจดัตั้งข้ึนโดยรัฐบาล มีวตัถุประสงคท่ี์จะสร้างความมัน่คง
หรือหลกัประกนัใหแ้ก่ประชาชน โดยมีวธีิการจดัเก็บรายไดส่้วนหน่ึงจาก
ประชาชนท่ีมีรายได ้เงินท่ีเก็บน้ีน ามาสมทบรวมกนัเป็นกองทุนกลาง 
น ามาใชจ่้ายเป็นค่าทดแทนใหแ้ก่ประชาชน ตามเง่ือนไขท่ีก าหนด เงินท่ี
เรียกเก็บน้ี หากเป็นกรณีเก็บจากผูท่ี้ หากเป็นกรณีเก็บจากผูท่ี้ท  างาน
รับจา้ง ก็อาจใหน้ายจา้งจ่ายสมทบส่วนหน่ึง และในบางกรณีรัฐบาลจ่าย
สมทบดว้ย โดยมีหลกัการวา่ ประเทศท่ีมีการประกนัสังคม จะมีกฎหมาย
ก าหนดใหรั้ฐบาลท าหนา้ท่ีเรียกเก็บเงินสมทบ จากประชาชนนรูปแบบ
ต่าง ๆ เพื่อรวบรวมเป็นกองทุนกลาง โดยมีการจดัตั้งส านกังานข้ึน  
ท าหนา้ท่ีบริหารเงินทุน การเก็บรวบรวมเป็นกองทุนกลางน้ีเรียกเก็บจาก
ประชาชนในช่วงระยะเวลาท่ีเขาสามารถท างาน และมีเงินเขา้ท านองเก็บ
สะสมเป็นเงินออมไปเร่ือย ๆ แนวความคิดเช่นน้ี เกิดข้ึนในสังคม
อุตสาหกรรมท่ีประชาชนไม่สามารถพึ่งญาติพี่นอ้งได ้เพราะสังคม
อุตสาหกรรมเป็นสังคมท่ีประชาชนตอ้งปรับตวั ตอ้งปรับสภาพ 
การด าเนินชีวติ ตอ้งขวนขวายหางานท าเพื่อใหมี้รายไดต้อ้งใชแ้รงงาน 
แลกเปล่ียน ในการท างานเป็นหลกังานท่ีท าส่วนใหญ่ 
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ตารางท่ี 2-1  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
สารานุกรมไทย 
(2560) (ต่อ) 

เป็นงานรับจา้งจะไดผ้ลตอบแทนเป็นค่าจา้งเพื่อแลกเปล่ียนแรงงาน เม่ือใดท่ี
แรงงานหยุดชะงกัจะเกิดการขาดรายได ้ก่อเกิดความเดือดร้อน และจะ
เดือดร้อนถึงบุคคลอ่ืน ๆ ท่ีตอ้งพึ่งพาบุคคลท่ีเคยมีรายได ้การประกนัความ
มัน่คง 
ของประชาชน เกิดข้ึนเน่ืองจากเหตุน้ี โดยการน าเงินจากกองทุนกลางมาจ่าย
ใหแ้ก่สมาชิก หรือผูเ้อาประกนั ตามลกัษณะประเภท และอตัราท่ีก าหนด 
เป็นการช่วยเหลือบรรเทาความเดือดร้อน 

สิริกาญจน์  
ศิโรจน์นวากุล 
(2557) 

 การประกนัสังคมส่วนใหญ่เป็นการบริหารโดยภาครัฐ มีวตัถุประสงค ์
เพื่อสร้างหลกัประกนัขั้นพื้นฐานในการด ารงชีวิตใหผู้ป้ระกนัตนทุกคน 
ทุกระดบัชั้นในสังคม โดยภาครัฐออกกฎหมายมาบงัคบัใชก้ าหนดให ้3 ฝ่าย 
คือ ฝ่ายนายจา้ง ฝ่ายลูกจา้ง (ผูป้ระกนัตน) และฝ่ายรัฐบาล ร่วมกนัจ่ายเงิน
สมทบเขา้กองทุน เม่ือผูป้ระกนัตนจะไดรั้บข้ึนทะเบียนอยูก่บัหลกัการและ
เง่ือนไขการจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุน ส่วนอตัราการจ่ายเงินสมทบเขา้
กองทุนและอตัราประโยชน์ทดแทนท่ีผูป้ระกนัตนจะไดรั้บสิทธิประโยชน์
ทดแทนจะมีความสัมพนัธ์กบัรายไดข้องผูป้ระกนัตนตามหลกัการเฉล่ียทุกข์
เฉล่ียสุข 

ประเสริฐ  
พนัธ์ุเรืองสกาว 
(2556) 

 มาตรการหน่ึงในการจดับริการสวสัดิการสังคมเพื่อคุม้ครอง ป้องกนั
ประชาชน ท่ีมีรายไดป้ระจ าไม่ใหไ้ดรั้บความเดือดร้อนเม่ือตอ้งสูญเสีย
รายไดท้ั้งหมดหรือบางส่วน หรือมีรายไดไ้ม่เพียงพอ แก่การเล้ียงชีพเพื่อให้
มีหลกัประกนัดา้นการด ารงชีวติและความเป็นอยูที่ดีข้ึน 

ชญานิศฐ ์ 
รักแจง้ (2554) 

 โครงการท่ีรัฐบาลจดัตั้งข้ึนมาเพื่อใหค้วามคุม้ครอง ดูแลประชาชน
ภายในประเทศท่ีมีรายได ้โดยตอ้งมีส่วนร่วมในการจ่ายเงินสมทบเขา้ร่วม
กองทุนร่วมกบัรัฐบาล จนครบตามเง่ือนไขท่ีก าหนด จึงจะไดรั้บสิทธิ
ประโยชน์ตามท่ีตกลงกนั หรือตามกฎหมาย ทั้งน้ี จะข้ึนอยูก่บั
สภาพแวดลอ้ม และสถานการณ์ของแต่ละประเทศนั้น ๆ 
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ตารางท่ี 2-1  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
พิชญาภรณ์   
กุลเศรษฐ (2555)  

 ความเดือดร้อน เช่น เจบ็ป่วย คลอดบุตร ทุพพลภาพ ตาย วา่งงาน 
ชราภาพ เป็นตน้ ทั้งน้ี รัฐเป็นผูรั้บผดิชอบด าเนินการโดยอยูบ่นพื้นฐาน
ของการบงัคบั สมคัรใจบางส่วนในหลกัของการเฉล่ียทุกขเ์ฉล่ียสุข 
นายจา้ง ลูกจา้ง รัฐบาลร่วมกนัออกเงินสมทบ การประกนัสังคมจึงเป็น
มาตรการในการจดัสวสัดิการสังคมเพื่อคุม้ครองผูมี้รายไดป้ระจ ามิใหเ้กิด
ความเดือดร้อนในความเป็นอยูข่องชีวิตเม่ือสูญเสียรายไดใ้น 
การด ารงชีวติท าใหส้ามารถมีชีวติในสังคมไดป้กติสุข 

 
ตารางท่ี 2-2  สังเคราะห์ความหมายของประกนัสังคม 
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International Social 
Security Association 
(ISSA) (2007) 
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สารานุกรมไทย (2560) 
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ตารางท่ี 2-2  (ต่อ) 
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สิริกาญจน์  
ศิโรจนน์วากุล (2557) 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

ประเสริฐ  
พนัธ์ุเรืองสกาว (2556) 

 

 
 

 
 

 
     

พิชญาภรณ์ กุลเศรษฐ 
(2555) 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
   

 

ชญานิศฐ ์รักแจง้ 
(2554) 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
  

 

รวม 7 7 7 7 6 5 4 6 
 
 จากตารางสังเคราะห์ความหมายของประกนัสังคม สามารถสรุปไดว้า่ การประกนัสังคม
เป็นมาตรการหน่ึงท่ีใหค้วามคุม้ครองเป็นหลกัประกนัพื้นฐานท่ีส าคญัต่อผูใ้ชแ้รงงานและเป็น
แนวทางส าคญัในการจดัระเบียบความสัมพนัธ์ทางสังคมโดยอาศยัมาตรการของรัฐดว้ยการให้
นายจา้ง ลูกจา้ง ร่วมกนัจ่ายเงินสมทบเขา้สู่กองทุนกลาง เพื่อเฉล่ียความทุกขแ์ละความสุขของทุกคน
ในสังคม เป็นระบบร่วมกนัเส่ียภยัและร่วมกนัรับผดิชอบต่อสังคมดว้ยการออมและเสียสละ 
เพื่อส่วนรวม เพื่อบรรเทาความเดือดร้อนทางเศรษฐกิจและสังคม เม่ือประสบปัญหารายไดล้ดลง  
ไม่มีรายไดห้รือมีรายจ่ายเพิ่มข้ึนอนัเป็นผลมาจากการเจบ็ป่วย คลอดบุตร ทุพพลภาพ ชราภาพ ตาย 
วา่งงาน สงเคราะห์ครอบครัว การประกนัอุบติัเหตุและโรคท่ีเกิดเน่ืองจากการท างาน แนวคิด
ประกนัสังคมท่ีเป็นมาตรฐานสากลน้ีมีส่วนท าใหป้ระเทศไทยเร่ิมตน้โครงการประกนัสังคมใหก้บั
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ผูใ้ชแ้รงงาน ดว้ยเหตุผลท่ีประเทศไทยเป็นประเทศท่ีก าลงัพฒันา และปัญหาในการพฒันาท่ีเกิดข้ึน
ส่วนใหญ่จะเป็นปัญหาเศรษฐกิจและสังคม การท่ีประชาชนส่วนใหญ่เป็นผูใ้ชแ้รงงานของประเทศ
มีรายไดไ้ม่เพียงพอหรือขาดแคลนรายไดอ้นัมีสาเหตุต่าง ๆ มาจากท่ีกล่าวขา้งตน้ 
 หน้าที่หลกัของส านักงานประกนัสังคม 
 ส านกังานประกนัสังคม (2562) ไดมี้การเรียกเก็บเงินสมทบตามอตัราท่ีเป็นธรรม  
โดยปัจจุบนัอตัราเรียกเก็บอยูท่ี่ร้อยละ 5 โดยลูกจา้งตอ้งจ่ายส าหรับกรณี เจบ็ป่วย ทุพพลภาพ ตาย 
คลอดบุตร ร้อยละ 1.5 สงเคราะห์บุตรและชราภาพ ร้อยละ 3 และกรณีวา่งงาน ร้อยละ 0.5 
เช่นเดียวกบันายจา้งท่ีตอ้งจ่ายใหลู้กจา้งกรณี เจบ็ป่วย ทุพพลภาพ ตาย คลอดบุตร ร้อยละ 1.5 
สงเคราะห์บุตรและชราภาพ ร้อยละ 3 และกรณีวา่งงาน ร้อยละ 0.5 ในขณะท่ีรัฐบาลจ่ายกรณี
เจบ็ป่วย ทุพพลภาพ ตาย คลอดบุตร ร้อยละ 0.5 สงเคราะห์บุตรและชราภาพ ร้อยละ 0.5 และกรณี
วา่งงาน ร้อยละ 0.25 (สิริกาญจน์ ศิโรจน์ นวากุล, 2557) ซ่ึงปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมมีหนา้ท่ี
หลกั ๆ ท่ีตอ้งดูแลผูป้ระกนัตน ตั้งแต่การรับเร่ืองร้องเรียนจากผูป้ระกนัตนกรณีต่าง ๆ รวมถึงดูแล
ขอ้พิพาทระหวา่งโรงพยาบาลกบัผูป้ระกนัตนในในขณะเดียวกนัก็จดัการและตรวจสอบกองทุนเงิน
ทดแทนใหเ้ป็นไปตามวตัถุประสงคแ์ละเง่ือนไขของส านกังานประกนัสังคม (ประเสริฐ  
พนัธ์ุเรืองสกาว, 2556) พร้อม ๆ กบับริหารเงินของผูป้ระกนัตน นายจา้ง และรัฐบาลโดยพยายาม 
ใหไ้ดก้ าไรเสมอไม่วา่มากหรือนอ้ยก็ตาม มากกวา่นั้นก็มีหนา้ท่ีรับการแจง้เร่ืองการขอเป็น
ผูป้ระกนัตน การลาออกจากการเป็นผูป้ระกนัตน การเบิกจ่ายเงินค่าทนัตกรรมการขอเงินสงเคราะห์
บุตรของผูป้ระกนัตน และการเสียชีวติของผูป้ระกนัตนแจง้ข่าวสารใหบ้ริษทัและผูป้ระกนัตน
รับทราบ รวมถึงการประสานงานท่ีดีระหวา่งเจา้หนา้ท่ีฝ่ายทรัพยากรบุคคลของบริษทัอนัเป็น
ตวัแทนผูป้ระกนัตน การส ารองจ่ายงบฉุกเฉินเท่าท่ีจ  าเป็นในกรณีท่ีมีการประสบอนัตรายฉุกเฉิน
สามารถรักษาไดใ้นโรงพยาบาลเฉพาะท่ีรับบตัรประกนัสังคม พร้อมทั้งดูแลการเบิกจ่ายใหเ้ป็นไป
ตามเง่ือนไขของส านกังานประกนัสังคม (ชญานิศฐ ์รักแจง้, 2554)  
 สรุปวา่ การประกนัสังคมเป็นมาตรการหน่ึงท่ีให้ความคุม้ครองเป็นหลกัประกนัพื้นฐาน
ท่ีส าคญัต่อผูใ้ชแ้รงงานและเป็นแนวทางส าคญัในการจดัระเบียบความสัมพนัธ์ทางสังคมโดยอาศยั
มาตรการของรัฐดว้ยการใหน้ายจา้ง ลูกจา้ง ร่วมกนัจ่ายเงินสมทบเขา้สู่กองทุนกลางเพื่อเฉล่ีย 
ความทุกขแ์ละความสุขของทุกคนในสังคม เป็นระบบร่วมกนัเส่ียงภยัและร่วมกนัรับผิดชอบ 
ต่อสังคมดว้ยการออมและเสียสละเพื่อส่วนรวม เพื่อบรรเทาความเดือดร้อนทางเศรษฐกิจและสังคม 
เม่ือประสบปัญหารายไดล้ดลง ไม่มีรายไดห้รือมีรายจ่ายเพิ่มข้ึนอนัเป็นผลมาจากการเจ็บป่วย  
คลอดบุตร ทุพพลภาพ ชราภาพ ตาย วา่งงาน สงเคราะห์ครอบครัว การประกนัอุบติัเหตุและโรค           
ท่ีเกิดเน่ืองจากการท างาน ซ่ึงปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมยงัไดมี้ส่วนในการช่วยเหลือบ าบดัทุกข์
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บ ารุงสุขใหแ้ก่นายจา้งและลูกจา้งในประเทศต่าง ๆ เฉพาะประเทศไทย ส านกังานประกนัสังคมได้
ด าเนินนโยบายท่ีหยดืหยุน่ในการเรียกเก็บเงินจากนายจา้งและลูกจา้งโดยเรียกเก็บให้ต ่าลงกวา่ 
ร้อยละ 5 ในบางคร้ังบางคราวเช่นกรณีอุทกภยัในประเทศไทย พ.ศ. 2554 เพื่อช่วยเหลือลูกจา้ง 
และนายจา้งหรือกรณีการเพิ่มข้ึนของค่าแรงขั้นต ่า ซ่ึงจะมีผลในปี พ.ศ. 2556  
 

แนวคดิเกีย่วกบัการลงทุน (Investment) 
 ความหมายการลงทุน 
 การลงทุนถือเป็นศาสตร์อยา่งหน่ึงท่ีตอ้งศึกษาท าความเขา้ใจ ผูท่ี้มีความสามารถ 
ในการลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพสามารถสร้างความแตกต่างจากผูท่ี้ไม่มีความรู้ความสามารถ 
ในการลงทุนได ้เพราะการลงทุนท่ีดีสร้างรายได ้และเงินท่ีงอกเงยใหก้บันกัลงทุนได ้โดยท่ีนกัลงทุน
ยงัสามารถมีเวลาไปท าส่ิงอ่ืนไดน้ัน่เอง ผูว้จิยัสามารถสรุปความหมายการลงทุนจากนกัวชิาการ
หลายท่านได ้ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 2-3  ความหมายของการลงทุน 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
นุสรา วรีะสุนทร 
และกิตติพนัธ์  
คงสวสัด์ิเกียรติ 
(2556) 

 การท่ีผูล้งทุนน าเงินท่ีเหลือจากความตอ้งการปกติหรือเงินท่ีเก็บ
สะสมไปใชจ่้ายซ้ืออสังหาริมทรัพยห์รือหลกัทรัพยข์องบุคคลหรือ
สถาบนั โดยนกัลงทุนคาดหวงั ผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บในอนาคต
โดยกระแสเงินสดรับในอนาคตนั้นจะชดเชยต่อการน าเงินไปลงทุน 
ใหผู้อ้อมเงินช่วงระยะเวลาหน่ึง ซ่ึงกระแสเงินสดท่ีไดรั้บนั้นจะตอ้ง
สามารถชดเชยอตัราเงินเฟ้อและชดเชยความไม่แน่นอนท่ีจะเกิดข้ึนแก่
กระแสดเงินสดรับในอนาคต ในการตดัสินใจลงทุนจะตอ้งค านึงถึง
ผลตอบแทนและความเส่ียงของสินทรัพยท่ี์ลงทุนในกลุ่มสินทรัพย ์ 
โดยวเิคราะห์เปรียบเทียบถึงความแตกต่างของผลตอบแทน  
ใชผ้ลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียงเป็นบรรทดัฐานในการวดัอตัรา
ผลตอบแทนตลอดระยะเวลาท่ีนกัลงทุนถือครองสินทรัพย  ์
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ตารางท่ี 2-3  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
ธนภร ชลศิริวานิช 
และกฤช จรินโท 
(2555) 

 การน าเงินจ านวนหน่ึงท่ีเหลือจากการใชจ่้ายหรือเกินความตอ้งการปกติ
ไปใชเ้พื่อก่อใหเ้กิดผลตอบแทนในอนาคตท่ีคาดวา่จะไดรั้บมากข้ึน หรือ
กล่าวอีกอยา่งหน่ึงไดว้า่ “การลงทุน” หมายถึง การน าเงินจ านวนหน่ึงไปใช้
เพื่อก่อให้เกิดกระแสเงินสดรับในอนาคตโดยกระแสเงินสดรับ 
ในอนาคตนั้นจะชดเชยต่อการน าเงินไปลงทุนใหแ้ก่ผูก้นัเงินในช่วง
ระยะเวลาหน่ึง ส่ิงท่ีส าคญั คือกระแสเงินสดรับน้ีจะตอ้งสามารถชดเชย
อตัราเงินเฟ้อและชดเชยความไม่แน่นอนท่ีจะเกิดแก่กระแสเงินสดรับ 
ในอนาคต 

ชุรีพร สีสนิท 
(2553) 

 การกนัเงินไวจ้  านวนหน่ึง ในช่วงระยะเวลาหน่ึง เพื่อก่อให้เกิดกระแส
เงินสดรับในอนาคต ซ่ึงจะชดเชยใหแ้ก่ผูก้นัเงิน โดยกระแสเงินสดรับน้ี ควร
คุม้กบัอตัราเงินเฟ้อและคุม้กบัความไม่แน่นอนท่ีจะเกิดแก่กระแส 
เงินสดรับในอนาคต 

Reilly (1992)  การกนัเงินไวจ้  านวนหน่ึง ในช่วงระยะเวลาหน่ึง เพื่อก่อให้เกิดกระแส
เงินสดรับในอนาคตซ่ึงจะชดเชยใหแ้ก่ผูก้นัเงิน โดยกระแสเงินสดรับน้ีควร
คุม้กบัอตัราเงินเฟ้อ และคุม้กบัความไม่แน่นอนท่ีจะเกิดข้ึนกบักระแสเงิน
สดรับในอนาคต 

Moneywecan 
(2020) 

 ทรัพยสิ์นหรือส่ิงของท่ีนกัลงทุนซ้ือมา (ลงทุนมา) เพื่อคาดหวงั 
ผลก าไร และ/ หรือประโยชน์ในอนาคตจากส่ิง ๆ นั้น ในเชิงเศรษฐศาสตร์ 
คือการซ้ือสินคา้มาชนิดหน่ึง โดยสินคา้ตวัน้ีจะไม่ไดถู้กใชป้ระโยชน์ใน
ปัจจุบนั แต่จะถูกใชใ้นอนาคตเพื่อสร้างมูลค่า ในเชิงการเงิน เป็นการซ้ือมา
ซ่ึงเคร่ืองมือหรือสินทรัพยท์างการเงิน โดยคาดหวงัวา่สินทรัพยน์ั้น 
จะสร้างรายไดใ้นอนาคต หรือเพื่อมูลค่าของราคาท่ีสูงข้ึน  

ธนยัวงศ ์ 
กีรติวานิชย ์(2562) 

 การท่ีเราใชส้อยทรัพยากรอยา่งใดอยา่งหน่ึงท่ีมีอยูอ่ยา่งจ ากดัเพื่อท าให้
เกิดสินคา้ หรือบริการข้ึนใหม่ ซ่ึงถือไดว้า่เป็นการลงทุนท่ีแทจ้ริง (Real 
investment) โดยค านึงถึงผลประโยชน์ หรือผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บ
จากการผลิตสินคา้ หรือบริการนั้นวา่ คุม้กบัตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนจากการใชส้อย
ทรัพยากรดงักล่าวหรือไม่ 
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ตารางท่ี 2-3 (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
Grimsley (2020)  การลงทุนเป็นการใชเ้งินเพื่อซ้ือสินทรัพยด์ว้ยความหวงัวา่สินทรัพย์

จะสร้างรายไดต้ลอดเวลาหรือเห็นคุณค่าเม่ือเวลาผา่นไป 
Chen (2019)  การลงทุนคือสินทรัพยห์รือรายการท่ีไดม้าโดยมีเป้าหมาย  

เพื่อสร้างรายไดห้รือผลตอบแทนท่ีดีกวา่ ในแง่เศรษฐกิจการลงทุน 
คือ การซ้ือสินคา้ท่ีไม่ไดบ้ริโภคในปัจจุบนั แต่ใชใ้นอนาคตเพื่อสร้าง
ความมัง่คัง่ ในดา้นการเงิน การลงทุนเป็นแนวคิดท่ีวา่สินทรัพยจ์ะให้
รายไดใ้นอนาคตหรือจะขายในราคาท่ีสูงกวา่เพื่อท าก าไรในภายหลงั 

 
ตารางท่ี 2-4  สังเคราะห์ความหมายของการลงทุน 
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นุสรา วรีะสุนทร  
และกิตติพนัธ์  
คงสวสัด์ิเกียรติ (2556) 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

ธนภร ชลศิริวานิช 
และกฤช จรินโท 
(2555) 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

ชุรีพร ศรีสนิท (2553) 
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ตารางท่ี 2-4  (ต่อ) 
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Reilly (1992)         

Moneywecan (2020)         

ธนยัวงศ ์กีรติวานิชย ์
(2562) 

        

Grimsley (2020)         

Chen (2019)         

รวม 8 8 8 7 8 7 8 8 
 
 จากตารางสังเคราะห์ความหมายของการลงทุน สามารถสรุปไดว้า่ การลงทุนเป็น 
การน าเงินจ านวนหน่ึงท่ีเหลือจากการใชจ่้ายหรือเกินความตอ้งการปกติไปใช ้เพื่อก่อใหเ้กิด
ผลตอบแทนในอนาคตท่ีคาดวา่จะไดรั้บมากข้ึน โดยผลตอบแทนท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตนั้น 
จะชดเชยต่อการน าเงินไปลงทุนใหแ้ก่ผูก้นัเงินในช่วงระยะเวลาหน่ึง ซ่ึงสามารถชดเชยอตัรา 
เงินเฟ้อและชดเชยความไม่แน่นอนท่ีท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตได ้
 ประเภทของการลงทุน 
 Moneywecan (2020) ไดก้ล่าวไวว้า่ การลงทุนแบ่งออกเป็น 3 ประเภท โดยจะ
ประกอบดว้ย 1) การลงทุนเพื่อการบริโภค (Consumer investment) เป็นเร่ืองเก่ียวกบัการซ้ือสินคา้ 
ประเภทคงทนถาวร รวมทั้งการลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์การลงทุนในลกัษณะน้ีไม่ไดห้วงัก าไรใน
รูปตวัเงิน แต่หวงัความพอใจในการใชท้รัพยากรเหล่านั้น 2) การลงทุนในธุรกิจ (Business or 
economic investment) เป็นการซ้ือสินทรัพยเ์พื่อประกอบธุรกิจหารายไดโ้ดยหวงัวา่รายไดน้ี้                
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จะเพียงพอท่ีจะชดเชยกบัความเส่ียงในการลงทุน มุ่งหวงัก าไรจากการลงทุน ก าไรจะเป็นตวัดึงดูด
นกัลงทุนใหน้ าเงินมาลงทุน และ 3) การลงทุนในหลกัทรัพย ์(Financial or securities investment) 
เช่น พนัธบตัร หุน้กู ้หุ้นทุน ตราสาร เป็นตน้ การลงทุนในลกัษณะน้ีเป็นการลงทุนจาก ผูท่ี้มีเงิน 
ไม่ตอ้งการเป็นผูป้ระกอบธุรกิจเอง เน่ืองจากมีความเส่ียงหรือผูอ้อมยงัมีเงินไม่มากพอ ผูล้งทุน 
น าเงินท่ีออมไดไ้ปซ้ือหลกัทรัพยล์งทุนโดยใหผ้ลตอบแทนในรูปของดอกเบ้ียหรือเงินปันผล 
แลว้แต่ประเภทของหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุน นอกจากน้ีผูล้งทุนอาจไดผ้ลตอบแทน อีกลกัษณะหน่ึง
คือส่วนต่างราคา (Capital gain) ท่ีเรียกวา่ก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์หรือขาดทุนจากการขาย
หลกัทรัพย ์(Capital loss) จะมากหรือนอ้ยข้ึนอยูก่บัความเส่ียงของหลกัทรัพยท่ี์ลงทุน ซ่ึง ธนภร 
ชลศิริวานิช และกฤช จรินโท (2555) กล่าววา่ การลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็น
ทางเลือกหน่ึงของการลงทุนท่ีไดรั้บความสนใจจากผูท่ี้มีเงินออม เพราะมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทน
ท่ีสูงกวา่การลงทุนประเภทอ่ืน ๆ นอกจากน้ี การท่ีตลาดหลกัทรัพยมี์บริษทัจดทะเบียนท่ีหลากหลาย 
ตลาดหลกัทรัพยจึ์งเหมาะสมอยา่งยิง่ส าหรับผูท่ี้ตอ้งการความหลากหลายในการลงทุนทั้งประเภท
สินคา้ และผลตอบแทน สอดคลอ้งกบันุสรา วรีะสุนทร และกิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2556)  
ท่ีกล่าววา่ ผูล้งทุนจะตอ้งพิจารณาถึงวฏัจกัรธุรกิจวา่อยูใ่นระยะใด วงจรการขยายตวัของอุตสาหกรรม
และโครงสร้างการแข่งขนัอุตสาหกรรมควบคู่กนัไป จากนั้นจึงวเิคราะห์ผลการด าเนินงานของ
บริษทั วสิัยทศัน์ของผูบ้ริหาร กลยทุธ์ของบริษทั เป็นวธีิการหน่ึงท่ีนกัลงทุนสามารถน าไปใชใ้น
การตดัสินใจเลือกการลงทุน นอกจากน้ี จงัหวะการเขา้ซ้ือเป็นส่ิงส าคญั เน่ืองจากราคาหลกัทรัพย์
ในแต่ละปีมีความผนัผวนมาก หากสามารถไปลงทุนในช่วงท่ีราคาหลกัทรัพยป์รับตวัลงมามาก  
นกัลงทุนจะสามารถซ้ือหลกัทรัพยไ์ดใ้นราคาถูก ผูล้งทุนท่ีเขา้มาลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์ยงัขาด
ความรู้ความเขา้ใจเก่ียวกบัการลงทุนและไม่ไดศึ้กษาปัจจยัต่าง ๆ ทางเศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อ
ราคาหลกัทรัพยท่ี์แทจ้ริงและนิยมซ้ือตามค าบอกเล่า นกัลงทุนรายยอ่ยจึงตกเป็นเคร่ืองมือของกลุ่ม
คนกลุ่มหน่ึง ท่ีท าใหร้าคาหลกัทรัพยสู์งเกินความเป็นจริง (ธนยัวงศ ์กีรติวานิชย,์ 2562) 
 Reilly (1992) มองวา่ จุดมุ่งหมายในการลงทุนของผูล้งทุนแตกต่างกนั โดยสามารถแบ่ง
จุดมุ่งหมายไดว้า่ ตอ้งการความปลอดภยัของเงินลงทุน (Security of principal) ซ่ึงจะเป็นการรักษา
เงินลงทุนเร่ิมแรกใหค้งไว ้และยงัรวมถึงการป้องกนัความเส่ียงซ่ึงเกิดจากอ านาจซ้ือลดลงอนัเป็นผล
จากภาวะเงินเฟ้ออีกดว้ย ในขณะเดียวกนัก็ตอ้งการเสถียรภาพของรายได ้(Stability of income)  
ผูล้งทุนมกัจะลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ใหร้ายไดส้ม ่าเสมอ มากกวา่นั้นก็ตอ้งการท่ีจะสร้างความงอก
เงยของเงินลงทุน (Capital growth) เพื่อการปรับฐานะของผูล้งทุนในระยะยาวใหดี้ข้ึน และรักษา
อ านาจการซ้ือใหค้งไว ้รวมถึงเพื่อใหก้ารจดัการคล่องตวัข้ึน โดยจะประกอบดว้ย ความคล่องตวัใน
การซ้ือขาย (Marketability) ความสามารถในการเปล่ียนเป็นเงินสดไดท้นัที (Liquidity) การกระจาย
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เงินลงทุน (Diversifications) และความพอใจในดา้นภาษี (Favorable tax status) ในขณะท่ี Chen 
(2019) ไดก้ล่าววา่ ปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนดจุดมุ่งหมายของผูล้งทุนมีมีหลายปัจจยั โดยปัจจยัหลกั 
คือ อายขุองผูล้งทุน ซ่ึงนกัลงทุนอายนุอ้ยจะกลา้ไดก้ลา้ท่ีจะเส่ียง แต่นกัลงทุนอายมุากจะ กลา้ได้
กลา้เส่ียงนอ้ยกวา่ สถานะทางครอบครัวและการรับผดิชอบท่ีมีต่อครอบครัว สุขภาพของผูล้งทุน 
นิสัยส่วนตวัของผูล้งทุน ความสมคัรใจในการลงทุน และความจ าเป็นของผูล้งทุน (Grimsley, 2020) 
 สรุปวา่ การลงทุนเป็นการน าเงินจ านวนหน่ึงไปใชเ้พื่อก่อใหเ้กิดผลตอบแทนในอนาคต
ท่ีคาดวา่จะไดรั้บมากข้ึน โดยผลตอบแทนท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตนั้นจะชดเชยต่อการน าเงินไปลงทุน
ในช่วงระยะเวลาหน่ึง ซ่ึงสามารถสร้างผลประโยชน์หรือผลตอบแทนในอนาคตได ้ซ่ึงแบ่งออกเป็น 
3 ประเภท คือ 1) การลงทุนเพื่อการบริโภค 2) การลงทุนในธุรกิจ และ 3) การลงทุนในหลกัทรัพย ์
โดยการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นทางเลือกการลงทุนท่ีไดรั้บความสนใจจาก 
ผูท่ี้มีเงินมากกวา่กวา่การลงทุนประเภทอ่ืน ๆ ในขณะท่ีการกระจายเงินลงทุน เกิดจากความตอ้งการ
ท่ีจะกระจายความเส่ียงและการกระจายความเส่ียง เพื่อใหเ้กิดความมัน่คงหรือเสถียรภาพจาก 
การลงทุนนั้น ๆ 
 

แนวคดิเกีย่วกบัอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงในการลงทุน 
 ความหมายของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน 
 จากการทบทวนวรรณกรรมเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนจากนกัวชิาการ
หลายท่าน ผูว้จิยัสามารถสรุปความหมายของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนได ้ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 2-5  ความหมายของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
Duermyer (2019)  ผลตอบแทนจากการลงทุนมกัเรียกวา่ ROI เป็นอตัราส่วนท่ีใช ้

ในการค านวณผลก าไร (ก าไรหรือขาดทุน) ของการลงทุนเป็นเปอร์เซ็นต์
ของตน้ทุน ผลตอบแทนจากการลงทุนแสดงเป็นเปอร์เซ็นตแ์ละมกัใช้
เพื่อเปรียบเทียบผลก าไรของการลงทุนและประเภทการลงทุน 
ท่ีแตกต่างกนั 
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ตารางท่ี 2-5  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
Chen (2019)  ผลตอบแทนการลงทุน (ROI) เป็นตวัวดัประสิทธิภาพท่ีใชใ้น 

การประเมินประสิทธิภาพของการลงทุนหรือเปรียบเทียบประสิทธิภาพของ
การลงทุนท่ีแตกต่างกนัจ านวนหน่ึง ROI พยายามวดัปริมาณผลตอบแทน
โดยตรงจากการลงทุนหน่ึง ๆ โดยเทียบกบัตน้ทุนของการลงทุน ในการ
ค านวณ ROI ผลประโยชน์ (หรือผลตอบแทน) ของการลงทุนจะถูกหารดว้ย
ตน้ทุนของการลงทุน ผลลพัธ์ถูกแสดงเป็นเปอร์เซ็นตห์รืออตัราส่วน 

Pearce (2015)  ผลตอบแทนการลงทุน (ROI) คือ อตัราส่วนระหวา่งก าไรสุทธิ (ในช่วง
เวลาหน่ึง) กบัตน้ทุนการลงทุน (เป็นผลมาจากการลงทุนของทรัพยากร
บางอยา่ง ณ เวลาหน่ึง ๆ) ROI ท่ีสูงหมายถึงก าไรท่ีไดจ้ากการลงทุนนั้น
เปรียบเทียบกบัตน้ทุนของมนั ในฐานะท่ีเป็นตวัช้ีวดัประสิทธิภาพ ROI จะใช้
ในการประเมินประสิทธิภาพของการลงทุน หรือเพื่อเปรียบเทียบ
ประสิทธิภาพของการลงทุนท่ีแตกต่างกนัหลายอยา่งในแง่เศรษฐกิจมนัเป็นวธีิ
หน่ึงในการท าก าไรท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุน 

Cambridge 
dictionary (2020) 

 ก าไรจากกิจกรรมส าหรับช่วงเวลาหน่ึงเม่ือเทียบกบัจ านวนเงินท่ีลงทุน 

Rouse (2017)  ผลตอบแทนจากการลงทุนหรือ ROI เป็นสูตรทางคณิตศาสตร์ท่ีนกัลงทุน
สามารถใชใ้นการประเมินการลงทุนของพวกเขาและตดัสินวา่การลงทุน
โดยเฉพาะนั้นท าไดดี้เพียงใดเม่ือเทียบกบัการลงทุนอ่ืน ๆ บางคร้ัง ROI นั้น 
เป็นผลตอบแทนการลงทุนโดยรวมส าหรับองคก์รนั้นบางคร้ังใชเ้ป็นวธีิการให้
คะแนนวา่ บริษทัมีการจดัการท่ีดีเพียงใด 

Kappel (2016)  
 

 ผลตอบแทนจากการลงทุน (ROI) คืออตัราส่วนความสามารถในการท า
ก าไรท่ีวดัประสิทธิภาพการลงทุนของคุณ กล่าวอีกนยัหน่ึง ROI ช่วยใหคุ้ณ
ทราบวา่เงินท่ีคุณใชจ่้ายเพื่อธุรกิจของคุณกลบัมาเป็นรายไดห้รือไม่ 

ฐาปนา  
ฉ่ินไพศาล 
(2555) 

 ส่ิงท่ีผูล้งทุนไดม้า หรือ ไดรั้บจากเงินลงทุน เช่น ทรัพยสิ์น หรือกิจกรรม
ต่าง ๆ ภายใตค้วามไม่แน่นอนในอนาคต หรืออีกความหมายหน่ึง คือ ดอกผล 
รวมทั้งส้ิน ท่ีผูล้งทุนไดรั้บทรัพยสิ์น กิจการ หรือ หลกัทรัพยล์งทุน ตลอดช่วง
ระยะเวลาการลงทุน 
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ตารางท่ี 2-5  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
ธนยันนัท ์ 
นิมิตชยัวงศ ์(2554) 

 ผลตอบแทนในการลงทุนใด ๆ ก็ตาม ไม่วา่จะเป็นการลงทุน 
ในทรัพยสิ์นและกิจการ (Real investment) หรือ การลงทุนในสินทรัพย์
ทางการเงิน (Financial investment)  ผูล้งทุนยอ่มคาดหวงัวา่จะไดรั้บ
ผลตอบแทนทางการลงทุนและตอ้งการผลตอบแทนในอตัราท่ีมากท่ีสุด
เท่าท่ีจะเป็นไปได ้

ทชัชาพร จ านงวงษ ์
(2552) 

 ดอกผลทั้งส้ินท่ีไดรั้บหลกัทรัพยท่ี์ไดจ้าการลงทุนนั้น ตลอด
ระยะเวลาหน่ึงท่ีผูล้งทุนครอบครองกรรมสิทธ์ิหรือถือครองวารสารทาง
การเงิน การถือครองหลกัทรัพยน์ั้นไว ้เรียกวา่ รายไดปั้จจุบนั (Current 
yield หรือ Income) รวมทั้งมูลค่าส่วนเพิ่มของราคาตลาดของหลกัทรัพย ์
ณ วนัสุดทา้ยของระยะเวลาลงทุนท่ีสูงกวา่ราคาทุนท่ีซ้ือหลกัทรัพยน์ั้น 

 
ตารางท่ี 2-6  สังเคราะห์ความหมายของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน 
 

นักวชิาการ 
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Chen (2020)      

Pearce (2015)      

Cambridge dictionary 
(2020) 

 

 
 

 
 

 
  

Duermyer (2019)      
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ตารางท่ี 2-6  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ 

ความหมาย 
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Rouse (2017)      

Kappel (2016)      

ฐาปนา ฉ่ินไพศาล 
(2555) 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

ธนยันนัท ์นิมิตชยัวงศ ์
(2554) 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

ทชัชาพร จ านงวงษ ์
(2552) 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

รวม 9 9 9 6 7 
 
 จากตารางสังเคราะห์ความหมายของอตัราผลตอบแทน สามารถสรุปไดว้า่ อตัราผลตอบแทน
จากการลงทุน หมายถึง อตัราส่วนระหวา่งก าไรสุทธิ (ในช่วงเวลาหน่ึง) กบัตน้ทุนการลงทุน 
(เป็นผลมาจากการลงทุนของทรัพยากรบางอยา่ง ณ เวลาหน่ึง ๆ) ซ่ึงเป็นตวัวดัประสิทธิภาพท่ีใชใ้น
การประเมินประสิทธิภาพของการลงทุนหรือเปรียบเทียบประสิทธิภาพของการลงทุนท่ีแตกต่างกนั
จ านวนหน่ึง ในการค านวณอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ผลประโยชน์ (หรือผลตอบแทน)  
ของการลงทุนจะถูกหารดว้ยตน้ทุนของการลงทุน ผลลพัธ์ถูกแสดงเป็นเปอร์เซ็นตห์รือแสดงเป็น
อตัราส่วนเสมอ 
 ทชัชาพร จ านงวงษ ์(2552) กล่าววา่ ผลตอบแทนแบ่งออกไดเ้ป็น 2 ลกัษณะ คือ 
ผลตอบแทนท่ีเป็นตวัเงิน ไดแ้ก่ ผลตอบแทนท่ีไดรั้บในลกัษณะของตวัเงิน เช่น ก าไร เงินปันผล 
ก าไรส่วนทุน หรือในรูปของสินทรัพยอ่ื์นท่ีมีราคาก าหนดมูลค่าเป็นเงินได ้ในขณะท่ี ธนยันนัท ์ 
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นิมิตชยัวงศ ์(2554) ไดเ้สริมวา่ อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์            
จะแตกต่างกนัแต่ละบุคคล และระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการจะเปล่ียนไปตาม
สภาพแวดลอ้มและเวลาส าหรับหลกัทรัพยท่ี์มีคุณภาพแตกต่างกนั อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุน
ตอ้งการ จะประกอบดว้ย อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียงโดยสมบูรณ์ (Real risk-free rate)  
โดยผูล้งทุนตอ้งการอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนทัว่ไปภายใตส้ภาวะท่ีมีความแน่นอนใน
ผลตอบแทนโดยปราศจากความเส่ียง โดยอตัราผลตอบแทนท่ีก าหนดในตลาดส าหรับการลงทุน 
ท่ีปราศจากความเส่ียงต่อการลม้เหลวหรือมีระดบัความเส่ียงท่ีต ่ามากหรือปราศจากความเส่ียง  
ซ่ึงปรับค่าเงินเฟ้อจะปรับตลอดเวลาทั้งในระยะสั้นระยะยาวข้ึนอยูก่บัสภาพแวดลอ้มเศรษฐกิจ 
ในขณะนั้น มากกวา่นั้น อตัราผลตอบแทนเพื่อชดเชยความเส่ียงจากการลงทุน (Risk premium)  
เป็นอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนเรียกร้องเพื่อชดเชยกบัความเส่ียงท่ีตอ้งแบกรับภาระ (Pearce, 2015) 
โดยจะเห็นไดว้า่ 2 ปัจจยัแรกนั้นเป็นส่วนท่ีกระทบหรือมีผลต่อผูล้งทุนทุกคนในตลาดอยา่งเสมอภาค 
ทั้งน้ี อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียงจะเป็นเพียงอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนก าหนดไวเ้ป็น
เกณฑข์ั้นต ่า ภายใตส้ถานการณ์ท่ีแน่นอน แต่ในความเป็นจริงคือความไม่แน่นอนแมก้ระทั้ง
พนัธบตัรรัฐบาล ดงันั้น ในการก าหนดอตัราผลตอบแทน ผูล้งทุนควรจะเพิ่มอตัราผลตอบแทน
ชดเชยความเส่ียงจากการลงทุนไวใ้นอตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียง ซ่ึงปรับดว้ยอตัราเงินเฟ้อท่ี
ไดก้ าหนดไวเ้สมอ Duermyer (2019) มองวา่ เม่ือเป็นเช่นน้ี สภาวะแวดลอ้มท่ีเต็มไปดว้ยความผนัผวน
ของปัจจยัต่าง ๆ ผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บจากการลงทุนจึงเป็นส่ิงท่ีไม่อาจก าหนดไวล่้วงหนา้ได ้
แต่ข้ึนอยูก่บัความเป็นไปไดข้องการเกิดเหตุการณ์หรือความน่าจะเป็น (Probability) หรืออตัรา
ผลตอบแทนท่ีไดจ้ากการลงทุนเป็นอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนคาดหวงัไวว้า่จะไดรั้บการลงทุน 
(Expected rate of return) ซ่ึงผลตอบแทนข้ึนอยูก่บัความแม่นย  าในการคาดคะเนโอกาสของ 
ความเป็นไปไดข้องการเกิดผลตอบแทนหรือการไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุน สอดคลอ้งกบั 
ฐาปนา ฉ่ินไพศาล (2555) ท่ีกล่าววา่ ผลตอบแทนจากการลงทุนในหุน้สามญั มี 2 ส่วน คือ ก าไร
หรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital gain or loss) ท่ีเป็นผลตอบแทนท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลง
มูลค่าหลกัทรัพย ์ถา้ราคาตลาดของหลกัทรัพยท่ี์ผูล้งทุนถือครองอยูสู่งข้ึน นกัลงทุนจะไดก้ าไรจาก
การขายหลกัทรัพย ์(Capital gain) ถา้ราคาตลาดของหลกัทรัพยท่ี์ผูล้งทุนถือครองอยูล่ดลง ผูล้งทุน
จะขาดทุนจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital loss) อีกส่วนหน่ึงก็คือ เงินปันผล (Dividend) เป็นส่วน
แบ่งของก าไรท่ีบริษทัจ่ายให้กบัผูถื้อหุน้ของบริษทัซ่ึงเงินปันผลจะมากหรือนอ้ยข้ึนอยูก่บัหลาย
ปัจจยั เช่น ก าไรจากการด าเนินงานของบริษทั แนวนโยบายในการด าเนินงาน แนวนโยบาย 
ในการจ่ายเงินปันผล 
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 Rouse (2017) มองวา่ ปัจจยัท่ีก าหนดอตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งลงทุน จะข้ึนอยู่
กบัอตัราผลตอบแทนท่ีเป็นตวัเงินท่ีปราศจากความเส่ียง (Nominal risk free rate: rf Nominal)  
ส่วนชดเชยความเส่ียง (Risk premium: RP) และส่วนชดเชยภาวะเงินเฟ้อ คือ อตัราผลตอบแทนท่ี
นกัลงทุนตอ้งการเพื่อชดเชยกบัการสูญเสียมูลค่าของเงินลงทุน เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงของอตัรา
เงินเฟ้อ ในขณะท่ี Kappel (2016) ก็ไดก้ล่าววา่ ผลตอบแทนจากการลงทุนมีหลายประเภทเกิดจาก
หุน้สามญัและหน่วยลงทุน การลงทุนในหุน้กู ้หรือการลงทุนในโครงการต่าง ๆ 
 จากแนวคิดทฤษฏีเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของหลกัทรัพยด์งักล่าว
ขา้งตน้สามารถน ามาท าการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนต่าง ๆ และความเส่ียงของหลกัทรัพยท่ี์
ตอ้งการ แนวคิดนกัการเงินในการพิจารณาผลตอบแทนจะมุ่งเนน้ถึง กระแสเงินสด ท่ีเกิดจาก 
การลงทุน ไม่ใช่ก าไรทางบญัชีผลประโยชน์ท่ีพงจะไดรั้บจากการลงทุนท่ี ท าใหส่้วนของนกัลงทุน
มีมูลค่าเพิ่มข้ึน ซ่ึงการค านวณอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ผลตอบแทนของ 
การลงทุนในหลกัทรัพยใ์ด ๆ ประกอบดว้ยองคป์ระกอบ 2 ส่วนดว้ยกนั คือ 1) กระแสเงินสดหรือ
รายไดท่ี้ผูล้งทุนไดรั้บระหวา่งระยะเวลาการลงทุนโดยอาจอยูใ่นรูปเงินปันผล (Dividend yield) 
หรือดอกเบ้ียท่ีผูอ้อกหลกัทรัพยจ่์ายใหแ้ก่ผูถื้อหลกัทรัพย ์2) ก าไรหรือขาดทุนจากการขาย
หลกัทรัพย ์(Capital gain/ Loss) หมายถึง ส่วนเกินหรือส่วนขาดเม่ือน าราคาขายเปรียบเทียบกบั
ราคาซ้ือ หรือเรียกวา่เป็นการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์(Chen, 2019; Pearce, 2015; 
Duermyer, 2019; Rouse, 2017; Kappel, 2016) 
 กล่าวโดยสรุป ในการลงทุนใด ๆ ไม่วา่จะเป็นการลงทุนในสินทรัพย ์ลงทุนในกิจการ 
หรือลงทุนในสินทรัพยท์างการเงินก็ตาม วตัถุประสงคข์องผูล้งทุนยอ่มมีความคาดหวงัท่ีจะไดรั้บ
ผลตอบแทนจากการลงทุนนั้น ๆ ใหม้ากท่ีสุดเท่าท่ีจะเป็นไปได ้บนความเส่ียงท่ีตนเองยอมรับได ้
ผลตอบแทนอาจจะเป็นตวัเงิน หรือไม่เป็นตวัเงินก็ได ้
 ความหมายของความเส่ียงจากการลงทุน 
 จากการทบทวนวรรณกรรมเก่ียวกบัความเส่ียงจากการลงทุนจากนกัวชิาการหลายท่าน 
ผูว้จิยัสามารถสรุปความหมายของความเส่ียงจากการลงทุนไดด้งัน้ี 
 
ตารางท่ี 2-7  ความหมายของความเส่ียงจากการลงทุน 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
ธนาคารไทยพาณิชย ์
(2563) 

 โอกาสท่ีเราจะไม่ไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีเราคาดหวงัไว ้
จากการลงทุนนั้น ๆ 
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ตารางท่ี 2-7  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (2563) 

 การเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึนท่ีส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริง
เบ่ียงเบนไปจากอตัราผลตอบแทนท่ีไดค้าดหวงัไว ้

MFC Asset 
Management (2020) 

 การท่ีอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนนั้นไดรั้บจริงคาดเคล่ือนหรือ
เบ่ียงเบนหรือแตกต่างไปจากอตัราผลตอบทนท่ีผูล้งทุนนั้นคาดหวงัไวว้า่
จะไดรั้บ 

Luxsanakulton 
(2018) 

 ความเส่ียงในการลงทุน (Investment risk) เป็นส่ิงท่ีไม่สามารถ
หลีกเล่ียงไดใ้นการลงทุน เม่ือตอ้งการผลตอบแทนท่ีมากข้ึน ก็ตอ้งชดเชย
ดว้ยการรับความเส่ียงท่ีมากข้ึนเช่นกนั (High risk high expected return) 
ความเส่ียง จึงเป็นตวัแปรหรือปัจจยัท่ีอาจเขา้มากระทบ ซ่ึงส่งผลให้
ผลตอบแทนท่ีไดใ้นการลงทุนจริงคลาดเคล่ือนไปจากท่ีคาดหวงั โดยท่ี
ความเส่ียงในการลงทุนนั้น อาจส่งผลในเชิงลบหรือเชิงบวกก็ไดเ้ช่นกนั 

The economic times 
(2020) 

 ความเส่ียงการลงทุนสามารถก าหนดเป็นความน่าจะเป็นหรือ 
ความเป็นไปไดข้องการเกิดความสูญเสียเม่ือเทียบกบัผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัจากการลงทุนใด ๆ 

Wilkinson (2013) 
 

 นิยามความเส่ียงการลงทุนคือ ความเส่ียงของการลงทุนโดยเฉพาะ 
นอกจากน้ีการประเมินความเส่ียงการลงทุนมกัจะมีหลายรูปแบบตั้งแต่
ความเส่ียงดา้นอตัราดอกเบ้ียไปจนถึงความเส่ียงดา้นสกุลเงิน 

Ransom (2020)  แนวคิดของความเส่ียงการลงทุนอธิบายถึงโอกาสของการขาดทุน 
ท่ีอาจเกิดข้ึนเม่ือคุณท าการลงทุน ความเส่ียงเป็นโอกาสโดยทัว่ไป 
ของการสูญเสียการลงทุนเร่ิมแรกและการลงทุนมีความเส่ียงหลายประเภท
ตลอดวงจรการลงทุน ความเส่ียงในการลงทุนท่ีพบไดบ้่อยท่ีสุด ไดแ้ก่ 
ความเส่ียงดา้นตลาดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องความเส่ียงดา้นเครดิต 
และความเส่ียงดา้นเงินเฟ้อ 

ทิชากร จกัรคาม 
(2554) 

 ส่ิงท่ีอาจจะเกิดข้ึนภายใตส้ภาวการณ์เกิดข้ึนไดเ้ม่ือสภาพท่ีไม่อาจรู้ได้
แน่นอนวา่จะเกิดอะไรข้ึน โอกาสท่ีผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริงต ่ากวา่
ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงัไว ้อนัเน่ืองมาจากสาเหตุต่าง ๆ  
ความเส่ียงท่ีนกัลงทุนตอ้งแบกรับมีหลายอยา่ง  
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ตารางท่ี 2-7 (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
ขนิษฐา ดวงผุนมาตย ์
(2556) 

 ในเหตุการณ์ท่ีเป็นจริงนั้น อตัราผลตอบแทนจะเป็นอะไรก็ได ้
ไม่แน่นอน แต่ความคาดหวงัของคนนั้น อยา่งไรก็ตามเป็นไปตาม
กฎเกณฑ ์High risk, High expected return หรือ High risk, High 
required return เน่ืองจากผูล้งทุนไม่ชอบความเส่ียง ดงันั้น 
หากจ าเป็นตอ้งแบกรับความเส่ียง จึงคาดหวงัหรือเรียกร้องอตัรา
ผลตอบแทน (เป็นส่ิงท่ีคนชอบ) เพื่อน ามาชดเชยกบัความเส่ียง 
ท่ีไม่ชอบดงักล่าวนั้น  

 
ตารางท่ี 2-8  สังเคราะห์ความหมายของความเส่ียงจากการลงทุน 
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ธนาคารไทยพาณิชย ์
(2563) 

 

 
 

 
 

 
 

 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (2563) 
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ตารางท่ี 2-8  (ต่อ) 
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Ransom (2020) 
 

 
 

 
 

 
 

 

ทิชากร จกัรคาม 
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ขนิษฐา ดวงผุนมาตย ์
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รวม 10 10 10 10 
 

 จากตารางสังเคราะห์ความหมายของความเส่ียงจากการลงทุน สามารถสรุปไดว้า่  
เป็นโอกาสท่ีเราจะไม่ไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีเราคาดหวงัไวจ้ากการลงทุน หรือเร่ืองของการท่ี
อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนนั้นไดรั้บจริงคาดเคล่ือนหรือเบ่ียงเบนหรือแตกต่างไปจากอตัรา
ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนนั้นคาดหวงัไวว้า่จะไดรั้บ เป็นส่ิงท่ีไม่สามารถหลีกเล่ียงไดใ้นการลงทุน 
โดยผลตอบแทนท่ีมากข้ึน ก็จะมีความเส่ียงมากข้ึนดว้ยเช่นกนั ผูล้งทุนพยายามหลีกเล่ียงความเส่ียง
หรือลดความเส่ียงใหเ้หลือนอ้ยท่ีสุด ซ่ึงแต่ละบุคคลยอมรับความเส่ียงในระดบัท่ีแตกต่างกนัออกไป 
ข้ึนอยูก่บัความชอบ ทศันคติ แรงจูงใจของผูล้งทุนมีมากนอ้ยเพียงใดซ่ึงในการเลือกลงทุนท่ีให้
ผลตอบแทนท่ีดี ผูล้งทุนตอ้งพิจารณาถึงความเส่ียงจากการลงทุนจะท าใหเ้กิดความผดิพลาด 
จากการลงทุนนอ้ยท่ีสุดได ้ 
 ประเภทของความเส่ียง 
 MFC Asset Management (2020) กล่าววา่ ประเภทของความเส่ียงแบ่งออกเป็น  
ความเส่ียงทางธุรกิจ (Business risk) เป็นเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงความสามารถในการท า
ก าไรของบริษทั อนัเป็นเหตุใหผู้ล้งทุนตอ้งสูญเสียรายได ้หรือเงินลงทุน ประกอบดว้ย ความเส่ียง
ทางการเงิน ความเส่ียงดา้นการบริหารจดัการ และความเส่ียงในระดบัอุตสาหกรรม ในขณะท่ี             
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ความเส่ียงทางตลาด (Market risk) ก็เกิดจากการสูญเสียเงินลงทุนอนัเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลง
ราคาของหลกัทรัพยท่ี์ลงทุน ซ่ึงเป็นไปตามอุปสงค ์และอุปทานของตลาด มากกวา่นั้นความเส่ียง 
ในอตัราดอกเบ้ีย (Interest rate risk) ก็เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทน
จากการลงทุน อนัเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงในอตัราดอกเบ้ียในตลาด และความเส่ียงจากอ านาจซ้ือ 
(Purchasing power risk) ก็เกิดจากอ านาจซ้ือของเงินท่ีลดลง ซ่ึงสาเหตุส าคญัท่ีส่งผลต่ออ านาจซ้ือ 
คือ ภาวะเงินเฟ้อ สอดคลอ้งกบั เสาวรส วงิสันเทียะ และณกมล จนัทร์สม (2557) ไดก้ล่าวไวว้า่ 
ประเภทของความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพยจ์  าแนกไดเ้ป็น 2 ประเภทใหญ่ คือ ความเส่ียงท่ี
เป็นระบบ (Systematic risk) ซ่ึงเป็นการเปล่ียนแปลงของผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์
เปล่ียนแปลงไปเกิดจากการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มภายนอกธุรกิจ ซ่ึงไม่สามารถควบคุมได้
และมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดทั้งหมด ซ่ึงเม่ือเกิดข้ึนแลว้จะท าใหร้าคาหลกัทรัพย์
โดยทัว่ไปเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั สามารถแบ่งเป็น ความเส่ียงเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพย ์
(Market risk) เป็นความเส่ียงอนัเกิดจากการสูญเสียเงินลงทุน ซ่ึงเป็นผลเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลง
ราคาหุน้และสินทรัพยต่์าง ๆ ในตลาด และความเส่ียงในการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย 
(Interest rate risk) ซ่ึงเป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงในผลตอบแทนอนัเน่ืองมาจาก 
การเปล่ียนแปลงในอตัราดอกเบ้ียทัว่ไปในตลาด ในขณะท่ี ภากร ลีรุ่งเรืองพนัธ์ุ และสิริวรรณ  
โฉมจ ารูญ (2553) ก็เพิ่มเติมวา่ ในส่วนของ ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ (Unsystematic risk) นั้น  
จะเก่ียวขอ้งกบัความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนเฉพาะกิจการหน่ึง หรือ อุสาหกรรมใดอุตสาหกรรมหน่ึง ซ่ึงเม่ือ
เกิดเหตุการณ์น้ีแลว้จะมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้น ไม่มีผลกระทบต่อราคา
หลกัทรัพยอ่ื์นในตลาดความเส่ียงท่ีถูกจดัอยูใ่นความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ ไดแ้ก่ ความเส่ียงทางธุรกิจ 
(Business risk) โดยประกอบดว้ยความเส่ียงความเส่ียงทางการเงิน (Financial risk) ความเส่ียง
ทางการบริหารธุรกิจ (Management risk) และความเส่ียงทางอุตสาหกรรม (Industry risk)  
เป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากแรงผลกัดนับางอยา่งท่ีท าใหอ้ตัราผลตอบแทนของธุรกิจทุกแห่ง 
ในอุตสาหกรรมประเภทเดียวกนัหรือบางอุตสาหกรรมถูกกระทบกระเทือน แต่ เสาวรส วงิสันเทียะ 
และณกมล จนัทร์สม (2557) มองวา่ การกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยจ์ะช่วยท าให้ลดความเส่ียง
รวมของหลกัทรัพยล์ง หากลงทุนในหลกัทรัพยม์ากข้ึน ความเส่ียงรวมของกลุ่มหลกัทรัพยซ่ึ์งวดั
โดยส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานจะลดลงเป็นล าดบั หากมีการกระจายการลงทุนท่ีดีแลว้ ความเส่ียงท่ี
ยงัคงเหลืออยูข่องกลุ่มหลกัทรัพยคื์อความเส่ียงท่ีเป็นระบบเท่านั้น ซ่ึงตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(2563) ไดก้ล่าวเพิ่มเติมวา่ การวดัค่าความเส่ียงจากการลงทุน วธีิการวดัค่าความเส่ียงท่ีเป็นท่ียอมรับ
กนัโดยทัว่ไป ไดแ้ก่ การหาค่าความแปรปรวน (Variance) ของอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์
หรือการหาค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation) ของอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยซ่ึ์งมี
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ค่าความแปรปรวนหรือส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานสูงเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีการกระจายของค่าอตัรา
ผลตอบแทนออกจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดเอาไวม้ากและมีความไม่แน่นอนมากท่ีจะไดรั้บอตัรา
ผลตอบแทนท่ีคาดไว ้คือเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงสูง ในกรณีหาหลกัทรัพยน์ั้นเป็นหลกัทรัพยท่ี์
มีความเส่ียงต ่า ก็จะมีค่าก็จะมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานหรือความแปรปรวนของอตัราผลตอบแทนต ่า 
(ทิชากร จกัรคาม, 2554) ในกรณีการใชค้่าความแปรปรวนหรือส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัรา
ผลตอบแทนอาจน าไปสู่การตดัสินใจลงทุนท่ีผดิพลาดได ้และถา้หากขนาดของการลงทุนหรืออตัรา
ผลตอบแทนเฉล่ียของการลงทุนท่ีเปรียบเทียบกนัมีค่าแตกต่างกนัมาก กรณีน้ีควรใชค้่าสัมประสิทธ์ิ
ความแปรปรวน (Coefficient of variation) ซ่ึงเป็นอตัราส่วนระหวา่งส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานกบั
อตัราผลตอบแทนท่ีคาดไวเ้ป็นตวัวดัความเส่ียง ในขณะท่ี Ransom (2020) ไดก้ล่าววา่ บางกรณี 
การใชส่้วนเบ่ียงเบนมาตรฐานหรือค่าความแปรปรวนของอตัราผลตอบแทนอาจน าไปสู่ 
การตดัสินใจท่ีผิดพลาดได ้ถา้ขนาดของการลงทุนหรืออตัราผลตอบแทนเฉล่ียของการลงทุนท่ี
เปรียบเทียบกนัมีค่าแตกต่างกนัมาก ควรใชค้่าสัมประสิทธ์ิความแปรปรวน (Coefficient of 
variation) ท่ีเป็นอตัราส่วนระหวา่งส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานกบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดไวเ้ป็นตวัวดั
ความเส่ียง (ขนิษฐา ดวงผนุมาตย,์ 2556) 
 กล่าวโดยสรุป ความเส่ียง คือ ความไม่แน่นอนของผลตอบแทนท่ีคาดหวงัวา่จะไดรั้บ
จากการลงทุน หรือโอกาสท่ีจะสูญเสียบางอยา่ง ถา้มีโอกาสท่ีจะสูญเสียเงินลงทุนมากเท่าไร  
อตัรา ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการ (คาดหวงั) ก็จะสูงตามไปดว้ย โอกาสของความสูญเสีย 
เงินลงทุน คือ ความเส่ียงจากการลงทุน ซ่ึงจะมากหรือนอ้ยข้ึนอยูก่บัประเภทของหลกัทรัพยแ์ละ
สถาบนัท่ีออกหลกัทรัพย ์
 

ทฤษฎแีบบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย์ (CAPM)  
 ทฤษฏีการประเมินสินทรัพยทุ์น มีจุดเร่ิมตน้มาจาก Sharpe (1964 อา้งถึงใน กนกอร  

ศิริกุลพฒันผล และณกมล จนัทร์สม, 2557) ไดน้ าทฤษฏีกลุ่มหลกัทรัพยข์อง Markowitz (1952  
อา้งถึงใน กนกอร ศิริกุลพฒันผล และณกมล จนัทร์สม, 2557) มาประยกุตเ์ป็นทฤษฏีการก าหนด
ราคาหลกัทรัพยห์รือแบบจ าลองการประเมินสินทรัพยส่์วนทุน (Capital asset pricing model) หรือท่ี
รู้จกักนัในช่ือ ทฤษฏี CAPM ซ่ึงทฤษฏีน้ีเป็นท่ียอมรับและถูกน าไปใชอ้ยา่งกวา้งขวางในดา้นธุรกิจ
การเงิน ท่ีอธิบายถึงการประเมินอตัราผลตอบแทนกบัความเส่ียงในการลงทุนของกลุ่มหลกัทรัพย์
นั้น ซ่ึงทฤษฎี CAPM ไดพ้ฒันามาจาก “ทฤษฎีจดัสรรการลงทุน” (Portfolio theory) ของ Harry M. 
Markowitz ทฤษฎี CAPM ไดพ้ฒันาข้ึนโดยนกัวชิาการช่ือ William F. Sharpe ไดเ้ขียนบทความ           
ช่ือ “Capital Asset Pricing: A Theory of Market Equilibrium Under Conditions of Risk” ในปี 1964 
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(พ.ศ. 2467) CAPM ไดรั้บการยอมรับและถูกน าไปใชอ้ยา่งกวา้งขวางในธุรกิจการเงิน (กนกอร            
ศิริกุลพฒันผล และณกมล จนัทร์สม, 2557) 

 Lintner (1965) กล่าววา่ ถา้นกัลงทุนตอ้งลงทุนในทางเลือกท่ีมีความเส่ียงสูงแลว้  
ยอ่มตอ้งมีความคาดหวงัในอตัราผลตอบแทนท่ีสูงดว้ย แต่อตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริง อาจสูง
หรือต ่าก็ได ้เพราะเป็นอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนอยา่งไม่แน่นอน นัน่ก็คือมีความเส่ียงมาก  
ซ่ึง Mossin (1966) ไดก้ล่าววา่ หากดูจากสมการของ CAPM จะพบวา่ เป็นการอธิบายอตัรา
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัวา่จะข้ึนอยูก่บัปริมาณความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (เบตา้) สอดคลอ้งกบั Hight 
risk, High expected return เพียงแต่ CAPM จะอธิบายวา่ ความเส่ียงท่ีมีผลต่ออตัราผลตอบแทนท่ี
คาดหวงั เป็นเฉพาะความเส่ียงท่ีเป็นระบบเท่านั้น ไม่ใช่ความเส่ียงโดยรวม ซ่ึงสามารถอธิบายไดว้า่ 
 ความเส่ียงโดยรวม  =  ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ + ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ…………(2.1) 
 ในส่วนของความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบนั้น ผูล้งทุนสามารถท่ีจะกระจายไปไดโ้ดยไม่มี
ตน้ทุนส่วนเพิ่มเกิดข้ึน การเผชิญกบัความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบนั้น เป็นส่วนของความเส่ียงท่ีผูล้งทุน
สามารถเล่ียงไดเ้องวา่จะแบกรับไวม้ากหรือนอ้ย หรือไม่แบกรับเลย ซ่ึง Fama and French (2004) 
มองวา่ แบบจ าลอง CAPM จะอธิบายเก่ียวกบัผูล้งทุนแต่ละคนนั้นจะคาดหวงัอตัราผลตอบแทน 
จากการลงทุน โดยอาจจะแยกองคป์ระกอบของอตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงั ไดเ้ป็นอตัรา
ผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บจากการลงทุน กบั อตัราผลตอบแทนเพื่อชดเชยความเส่ียง 
(Risk premium) เป็นส่วนของอตัราผลตอบแทนท่ีชดเชยความเส่ียงท่ีผูล้งทุนตอ้งแบกรับ ยิง่มี 
ความเส่ียง (ท่ีเป็นระบบ) มากเท่าใด ผูล้งทุนจะเรียกร้องอตัราผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน เพื่อชดเชยกบั
ความเส่ียงท่ีนกัลงทุนตอ้งแบบรับอยา่งไม่สามารถท่ีจะหลีกเล่ียงได ้

 กนกอร ศิริกุลพฒันผล และณกมล จนัทร์สม (2557) กล่าววา่ จะตอ้งมีการพิจารณาวา่ 
การลงทุนนั้นมีความเส่ียงมากเพียงใด หากการลงทุนมีความเส่ียงมาก ผูล้งทุนยอ่มตอ้งคาดหวงั
อตัราผลตอบแทนมาก (เพื่อชดเชยความเส่ียงท่ีนกัลงทุนตอ้งแบกรับเอาไวจ้ากการลงทุนนั้น)  
ซ่ึงอาจจะสรุปไดว้า่ แบบจ าลอง CAPM อธิบายถึง การลงทุนท่ีมีความเส่ียงสูงยอ่มท าใหน้กัลงทุน
คาดหวงัต่อผลตอบแทนท่ีสูง แต่ทวา่ผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริง อาจจะไม่เป็นไปตามท่ีคาดหวงัก็ได ้
เพราะผลตอบแทนท่ีจริงนั้น เป็นเร่ืองของความไม่แน่นอน (Uncertainty) หรือความเส่ียง (Risk) 
นัน่เอง เพราะผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงอาจะเบ่ียงเบนไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงั นอกจากน้ี  
ชชัศรัณย ์โชคเจริญพิษิฐ และกิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2556) มองวา่ ในประเด็นท่ีเก่ียวกบั               
การ ประเมินความเส่ียงของการลงทุนทางการเงินในรูปแบบต่าง ๆ ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งการ 
และการค านวณตน้ทุนทางการเงินของโครงการลงทุนซ่ึงมีผลตอบแทนแตกต่างกนั ความแตกต่าง 
ดงักล่าวเป็นผลมาจากความแตกต่างของความเส่ียงของสินทรัพย ์CAPM เป็นตวัแบบท่ีแสดง              
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ดุลยภาพของผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์หรือตน้ทุนทางการเงิน (Cost of capital) ท่ีธุรกิจตอ้งจ่าย 
ส าหรับหลกัทรัพยท์างการเงินท่ีเสนอขาย รวมถึงการค านวณหาราคาของหลกัทรัพย ์(Asset prices) 
ระดบัผลตอบแทนท่ีควรจะไดรั้บจากการลงทุน ควรข้ึนอยูก่บัความเส่ียงจากการลงทุนโดยขนิษฐา  
ดวงผนุมาตย ์(2556) ไดก้ล่าววา่ การลงทุนท่ีมีความเส่ียงใด ๆ ควรไดรั้บผลตอบแทนอยา่งนอ้ยคือ
เท่ากบัอตัราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง (Risk rree rate) บวกดว้ยส่วนชดเชยความเส่ียง 
ซ่ึงเป็นสัดส่วนกบัอตัราชดเชยความเส่ียงของตลาด (Market risk premium) โดยสัดส่วนดงักล่าว
แสดงดว้ยค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ (β) ตามสมการ CAPM สมการ  
 E(Ri ) = Rf + [E(Rm ) - Rf ]βi ……………………………………………..(2.2) 
 โดยท่ี E(Ri )   คือ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพยi์ ในช่วงเวลา t 
  Rf         คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียงค่า (β=0) 
  E(Rm )  คือ อตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งการจากกลุ่มหลกัทรัพยต์ลาด  
  βi         คือ ค่าเบตา้หรือสัมประสิทธ์ิแสดงความเส่ียงท่ีเป็นระบบของหลกัทรัพย ์i 
 ค่าเบตา้ (β) ก็คือค่าความแปรปรวนร่วม (Covariance) ของหลกัทรัพยใ์ด ๆ และตลาด 
ซ่ึงค่า β หาไดจ้ากความสัมพนัธ์ระหวา่งผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์บัผลตอบแทนของตลาด ดงัน้ี 
 Rit = Ai + Bi (Rm) + Eit …………………………………………………...(2.3) 
 βi =  Cov(Rit, Rmt)  

  Var (Rmt) 
 โดยท่ี Rmt คือ อตัราผลตอบแทนตลาดในช่วงเวลา t  
 Rit คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยi์ในช่วงเวลา t  
 Eit คือ ค่าส่วนผดิพลาดหรือค่า Rit ท่ีอธิบายไม่ไดด้ว้ย Rmt 
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ภาพท่ี 2-1  แบบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์(CAPM) (Sharpe (1964 อา้งถึงใน กนกอร  
  ศิริกุลพฒันผล และณกมล จนัทร์สม, 2557) 
 
 อตัราผลตอบแทนที่นักลงทุนต้องการ (Real rate of return)  
 ขนิษฐา ดวงผุนมาตย ์(2556) กล่าววา่ R (Ri) ท่ีอยูบ่นทุก ๆ จุดบนเส้นตลาดหลกัทรัพย์
เพื่อชดเชยความเส่ียงท่ีเป็นระบบของหลกัทรัพย ์ดงันั้น ถา้อตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนหรือ 
E (Ri) ของหลกัทรัพยไ์ม่อยูบ่นเส้นตลาดหลกัทรัพยแ์สดงวา่ราคาหลกัทรัพยด์งักล่าวไม่อยู ่ 
ณ จุดดุลยภาพ หมายความวา่ หลกัทรัพยเ์หล่านั้นมีราคาซ้ือขายสูงหรือต ่าไป คือ ถา้ E (Ri)  
อยูใ่ตเ้ส้นตลาดหลกัทรัพยแ์สดงวา่ E (Ri) นอ้ยกวา่ R (Ri) หมายความวา่ หลกัทรัพยด์งักล่าวมีค่าสูงไป 
ดงันั้น นกัลงทุนควรจะตดัสินใจขายหลกัทรัพยน์ั้น แต่ถา้ E (Ri) อยูเ่หนือเส้นตลาดหลกัทรัพย์
แสดงวา่ E (Ri) มากกวา่ R (Ri) หมายความวา่ หลกัทรัพยด์งักล่าวมีค่าต ่าไป ดงันั้น นกัลงทุนควรจะ
ตดัสินใจขายหลกัทรัพยน์ั้นเพราะในอนาคตอนัใกลร้าคาของหลกัทรัพยน์ั้นมีแนวโนม้ท่ีจะเพิ่มข้ึน 
ในขณะเดียวกนั สุพจน์ สกุลแกว้ (2553) มองวา่ การเปรียบเทียบระหวา่งอตัราผลตอบแทน 
เพื่อการตดัสินใจ อตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการมากกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บ แสดงวา่
หลกัทรัพยมี์ราคาท่ีสูงกวา่ระดบัราคาท่ีเหมาะสม (Overvalue) ควรขายหลกัทรัพย ์หากอตัรา
ผลตอบแทนท่ีตอ้งการนอ้ยกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บ แสดงวา่หลกัทรัพยมี์ราคาท่ีต ่า
กวา่ระดบัราคาท่ีเหมาะสม (Undervalue) จึงควรเลือกลงทุนในหลกัทรัพย ์โดย ทชัชาพร จ านงวงษ ์
(2552) กล่าววา่ ขอ้สมมติฐาน ตามทฤษฎี CAPM คือ ผูล้งทุนทุกคนแสวงหาความพอใจท่ีคาดวา่  
จะไดรั้บสูงสุด (Maximize expected utility) จากสินทรัพยท่ี์มีอยู ่โดยการเลือกถือครองกลุ่มหลกัทรัพย์
บนพื้นฐานของผลตอบแทนและความเส่ียงและก าหนดวา่นกัลงทุนมีนิสัยกลวัความเส่ียง (Risk 
aversion) ดงันั้น ผูล้งทุนจึงจะเลือกถือ ครองพอร์ตการลงทุนเพื่อท่ีจะไดป้ระโยชน์จากการกระจาย
การลงทุน สมมติฐานต่อมาคือ ผูล้งทุนสามารถกูเ้งินหรือใหกู้โ้ดยไม่จ  ากดัจ านวนเงิน ณ ระดบัอตัรา
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ดอกเบ้ียท่ีเป็นอยู ่นอกจากนั้นผูล้งทุนยงัสามารถท า Short sales ไดโ้ดยไม่มีขอ้ก าหนด สมมติฐาน
ต่อมา คือ ผูล้งทุนทุกคนมีการค านวณผลตอบแทนท่ีคาดหวงัความแปรปรวน (Variance)  
และความแปรปรวนร่วม (Covariance) ของหลกัทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ ในลกัษณะเดียวกนั 
มากกวา่นั้นขอ้สมมติฐานอีกประการคือ หลกัทรัพยทุ์กตวัมีสภาพคล่องสูง (Perfect liquid) และมี
การซ้ือขาย ณ ราคาท่ีเป็นอยูไ่ด ้อยา่งไม่มีตน้ทุนประเภทท่ีเรียกวา่ Transaction cost ไม่ตอ้งเสียภาษี 
ผูล้งทุนแต่ละรายมีขนาดเล็กการซ้ือและขายไม่มีผลกระทบต่อราคา ผูล้งทุนมีลกัษณะเป็น Price 
takers และจ านวนหลกัทรัพยท์ั้งหมดท่ีพิจารณามีปริมาณคงท่ี 
 จะสังเกตไดว้า่ในการวิเคราะห์การลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพยต์ามแนวความคิดของ 
Markowitz (1952) นั้น เป็นการวเิคราะห์เฉพาะหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงทั้งส้ิน แต่ในตวัแบบ 
การตั้งราคาหลกัทรัพย ์(CAPM) มีการน าหลกัทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียงเขา้มาพิจารณาดว้ย  
และนอกจากน้ีทฤษฏี CAPM ยงัมีขอ้โตแ้ยง้ท่ีไม่สอดคลอ้งกบัขอ้เทจ็จริงในทางปฏิบติั ซ่ึงทฤษฏีน้ี
อาจยงัไม่ประสิทธิภาพพอท่ีจะอธิบายถึงการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงได ้
ต่อมาแนวทฤษฏี CAPM ไดถู้กน ามาประยกุตใ์ชร้วมกบัปัจจยัเส่ียงทางดา้นมหภาค ท าให ้Fama and 
French (2004) คน้พบวา่นอกเหนือจากสัมประสิทธ์ิค่าเบตา้ในแบบจ าลอง CAPM แลว้ยงัมีปัจจยัอีก 
2 ปัจจยั คือ ขนาดของกิจการ และอตัราส่วนมูลค่าทางบญัชีต่อมูลค่าตลาด ท่ีตอ้งน ามาพิจารณา 
เพิ่มอีกดว้ย ในการประเมินอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของผูล้งทุนจึงไดพ้ฒันาแบบจ าลองประเมิน
สินทรัพยทุ์น CAPM น าไปประยกุตเ์ป็นแบบจ าลองสามปัจจยั (Three-factor pricing model)  
แต่การคน้พบของ Jegadeesh and Timal (1993) ไดก้ลายเป็นแบบจ าลองราคาส่ีปัจจยั (Four-factor 
pricing model) ซ่ึงเป็นการประเมินอตัราความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงั  
โดยวเิคราะห์ตามรูปแบบของสมการถดถอย  
 ทฤษฎีการประเมินสินทรัพยทุ์นท่ีถูกน าเสนอข้ึนมาล่าสุด คือแบบจ าลองราคาส่ีปัจจยั  
ซ่ึง Carhart (1997) ท าการประยกุตม์าจากแบบจ าลองสามปัจจยัโดยเพิ่มปัจจยัผลกระทบแรงเหวีย่ง 
(Momentum effect) หรือปัจจยัจากผลตอบแทนใน อดีต ท่ีไดจ้ากการคน้พบของ Jegadeesh and 
Titman (1993) กลายเป็นแบบจ าลองราคาส่ีปัจจยั (Four-factor pricing model) ซ่ึงเป็นการประเมิน
อตัราความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงั โดยวเิคราะห์ตามรูปแบบของสมการถดถอย 
และพิจารณาสัมประสิทธ์ิ ของตวัแปร 4 ดา้น คือ อตัราผลตอบแทนในรูปแบบจ าลองของ CAPM 
ปัจจยัขนาดของกิจการ ปัจจยั อตัราส่วนมูลค่าทางบญัชีต่อมูลค่าตลาด และปัจจยัแรงเหวีย่งของ
ผลตอบแทนในอดีตของกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์พิจารณา สามารถ พิจารณาเป็นสมการไดด้งัน้ี  
 Ri,t – Rf,t = αi + βi (Rm,t – Rf,t) +si (SMBt ) +hi (HMLt ) +wi (WMLt ) + εi,t ..(2.4)  
 ก าหนดให ้Ri,t = อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t  



42 

 Rf,t = อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียง (Risk Free Rate) ณ เวลา t  
 Rm,t = อตัราผลตอบแทนท่ีตลาดหลกัทรัพย ์(Market Rate of Return)  
 SMBt = อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกลุ่มหลกัทรัพยข์นาดเล็กลบกบัอตัราผลตอบแทน
เฉล่ียของกลุ่ม หลกัทรัพยข์นาดใหญ่ 
 HMLt = อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์มีอตัราส่วนมูลค่าบญัชีต่อมูลค่า
ตลาดสูงลบกบั กลุ่มหลกัทรัพยท่ี์มีอตัราส่วนมูลค่าบญัชีต่อมูลค่าตลาดต ่า  
 WMLt = อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่าในอดีตสูงลบกบัอตัรา
ผลตอบแทนเฉล่ีย ของกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่าในอดีตต ่า  
 αi = ค่าคงท่ีของการทดสอบสมการถดถอย  
 βi , si , hi , wi = ค่าสัมประสิทธ์ิ ของการทดสอบสมการถดถอย  
 εi, t = ค่าความคลาดเคล่ือน (Residual Term) ของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 6  
 ในการประเมินผลกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนตามแบบจ าลอง CAPM และแบบจ าลองราคา
ส่ีปัจจยั สามารถพิจารณาไดจ้าก มาตรวดัประสิทธิภาพของกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุน หรือท่ีเรียกวา่ 
ค่าอลัฟ่า (αp) ซ่ึง Jensen (1967) ไดป้ระยกุตข้ึ์นมาจาก แบบจ าลอง CAPM โดยอาศยัแนวความคิด
การวดัผลการด าเนินการ และท าการเปรียบเทียบความแตกต่างระหวา่งอตัรา ผลตอบแทนค่าเฉล่ียท่ี
เกิดข้ึนจริงกบัอตัราผลตอบแทนท่ีควรจะเป็น ถา้ค่า αp มีค่าเป็นบวก แสดงวา่อตัราผลตอบแทน
ของกลุ่ม หลกัทรัพยสู์งกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง และในทางตรงกนั
ขา้ม ถา้ค่า αp มีค่าเป็นลบ แสดงวา่ อตัราผลตอบแทนของกลุ่มหลกัทรัพยต์  ่ากวา่อตัราผลตอบแทน
ท่ีคาดหวงั ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง ในขณะท่ี Carhart (1997) มองวา่ การใชค้่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
(Standard deviation) เพื่อวดัปริมาณความเส่ียงนั้นมีเหตุผลมาจากค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน  
เป็นค่าท่ีเกิดจากความแตกต่างระหวา่งอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงกบัอตัราผลตอบแทนท่ี
คาดหวงั ทั้งน้ี วธีิการค านวณส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ก็คือ น าเอาค่าความผดิพลาดระหวา่งการ
คาดหวงัและส่ิงท่ีเกิดข้ึนจริง ยกก าลงัท่ีสอง เพื่อท่ีจะก าจดัผลของทิศทางความแตกต่าง ซ่ึงเม่ือน า
ผลรวมของทุกตวัอยา่งของค่าก าลงัสองของความคลาดเคล่ือนน้ี ท่ีเรียกวา่ Sum squarer error (SSE) 
แลว้จึงน ามาหารดว้ยจ านวนขอ้มูลทั้งหมด เพื่อท าใหเ้ป็นมาตรฐาน หรือท่ีเรียกวา่ค่าความ
แปรปรวน และเม่ือหาค่ารากท่ีสองขอค่าความแปรปรวน ก็จะไดค้่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
(Standard deviation) มากกวา่นั้น Jegadeesh and Titman (1993) มองวา่ นอกจากทฤษฏี CAPM  
จะใชใ้นแวดวงธุรกิจแลว้ ยงัใชใ้นการจดัการการลงทุนของกองทุนตราสารต่าง ๆ การประเมินผล 
การด าเนินงานของกิจการ และประเมินผลการบริหารงานและจดัการ การวิเคราะห์หลกัทรัพย ์              
การประเมินเพื่อหามูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุน้ ตลอดจนการวางกลยทุธ์การลงทุนใหส้อดคลอ้งกบั
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แนวโนม้ของตลาดการเงิน การหาสัญญาณเพื่อการเตือนภยัทางการเงินก่อนเกิดวกิฤตทางการเงิน 
หรือแมแ้ต่การศึกษาถึงพฤติกรรม และ Reaction ของผูล้งทุนและตลาดการเงินต่อการเปล่ียนแปลง
ของโครงสร้างทางการเงินต่าง ๆ ในประเด็นท่ีเก่ียวกบัการประเมินความเส่ียงจากการการลงทุนทาง
การเงินในรูปแบบการลงทุนดา้นต่าง ๆ อีกดว้ย (Fama and French, 2004) 
 สรุปวา่ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน เป็นอตัราส่วนระหวา่งก าไรสุทธิ (ในช่วงเวลาหน่ึง) 
กบัตน้ทุนการลงทุน (เป็นผลมาจากการลงทุนของทรัพยากรบางอยา่ง ณ เวลาหน่ึง ๆ) ซ่ึงเป็นตวัวดั
ประสิทธิภาพท่ีใชใ้นการประเมินประสิทธิภาพของการลงทุนหรือเปรียบเทียบประสิทธิภาพของ
การลงทุนท่ีแตกต่างกนัจ านวนหน่ึง ในขณะท่ีเกิดการลงทุน ส่ิงท่ีจะมาควบคู่กนั คือ ความเส่ียงจาก
การลงทุนนั้น ๆ ซ่ึงเป็นโอกาสท่ีเราจะไม่ไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีเราคาดหวงัไวจ้ากการลงทุน  
หรือเร่ืองของการท่ีอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนนั้นไดรั้บจริงคาดเคล่ือนหรือเบ่ียงเบนหรือแตกต่าง
ไปจากอตัราผลตอบทนท่ีผูล้งทุนนั้นคาดหวงัไวว้า่จะไดรั้บ ซ่ึงสามารถอธิบายโดยการใช้
แบบจ าลอง CAPM มาอธิบายเก่ียวกบัผูล้งทุน ซ่ึงแต่ละคนนั้นจะคาดหวงัอตัราผลตอบแทน 
จากการลงทุน โดยแยกองคป์ระกอบของอตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงั ไดเ้ป็น 2 ส่วนหลกั
คือ อตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บจากการลงทุน และอตัราผลตอบแทนเพื่อชดเชย 
ความเส่ียง (Risk premium)  
 

แนวคดิการจัดพอร์ตการลงทุน  
 ความหมายของพอร์ตการลงทุน (Investment portfolio) 
 จากการทบทวนวรรณกรรมเก่ียวกบัพอร์ตการลงทุนจากนกัวชิาการหลายท่าน ผูว้จิยั
สามารถสรุปความหมายของพอร์ตการลงทุนได ้ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 2-9  ความหมายของพอร์ตการลงทุน  
 

นักวชิาการ ความหมาย 
หลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนกรุงไทย 
(2563) 

 กระจายการลงทุนในหลกัทรัพยห์ลาย ๆ ประเภท เพื่อลดความเส่ียง 
ท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของมูลค่าหลกัทรัพย ์ซ่ึงข้ึนอยูก่บัแผน 
การลงทุนวา่ มีวตัถุประสงคใ์นการลงทุนอยา่งไร รับความเส่ียงได ้
มากนอ้ยแค่ไหน และผลตอบแทนท่ีคาดหวงัไว ้
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ตารางท่ี 2-9  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
ตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย 
(2563) 

 การสร้างกลุ่มหลกัทรัพยต์ั้งแต่ 2 หลกัทรัพยข้ึ์นไป เพื่อให้บรรลุ
เป้าหมายการลงทุน หรือ การกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยห์ลาย ๆ 
ประเภท เพื่อลดความเส่ียง ท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของมูลค่า 
ของหลกัทรัพย ์และสร้างผลตอบแทนใหเ้ป็นไปตามท่ีคาดหวงั 

TMB (2020)  เป็นกระจายการลงทุน กระจายความเส่ียงในการลงทุน 
ดว้ยการจดัสรรสัดส่วนเงินลงทุนไปยงัสินทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ  
แทนการทุ่มเงินลงทุนทั้งหมดไปในการลงทุนในสินทรัพยป์ระเภทใด
ประเภทหน่ึง หรือแค่กองใดกองหน่ึงแค่เพียงอยา่งเดียว เป้าหมายก็เพื่อลด
ความเส่ียงจากความผนัผวนของตลาดและยงัช่วยเพิ่มประโยชน์สูงสุดใน
การบริหาร ผลตอบแทนท่ีเหมาะกบัเรา 

Finnomena (2020)  “การจดัสรรสินทรัพยเ์พื่อการลงทุน (Asset allocation)” หรือเรียก  
สั้น ๆ วา่ “การจดัพอร์ต” นั้น โดยส่วนใหญ่ มกัจะหมายถึง การจดัพอร์ต
เพื่อการเติบโต (Growth target) เป็นหลกั เช่น จดัพอร์ตเกษียณใหไ้ด้
ผลตอบแทนระยะยาวท่ี 10 เปอร์เซ็นต ์ต่อปี หรือ จดัพอร์ตการศึกษาบุตร
ใหไ้ดผ้ลตอบแทน 8 เปอร์เซ็นต ์ต่อปี เป็นตน้ ทั้งน้ีก็เน่ืองจากผูล้งทุนส่วน
ใหญ่ ยงัอยูใ่นช่วงของการ “สะสมเงินทุน” คือการท าเงินนอ้ยใหเ้ติบโต
เป็นเงินมาก โดยอาศยัการทบตน้ของผลตอบแทน 

ธนาคาร 
แห่งประเทศไทย 
(2563) 

 การสร้างกลุ่มสินทรัพยต์ั้งแต่ 2 หลกัทรัพยข้ึ์นไป เพื่อใหบ้รรลุ
เป้าหมายการลงทุน หรือพูดง่าย ๆ ก็คือการกระจายการลงทุนใน
หลกัทรัพยห์ลาย ๆ ประเภท เพื่อลดความเส่ียงท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลง
มูลค่าของหลกัทรัพย ์พร้อมสร้างผลตอบแทนใหเ้ป็นไปตามท่ีคาดหวงั  

Pee Pee Investment 
(2020) 

 การกระจายความเส่ียง (Diversification) ทางการลงทุน ดว้ยการลงทุน
ในสินทรัพยห์ลาย ๆ ประเภท ไม่ถือเพียงสินทรัพยป์ระเภทใดประเภท
หน่ึงเช่น ไม่ลงทุนเฉพาะในหุน้อยา่งเดียว หรือไม่ลงทุนในหุน้กูอ้ยา่งเดียว 
เพื่อท่ีหากสถานการณ์ในตลาดมีความเปล่ียนแปลง สินทรัพยป์ระเภท
หน่ึงใหผ้ลตอบแทนไม่ดี ก็ยงัไดรั้บการชดเชยจากสินทรัพยป์ระเภทอ่ืน 
ท่ียงัพอไปได ้ 
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ตารางท่ี 2-10  สังเคราะห์ความหมายของพอร์ตการลงทุน 
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 จากตารางสังเคราะห์ความหมายของพอร์ตการลงทุน สามารถสรุปไดว้า่ พอร์ตการลงทุน 
เป็นกระจายการลงทุน กระจายความเส่ียงในการลงทุนดว้ยการจดัสรรสัดส่วนเงินลงทุนไปยงั
สินทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ แทนการทุ่มเงินลงทุนทั้งหมดไปในการลงทุนในสินทรัพยป์ระเภทใด
ประเภทหน่ึง เป้าหมายก็เพื่อลดความเส่ียงจากความผนัผวนของตลาดและยงัช่วยเพิ่มประโยชน์
สูงสุดในการบริหารผลตอบแทนท่ีเหมาะสม สร้างผลตอบแทนใหเ้ป็นไปตามท่ีคาดหวงั 
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 การจัดพอร์ตการลงทุนโดยใช้กลุ่มหลกัทรัพย์ทีม่ีประสิทธิภาพ (Markowitz efficient 
frontier) 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2563) กล่าววา่ นกัลงทุนจะลงทุนในลกัษณะกลุ่ม
สินทรัพยซ่ึ์งประกอบดว้ยสินทรัพยห์ลายชนิดเพื่อเป็น การกระจายความเส่ียง เช่น การลงทุน
โดยตรงในตลาดการเงิน การลงทุนในกองทุนบ าเหน็จบ านาญ การท าประกนัชีวติเพื่อเก็บออม  
การลงทุนในตราสารหน้ีตราสารทุน การลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์ซ่ึง Markowitz (1952) กล่าววา่ 
การกระจายการลงทุนจะช่วยลดความเส่ียงเฉพาะในกรณีท่ีเป็นการลงทุนเป็นกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์
หลกัทรัพยแ์ต่ละคู่มิไดมี้ความสัมพนัธ์ในลกัษณะท่ีไปดว้ยกนัอยา่งสมบูรณ์ จึงสามารถลด 
ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของกลุ่มหลกัทรัพยล์งได ้แต่ถา้กระจายการลงทุนในหลกัทรัพย ์ 
หลายชนิดท่ีมีลกัษณะความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนท่ีไปดว้ยกนัอยา่งสมบูรณ์ จะไม่
สามารถลดความเส่ียงของกลุ่มหลกัทรัพยล์งได ้ซ่ึง นรเศรษฐ ศรีธานี (2551) กล่าววา่ ขอ้สมมติฐาน
ตามแนวคิดการสร้างกลุ่มหลกัทรัพยข์อง Markowitz (1952) มกัอยูภ่ายใตส้มมติฐานอนัเก่ียวกบั
พฤติกรรมของนกัลงทุนท่ีวา่ การตดัสินใจลงทุนในแต่ละทางเลือก ผูล้งทุนจะพิจารณาจาก 
การกระจายของโอกาสท่ี จะเกิดผลตอบแทนของกลุ่มสินทรัพยใ์นงวดระยะเวลาลงทุน และจะ
พยายามท าใหอ้รรถประโยชน์ท่ีคาดวา่จะไดรั้บต่อ 1 งวดเวลาลงทุนใหสู้งท่ีสุดโดยจะก าหนด 
ความเส่ียงจากการลงทุนบนพื้นฐานของความแปรปรวน ของอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บ 
และจะข้ึนอยูก่บัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บและความเส่ียง เท่านั้น มากกวา่นั้น ภายใต ้
ความเส่ียงระดบัหน่ึง ผูล้งทุนจะเลือกการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ใหอ้ตัราผลตอบแทนสูงสุด 
และมีความเส่ียงต ่าสุด สอดคลอ้งกบัความเห็นของธนาคารแห่งประเทศไทย (2563) ท่ีมองวา่  
การลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ (Efficient frontier) เป็นการลงทุนท่ีไดรั้บอตัรา ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั
จากการลงทุนมากท่ีสุดภายใตค้วามเส่ียงระดบัหน่ึงหรือการลงทุนท่ีมีความ เส่ียงต ่าท่ีสุด ณ ระดบั
อตัราผลตอบแทนหน่ึง  
 ธนาคารแห่งประเทศไทย (2563) กล่าววา่ ขั้นตอนในการจดัพอร์ตการลงทุน เร่ิมจาก 
การก าหนดนโยบายการลงทุนโดยระบุเป้าหมายและขอ้จ ากดัการลงทุนรวมถึงความเส่ียงท่ียอมรับ
ได ้ต่อจากนั้นก็วางกลยทุธ์การลงทุนเพื่อใหบ้รรลุนโยบายการลงทุนโดยการวเิคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ 
อุตสาหกรรม และองคก์ร ต่อมาก็คือ การจดัท าพอร์ตการลงทุนตามนโยบายการลงทุน โดยจดักลุ่ม
ตามนโยบายการลงทุน และในขั้นตอนสุดทา้ย คือ การติดตามผลการด าเนินงานของพอร์ต  
การลงทุน และปรับปรุงตามสถานการณ์ที่ เปล่ียนแปลง ซ่ึง Ledwith (2009) กล่าววา่ ตามแนวคิด
ของ Markowitz (1952) หากเราตอ้งการหาอตัราผลตอบแทนของกลุ่มหลกัทรัพย ์เราสามารถหา
โดยวดัมูลค่าท่ีคาดไวข้องเงินลงทุนปลายงวด ไม่วา่จะเป็นมูลค่ารวมของกลุ่มหลกัทรัพย ์หรือมูลค่า
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ของหลกัทรัพยแ์ต่ละชนิดในกลุ่มหลกัทรัพย ์ดงันั้น การค านวณอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน 
ในกลุ่มหลกัทรัพย ์อาจท าไดโ้ดยเปรียบเทียบมูลค่าท่ีคาดไวข้องเงินลงทุนปลายงวด กบัมูลค่า         
ตน้งวด หรือโดยใชอ้ตัราผลตอบแทนท่ีคาดไวข้องหลกัทรัพยแ์ต่ละชนิด 
 สรุปวา่ พอร์ตการลงทุน เป็นกระจายการลงทุน กระจายความเส่ียงในการลงทุน 
ดว้ยการจดัสรรสัดส่วนเงินลงทุนไปยงัสินทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ แทนการทุ่มเงินลงทุนทั้งหมด 
ไปในการลงทุนในสินทรัพยป์ระเภทใดประเภทหน่ึง เป้าหมายก็เพื่อลดความเส่ียงจากความผนัผวน
ของตลาดและยงัช่วยเพิ่มประโยชน์สูงสุดในการบริหารผลตอบแทนท่ีเหมาะสม สร้างผลตอบแทน
ใหเ้ป็นไปตามท่ีคาดหวงั โดยนกัลงทุนในปัจจุบนัจะลงทุนในลกัษณะกลุ่มสินทรัพยซ่ึ์งประกอบดว้ย
สินทรัพยห์ลายชนิดเพื่อเป็น การกระจายความเส่ียง ดงันั้น การตดัสินใจของผูล้งทุนจึงข้ึนอยูก่บั
อตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่ จะไดรั้บและความเส่ียง เท่านั้น ซ่ึงการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ จะเป็น
การลงทุนท่ีไดรั้บอตัรา ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนมากท่ีสุดภายใตค้วามเส่ียงระดบัหน่ึง 

 

แนวคดิเกีย่วกบันโยบายสาธารณะ (Public policy) 
 ความหมายของนโยบายสาธารณะ  
 นโยบายสาธารณะ เป็นแนวบริหารบา้นเมือง การก าหนดวธีิกระบวนการ การวางแผน

และการก าหนดโครงการเพื่อสาธารณะ เป็นการวางวธีิการเพื่อใหไ้ดเ้ป็นไปตามวตัถุประสงคท่ี์ได้
ตั้งไว ้หรือเป็นหลกัและวธีิปฏิบติัซ่ึงถือเป็นแนวด าเนินการเพื่อใหบ้รรลุจุดหมาย ซ่ึงมีนกัวชิาการได้
ใหค้วามหมายไว ้ดงัน้ี 

 
ตารางท่ี 2-11  ความหมายของนโยบายนโยบายสาธารณะ 

 
นักวชิาการ ความหมาย 

Sharkansky 
(1970)   

 กิจกรรมท่ีกระท าโดยรัฐบาลซ่ึงครอบคลุมกิจกรรมทั้งหมดของรัฐบาล  

Dye (1984)  ส่ิงท่ีรัฐบาลเลือกจะกระท าหรือไม่กระท า ในส่วนท่ีจะกระท าครอบคลุม
กิจกรรมต่าง ๆ ทั้งหมดของรัฐบาล  ทั้งกิจกรรมท่ีเป็นกิจวตัรและกิจกรรม 
ท่ีเกิดข้ึนในบางโอกาส 

Friedrich (1963)  ชุดของขอ้เสนอเก่ียวกบัการกระท าของบุคคล กลุ่มบุคคล หรือรัฐบาล
ภายใตส่ิ้งแวดลอ้มท่ีประกอบดว้ยปัญหา อุปสรรคและโอกาส นโยบายจะ
ถูกน าเสนอเพื่อน าไปใชป้ระโยชน์ในการแกไ้ขปัญหาของประชาชน  
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ตารางท่ี 2-11  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
Eulau and 
Prewitt (1973) 

 การตดัสินใจท่ีมีจุดยนืของรัฐบาล ซ่ึงจะตอ้งมีการกระท าท่ีต่อเน่ืองสม ่าเสมอ 
หรือกล่าวอีกนยัหน่ึงคือ การตดัสินใจเก่ียวกบักิจกรรมท่ีมีพนัธะผกูพนั 
ในการด าเนินการอยา่งต่อเน่ือง 

Anderson 
(1994) 

 แนวทางการปฏิบติัหรือการกระท าซ่ึงมีองคป์ระกอบหลายประการ ไดแ้ก่ 
ผูป้ฏิบติัหรือชุดของผูก้ระท าท่ีจะตอ้งรับผดิชอบในการแกไ้ขปัญหาท่ีเก่ียวขอ้ง
กบัสังคม โดยมีจุดมุ่งหมายชดัเจนวา่ ส่ิงใดท่ีจะตอ้งกระส าเร็จ เป็นการจ าแนก
ใหเ้ห็นความแตกต่างท่ีชดัเจนระหวา่งนโยบายกบั การตดัสินใจของรัฐบาล  
ซ่ึงเป็นประเด็นส าคญัระหวา่งการเลือกทางเลือกท่ีตอ้งเปรียบเทียบกนั  

Easton (1953)  อ านาจในการจดัสรรค่านิยมของสังคมทั้งมวลและผูท่ี้มีอ านาจในการจดัสรร 
ก็คือ รัฐบาลและส่ิงท่ีรัฐบาลตดัสินใจท่ีจะกระท าหรือไม่กระท าเป็นผลมาจาก
การจดัสรรค่านิยมของสังคม 

Heclo (1972)  ชุดของการกระท าของรัฐบาล หรือส่ิงท่ีรัฐบาลไม่กระท า หรือส่ิงท่ีรัฐบาล 
ตกลงใจท่ีจะกระท าจริง ๆ โดยประกอบไปดว้ยชุดของการกระท าท่ีเป็นระบบท่ี
จะน าไปสู่การบรรลุเป้าหมายท่ีพึงปรารถนา 

Considine 
(1994) 

 เป็นการก าหนดความชดัเจน  ของค่านิยมและความตั้งใจของสังคม 
เป็นพนัธะผกูพนัในการจดัสรรงบประมาณและบริการแก่ประชาชน เป็นการให้
สิทธ์ิและเอกสิทธ์ิแก่ประชาชน 

ศุภชยั   
ยาวะประภาษ 
(2557) 

 แนวทางการด าเนินกิจกรรมของรัฐบาล เป็นแนวทางการด าเนินกิจกรรมของ
รัฐบาล ซ่ึงรวมทั้งกิจกรรมท่ีผา่นมาในอดีต กิจกรรมท่ีก าลงัด าเนิน 
อยูใ่นปัจจุบนั และกิจกรรมท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนในอนาคต 

มยรีุ  
อนุมานราชธน 
(2555) 

 กิจกรรม/ การกระท าของรัฐบาล พจนานุกรมและมิติการเลือกตดัสินใจของ
รัฐบาล แนวทางในการกระท าของรัฐบาล ซ่ึงอาจกล่าวไดเ้ป็นแนวกวา้ง ๆ  
ท่ีรัฐบาลไดท้  าการตดัสินใจเลือกและก าหนดไวล่้วงหนา้ เพื่อช้ีน าใหมี้กิจกรรม/
การกระท าต่าง ๆ เกิดข้ึน เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมาย/ วตัถุประสงค ์ท่ีไดก้  าหนด
วตัถุประสงคเ์ร่ืองใดเร่ืองหน่ึง ดว้ยวธีิปฏิบติังานอยา่งถูกตอ้ง เหมาะสม 
สอดคลอ้งกบัสภาพความเป็นจริง และความตอ้งการของประชาชน/ ผูใ้หบ้ริการ
ในแต่ละเร่ือง 
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ตารางท่ี 2-11  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ ความหมาย 
สมบติั 
ธ ารงธญัวงศ ์
(2554) 

 นโยบายเป็น การกระท าหรือแนวทางการกระท า 

ธนัยวฒัน์  
รัตนสัค (2555) 

 การตดัสินใจของรัฐบาลในการเลือกแนวทางท่ีพึงประสงค ์เพื่อจะได้
น ามาใชเ้ป็นกรอบในการด าเนินกิจกรรมของรัฐบาล โดยมีความมุ่งหวงัท่ีจะ
แกไ้ขปัญหา ป้องกนัปัญหา รวมทั้งใหเ้กิดสภาพการณ์ท่ีพีงประสงค ์
ในสังคม 

 
ตารางท่ี 2-12  สังเคราะห์ความหมายของนโยบายสาธารณะ 
 

นักวชิาการ 

ความหมาย 

กจิ
กร
รม

ทีก่
ระ
ท า
โด
ยรั
ฐบ

าล
ซึ่ง

คร
อบ

คล
ุมก

จิก
รร
มท

ั้งห
มด

ขอ
ง

รัฐ
บา
ล 

สิ่ง
ทีร่ั

ฐบ
าล
เลือ

กจ
ะก
ระ
ท า

 

หรื
อไ
ม่ก

ระ
ท า

 

ข้อ
เส
นอ

เก
ีย่ว
กบั

กา
รก
ระ
ท า
ขอ

ง

บุค
คล

 กล
ุ่มบุ

คค
ล ห

รือ
รัฐ
บา
ลภ

าย
ใต้

สิ่ง
แว
ดล้

อม
ทีป่

ระ
กอ

บด้
วย
ปัญ

หา
 

อ ุป
สร

รค
แล
ะโ
อก

าส
 

กา
รน

 าน
โย
บา
ยไ
ปแ

ก้ไ
ขปั

ญห
าข
อง

ปร
ะช

าช
น 
โด
ยม

ุ่งท
ีจ่ะ
กร
ะบ

รร
ล ุ

เป้
าห
มา
ย 

พนั
ธะ
สัญ

ญา
ระ
ยะ
ยา
วใ
นก

าร
ด า
เน
ิน

กจิ
กร
รม

อย่
าง
เป็
นแ

บบ
แผ

น 

ขอ
งรั
ฐบ

าล
 

Sharkansky 
(1970) 

 


   

Dye (1984) 
 



 


  

Friedrich (1963)  
 



 




Prewith and 
Verba (1983) 

   
 



 



Anderson (1994) 
 



 



 



 



 



Eulau and Prewitt  
(1973) 
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ตารางท่ี 2-12  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ 

ความหมาย 

กจิ
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Easton (1953) 
 



 


 

 



 



Heclo (1972) 
 



 


 

 



 



Considine (1994) 
 


  

 



 



ศุภชยั 
ยาวะประภาษ 
(2557) 

 



 



 



 



 



ธนัยวฒัน์ รัตนสัค 
(2555) 

 



 


 

 



มยรีุ  
อนุมานราชธน 
(2555) 

 



 


 

 



 



สมบติั  
ธ ารงธญัวงศ ์
(2554) 

 



 


 

 



 



รวม 11 9 3 9 10 
 
 จากความหมายของนโยบายสาธารณะของนกัวชิาการในตารางสังเคราะห์ ผูว้จิยัสามารถ
สรุปไดว้า่ นโยบายสาธารณะ คือ แนวทางกิจกรรม การกระท า หรือการเลือกตดัสินใจของรัฐบาล 
ซ่ึงรัฐบาลไดท้  าการตดัสินใจและก าหนดไวล่้วงหนา้ เพื่อช้ีน าใหมี้กิจกรรมหรือการกระท าต่าง ๆ 
เกิดข้ึน เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายท่ีไดก้ าหนดไว ้โดยมีการวางแผน การจดัท าโครงการ วธีิการบริหาร
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หรือกระบวนการด าเนินงาน ใหบ้รรลุวตัถุประสงคใ์นเร่ืองใดเร่ืองหน่ึง ดว้ยวธีิปฏิบติังานท่ีถูกตอ้ง 
เหมาะสม สอดคลอ้งกบัสภาพความเป็นจริง และความตอ้งการของประชาชน ผูใ้ชบ้ริการ 
ในแต่ละเร่ือง ซ่ึงจากการทบทวนแนวคิดดา้นนโยบายสาธารณะ ผูว้จิยัสามารถสรุปองคป์ระกอบ
ของนโยบายสาธารณะและแสดงดว้ยแผนภาพได ้ดงัน้ี 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพท่ี 2-2  องคป์ระกอบของนโยบายสาธารณะ 
 

 ความส าคัญของนโยบายสาธารณะ มีดงัน้ี  
 Considine (1994) กล่าววา่ นโยบายสาธารณะมีความส าคญัต่อผูก้  าหนดนโยบาย         
หรือรัฐบาล หากรัฐบาลก าหนดนโยบายท่ีสอดคลอ้งกบัความตอ้งการของประชาชน ทั้งในดา้น
ค่านิยมของสังคมและการด ารงชีวติอยา่งมีคุณภาพของประชาชนจะท าใหรั้ฐบาลไดรั้บความศรัทธา
เช่ือถือจากประชาชน โดยเฉพาะอยา่งยิง่ถา้รัฐบาลสามารถน านโยบายไปปฏิบติัใหป้ระสบความส าเร็จ
อยา่งมีประสิทธิผล (Effectiveness) และประสิทธิภาพ (Efficiency) จะยิง่ท  าใหรั้ฐบาลไดรั้บ 

นโยบาย 

สาธารณะ 

    อาจก่อใหเ้กิด 

    ผลกระทบทั้ง

ทางบวกและทางลบ 

เป็นกิจกรรมทั้ง
ในประเทศและ
ต่างประเทศ 

เป็นผลจากการ
ต่อรองระหว่าง 
        กลุ่ม
ผลประโยชน์ 

  เป็นการเลือก 
   ทางเลือกท่ี
เหมาะสมท่ีสุด 

เป็นการตดัสินใจ 
 เพ่ือประชาชน 
   จ านวนมาก 

มีผลลพัธ์ในการ  
   แกไ้ขปัญหา 
       สงัคม 

เป็นกิจกรรมท่ี
ตอ้งปรากฏเป็น 
         จริง 

มีเป้าหมายใน 
การตอบสนอง 
    ประชาชน 

เป็นชุดของการ 
กระท าท่ีมีแบบ 
แผนเป็นระบบ 

    เป็นอ านาจ 
   ของผูน้ าทาง 
     การเมือง 

  เป็นอ านาจใน 
   การจดัสรร
ค่านิยมของสบัคม 

กิจกรรมท่ีรัฐ 
 เลือกกระท า 
หรือไม่กระท า 

เป็นกิจกรรมท่ี 
    ชอบดว้ย 
   กฎหมาย 
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การยอมรับและความนิยมจากประชาชนอยา่งกวา้งขวาง และความส าคญัต่อประชาชน เน่ืองจาก
นโยบายสาธารณะเป็นผลผลิตทางการเมือง เพื่อตอบสนองความตอ้งการของประชาชน ดงันั้น 
เม่ือนโยบายสาธารณะถูกน าไปปฏิบติัและปรากฏผลลพัธ์ตามเป้าประสงคท่ี์พึงปรารถนาจะท าให้
ประชาชนไดรั้บความพอใจ เช่ือมัน่ละศรัทธาต่อการบริหารงานของรัฐบาลมากยิง่ข้ึน (Dye, 1984) 
 กล่าวโดยสรุป นโยบายสาธารณะท่ีดีตอ้งสอดคลอ้งกบัค่านิยมละความตอ้งการของ
ประชาชน เม่ือถูกน าไปปฏิบติัอยา่งมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล จะท าใหป้ระชาชนมีคุณภาพ
ชีวติท่ีดีอยา่งเสมอภาคทัว่หนา้ หากนโยบายสาธารณะมีลกัษณะในทางตรงกนัขา้ม จะส่งผลให้
ประชาชนไดรั้บความเดือดร้อน ยากจน ดอ้ยการศึกษา และคุณภาพชีวติต ่า นอกจากน้ี ยงัเป็น
เคร่ืองมือในการบริหารประเทศของรัฐบาลในดา้นต่าง ๆ ดว้ย (Friedrich, 1963)ในขณะท่ี Easton 
(1953) กล่าววา่ เป้าประสงคข์องการพฒันาประเทศท่ีพึงปรารถนา คือท าใหป้ระชาชนส่วนใหญ่
ไดรั้บประโยชน์จากผลการพฒันาอยา่งเป็นรูปธรรมอยา่งกวา้งขวาง ทั้งน้ีเพื่อขจดัช่องวา่งระหวา่ง
คนรวยและคนจนใหห้มดไป หรือลดช่องวา่งให้เหลือนอ้ยท่ีสุด ดงัแผนภาพต่อไปน้ี 

 
                                                     คนรวย                                               คนรวย 

                                                                              คนชั้นกลาง                                         คนชั้นกลาง 
                                                                                  คนจน 
                                                                                                                               คนจน 
      โครงสร้างแบบ                          โครงสร้างแบบ                           โครงสร้างแบบ 
       ส่ีเหล่ียมจตุัรัส                          สามเหล่ียมหนา้จัว่        ส่ีเหล่ียมขา้วหลามตดั 
    (สังคมคอมมิวนิสต)์                    (สังคมดอ้ยพฒันา)                   (สังคมท่ีพฒันาแลว้) 
 
ภาพท่ี 2-3  โครงสร้างระหวา่งคนรวยและคนจน (Easton, 1953) 
 
 ดงันั้น รัฐบาลท่ีดีจึงตอ้งพยายามก าหนดนโยบายการพฒันาประเทศ โดยมุ่งเนน้ใหเ้กิด
การกระจายรายไดแ้ละเปล่ียนแปลงโครงสร้างฐานะของประชากรจากแบบสามเหล่ียมหนา้จัว่ไป
เป็นแบบส่ีเหล่ียมขา้วหลามตดั โดยก าหนดนโยบายส่งเสริมการศึกษาใหป้ระชาชนไดรั้บการศึกษา
อยา่งต ่า 12 ปีข้ึนไป เพื่อเป็นรากฐานในการพฒันาทกัษะวิชาชีพระดบัสูงข้ึนไป จะท าใหป้ระชาชน
มีความรู้ความสามารถในการสร้างสรรคง์านใหแ้ก่สังคมไดเ้ป็นจ านวนมาก การเอารัดเอาเปรียบ       
ในสังคมจะลดนอ้ยลง เพราะประชา ชนมีความรู้ความสามารถท่ีจะปกป้องตนเองให้รอดพน้จาก             

 

ฐานะทางเศรษฐกิจ 
เท่าเทียมกนั 
ไม่เกิดข้ึนจริง 
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การเอารัดเอาเปรียบจากผูอ่ื้น ซ่ึงเป็นปัจจยัส าคญัท่ีจะก่อใหเ้กิดการกระจายรายไดท่ี้เป็นเป็นจริง 
(Prewith & Verba, 1983) 
 Anderson (1994) กล่าววา่ ถึงแม้นโยบายสาธารณะจะมีความส าคัญกวา้งขวางต่อ
การพฒันาประเทศไดด้งักล่าวแลว้ แต่ความส าเร็จของนโยบายสาธารณะก็ข้ึนอยูก่บัปัจจยัส าคญั
หลายประการ เช่น การมีเป้าประสงคห์รือวตัถุประสงคท่ี์ชดัเจน โดยจะตอ้งมีหน่วยงานรับผดิชอบ
การน านโยบายไปปฏิบติัอยา่งมีประสิทธิภาพ ในขณะเดียวกนัก็ตอ้งมีงบประมาณสนบัสนุน 
การน านโยบายไปปฏิบติัอยา่งเหมาะสม และท่ีส าคญัท่ีสุดก็คือ ตอ้งไดรั้บการสนบัสนุนจาก
ประชาชน การท่ีประชาชนใหก้ารสนบัสนุนนโยบายใด แสดงวา่นโยบายนั้นสอดคลอ้งกบัค่านิยม
และความตอ้งการของประชาชนการสนบัสนุนจากประชาชนจะเป็นพลงัส าคญัในการผลกัดนัให้
นโยบายสาธารณะบรรลุเป้าหมาย 
 ประเภทของนโยบายสาธารณะ  
 จากกการศึกษาแนวคิดเก่ียวกบันโยบายสาธารณะจาก สมบติั ธ ารงธญัวงศ ์(2554) ผูว้ิจยั
สามารถท่ีจะสรุปประเภทของนโยบายสาธารณะได ้ดงัน้ี 

 

 
ตารางท่ี 2-13  ประเภทของนโยบายสาธารณะ  

 
นโยบาย รายละเอยีดนโยบาย 

 1.  นโยบายมุ่งเนน้
ขอบเขตเฉพาะดา้นและ
นโยบายมุ่งเนน้สถาบนั
ก าหนดนโยบาย 

 1.1  นโยบายมุ่งเนน้ขอบเขตเฉพาะดา้น เช่น นโยบายดา้นการเมือง  
นโยบายดา้นการบริหาร นโยบายดา้นเศรษฐกิจ นโยบายดา้นสังคม 
 1.2  นโยบายมุ่งเนน้สถาบนัท่ีก าหนดนโยบาย สถาบนันิติบญัญติั  
สถาบนับริหาร สถาบนัตุลาการ 

 2.  นโยบายมุ่งเนน้
เน้ือหาสาระและ
นโยบายมุ่งเนน้ขั้นตอน
การปฏิบติั 

 2.1  นโยบายมุ่งเนน้เน้ือหาสาระ รัฐบาลมีประสงคท่ี์จะท าอะไร  
เพื่อสนองต่อความตอ้งการของประชาชน ส่ิงท่ีรัฐบาลตดัสินใจอาจ
ก่อใหเ้กิดผลประโยชน์หรือตน้ทุนต่อประชาชน หรืออาจประชาชน
กลุ่มใดไดเ้ปรียบหรือ 
 2.2  นโยบายมุ่งเนน้ขั้นตอนการปฏิบติั ลกัษณะ จะจะเก่ียวขอ้งกบั 
วธีิการด าเนินการนโยบายวา่จะด าเนินการอยา่งไร และใครเป็น 
ผูด้  าเนินการดงันั้นนโยบายน้ีจะคลอบคลุมองคก์ารท่ีจะตอ้งรับผดิชอบ 
การบงัคบัใชน้โยบาย  
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ตารางท่ี 2-13  (ต่อ) 
 

นโยบาย รายละเอยีดนโยบาย 
  3.  นโยบายมุ่งเนน้
การควบคุมโดยรัฐ 
และนโยบายมุ่งเนน้ 
การควบคุมตนเอง 

 3.1  นโยบายมุ่งเนน้การควบคุมโดยรัฐ ลกัษณะโนโยบาย 
ประเภทน้ีมุ่งเนน้ก าหนดขอ้จ ากดัเก่ียวกบัพฤติกรรมของปัจเจกบุคคล 
ซ่ึงเป็นการลดเสรีภาพหรือการใชดุ้ลยพินิจท่ีจะกระท าส่ิงหน่ึงส่ิงใด 
ของผูถู้กควบคุม เช่น นโยบายควบคุมอาวธุปืน วตัถุระเบิด นโยบาย 
ควบคุมการพนนั นโยบายลดอุบติัเหตุจากการข่ีรถจกัรยานยนต์ 
 3.2  นโยบายมุ่งเนน้การควบคุมก ากบัตนเอง ลกัษณะมีลกัษณะ 
คลา้ยคลึงกบันโยบายเนน้การควบคุมโดยรัฐ แต่แตกต่างกนัคือ 
มีลกัษณะของการส่งเสริมการป้องกนัผลประโยชน์และ 
ความรับผดิชอบของกลุ่มตน เช่น พรบ. วชิาชีพเภสัชกรรม  
พ.ศ. 2537 พรบ. ทนายความ พ.ศ. 2528 

  4.  นโยบายมุ่งเนน้
การกระจาย
ผลประโยชน์  
และนโยบายมุ่งเนน้ 
การกระจาย 
ความเป็นธรรม 

 4.1  นโยบายมุ่งเนน้การกระจายผลประโยชน์ การจ าแนกโดย 
การใชเ้กณฑก์ารรับผลประโยชน์จากนโยบายของรัฐ เป็นนโยบาย 
เก่ียวกบัการจดัสรรบริการหรือผลประโยชน์ใหก้บัประชาชนบางส่วน 
อยา่งเฉพาะเจาะจง ซ่ึงผูรั้บผลประโยชน์อาจจะเป็น ปัจเจกบุคคลกลุ่มคน  
องคก์าร 
 4.2  นโยบายมุ่งเนน้การกระจายความเป็นธรรม 
เป็นความพยายามของรัฐท่ีจะจดัสรรความมัน่คง รายได ้ทรัพยสิ์น 
และสิทธิต่าง ๆ ใหแ้ก่ประชาชนอยา่งเป็นธรรม เช่น นโยบายพื้นฐาน 
ไม่ต ่ากวา่ 12 ปี นโยบายการจดัตั้งธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์ 

 5.  นโยบายมุ่งเนน้
ลกัษณะสินคา้
สาธารณะ และ
นโยบายมุ่งเนน้
ลกัษณะสินคา้เอกชน 

 5.1  นโยบายมุ่งเนน้ลกัษณะสินคา้สาธารณะ คือ การก าหนด 
สินคา้ท่ีไม่สามารถแยกกลุ่มผูรั้บผลประโยชน์ออกจากนโยบายได ้
เม่ือรัฐจดัสรรสินคา้นั้นแลว้ประโยชน์จะตกอยูก่บัประชาชนทุกคน 
ไม่จ  ากดับุคคล  
 5.2  นโยบายมุ่งเนน้ลกัษณะสินคา้เอกชน สินคา้เอกชนสามารถ 
แยกกลุ่มผูรั้บผลประโยชน์ออกเป็นหน่วยยอ่ย ๆ ไดแ้ละสามารถเก็บ 
ค่าใชจ่้ายอนัเน่ืองจากผุไ้ดรั้บผลประโยชน์ไดโ้ดยตรง เช่น การเก็บขยะ 
ของเทศบาล การไปรษณียโ์ทรเลข 



55 

ตารางท่ี 2-13  (ต่อ) 
 
นโยบาย รายละเอยีดนโยบาย 

 6.  นโยบายมุ่งเนน้
เชิงวตัถุ และนโยบาย
มุ่งเนน้เชิงสัญลกัษณ์ 

 6.1  นโยบายมุ่งเนน้เชิงวตัถุ เกิดข้ึนเพื่อจดัหาทรัพยากรหรืออ านาจ 
ท่ีจะใหป้ระโยชน์แก่บุคคลกลุ่มต่าง ๆ เช่น นโยบายช่วยเหลือเกษตรกร 
ท่ีประสงอุทกภยั นโยบายปรับปรุงชุมชนแออดั 
 6.2  นโยบายมุ่งเนน้เชิงสัญลกัษณ์ เป็นลกัษณะของนโยบายท่ี 
ตรงกนัขา้มกบันโยบายมุ่งเนน้เชิงวตัถุคือเป็นนโยบายท่ีมิไดเ้ป็นการ 
จดัสรรเชิงวตัถุหรือส่ิงของท่ีจบัตอ้งไดแ้ต่เป็นนโยบายมุ่งเสริมสร้าง 
คุณค่าทางจิตใจให้แก่ประชาชน เช่น นโยบายรณรงครั์กษาส่ิงแวดลอ้ม  
นโยบายส่งเสริมเอกลกัษณ์ไทย 

 7.  นโยบายมุ่งเนน้
ลกัษณะเสรีนิยมและ 
นโยบายมุ่งเนน้ลกัษณะ
อนุรักษนิ์ยม 

 7.1  นโยบายมุ่งเนน้ลกัษณะเสรีนิยม เป็นนโยบายท่ีเกิดจากการ 
ผลกัดนัของกลุ่มความคิดกา้วหนา้ท่ีตอ้งการจะเห็นการเปล่ียนแปลง 
ทางสังคม โดยเฉพาะการเปล่ียนแปลงไปสู่สังคมสมยัใหม่ท่ีมุ่งเนน้ 
ความเสมอภาค เช่น นโยบายการแปรรูปรัฐวสิาหกิจ นโยบายการ 
กระจายอ านาจการปกครองส่วนทอ้งถ่ิน 
 7.2  นโยบายมุ่งเนน้ลกัษณะอนุรักษนิ์ยม แนวความคิดกลุ่มน้ีจะอยู ่
ในกลุ่มชนชั้นของสังคมกลุ่มความคิดเหล่าน้ีจะเห็นวา่ส่ิงท่ีด ารงอยูน่ั้น 
ดีอยูแ่ลว้ถา้จะท าการเปล่ียนแปลงแกไ้ขควรท าแบบค่อยเป็นค่อยไป  
รักษาผลประโยชน์ของกลุ่ม ต่อตา้นการเปล่ียนแปลงใหม่ ๆ เช่น  
นโยบายจดัตั้งรัฐวสิาหกิจเพื่อผกูขาดการผลิตสินคา้และบริการ 

 8.  นโยบายมุ่งเนน้
ลกัษณะสินคา้สาธารณะ 
และนโยบายมุ่งเนน้
ลกัษณะสินคา้เอกชน 

 8.1  นโยบายมุ่งเนน้ลกัษณะสินคา้สาธารณะ คือ การก าหนดสินคา้ 
ท่ีไม่สามารถแยกกลุ่มผูรั้บผลประโยชน์ออกจากนโยบายไดเ้ม่ือรัฐ 
จดัสรรสินคา้นั้นแลว้ประโยชน์จะตกอยูก่บัประชาชนทุกคนไม่จ  ากดั 
บุคคล  
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ตารางท่ี 2-14  ประเภทของนโยบายสาธารณะจากนกัวชิาการท่านอ่ืน ๆ 
 
นักวชิาการ ประเภทของนโยบายสาธารณะ 

Lowi (1968) 1.  นโยบายเก่ียวกบัการจดัระเบียบกฎเกณฑ ์(Regulatory policy) 
2.  นโยบายเก่ียวกบัการกระจายทรัพยากร (Distributive policy) 
3.  นโยบายเก่ียวกบัการจดัสรรทรัพยากรใหม่ (Redistributive policy) 

Sharkansky (1970) 1.  ขั้นนโยบายสาธารณะ (Public policy) 
2.  ขั้นผลผลิตนโยบาย (Policy output) 
3.  ขั้นผลกระทบของนโยบาย (Policy impact) 

Dror (1968) 1.  ขั้นการก าหนดนโยบายตน้แบบ (Metapolicy making stage) 
2.  ขั้นการก าหนดนโยบาย (Policy making stage) 
3.  ขั้นภายหลงัการก าหนดนโยบาย (Post policy making stage) 

Easton (1953) 1.  นโยบายท่ีก าหนดข้ึน เพื่อใชบ้งัคบัต่อบุคคลหรือกลุ่มโดยเฉพาะ 
2.  นโยบายท่ีมีผลกระทบ หรือบงัคบัใชต่้อสมาชิกในสังคมทั้งหมด 

Ripley and Franklin 
(1982) 

1.  นโยบายภายในประเทศ (Domestic policy) มี 4 ประเภท คือ 
 1.1  นโยบายกระจายความอยูดี่กินดี (Distributive policy) 
 1.2  นโยบายเก่ียวกบัการจดัระเบียบกฎเกณฑเ์พื่อขจดัการผกูขาด 
(Competitive regulatory policy) 
 1.3  นโยบายเก่ียวกบัการจดัระเบียบกฎเกณฑเ์พื่อคุม้ครองผูบ้ริโภค 
(Protective regulatory policy) 
 1.4  นโยบายเก่ียวกบัการกระจายความเท่าเทียมกนัในสังคม 
(Redistributive policy) 
2.  นโยบายดา้นการต่างประเทศและการป้องกนัประเทศ (Foreign & 
defense policy) มี 3 ประเภท คือ 
 2.1  นโยบายดา้นการเสริมสร้างและพฒันาก าลงัทหาร (Structural 
policy) 
 2.2  นโยบายยทุธศาสตร์ดา้นความสัมพนัธ์ระหวา่งประเทศ 
(Strategies policy) 
 2.3  นโยบายเก่ียวกบัวกิฤตการณ์ระหวา่งประเทศ (Crisis policy) 
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 จากการศึกษาประเภทของนโยบายสาธารณะในขา้งตน้ ผูว้ิจยัสามารถสรุปประเภทของ
นโยบายสาธารณะ ออกเป็น 4 ประเภท ดงัน้ี 

1. นโยบายเก่ียวกบัการจดัระเบียบกฎเกณฑ ์(Regulatory policy) 
2. นโยบายเก่ียวกบัการกระจายทรัพยากร (Distributive policy) 
3. นโยบายเก่ียวกบัการจดัสรรทรัพยากรใหม่ (Redistributive policy) 
4. นโยบายส่งเสริมศีลธรรมอนัดีของประชาชน (Ethics policy) 

 องค์ประกอบของนโยบายสาธารณะสมัยใหม่ 
 ศศิชา สืบแสง (2549) กล่าววา่ องคป์ระกอบของนโยบายสาธารณะนั้น จะตอ้งมีลกัษณะ 

เป็นกิจกรรมท่ีรัฐบาลเลือกท่ีจะกระท าหรือไม่กระท า เป็นการใชอ้ านาจหนา้ท่ีของรัฐในการจดัสรร
กิจกรรมเพื่อตอบสนองค่านิยมของสังคม โดยผูมี้อ  านาจในการก าหนดนโยบายสาธารณะ เป็นชุด
ของการกระท าท่ีมีแบบแผน ระบบ และกระบวนการอยา่งชดัเจน เป็นการกระท าท่ีมีการสานต่อ
อยา่งสม ่าเสมอและต่อเน่ือง ตอ้งมีเป้าหมาย วตัถุประสงค ์หรือจุดมุ่งหมายเพื่อตอบสนองความ
ตอ้งการของประชาชนจ านวนมาก (Ripley and Franklin, 1982) ตอ้งปรากฏเป็นจริง มิใช่เป็นเพียง
การแสดงเจตนารมณ์หรือความตั้งใจ มีผลลพัธ์ในการ แกไ้ขปัญหาท่ีส าคญัของสังคม หรือเพื่อ
ผลประโยชน์ของประชาชนจ านวนมาก โดยพิจารณาจากผลการวเิคราะห์ทางเลือกท่ีเหมาะสมท่ีสุด
ทั้งทางการเมือง เศรษฐกิจและสังคมและเป็นท่ีชอบดว้ยกฎหมาย สอดคลอ้งกบั ประโยชน์ ส่งกล่ิน 
(2555) ท่ีกล่าววา่ องคป์ระกอบท่ีส าคญัของนโยบายสาธารณะแบบใหม่ในเชิงปรึกษาหารือ 
คือ ลกัษณะของผูมี้ส่วนร่วม 2 ประการ คือ ความหลากหลายของผลประโยชน์และการพึ่งพาซ่ึงกนั
และกนัของผลประโยชน์ ลกัษณะของการสนทนาเชิงปรึกษาหารือ 4 ประการ คือ ความชอบธรรม 
ความจริงใจ ความสามารถเขา้ใจไดแ้ละความถูกตอ้ง ผลของการปรึกษาหารือ 4 ประการ คือ 
การต่างตอบแทน ความสัมพนัธ์ การเรียนรู้และความคิดสร้างสรรค ์และการปรับตวัของระบบ  
4 ประการ คือ การสร้างอตัลกัษณ์ร่วม การสร้างความหมายร่วม การแกปั้ญหาแบบใหม่ 
และการสร้างนวตักรรม (Easton, 1953) 

 การขับเคล่ือนนโยบายสาธารณะ 
 ดิเรก ปัทมสิริวฒัน์ (2553) ไดต้ั้งขอ้สันนิษฐานเก่ียวกบัการขบัเคล่ือนนโยบายสาธารณะ
ในสังคมไทย ไวว้า่ นโยบายสาธารณะสามารถริเร่ิมและผลกัดนัโดยความริเร่ิมของภาคประชาชน 
คนไทยมีโอกาสเรียนรู้และวเิคราะห์ปัญหา จากการรวมกลุ่มหรือการสร้างเครือข่ายกบัหน่วยงาน
ภายนอก เม่ือไดข้อ้เสนอทางออกแลว้สามารถน าประเด็นไปสู่เวทีทอ้งถ่ิน ภูมิภาค ระดบัชาติ
ตามล าดบั และจ าเป็นตอ้งมีความรู้ทางวชิาการหลายสาขา ตอ้งมีบุคคลหลายฝ่ายใหก้ารสนบัสนุน 
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สถาบนั (Dror, 1968) โดยท่ีเน้ือหาหรือประเด็นของนโยบายสาธารณะ เปล่ียนแปลงไปตามสภาพ
ปัญหาของสังคม ซ่ึงมกัจะเก่ียวขอ้งกบัการวเิคราะห์ทางการเงิน การคลงั และระบบการจดัการ  
 สรุปแนวคิดเก่ียวกบันโยบายสาธารณะไดว้า่ แนวทางกิจกรรม การกระท า หรือการเลือก
ตดัสินใจของรัฐบาล ซ่ึงรัฐบาลไดท้  าการตดัสินใจและก าหนดไวล่้วงหนา้ เพื่อช้ีน าให้มีกิจกรรม
หรือการกระท าต่าง ๆ เกิดข้ึน เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายท่ีไดก้ าหนดไว ้โดยมีการวางแผน การจดัท า
โครงการ วธีิการบริหารหรือกระบวนการด าเนินงาน ใหบ้รรลุวตัถุประสงคใ์นเร่ืองใดเร่ืองหน่ึง 
ดว้ยวธีิปฏิบติังานท่ีถูกตอ้ง เหมาะสม สอดคลอ้งกบัสภาพความเป็นจริง และความตอ้งการของ
ประชาชน ซ่ึงนโยบายสาธารณะจะเก่ียวขอ้งกบัการจดัระเบียบกฎเกณฑ ์การกระจายทรัพยากร  
การจดัสรรทรัพยากรใหม่ และการส่งเสริมศีลธรรมอนัดีของประชาชน  
 

แนวคดินโยบายการคลงั นโยบายการเงิน และนโยบายทางเลือกสาธารณะ 
 ความหมายของนโยบายการคลงั 
 จากกการศึกษาแนวคิดเก่ียวกบันโยบายการคลงัจากนกัวชิาการหลายท่าน ผูว้จิยัสามารถ
ท่ีจะสรุปความหมายของนโยบายการคลงั ไดด้งัน้ี 

 

 
ตารางท่ี 2-15  ความหมายของนโยบายการคลงั  

 
นักวชิาการ ความหมาย 

วนัรักษ ์ม่ิงมณีนาคิน 
(2553) 

 เป็นนโยบายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการใชร้ายได ้รายจ่าย และการก่อหน้ี
สาธารณะของรัฐบาล เป็นเคร่ืองมือส าคญัในการก าหนดแนวทาง 
เป้าหมาย และการด าเนินงาน เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายทางเศรษฐกิจ 

สุภาณี  
หาญพฒันะนุสรณ์ 
(2559) 

 นโยบายการคลงั คือ นโยบายท่ีเก่ียวกบัการตดัสินใจของรัฐบาล
ในเร่ืองของค่าใชจ่้ายในการซ้ือสินคา้และบริการและอ่ืน ๆ  
และการหามาซ่ึงรายไดข้องรัฐบาล เป็นตวัก าหนดแนวทาง เป้าหมาย
ในการด าเนินงานของรัฐบาลเพื่อใหบ้รรลุผลหรือเป้าหมายทาง
เศรษฐกิจท่ีตอ้งการ โดยท่ีการใชจ่้ายของรัฐบาล จะมีอยูส่องรูปแบบ 
คือ รายจ่ายเพื่อการซ้ือสินคา้และบริการของรัฐบาล และเงินโอนของ
รัฐบาล ส าหรับรายรับของรัฐบาลหลกั ๆ จะไดจ้ากการจดัเก็บภาษี 
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ตารางท่ี 2-15  (ต่อ) 
 
นักวชิาการ ความหมาย 

Weil (2020)  เป็นนโยบายเก่ียวกบัการใชจ่้ายและรายไดข้องรัฐ เป็นเคร่ืองมือ
ส าคญัในการก าหนดแนวทาง เป้าหมาย และการด าเนินงานเพื่อให้
บรรลุเป้าหมายทางเศรษฐกิจ นโยบายการคลงัประกอบดว้ย  
นโยบายภาษีอากร นโยบายดา้นรายจ่าย นโยบายการก่อหน้ี 
และบริหารหน้ีสาธารณะ และนโยบายในการบริหารเงินคงคลงั 

Kramer (2019)  นโยบายการคลงัเป็นวธีิการท่ีรัฐบาลปรับระดบัการใชจ่้าย 
และอตัราภาษีเพื่อติดตามและมีอิทธิพลต่อเศรษฐกิจของประเทศ  
มนัเป็นกลยทุธ์ท่ีจะด าเนินนโยบายการเงินซ่ึงธนาคารกลางมีอิทธิพล
ต่อปริมาณเงินของประเทศ นโยบายทั้งสองน้ีถูกน ามาใชใ้น 
การผสมผสานกนัเพื่อก าหนดเป้าหมายทางเศรษฐกิจของประเทศ 
เป็นภาพรวมของการท างานวา่ ตอ้งตรวจสอบอยา่งไรและการน าไป
ปฏิบติัอาจส่งผลกระทบต่อผูค้นในเศรษฐกิจไดอ้ยา่งไร 

CFA Institute (2020)  นโยบายการคลงั หมายถึง การตดัสินใจของรัฐบาลเก่ียวกบั 
การจดัเก็บภาษีและการใชจ่้าย นโยบายการเงินและการคลงัใช ้
เพื่อควบคุมกิจกรรมทางเศรษฐกิจเม่ือเวลาผา่นไป พวกเขาสามารถใช้
เพื่อเร่งการเติบโตเม่ือเศรษฐกิจเร่ิมชะลอตวัหรือเพื่อการเจริญเติบโต
ปานกลางและกิจกรรมเม่ือเศรษฐกิจเร่ิมร้อนเกินไป นอกจากน้ี
นโยบายการคลงัสามารถใชเ้พื่อกระจายรายไดแ้ละความมัง่คัง่ 

Amadeo (2020)  นโยบายการคลงัเป็นวธีิท่ีรัฐสภาและเจา้หนา้ท่ีท่ีไดรั้บเลือกตั้ง 
อ่ืน ๆ มีอิทธิพลต่อเศรษฐกิจโดยใชก้ารใชจ่้ายและการจดัเก็บภาษี  
มนัถูกใชร่้วมกบันโยบายการเงินท่ีด าเนินการโดยธนาคารกลางและ 
มีอิทธิพลต่อเศรษฐกิจโดยใชป้ริมาณเงินและอตัราดอกเบ้ีย 

Merriam-Webster 
(2020) 

 นโยบายทางการเงินของรัฐบาลโดยเฉพาะอยา่งยิง่เก่ียวกบั
งบประมาณและวธีิการและเวลาของการกูย้มืและโดยเฉพาะอยา่งยิง่ 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบันโยบายสินเช่ือของธนาคารกลาง 
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ตารางท่ี 2-16  สังเคราะห์ความหมายของนโยบายการคลงั 
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วนัรักษ ์ 
ม่ิงมณีนาคิน 
(2553) 

 



 



 


 

สุภาณี  
หาญพฒันะนุสรณ์ 
(2559) 

 



 



 



 



 



Weil (2020) 
 



 



 


 

Kramer (2019) 
 



 



 



 




CFA Institute 
(2020) 

 



 



 



 



 



Amadeo (2020) 
 



 



 



 




Merriam-Webster 
(2020) 

 



 



 


 

รวม 7 7 7 4 2 
 
 จากความหมายของนโยบายการคลงั ของนกัวชิาการในตารางสังเคราะห์ ผูว้จิยัสามารถ
สรุปไดว้า่ นโยบายการคลงั คือ วธีิการท่ีรัฐบาลปรับระดบัการใชจ่้ายและอตัราภาษีท่ีมีอิทธิพลต่อ
เศรษฐกิจของประเทศ  เป็นกลยทุธ์ท่ีผสมผสานกนัเพื่อก าหนดเป้าหมายทางเศรษฐกิจของประเทศ 
เป็นภาพรวมของการท างานของนโยบายการคลงั ใชเ้พื่อเร่งการเติบโตเม่ือเศรษฐกิจเร่ิมชะลอตวั 
นอกจากน้ีนโยบายการคลงัสามารถใชเ้พื่อกระจายรายไดแ้ละความมัง่คัง่ไดด้ว้ย 
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 วตัถุประสงค์ของนโยบายการคลงั  
 CFA Institute (2020) กล่าววา่ นโยบายการคลงัส่วนใหญ่แลว้มีวตัถุประสงคท่ี์ส าคญั  
คือ การจดัสรรทรัพยากรท่ีมีอยูจ่  ากดั (Scarcity) รัฐบาลจึงตอ้งส่งเสริมการจดัสรรทรัพยากรระหวา่ง
บุคคลแต่ละฝ่ายในระบบเศรษฐกิจใหเ้กิดประสิทธิภาพสูงท่ีสุด ในขณะเดียวกนัก็เป็นการกระจาย
ความเป็นธรรม ทั้งรายได ้ผลผลิต และการไดรั้บบริการจากรัฐ มากกวา่นั้นยงัเป็นการส่งเสริม 
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ รวมถึงการรักษาเสถียรภาพดา้นเศรษฐกิจ พยายามรักษาระดบั 
การออม การลงทุน อตัราดอกเบ้ีย ค่าจา้ง ประสิทธิภาพการผลิต อตัราการเพิ่มข้ึนของประชากรให้
สอดคลอ้งกบัอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ ในขณะท่ี Kramer (2019) มองวา่ เป็นเร่ืองท่ีจ าเป็นท่ี
ตอ้งมีนโยบายการคลงัเพราะ นโยบายการคลงัของรัฐบาล ถือเป็นเคร่ืองมือในการรักษาเสถียรภาพ
และการขยายตวัทางเศรษฐกิจ สอดคลอ้งกบั วนัรักษ ์ม่ิงมณีนาคิน (2553) ท่ีไดก้ล่าวไวว้า่ นโยบาย
การคลงั (Fiscal policy) เป็นนโยบายเก่ียวกบัการใชร้ายไดแ้ละรายจ่ายของรัฐเป็นเคร่ืองมือส าคญั
ในการก าหนดแนวทาง เป้าหมาย และการด าเนินงาน เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายเศรษฐกิจ การด าเนิน
นโยบายการคลงัอาจใชว้ธีิการต่าง ๆ อาทิ การเปล่ียนแปลงการใชจ่้าย การเปล่ียนแปลงแหล่งและ
วธีิการหารายได ้การเปล่ียนแปลงอตัราภาษี ฯลฯ เช่นเดียวกบั Amadeo (2020) ท่ีกล่าววา่ เคร่ืองมือ
ของนโยบายการคลงั คือ งบประมาณแผน่ดิน ท่ีประกอบดว้ยประมาณการรายไดแ้ละรายจ่าย 
รวมทั้งการจดัหาเงินเพื่อเป็นค่าใชจ่้ายตามประมาณการรายจ่ายในช่วงระยะเวลา 1 ปี การจดัท า
งบประมาณแบ่งออกเป็น 3 ลกัษณะ ไดแ้ก่ งบประมาณสมดุล (Balanced budget) งบประมาณ
เกินดุล (Surplus budget) และงบประมาณขาดดุล (Deficit budget)  
 นโยบายการเงิน 
 จากกการศึกษาแนวคิดเก่ียวกบันโยบายการเงินจากนกัวชิาการหลายท่าน ผูว้ิจยัสามารถท่ี
จะสรุปความหมายของนโยบายการเงินได ้ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 2-17  ความหมายของนโยบายการเงิน  
 

นักวชิาการ ความหมาย 
Kampon. & 
Nattapong. 
(2018)  

 นโยบายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการใชม้าตรการต่าง ๆ ในการก าหนดและควบคุม
ปริมาณเงินและสินเช่ือ ใหมี้ความเหมาะสมกบัความตอ้งการ 
และความจ าเป็นของระบบเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ การรักษาเสถียรภาพของราคา 
การส่งเสริมใหมี้การจา้งงานเพิ่มข้ึน การกระจายรายไดท่ี้เป็นธรรม  
การรักษาความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และการช าระเงินระหวา่งประเทศ 
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ตารางท่ี 2-17  (ต่อ)  
 

นักวชิาการ ความหมาย 
ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย 
(2563) 

 นโยบายท่ีธนาคารกลางใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการควบคุม ปริมาณเงิน 
(Money supply) อตัราแลกเปล่ียน (Exchange rate) และตน้ทุนของเงิน 
(อตัราดอกเบ้ีย หรือ Interest rate) ท าโดยการปรับลด-เพิ่มปริมาณเงินในระบบ
เศรษฐกิจท่ีจะมีผลต่อการก าหนดทิศทางของอตัราแลกเปล่ียนใหแ้ขง็ค่าหรือ
อ่อนค่า และการปรับลด-เพิ่มของอตัราดอกเบ้ีย ซ่ึงเป็นหนา้ท่ีของ 
ธนาคารกลาง หรือธนาคารแห่งประเทศไทยในการก าหนดทิศทางของ 
การด าเนินนโยบายการเงิน 

ธิดารัตน์  
สืบญาติ (2563) 

 เป็นเคร่ืองมือทางการเงินท่ีธนาคารกลางพฒันาข้ึนมา เพื่อใชใ้น 
การควบคุมดูแลปริมาณเงินและทิศทางของอตัราดอกเบ้ีย เพื่อบรรลุเป้าหมาย
การขยายตวัทางเศรษฐกิจอยา่งมีเสถียรภาพ 

Luxsanakulton 
(2018) 

 นโยบายการเงิน ถูกก าหนดแบงคช์าติ  เป็นนโยบายท่ีวา่ดว้ยเร่ืองปริมาณ
การเงินในระบบเศรษฐกิจ หากมีปริมาณเงินในระบบมากเกินไป ก็อาจส่งผล
ใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้อ แต่หากมีนอ้ยเกินไป ก็อาจส่งผลใหเ้กิดภาวะเงินฝืด
ตามมาอีก จึงตอ้งท าการควบคุมปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจใหมี้ 
ความเหมาะสม  

Amadeo (2020)  นโยบายการเงิน คือ การกระท าและการส่ือสารของธนาคารกลางท่ีจดัการ
ปริมาณเงิน ซ่ึงรวมถึงเครดิตเงินสด เช็ค และกองทุนรวม ตลาดเงิน ส่ิงส าคญั
ท่ีสุดของรูปแบบของเงินเหล่าน้ีคือเครดิต มนัรวมถึงสินเช่ือพนัธบตัรและ 
การจ านอง 

European 
central bank 
(2020) 

 นโยบายการเงินเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจของธนาคารกลางท่ีมีอิทธิพลต่อ
ตน้ทุนและความพร้อมของเงินในระบบเศรษฐกิจ 

 
 
 
 
 



63 

ตารางท่ี 2-18  สังเคราะห์ความหมายของนโยบายการเงิน 
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Kampon & 
Nattapong (2018) 

 



 



 



 



 



ธนาคาร 
แห่งประเทศไทย 
(2563) 

 



 



 



 





ธิดารัตน์ สืบญาติ 
(2563) 

 



 



 



 





Luxsanakulton 
(2018) 

 



 



 



 





Amadeo (2020) 
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bank (2020) 

 



 



 



 





รวม 6 6 6 6 1 
 
 จากความหมายของนโยบายการเงินของนกัวชิาการในตารางสังเคราะห์ ผูว้จิยัสามารถ
สรุปไดว้า่ นโยบายการเงิน คือ การตดัสินใจของธนาคารกลางเก่ียวกบัการก าหนดและควบคุม
ปริมาณเงินและสินเช่ือ โดยการปรับลดหรือเพิ่มปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ เพื่อบรรลุเป้าหมาย
การขยายตวัทางเศรษฐกิจอยา่งมีเสถียรภาพ รวมถึงการส่งเสริมใหมี้การจา้งงานเพิ่มข้ึน การกระจาย
รายไดท่ี้เป็นธรรมในประเทศ 
 European central bank (2020) กล่าววา่ นโยบายการเงิน แบ่งออกเป็น 2 ประเภท คือ 
นโยบายการเงินแบบผอ่นคลาย เป็นการแก้ไขเงินฝืดของรัฐบาล โดยใช้เคร่ืองมือทางการเงิน            
ต่าง ๆ เพื่อเพิ่มปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ ใหเ้หมาะสมกบัสภาวะทางเศรษฐกิจในขณะนั้น              
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เป็นการเพิ่มอ านาจการซ้ือให้ประชาชน เป็นการกระตุน้ใหเ้ศรษฐกิจฟ้ืนตวั ท าใหร้ะดบัราคาสินคา้
สูงข้ึน จูงใจใหมี้การลงทุนเพิ่มข้ึน การจา้งงานเพิ่มข้ึน ผลผลิตเพิ่มรายไดป้ระชาชาติสูงข้ึน ซ่ึงเป็น
การแกไ้ขปัญหาภาวะเงินฝืด และนโยบายการเงินแบบเขม้งวด หรือแบบรัดตวั เป็นการแกไ้ขปัญหา
เงินเฟ้อของรัฐบาลโดยใชเ้คร่ืองมือการเงินต่าง ๆ เพื่อลดปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจใหเ้หมาะสม
กบัสภาวะเศรษฐกิจในขณะนั้น คือ ลดอ านาจการซ้ือของประชาชน เป็นการแกไ้ขปัญหาภาวะเงินเฟ้อ 
โดย ธนาคารแห่งประเทศไทย (2563) ไดก้  าหนดทิศทางของการด าเนินการนโยบายการเงิน 
แบ่งเป็น นโยบายการเงินแบบขยายตวั (Expansionary monetary policy) โดยการเปล่ียนแปลงอตัรา
เงินสดส ารองท่ีตอ้งด ารง (Reserve ratio) ของธนาคารพาณิชยซ่ึ์งหมายถึง เงินฝากท่ีธนาคารพาณิชย์
ตอ้งฝากไวก้บัธนาคารกลาง การซ้ือขายหลกัทรัพย ์หรือพนัธบตัรของธนาคารกลางกบัภาคเอกชน 
(Open market operation) รวมถึงการเปล่ียนแปลงอตัราซ้ือลด (Discount rate) คือการเปล่ียนแปลง
อตัราดอกเบ้ียเงินกูท่ี้ธนาคารกลางคิดจากธนาคารพาณิชย ์การด าเนินนโยบายแบบขยายตวัจะท า
โดยการปรับลดอตัราดอกเบ้ียเงินกูย้มืซ่ึงจะมีผลท าใหเ้งินสดส ารองของธนาคารพาณิชยเ์พิ่มข้ึน  
ในขณะเดียวกนั ก็มีการขอความร่วมมือใหธ้นาคารพาณิชยป์ฏิบติัตาม (Moral suasion) เช่น  
การขอใหธ้นาคารพาณิชยป์ล่อยสินเช่ือใหก้บักิจกรรมทางเศรษฐกิจบางประเภทท่ีมีความส าคญั 
เช่น ธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็ด (SMEs) เป็นตน้ (Amadeo, 2020) ในขณะท่ี นโยบายการเงิน
แบบหดตวั (Contractionary monetary policy) จะท าไดโ้ดยการลดปริมาณเงิน ผา่นช่องทางการเพิ่ม
อตัราเงินสดส ารอง การขายหลกัทรัพยใ์หแ้ก่ภาคเอกชน และการเพิ่มอตัราซ้ือลด ซ่ึงจะเป็น 
การดูดเงินออกจากระบบเศรษฐกิจ ธนาคารกลางมกัจะเลือกท าในยามท่ีประเมินวา่เศรษฐกิจ
ร้อนแรงเกินไปจนอาจเกิดผลเสียตามมาภายหลงั เช่น ในสภาวะท่ีฟองสบู่ในตลาดอสังหาริมทรัพย ์
หรือในช่วงสภาวะเงินเฟ้อสูง เป็นตน้ (European central bank, 2020) 
 ทฤษฏีทางเลือกสาธารณะ 

 จากกการศึกษาแนวคิดเก่ียวกบัทางเลือกสาธารณะจากนกัวชิาการหลายท่าน ผูว้จิยั
สามารถท่ีจะสรุปแนวคิดเก่ียวกบัทางเลือกสาธารณะได ้ดงัน้ี 
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ตารางท่ี 2-19  สรุปแนวคิดเก่ียวกบัทางเลือกสาธารณะ  
 

นักวชิาการ แนวคิด 
ธรรมรักษ ์เรืองจรัส 
(2560) 

 ทฤษฏีทางเลือกสาธารณะ (Public choice theory) มุ่งเนน้ท่ีจะเอาจุดแขง็
ของเศรษฐศาสตร์ รัฐศาสตร์ การบริหารธุรกิจ เขา้มาใชใ้นกรปรับปรุง 
การบริหารราชการ น าเอากลไกลตลาด การตรวจสอบถ่วงดุลมาใช ้
ในการบริหารภาครัฐ ในภาคเอกชน ผูบ้ริโภคมีทางเลือก (Exit) มาก เช่น 
เม่ือไม่พอใจในการบริโภคร้านใด ก็ไปใชบ้ริการในร้านอ่ืนแทน  
มีทางเลือกท่ีจะต่อวา่ได ้เป็นตน้ แต่ในงานราชการผูรั้บบริการ 
ไม่มีทางเลือก แต่กลบัถูกเลือกปฏิบติั ไม่มีความเป็นธรรม ดงันั้น ทฤษฏี
ทางเลือกสาธารณะ จึงเสนอทางเลือกใหก้บัประชาชน เพื่อใหเ้กิด 
ความเป็นธรรม ไม่มีการเลือกปฏิบติั สะดวก โปร่งใส รับผดิชอบ 
ตรวจสอบถ่วงดุลได ้ในการใหบ้ริการประชาชน ทฤษฏีน้ีเป็นการออกแบบ
การบริการท่ีใหท้างเลือกกบัประชาชน ใหอ้ านาจประชาชนมีอ านาจ 
ในการ Voice เป็นหวัใจของการบริหารภาครัฐ 

หนูเพชร จิตตะบุตร 
(2560) 

 ทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบันโยบายสาธารณะ ทฤษฎีทางเลือกสาธารณะ 
(Public choice theory) ทฤษฎีน้ีอธิบายวา่ เป็นสหวทิยาการ ตอ้งการความรู้
จากเศรษฐศาสตร์ รัฐศาสตร์ สังคมวทิยา จิตวทิยา การบริหารธุรกิจ มาใช้
ประยกุต ์ปรับปรุงการบริหารภาครัฐใหดี้ข้ึน 

Felkins (2017)  จุดหมายของทฤษฎีทางเลือกสาธารณะ คือ ตอ้งการใหป้ระชาชน 
ไดรั้บการ บริการจากรัฐโดยเท่าเทียมกนั ไม่มีการเลือกปฏิบติั สุจริต 
โปร่งใส และมีความรับผิดชอบ และท่ีส าคญั คือใหป้ระชาชนเกิด 
ความพึงพอใจในการเขา้รับบริการจากหน่วยงานของรัฐ ทฤษฎีทางเลือก
สาธารณะ จึงเป็นสหวทิยาการ ท่ีตอ้งการความรู้จากสาสตร์ต่าง ๆ เช่น 
เศรษฐศาสตร์ รัฐศาสตร์ สังคมวทิยา จิตวทิยา การบริหารธุรกิจ มาใช้
ประยกุต ์ปรับปรุงการบริหาร ภาครัฐใหดี้ข้ึน 
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ตารางท่ี 2-19  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ แนวคิด 
ศุภชยั  
ยาวะประภาษ และ 
ปิยากร หวงัมหาพร 
(2552) 

 การก าหนดทางเลือกนโยบายสาธารณะ นอกจากจะเป็น 
การประนีประนอมโดยผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียแลว้ ในอีกดา้นหน่ึง 
การใชเ้กณฑใ์นการก าหนดทางเลือก ไดแ้ก่ เกณฑป์ระสิทธิภาพ  
เกณฑป์ระสิทธิผล เกณฑค์วามพอเพียง เกณฑค์วามเสมอภาค เกณฑ์
ความสามารถในการตอบสนอง และเกณฑค์วามเหมาะสม ซ่ึงการใชเ้กณฑ์
ต่าง ๆ เหล่าน้ีอยา่งเหมาะสม ยอ่มจะท าใหไ้ดท้างเลือกท่ีสมเหตุสมผล 
และน าไปสู่ความส าเร็จของการน านโยบายไปปฏิบติั 

 
ตารางท่ี 2-20  สังเคราะห์แนวคิดเก่ียวกบัทางเลือกสาธารณะ 
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 จากแนวคิดเก่ียวกบัทางเลือกสาธารณะของนกัวชิาการในตารางสังเคราะห์ ผูว้จิยั
สามารถสรุปไดว้า่ ทางเลือกสาธารณะ เป็นการก าหนดทางเลือก เป็นการประนีประนอม 
โดยผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียแลว้ ในอีกดา้นหน่ึง โดการใชเ้กณฑด์า้นประสิทธิภาพ ประสิทธิผล  
ความพอเพียง ความเสมอภาค ความสามารถในการตอบสนอง และความเหมาะสม 
ดว้ยความเหมาะสม ซ่ึงจะช่วยท าใหเ้กิดทางเลือกท่ีสมเหตุสมผล และน าไปสู่ความส าเร็จของ 
การน านโยบายไปปฏิบติัได ้
 หนูเพชร จิตตะบุตร (2560) กล่าวไวส้อดคลอ้งกบั Felkins (2017) วา่ ทฤษฎีทางเลือก
สาธารณะ มีฐานคติ (Assumption) มาจากปัจเจกบุคคลเป็นคนเห็นแก่ตวั ตอ้งการแสวงหา
ประโยชน์สูงสุด ทางเลือกสาธารณะจึงเสนอส่ิงจูงใจ (Incentives) เนน้การสร้างส่ิงจูงใจทางบวก 
(Positive incentives) ซ่ึงการจดัระบบการบริหารใหมี้ความสะดวก มีความเสมอภาค มีความเป็นธรรม 
มีความโปร่งใสสุจริต เกิดความพึงพอใจประหยดัค่าใชจ่้ายของประชาชน สร้างรายไดแ้ฝงให้
ประชาชน มีการจดัระบบให้รับฟังความตอ้งการของประชาชน ถา้ประชาชนรู้ ประชาชนก็จะมี 
การเปล่ียนแปลงพฤติกรรม ตอ้งมีการประชาสัมพนัธ์ขอ้มูลท่ีถูกตอ้ง ในขณะท่ี ธรรมรักษ ์เรืองจรัส 
(2560) กล่าววา่ ระเบียบกฎเกณฑ ์(Regulation) เป็นเร่ืองของการกระท าความผิดท่ีเป็นความผดิ 
โดยตวัของมนัเอง และความผดิท่ีบญัญติัข้ึนภายหลงั ในขณะเดียวกนั ทางเลือกสาธารณะยิง่ต่าง 
ยิง่สนองตอบต่อความตอ้งการไดดี้กวา่ และทางเลือกสาธารณะเสนอใหมี้การขยายจากนอ้ยไปมาก 
มีการกระจายอ านาจ (Decentralization) มีตรวจสอบและถ่วงดุล (Check and balance) รวมอ านาจ 
(Centralization) ในบางกิจกรรมของรัฐ รวมถึงหลกัการซ ้ าเสริมและซ ้ าซอ้น (Redundancy & 
duplication) ซ ้ าเสริม เช่น โรงพยาบาลตอ้งมีระบบป่ันไฟ เพื่อความมีเสถียรภาพมากข้ึน (ศุภชัยั  
ยาวะประภาษ และปิยากร หวงัมหาพร, 2552)  

 โดยสรุปแลว้ ทฤษฏีทางเลือกสาธารณะ ท่ีมีความส าคญัทางดา้นเศรษฐศาสตร์ โดยมี
แนวคิดท่ีวา่เจา้หนา้ท่ีมีแรงจูงใจท่ีเป็นแรงจูงใจท่ีเป็นผลประโยชน์ส่วนตวั (Self interest) มากกวา่ 
ผลประโยชน์สาธารณะ (Public interest) ดงันั้น เจา้หนา้ท่ีรัฐท างานในระบบราชการไดไ้ม่ดี  
เพราะตอ้งการอรรถประโยชน์ของตวัเองมากท่ีสุด (Utility maximization) ในตน้ทุนของหน่วยงาน
เช่นเดียวกบันกัการเมือง ท่ีตอ้งการคะแนนเสียและเงินให้มากท่ีสุด ผลลพัธ์ท่ีดีเป็นการใหบ้ทบาทท่ี
ส าคญัในแรงผลกัของตลาด มากกวา่บทบาทของรัฐ มีหลกัฐานสนบัสนุนอยา่งมากมายวา่ตลาดของ
เอกชนนั้นดีกวา่ตลาดของรัฐอยา่งแน่นอน ถา้ลดบทบาทของรัฐในการจดัหาสินคา้และบริการลง 
เศรษฐกิจในภาครวมจะไดรั้บประโยชน์มาก ดงันั้น ตลาดจึงเป็นกลไกท่ีดีกวา่ท่ีใชใ้นความรับผิดชอบ
ท่ีตรวจสอบได ้(Accountability) มากกวา่ระบบราชการท่ีไม่มีใครรับผิดชอบท่ีตรวจสอบได ้
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ทางเลือกสาธารณะ จึงท าให้ประชาชนมีทางเลือกมากข้ึน ซ่ึงเกิดจากการแข่งขนัเช่นเดียวกบั
ภาคเอกชน 

  

ทฤษฏเีศรษฐศาสตร์พฤติกรรม (Behavioral economics) 

 ความหมายของเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรม  
 จากกการศึกษาแนวคิดเก่ียวกบัเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรม จากนกัวชิาการหลายท่าน  
ผูว้จิยัสามารถท่ีจะสรุปแนวคิดเก่ียวกบัเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรมได ้ดงัน้ี 

 
ตารางท่ี 2-21  สรุปแนวคิดเก่ียวกบัเศรษฐศาสตร์พฤติกรรม  
 

นักวชิาการ แนวคิด 
มหาวทิยาลยั 
สุโขทยัธรรมาธิราช 
(2560)  

 การวเิคราะห์ในเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรมเกิดจากการตั้งขอ้สังเกต
ท่ีวา่มนุษยไ์ม่ไดมี้ความเป็นของเหตุของผล มีการตดัสินใจเก่ียวกบั 
การผลิต การบริโภค และอ่ืน ๆ นกัเศรษฐศาสตร์กระแสหลกัมีมุมมอง
พฤติกรรมของคน ในดา้นบวกมากกวา่นกัเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรม 
เพราะนกัเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรมมองวา่ การตดัสินใจของมนุษย ์
มีขีดจ ากดัหลาย ๆ อยา่ง มีความสับสน มีความไม่เป็นเหตุเป็นผล 
(Irrationality) ท าใหก้ารตดัสินใจหลาย ๆ อยา่งในชีวติอาจจะผดิพลาด 
และถา้เร่ิมจากจุดท่ียอมรับวา่มีขีดจ ากดัต่าง ๆ ก็จะน าไปสู่การหาแนวทาง
ท่ีจะปรับปรุงใหก้ารตดัสินใจมีเหตุและผลมากข้ึน 

นรชิต จิรสัทธรรม 
(2559) 

 เศรษฐศาสตร์พฤติกรรม ถือเป็นการศึกษาแนวใหม่ท่ีผนวกจิตวทิยา
ร่วมดว้ยวธีิการทดลองใหเ้ขา้มาสู่เศรษฐศาสตร์ โดยมีพื้นฐานความคิดท่ี
ปฏิเสธความมีเหตุผลของเศรษฐศาสตร์กระแสหลกั ท่ีมองวา่มนุษย์
สามารถจดัการกบัปัญหาต่าง ๆ ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ (ภายใตข้อ้มูลท่ี
ครบดว้นและมีพฤติกรรมท่ีคงเส้นคงวา) 

Sookprecha (2017)  เศรษฐศาสตร์พฤติกรรมพุง่ความสนใจไปท่ีการตดัสินใจดว้ยเหตุผลท่ี
มีความจ ากดั ขององคก์รและบุคคล แบบจ าลองพฤติกรรมท่ีใชใ้นสาขาจะ
รวมความรู้ความเขา้ใจจากสาขาวชิาการต่าง ๆ รวมทั้งจิตวิทยา  
ประสาทวทิยาศาสตร์ และเศรษฐศาสตร์จุลภาค 
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ตารางท่ี 2-21  (ต่อ) 
 

นักวชิาการ แนวคิด 
Thaler (2016)  คนส่วนใหญ่ตดัสินใจแบบมนุษยแ์ละไม่ไดต้ดัสินใจแบบ 

นกัเศรษฐศาสตร์พฤติกรรมมากมายของมนุษยจ์ริง ๆ นั้นขดัแยง้กบั 
ขอ้สมมติทัว่ไปของทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ท่ีวา่คนเรามีเหตุมีผลและ 
เห็นแก่ตวั  

Ariely (2015)  นกัเศรษฐศาสตร์กระแสหลกัมีมุมมองพฤติกรรมของคน ในดา้นบวก
มากกวา่นกัเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรม เพราะนกัเศรษฐศาสตร์ 
เชิงพฤติกรรมมองวา่ การตดัสินใจของมนุษย ์มีขีดจ ากดัหลาย ๆ อยา่ง 
มีความสับสน มีความไม่เป็นเหตุเป็นผล (Irrationality) ท าใหก้ารตดัสินใจ
หลาย ๆ อยา่งในชีวติอาจจะผิดพลาด และถา้เร่ิมจากจุดท่ียอมรับวา่มี
ขีดจ ากดัต่าง ๆ ก็จะน าไปสู่การหาแนวทางท่ีจะปรับปรุงใหก้ารตดัสินใจ 
มีเหตุและผลมากข้ึน 

Samson (2020)  เศรษฐศาสตร์พฤติกรรมศาสตร์ศึกษาผลกระทบของปัจจยัทางจิตวทิยา 
ความรู้ความเขา้ใจ อารมณ์ วฒันธรรมและสังคมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจ
ทางเศรษฐกิจของบุคคลและสถาบนัและวธีิการตดัสินใจเหล่านั้นแตกต่าง
จากการตีความโดยทฤษฎีคลาสสิก ความไร้ประสิทธิภาพของตลาด  
ส่ิงเหล่าน้ีรวมถึงการตดัสินใจท่ีผดิพลาดและไม่สมเหตุสมผล 

 
ตารางท่ี 2-22  สังเคราะห์แนวคิดเก่ียวกบัเศรษฐศาสตร์พฤติกรรม 
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มหาวทิยาลยั 
สุโขทยัธรรมาธิราช (2560) 
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ตารางท่ี 2-22  (ต่อ) 
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นรชิต จิรสัทธรรม 
(2559) 
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Samson (2020) 
 



 



 



 



 



 



รวม 6 6 6 6 6 6 

 
 จากแนวคิดเก่ียวกบัเศรษฐศาสตร์พฤติกรรมของนกัวชิาการในตารางสังเคราะห์ ผูว้จิยั
สามารถสรุปไดว้า่ เศรษฐศาสตร์พฤติกรรมศาสตร์ เป็นการศึกษาผลกระทบของปัจจยัทางจิตวทิยา 
ความรู้ความเขา้ใจ อารมณ์ วฒันธรรมและสังคมท่ีมีผลต่อการตดัสินใจทางเศรษฐกิจของบุคคลและ
สถาบนัและวธีิการตดัสินใจเหล่านั้นแตกต่างจากการตีความโดยทฤษฎีคลาสสิก ความไร้ประสิทธิภาพ
ของตลาด ส่ิงเหล่าน้ีรวมถึงการตดัสินใจท่ีผดิพลาดและไม่สมเหตุสมผล รวมถึงเก่ียวขอ้งกบั
ขอ้จ ากดัดา้นการตดัสินใจท่ีจะส่งผลต่อการตดัสินใจได ้
 ทฤษฎด้ีานเศรษฐศาสตร์พฤติกรรม 
 1.  ทฤษฎีการเลือกอยา่งมีเหตุผล 
 Becker (1978) กล่าววา่ ในโลกอุดมคติค่าเร่ิมตน้เฟรมและจุดยดึราคาจะไม่มีผล 
ต่อการเลือกของผูบ้ริโภค การตดัสินใจของเราจะเป็นผลมาจากการชัง่น ้าหนกัอยา่งระมดัระวงัของ
ตน้ทุนและผลประโยชน์และไดรั้บแจง้จากการตั้งค่าท่ีมีอยู ่เราจะท าการตดัสินใจท่ีดีท่ีสุดเสมอ  
ในปี 1976 (พ.ศ. 2521) หนงัสือ The Approach approach ต่อพฤติกรรมมนุษยน์กัเศรษฐศาสตร์ 
Becker (1978) ไดก้ล่าวถึงแนวคิดท่ีเป็นท่ีรู้จกัในช่ือเสาหลกัของทฤษฎีการเลือกอยา่งมีเหตุผล  



71 

โดยทฤษฎีน้ีสันนิษฐานวา่ มนุษยมี์ความชอบท่ีมัน่คงและมีส่วนร่วมในการเพิ่มพฤติกรรม          
เบกเกอร์เช่ือวา่ สาขาสังคมวทิยาสามารถเรียนรู้จากสมมติฐาน “เหตุผลของมนุษย” ท่ีสนบัสนุน 
โดยนกัเศรษฐศาสตร์นีโอคลาสสิกตั้งแต่ปลายศตวรรษท่ี 19 อยา่งไรก็ตามทศวรรษของปี 1970  
ก็เห็นจุดเร่ิมตน้ของการไหลของความคิดท่ีตรงกนัขา้มกนั 
 2.  ทฤษฎีความคาดหวงั 
 Kahneman and Tversky (1979) กล่าววา่ ในขณะท่ีความมีเหตุผลทางเศรษฐกิจมีอิทธิพล
ต่อสาขาอ่ืน ๆ ในสังคมศาสตร์จากภายในสู่ภายนอก นกัจิตวทิยาเสนอการตรวจสอบความเป็นจริง
ภายนอกเพื่อการคิดเชิงเศรษฐกิจ Amos tversky และ Daniel kahneman ตีพิมพเ์อกสารจ านวนหน่ึง
ท่ีดูเหมือนจะบ่อนท าลายความคิดเก่ียวกบัธรรมชาติของมนุษยท่ี์ยดึถือเศรษฐศาสตร์กระแสหลกั 
บางทีพวกเขาอาจรู้จกักนัดีท่ีสุดส าหรับการพฒันาทฤษฎีการคาดหมาย ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นวา่ 
การตดัสินใจนั้นไม่เหมาะสมท่ีสุดเสมอไป ความเตม็ใจท่ีจะรับความเส่ียงของเรานั้นไดรั้บอิทธิพล
จากวธีิการท่ีมีการเลือกกรอบกล่าวคือข้ึนอยูก่บับริบท  
 3.  ทฤษฎีเหตุผลท่ีถูกก าหนดไว ้
 Simon (1982) และ Kahneman (2011) กล่าววา่ Kahneman & Tversky (1979) นกัคิดสมยั
ศตวรรษท่ี 18 และ 19 ไดใ้ห้ความสนใจกบัการใชชี้วติทางเศรษฐกิจ นกัวชิาการระหวา่งการปฏิวติั 
นีโอคลาสสิกในช่วงเปล่ียนศตวรรษท่ี 20 แต่พยายามเลียนแบบวทิยาศาสตร์ธรรมชาติมากข้ึน
เน่ืองจากพวกเขาตอ้งการสร้างความแตกต่างจากจิตวทิยาท่ีไร้วทิยาศาสตร์ความส าคญัของ
เศรษฐศาสตร์ท่ีมีขอ้มูลทางจิตวทิยานั้นสะทอ้นให้เห็นในภายหลงัในแนวคิดขอบเขตของความเป็น
เหตุเป็นผล ซ่ึงเป็นค าท่ีเก่ียวขอ้งกบังานของเฮอร์เบิร์ตไซมอนในปี 1950 (พ.ศ. 2493) จากมุมมองน้ี
จิตใจของเราจะตอ้งเขา้ใจเม่ือเทียบกบัสภาพแวดลอ้มท่ีพวกเขาพฒันา การตดัสินใจไม่เหมาะสม
ท่ีสุดเสมอไป มีขอ้จ ากดั ในการประมวลผลขอ้มูลมนุษยเ์น่ืองจากขอ้ จ ากดั ดา้นความรู้ (หรือขอ้มูล) 
และความสามารถในการคิดค านวณ 
 4.  ทฤษฎีสองระบบ 
 Kahneman (2011) ใชก้รอบทฤษฎีสองระบบ เพื่ออธิบายวา่ท าไมการตดัสินและ 
การตดัสินใจของเรามกัจะไม่สอดคลอ้งกบัแนวคิดทางการของความมีเหตุผล ระบบ 1 ประกอบดว้ย
กระบวนการคิดท่ีใชง้านง่ายอตัโนมติัอิงจากประสบการณ์และไม่รู้สึกตวั ระบบท่ี 2 สะทอ้น 
การควบคุมการไตร่ตรองและการวเิคราะห์มากข้ึน การตดัสินท่ีไดรั้บอิทธิพลจากระบบท่ี 1  
นั้นมีรากฐานมาจากการแสดงผลท่ีเกิดจากเน้ือหาทางจิตใจท่ีเขา้ถึงไดง่้าย ในทางกลบักนัระบบท่ี 2 
ตรวจสอบหรือใหก้ารตรวจสอบการท างานของจิตและพฤติกรรมท่ีเปิดเผยซ่ึงมกัจะไม่ประสบ
ความส าเร็จ 
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 5.  ทฤษฎีมิติชัว่คราว 
 Frederick, Loewenstein and O’Donoghue (2002) กล่าววา่ อีกหน่ึงโดเมนท่ีส าคญั คือ  
มิติเวลาส าหรับการประเมินและการตั้งค่าของมนุษย ์พื้นท่ีน้ียอมรับวา่ ผูค้นมีอคติต่อผูค้าดการณ์ 
ในปัจจุบนัและอนาคตท่ีไม่ดีจากประสบการณ์ในอนาคต การรับรู้คุณค่าและพฤติกรรม 

 สรุปวา่ เศรษฐศาสตร์พฤติกรรมนั้นมีแนวคิดท่ีวา่ มนุษยมี์การเลือกไม่เป็นเหตุผลและ 
มีความเอนเอียงได ้เศรษฐศาสตร์พฤติกรรมเป็นแนวคิดท่ีค่อนขา้งใหม่ในไทย แต่ก็ไดเ้ร่ิมมีคนพูด
ถึงกนับา้ง โดยการร่วมมือทางสังคม ท าใหเ้กิดผลประโยชน์สูงสุดทางสังคม แต่คนมกัไม่ท ากนั 
เพราะการละเมิดจากความเห็นแก่ตวัท าให้เขาไดรั้บประโยชน์มากข้ึน ตวัอยา่งเช่น ในกรณี 
การดูคอนเสิร์ต ถา้หากทุก ๆ คนท าตามกฎคือนัง่เป็นระเบียบ สังคมโดยรวมจะไดป้ระโยชน์ 
อยา่งไรก็ตาม ถา้หากมีคนหน่ึงยนืข้ึน คนนั้นจะไดรั้บประโยชน์มากจากการมองเห็นท่ีชดัข้ึน  
โดยคนอ่ืนสูญเสียประโยชน์ไปอยา่งมากดว้ยเช่นกนั และส่ิงท่ีอาจตามมาคือทุกคนลุกข้ึน ดงันั้น  
ผูท่ี้เลือกร่วมมือท าตามกฎแลว้ใหส้ังคมไดป้ระโยชน์ไดรั้บประโยชน์สูงสุดร่วมกนั 
 
งานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 
 สันติชยั นอ้ยสกุล และ กิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2556) ไดศึ้กษาการวเิคราะห์อตัรา
ผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์กลุ่มธุรกิจบริการโดยใชท้ฤษฏีการตั้งราคา
หลกัทรัพย ์(CAPM) เป็นการวเิคราะห์การลงทุนหลกัทรัพยป์ระเภทหุน้สามญักลุ่มธุรกิจบริการ 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชรู้ปแบบการก าหนดราคาสินทรัพยทุ์น (CAPM) 
มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาถึงความสัมพนัธ์ของอตัราผลตอบแทน และความเส่ียงจากการลงทุน
หลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจบริการ และเพื่อเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทน และความเส่ียงของหลกัทรัพย์
กลุ่มธุรกิจบริการกบัอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและ
เพื่อเป็นแนวทางในการตดัสินใจลงทุน ผลการศึกษาพบวา่ หลกัทรัพยใ์นกลุ่มธุรกิจบริการ  
มีค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้นอ้ยกวา่ 1 แต่มากกวา่ 0 มีความสัมพนัธ์เชิงบวกหลกัทรัพยด์งักล่าว 
มีความเส่ียงนอ้ยกวา่ตลาด ซ่ึงมีอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บ สูงกวา่อตัราผลตอบแทนท่ี 
ท่ีตอ้งการ นกัลงทุนสามารถลงทุนในหลกัทรัพยเ์หล่าน้ีได ้
 ชชัศรัณย ์โชคเจริญพิษิฐ และกิตติพนัธ์คงสวสัด์ิเกียรติ (2556) ไดศึ้กษาการวเิคราะห์
อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมบริการธุรกิจส่ือและ
ส่ิงพิมพโ์ดยใชต้วัแบบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์(CAPM) การศึกษาวจิยัคร้ังน้ีมี
วตัถุประสงค ์1) เพื่อศึกษาอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์2) เพื่อศึกษาเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรั้บ โดยใช้
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แบบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์CAPM (Capital asset pricing model) กบัอตัราผลตอบแทน
ท่ีเกิดข้ึนจริงของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์หลกัทรัพย ์ 
ท่ีน ามาท าการศึกษา คือ หลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจส่ือและ ส่ิงพิมพ ์ 
ซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 6 หลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ SE-ED  
บริษทั ซีเอด็ยเูคชัน่ จ  ากดั (มหาชน), SMM บริษทั สยามอินเตอร์ มลัติมีเดีย จ  ากดั (มหาชน), 
SPORT บริษทั สยามสปอร์ต ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน), TBSP บริษทั ไทยบริติช ซีเคียวริต้ี พร้ินต้ิง 
จ ากด (มหาชน), TH บริษทั ตงฮั้ว คอมมูนิเคชนัส์ จ  ากดั (มหาชน), TKS บริษทั ที.เค.เอส. 
เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน) วิธีการวจิยั โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิเป็นรายวนัในช่วงระหวา่งวนัท่ี  
1 มกราคม พ.ศ. 2554 ถึง วนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2555 (รวมเป็นระยะเวลา 489 วนัท าการ) และ
เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการศึกษา ไดแ้ก่ การวเิคราะห์จากทฤษฎี CAPM (Capital asset pricing model) 
ผลการวจิยัพบวา่หลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมบริการธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์หลกัทรัพยท่ี์มีอตัรา
ผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงสูงกวา่อตัราผลตอบแทนของตลาด มีจ านวน 4 หลกัทรัพย ์คือ TH, SMM, 
TBSP และ TKS โดยหลกัทรัพยเ์หล่าน้ีมีมูลค่าต ่ากวา่ท่ีควรจะเป็น (Undervalued) ส่วนหลกัทรัพย์
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการธุรกิจส่ือ และส่ิงพิมพท่ี์มีอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงต ่ากวาอตัรา
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัโดยหลกัทรัพยน้ี์มีมูลค่าสูงกวาท่ีควรจะเป็น (Overvalued) มีจ  านวน  
2 หลกัทรัพยคื์อ SEED และ SPORT 
 นุสรา วรีะสุนทร และกิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2556) ไดศึ้กษาการเปรียบเทียบ 
ความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยห์มวดประกนัภยัและประกนัชีวติ โดยใช้
แบบจ าลอง CAPM โดยมีวตัถุประสงค ์เพื่อศึกษาเปรียบเทียบความเส่ียงและอตัราผลตอบแทน 
ท่ีไดรั้บของหลกัทรัพยห์มวดประกนัภยัและประกนัชีวติกบัความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนท่ี
ไดรั้บของตลาด และเพื่อศึกษาเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการกบัอตัราผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัของหลกัทรัพยห์มวดประกนัภยัและประกนัชีวิตในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
ผลการศึกษาพบวา่ หลกัทรัพยห์มวดประกนัภยัและประกนัชีวติท่ีผูล้งทุนควรจะลงทุนซ้ือมี  
3 หลกัทรัพย ์โดยหลกัทรัพยเ์หล่าน้ีมีมูลค่าต ่ากวา่ท่ีควรจะเป็น (Undervalued) ส่วนหลกัทรัพยท่ี์
ควรจะขายมี 3 หลกัทรัพย ์โดยหลกัทรัพยเ์หล่านั้นมีมูลค่าสูงกวา่ท่ีควรจะเป็น (Overvalued)  
และในบางหลกัทรัพย ์มีค่าสมัประสิทธ์ิเบตา้นอ้ยกวา่ 1 แต่มากกวา่ 0 มีความสัมพนัธ์ในเชิงบวก 
หลกัทรัพยด์งักล่าวมีความเส่ียงนอ้ยกวา่ตลาด ซ่ึงแสดงวา่ ผลตอบแทนของหลกัทรัพยน์ั้น 
มีการเปล่ียนแปลงในทิศทางเดียวกนักบัผลตอบแทนของตลาดในสัดส่วนท่ีนอ้ยกวา่กล่าวไดว้า่เป็น
ทรัพยสิ์นเชิงรับ (Defensive security) 
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 นนัทพงษ ์มยรุศกัด์ิ (2555) ไดศึ้กษาการวเิคราะห์ อตัราผลตอบแทน ความเส่ียง  
การประเมินราคาหุ้น และการจดัพอร์ต การลงทุนในหุน้ กลุ่มพลงังาน โดยวธีิ CAPM การศึกษา
คร้ังน้ีมีวตัถุประสงค ์1) เพื่อวิเคราะห์ศึกษาอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการ ลงทุนใน
หลกัทรัพยพ์ลงังานโดยใชต้วัแบบการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์(Capital asset pricing model:CAPM) 
2) เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการตดัสินใจการเลือกลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานแต่ละตวัใน
ปัจจุบนัราคาสูงหรือต ่ากวา่ท่ีควรจะเป็น และประยกุตใ์ชใ้นการจดัพอร์ตการลงทุน การวจิยัศึกษา
กลุ่มพลงังานในคร้ังน้ีผูศึ้กษาไดเ้ลือกศึกษากลุ่มพลงังานทั้งหมด 25 หลกัทรัพย ์(AI, AKR, BAFS, 
BANPU, BCP, DEMCO, EASTW, EGCO, ESSO, GLOW, IRPC, LANNA, MDX, PTT, PTTEP, 
RATCH, RPC, SCG, SGP, SOLAR, SPCG, SUSCO, TCC, TOP, TTW) ซ่ึงขอ้มูลท่ีใชใ้น 
การศึกษาประกอบไปดว้ย 3 ส่วนคือ ส่วนแรก คือ อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลและตัว๋
เงินคลงั 3 ปีใชแ้ทนหลกัทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียง (Risk free rate) ส่วนท่ีสอง คือ ขอ้มูลราคาปิด
ของตลาด หลกัทรัพยแ์ละราคาปิดของหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน ส่วนท่ีสาม คือ อตัราผลตอบแทนท่ี
พยากรณ์โดย เฉล่ีย 1 ปีขา้งหนา้ ผูศึ้กษาไดท้  าการวเิคราะห์โดยใชแ้บบการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์
(Capital asset pricing mode l: CAPM) และท าการเปรียบเทียบกบัอตัราผลตอบแทนท่ีพยากรณ์ 
โดยเฉล่ีย เพื่อใชใ้นการ ประยกุตใ์ชใ้นการจดัพอร์ตการลงทุน ผลการศึกษาพบวา่ การประเมิน
มูลค่าหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน จะสอดคลอ้งตามทฤษฎี CAPM คือ หลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงสูง  
(ค่า β สูง) จะใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัสูงตามไปดว้ย และหลกัทรัพยท่ี์มี ความเส่ียงต ่า  
(ค่า β ต ่า) ก็จะใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัต ่า โดยหลกัทรัพยท่ี์ใหอ้ตัราผลตอบแทนสูง  
และความเส่ียงสูง คือหลกัทรัพย ์Solar ซ่ึงใหผ้ลตอบแทนเท่ากบั 138.048 เปอร์เซ็นต ์ท่ีความเส่ียง
เท่ากบั 1.672 ในขณะเดียวกนัหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานอตัราผลตอบแทนต ่าและความเส่ียงต ่า คือ 
หลกัทรัพย ์RATCH ซ่ึง ใหผ้ลตอบแทนเท่ากบั 13.265 เปอร์เซ็นต ์ท่ีความเส่ียงเท่ากบั 0.127  
ส่วนการตดัสินใจการลงทุนตามประเภทของ นกัลงทุนพบวา่ กลุ่มหลกัทรัพยพ์ลงังานมีจ านวน
ทั้งส้ิน 12 หลกัทรัพย ์(AKR, BANPU, BCP, ESSO, IRPC, MDX, PTT, RPC, SGP, SOLAR, 
SUSCO, TOP) ท่ีให้อตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการรายปีมีมากกวา่ ตลาดหลกัทรัพยแ์ละมี 
ค่าสัมประสิทธ์เบตา้ (β) มีค่ามากกวา่ 1 (β > 1) กลุ่มหลกัทรัพยน้ี์จะเหมาะกบันกัลงทุนท่ีชอบ
ความเส่ียงจากการลงทุน (Risk lover) โดยหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานท่ีใหค้่าอตัราผลตอบแทนสูง
ท่ีสุด และมีค่าเบตา้ (β) สูงสุด คือหลกัทรัพย ์Solar ส่วนหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานท่ีใหอ้ตัรา
ผลตอบแทน ต ่าท่ีสุด และ มีค่าเบตา้ (β) ต ่าสุด คือ หลกัทรัพย ์BCP กลุ่มหลกัทรัพยพ์ลงังานมี
จ านวนทั้งส้ิน 13 หลกัทรัพย ์(AI, BAFS, DEMCO, EASTW, EGCO, GLOW, LANNA, PTTEP, 
RATCH, SCG, SPCG, TCC, TTW) ท่ีใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการรายปีมีนอ้ยกวา่ตลาด
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หลกัทรัพยแ์ละค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ (β) มีค่านอ้ยกวา่ 1 (β < 1) กลุ่มหลกัทรัพยน้ี์จะเหมาะกบั           
นกัลงทุนท่ีไม่ชอบความเส่ียง (Risk-averter) โดยหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานท่ีใหค้่าอตัราผลตอบแทน
สูงท่ีสุด และมีค่าเบตา้ (β) สูงสุด คือหลกัทรัพย ์PTTEP ส่วนหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานท่ีใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนต ่าท่ีสุด และ มีค่าเบตา้ (β) ต ่าสุด คือหลกัทรัพย ์RATCH ส่วนการเปรียบเทียบระหวา่ง
อตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการรายปีกบัอตัราผลตอบแทนท่ีพยากรณ์โดยเฉล่ียพบวา่ หลกัทรัพยท่ี์ให้
อตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการรายปีมากกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีพยากรณ์โดยเฉล่ีย (มูลค่าสูงกวา่ท่ี
ควรจะเป็น: Overvalue) มีจ  านวนทั้งส้ิน 10 หลกัทรัพย ์(BAFS, BCP, DEMCO, ESSO, GLOW, 
IRPC, SGP, SPCG, TOP, TTW) ส่วนหลกัทรัพยท่ี์ใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการรายปี มากกวา่
อตัราผลตอบแทนท่ีพยากรณ์โดยเฉล่ีย (มูลค่าต ่ากวา่ท่ีควรจะเป็น: Undevalue) มีจ  านวนทั้งส้ิน 
5 หลกัทรัพย ์(BANPU, EGCO, PTT, PTTEP, RATCH) โดยมีขอ้เสนอแนะคือ ผูล้งทุนควร 
ท าการวเิคราะห์ทั้งความเส่ียงท่ีเป็นระบบกบัความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ รวมถึงการพิจารณาปัจจยั
ต่าง ๆ ท่ีจะมีผลกระทบต่อหลกัทรัพยน์ั้น ๆ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
 ทิชากร จกัรคาม (2554) ไดศึ้กษาการวเิคราะห์อตัราผลตอบแทนและความเส่ียง 
ของการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยหมวดพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ศึกษาโดยใช้
ทฤษฎี Capital asset pricing model (CAPM) วตัถุประสงค ์เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ของอตัรา
ผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุน กลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและเพื่อศึกษา เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของ
หลกัทรัพยห์มวดพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
จากการศึกษาพบวา่ อุตสาหกรรมหมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยแ์ละหลกัทรัพยก์ลุ่ม ตวัอยา่งใน
หมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยเ์กือบทุกหลกัทรัพยมี์อตัราผลตอบแทนส่วนเกินของหลกัทรัพย ์
ไม่แตกต่างจากอตัราผลตอบแทนส่วนเกินของตลาด ยกเวน้ 1 หลกัทรัพยท่ี์ใหอ้ตัรา ผลตอบแทน
ส่วนเกินของหลกัทรัพยแ์ตกต่างไปจากอตัราผลตอบแทนส่วนเกินของตลาด หลกัทรัพยต์วัน้ีให้
อตัราผลตอบแทนส่วนเกินท่ีดีกวา่อตัราผลตอบแทนส่วนเกินของตลาด (Outperform market)  
จากผลการศึกษาสรุปไดว้า่ ตลาดไม่มีประสิทธิภาพ เน่ืองจากตลาดมีประสิทธิภาพผูล้งทุนทุกคน
ตอ้งไดรั้บอตัราผลตอบแทนท่ีไม่แตกต่างจากอตัราผลตอบแทนของตลาด 



บทที่ 3 
วธีิด ำเนินกำรวจิยั 

 
 การวจิยัเร่ือง รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ โดยมี
วตัถุประสงคข์องการวจิยัคือ เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับการประกนัสังคมของ
ประเทศไทย และเพื่อศึกษาแนวทางเลือกนโยบายในการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคม
ไทยท่ีมีประสิทธิภาพ การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการวจิยัเชิงอนาคต (Futures research) โดยใชว้ธีิวจิยั
เทคนิคเดลฟาย (Delphi technique) 3 รอบ จากการสัมภาษณ์ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 20 คน พร้อมทั้ง
การยนืยนัผลโดยผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 71 คน ร่วมกบัการสนทนากลุ่ม (Focus group) คณะกรรมการ 
ผูบ้ริหารและผูเ้ช่ียวชาญดา้นการลงทุนของส านกังานประกนัสังคม จ านวน 8 คน การศึกษาจ าเป็นตอ้ง
ไดข้อ้มูลจากผูบ้ริหาร และนกัวชิาการการลงทุนของส านกังานประกนัสังคม ซ่ึงมีประสบการณ์ 
และปฏิบติังานจริง เพื่อให้ทราบถึงปัจจยัท่ีแทจ้ริงท่ีมีผลต่อการจดัรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคม
ไทยท่ีมีประสิทธิภาพ  
 

กำรก ำหนดกลุ่มตัวอย่ำง 
 กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษา แบ่งออกเป็น 3 กลุ่ม ดงัน้ี 
 กลุ่มท่ี 1 ผูใ้หส้ัมภาษณ์เชิงลึก ประกอบดว้ย 
 1.  กลุ่มผูบ้ริหารทางดา้นการเงินของส านกังานประกนัสังคม จ านวน 10 คน 
 2.  กลุ่มผูป้ฏิบติัการทางดา้นการลงทุนของประกนัสังคมไทย จ านวน 7 คน 
 3.  กลุ่มผูมี้ส่วนไดเ้สีย จ  านวน 3 ท่าน  
 กลุ่มท่ี 2 การยนืยนัผลการวเิคราะห์โดยใชเ้ทคนิคเดลฟาย (Delphi technique) ท่ีไดจ้าก 
รอบท่ี 3 ประกอบดว้ย คณะกรรมการประกนัสังคม คณะอนุกรรมการประกนัสังคม กรรมการ
ผูจ้ดัการ ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการลงทุน 
 กลุ่มท่ี 3 เขา้ร่วมการสนทนากลุ่ม ประกอบดว้ย การสนทนากลุ่มผูเ้ช่ียวชาญดา้น 
การลงทุนของกองทุนประกนัสังคม เพื่อยนืยนัผลการวิจยัและเพื่อใหผู้เ้ขา้ร่วมสนทนาไดแ้สดง
ความคิดเห็นท่ีเป็นประโยชน์ต่องานวจิยัเพิ่มเติมร่วมกนั 
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ขั้นตอนกำรสร้ำงแบบสอบถำมเชิงลกึ  
 1.  ผูว้จิยัเตรียมการในดา้นความรู้เก่ียวกบัแนวคิด ทฤษฎี และงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งกบั
รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ 
 2.  ผูว้จิยัเตรียมความรู้ในเร่ืองระเบียบวธีิวจิยัเชิงอนาคตโดยใชเ้ทคนิคเดลฟาย (Delphi 
technique) จรรยาบรรณของนกัวจิยั วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล และวธีิการวเิคราะห์ขอ้มูลจากต ารา  
 3.  ผูว้จิยัขอค าปรึกษาจากผูท้รงคุณวุฒิดา้นการวจิยัเชิงคุณภาพ ไดแ้ก่ รองศาสตราจารย ์
ดร.บรรพต วรุิณราช และ ดร.ศกัด์ิชาย จนัทร์เรือง เพื่อใหเ้ขา้ใจในระเบียบวธีิวจิยั อนัน าไปสู่
การศึกษาท่ีถูกตอ้ง และครอบคลุมประเด็นท่ีตอ้งการจะศึกษามากท่ีสุด 
 4.  ค  าถามในการสัมภาษณ์ เป็นเคร่ืองมือท่ีผูท้  าการวิจยัสร้างข้ึนเอง โดยการศึกษา
ประเด็นค าถาม จากการทบทวนแนวคิดทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง โดยสร้างเป็นค าถามใหมี้การครอบคลุม
ตามขอบเขตของการวจิยัอนัเป็นส่ิงท่ีตอ้งการศึกษาเพื่อให้บรรลุวตัถุประสงคท่ี์ตั้งไว ้มีการเรียงล าดบั
ค าถาม เน้ือหาของค าถามเป็นลกัษณะค าถามปลายเปิดโครงสร้างค าถามในการสัมภาษณ์ 
 

วธีิกำรเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 ผูว้จิยัไดแ้บ่งวธีิการเขา้ถึงขอ้มูลและเก็บรวบรวมขอ้มูลออกเป็น 2 ส่วน คือ การเก็บ
รวบรวมขอ้มูลดา้นเอกสาร (Review data) และการเก็บรวบรวมขอ้มูลภาคสนาม (Field data) 
 1.  การเก็บรวบรวมขอ้มูลดา้นเอกสาร (Review data) 
 ผูว้จิยัไดศึ้กษาและเก็บรวบรวมขอ้มูลดา้นวชิาการจากแหล่งขอ้มูล และส่ือส่ิงพิมพต่์าง ๆ 
เช่น เอกสารทางวชิาการ นิตยสาร เอกสารการประชุม วารสาร หนงัสือพิมพ ์บทความต่าง ๆ ขอ้มูล
จากอินเตอร์เน็ต และงานวิจยัต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง และขอ้มูลทุติยภูมิเก่ียวกบัรูปแบบการลงทุนของ
ประกนัสังคมทั้งในและนอกประเทศ ศึกษาทฤษฎีเก่ียวกบัการลงทุน ทฤษฏีแบบจ าลองการก าหนด
ราคาหลกัทรัพย ์ทฤษฏีเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนในการลงทุน ทฤษฏีเก่ียวกบัความเส่ียง 
ในการลงทุน ทฤษฏีการจดัพอร์ตการลงทุน ทฤษฏีนโยบายการคลงั นโยบายการเงิน ทฤษฏี
เศรษฐศาสตร์พฤติกรรม แนวคิดเก่ียวกบันโยบายสาธารณะ เพื่อน ามาท ารูปแบบจ าลองการลงทุน
ในอนาคตของประกนัสังคมไทยโดยใช ้Model CAPM  
 2.  การเก็บรวบรวมขอ้มูลภาคสนาม (Field data) 
  2.1  ผูว้จิยัเก็บขอ้มูลโดยใชเ้ทคนิคเดลฟาย (Delphi technique) โดยการสัมภาษณ์ 
2-3 คร้ัง เพื่อใหผู้ต้อบไดเ้ผยส่ิงจูงใจ ความเช่ือ และทศันคติของผูต้อบออกมา โดยเตรียมค าถาม 
ก่ึงโครงสร้าง (Semi-structured interview) ลกัษณะการสัมภาษณ์แบบไม่เป็นทางการ โดยก าหนด
ค าถามใหเ้ป็นประเด็นท่ีสามารถครอบคลุมและสอดคลอ้งกบัเร่ืองท่ีศึกษาวจิยัอยู ่ก่อนเร่ิม 
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การสัมภาษณ์ผูว้จิยัไดแ้สดงวตัถุประสงคข์องการสัมภาษณ์ โดยขออนุญาตในการจดบนัทึก  
และบนัทึกเสียง ระหวา่งการสัมภาษณ์ผูว้จิยัไดมี้ปฏิสัมพนัธ์แบบต่อหนา้กบัผูใ้หส้ัมภาษณ์ เพื่อเกิด
การแลกเปล่ียน แสดงความคิดเห็นอยา่งอิสระ และมีการทดสอบค าถามและค าตอบเพื่อเป็น
แนวทางในการถามค าถามต่อไป โดยใชเ้วลาในการสัมภาษณ์ประมาณ 20-60 นาที ทั้งน้ีข้ึนอยูก่บั
ความร่วมมือของผูใ้หส้ัมภาษณ์ การสัมภาษณ์ในแต่ละรายจะสัมภาษณ์จนกวา่จะไม่พบขอ้สงสัย 
ใด ๆ อีกหรือไม่มีขอ้มูลใหม่เกิดข้ึน ขอ้มูลอ่ิมตวัจึงหยดุการสัมภาษณ์ ซ่ึงการสัมภาษณ์ผูต้อบ 
แต่ละรายอาจเกิดข้ึนมากกวา่ 1 คร้ัง 
  2.2  ในขณะท่ีมีการสัมภาษณ์ผูว้จิยัจะจดบนัทึกสรุปสั้น ๆ ในประเด็นท่ีส าคญัและ
เม่ือจบการสัมภาษณ์จะท าให้สามารถจดรายละเอียดและบนัทึกขอ้มูลไดท้นัที เช่น ลกัษณะท่าทาง 
ลกัษณะน ้าเสียงตามความเป็นจริงโดยไม่มีการตีความ นอกจากน้ียงัไดบ้นัทึกเก่ียวกบัความคิด 
ความรู้สึก หรือปัญหาท่ีเกิดข้ึนกบัผูว้จิยัขณะท่ีรวบรวมขอ้มูล 
  2.3  ขอ้มูลจะน ามาจดบนัทึกและถอดคลิปเสียงเป็นรายวนั เพื่อตรวจสอบขอ้มูลท่ีไม่
ชดัเจนหรือไม่ครบถว้น เพื่อน าไปศึกษาเพิ่มเติมในการสัมภาษณ์คร้ังต่อไปและขอ้มูลท่ีไดม้า ผูว้จิยั
จะท าการถอดคลิปเสียงดว้ยความละเอียดถ่ีถว้น แลว้ตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูลอีกคร้ังดว้ย
การฟังคลิปเสียงหลาย ๆ คร้ัง 
  2.4  พฒันาแบบสอบถาม วเิคราะห์และสังเคราะห์ ผลของค าตอบท่ีได ้แลว้น าไปใช้
เป็นแนวทางในการจดัท าแบบสอบถามความคิดเห็นต่อขอ้ความท่ีสร้างข้ึน โดยใชม้าตรประมาณค่า 
(Rating scale) โดยใชม้าตร 5 ระดบั 
  2.5  น าค าตอบท่ีไดจ้ากการตอบแบบสอบถามของผูเ้ช่ียวชาญในรอบท่ีสองมาวิเคราะห์
หาค่ามธัยฐาน หรือฐานนิยม และค่าพิสัยระหวา่งควอไทลข์องขอ้มูลจากการตอบ จากนั้นจึงจดัส่ง
แบบสอบถามกลบัไปใหผู้เ้ช่ียวชาญตอบเป็นรอบท่ีสาม โดยแสดงค าตอบจากรอบท่ีสองของ
ผูเ้ช่ียวชาญแต่ละท่าน พร้อมทั้งค่ามธัยฐาน และค่าพิสัยระหวา่งควอไทลข์องค าถามแต่ละขอ้ท่ีได้
จากการวเิคราะห์ขอ้มูลรอบท่ีสอง ในการตอบแบบสอบถามรอบท่ีสามน้ี ผูเ้ช่ียวชาญอาจเปล่ียน
ความคิดเห็นใหส้อดคลอ้งกบักลุ่มหรืออาจยนืยนัเหมือนค าตอบเดิม ซ่ึงหากผูเ้ช่ียวชาญยนืยนั
ค าตอบเดิมเหมือนในรอบท่ีสองซ่ึงเป็นค าตอบท่ีแตกต่างจากกลุ่มตอ้งใหผู้เ้ช่ียวชาญแสดง 
ความคิดเห็นท่ีขดัแยง้นั้นไวด้ว้ย 
 

กำรตรวจสอบควำมเช่ือมัน่ของเคร่ืองมือ 
 1.  วธีิวจิยัเชิงคุณภาพ การตรวจสอบความเท่ียงตรงเชิงเน้ือหา (Content validity) และท า
การตรวจสอบความเท่ียงตรงเชิงโครงสร้าง (Construct validity) ซ่ึงตอ้งผา่นการตรวจสอบดว้ยค่า 
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IOC (Index of item objective congruency) โดยอาศยัดุลพินิจของผูเ้ช่ียวชาญรวม 5 ท่าน และน าเขา้
คณะกรรมการจริยธรรมการวจิยัของมหาวทิยาลยับูรพาตรวจสอบก่อนน าไปใชจ้ริง 
 2.  การวจิยัเชิงอนาคต มีความยดืหยุน่สูง ผูว้จิยัเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคญัในการเก็บรวบรวม
ขอ้มูลเพื่อใหผ้ลการวจิยัมีความน่าเช่ือถือเพราะเป็นความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญในสาขานั้น ๆ  
อยา่งแทจ้ริง และค าตอบไดม้าจากการถามย  ้าถามหลาย ๆ รอบ ผสมผสานกบัการตรวจสอบแบบ
สามเส้าเชิงคุณภาพ จึงเป็นวธีิการตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูลก่อนน าไปวิเคราะห์ การตรวจสอบ
ขอ้มูลท าในขณะท่ีเก็บขอ้มูลอยูใ่นภาคสนาม และเม่ือออกจากภาคสนาม เพื่อพิจารณาวา่ขอ้มูลท่ีได้
นั้นเพียงพอท่ีจะตอบค าถามวิจยัไดห้รือไม่ และขอ้มูลท่ีไดมี้ความถูกตอ้งน่าเช่ือถือเพียงไร  
การตรวจสอบแบบสามเส้าเชิงคุณภาพ ท าได ้3 ลกัษณะ ไดแ้ก่ 
  2.1  การตรวจสอบขอ้มูลแบบสามเส้า เป็นการตรวจสอบแหล่งท่ีมาของขอ้มูล 
ในดา้นเวลา สถานท่ี และบุคคล เพื่อพิจารณาวา่ ถา้เก็บขอ้มูลต่างเวลา ต่างสถานท่ี และผูใ้หข้อ้มูล
ต่างคนจะยงัไดข้อ้มูลเหมือนเดิมหรือไม่ 
  2.2  การตรวจสอบขอ้มูลสามเส้าดา้นผูว้จิยั เป็นการตรวจสอบขอ้มูลวา่ถา้เปล่ียน 
ผูเ้ก็บขอ้มูลเป็นผูช่้วยผูว้จิยัรวม 3 คนแลว้ ขอ้มูลท่ีไดค้วรจะตรงกนั 
  2.3  การตรวจสอบขอ้มูลสามเส้าดา้นวธีิการ เป็นการตรวจสอบขอ้มูลท่ีไดจ้ากวธีิการ
เก็บขอ้มูล 3 วธีิท่ีต่างกนัแลว้จะไดผ้ลเหมือนเดิม เช่น ใชว้ิธีการสังเกต การสัมภาษณ์ และการใช้
เอกสาร  
 

กำรจัดท ำข้อมูลและวเิครำะห์ผลกำรวจิัยเชิงอนำคต 
 1.  น าขอ้มูลท่ีไดจ้ากการถอดคลิปเสียงและการจดบนัทึกภาคสนามมาอ่านหลาย ๆ คร้ัง 
เพื่อใหเ้กิดความเขา้ใจในภาพรวมของขอ้มูลท่ีได ้และพิจารณาประเด็นท่ีส าคญั 
 2.  น าขอ้มูลกลบัมาอ่านอีกคร้ังโดยละเอียดทุกบรรทดั และจึงตีความพร้อมท าการดึง
ขอ้ความหรือประโยคท่ีส าคญัท่ีเก่ียวกบัรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยในต่างประเทศ  
ท่ีมีประสิทธิภาพ โปร่งใส ตรวจสอบได ้
 3.  น าขอ้ความหรือประโยคท่ีมีความหมายเหมือนกนัหรือใกลเ้คียงกนัมาไวก้ลุ่มเดียวกนั 
โดยมีรหสัขอ้มูลก ากบัทุกขอ้ความหรือทุกประโยค แลว้จึงตั้งช่ือส าคญั ซ่ึงจะจดัเป็นทั้งกลุ่มใหญ่ 
(Themes) และกลุ่มยอ่ย ท่ีอยูภ่ายใตค้วามหมายของกลุ่มใหญ่ (Sub-theme) 
 4.  ใชก้ารเขียนบรรยายส่ิงท่ีคน้พบอยา่งละเอียดและชดัเจน โดยจะไม่มีการน าทฤษฎีไป
ควบคุมปรากฏการณ์ท่ีเกิดข้ึน พร้อมยกตวัอยา่งค าพูดประกอบค าหลกัส าคญัท่ีได ้เพื่อแสดง 
ความชดัเจนของปรากฏการณ์ท่ีเกิดข้ึน 
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กระบวนกำรวจิัยแบบมส่ีวนร่วม (Participatory research)  
 1.  การวางแผนปฏิบติัการ (Plan) 
  1.1  ท าอะไร (What) ศึกษาและเก็บรวบรวมขอ้มูลดา้นวชิาการจากแหล่งขอ้มูล  
และส่ือส่ิงพิมพต่์าง ๆ เช่น เอกสารทางวชิาการ นิตยสาร เอกสารการประชุม วารสาร หนงัสือพิมพ ์
บทความต่าง ๆ ขอ้มูลจากอินเตอร์เน็ต และงานวิจยัต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง และขอ้มูลทุติยภูมิเก่ียวกบั
รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมทั้งในและนอกประเทศ ศึกษาทฤษฎีเก่ียวกบัการลงทุน ทฤษฏี
แบบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์ทฤษฏีเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนในการลงทุน ทฤษฏี
เก่ียวกบัความเส่ียงในการลงทุน ทฤษฏีการจดัพอร์ตการลงทุน ทฤษฏีนโยบายการคลงั นโยบาย
การเงิน ทฤษฏีเศรษฐศาสตร์พฤติกรรม แนวคิดเก่ียวกบันโยบายสาธารณะ เพื่อน ามาท ารูปแบบจ าลอง
การลงทุนในอนาคตของประกนัสังคมไทยโดยใช ้Model CAPM  
  1.2  ท าเม่ือไร (When) ระยะเวลาในการเก็บขอ้มูลคือเดือนมกราคม-มีนาคม พ.ศ. 2561 
  1.3  ท าท่ีไหน (Where) ส านกังานประกนัสังคม (ส านกัใหญ่) 
  1.4  ท าโดยใคร (Who) ผูว้ิจยัคือ นางฐิติมา สุ่มแสนหาญ นิสิตปริญญาเอก 
สาขาการจดัการสาธารณะ วิทยาลยัพาณิชยศาสตร์ มหาวทิยาลยับูรพา  
  1.5  ท าอยา่งไร (How)  
   1.5.1  วางแผนการด าเนินการ โดยการศึกษาหาความรู้เร่ืองท่ีเก่ียวขอ้งกบังานวจิยั 
ทบทวนวรรณกรรม  
   1.5.2  วางแผนด าเนินการวจิยัดว้ยการลงพื้นท่ีติดต่อประสานงานผูมี้ส่วนไดเ้สีย  
เพื่อศึกษาหารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ  
   1.5.3  ด าเนินการสนทนากลุ่ม (Focus group discussion) ในส่วนของผูมี้ส่วนไดเ้สีย 
  1.6  งบประมาณเท่าไร (How much) ประมาณการค่าใชจ่้ายในในการเดินทางไปเก็บ
ขอ้มูล สัมภาษณ์กลุ่มตวัอยา่ง ติดตามผลและค่าใชจ่้ายอ่ืน ๆ ของผูว้จิยั เป็นเงิน รวม 50,000 บาท  
 2.  การปฏิบติัตามแผน (DO) โดยเร่ิมด าเนินการตั้งแต่ 1 เมษายน พ.ศ. 2561 
  3.  การติดตามผล (Check)  
  3.1  สัมภาษณ์แบบเชิงลึก (In-depth interview) เพื่อสัมภาษณ์ขอ้มูลเชิงลึกถึงรูปแบบ
การลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ ประเด็นในการสัมภาษณ์ คือ รูปแบบการลงทุน
ของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพอยา่งไร มีปัญหาอุปสรรคและขอ้เสนอแนะ อยา่งไร  
  3.2  การสนทนากลุ่ม (Focus group) ประกอบดว้ย ประเด็นค าถาม ดงัน้ี  
   3.2.1  ความรู้ และความเขา้ใจเก่ียวกบัรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย 
ท่ีผา่นมา 
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   3.2.2  ความคิดเห็นของผูมี้ส่วนไดเ้สียเก่ียวกบัรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคม
ไทยท่ีมีประสิทธิภาพ เป็นรูปแบบใดท่ีใหป้ระโยชน์สูงสุด 
 4.  สรุปการด าเนินการเพื่อน าไปปฏิบติัคร้ังต่อไปหรือเพื่อการแกไ้ข (Act) สรุปการด าเนินงาน
จากการติดตามผลในขอ้ท่ี 3 เม่ือเปรียบเทียบกบัมาตรฐานท่ีก าหนดในแผนงาน หากพบวา่ไม่ตรง
ตามหรือไม่บรรลุตามท่ีคาดหวงัใหห้าสาเหตุ และด าเนินการแกไ้ข ปรับปรุงใหเ้กิดผลตามท่ีก าหนด
และหากเป็นเร่ืองท่ีตอ้งด าเนินการแกไ้ขอยา่งต่อเน่ืองใหใ้ชห้ลกั แนวคิดวงลอ้คุณภาพ โดยการน า
บนัทึกการติดตามผลมาวเิคราะห์ประเด็นขอ้ผดิพลาดและเสนอ แนวทางการแกไ้ขปรับปรุง 
จนบรรลุวตัถุประสงคต์ามแผนงาน 
 

สถิติทีใ่ช้ในกำรวจิัย 

 ผูว้จิยัท  าการรวบรวมขอ้มูลดว้ยเทคนิคเดลฟาย (Delphi technique) เป็นการวิเคราะห์ 
เชิงคุณภาพใชก้ารวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงเน้ือหา (Content analysis) เพื่อช่วยสังเคราะห์ขอ้มูลผสมผสาน
กบัขอ้มูลเชิงพรรณา (Descriptive statistics) วเิคราะห์ขอ้มูลโดยใชส้ถิติเชิงพรรณนา (Descriptive 
statistics) ไดแ้ก่ การแจกแจงความถ่ี (Frequency distribution) และค่าร้อยละ (Percentage) โดยใช้
โปรแกรมส าเร็จรูป และท าการตีความหมายาของขอ้มูลตามประเภทประเด็นท่ีสอดคลอ้งกบั
วตัถุประสงคต่์อไป 



บทที ่4 
ผลการวจิัย 

 
 การวิจยัเร่ือง รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ โดยมี
วตัถุประสงคข์องการวิจยัคือ เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับการประกนัสังคมของ
ประเทศไทย และเพื่อศึกษาแนวทางเลือกนโยบายในการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคม
ไทยท่ีมีประสิทธิภาพ โดยผูว้ิจยัไดแ้บ่งผลการศึกษาออกเป็น 4 ส่วน ดงัน้ี 
 ส่วนท่ี 1  ผลการวิจยัเชิงคุณภาพ (Qualitative research) โดยการสัมภาษณ์เชิงลึก 
กลุ่มผูใ้หข้อ้มูลหลกั และใชเ้ทคนิคเดลฟายในการด าเนินการวิจยัรอบท่ี 1 

 ส่วนท่ี 2  ผลการวิจยัเชิงคุณภาพ (Qualitative research) โดยการวิเคราะห์ความเหมาะสม
ของประเด็นท่ีเป็นไปไดจ้ากผลการสัมภาษณ์ในรอบท่ี 1 และใชเ้ทคนิคเดลฟายในการด าเนินการ
วิจยัรอบท่ี 2 
 ส่วนท่ี 3  ผลการวิจยัเชิงคุณภาพ (Qualitative research) โดยการวิเคราะห์ผลจากการวิเคราะห์
ความเหมาะสมของประเด็นท่ีเป็นไปไดจ้ากรอบท่ี 2 และใชเ้ทคนิคเดลฟายในการวิเคราะห์
ผลการวิจยัรอบท่ี 3 
 ส่วนท่ี 4  ผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) กลุ่มตวัอยา่ง จ านวน 8 ท่าน เม่ือวนัท่ี  
9 สิงหาคม พ.ศ. 2562 ณ หอ้งประชุมส านกังานประกนัสังคม ชั้น 8 
 

ความหมายของตัวย่อและสัญลกัษณ์ 
 INV หมายถึง สัญลกัษณ์แทนตวัผูใ้หส้ัมภาษณ์เชิงลึก ดา้นผูบ้ริหารการลงทุน 
 OPT หมายถึง สัญลกัษณ์แทนตวัผูใ้หส้ัมภาษณ์เชิงลึก ดา้นผูจ้ดัการลงทุน 
  AAA หมายถึง สัญลกัษณ์แทนตวัผูใ้หส้ัมภาษณ์เชิงลึก ดา้นผูมี้ส่วนไดเ้สีย 
 FCG หมายถึง สัญลกัษณ์แทนตวัผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่ม  
 Mo หมายถึง ค่าฐานนิยม (Mode) 
 Me หมายถึง ค่ามธัยฐาน (Median) 
 iqr  หมายถึง ค่าพิสัยควอไทล ์(Interquartile range) 
 Df (Mo-Me)    หมายถึง ค่าความแตกต่างระหวา่งค่าฐานนิยม (Mode) และค่ามธัยฐาน  
(Median) 
 Chi-square หมายถึง ค่าความเป็นอิสระต่อกนัของตวัแปร 



83 

 Df  หมายถึง ค่าองศาอิสระ (Degree of freedom) 
 P-value หมายถึง ความน่าจะเป็นท่ีจะไดค้่าสังเกต หรือค่าความแตกต่างระหวา่ง 
กลุ่มของประชากร 
 

ส่วนที่ 1  ผลการวิจัยเชิงคณุภาพ (Qualitative research) โดยการสัมภาษณ์เชิงลึก 
กลุ่มผู้ให้ข้อมูลหลกั และใช้เทคนิคเดลฟายในการด าเนินการวิจัยรอบที่ 1 
 
ตารางท่ี 4-1  ขอ้มูลทัว่ไปของผูใ้หส้ัมภาษณ์เชิงลึก (In-depth interview) 
 

รหัส ต าแหน่งปัจจุบัน หน่วยงาน ประสบการณ์ 
INV01 นกัวิชาการแรงงาน ช านาญการ 

หวัหนา้กลุ่มงานบญัชีและ
ประมวลผลการลงทุน 

ส านกังานประกนัสังคม 19 ปี 

INV02 นกัวิชาการแรงงาน ช านาญการ 
หวัหนา้กลุ่มงานบริหารความเส่ียง
และก ากบัการลงทุน 

ส านกังานประกนัสังคม 13 ปี 

INV03 นกัวิชาการแรงงาน ช านาญการ 
หวัหนา้กลุ่มงานลงทุน 

ส านกังานประกนัสังคม 19 ปี 

INV04 ผูอ้  านวยการกองบริหารการลงทุน ส านกังานประกนัสังคม 15 ปี 
INV05 นกัวิชาการแรงงาน ช านาญการ ส านกังานประกนัสังคม 10 ปี 
INV06 นกัวิชาการแรงงาน ช านาญการ ส านกังานประกนัสังคม 4 ปี 
INV07 นกัวิชาการแรงงาน ช านาญการ ส านกังานประกนัสังคม 29 ปี 
INV08 นกัวิชาการแรงงาน ช านาญการ ส านกังานประกนัสังคม 20 ปี 
INV09 หวัหนา้กลุ่มงานบญัชีและ

ประมวลผลการลงทุน 
ส านกังานประกนัสังคม 19 ปี 

INV10 หวัหนา้กลุ่มงานบริหารความเส่ียง
และก ากบัการลงทุน 

ส านกังานประกนัสังคม 13 ปี 

OPT01 ผูจ้ดัการกองทุน ส านกังานประกนัสังคม 19 ปี 
OPT02 ผูจ้ดัการกองทุน ส านกังานประกนัสังคม 15 ปี 
OPT03 ผูจ้ดัการกองทุน ส านกังานประกนัสังคม 10 ปี 
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ตารางท่ี 4-1  (ต่อ) 
 

รหัส ต าแหน่งปัจจุบัน หน่วยงาน ประสบการณ์ 
OPT04 เจา้หนา้ท่ีปฏิบติัการดา้นการลงทุน ส านกังานประกนัสังคม 6 ปี 
OPT05 เจา้หนา้ท่ีปฏิบติัการดา้นการลงทุน ส านกังานประกนัสังคม 12 ปี 
OPT06 เจา้หนา้ท่ีปฏิบติัการดา้นการลงทุน ส านกังานประกนัสังคม 10 ปี 
OPT07 เจา้หนา้ท่ีปฏิบติัการดา้นการลงทุน ส านกังานประกนัสังคม 11 ปี 
AAA01 นายกสมาคมการจดัการงาน 

แห่งประเทศไทย 
สมาคมการจดัการงาน 
แห่งประเทศไทย 

3 ปี 

AAA02 ผูจ้ดัการฝ่ายบุคคล บริษทั เคดีไอ เซอร์วิส 
แอนด ์เทคโนโลย ีจ ากดั 

20 ปี 

AAA03 นายกสมาคมบริหารงาน 
ภาคตะวนัออก 

สมาคมการจดัการงาน 
ภาคตะวนัออก 

37 ปี 

  
 ผลการสัมภาษณ์เชิงลึก (In-depth interview) กลุ่มผูใ้หข้อ้มูลหลกั จ านวน 20 ท่าน 
แยกตามหวัขอ้ค าถามและประเด็นไดด้งัต่อไปน้ี 
 ค าถามขอ้ท่ี 1  ท่านคิดวา่ สัดส่วนการลงทุน และนโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย 
ณ ปัจจุบนัมีนโยบายการลงทุนเป็นอยา่งไร 
 
ตารางท่ี 4-2  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 1 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   มีความมัน่ใจในการลงทุน วา่รอบคอบ รัดกุม มีความมัน่คงสูงถึงร้อยละ 
80 และความเส่ียงเกิดขึ้นไดน้อ้ย เน่ืองจากมีกรอบนโยบายการลงทุนท่ี
เป็นไปตามกฎหมายท่ีก าหนดไวทุ้กประการ มัน่ใจวา่มีความรอบคอบ 
ในการลงทุน เพราะลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความมัน่คง ร้อยละ 60  
และลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียง ร้อยละ 40 

INV02  มีความมัน่ใจในการลงทุน วา่รอบคอบ รัดกุม มีความมัน่คงสูงถึง 
ร้อยละ 80 
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ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV03  ลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความมัน่คง ร้อยละ 60 และลงทุนในหลกัทรัพย์
ท่ีมีความเส่ียง ร้อยละ 40 

INV04  มีความมัน่ใจในการลงทุนสูงเน่ืองจากลงทุนตามระเบียบขอ้บงัคบั 
ตามกฎหมายการลงทุนท่ีก าหนดไวล้งทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความมัน่คง 
ร้อยละ 60 และลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียง ร้อยละ 40 

INV05  การลงทุนมีความมัน่คงเพราะท าตามกฎระเบียบท่ีวางไว ้ท าใหเ้กิด 
ความเส่ียงท่ีต ่า เพราะเป็นเงินสมทบจากสมาชิกในการลงทุนตอ้งมี 
ความรอบคอบเป็นหลกัอยูแ่ลว้ 

INV06  จากเอกสารท่ีแนบมาขอ้มูลยงัไม่เพียงพอ ประกนัสังคมเป็น Pension 
fund อยา่งหน่ึง ซ่ึงการค านวณ ความยัง่ยนืของกองทุนประเภทน้ีตอ้ง
พิจารณา Expended payoff ต่าง ๆ ท่ีขึ้นอยูก่บัสมาชิกของกองทุนและ 
ความเส่ียงต่าง ๆ ร่วมดว้ย จากนั้นจึงพิจารณา นโยบายการลงทุนท่ีเหมาะสม
ในการท าใหก้องทุนมีเสถียรภาพอยูไ่ด ้แต่เท่าท่ีทราบจากการศึกษาก่อน
หนา้น้ีพบวา่ Returns ไม่น่าจะพอใหก้องทุนประกนัสังคม Sustain ไดโ้ดย
ไม่มีการแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอก 

INV07  อนุรักษนิ์ยมเกินไป ควรขยายขอบเขตการลงทุน เปรียบเทียบกบั 
ประเทศอ่ืน ท่ีมีผลตอบแทนสูง แต่ความเส่ียงอยูใ่นระดบัท่ียอมรับ 
ความเส่ียงได ้

INV08  มีการสัดส่วนการลงทุนในหลกัทรัพยม์ัน่คงมีสัดส่วนท่ีสูงมาก ประมาณ 
82.74 เปอร์เซ็นต ์นอกจากนั้นมีการลงทุนพนัธบตัรในสัดส่วนท่ีสูง ซ่ึงเป็น
นโยบายการลงทุนแบบระมดัระวงัมาก ท าใหไ้ดรั้บผลตอบแทนท่ีอยูใ่น
อตัราคงท่ีและไม่สามารถปรับเปล่ียนนโยบายการลงทุนไดอ้ยา่งคล่องตวั 
ทั้งน้ีพนัธบตัรรัฐบาลจะมีระยะเวลาในการไถ่ถอน ประกอบกบั 
ในสถานการณ์ปัจจุบนั อยูใ่นอตัราดอกเบ้ียขาลง จึงเห็นสมควรใหมี้ 
การปรับสัดส่วนการลงทุนระหวา่งหลกัทรัพยม์ัน่คงต่อรวมหลกัทรัพยท่ี์มี 
ความมัน่คง หลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงสูงขึ้น เพื่อเพิ่มโอกาสในการไดรั้บ
ผลตอบแทนให้เพิ่มมากขึ้น ทั้งน้ี การลงทุนในหลกัทรัพยมี์ความเส่ียง 
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INV08 (ต่อ) ส่วนใหญ่เป็นการลงทุนในหุ้นสามญั ซ่ึงใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่การลงทุน 
ในพนัธบตัรแต่ความเส่ียงยอ่มสูงเช่นกนั จึงควรมีการลงทุนในหุ้นสามญัท่ีมี
ปัจจยัพื้นฐานท่ีดีในสัดส่วนท่ีสูงกวา่หุน้สามญัท่ีมีความผนัผวนสูงเช่นกนั 
จึงควรมีการลงทุนในหุน้สามญัท่ีมีปัจจยัพื้นฐานท่ีดีในสัดส่วนท่ีสูงกวา่ 
หุน้สามญัท่ีมีความผนัผวนสูง เพื่อสร้างโอกาสในการท าก าไรในอนาคตเพิ่ม 
มากขึ้น 

INV09  การลงทุนจะขึ้นอยูก่บัสมาชิกของกองทุนและความเส่ียงต่าง ๆ ร่วมดว้ย 
นโยบายการลงทุนท่ีเหมาะสมในการท าใหก้องทุนมีเสถียรภาพแต่ท่ีผา่นมา 
ผลประกอบการไม่ค่อยดีและอาจไม่ท าใหก้องทุนประกนัสังคมยัง่ยนืได ้ 
โดยไม่มีการแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอก 

OPT01  ควรขยายขอบเขตการลงทุนมากขึ้น ท่ีมีผลตอบแทนสูง แต่ความเส่ียงอยู่
ในระดบัท่ียอมรับความเส่ียงได ้เพื่อใหเ้กิดประโยชน์ท่ีมากขึ้นและอยูใ่น 
ความเส่ียงท่ีไม่มากเกินไป 

OPT02  การลงทุนในหลกัทรัพยม์ัน่คงมีสัดส่วนท่ีสูงมากและมีการลงทุนพนัธบตัร
ในสัดส่วนท่ีสูง เป็นการลงทุนแบบระมดัระวงัมาก ท าให้ไดรั้บผลตอบแทนท่ี
อยูใ่นอตัราคงท่ีและไม่คล่องตวั มีการปรับสัดส่วนการลงทุนหลกัทรัพยม์ัน่คง
ใหม้ากขึ้น 

OPT03  สมาชิกของกองทุนจะเป็นคนก าหนดการลงทุนร่วมกนัและความเส่ียง 
ต่าง ๆ ก็จะถูกพิจารณาร่วมกนัดว้ย รวมถึงการท าใหก้องทุนมีเสถียรภาพ 
และพยายามใหก้องทุนประกนัสังคมมีย ัง่ยนื แต่ตอ้งไดรั้บการการแทรกแซง
จากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอก 

OPT04  การลงทุนมีความมัน่คงสูงและความเส่ียงนอ้ย เพราะท าตามมีกรอบ
กฎหมาย และท าตามนโยบายจากผูบ้ริหารระดบัสูง  

OPT05  หลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงสูงขึ้น เพื่อเพิ่มโอกาสในการไดรั้บผลตอบแทน
ใหเ้พิ่มมากขึ้น ทั้งน้ี การลงทุนในหลกัทรัพยมี์ความเส่ียงส่วนใหญ่เป็น 
การลงทุนในหุน้สามญั ซ่ึงใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่การลงทุนในพนัธบตัรแต่
ความเส่ียงยอ่มสูงเช่นกนั จึงควรมีการลงทุนในหุน้สามญัท่ีมีปัจจยัพื้นฐานท่ีดี 
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OPT05 (ต่อ) ในสัดส่วนท่ีสูงกวา่หุน้สามญัท่ีมีความผนัผวนสูงเช่นกนั จึงควรมีการลงทุน 

ในหุน้สามญัท่ีมีปัจจยัพื้นฐานท่ีดีในสัดส่วนท่ีสูงวา่หุน้สามญัท่ีมี 
ความผนัผวนสูง เพื่อสร้างโอกาสในการท าก าไรในอนาคตเพิ่มมากขึ้น  

OPT06  การลงทุนมีความรอบคอบ รัดกุม มีความมัน่คงสูง และความเส่ียงนอ้ย 
เน่ืองจากมีกรอบท่ีเป็นไปตามกฎหมาย มัน่ใจวา่มีความรอบคอบ  

OPT07  มีการสัดส่วนการลงทุนในหลกัทรัพยม์ัน่คงมีสัดส่วนท่ีสูงมาก ประมาณ 
82.7 เปอร์เซ็นต ์นอกจากนั้นมีการลงทุนพนัธบตัรในสัดส่วนท่ีสูง ซ่ึงเป็น
นโยบายการลงทุนแบบระมดัระวงัมาก ท าใหไ้ดรั้บผลตอบแทนท่ีอยูใ่นอตัรา
คงท่ีและไม่สามารถปรับเปล่ียนนโยบายการลงทุนไดอ้ยา่งคล่องตวั ทั้งน้ี
พนัธบตัรรัฐบาลจะมีระยะเวลาในการไถ่ถอน ประกอบกบัในสถานการณ์
ปัจจุบนั อยูใ่นอตัราดอกเบ้ียขาลง จึงเห็นสมควรใหมี้การปรับสัดส่วน 
การลงทุนระหวา่งหลกัทรัพยม์ัน่คงต่อรวมหลกัทรัพยท่ี์มีความมัน่คง 

AAA01  การลงทุนมี มีความมัน่คงสูง และความเส่ียงนอ้ย ความรอบคอบ รัดกุม 
เป็นไปตามกฎหมาย มัน่ใจวา่มีความรอบคอบในการลงทุน  

AAA02  การลงทุนมีความมัน่คงสูงและความเส่ียงนอ้ย และท าตามนโยบายจาก
ผูบ้ริหารระดบัสูง กฎหมายรองรับ 

AAA03  การลงทุนมีความมัน่คงเพราะท าตามกฎระเบียบ ท าใหเ้กิดความเส่ียงท่ีต ่า 
ในการลงทุนและคิดวา่ตอ้งมีความถูกตอ้ง รอบคอบ โปร่งใสเป็นหลกัอยูแ่ลว้ 
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INV01 ✓ ✓ ✓ ✓        

INV02 ✓ ✓ ✓ ✓        

INV03 ✓ ✓ ✓ ✓        

INV04 ✓ ✓ ✓ ✓        

INV05 ✓ ✓ ✓ ✓        

INV06     ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   

INV07          ✓ ✓ 

INV08 ✓ ✓ ✓ ✓  ✓    ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓ ✓        

INV10 ✓ ✓ ✓ ✓        

OPT01          ✓ ✓ 

OPT02 ✓ ✓ ✓ ✓  ✓    ✓ ✓ 

OPT03 ✓ ✓ ✓ ✓  ✓    ✓ ✓ 

OPT04 ✓ ✓ ✓ ✓        

OPT05 ✓ ✓ ✓ ✓  ✓    ✓ ✓ 

OPT06 ✓ ✓ ✓ ✓        

OPT07 ✓ ✓ ✓ ✓        

AAA01 ✓ ✓ ✓ ✓        

AAA02 ✓ ✓ ✓ ✓        

AAA03 ✓ ✓ ✓ ✓        
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 จากผลการสังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 1 สามารถสรุปผลการสังเคราะห์
สัดส่วนการลงทุน และนโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ณ ปัจจุบนั เรียงล าดบัจากมากไป
นอ้ยได ้ดงัน้ี 
 โดยผูใ้หส้ัมภาษณ์มี ความเห็นส่วนใหญ่ ในประเด็นดงัต่อไปน้ี 
 1.  มีความรอบคอบ รัดกุมสูงมาก 
 2.  มีความมัน่คงสูง 
 3.  มีความเส่ียงนอ้ย 
 4.  มีกรอบนโยบายการลงทุนภายใตก้รอบของกฎหมายอยา่งชดัเจน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่  
 1.  นโยบายการลงทุนในปัจจุบนัปรับเปล่ียนไดย้าก มีขอ้ก าหนดมาก 
 2.  เป็นแบบอนุรักษนิ์ยม ใชต้่อเน่ืองมาอยา่งยาวนาน 
 3.  จ าเป็นท่ีจะตอ้งมีการขยายขอบเขตการลงทุนเพิ่ม 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่  
 1.  ยงัขาดความยัง่ยนืของกองทุน 
 2.  ตอ้งการการท าใหก้องทุนมีเสถียรภาพมากขึ้น 
 3.  ปัจจุบนัผลกก าไรยงัไม่พอท่ีจะท าใหเ้กิดยัง่ยนืขึ้นได ้
 4.  ตอ้งมีการแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอกเขา้มาช่วย 
 ค าถามขอ้ท่ี 2  ท่านคิดอยา่งไรเก่ียวกบัปัญหา ในเร่ืองขอ้จ ากดัของนโยบายการบริหาร
เสถียรภาพกองทุน ดงัน้ี 
  2.1  ภาระของกองทุนในอนาคตสูงกวา่สินทรัพยท่ี์กองทุนมี อตัราการจดัเก็บและ 
ผลตอบแทนการลงทุนต ่ากว่าการเติบโตของภาระ เพราะเสถียรภาพกองทุนมีแนวโนม้สมดุล
นอ้ยลง หน้ีสินเพิ่มมากขึ้นแต่จดัเก็บเงินไม่ไดม้ากขึ้น และจากการมีขอบเขตการลงทุนท่ีจ ากดั  
ท าใหไ้ม่สามารถเพิ่มผลตอบแทนในการลงทุนให้เพียงพอกบัภาระท่ีเพิ่มขึ้นระยะยาว ท าใหดู้
เหมือนมีเงินสดเหลือ แต่แทท่ี้จริงจะมีสินทรัพยใ์นอนาคตไม่เพียงพอกบัภาระในอนาคต เม่ือถึง 
ช่วงท่ีมูลค่าใชสิ้ทธิของผูป้ระกนัตนเร่ิมสูงกวา่เงินสมทบ 
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ตารางท่ี 4-4  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.1 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01  ตอ้งจดัเก็บเงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น เม่ือสิทธิประโยชน์ ตอ้งศึกษาก่อนท่ีจะ
เพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบก่อนท่ีจะเพิ่มสิทธิประโยชน์ และตอ้งท าความเขา้ใจ
ในเร่ืองการลงทุนดว้ย 

INV02  ควรมีการจดัเก็บเงินสมทบเพิ่มมากขึ้น เพื่อน าไปใชป้ระโยชน์ 
ในดา้นจ่ายค่าทดแทนใหแ้ก่ผูป้ระกนัตน 

INV03  ควรเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบใหม้ากขึ้นกวา่เดิม กระจายข่าวสาร
ผลประโยชน์ใหผู้ป้ระกนัตนทราบถึงประโยชน์ท่ีจะไดรั้บ 

INV04  ตอ้งจดัเก็บเงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น เม่ือสิทธิประโยชน์เพิ่มขึ้น แต่รายได ้
ในการจดัเก็บเพิ่มยากและปัญหาใหญ่ คือ คณะกรรมการในการลงทุนเป็นแบบ
ไตรภาคี ตอ้งท าพิจารณ์ ดูสภาวะเศรษฐกิจ ผูป้ระกนัสังคมไม่อยากจ่าย เป็นตน้ 
ตอ้งศึกษาก่อนท่ีจะเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบก่อนท่ีจะเพิ่มสิทธิประโยชน์ 
และตอ้งท าความเขา้ใจในเร่ืองการลงทุนดว้ย 

INV05  ขยายช่องทางการจดัเก็บเงินสมทบใหเ้พิ่มมากขี้น กระจายข่าวสารวา่น าเงิน
ไปลงทุนอยา่งไรบา้ง 

INV06  เห็นดว้ย นโยบายการบริหารเสถียรภาพท่ีดีไม่ควรค านึงถึงแต่ดา้นใด 
ดา้นหน่ึงแต่ตอ้งพิจารณาให้รอบดา้น หากวางนโยบายใหเ้ป็นการลงทุนเฉพาะ 
Safe assets แลว้มี Retuns ไม่พอท่ีจะ Finance รายจ่าย ท าใหข้าดสภาพคล่อง 
Bankrupt ก็ไม่ใช่นโยบายท่ีดีอีกวิธีหน่ึง ถา้จะเนน้การลงทุนท่ีไม่เส่ียงก็ตอ้งหา
รายไดท้างอ่ืน หรือลดรายจ่ายของกองทุน เช่น ลดสวสัดิการต่าง ๆ 

INV07  บริหารจดัการใหก้ารลงทุนของเงินของกองทุนมีผลตอบแทนท่ีสูงขึ้น 
INV08  ควรมีการปรับเปล่ียนนโยบายการจดัสรรการลงทุน ใหล้งทุนในหลกัทรัพย์

ท่ีมัน่คงโดยเลือกผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีมีความมัน่คงและใหผ้ลตอบแทนท่ีดี 
อาทิเช่น กองทุนรวม ซ่ึงเป็นการใหมื้ออาชีพมาท าการบริหารการลงทุน 
ในแต่ละกองทุนรวม โดยมีการเลือกกองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุน 
ในหุน้สามญัมากกวา่การลงทุนประเภทอ่ืน เพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนในการลงทุน
ท่ีเพียงพอ และมากกวา่กวา่การลงทุนในตราสารหน้ีหรือพนัธบตัรรัฐบาล 
นอกจากนั้นยงัมีความคล่องตวัในการบริหารเงินมากกวา่การลงทุน 
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ตารางท่ี 4-4  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV08 (ต่อ) ในพนัธบตัรรัฐบาลหรือตราสารหน้ีท่ีมีก าหนดระยะเวลาในการไถ่ถอน ท าให้

ไม่สามารถบริหารเงินจากแหล่งท่ีมีผลตอบแทนต ่าไปหาแหล่งท่ีมีผลตอบแทน
ท่ีสูงไดอ้ยา่งทนัเวลา เพื่อแกไ้ขปัญหาการลงทุนท่ีใหผ้ลตอบแทนไม่เพียงพอ 
และเพื่อเตรียมความพร้อมเม่ือผูป้ระกนัมีการใชสิ้ทธิ 

INV09  ควรจดัเก็บเงินสมทบให้เพิ่มมากขึ้น แต่ตอ้งท าพิจารณ์ ดูสภาวะเศรษฐกิจ 
ตอ้งศึกษาก่อนท่ีจะเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบก่อนท่ีจะเพิ่มสิทธิประโยชน์ 
และตอ้งท าความเขา้ใจในเร่ืองการลงทุนกบัสมาชิกทุกคนดว้ย 

INV10  นโยบายการท่ีดีตอ้งพิจารณาให้รอบดา้น หากวางนโยบายใหเ้ป็นการลงทุน
แต่มีรายไดไ้ม่พอจะท าใหข้าดสภาพคล่อง ถา้จะเนน้การลงทุนท่ีไม่เส่ียงก็ตอ้ง
หารายไดท้างอ่ืน หรือลดรายจ่ายของกองทุนเขา้ช่วย 

OPT01  คณะกรรมการกองทุนจะตอ้งบริหารจดัการใหก้ารลงทุนของเงินของ
กองทุนมีผลตอบแทนท่ีสูงขึ้น โดยเลือกลงทุนในผลิตภฑัห์ลายรูปแบบ  
แต่จะตอ้งไม่ใหเ้กิดความส่ียงมากเกินไป 

OPT02  ควรมีการจดัสรรการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มัน่คงโดยเลือกผลิตภณัฑ์
ทางการเงินท่ีมีความมัน่คงและใหผ้ลตอบแทนท่ีดี เพื่อให้ไดผ้ลตอบแทน 
ในการลงทุนท่ีเพียงพอ และมากกวา่ กวา่การลงทุนในตราสารหน้ีหรือ
พนัธบตัร 

OPT03  ควรพิจารณาใหมี้การจดัเก็บเงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้นแต่ตอ้งท าพิจารณ์ 
ตามสภาวะเศรษฐกิจ และตอ้งท าความเขา้ใจในเร่ืองผลตอบแทนท่ีจะเกิดขึ้น
จากการลงทุนดว้ย 

OPT04  นโยบายการบริหารท่ีมีเสถียรภาพสูงจะตอ้งมีการพิจารณาใหร้อบดา้น  
หากบริหารลว้มีรายไดไ้ม่พอกบัรายจ่าย จะท าใหข้าดสภาพคล่อง ตอ้งหารายได้
ทางอ่ืนมาช่วย หรือลดรายจ่ายของกองทุนในดา้นอ่ืน ๆ ท่ีไม่จ าเป็น 

OPT05  จะตอ้งคิดอยูเ่สมอวา่ จะบริหารจดัการใหก้ารลงทุนมีผลตอบแทนท่ีสูงขึ้น
ไดอ้ยา่งไร คณะกรรมการจะตอ้งพยายามท าใหเ้งินลงทุนสร้างผลตอบแทน 
มากท่ีสุดเท่าท่ีจะเป็นไปได ้
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ตารางท่ี 4-4  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

OPT06  ควรมีการปรับเปล่ียนการลงทุนในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีมีความมัน่คง 
และใหผ้ลตอบแทนท่ีดี และควรใหมื้ออาชีพเขา้มาช่วย โดยมีการเลือกกองทุน
ในหุน้สามญัเป็นหลกั เพื่อให้ไดผ้ลตอบแทนในการลงทุนท่ีเพียงพอ เพราะมี 
ความคล่องตวัมากกวา่การลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาลหรือตราสารหน้ีท่ีมี
ก าหนดระยะเวลาในการไถ่ถอน  

OPT07  จะตอ้งจดัเก็บเงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น เพราะสิทธิประโยชน์ก็เพิ่มขึ้น
มากกวา่แต่ก่อน ซ่ึงจะตอ้งมีการศึกษาก่อนท่ีจะเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบ  
และจะตอ้งท าความเขา้ใจกบัผูป้ระกนัตนทุกคนเพื่อใหรั้บรู้ถึงการเปลี่ยนแปลง
ท่ีส าคญัน้ี 

AAA01  ควรใหมี้การจดัเก็บเงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น แต่ตอ้งมีการท าพิจารณ์
สอบถามสมาชิก ตอ้งท าความเขา้ใจในเร่ืองรายไดท่ี้จะเกิดขึ้นจากการลงทุน
ดว้ย  

AAA02  นโยบายการท่ีดีตอ้งพิจารณาใหร้อบดา้น หากวางนโยบายใหเ้ป็น 
การลงทุนแต่มีรายไดไ้ม่พอจะท าใหข้าดสภาพคล่อง ถา้จะเนน้การลงทุน 
ท่ีไม่เส่ียงก็ตอ้งหารายไดท้างอ่ืน หรือลดรายจ่ายของกองทุนเขา้ช่วย  

AAA03  จะตอ้งจดัเก็บเงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น เพราะสิทธิประโยชน์ก็เพิ่มขึ้น
มากกวา่แต่ก่อน ตอ้งมีการสอบถามก่อนท่ีจะเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบ 
และจะตอ้งท าความเขา้ใจกบัผูป้ระกนัตนทุกคนเพื่อใหรั้บรู้ถึงการเปลี่ยนแปลง
ท่ีส าคญัน้ี 
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ตารางท่ี 4-5  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.1 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
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ที่ม
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มือ

อา
ชีพ
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INV01 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

INV02 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

INV03 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

INV04 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

INV05 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

INV06   ✓   ✓ ✓    

INV07        ✓   

INV08   ✓  ✓    ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

INV10 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

OPT01 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

OPT02 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

OPT03 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

OPT04   ✓   ✓ ✓    

OPT05        ✓   

OPT06   ✓  ✓    ✓ ✓ 

OPT07 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

AAA01 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

AAA02 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

AAA03 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓      

รวม 14 14 18 14 16 2 2 2 2 2 
คิดเป็น 
ร้อยละ 70

.00
 

70
.00

 

90
.00

 

70
.00

 

80
.00

 

10
.00

 

10
.00

 

10
.00

 

10
.00

 

10
.00

 

ล าดบัที่    3    3    1    3    2    4    4    4    4    4 
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 จากตารางท่ี 4-5 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 โดยผูถู้กสัมภาษณ์มีความเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั เห็นวา่ ตอ้งท าพิจารณ์ และดูสภาวะ
เศรษฐกิจในขณะนั้นวา่สามารถท าไดห้รือไม่ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 เห็นวา่ ควรท าความเขา้ใจในเร่ืองการลงทุน  
วา่ไดท้ าการลงทุนไปยงัท่ีใดบา้ง และจะมีการขยายการลงทุนต่อไปอยา่งไร 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่  
 1.  ตอ้งจดัเก็บเงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น 
 2.  สิทธิประโยชน์เพิ่มขึ้น แต่รายไดใ้นการจดัเก็บเพิ่มยาก 
 3.  ตอ้งศึกษาการจดัเก็บเงินสมทบเพิ่มขึ้น 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 ไดแ้ก่  
 1.  เนน้การลงทุนท่ีไม่เส่ียงก็ตอ้งหารายไดท้างอ่ืน 
 2.  การลดรายจ่ายของกองทุน 
 3.  บริหารจดัการใหก้ารลงทุนมีผลตอบแทนท่ีสูงขึ้น 
 4.  จดัสรรการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มัน่คง 
 5.  ใชมื้ออาชีพบริหารการลงทุน 
  2.2  นโยบายการจดัเก็บ การใหสิ้ทธิและการลงทุนมีการแทรกแซงบ่อยคร้ัง ท าให้เสีย
สมดุลมากขึ้น เพราะนโยบายดา้นภาระสิทธิประโยชน์ตอ้งจ่ายมากขึ้น หลายคร้ังมีนโยบายท่ี
ประกาศโดยไม่พิจารณาความพร้อมและผลกระทบในระยะสั้นและระยะยาวของกองทุนก่อน
ตดัสินใจ 
 
ตารางท่ี 4-6  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.2 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01 
  

 ไดมี้การค านวณรายไดเ้งินสมทบดว้ยนกัคณิตศาสตร์ประกนัภยัและจะมี
ฝ่ายวิจยัท่ีดูสภาพของกองทุน นกัคณิตศาสตร์ประกนัภยัจะดูถึงผลกระทบ 
ท่ีเกิดขึ้นกบักองทุนต่าง ๆ วา่เมด็เงินมีความเพียงพอหรือไม่ ในขณะท่ี 
กองบริหารการลงทุนตอ้งควบคุมวา่เป็นไปตามนโยบายและกฎหมายท่ี
ก าหนดไว ้
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ตารางท่ี 4-6  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV02  กองบริหารการลงทุนตอ้งควบคุมวา่เป็นไปตามนโยบายและกฎหมาย 
ท่ีก าหนดไว ้

INV03  ผูป้ระกนัตนบางคนก็ไม่สามารถส่งเงินสมทบใหแ้ก่ส านกังานได ้ 
เพราะขาดรายไดจ้ากการท างาน ท าใหไ้ม่สามารถส่งเงินสมทบได ้
อยา่งต่อเน่ือง 

INV04  ในบางคร้ังตอ้งงดจดัเก็บเงินสมทบเน่ืองจากผูป้ระกนัตนประสบอุทกภยั
หรือตอ้งหยดุจ่ายเน่ืองจากประสบอุบติัเหตุ แต่ทางส านกังานประกนัสังคมไดมี้
การค านวณรายไดเ้งินสมทบดว้ยนกัคณิตศาสตร์ประกนัภยัและจะมีฝ่ายวิจยัท่ีดู
สภาพของกองทุน นกัคณิตศาสตร์ประกนัภยัจะดูถึงผลกระทบท่ีเกิดขึ้นกบั
กองทุนต่าง ๆ วา่เม็ดเงินมีความเพียงพอหรือไม่ ในขณะท่ีกองบริหาร 
การลงทุนตอ้งควบคุมวา่เป็นไปตามนโยบายและกฎหมายท่ีก าหนดไว ้

INV05  ตอ้งดูวา่เมด็เงินในกองทุนมีความเพียงพอหรือไม่ ในการน้ีจะมี 
นกัคณิตศาสตร์ประกนัภยัไดว้ิเคราะห์ขอ้มูลอยา่งต่อเน่ืองอยูแ่ลว้ และควรน า
เงินท่ีเหลือไปลงทุนตามระเบียบต่อไป 

INV06  ค าตอบเหมือนเดิม คือ การบริหารกองทุนให้รอดตอ้งพิจารณาใหร้อบดา้น 
ถา้เพิ่มนโยบายแทรกแซงต่าง ๆ ก็เหมือนเพิ่ม Constraints ในการ Optimize 
ผลตอบแทนของกองทุน ดงันั้น ก็ควรปรับ Solution ถา้ตอ้งการจดัเก็บนอ้ยให้
สิทธิมาก และไมส่ามารถหารายไดจ้าก Cash assets ท่ีกองอยูไ่ด ้กองทุน 
ก็ไม่สามารถอยูร่อด มีเสถียรภาพได ้

INV07  ควรท าใหค้ณะกรรมการบริหารกองทุนมีความเป็นอิสระมากขึ้น 
ในการก าหนดนโยบายและการด าเนินกิจกรรมทุกกิจกรรม 

INV08 
 

 อนุรักษนิ์ยม คือ ไม่มีความกลา้ในการลงทุนเพื่อใหไ้ดรั้บผลตอบแทนท่ี
คุม้ค่า หรือมวัแต่หาขอ้มูลเพื่อประกอบการพิจารณาและมีทีมงานท่ีไม่เก่ง 
ในการท าการพยากรณ์หรือประเมินความเส่ียงในดา้นต่าง ๆ ทั้งในระยะสั้นและ
ระยะยาว เพื่อช่วยในการตดัสินใจไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพหรือนโยบายต่าง ๆ 
เป็นเคร่ืองมือใหก้บัรัฐบาล ซ่ึงท าใหผ้ลประโยชน์ท่ีจะใหก้บัผูใ้ชสิ้ทธิไดรั้บไม่
เตม็ท่ีและไม่ไดรั้บประโยชน์สูงสุด 
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ตารางท่ี 4-6  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV09  อาจจะตอ้งงดจดัเก็บเงินสมทบบา้งในบางกรณี เพราะผูป้ระกนัตนอาจจะ 
ไม่มีความสามารถอาจเพราะประสบกบัปัญหาต่าง ๆ ซ่ึงทางกองบริหาร 
การลงทุนตอ้งควบคุมวา่ การจดัเก็บเงินกองทุนเป็นไปตามนโยบายและ
กฎหมายท่ีก าหนดไวห้รือไม่ 

INV10  การบริหารกองทุนใหอ้ยู่รอดได ้ตอ้งพิจารณาให้รอบดา้น ซ่ึงก็ควรปรับ
แนวทางการท างานโดยอาจจะตอ้งจดัเก็บเงินกองทุนใหม้ากขึ้น เพราะการเพิ่ม
ประสิทธิโยชน์มากแต่จดัเก็บรายไดน้อ้ย กองทุนก็ไม่สามารถอยูร่อดและ 
มีเสถียรภาพ ย ัง่ยนืได ้

OPT01  คณะกรรมการบริหารกองทุนตอ้งมีความเป็นอิสระ ทั้งในดา้นการก าหนด
นโยบายและการบริหารจดัการ และไม่อยูภ่ายใตก้ารควบคุมของหน่วยงาน 
ใด ๆ จะช่วยใหเ้กิดความคล่องตวัมากขึ้น 

OPT02  ถา้ผูป้ระกนัตนประสบอุทกภยัหรืออุบติัเหตุท่ีไม่สามารถส่งเงินกองทุนได ้
ก็ควรจะใหห้ยดุส่งได ้ในขณะท่ีกองบริหารการลงทุนตอ้งดูแลควบคุม 
การจดัเก็ยรายไดใ้หไ้ดต้ามเป้าหมายท่ีก าหนดไวเ้สมอ 

OPT03  ปัจจุบนัคณะกรรมการไม่ค่อยมีความกลา้ในการลงทุนเพื่อใหไ้ดรั้บ
ผลตอบแทนท่ีคุม้ค่า หรือไม่ค่อยกลา้เส่ียงลงทุนทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 
ซ่ึงท าใหผ้ลประโยชน์ท่ีจะใหก้บัผูใ้ชสิ้ทธิไดรั้บไม่เตม็ท่ีและไม่ไดรั้บ
ประโยชน์สูงสุดเท่าท่ีควรจะเป็น 

OPT04  ถา้ผูป้ระกนัตนประสบปัญหาทางดา้นการเงิน ก็อาจจะตอ้งใหง้ดส่งเงินเขา้
กองทุนไดจ้นกวา่จะกลบัมาเป็นปกติ แต่ผูบ้ริหารกองทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้งหา
รายไดจ้ากทางอ่ืนเขา้มาช่วย เพื่อใหย้อดเงินรายไดเ้ขา้กองทุนยงัคงอยูใ่นระดบั
ท่ีเพียงพอ เพื่อใหส้ภาพคล่องของกองทุนยงัดีอยู ่ไม่ติดลบ 

OPT05  ผูบ้ริหารจดัการกองทุนตอ้งพิจารณาถึงผลไดผ้ลเสียจากการลงทุนให้ 
รอบดา้น ซ่ึงก็ควรจะตอ้งจดัเก็บเงินกองทุนใหม้ากขึ้น เพราะกองทุน 
ไดเ้พิ่มสิทธิประโยชน์ใหก้บัผูป้ระกนัตนมากขึ้นกวา่ในอดีต การจดัเก็บเงิน 
เขา้กองทุนไดไ้ม่ตามเป้า อาจส่งผลต่อสภาพคล่องของกองทุนได้ 
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ตารางท่ี 4-6  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

OPT06  คณะกรรมการบริหารกองทุนจะตอ้งมีความเป็นอิสระในการก าหนด
นโยบาย รวมถึงการบริหารจดัการทุกดา้น เพราะจะช่วยใหเ้กิดความโปร่งใส
และท าใหเ้กิดความคล่องตวัในการตดัสินใจในการท างาน  

OPT07  การประสบปัญหาของผูป้ระกนัตน อาจท าใหข้าดความสามารถในการช าระ
ค่าประกนัตน ซ่ึงจะส่งผลต่อรายไดจ้ากการจดัเก็บเงินกองทุนในภาพรวม
แน่นอน คณะกรรมการมีหนา้ท่ีท่ีจะตอ้งบริหารการเก็บเงินเขา้กองทุน  

AAA01  ไม่มีความกลา้ในการลงทุน ตอ้งหาขอ้มูลเพื่อประกอบการพิจารณา ทีมงาน 
ท่ีไม่ประสิทธิภาพเพียงพอ ตอ้งหาทีมงานเพื่อช่วยในการตดัสินใจไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพหรือนโยบายต่าง ท าให้ผลประโยชน์ท่ีจะใหก้บัผูใ้ชสิ้ทธิไม่ไดรั้บ
ประโยชน์สูงสุด 

AAA02  การบริหารกองทุนจะตอ้งมีความเป็นอิสระในการก าหนดนโยบาย  
เพราะจะช่วยใหเ้กิดความโปร่งใส และท าใหเ้กิดความคล่องตวัในการตดัสินใจ 
ในการท างาน 

AAA03  หากสมาชิกประสบปัญหาทางดา้นการเงิน ก็อาจจะตอ้งให้งดส่งเงินเขา้
กองทุนได ้ผูบ้ริหารกองทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้งหารายไดจ้ากช่องทางอ่ืนเขา้มาช่วย 
เพื่อใหส้ภาพคล่องของกองทุนยงัดีอยู ่ 

 
ตารางท่ี 4-7  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.2 
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INV01 ✓ ✓ ✓      
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ตารางท่ี 4-7  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
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INV02 ✓ ✓ ✓      

INV03 ✓ ✓ ✓      

INV04 ✓ ✓ ✓      

INV05 ✓ ✓ ✓      

INV06    ✓ ✓    

INV07      ✓   

INV08       ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓      

INV10 ✓ ✓ ✓      

OPT01 ✓ ✓ ✓      

OPT02 ✓ ✓ ✓      

OPT03 ✓ ✓ ✓      

OPT04    ✓ ✓    

OPT05      ✓   

OPT06       ✓ ✓ 

OPT07 ✓ ✓ ✓      

AAA01       ✓ ✓ 

AAA02       ✓ ✓ 

AAA03    ✓ ✓    

รวม 11 11 11 3 3 2 4 4 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

55.00 55.00 55.00 15.00 15.00 10.00 20.00 20.00 

ล าดบัที่ 1 1 1 3 3 4 2 2 
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 จากตารางท่ี 4-7 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตาม
ระดบัคะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี  
 ผูถู้กสัมภาษณ์มีความเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ในประเด็นดงัต่อไปน้ี 
 1.  บางคร้ังตอ้งงดจดัเก็บเงินสมทบ  
 2.  ศึกษาถึงผลกระทบท่ีเกิดขึ้นกบักองทุน  
 3.  ควบคุมการลงทุนใหเ้ป็นไปตามนโยบายและกฎหมาย 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่  
 1.  ผูบ้ริหารกองทุนประกนัสังคมส่วนใหญ่เป็นพวกอนุรักษ์นิยม ท่ีไม่ค่อยมี 
การปรับเปล่ียนหรือยอมรับการเปลี่ยนแปลงอยา่งเปิดกวา้ง 
 2.  มีทีมงานท่ีไม่เก่งในเร่ืองการพยากรณ์หรือการประเมินความเส่ียงในการลงทุน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่ 
 1.  ตอ้งท าพิจารณ์และดูสภาวะเศรษฐกิจให้รอบดา้น 
 2.  ถา้มีการจดัเก็บเงินกองทุนไดน้อ้ย แต่ใหสิ้ทธิประโยชน์จ านวนมากมาก จะท าให้ 
การลงทุนเกิดความไม่ย ัง่ยนืในระยะยาว 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 ไดแ้ก่ 
 1.  จะตอ้งใหค้ณะกรรมการบริหารกองทุนเป็นอิสระในการก าหนดนโยบายมากขึ้น 
  2.3  กองทุนจะมีขนาดใหญ่มาก หากไม่ขยายขอบเขตการลงทุน อาจมีผลใหก้องทุนมี
ผลตอบแทนนอ้ยลงในระดบัความเส่ียงเท่าเดิม เน่ืองจากขนาดกองทุนในช่วงท่ีเติบโตขึ้นอยา่ง
รวดเร็ว จากปัจจุบนัประมาณ 1 ลา้นลา้น เป็นกวา่ 2 ลา้นลา้น ในเวลาประมาณ 5-6 ปี จนท าให้
กองทุนมีขนาดใหญ่อยา่งมีนยัส าคญักบัตลาดเงินและตลาดทุนของประเทศไทย ส่งผลให้การลงทุน
ของกองทุน ฯ มีผลกระทบต่อราคาของตราสารหน้ีและหลกัทรัพยใ์นประเทศ 
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ตารางท่ี 4-8  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.3 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01 
  

 การลงทุนภายในประเทศมีจ ากดั ส่วนมากจะลงทุนในพนัธบตัร มีเมด็เงิน
จ านวนมากกวา่ช่องทางในการลงทุน และในการลงทุนตอ้งค านึงดว้ยวา่ 
ไม่กระทบกบัตลาดในประเทศดว้ย แต่มีการท าแผนการลงทุนในทุก ๆ 5 ปี  
วา่ควรลงทุนในต่างประเทศเป็นสัดส่วนเท่าใด ต่อการลงทุนในประเทศสมควร 
ท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศเพราะเป็นการกระจายความเส่ียง ไม่ใช่เร่ือง
ของผลตอบแทน จ าเป็นอยา่งยิง่ตอ้งขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ 

INV02  สมควรท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศเพราะเป็นการกระจายความ
เส่ียง และเพิ่มผลตอบแทนใหแ้ก่กองทุน 

INV03  การลงทุนในประเทศมีขอบเขตท่ีจ ากดั ไม่เพียงพอต่อเมด็เงินท่ีกองทุน
ประกนัสังคมมี ท าใหไ้ดผ้ลตอบแทนท่ีต ่ากวา่ท่ีควรจะไดรั้บ 

INV04  ในการลงทุนตอ้งค านึงดว้ยว่าไม่กระทบกบัตลาดในประเทศดว้ย แต่มีการท า
แผนการลงทุนในทุก ๆ 5 ปี วา่ควรลงทุนในต่างประเทศเป็นสัดส่วนเท่าใด  
ต่อการลงทุนในประเทศ 

INV05  การลงทุนในประเทศไดผ้ลตอบแทนไม่สูงมากนกั ควรขยายการลงทุน
ออกไปยงัต่างประเทศหรือในสินทรัพยท่ี์มีความเส่ียงมากขึ้น แต่ในจุดน้ีตอ้ง
แกไ้ขกฎหมายขอ้บงัคบัในการลงทุนดว้ย 

INV06  เป็นไปได ้Asset price ขึ้นกบั Demand/ Supply ของ Asset ถา้ Demand เพิ่ม
จากความตอ้งการของกองทุนประกนัสังคม และ Supply ไม่เพิ่ม ก็ยอ่มมีผลต่อ 
Price และ Returns แต่ปกติ Supply ของพนัธบตัรรัฐบาลน่าจะตอ้งปรับ  
และควบคุมโดยภาครัฐและธนาคารแห่งประเทศไทย เพราะอตัราดอกเบ้ีย  
ส่งผลต่อเศรษฐกิจโดยรวม ไม่แน่ใจวา่ภาครัฐจะยอมใหน้โยบายเศรษฐกิจถูก 
Influenced โดยกองทุนประกนัสังคมไดง้่าย ๆ แต่ถา้เป็น ตลาด Inelastic supply 
และไม่สนผูเ้ล่นรายใหญ่อ่ืนก็อาจจะเป็นไปได ้

INV07  ควรขยายขอบเขตการลงทุนไปต่างประเทศ เพื่อใหเ้กิดการกระจายความเส่ียง
ออกไป ลองลงทุนในผลิตภณัฑใ์หม่ ๆ จะช่วยเพิ่มทางเลือกใหก้บักองทุนได ้
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ตารางท่ี 4-8  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV08  ผูบ้ริหารกองทุนจะตอ้งเขา้ใจโครงสร้างประชากรเพราะในระยะเวลา 5-6 ปี 
ท่ีผา่นมาคนวยัท างานมีจ านวนมาก เศรษฐกิจมีการฟ้ืนตวั ท าใหมี้คนส่ง
ประกนัสังคมเป็นจ านวนมาก ท าใหก้องทุนมีขนาดท่ีเติบโต ถา้ผูบ้ริหารกองทุน 
มีวิสัยทศัน์ท่ีกวา้งไกล จะมีการลงทุนแบบเป็นขั้นบนัได และมีการจดัสรรเงิน
ลงทุนไปตามหลกัทรัพยแ์ละตราสารหน้ีท่ีมีความหลากหลายเพิ่มมากขึ้น ทั้งน้ี
เพื่อช่วยกระจายความเส่ียงและสามารถไดรั้บผลตอบแทนท่ีคุม้ค่ากบัเงินลงทุน 
รวมทั้งจะตอ้งมีการจ าลองสถานการณ์การลงทุนในหลากหลายรูปแบบเพื่อจะ
ไดรั้บทราบความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บในอนาคต 

INV09  ส่วนใหญ่แลว้การลงทุนมีจ ากดัถา้เป็นการลงทุนในประเทศ ควรท่ีจะขยาย 
การลงทุนไปยงัต่างประเทศ เพราะเป็นการกระจายความเส่ียง และเป็น
ทางเลือกในการกระจายการลงทุนในผลิตภฑัท่ี์หลากหลายมากขึ้น  

INV10  การลงทุนพนัธบตัรรัฐบาลน่าจะตอ้งปรับปรุง เพราะอตัราดอกเบ้ีย  
ส่งผลต่อเศรษฐกิจโดยรวม โดยกองทุนประกนัสังคมอาจจะไดรั้บผลกระทบ
จากการแทรกแซงจากรัฐในบางส่วน เพื่อช่วยสนบัสนุนใหก้องทุน 
ยงัคงเดินได ้แต่การลงทุนในต่างประเทศก็เป็นทางเลือกท่ีดีเช่นกนั 

OPT01  ควรขยายขอบเขตการลงทุนไปต่างประเทศอยา่งมาก เพราะในต่างประเทศ
มีรูปแบบการลงทุนหลากหลาย มีความเส่ียงและผลตอบแทนหลายระดบั 
ซ่ึงจะท าใหเ้ราสามารถเลือกไดต้ามท่ีเราเห็นควรวา่จะลงทุน 

OPT02  ปัจจุบนัมีคนส่งประกนัสังคมเป็นจ านวนมาก กองทุนมีขนาดใหญ่ มีเงิน
จ านวนมาก ควรจะมีการลงทุนแบบเป็นขั้นบนัได และมีการจดัสรรเงินลงทุน
ไปตามหลกัทรัพยแ์ละตราสารหน้ีท่ีมีความหลากหลายเพิ่มมากขึ้น ทั้งน้ี 
เพื่อช่วยกระจายความเส่ียงและสามารถไดรั้บผลตอบแทนท่ีคุม้ค่ากบัเงิน
ลงทุน รวมทั้งควรท่ีจะพิจารณาการลงทุนในต่างประเทศเพิ่มเติมดว้ย 

OPT03  การแทรกแทรงจากรัฐบาล จะช่วยใหก้องทุนประกนัสังคมยงัอยูร่อดได ้ 
การเก็บเงินเขา้กองทุนในปริมาณมากจะช่วยใหก้องทุนมีทางเลือกในการ
ลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ ซ่ึงการลงทุนในต่างประเทศก็เป็นส่ิงท่ี
ควรน ามาพิจารณา เพื่อช่วยใหเ้กิดการกระจายความเส่ียงออกไป 
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ตารางท่ี 4-8  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

OPT04  เห็นควรวา่ น่าจะขยายขอบเขตการลงทุนออกไปในต่างประเทศมากขึ้น 
เพราะจะช่วยใหก้องทุนสามารถเลือกใชผ้ลิตภณัฑท่ี์หลากหลายและมี 
ความเส่ียงท่ีสามารถจะเลือกใหม้ากนอ้ยเพียงใดไดต้ามศกัยภาพของกองทุน 

OPT05  ผูป้ระกนัตนท่ีส่งเงินกองทุนในปัจจุบนัมีจ านวนมาก ถึงแมก้องทุนจะให้
สิทธิประโยชน์กบัสมาชิกเป็นจ านวนมาก แต่ก็สามารถจดัเก็บรายไดไ้ดม้าก
เช่นกนั 

OPT06  กองทุนควรพิจารณาขยายการลงทุนเพิ่มในส่วนของต่างประเทศ จะช่วยให้
เกิดการกระจายความเส่ียงออกไป และสามารถเลือกผลิตภณัฑใ์นการลงทุนได้
หลากหลายมากขึ้นได ้

OPT07  กองทุนควรพิจารณาขยายการลงทุนเพิ่มในส่วนของต่างประเทศ 
เพราะกองทุนสามารถเก็บรายไดม้ากขึ้นจากจ านวนของผูป้ระกนัตนท่ีมากขึ้น 
แต่ในบางคร้ังรัฐก็ตอ้งเขา้มาช่วย เพราะกองทุนอาจขาดสภาพคล่องในบาง
ช่วงเวลา เพราะเก็บเงินมากขึ้น แต่ก็เพิ่มสิทธิประโยชน์แก่ผูป้ระกนัตนมากขึ้น
ดว้ย ดงันั้นการพิจารณาการลงทุนในผลิตภณัฑท่ี์หลากหลายรวมถึงการลงทุน 
ในต่างประเทศก็จะตอ้งไดรั้บการพิจารณาดว้ยเช่นกนั 

AAA01  เห็นควรท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ เพื่อเป็นการกระจาย 
ความเส่ียง และเพิ่มผลตอบแทนใหแ้ก่กองทุน  

AAA02  สมาชิกท่ีส่งเงินกองทุนในปัจจุบนัมีเป็นจ านวนมาก สามารถจดัเก็บรายได้
ไดม้าก สามารถน าไปลงทุนไดห้ลากหลาย  

AAA03  ควรขยายขอบเขตการลงทุนไปต่างประเทศ เพื่อใหเ้กิดการกระจาย 
ความเส่ียงออกไป ลองลงทุนในผลิตภณัฑใ์หม่ ๆ เพื่อช่วยเพิ่มทางเลือกใหก้บั
กองทุนได ้
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ตารางท่ี 4-9  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.3 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
กา
รล
งทุ

นภ
าย
ใน
ปร

ะเท
ศ 

มีจ
 าก
ัด 

ส่ว
นม

าก
จะ
ลง
ทุน

ใน
พนั

ธบ
ัตร

 

มีก
าร
ท า
แผ

นก
าร
ลง
ทุน

 

ใน
ทุก

 ๆ 
5 ปี

 

อัต
รา
ดอ

กเบ
ีย้ ส่

งผ
ลต่

อ

เศ
รษ

ฐก
ิจโ
ดย

รว
ม 

ส่ง
ผล

กร
ะท

บก
ับต

ลา
ด 

ใน
ปร

ะเท
ศ 

สม
คว

รที่
จะ
ขย

าย
กา
รล
งทุ

นไ
ป

ยัง
ต่า
งป

ระ
เท
ศเ
พื่อ

กา
รก
ระ
จา
ย

คว
าม
เสี่
ยง

 

จัด
สร

รเง
ินล

งทุ
นไ

ปต
าม

หล
ักท

รัพ
ย์แ
ละ
ตร

าส
าร
หน

ีท้ี่ม
ี

คว
าม
หล

าก
หล

าย
เพ
ิม่ม

าก
ขึน้

 

INV01        

INV02        

INV03        

INV04        

INV05        

INV06        

INV07        

INV08        

INV09        

INV10        

OPT01        

OPT02        

OPT03        

OPT04        

OPT05        

OPT06        

OPT07        

AAA01        

AAA02        

AAA03        

รวม 17 15 15 2 4 17 2 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

85.00 75.00 75.00 10.00 20.00 85.00 10.00 

ล าดบัที่ 1 2 2 4 3 1 4 

 



104 

 จากตารางท่ี 4-9 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ในประเด็น ดงัต่อไปน้ี 
 1.  การลงทุนภายในประเทศในปัจจุบนัมีอยูอ่ยา่งจ ากดั 
 2.  สมควรท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศเพื่อการกระจายความเส่ียง 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่  
 1.  ส่วนใหญ่แลว้ในปัจจุบนัจะลงทุนในพนัธบตัรมากท่ีสุด 
 2.  มีการท าแผนการลงทุนในทุก ๆ 5 ปี  
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 เห็นวา่ ส่งผลกระทบกบัตลาดในประเทศ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 เห็นวา่ การจดัสรรเงินลงทุนไปตามหลกัทรัพยแ์ละ
ตราสารหน้ีท่ีมีความหลากหลายเพิ่มมากขึ้น 
 หมายเหตุ การลงทุนของประกนัสังคมไทย ณ 31 สิงหาคม พ.ศ. 2562 สถานะเงินลงทุน 
ของกองทุนประกนัสังคมมีเงินลงทุนรวมจ านวน 2,044,921 ลา้นบาท แบ่งออกเป็น 
 1.  หลกัทรัพยม์ัน่คงสูง ร้อยละ 79.42  
 2.  หลกัทรัพยเ์ส่ียง ร้อยละ 20.58  
 จ าแนกตามแหล่งลงทุนในประเทศ ร้อยละ 89.86 ต่างประเทศ ร้อยละ 10.14 
 จ าแนกตามประเภทหลกัทรัพย ์แบ่งเป็น 
 1.  เงินฝาก ร้อยละ 4.62  
 2.  ตราสารหน้ี ร้อยละ 76.41   
 3.  ตราสารทุน ร้อยละ 14.15  
 4.  หน่วยลงทุนอสังหาริมทรัพย ์ร้อยละ 2.90  
 5.  หน่วยลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน ร้อยละ 1.07  
 6.  หน่วยลงทุนทองค า ร้อยละ 0.53 
 7.  โครงการลงทุนทางสังคม ร้อยละ 0.32 
 ส านกังานประกนัสังคมสามารถสร้างผลตอบแทนการลงทุนกองทุนประกนัสังคมได้
จ านวน 5,976 ลา้นบาท ส าหรับสถานะเงินลงทุนของกองทุนเงินทดแทน มีเงินลงทุนรวมจ านวน 
64,972 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นหลกัทรัพยม์ัน่คงสูง ร้อยละ 74.84 หลกัทรัพยเ์ส่ียง ร้อยละ 25.16 
จ าแนกตามประเภทหลกัทรัพยแ์บ่งเป็นเงินฝาก ร้อยละ 1.96 ตราสารหน้ี ร้อยละ 77.48 ตราสารทุน 
ร้อยละ 12.82 หน่วยลงทุนอสังหาริมทรัพย ์ร้อยละ 5.65 หน่วยลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน ร้อยละ 
1.29 หน่วยลงทุนทองค า ร้อยละ 0.81 ส านกังานประกนัสังคมสามารถสร้างผลตอบแทนการลงทุน
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กองทุนเงินทดแทนไดจ้ านวน 243 ลา้นบาท โดยหากรวมสถานะเงินลงทุนกองทุนประกนัสังคม
และกองทุนเงินทดแทนในเดือนสิงหาคม พ.ศ. 2562 ส านกังานประกนัสังคมสามารถสร้าง
ผลตอบแทนจากการลงทุนไดสู้งถึง 6,219 ลา้นบาท” (ส านกังานประกนัสังคม, 2560) 
  2.4  นโยบายท่ีกองทุนมีต่อแรงงานต่างดา้วยงัไม่รองรับการเขา้สู่ AEC ซ่ึงมีผลกระทบ
ต่อเงินท่ีเขา้ออกระบบ ในขณะท่ีไม่สามารถแบ่งบญัชีกองทุนแยกเป็นกองทุนเพื่อคนต่างดา้ว
ต่างหากไดอ้ยา่งชดัเจน ท าใหย้ากต่อการบริหารจดัการและการประเมินภาระของกองทุน 
 
ตารางท่ี 4-10  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.4 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   กรณีคนต่างดา้วก็มีการเก็บรวมในกองทุนแลว้เพียงแต่ไม่ไดมี้การแบ่งแยก
บญัชีออกมา การด าเนินงานในการลงทุนยดืถือความสามารถของแต่ละกองทุน  
ในแต่ละกองทุนไดสิ้ทธิประโยชน์เท่าเทียมกนัเป็นกองทุนท่ีเฉล่ียทุกขเ์ฉล่ียสุข
ไม่มีการแบ่งแยก ในภาพรวมถือวา่เสมอภาคเท่าเทียมกนั 

INV02  ในการบริหารกองทุน กรณีคนต่างดา้วไดร้วมอยูใ่นกองทุนแลว้ แต่ในการ
ใชสิ้ทธิตอ้งใหผู้ป้ระกนัตนมาใชสิ้ทธิประโยชน์เพิ่มขึ้น 

INV03  ยงัไม่ไดมี้การแบ่งแยกกองทุนออกมาอยา่งชดัเจน  
INV04  ในแต่ละกองทุนไดสิ้ทธิประโยชน์เท่าเทียมกนั และไม่ไดมี้การแบ่งแยก

บญัชีและยดึถือความสามารถของแต่ละกองทุนอยูแ่ลว้ 
INV05  กรณีคนต่างดา้วไดร้วมอยูใ่นกองทุนเหล่าน้ีแลว้  
INV06  ถา้แยกหลายกองทุนตามวตัถุประสงคข์องการใชจ่้าย และไม่มี 

การเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหวา่งกองทุนได ้ก็เหมือนเพิ่ม Constraint ใน 
Optimization problem ก็น่าจะท าใหก้ารบริหารงานยากขึ้น มีโอกาสสูงขึ้น 
ท่ีบางกองทุนจะ Bankrupt เพราะการ Pooled/ ฆhared risk ท าไดจ้ะเกิดขึ้น  
แต่ขอ้ดีคือ เวลาลม้จะไม่ลม้ทั้งระบบ แต่ไม่แน่ใจวา่เป็น Solution ท่ีดีท่ีสุด
หรือไม่  

INV07  ควรแยกกองทุนออกมาใหมี้กองทุนส าหรับแรงงานต่างดา้ว 

http://www.sso.go.th/
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ตารางท่ี 4-10  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV08  ควรมีการบูรณาการขอ้มูลของแต่ละหน่วยงาน แรงงานต่างดา้วจะตอ้งมี
การขึ้นทะเบียน ควรใชข้อ้มูลในการขึ้นทะเบียน เพื่อแบ่งแยกบญัชีกองทุน
เพื่อคนต่างดา้วใหช้ดัเจนขึ้น และควรมีการตั้งผูจ้ดัการกองทุนท่ีดูแลกองทุน
ในส่วนน้ีต่างหาก และใหอิ้สระในการบริหารกองทุนภายใตก้รอบการลงทุน 
ท่ีไดรั้บผลตอบแทนท่ีชดัเจน โดยจะตอ้งมีการใหสิ้ทธิทั้ง 4 กองทุน แยกตาม 
ID ของคนต่างดา้ว บริหารงานไดอ้ยา่งถูกตอ้งและมีประสิทธิภาพ ส่วนกลาง
สามารถวดัและประเมินผลการด าเนินงานไดอ้ยา่งชดัเจน 

INV09  ปัจจุบนัคนต่างดา้วไดเ้ขา้มาในกองทุนแลว้ แต่ไม่ไดมี้การแบ่งแยกบญัชี 
ซ่ึงทุกกองทุนไดสิ้ทธิประโยชน์เท่าเทียมไม่มีการแบ่งแยกคนต่างดา้ว  

INV10 น่าจะท าใหก้ารบริหารงานยากขึ้น มีโอกาสสูงขึ้นท่ีบางกองทุนจะประสบ
ปัญหาไดใ้นอนาคต แต่เวลาลม้จะไม่ลม้ทั้งระบบ เพราะแยกออกมา 
อยา่งชดัเจนแลว้  

OPT01  เห็นควรแยกกองทุนออกมาใหมี้กองทุนส าหรับแรงงานต่างดา้ว 
เพราะจะท าใหง้่ายต่อการบริหารจดัการกองทุน ซ่ึงจะช่วยใหส้ามารถเลือก
ผลิตภณัฑใ์นการลงทุนไดเ้หมาะสมและมีความเส่ียงท่ีรับไดม้ากขึ้น 

OPT02  ควรมีการใชข้อ้มูลทะเบียนแรงงานต่างดา้วเพื่อแบ่งแยกบญัชีกองทุนให้
ชดัเจนขึ้น โดยตั้งผูจ้ดัการกองทุนเป็นอิสระ สามารถบริหารงานไดอ้ยา่ง
ถูกตอ้งและมีประสิทธิภาพ ส่วนกลางสามารถวดัและประเมินผล 
การด าเนินงานไดอ้ยา่งชดัเจน 

OPT03  ปัจจุบนัยงัไม่ไดมี้การแบ่งแยกบญัชีของแรงงานต่างดา้วอยา่งชดัเจน  
แต่ทุกกองทุนยงัไดสิ้ทธิประโยชน์เท่าเทียมกนั มีความเสมอภาคเท่าเทียมกนั
ทั้งดา้นการลงทุนและการรับผลประโยชน์ 

OPT04  ถา้มีการแยกกนัจริง ๆ ก็อาจจะท าใหก้ารบริหารจดัการยากขึ้น แต่ก็ดีต่อ
กรณีท่ีหากมีการลม้ของกองทุนขึ้น ก็จะไม่กระทบต่อกองทุนทั้งหมด 
ลม้ก็ลม้ไปเป็นส่วน ๆ ไป ในขณะเดียวกนั การแยกกนัก็ดีต่อความเป็นอิสระ
และความคล่องตวัในการบริหารท่ีมากขึ้นดว้ย 
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ตารางท่ี 4-10  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

OPT05  ควรแยกกองทุนแรงงานต่างดา้วออกมาจากแรงงานไทยอยา่งชดัเจน  
จะดีต่อการบริหารจดัการ การลงทุนและการจดัการแบ่งผลประโยชน์ 
ท่ีเป็นเหตุเป็นผลมากกวา่การรวมกนั 

OPT06  ขอ้มูลของแรงงานต่างดา้วท่ีขึ้นทะเบียนจะเป็นขอ้มูลท่ีส าคญัใน 
การแบ่งแยกบญัชีกองทุนให้ชดัเจนขึ้นได ้รวมถึงจะตอ้งมีทีมบริหาร 
และใหอิ้สระในการบริหารกองทุนภายใตก้รอบการลงทุนท่ีไดรั้บผลตอบแทน
ท่ีชดัเจน โดยท่ีส่วนกลางเป็นผูดู้แลและประเมินผล 

OPT07  ปัจจุบนัคนต่างดา้วท่ีขึ้นทะเบียนและน าส่งกองทุนประกนัสังคม 
มีจ านวนมาก แต่กองทุนยงัไม่ไดมี้การแบ่งแยกบญัชีออกมา ซ่ึงท าใหแ้รงงาน
ต่างดา้วยงัไดสิ้ทธิประโยชน์เท่าเทียมและเสมอภาคกบัแรงงานไทย 
จากการลงทุนของกองทุนทุกประการ 

AAA01  เท่าท่ีศึกษายงัไม่พบวา่มีการแยกกองทุนออกมา 
AAA02  ปัจจุบนัคนต่างดา้วท่ีขึ้นทะเบียนและน าส่งกองทุนประกนัสังคมมีจ านวน

มาก แต่กองทุนยงัไม่ไดมี้การแบ่งแยกบญัชีออกมา ซ่ึงท าใหแ้รงงานต่างดา้ว 
ยงัไดสิ้ทธิประโยชน์เท่าเทียมและเสมอภาคกบัแรงงานไทย  

AAA03  ควรแยกกองทุนแรงงานต่างดา้วออกมาจากแรงงานไทยอยา่งชดัเจน จะดี
ต่อการบริหารจดัการ  

 
ตารางท่ี 4-11  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.4 
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ตารางท่ี 4-11  (ต่อ) 
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INV08         

INV09        
 

INV10        
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คิดเป็น 
ร้อยละ 
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ล าดบัที่ 2 2 2 1 4 4 3 3 

 
 จากตารางท่ี 4-11 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
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 โดยผูถู้กสัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ในประเด็น กองทุนแต่ละกองทุน
จะตอ้งไดรั้บสิทธิประโยชน์และผลประโยชน์อยา่งเท่าเทียมกนัทุกกองทุน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่  
 1.  ในกรณีคนต่างดา้ว ปัจจุบนัมีการเก็บรวมในกองทุนแลว้  
 2.  ในกรณีคนต่างดา้ว ปัจจุบนัไม่ไดมี้การแบ่งแยกบญัชีออกมาชดัเจน 
 3.  มีการยดืถือความสามารถของแต่ละกองทุนตามความสามารถ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่  
 1.  ควรมีการประเมินภาระของกองทุน ซ่ึงจะมีผลต่อการบริหารจดัการการลงทุน 
 2.  ควรแยกกองทุนออกมาใหมี้กองทุนส าหรับแรงงานต่างดา้วอยา่งชดัเจน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 ไดแ้ก่  
 1.  ขอ้ดีของการไม่เคล่ือนยา้ยเงินทุนระหวา่งกองทุนคือ เวลาลม้จะไม่ลม้ทั้งระบบ 
 2.  ถา้แยกหลายกองทุนจะท าใหก้ารบริหารงานยากขึ้น 
  2.5  กระบวนการประเมินภาระกองทุนมีอยูอ่ยา่งจ ากดัและใชเ้วลานานในการค านวณ 
ทั้งน้ีส่วนหน่ึงเกิดจากการขาดขอ้มูลและระบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีสนบัสนุนการประเมินภาระ
ทั้งจากนโยบายสิทธิประโยชน์เดิม และจากนโยบายสิทธิประโยชน์ใหม่ นอกจากน้ี ความรู้ 
ความเขา้ใจของคณะกรรมการและผูบ้ริหาร ตลอดจนพนกังานในเร่ืองของการประเมินภาระกองทุน
มีจ ากดั ท าใหใ้ชเ้วลามากขึ้นในการพิจารณานโยบายสิทธิประโยชน์ใหม่ 
 
ตารางท่ี 4-12  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.5 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ทางส านกังานรับรู้ถึงปัญหาในการขาดระบบสารสนเทศท่ีใช้ 
ในการบริหารการลงทุน จึงไดท้ าเร่ืองขอไปยงัคณะกรรมการการลงทุน 
เพื่อขอติดตั้งระบบบริหารการลงทุน ส่วนทางดา้นการประเมินภาระกองทุน
ตอ้งผา่นคณะกรรมการการลงทุนท่ีเป็นไตรภาคี ซ่ึงบางท่านยงัขาดความรู้
ความช านาญในการลงทุน ท าใหก้ารลงทุนเป็นไปอยา่งล่าชา้ไม่ทนัเวลา 

INV02  การประเมินภาระกองทุนตอ้งผา่นคณะกรรมการการลงทุนท่ี บางท่าน 
ยงัขาดความรู้ความช านาญในการลงทุน ท าใหก้ารลงทุนเป็นไปอยา่งล่าชา้ 
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ตารางท่ี 4-12  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV03  เจา้หนา้ท่ีในการลงทุนบางท่านยงัขาดความรู้ความสามารถเฉพาะ
ทางดา้นการลงทุน และในการลงทุนยงัขาดความล่าชา้ไม่ทนัเหตุการณ์ 

INV04  มีความยุง่ยากในการลงทุนท าใหก้ารลงทุนล่าชา้ไม่ทนัเวลา ระบบ 
การประมวลผลก็ไม่รวดเร็วทนัสมยั 

INV05  คณะกรรมการการลงทุนขาดความรู้ความช านาญในการลงทุน ท าให้ 
การลงทุนล่าชา้ไม่ทนัเวลา 

INV06  ขอ้น้ีไม่ทราบวา่เป็นขอ้เท็จจริงหรือไม่ ถา้ใช่คิดวา่ถา้เป็นปัญหาแลว้
ท าไมไม่ปรับ กองทุนอาจตอ้งพิจารณา Cost ของการปรับ เปรียบเทียบกบั 
Benefit ท่ีไดรั้บจากการปรับ ถา้คุม้ค่าก็ไม่มีเหตุผลใหไ้ม่ปรับยกเวน้ถูก 
Regulate ดว้ยขอ้บงัคบับางประการ 

INV07  ควรมีการปรับปรุงระบบ IT และฐานขอ้มูลใหท้นัสมยัและมี
ประสิทธิภาพ เหมาะสมกบัการบริหารเงินกองทุนท่ีมีสูงเกือบ  
2 ลา้นลา้นบาท 

INV08  ควรมีการจดัสรรงบประมาณส าหรับสร้างทีมงานและระบบเทคโนโลยี
สารสนเทศท่ีสนบัสนุนการท างาน เพื่อความพร้อมของคณะกรรมการ 
ผูบ้ริหาร พนกังาน และระบบ IT เช่น ERP ท่ีสามารถเช่ือมโยงขอ้มูลได ้

 ไดอ้ยา่ง Real time และสามารถนาขอ้มูลท่ีบนัทึกไปใช ้ในการบริหารงาน
เพื่อช่วยในการตดัสินใจ ในการลงทุนและประเมินประสิทธิภาพ ของสิทธิ
ประโยชน์ ความคุม้ค่าของการใหสิ้ทธิประโยชน์เดิม หรือการออกนโยบาย
สิทธิประโยชน์ใหม่ จะมีความคุม้ค่าในระยะสั้นและระยะยาวเพียงใด  
โดยใชร้ะยะเวลาอนัสั้นในการหาขอ้มูลและเตรียมขอ้มูลเพื่อการตดัสินใจ 

INV09  ส านกังานกองทุนไดท้ าเร่ืองขอติดตั้งระบบบริหารการลงทุน  
ส่วนทางดา้นการประเมินภาระกองทุนตอ้งผา่นคณะกรรมการการลงทุน 
ท่ีเป็นไตรภาคี ซ่ึงบางท่านยงัขาดความรู้ความช านาญในการลงทุน ท าให้
การลงทุนเป็นไปอยา่งล่าชา้ไม่ทนัเวลา 
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ตารางท่ี 4-12  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV10  กองทุนควรตอ้งพิจารณาตน้ทุนของการปรับหรือเพิ่มระบบ IT 

เปรียบเทียบกบัประโยชน์ท่ีจะไดรั้บจากการปรับปรุงหรือลงทุนนั้น 
ถา้คุม้ค่าก็ควรด าเนินการ แต่ตอ้งยดึหลกัของกฎหมายหรือขอ้บงัคบัต่าง ๆ  
ท่ีมีในปัจจุบนั 

OPT01  เห็นควรวา่ ควรมีการปรับปรุงระบบ IT และการจดัการระบบฐานขอ้มูล
ใหท้นัสมยัและมีประสิทธิภาพมากขึ้น เพื่อใหส้ามารถเช่ือมโยงขอ้มูลต่าง ๆ 
ท่ีเป็นประโยชน์ต่อการบริหารจดัการกองทุนประกนัสังคม 

OPT02  ควรมีการจดัตั้งทีมงานและจดัสรรงบประมาณในการจดัหาระบบ
เทคโนโลยสีารสนเทศท่ีจะเป็นประโยชน์ต่อการบริหารจดัการ รวมไปถึง
จะตอ้งมีการเตรียมความพร้อมของคณะกรรมการและผูบ้ริหารและพนกังาน 
ใหส้ามารถใชเ้ทคโนโลยเีหล่านั้นไดอ้ยา่งถูกตอ้งดว้ยเช่นกนั 

OPT03  กองทุนประกนัสังคมไดมี้แนวทางในการขอติดตั้งระบบบริหาร 
การลงทุน ท่ีทนัสมยัและสามารถสนบัสนุนการท างานของกองทุนไปแลว้ 
คาดวา่จะไดรู้้ผลเร็ว ๆ น้ี วา่จะมีการปรับปรุงหรือติดตั้งระบบ IT ใด  
เขา้มาเพิ่มเติม 

OPT04  ก่อนจะมีการลงทุนระบบสนบัสนุนการท างานใด ๆ ในกองทุน ผูบ้ริหาร
กองทุนตอ้งพิจารณาถึงผลดีผลเสียและประโยชน์ท่ีจะไดรั้บจากการลงทุน
นั้น วา่คุม้ค่ามากนอ้ยเพียงใดและมีความจ าเป็นหรือไม่ หากผลท่ีเกิดขึ้น 
เป็นประโยน์มากวา่ผลเสีย ก็ควรพิจารณาลงทุน เพื่อปรับปรุงและพฒันาให้
การบริหารจดัการกองทุนให้ดีขึ้น 

OPT05  เห็นควรวา่ กองทุนควรมีการปรับปรุงระบบการจดัการฐานขอ้มูลดว้ย
ระบบ IT ท่ีทนัสมยั เพื่อใหก้ารบริหารจดัการกองทุนเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพ และเกิดความรวดเร็ว คล่องตวัมากขึ้น 

OPT06  ควรมีการจดัสรรงบประมาณเพื่อปรับปรุงและพฒันาระบบเทคโนโลยี
สารสนเทศเพื่อสนบัสนุนการท างาน เช่น ระบบ ERP ซ่ึงมีขอ้ดีก็คือ 
สามารถเช่ือมโยงขอ้มูลใหมี้ความพร้อมส าหรับการใชง้านไดต้ลอดเวลา 
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ตารางท่ี 4-12  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT07  ขณะน้ีกองทุนประกนัสังคมไดท้ าเร่ืองเพื่อของบประมาณใน 

การปรับปรุงและพฒันาระบบ IT แลว้ แต่จะตอ้งใชเ้วลาในการผา่น
คณะกรรมการพิจารณา ซ่ึงอาจมีความล่าชา้อยูบ่า้งตามกระบวนการ 
แต่คาดวา่เม่ือไดร้ะบบ IT ท่ีทนัสมยัมา ก็จะช่วยงานกองทุนไดม้าก 

AAA01  คณะกรรมการการลงทุนขาดความช านาญในการลงทุน ท าใหก้ารลงทุน
ล่าชา้ไม่ทนัเวลา 

AAA02  ควรมีการจดัสรรงบประมาณเพื่อปรับปรุงและพฒันาระบบเทคโนโลยี
สารสนเทศเพื่อสนบัสนุนการท างาน  

AAA03  เห็นควรวา่ กองทุนควรมีการปรับปรุงระบบการจดัการฐานขอ้มูลดว้ย
ระบบ IT ท่ีทนัสมยั  

 
ตารางท่ี 4-13  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.5 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
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INV01 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV02 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV03 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV04 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV05 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV06     ✓ ✓ 

INV07 ✓     ✓ 

INV08 ✓  ✓  ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV10 ✓ ✓ ✓ ✓   
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ตารางท่ี 4-13  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
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OPT01 ✓ ✓ ✓ ✓   

OPT02 ✓ ✓ ✓ ✓   

OPT03 ✓ ✓ ✓ ✓   

OPT04     ✓ ✓ 

OPT05 ✓     ✓ 

OPT06 ✓  ✓  ✓ ✓ 

OPT07 ✓ ✓ ✓ ✓   

AAA01 ✓ ✓ ✓ ✓   

AAA02 ✓  ✓  ✓ ✓ 

AAA03 ✓     ✓ 

รวม 18 12 15 12 5 8 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

90.00 60.00 75.00 60.00 25.00 40.00 

ล าดบัที่ 1 3 2 3 5 4 

 
 จากตารางท่ี 4-13 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูถู้กสัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่มีความเห็นตรงกนั วา่ควรใหมี้การติดตั้งระบบ
บริหารการลงทุนท่ีทนัสมยัและเพียงพอส าหรับการบริหารจดัการกองทุน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 เห็นวา่ การประเมินภาระกองทุนทุกคร้ัง 
จะตอ้งผา่นคณะกรรมการการลงทุนท่ีเป็นไตรภาคี 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่  
 1.  ปัญหาการขาดระบบสารสนเทศท่ีใชใ้นการบริหารการลงทุนในปัจจุบนั ส่งผล 
ต่อประสิทธิภาพการการบริหารจดัการกองทุน 
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 2.  การขาดความรู้ความช านาญในการลงทุน ท าใหก้ารลงทุนเป็นไปอยา่งล่าชา้ 
ไม่ทนัเวลา 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 เห็นวา่ ถา้ระบบมีปัญหาจริง ก็ควรมีการปรับปรุง
แกไ้ขทนัที 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 5 เห็นวา่ ควรมีการเปรียบเทียบค่าใชจ่้าย 
ในการลงทุนติดตั้งระบบใหม่กบัประโยชน์ท่ีจะไดรั้บวา่คุม้ค่าหรือไม่ ก่อนการตดัสินใจ 
เพราะตอ้งใชเ้งินจ านวนมาก 
  2.6  กระบวนการจดัเก็บเงินสมทบกองทุน ยงัเก็บไดไ้ม่ครบตามเวลา และยงัรับช าระ
เป็นเงินสดโดยเฉพาะเงินสมทบจากภาครัฐ นอกจากน้ีการรับช าระเงินสมทบเป็นเงินสดใชเ้วลาใน
การเปล่ียนพฤติกรรมผูป้ระกอบการและผูป้ระกนัตนท่ีตอ้งมาท าธุรกรรมท่ีสาขา ซ่ึงบริหารสภาพ
คล่องไม่เตม็ท่ี และเปิดโอกาสใหเ้กิดการทุจริตไดง้่าย 
 
ตารางท่ี 4-14  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.6 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   มีระบบออนไลน์ในการรับช าระเงิน และเพิ่มความสะดวกทุกดา้น 
เพื่อรับช าระเงินสมทบอยูแ่ลว้ 

INV02  ปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมไดป้รับเปล่ียนจากระบบการรับช าระเงิน
เป็นเงินสดมาเป็นระบบออนไลน์เพื่อใหเ้กิดสภาพคล่องผูป้ระกนัตน 
มีความสะดวก สามารถช าระเงินไดต้ลอดเวลาลดการทุจริตได ้

INV03  การรับช าระเงินดว้ยระบบออนไลน์เป็นการช่วยไม่ใหเ้กิดการทุจริต 
ในการรับเงินสมทบไดเ้ป็นอยา่งดี 

INV04  เพื่อใหเ้กิดสภาพคล่องของกองทุน จึงไดมี้การปรับเปล่ียนการรับ 
ช าระเงินสมทบประกนัสังคมใหมี้ความสะดวก รวดเร็วยิง่ขึ้น 

INV05  ส านกังานประกนัสังคมไดป้รับเปล่ียนเป็นระบบออนไลน์เพิ่มเติม 
เป็นท่ีเรียบร้อยแลว้ เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในกองทุน ลดการทุจริต 
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ตารางท่ี 4-14  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV06  เวลาในการปรับเปล่ียนพฤติกรรม ผูป้ระกอบการและผูป้ระกนัตนท่ีตอ้ง
มาท าธุรกรรมท่ีสาขา หมายถึง Transection cost หรือไม่ ค  าตอบคือเหมือน
ขอ้ 2.5 ถา้ไม่ติดกฎระเบียบขอ้บงัคบัอะไร กองทุนควรท าการศึกษาถึง Cost/ 
Benefit ในการปรับระบบและจดัการใหเ้กิดประโยชน์สูงสุดกบักองทุน  
แต่โดยส่วนตวัคิดวา่การน า Payment technology มาใชเ้ป็นทางเลือกเพื่อลด 
Transection cost ไม่น่าจะท าใหต้น้ทุนของกองทุนเพิ่มขึ้นมาก 

INV07  ควรปรับปรุงระบบ IT และฐานขอ้มูล และระบบการรับช าระเงิน 
ใหท้นัสมยัและมีประสิทธิภาพ 

INV08  ปัจจุบนั พฤติกรรมของผูบ้ริโภคในการชาระเงินผา่นระบบออนไลน์ 
มีเพิ่มมากขึ้นการรับรู้ขอ้มูลข่าวสารเก่ียวกบัช่องทางการชาระเงิน 
เพื่อใหผู้บ้ริโภคเกิดความสะดวก รวดเร็วมีมากขึ้น ดงันั้นผูบ้ริหารกองทุน
ควรจะตอ้งมีนโยบายท่ีผอ่นปรนในเร่ืองการเพิ่มช่องทางในการรับช าระเงิน
สมทบ เป็นการโอนเขา้บญัชี หรือใช ้QR Payment ในรูปแบบต่าง ๆ เพื่อให้
เกิดความสะดวก รวดเร็วการชาระเงิน และปิดโอกาสในการท าทุจริตใน
หลาย ๆ กรณี 

INV09  ส านกังานประกนัสังคมไดป้รับเปล่ียนระบบการรับช าระเงิน จากการ
ช าระดว้ยเงินสดมาเป็นการช าระผา่นระบบออนไลน์ไดแ้ลว้ ซ่ึงช่วยให้
ผูป้ระกนัตนมีความสะดวกสบายในการช าระเงินกองทุนมากขึ้น 

INV10  กองทุนควรศึกษาถึงผลดีผลเสียของการปรับเปล่ียนระบบใหดี้ก่อนวา่ 
ผลไดแ้ละผลเสียจะคุม้กนัหรือไม่ ส่วนตวัคิดวา่จะไดผ้ลดีมากกวา่ เพราะจะ
ท าใหเ้กิดความสะดวกสบายกบัสมาชิกทุกคน ลดภาระการเดินทางไปช าระ
เงินได ้

OPT01  เห็นควรวา่ ควรปรับปรุงระบบ IT และการจดัการฐานขอ้มูลรวมไปถึง
ระบบการรับช าระเงินเขา้กองทุนใหมี้ความทนัสมยัและมีความหลากหลาย
ช่องทาง ซ่ึงจะช่วยใหผู้ป้ระกนัตนเกิดความสะดวกในการช าระเงินเขา้
กองทุนมากขึ้น 
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ตารางท่ี 4-14  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

OPT02  ผูบ้ริหารกองทุนควรจะตอ้งพิจารณาถึงแนวทางการผ่อนปรนเก่ียวกบั 
การเพิ่มช่องทางในการรับช าระเงินสมทบกองทุนใหมี้รูปแบบท่ีหลากหลาย
มากขึ้น เพื่อใหเ้กิดความสะดวก รวดเร็วการชาระเงิน และปิดโอกาส 
ในการท าทุจริตไดด้ว้ย 

OPT03  ส านกังานประกนัสังคมไดป้รับเปล่ียนระบบการรับช าระเงิน  
จากการช าระดว้ยเงินสดมาเป็นการช าระผา่นระบบออนไลน์ไดแ้ลว้ ซ่ึงช่วย
ใหผู้ป้ระกนัตนมีความสะดวกสบายในการช าระเงินกองทุนมากขึ้น 

OPT04  ก่อนจะมีการปรับเปล่ียนระบบหรือการลงทุนใด ๆ ผูบ้ริหารกองทุน 
ควรศึกษาถึงผลดีผลเสียใหดี้ก่อนวา่ ถา้ท าแลว้ไดป้ระโยชน์กบักองทุน 
ก็ท าเลย เพื่อใหส้มาชิกทุกคนไดรั้บความสะดวกมากขึ้น ลดภาระเร่ืองให้
สมาชิกได ้

OPT05  ปรับปรุงระบบช าระเงินผา่นหลายช่องทางและการจดัการฐานขอ้มูลท่ีมี
ประสิทธิภาพ จะช่วยใหผู้ป้ระกนัตนเกิดความสะดวกสบายในการช าระเงิน
เขา้กองทุนมากขึ้น และท าใหก้องทุนไดรั้บเงินทุกบาทอยา่งถูกตอ้งแน่นอน 

OPT06  ผูบ้ริหารกองทุนควรจะตอ้งพิจารณาการเพิ่มช่องทางในการรับช าระเงิน
สมทบกองทุนในรูปแบบอ่ืน ๆ นอกเหนือจากการช าระดว้ยเงินสดเพียง
อยา่งเดียว ซ่ึงปัจจุบนัก็คิดวา่ กองทุนก็ก็ลงัปรับปรุงในเร่ืองน้ีอยูแ่ลว้  
คาดวา่คงจะสมบูรณ์ในเร็ว ๆ น้ี 

OPT07  ปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมไดมี้การปรับเปล่ียนระบบการรับช าระ
เงิน จากการช าระดว้ยเงินสดมาเป็นการช าระผา่นระบบออนไลน์ไดแ้ลว้ 
ผูป้ระกนัตนสามารถช าระผา่นทางระบบอนไลน์ทุกแพลตฟอร์มไดอ้ยา่ง
สะดวกมากขึ้น 

AAA01  การรับช าระเงินดว้ยระบบออนไลน์เป็นการช่วยไม่ใหเ้กิดการทุจริต 
ในการรับเงินสมทบไดเ้ป็นอยา่งดี 
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ตารางท่ี 4-14  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
AAA02  ปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมไดมี้การปรับเปล่ียนระบบ 

การรับช าระเงิน จากการช าระดว้ยเงินสดมาเป็นการช าระผา่นระบบ
ออนไลนไ์ดแ้ลว้ ผูป้ระกนัตนสามารถช าระผา่นทางระบบอนไลน์ 
ทุกแพลตฟอร์มไดอ้ยา่งสะดวกมากขึ้น 

AAA03  ปรับปรุงระบบช าระเงินผ่านหลายช่องทางและการจดัการฐานขอ้มูลท่ีมี
ประสิทธิภาพ จะช่วยใหผู้ป้ระกนัตนเกิดความสะดวกสบายในการช าระเงิน
เขา้กองทุนมากขึ้น และท าใหก้องทุนไดรั้บเงินทุกบาทอยา่งถูกตอ้งแน่นอน 

 
ตารางท่ี 4-15  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.6 
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INV01 ✓ ✓ ✓    

INV02 ✓ ✓ ✓    

INV03 ✓ ✓ ✓    

INV04 ✓ ✓ ✓    

INV05 ✓ ✓ ✓    

INV06 ✓   ✓ ✓  

INV07 ✓ ✓ ✓  ✓  

INV08 ✓ ✓ ✓   ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓    

INV10 ✓ ✓ ✓    
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ตารางท่ี 4-15  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
ปัจ

จุบ
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OPT01 ✓ ✓ ✓    

OPT02 ✓ ✓ ✓    

OPT03 ✓ ✓ ✓    

OPT04 ✓   ✓ ✓  

OPT05 ✓ ✓ ✓  ✓  

OPT06 ✓ ✓ ✓   ✓ 

OPT07 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

AAA01 ✓ ✓ ✓    

AAA02 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

AAA03 ✓ ✓ ✓  ✓  

รวม 20 18 18 4 7 4 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

100.00 90.00 90.00 20.00 35.00 20.00 

ล าดบัที่ 1 2 2 4 3 4 

 
 จากตารางท่ี 4-15 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั วา่ปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมได้
ปรับเปล่ียนจากระบบการรับช าระเงินเป็นเงินสดมาเป็นระบบออนไลน์เป็นท่ีเรียบร้อยแลว้ 
เพื่อเพิ่มช่องทางการช าระเงิน 
 ความคิดเห็นในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่ 
 1.  ระบบการรับช าระเงินออนไลน์ช่วยใหเ้กิดสภาพคล่องผูป้ระกนัตนมีความสะดวก 
 2.  ระบบการรับช าระเงินออนไลน์ช่วยใหส้ามารถป้องกนัการทุจริตไดดี้ขึ้น 
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 ความคิดเห็นในอนัดบัท่ี 3 เห็นวา่ การน า Payment technology มาใชไ้ม่ท าใหต้น้ทุน 
ของกองทุนเพิ่มขึ้นมากจนเกินไป 
 ความคิดเห็นในอนัดบัท่ี 4 เห็นวา่ จะตอ้งมีนโยบายท่ีผอ่นปรนในเร่ืองการเพิ่มช่องทาง
ในการรับช าระเงินสมทบกองทุนใหมี้ความหลากหลาย และประชาชนสามารถเขา้ถึงได ้
อยา่งสะดวก 
  2.7  กระบวนการลงทุนชดัเจนแต่ไม่คล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนัต่อสถานการณ์ เน่ืองจาก
ขาดขอ้มูลและระบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีสนบัสนุนการตดัสินใจในการลงทุนและมีกฎหมาย 
ขอ้จ ากดัต่าง ๆ ท่ีไม่เอ้ือใหส้ามารถตดัสินใจบริหารกองทุนไดท้นัท่วงที นอกจากน้ีความรู้ความ
เขา้ใจของคณะกรรมการ ผูบ้ริหารและพนกังานท่ีไม่เพียงพอ ท าให้ใชเ้วลามากขึ้นในการตดัสินใจ 
 
ตารางท่ี 4-16  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.7 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ผูบ้ริหารไม่มีความรู้ความเขา้ใจในการลงทุน ไม่กลา้ตดัสินใจ 
ในการลงทุน จึงท าใหล้่าชา้ไม่ทนัการ 

INV02  ระบบกระบวนการล่าชา้ ไม่ทนัต่อการลงทุน 
INV03  ระบบ ระเบียบมีมาก ขอ้จ ากดัก็มีสูง แต่ตอ้งหาผลตอบแทนใหสู้ง  

จึงเป็นเร่ืองท่ีท าไดย้าก ควรแยกออกมาบริหารดว้ยตนเอง 
INV04  ควรแยกหน่วยการลงทุนออกเป็นเอกเทศ เพื่อความสะดวก คล่องตวั 

และมีประสิทธิภาพในการจดัการ เพราะมีขอ้จ ากดัในขอ้ระเบียบ 
ทางราชการ 

INV05  ขอ้ระเบียบทางราชการมีมากจนไม่สะดวกในบริหารการลงทุน 
INV06  ไม่สามารถตอบไดเ้พราะไม่ทราบกระบวนการท่ีแทจ้ริงแต่หากไม่ติด

กฎหมายขอ้บงัคบั กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มา
บริหาร ถา้เป็นจริงตามท่ีกล่าวในขอ้ค าถาม เหล่าน้ี ก็เห็นดว้ยวา่เป็นปัญหาท่ี
ควรแกไ้ข โดยการพิจารณา Cost/ Benefit ของการปรับกระบวนการบริหาร 
หรือจา้งคนท่ีมีศกัยภาพมาท างาน ถา้ไม่ติดขอ้กฎหมาย 

INV07  คณะกรรมการบริหารควรเสนอใหมี้การแกไ้ขกฎหมายและขอ้จ ากดัไป
ยงัผูก้  าหนดนโยบายท่ีก ากบัดูแลกองทุน ฯ 
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ตารางท่ี 4-16  (ต่อ) 
 
ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV08  ควรมีการปรับเปล่ียนกฎระเบียบต่าง ๆ ท่ีเขม้งวดเป็นให้ผอ่นปรนส าหรับ
การลงทุนรวมทั้งมีการสรรหาผูบ้ริหารกองทุนท่ีมีคุณสมบติัเป็นผูเ้ช่ียวชาญ
ทางดา้นการเงินและการลงทุน รวมทั้งมีสไตลใ์นการบริหารแบบท่ีไม่ใช่แบบ
ระมดัระวงัจนเกินเหตุ และตอ้งมีความเช่ียวชาญในดา้นขอ้มูลสารสนเทศ 
รู้จกัการใชข้อ้มูลเพื่อช่วยสนบัสนุนการตดัสินใจ หรือพวก BI รวมทั้งตอ้งมี
ทกัษะการจูงใจ โนม้นา้วใหค้ณะกรรมการ ผูบ้ริหารและพนกังาน มีความใฝ่รู้
ทั้งในดา้นเทคโนโลยแีละการบริหารเงิน บริหารการลงทุน ใหม้ากกวา่น้ี  
เพื่อใชเ้วลาเพียงเลก็นอ้ยในการหาขอ้มูลหรือการสร้างชุดขอ้มูล เพื่อช่วย
สนบัสนุนการตดัสินใจไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ 

INV09  เห็นดว้ยกบัการแยกหน่วยการลงทุนออกมาเป็นหน่วยงานอิสระ เพื่อเพิ่ม
ความคล่องตวัและรวกเร็วในการบริหารจดัการ ไม่ตอ้งยดึติดกบัระเบียบ 
ทางราชการมาก 

INV10  ถา้จะแยกออกมาก็ควรศึกษาถึงผลดีผลเสียใหค้รบทุกดา้นก่อน ถา้แยกออก
มาแลว้ช่วยใหก้ารบริหารจดัการมีประสิทธิภาพและไดป้ระโยชน์มากกวา่ ก็
เห็นควรวา่จะตอ้งท า 

OPT01  การปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและระเบียบขอ้บงัคบัในการบริหารจดัการ
กองทุนในบางประการ จะช่วยใหเ้กิดความคล่องตวัและความรวดเร็ว 
ในการบริหารงานมากขึ้น การแยกกองทุนเป็นอิสระก็เป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจ
ดว้ยเช่นกนั ท าใหก้ารท างานสะดวก รวดเร็วขึ้นได ้

OPT02  การสรรหาผูบ้ริหารจดัการกองทุนก็เป็นเร่ืองส าคญัท่ีจะตอ้งหาคนท่ีมี
ความรู้และประสบการณ์มาช่วยท างาน กองทุนเองถา้มีความเป็นเอกเทศ และ
ใหก้องทุนไดมี้โอกาสในการบริหารจดัการตนเองอยา่งเป็นอิสระ  
ก็น่าท่ีจะช่วยใหก้องทุนสามารถท างานไดอ้ยา่งคล่องตวัและรวดเร็วมากขึ้นได ้

OPT03  เห็นดว้ยท่ีควรแยกกองทุนออกมาท างานเป็นอิสระจากหน่วยงานอ่ืน ๆ  
ท่ีมีกฎระเบียบและขอ้บงัคบัท่ีส่งผลใหเ้กิดความล่าชา้ในการบริหารจดัการ 
ผูบ้ริหารเองก็ตอ้งใชมื้ออาชพเขา้มาช่วย เพื่อใหก้ารท างานเป็นไปอยา่งราบร่ืน
และคล่องตวัมากขึ้น 
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ตารางท่ี 4-16  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT04  ถา้ไม่ติดขอ้กฎหมายก็สามารถท าได ้คิดวา่น่าจะท าใหก้องทุนท างานได้

สะดวก รวดเร็ว และมีความคล่องตวัมากขึ้น เพราะไม่ตอ้งท าตามขั้นตอน
หลายขั้นตอนของหน่วยงานราชการ 

OPT05  ผูบ้ริหารก็จะตอ้งพิจารณาถึงแนวทางการปรับปรุงและพฒันาระบบ 
การบริหารจดัการกองทุนใหเ้อ้ือต่อการท างานมากขึ้น กฏระเบียบใดท่ีเป็น
อุปสรรคต่อการท างาน ก็ควรไดรั้บการพิจารณาในการแกไ้ข ปรับปรุงใหมี้
ประสิทธิภาพมากขึ้น เห็นควรท่ีจะพิจารณาใหมี้การแยกกองทุนออกมา
บริหารเป็นอิสระ เพื่อเพิ่มความคล่องตวั 

OPT06  ควรมีการปรับเปล่ียนกฎระเบียบต่าง ๆ ท่ีเขม้งวด เพื่อให้กองทุนสามารถ
บริหารจดัการไดอ้ยา่งยดืหยุ่นและคล่องตวั โดยเฉพาะการท างานท่ีเป็น
อิสระของผูบ้ริหารกองทุน 

OPT07  เห็นดว้ยกบัการแยกกองทุนออกมาเป็นอิสระทั้งการบริหารจดัการและ
การตดัสินใจลงทุนในผลิตภณัฑต่์าง ๆ ท่ีจะก่อใหเ้กิดประโยชน์กบัองคฺกร
มากท่ีสุดได ้

AAA01  คิดวา่กระบวนด าเนินงานล่าชา้ ไม่ทนัต่อการลงทุน 
AAA02  ขอ้ระเบียบทางราชการมีมากจนไม่สะดวกในบริหารการลงทุน 
AAA03  เห็นดว้ยท่ีควรแยกกองทุนออกมาท างานเป็นอิสระจากหน่วยงานอ่ืน ๆ 

ท่ีมีกฎระเบียบและขอ้บงัคบัท่ีส่งผลใหเ้กิดความล่าชา้ในการลงทุน  
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ตารางท่ี 4-17  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.7 
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INV01 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

INV02 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

INV03 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

INV04 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

INV05 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

INV06    ✓ ✓ ✓ 
 

INV07       ✓ 

INV08  ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

INV10 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

OPT01 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

OPT02 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

OPT03 ✓ ✓ ✓ ✓   
 

OPT04    ✓ ✓ ✓ 
 

OPT05       ✓ 

OPT06  ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ 

OPT07  ✓ ✓ ✓ ✓  ✓ 

AAA01 ✓ ✓ ✓ ✓    

AAA02 ✓ ✓ ✓ ✓    

AAA03 ✓ ✓ ✓ ✓    

รวม 13 15 15 18 5 2 5 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

65.00 75.00 75.00 90.00 25.00 10.00 25.00 

ล าดบัที่ 3 2 2 1 4 5 4 
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 จากตารางท่ี 4-17 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ ตามขอ้ค าถาม การวิจยั เรียงตาม
ระดบัคะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนัวา่ ปัจจุบนัมีขอ้จ ากดัของกระบวนการ 
ของขอ้ระเบียบทางราชการท่ีมากเกินไป ท าใหข้าดความคล่องตวัในการปรับปรุงแกไ้ขระบบให้ดีขึ้น 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 คิดเป็นร้อยละ 76.47 ไดแ้ก่ 
 1.  ระบบเทคโนโลยสีารสนเทศเจะช่วยเพิ่มความสะดวก คล่องตวั และมีประสิทธิภาพ 
ในการจดัการ 
 2.  ปัจจุบนัมีขอ้จ ากดัในความรู้ความเขา้ใจของผูบ้ริหาร 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 คิดเป็นร้อยละ 58.82 ไดแ้ก่ ควรแยกหน่วย 
การลงทุนออกเป็นเอกเทศ เพื่อความสะดวก คล่องตวั และมีประสิทธิภาพในการจดัการ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 คิดเป็นร้อยละ 29.41 ไดแ้ก่ 
 1.  กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร 
 2.  คณะกรรมการบริหารควรเสนอใหมี้การแกไ้ขกฎหมายและขอ้จ ากดับางประการ 
ท่ีเป็นอุปสรรคต่อการบริหารจดัการกองทุน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 5 คิดเป็นร้อยละ 11.76 ไดแ้ก่ ควรมีการพิจารณา 
ถึงตน้ทุนและประโยชน์ท่ีจะไดรั้บของการปรับกระบวนการบริหารหรือการจา้งคนท่ีมีศกัยภาพ 
มาท างาน ก่อนการตดัสินใจลงมือกระท าทุกคร้ัง 
  2.8  กระบวนการบริหารความเส่ียงยงัไม่มีความพร้อมและไม่บูรณาการกบั
กระบวนการลงทุนไดอ้ยา่งชดัเจน เน่ืองจากระดบักระบวนการบริหารความเส่ียงยงัห่างจากระดบั
มาตรฐาน สากล 
 
ตารางท่ี 4-18  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.8 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ส านกังานประกนัสังคมมีคณะกรรมการบริหารบริหารความเส่ียง 
และคณะกรรมการการตรวจสอบเพื่อคอยควบคุม ก ากบัดูแลในการลงทุน
เทียบเท่าระดบัมาตรฐานสากลเป็นท่ีเรียบร้อย นอกจากน้ียงัมีเคร่ืองมือท่ีใช้
ในการลงทุน 

INV02  มีการบริหารงานคลา้ย บลจ. มีการท า Model pre-test และ Post-test   
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ตารางท่ี 4-18  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV03  ในการบริหารความเส่ียง ส านกังานประกนัสังคมมีการบริหารความเส่ียง
เหมือนกบั บลจ.ไม่แตกต่างกนั 

INV04  กองบริหารการลงทุนมีการก าหนดกรอบนโยบายความเส่ียง 
และการก ากบัดูแลการบริหารความเส่ียง เพื่อใหส้ามารถบริหารความเส่ียง
ของกองทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

INV05  การบริหารความเส่ียงของกองทุนประกนัสังคมเป็นไปตามมาตรฐาน 
ท่ีไดร้องรับไว ้

INV06  ควรมีการจา้งบริษทัท่ีปรึกษามืออาชีพทางดา้นการบริหารความเส่ียง  
เพื่อมาวางระบบและกระบวนการบริหารความเส่ียงอยา่งมืออาชีพ  
และเป็นไปตามระดบัมาตรฐานสากล พร้อมทั้งใหมี้การถ่ายโอนความรู้ 
จากบริษทัท่ีปรึกษาสู่พนกังานของกองทุน รวมทั้งจะตอ้งมีการบูรณาการ
ของการบริหารความเส่ียงในดา้นการลงทุนดว้ย 

INV07  คณะกรรมการ ผูบ้ริหารการลงทุนควรมองมาตรฐานสากล  
เป็น Benchmark ในการปรับปรุงระบบการบริหารความเส่ียงใหสู้งขึ้น 

INV08  ควรมีการปรับเปล่ียนกฎระเบียบต่าง ๆ ท่ีเขม้งวดเป็นให้ผอ่นปรน
ส าหรับการลงทุนรวมทั้งมีการสรรหา ผูบ้ริหารกองทุนท่ีมีคุณสมบติัเป็น
ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการเงินและการลงทุน รวมทั้งมีสไตลใ์นการบริหารแบบ
ท่ีไม่ใช่แบบระมดัระวงัจนเกินเหตุ และตอ้งมีความเช่ียวชาญในดา้นขอ้มูล
สารสนเทศ รู้จกัการใชข้อ้มูลเพื่อช่วยสนบัสนุนการตดัสินใจ หรือพวก BI 
รวมทั้งตอ้งมีทกัษะการจูงใจ โนม้นา้วใหค้ณะกรรมการ ผูบ้ริหารและ
พนกังาน มีความใฝ่รู้ทั้งในดา้นเทคโนโลยแีละการบริหารเงิน บริหารการ
ลงทุนใหม้ากกวา่น้ี เพื่อสนบัสนุนการตดัสินใจไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 

INV09  ปัจจุบนั ส านกังานประกนัสังคมมีคณะกรรมการบริหารบริหาร 
ความเส่ียงและคณะกรรมการการตรวจสอบเพื่อคอยควบคุม ก ากบัดูแล 
ในการลงทุนเทียบเท่าระดบัมาตรฐานสากลเป็นท่ีเรียบร้อยแลว้ สามารถ
ปฏิบติังานและตรวจสอบความเส่ียงไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 



125 

ตารางท่ี 4-18  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV10  ส านกังานประกนัสังคมควรมีท่ีปรึกษามืออาชีพทางดา้นการบริหาร

ความเส่ียง และควรใหมี้การถ่ายโอนความรู้จากบริษทัท่ีปรึกษาสู่พนกังาน
ของกองทุน เพื่อเพิ่มศกัยภาพและส่งเสริมใหพ้นกังานสามารถท่ีจะท างาน
ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพไดด้ว้ยตวัเอง 

OPT01  ผูบ้ริหารการลงทุนควรปรับปรุงระบบการบริหารความเส่ียงใหเ้ป็นไป
อยา่งสากล และพยายามท่ีจะใชมื้ออาชีพในการให้ค  าปรึกษากองทุนก่อน
การตดัสินใจใด ๆ 

OPT02  ควรใหค้วามส าคญักบัการสรรหา ผูบ้ริหารกองทุนท่ีมีคุณสมบติัเป็น
ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการเงินและการลงทุน มีความเช่ียวชาญในดา้นการใช้
ขอ้มูลสารสนเทศเพื่อช่วยสนบัสนุนการตดัสินใจอยา่งมีประสิทธิภาพ 

OPT03  ปัจจุบนั ส านกังานประกนัสังคมไดจ้ดัตั้งคณะกรรมการบริหารบริหาร
ความเส่ียงและคณะกรรมการการตรวจสอบการลงทุน เพื่อใหเ้ป็นไปตาม
มาตรฐานสากล  

OPT04  ส านกังานประกนัสังคมผูดู้แลกองทุนควรจดัหาท่ีปรึกษาท่ีเป็นมืออาชีพ
ดา้นการบริหารความเส่ียงเขา้มาช่วย เพื่อใหก้องทุนสามารถท่ีจะท า 
การตดัสินใจลงทุนในผลิตภณัฑต์่าง ๆ ท่ีมีความเส่ียงนอ้ย ๆ แต่ไดรั้บ
ผลตอบแทนท่ีน่าพอใจได ้ทั้งน้ีก็เพื่อความมัน่คงของกองทุน 

OPT05  ผูบ้ริหารกองทุนจะตอ้งใหค้วามส าคญักบัการบริหารความเส่ีง 
จากการลงทุนเป็นอนัดบัแรก โดยอาจใชท่ี้ปรึกษาภายนอกเขา้มาช่วย  
เพื่อใหก้องทุนสามารถท าการตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งถูกตอ้งและ 
มีประสิทธิภาพท่ีสุด 

OPT06  ผูบ้ริหารกองทุนควรมีการพิจารณาในการแกไ้ข ปรับปรุงขอ้บงัคบั 
ในการลงทุนในบางประการ เพื่อใหเ้กิดความยดืหยุน่และเกิดทางเลือกท่ี
หลากหลายมากขึ้น โดยอาจใชผู้เ้ช่ียวชาญจากภายนอกเขา้มาช่วย เพื่อให้ 
การตดัสินใจลงทุนในแต่ละคร้ังท าไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากท่ีสุด 
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ตารางท่ี 4-18  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT07  คิดวา่กองทุนเองไดมี้การจดัตั้งคณะกรรมการ บริหารบริหารความเส่ียง 

เพื่อเขา้มาช่วยพิจารณาและตดัสินใจลงทุนแลว้ในส่วนหน่ึง ซ่ึงน่าจะช่วยให้
การตดัสินใจลงทุนสามารถท าไดดี้ขึ้นกวา่แต่ก่อนได ้

AAA01  คิดวา่การบริหารความเส่ียงของกองทุนประกนัสังคมเป็นไปตาม
มาตรฐานท่ีไดร้องรับไว ้

AAA02  ควรมีการจา้งบริษทัท่ีปรึกษามืออาชีพทางดา้นการบริหารความเส่ียง  
เพื่อมาวางระบบและกระบวนการบริหารความเส่ียงอยา่งมืออาชีพ  

AAA03  ควรใหค้วามส าคญักบัการสรรหา ผูบ้ริหารกองทุนท่ีมีคุณสมบติัเป็น
ผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการเงินและการลงทุน 

 
ตารางท่ี 4-19  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.8 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
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INV01 ✓ ✓     

INV02 ✓ ✓     

INV03 ✓ ✓     

INV04 ✓ ✓     

INV05 ✓ ✓     

INV06   ✓ ✓ ✓  

INV07     ✓ ✓ 

INV08   ✓ ✓ ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓     
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ตารางท่ี 4-19  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
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INV10 ✓ ✓     

OPT01 ✓ ✓     

OPT02 ✓ ✓     

OPT03 ✓ ✓     

OPT04   ✓ ✓ ✓  

OPT05     ✓ ✓ 

OPT06   ✓ ✓ ✓ ✓ 

OPT07 ✓ ✓     

AAA01 ✓ ✓     

AAA02   ✓ ✓ ✓  

AAA03 ✓ ✓     

รวม 13 13 5 5 7 4 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

65.00 65.00 25.00 25.00 35.00 20.00 

ล าดบัที่ 1 1 3 3 2 3 

 
 จากตารางท่ี 4-19 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ไดแ้ก่ 
 1.  ปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมมีคณะกรรมการบริหารบริหารความเส่ียง 
และตรวจสอบเพื่อคอยควบคุม ก ากบัดูแลใการลงทุนตามมาตรฐานสากล  
 2.  มีการท า Model pre-test และ Post-test เพื่อเปรียบเทียบผลการด าเนินการก่อน 
และหลงั แลว้น าขอ้บกพร่องท่ีเกิดขึ้นไปแกไ้ขและปรับปรุง  
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 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 เห็นวา่ การบูรณาการดา้นการบริหารความเส่ียงใน
ดา้นการลงทุนในทุกมิติของทุกหน่วยงาน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่ 
 1.  ควรมีการจา้งบริษทัท่ีปรึกษามืออาชีพทางดา้นการบริหารความเส่ียงท่ีมี 
ความเป็นมืออาชีพ และมีประสบการณ์โดยตรงในดา้นการลงทุนทั้งระยะสั้นและระยะยาว 
 2.  การถ่ายโอนความรู้จากบริษทัท่ีปรึกษาสู่พนกังานของกองทุน เพื่อใหพ้นกังาน
สามารถเขา้ใจและปฏิบติัหนา้ท่ีไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
 3.  ผูบ้ริหารการลงทุนควรมองมาตรฐานสากลเป็นหลกั ทั้งในดา้นหลกัการและ 
การปฏิบติั เพื่อให้เป็นแนวทางในการด าเนินงานท่ีเป็นแบบอยา่งอนัเดียวกนัทั้งหมด 
  2.9  โครงสร้างองคก์รขนาดใหญ่ แต่ท างานภายใตร้ะบบราชการแต่ยงัขาดหน่วยงาน
ท่ีส าคญั คือ คณะกรรมการบริหารความเส่ียงและคณะกรรมการตรวจสอบ 
 
ตารางท่ี 4-20  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.9 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   เห็นควรวา่ ควรจะมีการแต่งตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียง รวมทั้ง
ตอ้งมีการฝึกอบรมพนกังานใหมี้ศกัยภาพท างานไดอ้ยา่งรอบดา้น 

INV02  คณะกรรมการตรวจสอบท่ีเป็น อิสระ มีการแยกโครงสร้างองคก์รใหมี้
ความเป็นเอกภาพ สร้างรูปแบบการท างานท่ีมุ่งเนน้ประสิทธิภาพและ
ประสิทธิภาพ 

INV03  ควรมีการแบ่งแยกองคก์รบริหารการลงทุน กองบริหารความเส่ียงออกมา 

INV04  ควรฝึกอบรมพนกังานเจา้หนา้ท่ีท่ีเก่ียวขอ้งใหมี้ศกัยภาพท างาน 
ไดอ้ยา่งรอบดา้นครบวงจร 

INV05  ควรมุ่งเนน้ความมีประสิทธิภาพ ประสิทธิผลขององคเ์ป็นหลกั 
INV06  ตามกระบวนการท่ีแทจ้ริงแต่หาก ติดกฎหมายขอ้บงัคบั กองทุน 

ควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร เป็นปัญหา 
ท่ีควรแกไ้ข โดยการพิจารณา Cost/ Benefit ของการปรับกระบวนการ
บริหารหรือจา้งคนท่ีมีศกัยภาพมาท างาน ถา้ไม่ติดขอ้กฎหมาย 

INV07  คณะกรรมการบริหารความเส่ียงและคณะกรรมการตรวจสอบจ าเป็นตอ้ง
มี เพราะจะช่วยใหก้ารตดัสินใจลงทุนสามารถท าไดดี้ขึ้น 
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ตารางท่ี 4-20  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV08  ควรจะตอ้งมีการแยกโครงสร้างองคก์รใหมี้ความเป็นเอกภาพ 

แยกหน่วยงานการบริหารความเส่ียงและคณะกรรมการตรวจสอบต่างหาก 
ไม่ขึ้นกบัหน่วยงานราชการใด เป็นองคก์รอิสระ และควรสร้างวิธีการ
ท างานแบบเอกชนท่ีมุ่งหวงัประสิทธิภาพและประสิทธิภาพ รวมทั้งตอ้งมี
การฝึกฝนพนกังานใหมี้ศกัยภาพมองภาพการบริหาร และการท างานได้
อยา่งรอบดา้น 

INV09  คณะกรรมการบริหารความเส่ียงและคณะกรรมการตรวจสอบควรมีเป็น
อิสระในการบริหารจดัการ เพราะจะท าใหก้ารท างานมีประสิทธิภาพ 
คล่องตวั และเป็นเอกภาพมากขึ้น 

INV10  ก่อนท่ีจะมีการจดัตั้งคณะกรรมการหรือวา่จา้งผูเ้ช่ียวชาญจากภายนอก 
ควรท่ีจะมีการศึกษาถึงผลดีผลเสียและค่าใชจ่้ายท่ีจะเกิดขึ้นวา่คุม้ค่าหรือไม่ 
หากไดป้ระโยชน์และมีความจ าเป็น ก็ใหด้ าเนินการไปเลย ไม่ตอ้งลงัเล 

OPT01  ควรท่ีจะจดัใหมี้คณะกรรมการบริหารความเส่ียงและคณะกรรมการ
ตรวจสอบ เพื่อท าหนา้ท่ีเป็นผูใ้หค้วามเห็นและค าปรึกษาท่ีจ าเป็น 
ต่อการตดัสินใจก่อนการลงทุนทุกคร้ัง 

OPT02  ควรท่ีจะจดัใหมี้คณะกรรมการบริหารความเส่ีย แต่ตอ้งเป็นอิสระ 
และมีเอกภาพ ไม่ควรถูกแทรกแซงจากองคก์รใด  เพราะจะไดท้ างานได้
อยา่งโปร่งใสและมีประสิทธิภาพ มีความคล่องตวัมากขึ้น 

OPT03  คณะกรรมการบริหารความเส่ียงท่ีเป็นเอกภาพ มีมุ่งเนน้ประสิทธิภาพ 
ในการท างาน ซ่ึงไม่ไดย้ดึติดกบัรูปแบบเดิม ๆ ท่ีรัดกุมและมีขอ้จ ากดั 
มากเกินไป  

OPT04 ตอ้งวิเคราะห์ถึงผลไดก้บัผลเสียใหค้รบทุกดา้น การตั้งกรรมการบริหาร
ความเส่ียงมีประโยชน์ก็จริง แต่ก็ตอ้งมีค่าใช่จ่ายเกิดขึ้น ดงันั้น จะตอ้ง
เปรียบเทียบใหเ้ห็นวา่ ไดป้ระโยชน์จริง ๆ แลว้จึงส่ือสารท าความเขา้ใจ 
ไปยงัเพื่อนสมาชิก 
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ตารางท่ี 4-20  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT05  คิดวา่ จ าเป็นตอ้งมีคณะกรรมการบริหารความเส่ียงและคณะกรรมการ

ตรวจสอบ เพราะจะช่วยใหก้ารตดัสินใจลงทุนสามารถท าไดดี้ขึ้น 
มีความรอบคอบมากขึ้น 

OPT06  คณะกรรมการบริหารความเส่ียงน่าจะตอ้งมีความเป็นอิสระมากกวา่น้ี 
ตอ้งใหเ้ขาท างานเป็นเอกภาพ มีอ านาจในการใหค้วามเห็นอยา่งเตม็ท่ี และ
ปราศจากการแทรกแซง เพื่อใหส้ามารถท างานไดอ้ยา่งโปร่งใสคล่องตวั 

OPT07  การจดัตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียงเป็ผลดี แต่อยา่ลืมวิเคราะห์
ผลเสียท่ีจะเกิดขึ้น เช่น ค่าใชจ่้าย และการแทรกแซงต่าง ๆ ดงันั้น นอกจาก
จะมีคณะกรรมการบริหารความเส่ียงลว้ ตอ้งใหเ้ขาท างานอยา่งเอกภาพดว้ย 

AAA01  คณะกรรมการตรวจสอบควรเป็น อิสระ ควรมีการแยกโครงสร้างองคก์ร
ใหมี้ความเป็นอิสระไม่ขึ้นกบัหน่วยงานใด  

AAA02  ควรมีการแยกองคก์รบริหารการลงทุน กองบริหารความเส่ียงออกมา 
เป็นอิสระ 

AAA03  ควรท่ีจะมีการศึกษาถึงผลดีผลเสียและค่าใชจ่้ายท่ีจะเกิดขึ้น วา่คุม้ค่ากบั 
ท่ีลงทุนไปหรือไม่ 

 
ตารางท่ี 4-21  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.9 
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INV01 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV02 ✓ ✓ ✓ ✓   
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ตารางท่ี 4-21  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
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INV03 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV04 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV05 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV06     ✓ ✓ 

INV07 ✓    ✓  

INV08 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  

INV09 ✓ ✓ ✓ ✓   

INV10 ✓ ✓ ✓ ✓   

OPT01 ✓ ✓ ✓ ✓   

OPT02 ✓ ✓ ✓ ✓   

OPT03 ✓ ✓ ✓ ✓   

OPT04     ✓ ✓ 

OPT05 ✓    ✓  

OPT06 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓  

OPT07 ✓ ✓ ✓ ✓   

AAA01 ✓ ✓ ✓ ✓   

AAA02 ✓ ✓ ✓ ✓   

AAA03 ✓ ✓ ✓ ✓   

รวม 19 16 16 16 6 2 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

95.00 80.00 80.00 80.00 30.00 20.00 

ล าดบัที่ 1 2 2 2 3 4 

 
  จากตารางท่ี 4-21 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตาม
ระดบัคะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
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 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นตรงกนัวา่ ควรจะมีการตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียง
และคณะกรรมการตรวจสอบท่ีเป็นอิสระ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่ 
 1.  ควรแยกโครงสร้างคณะกรรมการบริหารความเส่ียงและคณะกรรมการตรวจสอบ 
ใหมี้ความเป็นเอกภาพ 
 2.  ควรสร้างรูปแบบการท างานท่ีมุ่งเนน้ประสิทธิภาพและประสิทธิภาพ 
 3.  ใหก้ารฝึกอบรมพนกังานของส านกังานประกนัสังคมใหมี้ศกัยภาพท างาน 
ไดอ้ยา่งรอบดา้น 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 เห็นวา่ จะตอ้งพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ 
ความสามารถเขา้มาบริหารส านกังานประกนัสังคม 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 เห็นวา่ ควรพิจารณาเปรียบเทียบความคุม้ค่าระหว่าง
ค่าใชจ่้ายและประโยชน์ท่ีจะเกิดขึ้นของการปรับกระบวนการบริหารจดัการส านกังานประกนัสังคม 
  2.10  โครงสร้างการบริหารการลงทุนท่ีมุ่งสร้างทีมงานบริหารภายใน 
ขาดความยดืหยุน่ในการขยายภารกิจ เช่น การขยายขอบเขตการลงทุนสู่ต่างประเทศและการลงทุน
ในสินทรัพยท์างเลือกใหม่ ๆ 
 
ตารางท่ี 4-22  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.10 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   โครงสร้างการบริหารการลงทุนจดัอยูภ่ายใตร้ะบบราชการมี
กระบวนการท างานท่ีไม่ยดืหยุน่ไม่สามารถลงทุนไดท้นัท่วงที ควรมีโอกาส
ท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ แต่ตอ้งท าความเขา้ใจกบัผูบ้ริหาร  

INV02  ควรท าความเขา้ใจกบัผูบ้ริหารเก่ียวกบัเร่ืองการลงทุนใหเ้ขา้ใจมากกวา่น้ี 

INV03  เน่ืองจากระบบการลงทุนขึ้นอยูก่บัระบบราชการส่งผลให้กระบวนการ
ในการท างานไม่คล่องตวั 
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ตารางท่ี 4-22  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV04  คณะกรรมการการบริหารการลงทุนและผูป้ระกนัตนกล่าววา่ 
ในการลงทุนตอ้งการความคล่องตวั เพื่อเสถียรภาพของกองทุนและ 
หากมีความเส่ียงท่ีมากเกินไปก็จะไม่ลงทุน นอกจากน้ียงัมีกฎหมาย
ขอ้บงัคบั ประกาศออกมารองรับ เจา้หนา้ท่ีจึงจะปฏิบติั โครงสร้างการลงทุน
ก็มีหลายกองทุน ท าใหก้ารบริหารการลงทุนล าบาก คณะกรรมการตอ้งการ
ผลตอบแทนท่ีสูง แต่ตอ้งการความเส่ียงต ่า 

INV05  กองทุนคววรออกกฎหมายขอ้บงัคบัใหม่เพื่อใชใ้นการบริหารการลงทุน 
INV06  กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร  

ก็เห็นดว้ยวา่เป็นปัญหาท่ีควรแกไ้ข โดยการพิจารณา Cost/ Benefit  
ของการปรับกระบวนการบริหาร หรือจา้งคนท่ีมีศกัยภาพมาท างาน  
ถา้ไม่ติดขอ้กฎหมาย 

INV07  การลงทุนในสินทรัพยใ์นทางเลือกใหม่ ๆ ท่ีมีอยูใ่นประเทศไทย  
เป็นทางเลือกแรกในการขยายขอบเขตในการลงทุนและน าเงินไปลงทุน 
ในต่างประเทศเป็นทางเลือกถดัไป 

INV08  ควรมีการปฏิรูปการท างานและทีมงานใหม่ทั้งหมด โดยเฉพาะทีมงาน
หรือพนกังานจะตอ้งเป็นผูท่ี้มีความเช่ียวชาญดา้นการลงทุนทั้งในประเทศ
และต่างประเทศ เน่ืองจากการลงทุนในปัจจุบนัมีความหลากหลายของ
ผลิตภณัฑเ์พิ่มมากขึ้น 

INV09  ปัจจุบนัระบบการบริหารการลงทุนอยูภ่ายใตร้ะบบราชการ ท าใหเ้กิด
ความไม่ยดืหยุน่และคล่องตวั ซ่ึงควรท่ีจะไดรั้บการแกไ้ข เห็นควรวา่ 
น่าจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ มากขึ้น แต่ตอ้งมีการประเมิน 
ความเส่ียงใหดี้ก่อนตดัสินใจ 

INV10  ตอ้งประเมินและวิเคราะห์ถึงผลดีผลเสียและความคุม้ค่าเสียก่อนวา่ 
การขยายการลงทุนไปต่างประเทศนั้น ไดป้ระโยชน์จริงหรือไม่ มากนอ้ย
เพียงใด ถา้เป็นประโยชน์และความเส่ียงพอรับไดก้็ลงทุน แต่ถา้มี 
ความส่ียงสูง ก็อาจจะตอ้งเลือกทางลงทุนใหม่อ่ืน ๆ ท่ีมีความเส่ียงท่ีไม่มาก
เกินไป 
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ตารางท่ี 4-22  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT01  อนัดบัแรกกองทุนเลือกการลงทุนในประเทศก่อน เพื่อให้สามารถ

ควบคุมและตรวจสอบ ติดตามการลงทุนไดอ้ยา่งครบถว้น ส าหรับการขยาย
การลงทุนในต่างประเทศ กองทุนจะพิจารณาในโอกาสต่อไป 

OPT02  กองทุนควรพิจารณาใหมี้การปฏิรูปโครงสร้างและรูปแบบการท างาน
ทั้งหมด พนกังานจะตอ้งเป็นผูท่ี้มีความรู้ ความช านาญดา้นการลงทุน 
ทั้งในประเทศและต่างประเทศ เพราะการลงทุนในปัจจุบนัมีความ
หลากหลายของผลิตภณัฑม์ากขึ้น ระดบัความเส่ียงก็มากขึ้น จึงตอ้งใช ้
ผูรู้้จริง ๆ 

OPT03  ควรเพิ่มโอกาสท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ โดยการลงทุน
จะตอ้งเป็นไปอยา่งคล่องตวัแต่มีเสถียรภาพ โดยจะตอ้งมีการบริหารจดัการ
ความเส่ียงใหดี้และจะตอ้งไดป้ระโยชน์สูงสุดจากการลงทุนนั้น ๆ ดว้ย 

OPT04  เห็นควรวา่ จะตอ้งมีการศึกษา วิเคราะห์ถึงผลท่ีจะเกิดขึ้นจากการขยาย
การลงทุนไปต่างประเทศ ทั้งประโยชน์ ความเส่ียงและผลเสียท่ีอาจจะ
เกิดขึ้นตามมา เพื่อใหก้ารตดัสินใจลงทุนในต่างประเทศสามารถท าได ้
อยา่งถูกตอ้งและมีประสิทธิภาพมากท่ีสุด 

OPT05  กองทุนไดเ้ลือกลงทุนภายในประเทศในหลายผลิตภณัฑ ์ซ่ึงความเส่ียงท่ี
เกิดขึ้นจากการลงทุนอยูใ่นช่วงท่ีสามารถรับได ้แต่ในอาคตอนัใกลน้ี้ 
กองทุนจะพิจารณาขยายการลงทุนไปต่างประเทศใหม้ากขึ้น เพื่อกระจาย
ความเส่ียงท่ีเกิดจากการลงทุนออกไป อีกทั้งยงัช่วยใหก้ารลงทุนสามารถท า
ไดอ้ยา่งหลากหลายและมีทางเลือกของผลประโยชน์ท่ีจะไดก้ลบัมามากขึ้น 

OPT06  การปฏิรูปการท างานและโครงสร้างของกองทุนเสียใหม่ ก็เป็นส่ิงท่ีจะ
ช่วยใหก้องทุนสามารถท่ีจะบริหารจดัการกองทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ
มากขึ้น ทั้งการลงทุนในประเทษและการขยายการลงทุนไปต่างประเทศ 
โดยส่วนตวัแลว้ คิดวา่ การขยายการลงทุนจะเป็นประโยชน์กบักองทุนได้ 
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ตารางท่ี 4-22  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT07  กองทุนในปัจจุบนั ใชร้ะบบการบริหารจดัการท่ียดึโยงอยู่กบัระบบ

ราชการ มีขั้นตอนและกระบวนการมากมาบ ซ่ึงเป็นอุปสรรค 
ใหก้ารด าเนินงานท าไดอ้ยา่งล่าชา้และไม่คล่องตวั การตดัสินใจลงทุน 
ทั้งในและนอกประเทศตอ้งผ่านการพิจารณาจากคณะกรรมการแบบ
ไตรภาคี และตอ้งไดรั้บอนุมติัจากผูบ้ริหารนโยบายระดบัสูง จึงท าให้ 
การตดัสินใจลงทุนในแต่ละคร้ังตอ้งใชเ้วลาในการพิจารณายาวนาน 
ในส่วนการลงทุนต่างประเทศเพิ่มขึ้นนั้น เห็นวา่ จะเป็นประโยชน์มากขึ้น
จากท่ีลงทุนเฉพาะในประเทศ 

AAA01  ควรท าความเขา้ใจกบัผูบ้ริหารเก่ียวกบัเร่ืองการลงทุนใหมี้ความเขา้ใจ 
AAA02  ระบบการลงทุนขึ้นอยูก่บัระบบราชการ จึงส่งผลใหก้ระบวนการ 

ในการท างานไม่คล่องตวั ล่าชา้ ไม่ทนัต่อเวลา 
AAA03  เห็นควรวา่ จะตอ้งมีการศึกษา วิเคราะห์ถึงผลท่ีจะเกิดขึ้นจากการขยาย

การลงทุนไปต่างประเทศ ทั้งประโยชน์ และผลเสียท่ีอาจจะเกิดขึ้นตามมา 
เพื่อใหก้ารตดัสินใจลงทุนในต่างประเทศเป็นไปอยา่งเหมาะสม 

 
ตารางท่ี 4-23  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.10 
 

ผู้ให้
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INV01 ✓ ✓ ✓ ✓    

INV02 ✓ ✓ ✓ ✓    
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ตารางท่ี 4-23  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
ระ
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ศ 

INV03 ✓ ✓ ✓ ✓    

INV04 ✓ ✓ ✓ ✓    

INV05 ✓ ✓ ✓ ✓    

INV06     ✓ ✓  

INV07  ✓      

INV08   ✓  ✓  ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓ ✓    

INV10 ✓ ✓ ✓ ✓    

OPT01 ✓ ✓ ✓ ✓    

OPT02 ✓ ✓ ✓ ✓    

OPT03 ✓ ✓ ✓ ✓    

OPT04     ✓ ✓  

OPT05  ✓      

OPT06   ✓  ✓  ✓ 

OPT07 ✓ ✓ ✓ ✓    

AAA01 ✓ ✓ ✓ ✓    

AAA02 ✓ ✓ ✓ ✓    

AAA03     ✓ ✓  

รวม 13 15 15 13 5 3 2 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

65.00 75.00 75.00 65.00 25.00 15.00 10.00 

ล าดบัที่ 2 1 1 2 3 4 4 
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 จากตารางท่ี 4-23 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ไดแ้ก่  
 1.  ควรมีการเพิ่มโอกาสท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศใหม้ากขึ้น 
 2.  ตอ้งท าความเขา้ใจกบัผูบ้ริหาร คณะกรรมการการบริหารการลงทุนและผูป้ระกนัตน
เร่ืองการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่ 
 1.  ระบบราชการมีกระบวนการท างานท่ีไม่ยดืหยุน่ ท าให้มีอุปสรรคบางประการ 
ในการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ 
 2.  ควรออกกฎหมายขอ้บงัคบัเพื่อรองรับการท างานของเจา้หนา้ท่ีอยา่งถูกตอ้ง  
ในการท างานท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนทั้งในและต่างประเทศ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 เห็นวา่ จะตอ้งพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้
ความสามารถเขา้มาบริหารการลงทุนไปยงัต่างประเทศ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 ไดแ้ก่  
 1.  พิจารณาเปรียบเทียบความคุม้ค่าระหวา่งค่าใชจ่้ายและประโยชน์ท่ีจะเกิดขึ้น 
ของการปรับกระบวนการบริหารจดัการการลงทุนไปยงัต่างประเทศ 
 2.  พนกังานจะตอ้งเป็นผูท่ี้มีความเช่ียวชาญดา้นการลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ 
  2.11  ระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินไม่สะทอ้นตวัเลขตามหลกั
เศรษฐศาสตร์และการเงินท าใหก้ารติดตามประเมินผลไม่เพียงพอ 
 
ตารางท่ี 4-24  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.11 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ผูบ้ริหารกองทุนมีการจดัท าบญัชีกองทุน ไปรวมกบัส านกังานใหญ่ 
หลกัการบญัชีไม่ไดส้ะทอ้นตวัเลขตามหลกัเศรษฐศาสตร์ จึงตอ้งมีผูจ้ดัการ
ลงทุนท าหนา้ท่ีวิเคราะห์ในการลงทุนทุกคร้ัง 

INV02  ปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมไดมี้การจดัท าอยูแ่ลว้ 

INV03  ผูจ้ดัการกองทุนจะมีการวิเคราะห์การลงทุนก่อนทุกคร้ัง 
INV04  มีการจดัท าบนัทึกบญัชีแลว้น าไปรวมกบัส านกังานใหญ่ 
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ตารางท่ี 4-24  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV05  มีความคิดเห็นเหมือน INV04 
INV06  กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร 

โดยการพิจารณา Cost/ Benefit ของการปรับกระบวนการบริหาร หรือจา้ง
คนท่ีมีศกัยภาพมาท างาน  

INV07  ควรแกไ้ขปรับปรุงระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินให้
ทดัเทียมมาตรฐานสากล 

INV08  ควรมีการจดัซ้ือระบบ ERP ท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลในทุกหน่วยงาน 
รวมทั้งมีการจดัอบรมพนกังานในเร่ืองระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท า
งบการเงินในยคุใหม่ และการบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมี 
การเช่ือมโยงขอ้มูลบญัชี การเงิน ใหมี้ความเป็นสากล พร้อมทั้งจะตอ้ง 
มีการจดัท างบการเงินหรือการประเมินผลทั้งทางดา้นเศรษฐศาสตร์ การเงิน 
และตวัเลขทางบญัชี 

INV09  ปัจจุบนัผูบ้ริหารกองทุนมีการจดัท าบญัชีกองทุน ไปรวมกบั 
ส านกังานใหญ่ โดยมีผูจ้ดัการลงทุนท าหนา้ท่ีวิเคราะห์การลงทุนทุกคร้ัง 
เพื่อใหส้ามารถตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพและถูกตอ้ง 

INV10  การบริหารจดัการบญัชีกองทุนนั้น ปัจจุบนัไดมี้การจดัท าโดยฝ่ายงาน
บริหารงานบญัชีและไดส่้งบญัชีไปรวมกบัส านกังานใหญ่ทุกเดือน จึงท าให้
ตวัเลขทางบญัชีอาจจะไปเชิงภาพรวมและอาจไม่สะทอ้นตวัเลขทาง
เศรษฐศาสตร์ท่ีแทจ้ริง 

OPT01  เห็นควรวา่ ควรท่ีจะตอ้งมีการปรับปรุงแกไ้ข ระบบการการบริหาร
จดัการและการบนัทึกบญัชี รวมถึงการจดัท างบการเงินให้ทเัป็นมาตรฐาน 
ท่ีไดรั้บการยอมรับโดยทัว่ไปจากสากล 

OPT02  ควรมีการจดัซ้ือเช่ือมโยงขอ้มูลดา้นบญัชีและการจดัท างบการเงิน 
เพื่อใหเ้กิดการบูรณาการขอ้มูลส าหรับใชใ้นการวิเคราะห์ผล พร้อมทั้ง
จะตอ้งมีการประเมินผลทั้งทางดา้นเศรษฐศาสตร์ การเงิน และตวัเลข 
ทางบญัชีควบคู่กนั 
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ตารางท่ี 4-24  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT03  ปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมไดมี้การจดัท าอยูแ่ลว้โดยผูบ้ริหาร

กองทุนมีการจดัท าบญัชีกองทุน ไปรวมกบัส านกังานใหญ่ แต่การท่ีตวัเลข
ทางบญัชีไม่ไดส้ะทอ้นตวัเลขตามหลกัเศรษฐศาสตร์ ก็อาจเป็นเพราะขาด
นกัวิเคราะห์ท่ีมีความรู้และผูช้  านาญการมาช่วยบริหารจดัการบญัชี 

OPT04  ตอ้งพิจารณาถึงประโยชน์และค่าใช่จ่ายท่ีเกิดขึ้นวา่ การบริหารจดัการ
บญัชีใหมี้ประสิทธิภาพ และทนัสมยั ไดม้าตรฐานสากลอาจจะตอ้งใช้
ตน้ทุนสูง การวิเคราะห์ผลประโยชน์ท่ีเกิดขึ้นจะตอ้งท าอย่างรอบคอบ 
และพิจารณาใหร้อบดา้นและครบทุกมิติ 

OPT05  กองทุนควรพิจารณษถึงแกไ้ขปรับปรุงระบบการบนัทึกบญัชี 
และการจดัท างบการเงินให้ไดม้าตรฐานสากล สามารถตรวจสอบ  
ติดตามผล ไดอ้ยา่งโปร่งใสและเป็นไปตามหลกัธรรมาภิบาล 

OPT06  กองทุนควรมีการจดัซ้ือระบบ ช่ือมโยงขอ้มูลบญัชีการเงินท่ีทนัสมยั 
ใหมี้ความเป็นสากล พร้อมทั้งจะตอ้งมีการจดัท างบการเงินหรือ 
การประเมินผลทั้งทางดา้นเศรษฐศาสตร์ การเงินและตวัเลขทางบญัชี 

OPT07  ส านกังานประกนัสังคมไดมี้การจดัท าบญัชีและงบการเงินร่วมกบั
ส านกังานใหญ่ การท่ีตวัเลขทางการบญัชีไม่ไดส้ะทอ้นตวัเลขตามหลกั
เศรษฐศาสตร์ อาจมีสาเหตุจากหลายประการ ซ่ึงการน าระบบเทคโนโลยี
สารสนเทศทางบญัชีท่ีทนัสมยัเขา้มาช่วย จะท าใหส้ามารถบริหารจดัการ
ระบบบญัชีไดง้่ายและถูกตอ้งมากขึ้นได ้

AAA01  กองทุนควรมีการจดัซ้ือระบบ ขอ้มูลบญัชีท่ีทนัสมยั พร้อมทั้งจะตอ้งมี
การจดัท างบการเงินหรือการประเมินผล 

AAA02  กองทุนควรพิจารณาถึงแกไ้ขปรับปรุงระบบการบนัทึกบญัชี สามารถ
ตรวจสอบ ติดตามผล ไดอ้ยา่งโปร่งใส 

AAA03  ตอ้งพิจารณาถึงประโยชน์และค่าใช่จ่ายท่ีเกิดขึ้นวา่คุม้ค่าหรือไม่ ตอ้งใช้
ตน้ทุนสูง การวิเคราะห์ผลประโยชน์ท่ีเกิดขึ้นจะตอ้งท าอย่างรอบคอบ 
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ตารางท่ี 4-25  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.11 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
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าง
บัญ

ชี 

INV01 ✓ ✓     ✓ ✓ 

INV02 ✓ ✓     ✓ ✓ 

INV03 ✓ ✓     ✓ ✓ 

INV04 ✓ ✓     ✓ ✓ 

INV05 ✓ ✓     ✓ ✓ 

INV06   ✓     
 

INV07    ✓     

INV08     ✓ ✓ ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓     ✓ ✓ 

INV10 ✓ ✓     ✓ ✓ 

OPT01 ✓ ✓     ✓ ✓ 

OPT02 ✓ ✓     ✓ ✓ 

OPT03 ✓ ✓     ✓ ✓ 

OPT04   ✓     
 

OPT05    ✓     

OPT06     ✓ ✓ ✓ ✓ 

OPT07 ✓ ✓     ✓ ✓ 

AAA01     ✓ ✓ ✓ ✓ 

AAA02    ✓     

AAA03   ✓      
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ตารางท่ี 4-25  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 

ผลที่ได้จากการสัมภาษณ์ 
ผู้บ
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ชี 

รวม 11 11 3 3 3 3 14 14 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

55.00 55.00 15.00 15.00 15.00 15.00 70.00 70.00 

ล าดบัที่ 2 2 3 3 3 3 1 1 

 
 จากตารางท่ี 4-25 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ไดแ้ก่  
 1.  มุ่งเนน้การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลบญัชี การเงินให้มี
ความเป็นสากล  
 2.  การจดัท างบการเงินหรือการประเมินผลทั้งทางดา้นเศรษฐศาสตร์ การเงินและตวัเลข
ทางบญัชี 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่  
 1.  ผูบ้ริหารกองทุนควรจะตอ้งมีการจดัท าบญัชีกองทุนไปรวมกบัส านกังานใหญ่ 
 2.  ผูจ้ดัการลงทุนจะตอ้งท าหนา้ท่ีวิเคราะห์ในการลงทุนทุกคร้ัง 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่  
 1.  จะตอ้งมีการพิจารณาเปรียบเทียบความคุม้ค่าระหวา่งค่าใชจ่้ายและประโยชน์ท่ีจะ
เกิดขึ้น 
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 2.  แกไ้ขปรับปรุงระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินใหท้ดัเทียม
มาตรฐานสากล 
 3.  ควรมีการจดัซ้ือระบบ ERP ท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลในทุกหน่วยงานใหส้ามารถเขา้ถึง
ขอ้มูลไดอ้ยา่งสะดวกและรวดเร็ว 
 4.  การจดัอบรมพนกังานในเร่ืองระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินท่ีถูกตอ้ง
ตามมาตรฐานทางบญัชี 
  2.12  ระบบการจดัซ้ือจดัจา้งล่าชา้ โดยเฉพาะการจดัซ้ือจดัจา้งระบบ IT 
 
ตารางท่ี 4-26  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.12 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ส านกังานประกนัสังคมไดจ้ดัซ้ือจดัจา้งระบบสารสนเทศใหม่แลว้ 
และไดมี้การตรวจติดตามผลการจดัซ้ือจดัจา้งอยูเ่ป็นระยะ เพื่อให้
กระบวนการด าเนินไปอยา่งรวดเร็ว และสามารถติดตั้งระบบเพื่อการบริหาร
จดัการกองทุนประกนัสังคมไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ และเกิดประโยชน์
สูงสุดกบัองคก์ร 

INV02  มีการจดัซ้ือจดัจา้งในระบบสารสนเทศเพื่อใชใ้นระบบงาน 
INV03  ตอ้งพิจารณาวา่คุม้ค่าหรือไม่ท่ีลงทุนไปในระบบท่ีใชใ้นการจดัซ้ือ 

จดัจา้ง 
INV04  ความล่าชา้ในการจดัซ้ือจดัจา้งมีผลแต่ตอ้งค านึงถึงความคุม้ค่า 

ประสิทธิภาพประสิทธิผลท่ีไดรั้บ 
INV05  ปัจจุบนัส านกังานประกนัสังคมไดมี้การจดัซ้ือจดัจา้งระบบ IT เขา้มา

ใหม่เพื่อรองรับในระบบการลงทุน 
INV06  กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร  

ไม่ใช่คนในส านกังานประกนัสังคมจึงไม่ทราบถึงปัญหาภายในเก่ียวกบั 
การบริหารจดัการถา้เป็นจริงตามท่ีกล่าวในขอ้ค าถาม เหล่าน้ี ก็เห็นดว้ยวา่
เป็นปัญหาท่ีควรแกไ้ข โดยการพิจารณา Cost/ Benefit ของการปรับ
กระบวนการบริหาร หรือจา้งคนท่ีมีศกัยภาพมาท างาน ถา้ไม่ติดขอ้กฎหมาย 

INV07  การลงทุนในระบบ IT เป็นเร่ืองจ าเป็นอยา่งยิง่ ควรลงทุนเก่ียวกบัระบบ
การลงทุน 
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ตารางท่ี 4-26  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV08  เม่ือมีการลงทุนในเร่ืองระบบ ERP จะตอ้งมีการลงทุนในส่วนของระบบ

เครือข่าย ท่ีเช่ือมโยงขอ้มูลทั้งภายในและภายนอก ท่ีมีประสิทธิภาพสูง 
เพื่อใหก้ารส่งขอ้มูลจดัซ้ือ จดัจา้งเป็นแบบออนไลน์ทั้งหมด ทั้งน้ีจะตอ้งมี
การอบรมพนกังานในเร่ืองการตรวจสอบขอ้มูลการจดัซ้ือจดัจา้งใหถู้กตอ้ง
ตามระเบียบดว้ย หากมีการบนัทึกขอ้มูลท่ีผิดพลาด ทางตน้ทางจะตอ้งท า
รายงานบนัทึกขอ้มูลการปรับปรุงรายการเป็นลายลกัษณ์อกัษร 

INV09  ปัจจุบนั ส านกังานประกนัสังคมไดจ้ดัหาระบบสารสนเทศใหม่แลว้ 
และไดมี้การตรวจติดตามผลการจดัซ้ือจดัจา้งตลอด เพื่อใหก้ระบวนการ
ด าเนินไปอยา่งรวดเร็ว มีประสิทธิภาพและเกิดประโยชน์สูงสุดกบัองคก์ร 

INV10  กองทุนควรพิจารณาจดัหาระบบการบริหารดว้ยระบบ IT ท่ีทนัสมยั 
สามารถเช่ือมโยงขอ้มูลแต่ละหน่วยงานได ้แต่ก่อนการตดัสินใจ กองทุน
ควรท าการวิเคราะห์ถึงความคุม้ค่าต่อการลงทุน ถา้คุม้ค่าและเป็นประโยชน์
ก็สามารถด าเนินการไดท้นัที  

OPT01  เห็นควรวา่ ระบบ IT เป็นส่ิงท่ีมีความส าคญัและจ าเป็นอย่างยิง่ 
ต่อการบริหารจดัการกองทุนอยา่งมีประสิทธิภาพ ซ่ึงกองทุนควรท่ีจะจดัหา
หรือปรับปรุงใหมี้ความทนัสมยัอยูเ่สมอ 

OPT02  กองทุนควรพิจารณาในถึงการลงทุนระบบเครือข่ายท่ีเช่ือมโยงขอ้มูล 
ทั้งภายในและภายนอกท่ีมีประสิทธิภาพผา่นเทคโนโลยท่ีีทนัสมยั 
เพื่อใหก้ารจดัซ้ือจดัจา้งเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ รวมถึงตอ้งมีการอบรม
ใหค้วามรู้กบัพนกังานดา้นระบบการจดัซ้ือจดัจา้งใหถู้กตอ้งและโปร่งใส  

OPT03  ระบบสารสนเทศในปัจจุบนัจะถูกแทนท่ีดว้ยระบบใหม่ท่ีไดท้ าการ
จดัซ้ือจดัจา้งไปแลว้ จะท าให้กองทุนท างานง่ายขึ้น รวดเร็วขึ้น และน่าจะมี
ประสิทธิภาพมากขึ้นดว้ย 

OPT04  การหารระบบใหม่ ๆ ท่ีทนัสมยัจะตอ้งท าควบคู่ไปกบัการหาบุคลากร 
ท่ีสามารถใชง้านระบบไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ ในขณะเดียวกนัก็ควรท่ีจะให้
การอบรมใหค้วามรู้พนกังานในส่วนอ่ืน ๆ ในองคก์รใหส้ามารถใชง้าน
ระบบไดอ้ยา่งถูกตอ้งและเกิดประโยชน์สูงสุดต่อกองทุน 
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ตารางท่ี 4-26  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT05  แน่นอนวา่ระบบ IT ท่ีทนัสมยัเป็นเร่ืองจ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีจะสามารถช่วย

ในการบริหารจดัการในทุก ๆ ดา้น ดงันั้น กองทุนควรท่ีจะพิจารณา 
ในการปรับปรุงและพฒันาระบบ IT ใหมี้ความทนัสมยัอยูเ่สมอ 

OPT06  ระบบ ERP ท่ีไดรั้บการปรับปรุงใหท้นัสมยั จะช่วยใหก้ารบริหารจดัการ
IT จดัซ้ือจดัจา้งได ้ดงันั้นจึงเป็นส่ิงท่ีกองทุนควรพิจารณาปรับปรุง 

OPT07  ปัจจุบนัระบบ IT ท่ีจะเขา้มาช่วยระบบจดัซ้ือจดัจา้ง ไดถู้กจดัหาเรียบร้อย
แลว้ ทนัทีท่ีระบบไดรั้บการติดตั้ง จะช่วยใหท้ างานง่ายขึ้นแน่นอน 

AAA01  การลงทุนในระบบ IT เป็นเร่ืองจ าเป็นอยา่งยิง่ ควรลงทุนเก่ียวกบัระบบ
การลงทุนดว้ยเทคโนโลย ี

AAA02  เป็นเร่ืองจ าเป็นอยา่งยิง่ ควรลงทุนเก่ียวกบัระบบ เทคโนโลยเีก่ียวกบั 
การลงทุน 

AAA03  จ าเป็นท่ีจะตอ้งลงทุนเก่ียวกบัระบบเทคโนโลยเีพื่อใชป้ระโยชน์ 
ในการบริหารจดัการลงทุน 

 
ตารางท่ี 4-27  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.12 
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ตารางท่ี 4-27  (ต่อ) 
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INV04         

INV05         

INV06        
 

INV07         
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INV09         

INV10         
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OPT04        
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รวม 16 16 16 2 4 2 2 2 
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ร้อยละ 

80.00 80.00 80.00 10.00 20.00 10.00 10.00 10.00 

ล าดบัที่ 1 1 1 3 2 3 3 3 
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 จากตารางท่ี 4-27 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ไดแ้ก่  
 1.  ส านกังานประกนัสังคมไดจ้ดัซ้ือจดัจา้งระบบสารสนเทศใหม่แลว้ทั้งระบบ 
 2.  มีการตรวจติดตามผลการจดัซ้ือจดัจา้งอยู่เป็นระยะ เพื่อใหก้ระบวนการด าเนิน 
ไปอยา่งรวดเร็ว และสามารถติดตั้งระบบสารสนเทศเพื่อการบริหารจดัการกองทุนประกนัสังคม 
ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ และเกิดประโยชน์สูงสุดกบัองคก์ร 
 3.  พิจารณาเปรียบเทียบความคุม้ค่าระหวา่งค่าใชจ่้ายและประโยชน์ท่ีจะเกิดขึ้น 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 เห็นวา่ การลงทุนในระบบ IT เป็นเร่ืองจ าเป็น 
อยา่งยิง่ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่  
 1.  พิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร 
 2.  ควรมีการจดัซ้ือระบบ ERP ท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลในทุกหน่วยงาน 
 3.  การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลจดัซ้ือจดัจา้งใหมี้ 
ความเป็นสากล 
 4.  การตรวจสอบขอ้มูลการจดัซ้ือจดัจา้งใหถู้กตอ้งตามระเบียบ 
  2.13  ระบบ IT ไม่สนบัสนุนการท างาน การลงทุน การค านวณภาระ สิทธิประโยชน์ 
การบริหารความเส่ียง รวมทั้งการสร้างฐานขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้ง 
 
ตารางท่ี 4-28  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.13 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ส่ิงท่ีท าใหก้ารด าเนินงานล่าชา้ไม่ใช่เฉพาะดา้น IT  ระบบ IT มีส่วนช่วย
ในการค านวณสัดส่วนในการลงทุนวา่ควรจะไปลงทุนในท่ีใด แต่มีเพียง
ระบบบริหารการลงทุนเพียงอยา่งเดียว ท าใหล้กัษณะ บลจ. มีผูจ้ดัการ
กองทุน มีการตรวจสอบ ค านวณความเส่ียงเสมอ 

INV02  ระบบ IT มีส่วนช่วยในการค านวณการลงทุน แต่ไม่ทนัสมยั 

INV03  การค านวณสัดส่วนในการลงทุนของประกนัสังคมใชร้ะบบ IT 
INV04  ผูจ้ดัการกองทุน เป็นผูต้รวจสอบค านวณความเส่ียงอยูแ่ลว้ 
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ตารางท่ี 4-28  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV05  การบริหารการลงทุนไดใ้ชร้ะบบ IT ในการประมวลผล ค านวณ  
แยกสัดส่วนในการลงทุนอยู่แลว้ 

INV06  ไม่สามารถตอบไดเ้พราะไม่ทราบกระบวนการท่ีแทจ้ริงแต่หากไม่ติด
กฎหมายขอ้บงัคบั กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มา
บริหาร ก็เห็นดว้ยวา่เป็นปัญหาท่ีควรแกไ้ข โดยการพิจารณา Cost/ Benefit 
ของการปรับกระบวนการบริหาร หรือจา้งคนท่ีมีศกัยภาพมาท างาน  
ถา้ไม่ติดขอ้กฎหมาย 

INV07  ใหล้งทุนในระบบ IT เก่ียวกบัการบริหารลงทุน 
INV08  เม่ือมีการลงทุนในเร่ืองระบบ ERP ซ่ึงระบบเครือข่ายท่ีเช่ือมโยงกบั

ระบบ ERP ไดจ้ะตอ้งมีประสิทธิภาพการเช่ือมต่อท่ีสูง รวมทั้งการเช่ือมโยง
ขอ้มูลในทุกระบบงานยอ่ยจะตอ้งสามารถเช่ือมโยงและดึงขอ้มูลมาใช้ 
ในการประกอบการตดัสินใจ การลงทุน การค านวณภาระสิทธิประโยชน์ 
การบริหารความเส่ียง ภายใต ้Data base เดียวกนั 

INV09  มองวา่ ส่ิงท่ีท าใหก้ารด าเนินงานล่าชา้ไม่ใช่เฉพาะดา้น IT แต่ในส่วน 
อ่ืน ๆ ก็มีปัญหาและอุปสรรคมากมายท่ีส่งผลใหเ้กิดความล่าชา้ 
ในการท างาน การแกปั้ญหาดา้น IT จึงเป็นการแกปั้ญหาไดเ้พียงส่วนหน่ึง 
ซ่ึงจะตอ้งท าร่วมกนัไปกบัปัญหาในดา้นอ่ืน ๆ ดว้ย 

INV10  ตอ้งคิดวิเคราะห์ใหดี้วา่ การลงทุนระบบ IT ใหม่ จะคุม้ค่ากบัเงินท่ีลงทุน
ไปหรือไม่ คณะกรรมการกองทุนตอ้งพิจารณาใหถ่ี้ถว้นก่อนตดัสินใจ 
แน่นอนวา่ระบบ IT ท่ีทนัสมยัจะช่วยใหก้ารท างานไดดี้ขึ้น แต่ก็ตอ้งคิดถึง
ความคุม้ค่าดว้ยเช่นกนั 

OPT01  ควรจะมีการปรับปรุงระบบ IT ท่ีเก่ียวกบัการบริหารลงทุนในทุก
ผลิตภณัฑท่ี์กองทุนไดล้งทุนไป หรือก าลงัท่ีจะตดัสินใจในการลงทุน 
ในอนาคต 
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ตารางท่ี 4-28  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT02  ระบบ ERP จะช่วยใหร้ะบบเครือข่ายมีการเช่ือมโยงอยา่งมีประสิทธิภาพ

มากขึ้น ซ่ึงจะท าใหก้ารตดัสินใจในการลงทุน การค านวณภาระสิทธิ
ประโยชน์ การบริหารความเส่ียง จะสามารถท าไดโ้ยมีฐานขอ้มูลท่ีเป็นฐาน
เดียวกนัทั้งหมด 

OPT03  ระบบ IT เป็นปัญหาส่วนหน่ึงท่ีตอ้งไดรั้บการปรับปรุงและแกไ้ข 
อยา่งเร่งด่วน แต่ในส่วนอ่ืน ๆ ก็ตอ้งไดรั้บการแกไ้ขร่วมดว้ยเช่นกนั 
เพื่อใหเ้กิดการพฒันาร่วมกนัทุกส่วนขององคก์ร 

OPT04  ก่อนการตดักสินใจลงทุนระบบ IT ใหม่ ตอ้งคิดวิเคราะห์ใหดี้วา่  
การลงทุนระบบ IT ใหม่ จะคุม้ค่ากบัเงินท่ีลงทุนไปหรือไม่ โดยส่วนตวั 
คิดวา่ ระบบ IT ท่ีทนัสมยัจะช่วยใหก้ารท างานง่ายขึ้น รวดเร็วขึ้น 
อยา่งแน่นอน 

OPT05  การบริหารลงทุนในปัจจุบนัตอ้งอาศยัระบบสารสนเทศท่ีทนัสมยัเขา้มา
ช่วยวิเคราะห์ขอ้มูล ประเมินความเส่ียงและช่วยตดัสินใจในการลงทุน  

OPT06  กองทุนควรปรับปรุงและจดัหาระบบ ERP ท่ีมีประสิทธิภาพ เพื่อใช ้
ในการเช่ือมโยงขอ้มูลในทุกระบบงานยอ่ย เพื่อใหส้ามารถน าขอ้มูลเหล่านั้น
ไปวิเคราะห์และจดัท าขอ้มูลประกอบการตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งรวดเร็ว
และมีประสิทธิภาพมากท่ีสุด 

OPT07  ระบบ IT ท่ีลา้สมยั อาจส่งผลใหเ้กิดความผิดพลาดและมีขอ้จ ากดั 
ในการท างานมากกวา่ระบบใหม่ ๆ ดงันั้นการปรับปรุงและพฒันาระบบ IT 
ใหท้นัสมยัอยูเ่สมอ จะช่วยใหก้องทุนสามารถท างานไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพมากขึ้นอยา่งแน่นอน 

AAA01  ควรลงทุนในระบบ IT เก่ียวกบัการบริหารลงทุน 
AAA02  ระบบ IT ท่ีทนัสมยัจะช่วยใหก้ารท างานง่ายขึ้น รวดเร็วขึ้น 
AAA03  ระบบสารสนเทศท่ีทนัสมยัจะเขา้มาช่วยวิเคราะห์ขอ้มูล ประเมิน 

ความเส่ียงและช่วยตดัสินใจในการลงทุน ใหเ้กิดประสิทธิภาพยิง่ขึ้น 
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ตารางท่ี 4-29  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.13 
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 จากตารางท่ี 4-29 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความเห็นส่วนใหญ่ตรงกนัวา่ ระบบ IT มีส่วนช่วยในการค านวณ
สัดส่วนในการลงทุนวา่ควรจะไปลงทุนในท่ีใด 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่  
 1.  ส่ิงท่ีท าใหก้ารด าเนินงานล่าชา้ไม่ใช่เฉพาะดา้น IT แต่เป็นยงัมีส่วนอ่ืน ๆ ประกนั
หลายส่วน  
 2.  มีผูจ้ดัการกองทุน มีการตรวจสอบ ค านวณความเส่ียงเสมอ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 เห็นวา่ ควรลงทุนในระบบ IT เก่ียวกบั 
การบริหารลงทุน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 ไดแ้ก่  
 1.  ตอ้งใหค้วามส าคญักบัการพิจารณาเปรียบเทียบความคุม้ค่าระหวา่งค่าใชจ่้าย 
และประโยชน์ท่ีจะเกิดขึ้น 
 2.  มุ่งเนน้การพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 5 ไดแ้ก่ 
 1.  ควรมีการจดัซ้ือระบบ ERP ท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลในทุกหน่วยงานภายใต ้Data base 
เดียวกนั 
  2.14  ระบบการส่ือสารกบัผูมี้ส่วนไดเ้สียทั้งภายในและภายนอก ยงัไม่สามารถสร้าง
การรับรู้และความเขา้ใจในวงกวา้ง ท าใหก้องทุนไม่ไดรั้บความน่าเช่ือถือเท่าท่ีควร และผูมี้ส่วนไดเ้สีย
เห็นภาพไม่ตรงกนั 
 
ตารางท่ี 4-30  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.14 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   มีการรายงานผลในทุก ๆ ไตรมาส และส่ือสารไปในทุกช่องทาง 
ไม่วา่จะใน YouTube หรือในเวบ็ไซต ์แต่ในการประชาสัมพนัธ์ยงัอ่อนไป 
ส่วนใหญ่ไม่เก่ียวกบัการลงทุน ส่วนมากจะเป็นรายงานบอร์ดและผูท่ี้สนใจ
ทางดา้นการลงทุนเท่านั้นท่ีจะเขา้มาดู และควรใหค้วามรู้แก่ฝ่ายนายจา้ง
เพื่อใหเ้ป็นการกระจายความรู้ไปยงับุคคลภายนอก 

INV02  มีการเผยแพร่ขอ้มูลออกไปเป็นประจ าอยูแ่ลว้ 
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ตารางท่ี 4-30  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV03  ส านกังานประกนัสังคมไดมี้การส่ือสารประชาสัมพนัธ์ทางดา้น 
การลงทุนออกไปเป็นประจ าแต่ขึ้นอยูท่ี่วา่ผูส้นใจจะเขา้มาดูมากนอ้ย
เพียงใด 

INV04  ควรใหค้วามรู้ความเขา้ใจในดา้นการบริหารการลงทุนแก่นายจา้ง 
เพื่อท่ีจะไดมี้การประชาสัมพนัธ์ดา้นการลงทุน 

INV05  มีการประชาสัมพนัธ์ออกไปยงัภายนอกทุกช่องทางแลว้ 
INV06  กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร  

เห็นดว้ยวา่เป็นปัญหาท่ีควรแกไ้ข โดยการพิจารณา Cost/ Benefit ของ 
การปรับกระบวนการบริหาร 

INV07  ระบบการส่ือสารมีความส าคญัมากต่อองคก์รควรตอ้งปรังปรุงใหมี้
ประสิทธิภาพ 

INV08  ผูบ้ริหารกองทุนจะตอ้งเป็นผูท่ี้มีการส่ือสารทั้งทางตรงและทางออ้ม 
เพื่อประชาสัมพนัธ์ และใหข้อ้มูลการลงทุน สิทธิประโยชน์ ภาระผกูพนั 
ต่าง ๆ ผา่นการแสดงวิสัยทศัน์ในส่ือต่าง ๆ เพื่อสร้างการรับรู้และ 
ความเขา้ใจในการบริหารของกองทุนในวงกวา้ง และความน่าเช่ือและ 
ความโปร่งใสและวิสัยทศัน์ในความเช่ียวชาญดา้นการบริหารกองทุน 
เพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนและความเส่ียงท่ียอมรับได ้

INV09  การประชาสัมพนัธ์ส่วนใหญ่ยงัไม่ไปถึงสมาชิกผูป้ระกนัตนไดค้รบถว้น
เท่าท่ีควร ถึงแมจ้ะมีการรายงานผลในทุก ๆ ไตรมาส แต่ส่วนใหญ่เป็นเร่ือง
ท่ีไม่เก่ียวกบัการลงทุน แต่จะเนน้ขอ้มูลท่ีเป็นบทสรุปของบอร์ดบริหาร  
ซ่ึงสมาชิกส่วนมากไม่ตอ้งการจะรู้ 

INV10  กองทุนควรพิจารณาถึงการปรับปรุงและพฒันารูปแบบ 
การประชาสัมพนัธ์ ท่ีทนัสมยั เพื่อน ามาใชส้ าหรับการกระจายข่าวสารและ
สร้างการรับรู้ใหก้บัเพื่อนสมาชิกกองทุนในวงกวา้งและรวดเร็ว แต่กองทุน
ควรก็ท าการวิเคราะห์ถึงความคุม้ค่าต่อการลงทุนรูปการประชาสัมพนัธ์ 
ท่ีจะน ามาใช ้ถา้คุม้ค่าและเป็นประโยชน์ก็สามารถด าเนินการได ้ 
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ตารางท่ี 4-30  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT01  ปัจจุบนั ระบบการส่ือสารและการประชาสัมพนัธ์ท่ีดีมีความส าคญัมาก

ต่อกองทุนมาก ผูบ้ริหารกองทุนควรพิจารณาในการปรับปรุงและพฒันา 
การประชาสัมพนัธ์ในองคก์รใหมี้ประสิทธิภาพและสามารถเขา้ถึง 
สมาชิกได ้

OPT02  กองทุนมีหนา้ท่ีในการส่ือสารทั้งทางตรงและทางออ้มไปยงัสมาชิก 
ทุกคน ผา่นช่องทางต่าง ๆ ทั้งในระบบออฟไลน์และออนไลน์ท่ีทนัสมยั 
เพื่อส่ือสารขอ้มูล ข่าวสารท่ีจ าเป็นดา้นการลงทุนและสิทธิประโยชน์ต่าง ๆ 
ท่ีผูป้ระกนัตนจะไดรั้บจากกองทุน 

OPT03  ปัจจุบนัการประชาสัมพนัธ์ขอ้มูล ข่าวสารท่ีจ าเป็นจากกองทุนยงั 
ไม่ไปถึงสมาชิกส่วนใหญ่ ดงันั้น ผูบ้ริหารกองทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้งปรับปรุง
พฒันาและใหค้วามส าคญักบัระบบการส่ือสารและประชาสัมพนัธ์ 
ขององคก์ร ตลอดจนสร้างการรับรู้ใหก้บัเพื่อนสมาชิกมากขึ้นกวา่ท่ีผา่นมา 

OPT04  การปรับปรุงและพฒันารูปแบบการประชาสัมพนัธ์ใหมี้ทนัสมยั  
เป็นภาระกิจท่ีส าคญัของผูบ้ริหารกองทุน ซ่ึงจะตอ้งท าให้มีประสิทธิภาพ
มากขึ้นกวา่แต่ก่อน เพราะการส่ือสารท าความเขา้ใจกบัเพื่อนสมาชิก ถือเป็น
หวัใจหลกัในการสร้างความเช่ือถือและไวว้างใจใหก้บัพวกเขาเหล่านั้นได้
โดยตรง แต่กองทุนก็ตอ้งค านึงถึงความคุม้ค่าของการลงทุนการปรับปรุง
และพฒันานั้นวา่ คุม้ค่าหรือไม่ อยา่งไรก่อน แลว้ค่อยตดัสินใจ  

OPT05  แน่นอนวา่ ระบบการส่ือสารและการประชาสัมพนัธ์ท่ีดี จะช่วยสร้าง 
การรับรู้ใหค้นในองคก์รได ้ดงันั้น รูแบบการประชาสัมพนัธ์ท่ีดีจึงมี
ความส าคญัมากต่อองคก์ร ซ่ึงควรท่ีจะตอ้งมีการปรังปรุงใหมี้ประสิทธิภาพ
อยูเ่สมอ 

OPT06  ผูบ้ริหารกองทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้งสร้างการส่ือสารทั้งทางตรงและทางออ้ม
จากบนลงล่างผา่นช่องทางต่าง ๆ ไปสู่สมาชิกในองคก์รและผูป้ระกนัตน 
ทุกคน เพื่อกระจายขอ้มูล ข่าวสารท่ีเป็นประโยชน์และสร้างการรับรู้ร่วมกนั 
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ตารางท่ี 4-30  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT07  กองทุนมีการรายงานผลการด าเนินงานในทุก ๆ ไตรมาส  

ส่วนการส่ือสารไปยงัส่วนต่าง ๆ ปัจจุบนัยงัท าไดไ้ม่ดีเท่าไหร่ ทั้งน้ีก็อาจเกิด
จากรูปแบบการประชาสัมพนัธ์ในปัจจุบนั ไม่ไดรั้บการพฒันาใหมี้ 
ความทนัสมยัและไม่สามารถใชง้านไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพพอ จึงเห็นควร
วา่น่าจะตอ้งมีการปรับปรุงและพฒันามากขึ้น 

AAA01  ควรใหค้วามรู้ความเขา้ใจในดา้นการบริหารการลงทุนแก่นายจา้ง 
เพื่อท่ีจะไดมี้การประชาสัมพนัธ์ดา้นการลงทุน 

AAA02  ผูบ้ริหารกองทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้งสร้างการส่ือสารทั้งทางตรงและทางออ้ม
จากบนลงล่างผา่นช่องทางต่าง ๆ ไปสู่สมาชิกในองคก์รและผูป้ระกนัตน 
ทุกคน เพื่อกระจายขอ้มูล ข่าวสารท่ีเป็นประโยชน์และสร้างการรับรู้ร่วมกนั 

AAA03  แน่นอนวา่ ระบบการส่ือสารและการประชาสัมพนัธ์ท่ีดี จะช่วยสร้าง 
การรับรู้ใหค้นในองคก์รได ้ดงันั้น รูแบบการประชาสัมพนัธ์ท่ีดีจึงมี
ความส าคญัมากต่อองคก์ร ซ่ึงควรท่ีจะตอ้งมีการปรังปรุงใหมี้ประสิทธิภาพ
อยูเ่สมอ 

 
ตารางท่ี 4-31  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.14 
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ตารางท่ี 4-31  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
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 จากตารางท่ี 4-31 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
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 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นตรงกนัส่วนใหญ่ ไดแ้ก่ 
 1.  มีการรายงานผลในทุก ๆ ไตรมาส 
 2.  มีการส่ือสารไปในทุกช่องทาง 
 3.  การประชาสัมพนัธ์ยงันอ้ยเกินไป 
 4.  ควรใหค้วามรู้แก่ฝ่ายนายจา้งเพื่อให้เป็นการกระจายความรู้ไปยงับุคคลภายนอก 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่ 
 1.  ระบบการส่ือสารมีความส าคญัมากต่อองคก์รควรตอ้งปรังปรุงใหมี้ประสิทธิภาพ 
 2.  ผูบ้ริหารกองทุนจะตอ้งเป็นผูท่ี้มีการส่ือสารทั้งทางตรงและทางออ้ม 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่ 
 1.  พิจารณาเปรียบเทียบความคุม้ค่าระหวา่งค่าใชจ่้ายและประโยชน์ท่ีจะเกิดขึ้น 
 2.  พิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร 
  2.15  คณะกรรมการ ผูบ้ริหาร และพนกังาน มีความรู้ความเช่ียวชาญในดา้นการเงิน 
การลงทุนและสถิติท่ีต่างกนั มีผลต่อการตดัสินใจเชิงนโยบายในการลงทุน ท าใหก้ารด าเนินงาน 
ไม่คล่องตวั 
 
ตารางท่ี 4-32  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 2.15 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ผูบ้ริหารการลงทุนไม่มีความรู้ความเขา้ใจในการลงทุน ส่งผลให ้
การลงทุนล่าชา้ไม่ทนัต่อเหตุการณ์ 

INV02  วาระในการด ารงต าแหน่งของผูบ้ริหารมีจ านวนจ ากดั ไม่ต่อเน่ือง  
พอหมดวาระเจา้หนา้ท่ืตอ้งเขา้ไปท าความเขา้ใจเก่ียวกบัการลงทุนใหม่  
ท าใหเ้สียเวลาไม่ทนัต่อระยะเวลาในการลงทุน 

INV03  ผูบ้ริหารไม่ค่อยมีความรู้ความเขา้ใจ อยูใ่นวาระเป็นคราว ๆ ไป  
ท าใหล้ าบากในการอธิบายท าความเขา้ใจในการลงทุน 

INV04  จากการท างานพบวา่ส่วนใหญ่จะน าเม็ดเงินไปลงทุนไม่ทนัต่อ
ระยะเวลาท่ีก าหนด เพราะตอ้งรอคณะกรรมการบริหารเป็นผูอ้นุมติัใหท้ า
การลงทุนได ้เหตุน้ีจึงท าให้เกิดความล่าชา้ในการลงทุน 
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ตารางท่ี 4-32  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV05  กองบริหารการลงทุนประสบปัญหาเร่ืองกรรมการผูบ้ริหารการลงทุน  
ท่ีไม่เขา้ใจในรูปแบบของการลงทุนแต่อ านาจในการอนุมติัการลงทุน 
ขึ้นอยูก่นัพวกเคา้เหล่านั้น และวาระในการด ารงต าแหน่งไม่ต่อเน่ือง ท าให้
ตอ้งท าความเขา้ใจกบัคณะกรรมการชุดใหม่ ๆ อยูเ่สมอ 

INV06  ไม่สามารถตอบไดเ้พราะไม่ทราบกระบวนการท่ีแทจ้ริงแต่หากไม่ติด
กฎหมายขอ้บงัคบั กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้
มาบริหาร ปัญหาภายในเก่ียวกบัการบริหารจดัการถา้เป็นจริงตามท่ีกล่าวใน
ขอ้ค าถาม เหล่าน้ี ก็เห็นดว้ยว่าเป็นปัญหาท่ีควรแกไ้ข โดยการพิจารณา 
Cost/ Benefit ของการปรับกระบวนการบริหาร หรือจา้งคนท่ีมีศกัยภาพมา
ท างาน ถา้ไม่ติดขอ้กฎหมาย 

INV07  การเพิ่มเงินเดือน ค่าตอบแทนแก่คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานมี
ความจ าเป็น เพราะตอ้งรับผิดชอบเมด็เงินจ าวนมากถึง 2 ลา้นลา้นบาท 
แต่ในตอ้งอยูบ่นหลกั Performance base และหลกั Accountability ดว้ย 

INV08  ควรมีการจดัหลกัสูตรการอบรมส าหรับเพิ่มเติมความรู้ทางดา้นการเงิน 
การลงทุนและวิศวกรรมการเงิน ส าหรับคณะกรรมการ ผูบ้ริหาร 
และพนกังาน โดยแบ่งแยกตามกลุ่มการใชง้าน ถา้เป็นคณะกรรมการ 
ผูบ้ริหาร ควรเป็น 

INV09  ปัจจุบนักองทุนมีรผูบ้ริหารการลงทุนท่ีอาจจะไม่เขา้ใจในรูปแบบ 
ของการลงทุนอยา่งถ่องแท ้ขาดความรู้ความสามารถท่ีจะตดัสินใจลงทุนได้
อยา่งถูกตอ้งและเกิดประโยชน์สูงสุด การพฒันาศกัยภาพและความรู้ 
ความเขา้ใจดา้นการลงทุนให้กบัผูบ้ริหารกองทุน จึงเป็นส่ิงท่ีจ าเป็นส าหรับ
การพฒันากองทุนในอีกหน่ึงมิติดว้ย 

INV10  แน่นอนวา่ กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มา
บริหาร หรือจา้งคนท่ีมีศกัยภาพมาท างาน รวมถึงการการหาท่ีปรึกษาท่ีเป็น
ผูเ้ช่ียวชาญและมีประสบการณ์ดา้นการลงทุนเขา้มาเป็นท่ีปรึกษาและ 
ใหค้  าแนะน าท่ีเป็นประโยชน์กบักองทุน 
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ตารางท่ี 4-32  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT01  ควรพิจารณาเร่ืองค่าตอบแทนแก่คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังาน

ในกองทุนตามความรู้ ความสามารถและภาระหนา้ท่ี เพื่อใหเ้กิด 
ความเหมาะสมกบับทบาทหนา้ท่ีท่ีตอ้งรับผิดชอบเงินเป็นจ านวนมากของ
กองทุน 

OPT02  กองทุนควรพิจารณาเร่ืองการพฒันาศกัยภาพของบุคคลากรในกองทุน 
ทั้งในระดบับริหารและในระดบัปฏิบติัการ เพื่อสร้างการรับรู้และ 
ความเขา้ใจ รวมถึงทกัษะและความสามารถในการบริหารจดัการและ 
การท างานในแต่ละหนา้ท่ีไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากท่ีสุด  

OPT03  ผูบ้ริหารกองทุนจ าเป็นตอ้งไดรั้บการฝึกฝนใหค้วามรู้และความเขา้ใจ
ดา้นการลงทุนมากขึ้น ในขณะเดียวกนับุคคลากรในส่วนงานอ่ืน ๆ ก็ตอ้ง
ไดรั้บการพฒันาศกัยภาพดว้ยเช่นกนั 

OPT04  กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร  
รวมถึงการหาท่ีปรึกษามืออาชีพดา้นการลงทุนเขา้มาช่วยใหค้  าแนะน าท่ีเป็น
ประโยชน์กบักองทุนดว้ย  

OPT05  การดูแลเงินกองทุนจ านวนมากตอ้งใชผู้ท่ี้มีความเช่ียวชาญและมีความรู้
ความสามารถเพียงพอ ดงันั้น ผลตอบแทนของพวกเขาก็ตอ้งไดรั้บ 
การพิจารณาใหส้มเหตุสมผลดว้ย การหาท่ีปรึกษาดี ๆ ก็เป็นทางเลือกท่ี
เหมาะสมดว้ยเช่นกนั 

OPT06  กองทุนควรท่ีจะใหค้วามส าคญักบัการพฒันาทรัพยากรมนุษยใ์นองคก์ร 
ตั้งแต่ระดบับนจนถึงระดบัล่าง เพื่อพฒัาทกัษะ ความรู้ ความสามารถ ท่ีจะ
บริหารจดัการกองทุนใหป้ระสบความส าเร็จเป็นตามวตัถุประสงคก์องทุน 

OPT07  ผูบ้ริหารกองทุนบางส่วนขาดความรู้ ความเขา้ใจในการจดัการกองทุน
และการลงทุน รวมถึงการบริหารจดัการความเส่ียงท่ียงัท าไดไ้ม่ดี ดงันั้น 
ควรท่ีจะใหค้วามส าคญักบัการพฒันาผูบ้ริหารในดา้นการจดัการการลงทุน
และการใชท่ี้ปึกษาท่ีป็นมืออาชีพและมีประสบการณ์สูงดา้นการลงทุน 
เขา้มาช่วย 
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ตารางท่ี 4-32  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
AAA01  จากการท างานท่ีเป็นระบบราชการ เหตุน้ีจึงท าให้เกิดความล่าชา้ 

ในการลงทุน 
AAA02  กองทุนควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร 

กองทุนดว้ย  
AAA03  การดูแลเงินกองทุนจ านวนมากตอ้งใชผู้ท่ี้มีความเช่ียวชาญ ควรหาท่ี

ปรึกษาดี เพื่อเขา้มาบริหารกองทุนใหมี้ประสิทธิภาพยิง่ขึ้น 
 
ตารางท่ี 4-33  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 2.15 
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INV04        
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INV08        

INV09        

INV10        
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ตารางท่ี 4-33  (ต่อ) 
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OPT01        

OPT02        

OPT03        

OPT04        

OPT05        

OPT06        

OPT07        

AAA01        

AAA02        

AAA03        

รวม 12 12 3 3 3 2 2 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

60.00 60.00 15.00 15.00 15.00 10.00 10.00 

ล าดบัที่ 1 1 2 2 2 3 3 

 
 จากตารางท่ี 4-33 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ไดแ้ก่ 
 1.  กรรมการผูบ้ริหารการลงทุน ท่ีไม่เขา้ใจในรูปแบบของการลงทุน 
 2.  วาระในการด ารงต าแหน่งไม่ต่อเน่ือง ท าให้ตอ้งท าความเขา้ใจกบัคณะกรรมการ 
ชุดใหม่ ๆ อยูเ่สมอ 
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 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่ 
 1.  ควรพิจารณาเปรียบเทียบความคุม้ค่าระหวา่งค่าใชจ่้ายและประโยชน์ท่ีจะเกิดขึ้น 
 2.  ควรพิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหาร 
 3.  การเพิ่มเงินเดือน ค่าตอบแทนแก่คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานมีความจ าเป็น 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่ 
 1.  ควรมีการจดัหลกัสูตรการอบรมส าหรับเพิ่มเติมความรู้ทางดา้นการเงิน การลงทุนและ
วิศวกรรมการเงิน 
 2.  การอบรมตามหลกัสูตรส าหรับการตดัสินใจและแนวทางการลงทุนสมยัใหม่ ภายใต้
ความเส่ียงท่ีผนัผวน ใหก้บัผูบ้ริหารกองทุน ฯ 
 ค าถามขอ้ท่ี 3  การพฒันาการลงทุน และนโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย  
ควรด าเนินการอยา่งใด และใชปั้จจยัอะไรบา้ง จึงจะก่อใหเ้กิดประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
แก่ประเทศชาติ 
 
ตารางท่ี 4-34  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 3 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ตอ้งมุ่งสร้างเสถียรภาพกองทุนภายใตค้วามเส่ียงท่ียอมรับได ้ตอ้งให้
กรรมการผูบ้ริหารมีความเขา้ใจในหน่วยงานการลงทุน มีความคล่องตวั 
มากขึ้น อาจจะแยกหน่วยงานการลงทุนออกไปต่างหาก ในแง่การบริหาร
การลงทุนไม่ควรยดึติดในระบบราชการเพราะขาดความคล่องตวั 
ในการบริหาร และควรพฒันาดา้นการตลาดของการลงทุน ตราสารหน้ี 
ในประเทศ และนอกประเทศ 

INV02  หลกัคือผูบ้ริหารตอ้งมีความเขา้ใจในการลงทุน เพราะในการลงทุนตอ้งดู
สภาวะการณ์ในการลงทุนจะไดท้นัต่อเหตุการณ์ไม่ล่าชา้เกินไป 

INV03  ในการลงทุนหากอยากก่อให้เกิดประสิทธิภาพสูงสุด ควรแยก 
กองบริหารการลงทุนออกจากการบริหารงานของส านกังานประกนัสังคม 
และควรจะน าเงินไปลงทุนยงัต่างประเทศไดม้ากกวา่น้ี 
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ตารางท่ี 4-34  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV04  มีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งสร้างเสถียรภาพใหแ้ก่กองทุน เพราะ 
นกัคณิตศาสตร์ประกนัภยัไดบ้อกไวว้า่หากประกนัสังคมยงัไม่น าเงินไป
ลงทุนจะท าใหก้องทุนขาดเสถียรภาพไดใ้นอีกไม่ก่ีปี จึงควรแยกหน่วยงาน
บริหารการลงทุนออกเป็นอิสระ ขึ้นตรงต่อผูบ้ริหารท่ีมีความรู้ 
ความเช่ียวชาญในการลงทุนโดยตรงเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ ประสิทธิผล 
ในการลงทุน 

INV05  การรักษาความมัน่คงของกองทุน จ าเป็นตอ้งขยายการลงทุนไปยงั
ต่างประเทศ และไม่ควรยดึติดกบัระบบราชการ เพราะท าใหก้ารลงทุนล่าชา้
ส่งผลใหก้องทุนไม่เกิดเสถียรภาพท่ีมัน่คงเท่าท่ีควร 

INV06  ขอ้กฎหมายควรมีความยดืหยุ่นเอ้ือต่อการท างานไม่ใช่แค่พยายาม
ป้องกนัการทุจริตหรือความเสียหายเลก็ ๆ นอ้ย ๆ แต่กระทบในภาพรวม  
ถา้ไม่ติดขอ้บงัคบัหรือกฎหมาย หลกัในการบริหาร Pension fund น ามาปรับ
ใชไ้ด ้ถา้ไม่มีผูเ้ช่ียวชาญภายในและไม่สามารถเรียนรู้ท่ีจะท าเองไดก้็ให ้
Outsource เป็นผูรั้บจดัท า 

INV07  ควรมีการยดืหยุน่ขอ้กฎหมายท่ีเอ้ือต่อการท างาน รวมถึงใชห้ลกั 
ในการบริหาร Pension fund น ามาปรับใชไ้ด ้ใชผู้เ้ช่ียวชาญนอกท่ีมีความรู้
ความสามารถและประสบการในการบริหารจดัการกองทุนเขา้มาช่วยงาน 
และเปิดโอกาสไดแ้สดงความสามารถไดอ้ยา่งอิสระและไม่ขึ้นกบัระบบ
ราชการมากจนเกินไป 

INV08  1.  ควรมีนโยบายการลงทุนท่ีผอ่นปรนและกลา้เส่ียงมากกวา่น้ี 
 2.  ควรมีการจดัพอร์ตการลงทุนท่ีมีสินทรัพยเ์ส่ียงในสัดส่วนท่ีสูงกวา่
ปัจจุบนั เพื่อใหไ้ดรั้บผลตอบแทนท่ีคุม้ค่ากบัการลงทุน 
 3.  ควรมีการลงทุนในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีหลากหลาย 
 4.  ควรมีท่ีปรึกษามืออาชีพท่ีคอยใหค้  าแนะน าในการลงทุน 
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ตารางท่ี 4-34  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV08 (ต่อ)  5.  ควรมีพนกังานท่ีมีทกัษะดา้นการคิดค านวณ การใชส้ารสนเทศ 

การคิดวิเคราะห์ รวมทั้งทกัษะดา้นการใชส้ถิติในการท าแบบจ าลอง 
ทางการเงินต่าง ๆ เพื่อเป็นแนวทางในการช่วยผูบ้ริหารกองทุนตดัสินใจ
ลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
 6.  ผูบ้ริหารจะตอ้งมีภาวะผูน้ าและกลา้เปล่ียนแปลง คิดนอกกรอบ 
โดยเฉพาะเร่ืองการลงทุนควรจะตอ้งกลา้เส่ียงบา้ง 
 7.  กฎหมายควรจะตอ้งมีการผอ่นปรนมากกวา่น้ี ควรให้อ านาจผูบ้ริหาร
ในการตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งมีเอกภาพ 
 8.  ควรมีแนวทางในการประเมินผลและการตรวจสอบควบคุม 
การบริหารการลงทุนของผูบ้ริหาร เพื่อป้องการการทุจริต 
 9.  ควรมีแนวทางหรือกระบวนการการบริหารความเส่ียงอยา่งเป็น
รูปธรรม 

INV09  การสร้างเสถียรภาพกองทุนภายใตค้วามเส่ียงท่ียอมรับได ้เป็นหวัใจ
ส าคญัในการบริหารกองทุน การบริหารจะตอ้งมีความคล่องตวั เป็นอิสระ
หรือเอกภาพจากการครอบง าและจะตอ้งมุ่งเนน้การพฒันาดา้นการตลาด 
ของการลงทุน ตราสารหน้ีในประเทศและขยายการลงทุนไปนอกประเทศ
เพิ่มขึ้น 

INV10  ในดา้นของระเบียบและขอ้บงัคบัหรือขอ้กฎหมายต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง  
ควรไดรั้บการแกไ้ขและปรับปรุงให้มีความยดืหยุน่ให้เอ้ือต่อการท างานและ
การตดัสินใจท่ีจะตอ้งมีความคล่องตวั รวดเร็วและสามารถด าเนินการได้
อยา่งถูกตอ้งไดใ้นเวลาเดียวกนัได ้

OPT01  เห็นควรวา่ จะตอ้งมีการปรับปรุงกฏระเบียบบางประการใหมี้ 
ความยดืหยุน่มากขึ้นกวา่แต่ก่อน เพื่อใหเ้อ้ือต่อการท างานของกองทุน 
มากขึ้น การใชผู้เ้ช่ียวชาญนอกท่ีมีความรู้ความสามารถและประสบการณ์ 
ในการบริหารจดัการกองทุนเขา้มาช่วยงาน ไม่ขึ้นกบัระบบราชการ 
มากจนเกินไป 
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ตารางท่ี 4-34  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT02  ผูบ้ริหารกองทุนควรพิจารณาใหมี้นโยบายการลงทุนและพิจารณา

กฎหมายท่ีผอ่นปรนและกลา้เส่ียงมากขึ้นในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ี
หลากหลาย ในขณะเดียวกนัก็จะตอ้งมีท่ีปรึกษามืออาชีพท่ีมีประสบการณ์
มาช่วย พฒันาความรู้ความสามารถของพนกังานในองคก์รอยูเ่สมอ  
ในขณะท่ีผูบ้ริหารจะตอ้งมีภาวะผูน้ าและกลา้เปล่ียนแปลง มีการประเมินผล
และการตรวจสอบควบคุมการบริหารการลงทุนของผูบ้ริหารอยา่งเขม้งวด 
และจะตอ้งใชรู้ปแบบการบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นรูปธรรม  
มีความชดัเจน 

OPT03  กองทุนตอ้งมีความเป็นอิสระหรือท างานเป็นเอกเทศปรศจาก 
การครอบง าจากหน่วยงานอ่ืน ๆ ผูบ้ริหารตอ้งสามารถบริหารจดัการ 
และตดัสินใจลงทุนไดด้ว้ยตนเองในรูปแบบของคณะกรรมการ ผูบ้ริหาร 
ก็ตอ้งมีวิสัยทศัน์ มีภาวะผูน้ าสูงและเขา้ใจการลงทุนอยา่งถ่องแท ้พนกังาน 
ในองคก์รก็ตอ้งมีศกัยภาพและความรู้ความสามารถท่ีดี จึงจะท าใหก้องทุน
พฒันาได ้

OPT04  ขอ้กฎหมายจะตอ้งไดรั้บการพิจารณาปรับปรุงแกไ้ขใหมี้ความยดืหยุน่ 
เพื่อใหเ้กิดความคล่องตวัในการบริหารจดัการมากขึ้น บุคลากรทุกระดบั 
ก็ตอ้งไดรั้บการพฒันาศกัยภาพดว้ยจึงจะพฒันาองคก์รได้ 

OPT05  คิดวา่น่าจะตอ้งมีการปรับปรุงกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งใหมี้ความยดืหยุน่ 
มากขึ้น เพื่อใหเ้อ้ือต่อการท างานของกองทุนมากขึ้น การใชผู้เ้ช่ียวชาญนอก
ท่ีมีความรู้ความสามารถและประสบการณ์เขา้มาช่วยงาน 

OPT06  ผูบ้ริหารจะตอ้งมีภาวะผูน้ าและกลา้เปล่ียนแปลง ผูบ้ริหารกองทุน 
ควรพิจารณาใหมี้นโยบายการลงทุนและพิจารณากฎหมายท่ีผอ่นปรนและ
กลา้เส่ียงมากขึ้นในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีหลากหลาย มีการประเมินผล
และการตรวจสอบควบคุมการบริหารการลงทุนของผูบ้ริหารอยา่งเขม้งวด 
และจะตอ้งใชรู้ปแบบการบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นรูปธรรม  
มีความชดัเจน ในขณะเดียวกนัก็จะตอ้งมีท่ีปรึกษามืออาชีพท่ีมีประสบการณ์
มาช่วย พฒันาความรู้ความสามารถของพนกังานในองคก์รอยูเ่สมอ  
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ตารางท่ี 4-34  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT07  กองทุนจะตอ้งมุ่งเนน้ในเร่ืองการสร้างเสถียรภาพกองทุนภายใต ้

ความเส่ียงท่ียอมรับไดเ้ป็นหลกั โดยท่ีการบริหารจดัการกองทุนจะตอ้งเป็น
อิสระและมีความคล่องตวั มุ่งเนน้การพฒันาดา้นการตลาดการลงทุนทั้งใน
และนอก 

AAA01  ขอ้กฎหมายควรมีความยดืหยุ่นในการท างาน หากไม่มีผูเ้ช่ียวชาญ  
ควรให ้บริษทัภายนอกเขา้มาท าการ 

AAA02  ในดา้นของระเบียบและขอ้บงัคบัหรือขอ้กฎหมายต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
ควรไดรั้บการแกไ้ขและปรับปรุง 

AAA03  เห็นควรวา่ จะตอ้งมีการปรับปรุงกฏระเบียบบางประการใหมี้ 
ความยดืหยุน่มากขึ้นกวา่แต่เดิม ไม่ขึ้นกบัระบบราชการมากจนเกินไป 

 
ตารางท่ี 4-35  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 3 
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INV01 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

INV02 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

INV03 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
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ตารางท่ี 4-35  (ต่อ) 
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INV04 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

INV05 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

INV06      ✓ ✓ 
     

  

INV07   ✓ ✓  ✓ ✓ 
     

  

INV08      ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

INV10 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

OPT01 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

OPT02 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

OPT03 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓   
     

  

OPT04      ✓ ✓ 
     

  

OPT05   ✓ ✓  ✓ ✓ 
     

  

OPT06      ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

OPT07 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓          

AAA01      ✓ ✓        

AAA02 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓          

AAA03 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓          
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 จากตารางท่ี 4-35 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูถู้กสัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ไดแ้ก่ 
 1.  แยกหน่วยงานการลงทุนเป็นอิสระจากหน่วยงงานอ่ืน ๆ เพื่อความคล่องตวัและ 
ความรวดเร็วในการบริหารจดัการ 
 2.  ไม่ควรยดึติดในระบบราชการท่ีมีขอ้ก าหนดและขั้นตอนการท างานหลายขั้นตอน 
และไม่มีความยดืหยุน่ ท าใหเ้ป็นอุปสรรคต่อการตดัสินใจด าเนินการในบางกรณีได ้
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่ 
 1.  ตอ้งมุ่งสร้างเสถียรภาพกองทุนใหม้ากขึ้น รวมถึงสร้างความมัน่คงใหส้มาชิกทุกคน
สามารถไวว้างใจได ้
 2.  กรรมการผูบ้ริหารตอ้งมีความเขา้ใจในเร่ืองการลงทุน รวมถึงเขา้ใจการด าเนินงาน
ของหน่วยงานต่าง ๆ ท่ีรับผิดชอบดา้นการลงทุนทุกหน่วยงาน 
 3.  ควรพฒันาดา้นการตลาดของการลงทุน ทั้งตราสารหน้ีในประเทศและนอกประเทศ 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่ 
 1.  จ าเป็นตอ้งมีการแกไ้ขและปรับปรุงขอ้กฎหมายบางประการใหมี้ความยดืหยุน่  
ผอ่นปรนและปรับเปล่ียนไปตามสถานการณ์ เพื่อใหเ้อ้ือต่อการบริหารจดัการกองทุนมากขึ้น 
 2.  ควรท่ีจะใชผู้เ้ชียวชาญภายนอกท่ีมีประสบการณ์ในเร่ืองการบริหารจดัการกองทุน 
มาช่วยท างาน เพื่อใหค้นเหล่านั้นสามารถน าความรู้ความสามารถและประสบการณ์ มาช่วย
ปรับปรุงและพฒันากองทุนใหมี้ความมัน่คงและมีเสถียรภาพสูงขึ้นในทุกมิติ  
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 ไดแ้ก่ 
 1.  ควรมีนโยบายการลงทุนท่ีมีการผอ่นปรนและกลา้ท่ีจะเส่ียงมากกวา่น้ี 
 2.  การเพิ่มการลงทุนท่ีมีสินทรัพยเ์ส่ียงในสัดส่วนท่ีสูงกวา่ขึ้นปัจจุบนั 
 3.  ควรมีการลงทุนในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีหลากหลาย เพื่อใหเ้กิดการกระจาย 
ความเส่ียงท่ีเกิดจากการลงทุนในทุกรูปแบบ 
 4.  ควรมีพนกังานท่ีมีทกัษะรอบดา้น ทั้งการคิดค านวณ การใชส้ารสนเทศ การคิดวิเคราะห์ 
รวมทั้งทกัษะดา้นการใชส้ถิติในการท าแบบจ าลองทางการเงินต่าง ๆ เพื่อเป็นแนวทางในการช่วย
ผูบ้ริหารกองทุนตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
 5.  ผูบ้ริหารจะตอ้งมีภาวะผูน้ าและกลา้เปล่ียนแปลง รู้จกัการคิดนอกกรอบ โดยเฉพาะ
เร่ืองการลงทุนควรจะตอ้งมีความกลา้ท่ีจะเส่ียงในการลงทุนในผลิตภณัฑใ์หม่ ๆ 
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 6.  ควรมีแนวทางในการประเมินผลและการตรวจสอบควบคุมการบริหารการลงทุน 
ของผูบ้ริหารท่ีเป็นรูปธรรม ชดัเจน โปร่งใส เพื่อใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการป้องกนัการทุจริตคอร์รัปชัน่
และการใชช่้องโหวข่องการบริหารจดัการเพื่อหาประโยชน์ 
 7.  ควรมีแนวทางหรือกระบวนการการบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นรูปธรรมและชดัเจน 
สามารถตรวจสอบความถูกตอ้งไดทุ้กขั้นตอน เพื่อใหก้ารบริหารจดัการความเส่ียงเป็นเคร่ืองมือท่ีมี
ประสิทธิภาพในการบริหารจดัการกองทุน และสร้างความมัน่ใจใหก้บัสมาชิกทุกคนวา่ กองทุนได้
ด าเนินการดา้นการลงทุนอยา่งรอบคอบ รัดกุมและมีกระบวนการตรวจติดตามอยา่งเขม้งวดและ
เป็นรูปธรรม 
 ค าถามขอ้ท่ี 4  แนวทางการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย โดยการขยาย
การลงทุนไปในต่างประเทศมีความเหมาะสมหรือไม่ อยา่งไร  
 
ตารางท่ี 4-36  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 4 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   เหมาะสม การลงทุนควรขยายสัดส่วนในการลงทุนไปยงัต่างประเทศ 
ใหเ้พิ่มมากขึ้น เพราะในต่างประเทศมีตลาดการลงทุนท่ีมีขนาดใหญ่กวา่ 
ในประเทศ และเป็นการกระจายความเส่ียงในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีได้
จะรับผลตอบแทนในระยะยาว เพื่อใหก้องทุนมีเสถียรภาพอีกดว้ย 

INV02  เห็นควรอยา่งยิง่ท่ีจะตอ้งขยายการลงทุนออกไปยงัต่างประเทศ 
INV03  การลงทุนปัจจุบนัเหมาะสมพอสมควรแต่ควรขยายการลงทุนออกไป 

ยงัต่างประเทศเพือเป็นการเพิ่มเสถียรภาพของกองทุน 
INV04  สมควรท่ีจะตอ้งขยายการลงทุนออกไปยงัต่างประเทศ เพราะการลงทุน

ในประเทศใหผ้ลตอบแทนท่ีไม่สูงประกอบกบัมีเมด็เงินเหลือพอท่ีจะ
สามารถน าไปลงทุนยงัต่างประเทศได ้เป็นการกระจายความเส่ียง 
อีกทางดว้ย 

INV05  เหมาะสมและควรกระจายการลงทุนออกไปยงัต่างประเทศเพิ่มขึ้น  
ขยายกรอบการลงทุนดว้ยการแกไ้ขกฎหมาย ขอ้บงัคบั ใหน้ าไปลงทุน 
เพิ่มได ้
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ตารางท่ี 4-36  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV06  เหมาะสมหรือไม่ขึ้นอยูก่บัระดบัความเส่ียงต่อผลตอบแทนท่ีตอ้งการ  

ซ่ึงขึ้นอยูก่บัหลายปัจจยั ทั้งดา้นประชากรศาสตร์ หรือขอ้บงัคบัเก่ียวกบัสิทธิ 
สวสัดิการ และส่ิงท่ีจะมีผลต่อรายรับ รายจ่ายของกองทุน อยา่งไรก็ตามไม่
ควรมีขอ้หา้มทางดา้นกฎหมาย คิดวา่ไม่เหมาะสมท่ีจะหา้มแต่ควร Regulate 
ในเร่ืองของการลงทุนท่ีเหมาะสม 

INV07  เป็นความส าคญัล าดบัรองจากการปรับปรุงระบบ IT และฐานขอ้มูล 
แต่ก็ตอ้งพิจารณาเพื่อท่ีจ าวางแผนการด าเนินการในช่วงต่อไปอยา่งรัดกุม 
ซ่ึงจะตอ้งมีการวางแผนในระยะยาว เพื่อใหส้ามารถลงทุนไดอ้ยา่งถูกตอ้ง
และเกิดประโยชน์สูงสุดกบักองทุน 

INV08  ในสถานการณ์ปัจจุบนัท่ีมีการชะลอตวัทางดา้นเศรษฐกิจการลงทุน  
ถือเป็นเร่ืองจ าเป็นท่ีจะตอ้งมีการขยายการลงทุนไปในต่างประเทศ  
ควรจะตอ้งมีการตั้งกองทุนย่อย เพื่อลงทุนในต่างประเทศโดยเฉพาะ 
เพื่อสามารถจะวดัผลการด าเนินงานและปรับปรุงกลยทุธ์กาลงทุนไดอ้ยา่ง
ทนัท่วงที รวมทั้งจะตอ้งมีการบริหารความเส่ียงในหลากหลายดา้น 

INV09  ปัจจุบนัการขยายการลงทุนค่อย ๆ เป็น ค่อย ๆ ไป ซ่ึงก็มีความเหมาะสม
ในระดบัหน่ึง ซ่ึงจะตอ้งมีการขยายสัดส่วนในการลงทุนไปยงัต่างประเทศ
ใหเ้พิ่มมากขึ้นในอนาคต เพราะในต่างประเทศมีตลาดการลงทุนท่ีมี 
ขนาดใหญ่ และเป็นการกระจายความเส่ียงในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีได้
จะรับผลตอบแทนในระยะยาวดว้ย 

INV10  เหมาะสมหรือไม่ตอ้งขึ้นอยูก่บัปัจจยัหลายประการ ทั้งเร่ืองเงินทุน 
ทรัพยสิ์น สภาวะเศรษฐกิจและการส่งเสริมการลงทุนจากภาครัฐ ดงันั้น  
การการขยายการลงทุนไปต่างประเทศจะตอ้งพิจารณาและไตร่ตรองให้ดี
ก่อนการตดัสินใจลงทุนใด ๆ ลงไป 

OPT01  การขยายการลงทุนไปต่างประเทศ เป็นส่ิงท่ีจะตอ้งพิจารณาใหร้อบดา้น 
ความเหมาะสมหรือไม่จะขึ้นอยูก่บัหลายปัจจยัประกอบกนั แต่ใน
ต่างประเทศมีตลาดการลงทุนท่ีมีขนาดใหญ่ และเป็นการกระจายความเส่ียง
ในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีไดจ้ะรับผลตอบแทนในระยะยาวได ้
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ตารางท่ี 4-36  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT02  ปัจจุบนัระบบเศรษฐกิจการลงทุนมีความอ่อนไหวและเปิดกวา้งมากขึ้น

กวา่เม่ือก่อน การพฒันาระบบกองทุนอาจตอ้งมีการขยายการลงทุนไปใน
ต่างประเทศมากขึ้น และจะตอ้งมีการบริหารความเส่ียงอย่างรอบคอบดว้ย 

OPT03  การลงทุนในต่างประเทศของกองทุนมีความเหมาะสมตามสภาพ 
ของกองทุน แต่ควรขยายสัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศมากขึ้น ซ่ึงจะ
เป็นการกระจายความเส่ียงในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีไดจ้ะรับ
ผลตอบแทนไปยงัตลาดการลงทุนท่ีมีขนาดใหญ่ขึ้นกวา่ในประเทศ  
จะช่วยใหก้องทุนมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนในระยะยาว 
ภายใตค้วามเส่ียงท่ีสามารถยอมรับได ้

OPT04  ขึ้นอยูก่บัปัจจยัท่ีประกอบขึ้นทั้งในกองทุนและภายนอกกองทุน ท่ีจะเอ้ือ
ซ่ึงกนัและกนั ทั้งเร่ืองเงินทุน ทรัพยสิ์น สภาวะเศรษฐกิจและการส่งเสริม
การลงทุนจากภาครัฐ แต่การลงทุนใด ๆ ก็จะตอ้งประเมินความเส่ียงให้
รอบคอบและอยูใ่นช่วงท่ีสามารถยอมรับได ้ท่ีส าคฐัจะตอ้งเกิดประโยชน์
สูงสุดกบักองทุนดว้ย 

OPT05  ก่อนจะตดัสินใจเพิ่มการขยายการลงทุนไปต่างประเทศ เป็นส่ิงท่ีจะตอ้ง
พิจารณาให้รอบคอบ ความเหมาะสมหรือไม่จะขึ้นอยูก่บัหลายปัจจยั 
ทั้งปัจจยัภายในและภายนอก ดงันั้น การจะบอกวา่เหมาะสมแลว้หรือไม่ 
จึงตอ้งดูหลายอยา่งประกอบกนั 

OPT06  ถา้จะพฒันาระบบกองทุนอาจตอ้งมีการขยายการลงทุนไป 
ในต่างประเทศมากขึ้น และจะตอ้งมีการบริหารความเส่ียงควบคู่กนัไปดว้ย 

OPT07  การลงทุนในต่างประเทศมีความเหมาะสมพอสมควรแต่ควรขยาย
สัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศมากขึ้น ซ่ึงจะเป็นการกระจายความเส่ียง
ในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีไดจ้ะรับผลตอบแทนระยะยาวมากขึ้น 

AAA01  ควรวางแผนการด าเนินการในช่วงต่อไปอยา่งรัดกุม ซ่ึงจะตอ้งมี 
การวางแผนในระยะยาว เพื่อใหส้ามารถลงทุนไดอ้ยา่งถูกตอ้ง 

AAA02  ควรปรับปรุงระบบ IT และฐานขอ้มูล จะตอ้งมีการวางแผนในระยะยาว 
เพื่อใหส้ามารถลงทุนไดอ้ยา่งถูกตอ้ง 



170 

ตารางท่ี 4-36  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
AAA03  ซ่ึงจะตอ้งมีการขยายสัดส่วนในการลงทุนไปยงัต่างประเทศให้ 

เพิ่มมากขึ้นใน และเป็นการกระจายความเส่ียงในการลงทุน  
 
ตารางท่ี 4-37  สังเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 4 
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INV01 ✓ ✓ ✓     
 

INV02 ✓ ✓ ✓     
 

INV03 ✓ ✓ ✓     
 

INV04 ✓ ✓ ✓     
 

INV05 ✓ ✓ ✓     
 

INV06    ✓ ✓   
 

INV07 ✓     ✓  
 

INV08 ✓      ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓ ✓     
 

INV10 ✓ ✓ ✓     
 

OPT01 ✓ ✓ ✓     
 

OPT02 ✓ ✓ ✓     
 

OPT03 ✓ ✓ ✓     
 

OPT04    ✓ ✓   
 

OPT05 ✓     ✓  
 

OPT06 ✓      ✓ ✓ 
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ตารางท่ี 4-37  (ต่อ) 
 

ผู้ให้
สัมภาษณ์ 
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OPT07 ✓ ✓ ✓      

AAA01 ✓     ✓   

AAA02 ✓     ✓   

AAA03 ✓ ✓ ✓      

รวม 18 12 12 2 2 4 2 2 
คิดเป็น 
ร้อยละ 

90.00 60.00 60.00 10.00 10.00 20.00 10.00 10.00 

ล าดบัที่ 1 2 2 4 4 3 4 4 

 
 จากตารางท่ี 4-37 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั วา่มีความหมาะสม 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่ 
 1.  จะตอ้งสนบัสนุนใหมี้การลงทุนควรขยายสัดส่วนในการลงทุนไปยงัต่างประเทศให้
เพิ่มมากขึ้น 
 2.  จ าเป็นตอ้งมีการกระจายความเส่ียงในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีไดจ้ะรับ
ผลตอบแทนในระยะยาว 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่ 
 1.  การปรับปรุงระบบ IT และฐานขอ้มูล เพื่อรองรับการขยายการลงทุนทั้งใน 
และต่างประเทศ 
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 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 4 ไดแ้ก่ 
 1.  เหมาะสมหรือไม่ขึ้นอยูก่บัระดบัความเส่ียงต่อผลตอบแทนท่ีตอ้งการ 
 2.  ไม่ควรมีขอ้หา้มทางดา้นกฎหมายมากจนเกินไป จะท าใหก้ารบริหารจดัการ 
ไม่คล่องตวั มีความล่าชา้และมีขอ้จ ากดัทีอาจท าใหเ้ป็นอุปสรรคต่อการขยายการลงทุนได้ 
 3.  จะตอ้งมีการตั้งกองทุนยอ่ยเพื่อลงทุนในต่างประเทศโดยเฉพาะ 
 4.  จะตอ้งมีการบริหารความเส่ียงในหลากหลายดา้น เพื่อใหก้ารบริหารจดัการความเส่ียง
เป็นเคร่ืองมือท่ีมีประสิทธิภาพในการบริหารจดัการกองทุน และสร้างความมัน่ใจใหก้บัสมาชิกทุกคน 
 ค าถามขอ้ท่ี 5  ท่านมีขอ้เสนอแนะท่ีเป็นประโยชน์ต่อการพฒันารูปแบบการลงทุนของ
ประกนัสังคมไทยอยา่งไรบา้ง 
 
ตารางท่ี 4-38  สรุปค าสัมภาษณ์ค าถามขอ้ท่ี 5 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 

INV01   ตอ้งท าความเขา้ใจทางดา้นการลงทุนกบัคณะกรรมการและผูบ้ริหาร
เพิ่มขึ้นเพื่อใหท้นัต่อสภาวะก าหนดการลงทุน ทนัต่อเหตุการณ์ และยงัเป็น
การเพิ่มประสิทธิภาพในการลงทุนอีกดว้ย 

INV02  เน่ืองจากในการลงทุนจ าเป็นตอ้งรวดเร็ว ทนัต่อเหตุการณ์ การก าหนด
ระยะเวลาในการลงทุน และยิง่เป็นระบบราชการจึงท าไดช้า้ประกอบกบั
ผูบ้ริหารมีความรู้ความช านาญไม่เพียงพอในการลงทุน 

INV03  ควรมีคณะกรรมการท่ีมีความเช่ียวชาญทางดา้นการลงทุน มีอ านาจ 
ในการตดัสินใจในการลงทุน 

INV04  ควรส่ือสารดา้นการลงทุนกบัคณะกรรมการและผูบ้ริหารใหมี้ 
ความเขา้ใจในดา้นการลงทุนใหเ้พิ่มขึ้นเพื่อเป็นการเพิ่มประสิทธิภาพ 
ในการลงทุน หรือมีคณะกรรมการท่ีประกอบดว้ยผูเ้ช่ียวชาญทางดา้น 
การลงทุน ท่ีมีความรู้ความเขา้ใจในการลงทุน เพราะในการลงทุน
จ าเป็นตอ้งใชร้ะยะเวลาท่ีรวดเร็ว และมีความคล่องตวั 

INV05  ปัญหาและอุปสรรคในการลงทุนสืบเน่ืองมาจากผุบ้ริหารท่ีมี 
ความช านาญไม่เพียงพอ จึงควรท าความเขา้ใจกบัผูบ้ริหารในดา้นการลงทุน 
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ตารางท่ี 4-38  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV06  คิดวา่ควรออกกฎหมายเพื่อป้องกนั Incentive ท่ีไม่ดีต่าง ๆ แต่ไม่ควร

จ ากดัแนวนโยบายการลงทุนวา่ใหท้ าหรือไม่ใหท้ าอะไร เช่น แทนท่ีจะหา้ม
ลงทุนในสินทรัพยท่ี์มีความเส่ียงหรือ Forcing assets ควรออกกฎใหท้ าได้
ภายใตเ้หตุผลท่ี Justify ไดภ้ายใตห้ลกัการของทฤษฏี และประเมินผลให้
เหมาะสมไม่ใช่ Based on realized outcome แต่เป็น Expended outcome 

INV07  1.  เงินเดือน ค่าตอบแทนควรปรับใหสู้งขึ้น แต่คณะกรรมการผูบ้ริหาร
และพนกังานตอ้งถูกประเมินโดยผลงานและมีความรับผิดชอบท่ีสูงขึ้น 
 2.  ระบบฐานขอ้มูล ระบบการรับช าระเงินสมทบตอ้งปรับปรุงให้
ทนัสมยัและมีประสิทธิภาพ 
 3.  ควรแกไ้ขกฎหมายและขอ้บงัคบัขยายขอบเขตการลงทุนใหเ้หมาะสม
กบัสภาวะเศรษฐกิจ สังคม และการลงทุนท่ีเปล่ียนไปโดยการอา้งอิงกบั
มาตรฐานของกองทุนท่ีมีผลตอบแทนสูง 

INV08  1.  ควรตอ้งมีการปฏิรูปกฎหมายการลงทุนในมีความผอ่นคลาย 
มากกวา่น้ี 
 2.  ผูบ้ริหารกองทุน ตอ้งมีทกัษะการลงทุนแบบกลา้เส่ียงแต่ะระมดัระวงั 
โดยใชข้อ้มูลสารสนเทศทั้งภายในและภายนอก เพื่อจดัท าสถานการณ์ 
การจ าลองการลงทุน ทั้งน้ีเพื่อป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดขึ้นในอนาคต 
 3.  พฒันาสมรรถนะของพนกังานท่ีอยูใ่นกองทุนประกนัสังคม  
ควรจะตอ้งมีความรอบรู้และความเช่ียวชาญการลงทุน ทางดา้นผลิตภณัฑ์
ทางการเงินท่ีหลากหลาย รวมทั้งจะตอ้งเป็นผูท่ี้สามารถใชข้อ้มูลสารสนเทศ
ต่าง ๆ มาสร้างสถานการณ์การจ าลองภายใตส้มมติฐานท่ีเช่ือถือได ้เพื่อให้
เกิดความแม่นย  าในการช่วยสนบัสนุนการตดัสินใจของผูบ้ริหารไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพ 
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ตารางท่ี 4-38  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
INV09  1.  ควรปรับปรุงและพฒันาการส่ือสารและประชาสัมพนัธ์ 

ดา้นการลงทุนกบัคณะกรรมการและผูบ้ริหารใหมี้ความเขา้ใจ 
ในดา้นการลงทุน 
 2.  กองทุนจะตอ้งมีคณะกรรมการท่ีประกอบดว้ยผูเ้ช่ียวชาญทาง 
ดา้นการลงทุน ท่ีมีความรู้ความเขา้ใจในการลงทุนเขา้มาช่วยในการบริหาร
จดัการกองทุนเพื่อใหเ้กิดประสิทธิภาพ 

INV10  1.  ควรมีการแกไ้ข ปรับปรุงหรือออกกฎหมายเพื่อเอ้ือต่อการลงทุน 
ทั้งในและนอกประเทศมากขึ้น 
 2.  ไม่ควรจ ากดัแนวนโยบายการลงทุนวา่ใหท้ าหรือไม่ให้ท าอะไร  
 3.  ควรมีการประเมินและติดตามผลการด าเนินงานของกองทุนท่ี
เหมาะสมมากขึ้น 

OPT01  1.  ควรจะตอ้งมีการปรับปรุงระบบฐานขอ้มูล ระบบการรับช าระเงิน
สมทบตอ้งปรับปรุงใหท้นัสมยัและมีประสิทธิภาพมากขึ้น 
 2.  ควรพิจารณาใหมี้แกไ้ขกฎหมายและขอ้บงัคบัขยายขอบเขต 
การลงทุนใหเ้หมาะสมกบัสภาวะเศรษฐกิจ สังคม และการลงทุนท่ี
เปล่ียนไป 
 3.  ควรพิจารณาใหมี้การปรับปรุงผลตอบแทนหรือเงินเดือน  
ของคณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานใหมี้ความเหมาะสมกบัภาระหนา้ท่ี 

OPT02  1.  ตอ้งมีการปรับปรุงและพฒันาสมรรถนะของบุคคลากรในกองทุน 
ใหมี้ความรอบรู้และความเช่ียวชาญการลงทุน  
 2.  ควรตอ้งมีการปฏิรูปกฎหมายการลงทุนในมีความผอ่นคลาย 
มากกวา่น้ี 
 3.  จะตอ้งสรรหาผูบ้ริหารกองทุนท่ีมีภาวะผูน้ าและทกัษะดา้นการลงทุน
แบบกลา้เส่ียง แต่ะมีความรอบคอบระมดัระวงัเป็นหลกั เขา้มาท างาน 
ในกองทุน 
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ตารางท่ี 4-38  (ต่อ) 
 

ผู้ให้สัมภาษณ์ สรุปค าสัมภาษณ์ 
OPT03  1.  ควรสรรหาคณะกรรมการท่ีมีประสบการดา้นการลงทุนเขา้มาบริหาร

กองทุน ซ่ึงจะช่วยใหก้ารตดัสินใจลงทุนสามารถท าไดอ้ย่างถูกตอ้ง รวดเร็ว 
 2.  ควรมีการปรับปรุงและพฒันาระบบการส่ือสารและ 
การประชาสัมพนัธ์ดา้นการลงทุนไปสู่สมาชิกในองคก์รอยา่งทัว่ถึง 

OPT04  1.  กองทุนจะตอ้งมีการประเมินและติดตามผลการด าเนินงานของ
กองทุนท่ีเหมาะสมมากและมีประสิทธิภาพขึ้น 
 2.  นโยบายการลงทุนจะตอ้งสอดคลอ้งกบัภาวะเศรษฐกิจและศกัยภาพ
ของกองทุนในในขณะนั้นดว้ย  
 3.  ควรมีการแกไ้ข ปรับปรุงหรือออกกฎหมายเพื่อเอ้ือต่อการลงทุน 
ทั้งในและนอกประเทศมากขึ้น 

OPT05  1.  ควรแกไ้ขกฎหมายและขอ้บงัคบัใหส่้งเสริมการลงทุน 
 2.  ควรปรับปรุงระบบฐานขอ้มูลและการใชร้ะบบ IT ท่ีทนัสมยัมาช่วย 
 3.  ควรปรับปรุงผลตอบแทนผูบ้ริหารและพนกังานกองทุนตาม
ภาระหนา้ท่ี 

OPT06  1.  ควรตอ้งมีการปฏิรูปกฎหมายท่ีก่ียวขอ้งกบัการลงทุนใหเ้อ้ือต่อ 
การลงทุนมากกวา่น้ี  
 2.  ตอ้งมีการพฒันาสมรรถนะของบุคคลากรในกองทุนทุกระดบั 
 3.  สรรหาผูบ้ริหารกองทุนท่ีมีความรู้ความสามารถเขา้มาท างาน 

OPT07  1.  ควรมีการปรับปรุงการประชาสัมพนัธ์ใหมี้ประสิทธิภาพมากขึ้น 
 2.  ใชที้มผูบ้ริหารกองทุนท่ีมีประสบการณ์ดา้นการลงทุนและเขา้ใจ 
การลงทุนอยา่งถูกตอ้งเขา้มาบริหารกองทุน 

AAA01  ควรจดัตั้งคณะกรรมการท่ีมีความรู้ความเช่ียวชาญทางดา้นการลงทุน 

AAA02  คณะกรรมการดา้นการลงทุน ควรมีอ านาจในการตดัสินใจในการลงทุน 
ไดท้นัท่วงที 

AAA03  คณะกรรมการทางดา้นการลงทุน ควรเป็นอิสระ สามารถบริหารกองทุน
ไดเ้อง 

 



176 

ตารางท่ี 4-39  สังเคระห์ผลการสัมภาษณ์ขอ้ค าถามท่ี 5 
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INV01 ✓ ✓      

    

INV02 ✓ ✓      
    

INV03 ✓ ✓      
    

INV04 ✓ ✓      
    

INV05 ✓ ✓      
    

INV06   ✓ ✓ ✓   
    

INV07      ✓ ✓ ✓ ✓ 
  

INV08         ✓ ✓ ✓ 

INV09 ✓ ✓      
    

INV10 ✓ ✓      
    

OPT01 ✓ ✓      
    

OPT02 ✓ ✓      
    

OPT03 ✓ ✓      
    

OPT04   ✓ ✓ ✓   
    

OPT05      ✓ ✓ ✓ ✓ 
  

OPT06         ✓ ✓ ✓ 

OPT07 ✓ ✓          
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ตารางท่ี 4-39  (ต่อ) 
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AAA01 ✓ ✓          

AAA02 ✓ ✓          

AAA03 ✓ ✓          
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ล าดบัที่    1    1    3    3    3    3    3     3    2    3    3 

 
 จากตารางท่ี 4-39 สามารถจดักลุ่มผลการสัมภาษณ์ตามขอ้ค าถามการวิจยั เรียงตามระดบั
คะแนนจากมากไปนอ้ยในแต่และค าถาม ดงัน้ี 
 ผูใ้หส้ัมภาษณ์มีความคิดเห็นส่วนใหญ่ตรงกนั ไดแ้ก่ 
 1.  ควรส่ือสารดา้นการลงทุนกบัคณะกรรมการและผูบ้ริหาร 
 2.  มีคณะกรรมการท่ีประกอบดว้ยผูเ้ช่ียวชาญทางดา้นการลงทุน ท่ีมีความรู้ความเขา้ใจ
ในการลงทุน 
 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 2 ไดแ้ก่ ควรแกไ้ขกฎหมายและขอ้บงัคบัขยาย
ขอบเขตการลงทุนใหเ้หมาะสมกบัสภาวะเศรษฐกิจ สังคม และการลงทุนท่ีเปล่ียนไป 
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 ความคิดเห็นรองลงมาในอนัดบัท่ี 3 ไดแ้ก่  
 1.  ควรออกกฎหมายเพื่อป้องกนั Incentive ท่ีไม่ดีต่าง ๆ 
 2.  ไม่ควรจ ากดัแนวนโยบายการลงทุน 

 3.  ควรออกกฎใหท้ าไดภ้ายใตเ้หตุผลท่ี Justify ไดภ้ายใตห้ลกัการของทฤษฏีและ
ประเมินผลใหเ้หมาะสม 

 4.  เงินเดือน ค่าตอบแทนควรปรับใหสู้งขึ้น 
 5.  คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานตอ้งถูกประเมินโดยผลงาน 
 6.  ปรับปรุงระบบฐานขอ้มูล ระบบการรับช าระเงินสมทบใหท้นัสมยัและมีประสิทธิภาพ 
 7.  ผูบ้ริหารกองทุน ตอ้งมีทกัษะการลงทุนแบบกลา้เส่ียงแต่ะระมดัระวงั 
 8.  พฒันาสมรรถนะของพนกังานท่ีอยูใ่นกองทุนประกนัสังคม 
 จากผลการสังเคราะห์และสรุปผลการสัมภาษณ์ตามกรอบแนวคิด ผูว้ิจยัสามารสรุป 
หวัขอ้ความเป็นไปไดข้องขอ้ค าถามท่ีจะน าไปใชใ้นการวิเคราะห์ดว้ยเทคนิคเดลฟายในการด าเนินการ
วิจยัรอบท่ี 2 ดงัน้ี 
 ประเด็นท่ี 1 ดา้นวิสัยทศัน์  
 1.  ท่านคิดวา่สัดส่วนการลงทุนและนโยบายของส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็น
การลงทุนท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพมัน่คงท่ีสุดแลว้ 
 ประเด็นท่ี 2 ดา้นการจดัเก็บรายได ้ประกอบดว้ยประเด็นย่อย ดงัน้ี 
 1.  ท่านคิดวา่เพื่อความยัง่ยนืของกองทุนควรเพิ่มการจดัเก็บ เงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น 
หรือไม่ 
 2.  การบริหารจดัการองคก์รโดยรวมมีประสิทธิภาพส่งผลใหเ้กิดความสามารถแข่งขนั
และอยูร่อดได ้
 3.  ท่านคิดวา่ควรเพิ่มช่องทางการรับช าระเงิน เพื่อน าไปลงทุนเพื่อสร้างเสถียรภาพของ
กองทุนใหม้ัน่คงยิง่ขึ้น หรือไม่ 
 ประเด็นท่ี 3 ดา้นการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ ประกอบดว้ยประเด็นย่อย ดงัน้ี 
 1.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นเจ็บป่วยหรือประสบอนัตราย อนัมิใช่
เน่ืองจากการท างาน หรือไม่ 
 2.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นทุพพลภาพ อนัมิใช่จากการท างาน หรือไม่ 
 3.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นการตายอนัมิใช่จากการท างาน หรือไม่ 
 4.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นคลอดบุตร หรือไม่ 
 5.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นสงเคราะห์บุตร หรือไม่ 
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 6.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นชราภาพ หรือไม่ 
 7.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นวา่งงาน หรือไม่ 
 8.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี แยกกองทุนส าหรับแรงงาน ต่างดา้วไวต้่างหาก
นอกเหนือจากกองทุน ดงัน้ี 
  8.1  กองทุนกรณีสงเคราะห์บุตรและชราภาพ 
  8.2  กองทุนกรณีเจ็บป่วย ตาย ทุพพลภาพ คลอดบุตร 
  8.3  กองทุนกรณีวา่งงาน 
  8.4  กองทุนมาตรา 40 
เพื่อการบริหารจดัการกองทุนใหมี้ประสิทธิภาพมากยิง่ขึ้นหรือไม่ 
 9.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี แยกกองทุน กรณีชราภาพ ออกจากทุกกองทุน  
เพราะกองทุน ชราภาพท่ีเป็นกองทุนท่ีมีการสะสมเงินไวใ้น ระยะยาว สามารถน าไปลงทุนได้
ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่การลงทุนระยะสั้น 
 ประเด็นท่ี 4  ดา้นการบริหารการลงทุน ประกอบดว้ยประเด็นยอ่ย ดงัน้ี 
 1.  ท่านคิดวา่กระบวนการ การลงทุน ยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนัต่อสถานการณ์ 
 2.  ท่านคิดวา่โครงสร้างการบริหารการลงทุนควรแยกออกต่างหากจากโครงสร้าง 
การบริหารงาน ทัว่ไปเพื่อความสะดวก คล่องตวั ทนัต่อเหตุการณ์สภาพเศรษฐกิจท่ีปรับเปล่ียน 
ต่อเวลา หรือไม่ 
 3.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชีบริหารควบคู่ไปกบัการจดัท าบญัชีเพื่อใชใ้น 
การบริหารจดัการการลงทุนหรือไม่ 
 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ระบบระเบียบ การบริหารราชการโดยเฉพาะระเบียบ 
การจดัซ้ือจดัจา้งเป็น อุปสรรคในการบริหารจดัการการลงทุนหรือไม่ 
 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรแยกการบริหารการลงทุนออกเป็น 2 ส่วน คือ 
  5.1  ส่วนงานก าหนดนโยบายและก ากบัการลงทุน ท าหนา้ท่ีก าหนดและควบคุมก ากบั
นโยบายและ กฎระเบียบในการลงทุน (ส่วนราชการ) 
  5.2  ส่วนปฏิบติัการลงทุน ท าหนา้ท่ีตดัสินใจวา่จะลงทุนในหลกัทรัพยใ์ด ช่วงเวลาใด 
จ านวนเท่าใด โดยตอ้งลงทุนตามกรอบยทุธศาสตร์ ฯ และความเส่ียงตามท่ี Regulator ก าหนด 
(เอกชน) 
 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ คณะกรรมการ ผูบ้ริหาร บางท่านยงัขาดความเช่ียวชาญ
ทางดา้นการเงินการลงทุน จึงส่งผลใหก้ารลงทุนเกิดความล่าชา้ ไม่ทนัต่อเหตุการณ์สภาพเศรษฐกิจ
ท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งรุนแรงและรวดเร็ว 
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 7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ระบบการส่ือสารดา้นการลงทุน การน าเสนอผลตอบแทน กบั
ผูป้ระกนัตนผูมี้ส่วนไดเ้สียยงันอ้ยเกินไป 
 ประเด็นท่ี 5 ดา้นบริหารความเส่ียง ประกอบดว้ยประเด็นยอ่ย ดงัน้ี 
 1.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ในการลงทุนควรตระหนกัถึงความส าคญัของการมีระบบบริหาร
ความเส่ียง จากการลงทุน และการปฏิบติังานตามกฎเกณฑอ์ยา่งถูกตอ้งและเหมาะสม 
 2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีกรอบนโยบายความ เส่ียง (Risk management 
framework) และการก ากบัดูแลการบริหารความเส่ียง (Governance structure) เพื่อใหก้ารบริหาร
กองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
 3.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ กระบวนการบริหารความเส่ียง ควรประกอบไปดว้ย 
  3.1  การระบุความเส่ียง (Risk identification) 
  3.2  การประเมินความเส่ียง (Risk measurement) 
  3.3  การติดตามและควบคุมความเส่ียง (Risk monitoring and control) และ 
  3.4  การรายงานความเส่ียง (Risk reporting) 
 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่การระบุแหล่งท่ีมาของความเส่ียง เพื่อใชใ้นวางแผนการ
บริหารความเส่ียง ควรประกอบไปดว้ย 
  4.1  ความเส่ียงดา้นตลาด 
  4.2  ความเส่ียงดา้นเครดิต 
  4.3  ความเส่ียงดา้นการกระจุกตวั 
  4.4  ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
  4.5 ความเส่ียงดา้นการน าเงินไปลงทุนต่อ และ 
  4.6  ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ 
 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ในการประเมินความเส่ียงควรใช ้วิธี Value at risk (VaR)  
และการท า Stress test เพื่อทดสอบสถานะเพื่อวดัความเส่ียงดา้นตลาด การวดัความเส่ียงดา้นเครดิต
เพื่อวดัความเส่ียงในการผิดนดัช าระหน้ีของผูอ้อกตราสารหน้ีเอกชน มีการก าหนดอนัดบัความ
น่าเช่ือถือขั้นต ่า ติดตามการเปล่ียนแปลง 
 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการก าหนดระดบัเพดานต่าง ๆ (Risk limit)  
ตามความเหมาะสม เช่น การก าหนดวงเงินลงทุนสูงสุดในแต่ละกิจการ การก าหนดวงเงินลงทุน
สูงสุดในตราสารแต่ละรุ่น 
 7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการควบคุมภายใน เพื่อควบคุมความเส่ียงใหเ้ป็นไป 
ตามนโยบายและกระบวนและกระบวนการของกองบริหารการลงทุน 
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 8.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรรายงานความเส่ียงประเภทต่าง ๆ ไปยงัผูท่ี้เก่ียวขอ้ง  
และผูบ้ริหารอยา่งสม ่าเสมอ เพื่อใหก้องบริหารการลงทุนสามารถบริหารจดัการความเส่ียงไดท้นั 
ต่อเหตุการณ์ 
 ประเด็นท่ี 6  ดา้นแผนการลงทุนในอนาคต ประกอบดว้ยประเด็นย่อย ดงัน้ี 
 1.  ท่านเห็นดว้ยวา่ควรเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มขึ้น โดยเนน้ปรับสัดส่วน 
จากตราสารหน้ี ไปสู่หุน้และสินทรัพยท์างเลือก เช่น อสังหาริมทรัพย ์โครงสร้างพื้นฐาน  
สินคา้โภคภณัฑ ์และทองค า 
 2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรเพิ่มสัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศ โดยการกระจาย 
การลงทุนไปทัว่โลก ลดการกระจุกตวัในประเทศ 
 3.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการทบทวนแผนยทุธศาสตร์ดา้นการลงทุนทุกปี 
เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัสภาวการณ์ของตลาดการลงทุนท่ีเปล่ียนแปลงไป 
 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ เพื่อเป็นการรองรับการขยายการลงทุนดงักล่าวควรปรับปรุง
แกไ้ขกฎหมายและระเบียบคณะกรรมการประกนัสังคมวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์ของกองทุน 
และประกาศท่ีเก่ียวขอ้ง โดยสามารถลงทุนในต่างประเทศไดโ้ดยตรง และเพิ่มประเภทสินทรัพย ์
ท่ีสามารถลงทุนได ้เพื่อใหก้ารลงทุนเกิดความยดืหยุน่ยิง่ขึ้น 
 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการควบคุมภายในเพื่อควบคุมความเส่ียงใหเ้ป็นไป 
ตามนโยบายและกระบวนและกระบวนการของกองบริหารการลงทุน 
 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรเพิ่มอตัราก าลงับุคลากรให้รองรับกบัภาระงานและ 
ความซบัซอ้นในการลงทุนท่ีเพิ่มมากขึ้นและสามารถ แข่งขนักบัหน่วยงานภาคเอกชนใน
อุตสาหกรรมเดียวกนัได ้
 7.  ท่านคิดวา่ควรมีการพฒันาดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ IT โดยการจดัหาระบบ
สารสนเทศ ทั้งในดา้นการลงทุน การบริหารความเส่ียงและการก ากบัการลงทุน การรายงานผล 
การลงทุน เพื่อรองรับการลงทุนในต่างประเทศและสินทรัพยท่ี์มีความซบัซอ้น 
 8.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการขยายการเขา้ถึง ฐานขอ้มูลและบทวิเคราะห์วิจยั 
ต่าง ๆ เพื่อสนบัสนุนการตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ 
 9.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรพฒันาการลงทุนดว้ยการสร้างเสถียรภาพใหก้องทุน
ภายใตค้วามเส่ียงท่ี ยอมรับได ้
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ตารางท่ี 4-40  ขอ้เสนอแนะของผูต้อบแบบสอบถามในเร่ืองรูปแบบการลงทุน 
   ของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ 
 
ผู้ตอบแบบสอบถาม ข้อเสนอแนะ 

คนท่ี 1  1.  โครงสร้างการบริหารงานแต่ละแผนก ท่ีมีผลต่อความส าเร็จ  
ของกองทุนควรท างานประสานและเก้ือหนุนกนั การแยกหน่วยงาน
เป็นอิสระช่วยเพิ่มประสิทธิภาพไดเ้พียงบางส่วน 
 2.  การประมาณการกระแสเงินสดรับ กระแสเงินสดจ่ายควร
ประมาณดว้ยการเพิ่มระดบัราคาของสินคา้และบริการตามความเป็น
จริงและไม่ควรใชค้่าเฉล่ียรวม 
 3.  ผูบ้ริหารระดบัสูงควรมีการคดัเลือกอยา่งเหมาะสม และไดรั้บ
ค่าตอบแทนในระดบัใกลเ้คียงตลาดและผลงาน 
 4.  การลงทุนตรงในต่างประเทศหรือแผนงานต่าง ๆ เป็นแผนระยะ
ยาวท่ีตอ้งใหเ้งินลงทุนสูงในระดบัหน่ึง ความคุม้ค่าของค่าใชจ่้ายและ
ผลตอบแทนส่วนเพิ่ม รวมถึงผลกระทบต่อกระทรวงการคลงัใน 
การออกพนัธบตัรในประเทศ 
 5.  การบริหารความเส่ียงการก าหนดนโยบายท่ีค านึงถึงภาพของ
พอร์ตพอลิโอท่ีสามารถสร้างไดด้ว้ย และไม่ควรก าหนดนโยบายเป็น
ความเส่ียงแยกประเภท 

คนท่ี 2  ควรพิจารณาการลงทุนและสิทธิประโยชน์ร่วมกนัในการก าหนด
นโยบายการจ่ายสิทธิประโยชน์และการลงทุนใหส้อดคลอ้งกนั  
โดยผูก้  าหนดควรเป็นคนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนในระยะยาว  
และพิจารณาความยัง่ยนืของกองทุน 

คนท่ี 3  จ าเป็นตอ้งลดบทบาทภาครัฐ ใหด้ าเนินการบริหารกองทุนเหมือน
ภาคเอกชนท่ีตอ้งสนใจ ดา้น Liability ควบคู่ไปกบัดา้น Asset และตอ้ง
จดัซ้ือจดัจา้ง อุปกรณ์ ระบบ บุคลากร ใหค้ล่องตวัเหมือนเอกชน 
นอกจากน้ีตวัแทนภาครัฐท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้ง ตอ้งมีความรู้ดา้น
เศรษฐศาสตร์ การเงิน กฎหมาย การลงทุน สถิติ คอมพิวเตอร์  
เป็นอยา่งดี ไม่ควรมาเพราะบทบาทต าแหน่งราชการทั้งท่ีไม่มีความรู้ 
ในเร่ืองท่ีตอ้งออกความเห็นหรือออกเสียง 
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ตารางท่ี 4-40  (ต่อ) 
 

ผู้ตอบแบบสอบถาม ข้อเสนอแนะ 
คนท่ี 4  ควรเพิ่มความคล่องตวัในกระบวนการบริหารการลงทุนของทั้ง

องคก์รเพื่อการตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งทนัท่วงที 
คนท่ี 5  ค าวา่ การลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ ควรค านึงถึงประเด็นท่ีว่า  

หลกัประสิทธิภาพ หมายถึงอะไร กล่าวไดว้า่ ประสิทธิภาพ คือ 
Input/ Output = การใชท้รัพยากรไดป้ระโยชน์สูงสุดจึงจะมี
ประสิทธิภาพ แสดงวา่การลงทุนตอ้งมีลกัษณะท่ีมีการใชท้รัพยากร
ท่ีมีคุณภาพและตอบสนองต่อนายจา้งและลูกจา้งในจุดท่ีเหมาะสม
และคุม้ทุน จึงจะเกิดประสิทธิภาพ สรุปวา่ประสิทธิภาพจะเกิดขึ้นได้
ตอ้งมองจุดดุลยภาพระหวา่งนายจา้ง และลูกจา้ง (ผูล้งทุน) ในจุดท่ี
ยอมรับไดแ้ละก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดทั้งสองฝ่าย นอกจากน้ีแลว้ 
ตอ้งตระหนกัวา่ การลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ อาจมีมิติความมี
เสถียรภาพเขา้มาเก่ียวขอ้งมากกวา่ มิติความมัง่คัง่เพียงดา้นเดียว 
ท่ีลืมไม่ไดค้ือ รูปแบบท่ีมีประสิทธิภาพควรสอดคลอ้งกบับริบทของ
นโยบายการพฒันาในอนาคตของรัฐบาลดว้ยในแผนยทุธศาสตร์ชาติ 
20 ปี 

 

ส่วนที่ 2  ผลการวิจัยเชิงคณุภาพ (Qualitative research) โดยการวิเคราะห์ 
ความเหมาะสมของประเด็นที่เป็นไปได้จากผลการสัมภาษณ์ในรอบที่ 1 และใช้เทคนิค
เดลฟายในการด าเนินการวิจัยรอบที่ 2  
 
 ประเด็นท่ี 1  ดา้นวิสัยทศัน์ 
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ตารางท่ี 4-41  สรุปผลการวิเคราะห์ประเด็นท่ีเป็นไปไดใ้นประเด็นท่ี 1 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

1.  ท่านคิดวา่สัดส่วนการลงทุน  
และนโยบายของส านกังาน
ประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็นการลงทุน
ท่ีเหมาะสม และมีเสถียรภาพมัน่คง
ท่ีสุดแลว้ 

3.50 5 1 0 

 
 จากตารางท่ี 4-41 พบวา่ ทุกประเด็นมีค่า Median ตั้งแต่ 3.0 ค่า iqr ไม่เกิน 1.5 และค่า 
Df (Mo-Me) ไม่เกิน 1 แสดงวา่ ทุกประเด็นมีความเป็นไปไดแ้ละไม่มีประเด็นใดตอ้งถูกตดัออก
ก่อนน าไปใชย้นืยนั Delphi รอบท่ี 3 
 ประเดน็ท่ี 2  ดา้นการจดัเก็บรายได ้
 
ตารางท่ี 4-42  สรุปผลการวิเคราะห์ประเด็นท่ีเป็นไปไดใ้นประเด็นท่ี 2 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

1.  ท่านคิดวา่เพื่อความยัง่ยนืของ
กองทุนควรเพิ่มการจดัเก็บ เงินสมทบ
ใหเ้พิ่มมากขึ้น หรือไม่ 

4.63 5 0.25 0 

2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่เม็ดเงิน 
ท่ีจดัเก็บไวใ้น กองทุนมีจ านวน 
มหาศาลมากกวา่ท่ีจะลงทุนในประเทศ 
ควรน าไปหาผลประโยชน์เพิ่ม 

4.94 5 0.00 0 

3.  ท่านคิดวา่ควรเพิ่มช่องทางการรับ
ช าระเงิน เพื่อน าไปลงทุนเพื่อสร้าง
เสถียรภาพของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ขึ้น 
หรือไม่ 

4.56 5 1.00 0 
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 จากตารางท่ี 4-42 พบวา่ ทุกประเด็นมีค่า Median ตั้งแต่ 3.0 ค่า iqr ไม่เกิน 1.5 และค่า  
Df (Mo-Me) ไม่เกิน 1 แสดงวา่ ทุกประเด็นมีความเป็นไปไดแ้ละไม่มีประเด็นใดตอ้งถูกตดัออก
ก่อนน าไปใชย้นืยนั Delphi รอบท่ี 3 
 ประเด็นท่ี 3  ดา้นการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 
 
ตารางท่ี 4-43  สรุปผลการวิเคราะห์ประเด็นท่ีเป็นไปไดใ้นประเด็นท่ี 3 
 

ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

1.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ 
ดา้นเจ็บป่วยหรือประสบอนัตราย อนั
มิใช่เน่ืองจากการท างาน หรือไม่ 

3.71 3 0 0 

2.  ท่านคดิวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ 
ดา้นทุพพลภาพ อนัมิใช่จากการท างาน
หรือไม่ 

3.47 3 1 0 

3.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ 
ดา้นการตายอนัมิใช่จากการท างาน 
หรือไม่ 

3.24 3 1 0 

4.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ 
ดา้นคลอดบุตร หรือไม่ 

3.82 3 0 0 

5.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นสงเคราะห์บุตร หรือไม่ 

3.47 3 1 0 

6.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นชราภาพ หรือไม่มัน่ใจใน
ความสามารถของตวัเอง 

3.65 3 1 0 

7.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นวา่งงาน หรือไม่ 

3.71 3 0 0 



186 

ตารางท่ี 4-43  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

8.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี 
แยกกองทุนส าหรับแรงงาน ต่างดา้วไว้
ต่างหากนอกเหนือจากกองทุน ดงัน้ี 
 1.  กองทุนกรณีสงเคราะห์บุตรและ
ชราภาพ 
 2.  กองทุนกรณีเจ็บป่วย ตาย  
ทุพพลภาพ คลอดบุตร 
 3.  กองทุนกรณีวา่งงาน 
 4.  กองทุนมาตรา 40 
เพื่อการบริหารจดัการกองทุนใหมี้
ประสิทธิภาพมากยิง่ขึ้นหรือไม่ 

4.29 5 1 0 

9.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี 
แยกกองทุน กรณีชราภาพ ออกจาก 
ทุกกองทุน เพราะกองทุน ชราภาพ 
ท่ีเป็นกองทุนท่ีมีการสะสมเงินไว ้
ใน ระยะยาว สามารถน าไปลงทุนได้
ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่การลงทุน 
ระยะสั้น 

4.82 5 0 0 

 
 จากตารางท่ี 4-43 พบวา่ ทุกประเด็นมีค่า Median ตั้งแต่ 3.0 ค่า iqr ไม่เกิน 1.5 และค่า 
Df (Mo-Me) ไม่เกิน 1 แสดงวา่ ทุกประเด็นมีความเป็นไปไดแ้ละไม่มีประเด็นใดตอ้งถูกตดัออก
ก่อนน าไปใชย้นืยนั Delphi รอบท่ี 3 
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 ประเด็นท่ี 4 ดา้นการบริหารลงทุน 
 
ตารางท่ี 4-44  สรุปผลการวิเคราะห์ประเด็นท่ีเป็นไปไดใ้นประเด็นท่ี 4 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

1.  ท่านคิดวา่กระบวนการ การลงทุน 
ยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนัต่อ
สถานการณ์ 

4.82 5 0 0 

2.  ท่านคิดวา่โครงสร้างการบริหาร 
การลงทุนควรแยกออกต่างหาก 
จากโครงสร้างการบริหารงาน ทัว่ไป
เพื่อความสะดวก คล่องตวั ทนัต่อ
เหตุการณ์สภาพเศรษฐกิจท่ีปรับเปล่ียน
ต่อเวลา หรือไม่ 

4.94 5 0 0 

3.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี
บริหารควบคู่ไปกบัการจดัท าบญัชี 
เพื่อใชใ้นการบริหารจดัการการลงทุน
หรือไม่ 

4.76 5 0 0 

4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ระบบ
ระเบียบ การบริหารราชการโดยเฉพาะ
ระเบียบการจดัซ้ือจดัจา้งเป็น อุปสรรค
ในการบริหารจดัการการลงทุนหรือไม่ 

5.00 5 0 0 

5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรแยกการ
บริหารการลงทุนออกเป็น 2 ส่วน คือ 
 1.  ส่วนงานก าหนดนโยบายและ
ก ากบัการลงทุน ท าหนา้ท่ีก าหนดและ
ควบคุมก ากบันโยบาย และกฎระเบียบ
ในการลงทุน (ส่วนราชการ) 

4.76 5 0 0 
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ตารางท่ี 4-44  (ต่อ) 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 
5.  (ต่อ)  2.  ส่วนปฏิบติัการลงทุน ท าหนา้ท่ี

ตดัสินใจวา่จะลงทุนในหลกัทรัพยใ์ด
ช่วงเวลาใด จ านวนเท่าใด โดยตอ้ง
ลงทุนตามกรอบยทุธศาสตร์ ฯ  
และความเส่ียงตามท่ี Regulator 
ก าหนด (เอกชน) 

    

6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ 
คณะกรรมการ ผูบ้ริหาร บางท่านยงั
ขาดความเช่ียวชาญทางดา้นการเงิน 
การลงทุน จึงส่งผลใหก้ารลงทุน 
เกิดความล่าชา้ ไม่ทนัต่อเหตุการณ์
สภาพเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงอยา่ง
รุนแรงและรวดเร็ว 

4.82 5 0 0 

7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ระบบ 
การส่ือสารดา้นการลงทุน การน าเสนอ
ผลตอบแทน กบัผูป้ระกนัตนผูมี้ส่วน
ไดเ้สียยงันอ้ยเกินไป 

4.88 5 0 0 

 
 จากตารางท่ี 4-44 พบวา่ ทุกประเด็นมีค่า Median ตั้งแต่ 3.0 ค่า iqr ไม่เกิน 1.5 และ 
ค่า Df (Mo-Me) ไม่เกิน 1 แสดงวา่ ทุกประเด็นมีความเป็นไปไดแ้ละไม่มีประเด็นใดตอ้งถูกตดัออก
ก่อนน าไปใชย้นืยนั Delphi รอบท่ี 3 
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 ประเด็นท่ี 5  ดา้นบริหารความเส่ียง 
 
ตารางท่ี 4-45  สรุปผลการวิเคราะห์ประเด็นท่ีเป็นไปไดใ้นประเด็นท่ี 5 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

1.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ในการลงทุน
ควรตระหนกัถึงความส าคญัของการมี
ระบบบริหารความเส่ียง จากการ
ลงทุน และการปฏิบติังานตาม
กฎเกณฑอ์ยา่งถูกตอ้งและเหมาะสม 

4.59 5 0 0 

2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี
กรอบนโยบายความ เส่ียง (Risk 
management framework) และการ
ก ากบัดูแลการบริหารความเส่ียง 
(Governance structure) เพื่อให ้
การบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

4.94 5 0 0 

3.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ 
กระบวนการบริหารความเส่ียง  
ควรประกอบไปดว้ย 
 1.  การระบุความเส่ียง (Risk 
identification) 
 2.  การประเมินความเส่ียง (Risk 
measurement) 
 3.  การติดตามและควบคุม 
ความเส่ียง (Risk monitoring and 
control)  
 4.  การรายงานความเส่ียง (Risk 
reporting) 

4.76 5 0 0 
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ตารางท่ี 4-45  (ต่อ) 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่การระบุ
แหล่งท่ีมาของความเส่ียง เพื่อใชใ้น
วางแผนการบริหารความเส่ียง  
ควรประกอบไปดว้ย 
 1.  ความเส่ียงดา้นตลาด 
 2.  ความเส่ียงดา้นเครดิต 
 3.  ความเส่ียงดา้นการกระจุกตวั 
 4.  ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
 5.  ความเส่ียงดา้นการน าเงินไป
ลงทุนต่อ 
 6.  ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ 

4.94 5 0 0 

5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ในการ
ประเมินความเส่ียงควรใช ้วิธี Value 
at Risk (VaR) และการท า Stress test 
เพื่อทดสอบสถานะเพื่อวดัความเส่ียง
ดา้นตลาด การวดัความเส่ียงดา้น
เครดิตเพื่อวดัความเส่ียงในการผิดนดั
ช าระหน้ีของผูอ้อกตราสารหน้ีเอกชน 
มีการก าหนดอนัดบัความน่าเช่ือถือ
ขั้นต ่า ติดตามการเปล่ียนแปลง 

4.94 5 0 0 

6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การก าหนดระดบัเพดานต่าง ๆ (Risk 
limit) ตามความเหมาะสม เช่น 
การก าหนดวงเงินลงทุนสูงสุดใน 
แต่ละกิจการ การก าหนดวงเงินลงทุน
สูงสุดในตราสารแต่ละรุ่น 

5.00 5 0 0 
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ตารางท่ี 4-45  (ต่อ) 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการ
ควบคุมภายใน เพื่อควบคุมความเส่ียง
ใหเ้ป็นไปตามนโยบายและกระบวน
และกระบวนการของกองบริหาร 
การลงทุน 

4.88 5 0 0 

8.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
รายงานความเส่ียงประเภทต่าง ๆ  
ไปยงัผูท่ี้เก่ียวขอ้ง และผูบ้ริหารอยา่ง
สม ่าเสมอ เพื่อใหก้องบริหาร 
การลงทุนสามารถบริหารจดัการ
ความเส่ียงไดท้นัต่อเหตุการณ์ 

5.00 5 0 0 

 
 จากตารางท่ี 4-45 พบวา่ ทุกประเด็นมีค่า Median ตั้งแต่ 3.0 ค่า iqr ไม่เกิน 1.5 และค่า 
Df (Mo-Me) ไม่เกิน 1 แสดงวา่ ทุกประเด็นมีความเป็นไปไดแ้ละไม่มีประเด็นใดตอ้งถูกตดัออก
ก่อนน าไปใชย้นืยนั Delphi รอบท่ี 3 
 ประเด็นท่ี 6  ดา้นแผนการลงทุนในอนาคต 
 
ตารางท่ี 4-46  สรุปผลการวิเคราะห์ประเด็นท่ีเป็นไปไดใ้นประเด็นท่ี 6 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

1.  ท่านเห็นดว้ยวา่ควรเพิ่มการลงทุนใน
สินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มขึ้น โดยเนน้ปรับสัดส่วน
จากตราสารหน้ี ไปสู่หุน้และสินทรัพย์
ทางเลือก เช่น อสังหาริมทรัพย ์โครงสร้าง
พื้นฐาน สินคา้โภคภณัฑ ์และทองค า 

4.71 5 1 0 
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ตารางท่ี 4-46  (ต่อ) 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรเพิ่มสัดส่วน
การลงทุนในต่างประเทศ โดยการกระจาย
การลงทุนไปทัว่โลก ลดการกระจุกตวั 
ในประเทศ 

5.00 5 0 0 

3.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการ
ทบทวนแผนยทุธศาสตร์ดา้นการลงทุนทุก
ปีเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัสภาวการณ์ของ
ตลาดการลงทุนท่ีเปล่ียนแปลงไป 

4.18 5 1 0 

4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ เพื่อเป็น 
การรองรับการขยายการลงทุนดงักล่าว 
ควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและระเบียบ
คณะกรรมการประกนัสังคมวา่ดว้ยการ
จดัหาผลประโยชน์ของกองทุน และ
ประกาศท่ีเก่ียวขอ้ง โดยสามารถลงทุนใน
ต่างประเทศไดโ้ดยตรง และเพิ่มประเภท
สินทรัพยท่ี์สามารถลงทุนได ้เพื่อให้ 
การลงทุนเกิดความยดืหยุน่ยิง่ขึ้น 

4.88 5 0 0 

5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการ
ควบคุมภายในเพื่อควบคุมความเส่ียงให้
เป็นไปตามนโยบายและกระบวนและ
กระบวนการของกองบริหารการลงทุน 

5.00 5 0 0 

6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรเพิ่ม
อตัราก าลงับุคลากรใหร้องรับกบัภาระงาน
และความซบัซอ้นในการลงทุนท่ีเพิ่มมาก
ขึ้นและสามารถ แข่งขนักบัหน่วยงาน
ภาคเอกชนในอุตสาหกรรมเดียวกนัได ้

5.00 5 0 0 
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ตารางท่ี 4-46  (ต่อ) 
 
ประเด็นท่ี ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Median iqr Df (Mo-Me) 

7.  ท่านคิดวา่ควรมีการพฒันาดา้น
เทคโนโลยสีารสนเทศ IT โดยการจดัหา
ระบบสารสนเทศ ทั้งในดา้นการลงทุน การ
บริหารความเส่ียงและการก ากบัการลงทุน 
การรายงานผลการลงทุน เพื่อรองรับการ
ลงทุนในต่างประเทศและสินทรัพยท่ี์มี 
ความซบัซอ้น 

5.00 5 0 0 

8.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการขยาย
การเขา้ถึง ฐานขอ้มูลและบทวิเคราะห์วิจยั
ต่าง ๆ เพื่อสนบัสนุนการตดัสินใจลงทุนได้
อยา่งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ 

4.94 5 0 0 

9.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรพฒันาการ
ลงทุนดว้ยการสร้างเสถียรภาพใหก้องทุน
ภายใตค้วามเส่ียงท่ี ยอมรับได ้

4.88 5 0 0 

 
 จากตารางท่ี 4-46 พบวา่ ทุกประเด็นมีค่า Median ตั้งแต่ 3.0 ค่า iqr ไม่เกิน 1.5 และค่า  
Df (Mo-Me) ไม่เกิน 1 แสดงวา่ ทุกประเด็นมีความเป็นไปไดแ้ละไม่มีประเด็นใดตอ้งถูกตดัออก
ก่อนน าไปใชย้นืยนั Delphi รอบท่ี 3 
 

ส่วนที่ 3  ผลการวิจัยเชิงคณุภาพ (Qualitative research) โดยการวิเคราะห์ผลจาก 
การวิเคราะห์ความเหมาะสมของประเด็นที่เป็นไปได้จากรอบที่ 2 และใช้เทคนิคเดลฟาย
ในการวิเคราะห์ผลการวิจัยรอบที่ 3 
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 ประเด็นท่ี 1  ดา้นวิสัยทศัน์ 
 
ตารางท่ี 4-47  สรุปผลการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA ประเด็นท่ี 1 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 1.  ท่านคิดวา่สัดส่วนการลงทุน 
และนโยบายของส านกังาน
ประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็นการ
ลงทุนท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพ
มัน่คงท่ีสุดแลว้ 

3.50 3 1 4.924 5 0.425 

 
 จากตารางท่ี 4-47 พบวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญดา้นวิสัยทศัน์ของส านกังาน
ประกนัสังคม ไดรั้บการยนืยนัจากการท าเดลฟายในรอบท่ีสามครบทุกประเด็น โดยประเด็น
ดงักล่าวมีค่า P-value จากการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA มากกวา่ 0.05  
แสดงวา่ ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 หมายความวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญเก่ียวกบั 
ความเป็นไปไดใ้นการน าประเด็นดา้นวิสัยทศัน์ของส านกังานประกนัสังคม ไม่แตกต่างกนั 
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
 ประเด็นท่ี 2  ดา้นการจดัเก็บรายได ้
 
ตารางท่ี 4-48  สรุปผลการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA ประเด็นท่ี 2 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 1.  ท่านคิดวา่เพื่อความยัง่ยนื 
ของกองทุนควรเพิ่มการจดัเก็บ 
เงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น หรือไม่ 

4.63 5 0.25 7.404 5 0.192 
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ตารางท่ี 4-48  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่เม็ด
เงินท่ีจดัเก็บไวใ้น กองทุนมีจ านวน 
มหาศาลมากกวา่ท่ีจะลงทุนใน
ประเทศ ควรน าไปหาผลประโยชน์
เพิ่ม 

4.94 5 0.00 4.667 5 0.458 

 3.  ท่านคิดวา่ควรเพิ่มช่อง
ทางการรับช าระเงิน เพื่อน าไป
ลงทุนเพื่อสร้างเสถียรภาพของ
กองทุนใหม้ัน่คงยิง่ขึ้น หรือไม่ 

4.56 5 1.00 3.917 5 0.561 

 
 จากตารางท่ี 4-48 พบวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญดา้นการจดัเก็บรายไดข้องส านกังาน
ประกนัสังคม ไดรั้บการยนืยนัจากการท าเดลฟายในรอบท่ีสามครบทุกประเด็น โดยในทุกประเด็น
มีค่า P-value จากการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA มากกวา่ 0.05 แสดงวา่  
ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 หมายความวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญเก่ียวกบัการน าประเด็น
ดา้นการจดัเก็บรายไดข้องส านกังานประกนัสังคม ไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
 ประเด็นท่ี 3  ดา้นการจ่ายสิทธิผลประโยชน์  
 
ตารางท่ี 4-49  สรุปผลการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA ประเด็นท่ี 3 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 1.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นเจ็บป่วยหรือ
ประสบอนัตราย อนัมิใช่เน่ืองจาก
การท างาน หรือไม่ 

2.71 3 0 5.022 5 0.413 
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ตารางท่ี 4-49  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 2.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นทุพพลภาพ  
อนัมิใช่จากการท างานหรือไม่ 

3.47 3 1 4.119 5 0.532 

 3.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นการตายอนัมิใช่ 
จากการท างาน หรือไม่ 

3.24 3 2 4.448 5 0.487 

 4.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นคลอดบุตร หรือไม่ 

3.82 3 0 4.627 5 0.463 

 5.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นสงเคราะห์บุตร 
หรือไม่ 

3.47 3 1 2.325 5 0.803 

 6.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นชราภาพ หรือไม่
มัน่ใจในความสามารถของตวัเอง 

3.65 3 1 7.385 5 0.194 

 7.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นวา่งงาน หรือไม่ 

3.71 3 0 3.127 5 0.680 

 8.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท า
บญัชี แยกกองทุนส าหรับแรงงาน 
ต่างดา้วไวต้่างหากนอกเหนือจาก
กองทุน ดงัน้ี 
  8.1  กองทุนกรณีสงเคราะห์
บุตรและชราภาพ 

4.29 5 1 1.067 5 0.957 

  8.2  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท า
บญัชี แยกกองทุนส าหรับแรงงาน  
ต่างดา้วไวต้่างหากนอกเหนือจาก
กองทุน ดงัน้ี 

4.29 5 1 1.067 5 0.957 
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ตารางท่ี 4-49  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

  8.2  (ต่อ) 
   8.2.1  กองทุนกรณี
สงเคราะห์บุตรและชราภาพ 
   8.2.2  กองทุนกรณีเจ็บป่วย 
ตาย ทุพพลภาพ คลอดบุตร 
   8.2.3  กองทุนกรณีวา่งงาน 
   8.2.4  กองทุนมาตรา 40  
 เพื่อการบริหารจดัการกองทุนให้
มีประสิทธิภาพมากยิง่ขึ้นหรือไม่ 

      

 9.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท า
บญัชี แยกกองทุน กรณีชราภาพ 
ออกจากทุกกองทุน เพราะกองทุน 
ชราภาพท่ีเป็นกองทุนท่ีมีการสะสม
เงินไวใ้นระยะยาว สามารถน าไป
ลงทุนไดผ้ลตอบแทนท่ีสูงกวา่ 
การลงทุนระยะสั้น 

4.82 5 0 3.695 5 0.594 

 
 จากตารางท่ี 4-49 พบวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญดา้นการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 
ของส านกังานประกนัสังคม ไดรั้บการยนืยนัจากการท าเดลฟายในรอบท่ีสามครบทุกประเด็น 
โดยในทุกประเด็นมีค่า P-value จากการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA มากกวา่ 
0.05 แสดงวา่ ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 หมายความวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญดา้น 
การจ่ายสิทธิผลประโยชน์ของส านกังานประกนัสังคม ไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 
0.05  
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 ประเด็นท่ี 4  ดา้นการบริหารการลงทุน  
 
ตารางท่ี 4-50  สรุปผลการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA ประเด็นท่ี 4 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 
 1.  ท่านคิดวา่กระบวนการ  
การลงทุน ยงัขาด 
ความคล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนัต่อ
สถานการณ์ 

4.82 5 0 5.077 5 0.407 

 2.  ท่านคิดวา่โครงสร้าง
การบริหารการลงทุนควร
แยกออกต่างหากจาก
โครงสร้างการบริหาร 
งาน ทัว่ไปเพื่อความสะดวก 
คล่องตวั ทนัต่อเหตุการณ์
สภาพเศรษฐกิจท่ีปรับเปล่ียน
ต่อเวลา หรือไม่ 

4.94 5 0 7.067 5 0.216 

 3.  ท่านคิดวา่ควรมี 
การจดัท าบญัชีบริหารควบคู่
ไปกบัการจดัท าบญัชีเพื่อใช้
ในการบริหารจดัการ 
การลงทุนหรือไม่ 

4.76 5 0 4.635 5 0.462 

 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ระบบระเบียบ การบริหาร
ราชการโดยเฉพาะระเบียบ
การจดัซ้ือจดัจา้งเป็น 
อุปสรรคในการบริหาร
จดัการการลงทุนหรือไม่ 

5.00 5 0 6.154 5 0.292 
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ตารางท่ี 4-50  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 
 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรแยกการบริหารการ
ลงทุนออกเป็น 2 ส่วนคือ 
  5.1  ส่วนงานก าหนด
นโยบายและก ากบัการลงทุน 
ท าหนา้ท่ีก าหนดและควบคุม
ก ากบันโยบายและ 
กฎระเบียบในการลงทุน 
(ส่วนราชการ) 

4.76 5 0 3.6 5 0.608 

  5.2  ส่วนปฏิบติัการ
ลงทุน ท าหนา้ท่ีตดัสินใจวา่
จะลงทุนในหลกัทรัพยใ์ด
ช่วงเวลาใด จ านวนเท่าใด 
โดยตอ้งลงทุนตามกรอบ
ยทุธศาสตร์ ฯ และความเส่ียง
ตามท่ี Regulator ก าหนด 
(เอกชน) 

4.76 5 0 3.6 5 0.608 

 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ 
คณะกรรมการ ผูบ้ริหาร  
บางท่านยงัขาดความ
เช่ียวชาญทางดา้นการเงิน 
การลงทุน จึงส่งผลให้ 
การลงทุนเกิดความล่าชา้ 
ไม่ทนัต่อเหตุการณ์สภาพ
เศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลง 
อยา่งรุนแรงและรวดเร็ว 

4.82 5 0 5.143 5 0.399 



200 

ตารางท่ี 4-50  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 
 7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ระบบการส่ือสารดา้น 
การลงทุน การน าเสนอ
ผลตอบแทน กบัผูป้ระกนัตน
ผูมี้ส่วนไดเ้สียยงันอ้ยเกินไป 

4.88 5 0 6.226 5 0.285 

 
 จากตารางท่ี 4-50 พบวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญดา้นการบริหารการลงทุนของ
ส านกังานประกนัสังคม ไดรั้บการยนืยนัจากการท าเดลฟายในรอบท่ีสามครบทุกประเด็น โดยมี 
ทุกประเด็นมีค่า P-value จากการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA มากกวา่ 0.05 
แสดงวา่ ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 หมายความวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญเก่ียวกบั 
ความเป็นไปไดใ้นการน าประเด็นดา้นการบริหารการลงทุนของส านกังานประกนัสังคม ไม่แตกต่าง
กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
 ประเด็นท่ี 5  ดา้นบริหารความเส่ียง 
 
ตารางท่ี 4-51  สรุปผลการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA ประเด็นท่ี 5 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 1.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ใน 
การลงทุนควรตระหนกัถึง
ความส าคญัของการมีระบบบริหาร
ความเส่ียงจากการลงทุน  
และการปฏิบติังานตามกฎเกณฑ์
อยา่งถูกตอ้งและเหมาะสม 

4.59 5 0 4.906 5 0.427 
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ตารางท่ี 4-51  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
มีกรอบนโยบายความ เส่ียง (Risk 
management framework) และการ
ก ากบัดูแลการบริหารความเส่ียง 
(Governance structure) เพื่อให ้
การบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

4.94 5 0 5.31 5 0.379 

 3.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ 
กระบวนการบริหารความเส่ียง  
ควรประกอบไปดว้ย 
  3.1  การระบุความเส่ียง (Risk 
identification)  
  3.2  การประเมินความเส่ียง 
(Risk measurement) 
  3.3  การติดตามและควบคุม
ความเส่ียง (Risk monitoring and 
control)  
  3.4  การรายงานความเส่ียง 
(Risk reporting) 

4.76 5 0 9.015 5 0.108 

 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ 
การระบุแหล่งท่ีมาของความเส่ียง 
เพื่อใชใ้นวางแผนการบริหาร 
ความเส่ียง ควรประกอบไปดว้ย 

4.94 5 0 7.067 5 0.216 
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ตารางท่ี 4-51  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 4.  (ต่อ) 
  4.1  ความเส่ียงดา้นตลาด 
  4.2  ความเส่ียงดา้นเครดิต 
  4.3  ความเส่ียงดา้น 
การกระจุกตวั 
  4.4  ความเส่ียงดา้น 
สภาพคล่อง 
  4.5  ความเส่ียงดา้นการน าเงิน
ไปลงทุนต่อ 
  4.6  ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ 

      

 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
ใชว้ิธี Value at Risk (VaR)  
และการท า Stress test เพื่อทดสอบ
สถานะความเส่ียงดา้นตลาด  
ความเส่ียงดา้นเครดิต ความเส่ียง
ในการผิดนดัช าระหน้ีของ 
ผูอ้อกตราสารหน้ีเอกชน ก าหนด
อนัดบัความน่าเช่ือถือขั้นต ่า 
ติดตามการเปล่ียนแปลง 

4.94 5 0 4.931 5 0.424 

 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
มีการก าหนดระดบัเพดานต่าง ๆ 
(Risk limit) ตามความเหมาะสม 
เช่น การก าหนดวงเงินลงทุนสูงสุด
ในแต่ละกิจการ การก าหนดวงเงิน
ลงทุนสูงสุดในตราสารแต่ละรุ่น 

5.00 5 0 7.067 5 0.216 
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ตารางท่ี 4-51  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
มีการควบคุมภายใน เพื่อควบคุม 
ความเส่ียงใหเ้ป็นไปตามนโยบาย
และกระบวนและกระบวนการของ 
กองบริหารการลงทุน 

4.88 5 0 7.067 5 0.216 

 8.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
รายงานความเส่ียงประเภทต่าง ๆ 
ไปยงัผูท่ี้เก่ียวขอ้ง และผูบ้ริหาร
อยา่งสม ่าเสมอ เพื่อใหก้องบริหาร
การลงทุนสามารถบริหารจดัการ 
ความเส่ียงไดท้นัต่อเหตุการณ์ 

5.00 5 0 4.015 5 0.547 

 
 จากตารางท่ี 4-51 พบวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญดา้นบริหารความเส่ียงของ
ส านกังานประกนัสังคม ไดรั้บการยนืยนัจากการท าเดลฟายในรอบท่ีสามครบทุกประเด็น  
โดยทุกประเด็นมีค่า P-value จากการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA มากกวา่ 0.05 
แสดงวา่ ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 หมายความวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญเก่ียวกบั 
ความเป็นไปไดใ้นการน าประเด็นดา้นบริหารความเส่ียงของส านกังานประกนัสังคม ไม่แตกต่างกนั
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
 ประเด็นท่ี 6  ดา้นแผนการลงทุนในอนาคต 
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ตารางท่ี 4-52  สรุปผลการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA ประเด็นท่ี 6 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 
 1.  ท่านเห็นดว้ยวา่ควรเพิ่ม 
การลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มขึ้น  
โดยเนน้ปรับสัดส่วนจากตราสารหน้ี 
ไปสู่หุน้และสินทรัพยท์างเลือก เช่น 
อสังหาริมทรัพย ์โครงสร้างพื้นฐาน  
สินคา้โภคภณัฑ ์และทองค า 

4.71 5 1 4.267 5 0.512 

 2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
เพิ่มสัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศ 
โดยการกระจายการลงทุนไปทัว่โลก  
ลดการกระจุกตวัในประเทศ 

5.00 5 0 8.519 5 0.130 

 3.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ 
ควรมีการทบทวนแผนยทุธศาสตร์
ดา้นการลงทุนทุกปีเพื่อใหส้อดคลอ้ง
กบัสภาวการณ์ของตลาดการลงทุนท่ี
เปล่ียนแปลงไป 

4.18 5 2 5.573 5 0.350 

 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่  
เพื่อเป็นการรองรับการขยายการ
ลงทุนดงักล่าวควรปรับปรุงแกไ้ข
กฎหมายและระเบียบคณะกรรมการ
ประกนัสังคมวา่ดว้ยการจดัหา
ผลประโยชน์ของกองทุน และ
ประกาศท่ีเก่ียวขอ้ง ใหส้ามารถ
ลงทุนในต่างประเทศไดโ้ดยตรง 
และเพิ่มประเภทสินทรัพยท่ี์ 

4.88 5 0 9.687 5 0.085 
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ตารางท่ี 4-52  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr 
Df (Mo-

Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 
 4.  สามารถลงทุนได ้เพื่อให้ 
การลงทุนมีความยดืหยุน่ (ต่อ) 

      

 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การควบคุมภายในเพื่อควบคุม 
ความเส่ียงใหเ้ป็นไปตามนโยบาย
และกระบวนและกระบวนการของ
กองบริหารการลงทุน 

5.00 5 0 6.667 5 0.247 

 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
เพิ่มอตัราก าลงับุคลากรใหร้องรับ
กบัภาระงานและความซบัซอ้นใน
การลงทุนท่ีเพิ่มมากขึ้นและสามารถ 
แข่งขนักบัหน่วยงานภาคเอกชนใน
อุตสาหกรรมเดียวกนัได ้

5.00 5 0 11.192 5 0.048 

 7.  ท่านคิดวา่ควรมีการพฒันา 
ดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ (IT)  
โดยการจดัหาระบบสารสนเทศ  
ทั้งในดา้นการลงทุน การบริหาร 
ความเส่ียงและการก ากบัการลงทุน 
การรายงานผลการลงทุนเพื่อรองรับ
การลงทุนในต่างประเทศและ
สินทรัพยท่ี์มีความซบัซอ้น 

5.00 5 0 12.513 5 0.028 

 8.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การขยายการเขา้ถึง ฐานขอ้มูลและ 
บทวิเคราะห์วิจยัต่าง ๆ เพื่อ
สนบัสนุนการตดัสินใจลงทุนได้
อยา่งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ 

4.94 5 0 9.508 5 0.09 
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ตารางท่ี 4-52  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 
 9.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควร
พฒันาการลงทุนดว้ยการสร้าง
เสถียรภาพใหก้องทุนภายใต ้
ความเส่ียงท่ียอมรับได ้

4.88 5 0 10.711 5 0.057 

 
 จากตารางท่ี 4-52 พบวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญดา้นแผนการลงทุนในอนาคตของ
ส านกังานประกนัสังคม ไดรั้บการยนืยนัจากการท าเดลฟายในรอบท่ีสามครบทุกประเด็น โดยมี
ประเด็นในขอ้ค าถามท่ี 6 และ 7 ท่ีมีค่า P-value จากการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way 
ANOVA นอ้ยกวา่ 0.05 แสดงวา่ สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 หมายความวา่ ความคิดเห็นของ
ผูเ้ช่ียวชาญเก่ียวกบัความเป็นไปไดใ้นการน าประเด็นดา้นแผนการลงทุนในอนาคตของส านกังาน
ประกนัสังคม แตกต่างกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 ดงันั้น ค าถามเหล่าน้ีจึงถูกตดัออกไป 
ในขณะท่ีขอ้ค าถามอ่ืน ๆ มีค่า P-value จากการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA 
มากกวา่ 0.05 แสดงวา่ ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 หมายความวา่ ความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญ
เก่ียวกบัความเป็นไปไดใ้นการน าประเด็นดา้นแผนการลงทุนในอนาคตของส านกังานประกนัสังคม 
ไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
 เพื่อความแม่นย  าของการวิเคราะห์ประเด็นท่ีเป็นไปได ้ผูว้ิจยัไดท้ าการเก็บขอ้มูลกลุ่ม
ตวัอยา่งจ านวน 71 ตวัอยา่ง เพื่อยนืยนัความเป็นไปไดข้องค าถามท่ีจะน าไปใชส้ าหรับการสนทนา
กลุ่มในขั้นตอนต่อไป 
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ตารางท่ี 4-53  สรุปผลการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way ANOVA ประเด็นท่ี 7 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

ประเด็นท่ี 1  ด้านวิสัยทัศน์ 
 1.  ท่านคิดวา่สัดส่วน 
การลงทุน และนโยบายของ
ส านกังานประกนัสังคมใน
ปัจจุบนัเป็นการลงทุนท่ี
เหมาะสมและมีเสถียรภาพ
มัน่คงท่ีสุดแลว้ 

3.83 4 1 1.592 5 0.207 

ประเด็นท่ี 2  ด้านการจัดเกบ็รายได้ 
 1.  ท่านคิดวา่เพื่อความ
ยัง่ยนืของกองทุนควรเพิ่ม 
การจดัเก็บ เงินสมทบให้ 
เพิ่มมากขึ้น หรือไม่ 

4.42 5 1 10.014 5 0.075 

 2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
เมด็เงินท่ีจดัเก็บไวใ้น กองทุน
มีจ านวน มหาศาลมากกวา่ท่ี
จะลงทุนในประเทศ  
ควรน าไปหาผล 
ประผลประโยชน์เพิ่ม 

4.75 5 0 9.588 5 0.088 

 3.  ท่านคิดวา่ควรเพิ่มช่อง
ทางการรับช าระเงิน เพื่อน าไป
ลงทุนเพื่อสร้างเสถียรภาพ 
ของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ขึ้น 
หรือไม่ 

4.68 5 0 6.398 5 0.269 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

ประเด็นท่ี 3  ด้านการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 
 1.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นเจ็บป่วยหรือ
ประสบอนัตราย อนัมิใช่
เน่ืองจากการท างาน หรือไม่ 

2.59 3 1 7.437 5 0.190 

 2.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นทุพพลภาพ 
อนัมิใช่จากการท างานหรือไม่ 

2.52 3 1 7.624 5 0.178 

 3.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นการตายอนั
มิใช่จากการท างาน หรือไม่ 

2.49 3 1 4.143 5 0.529 

 4.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นคลอดบุตร 
หรือไม่ 

2.61 3 1 7.845 5 0.165 

 5.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นสงเคราะห์
บุตร หรือไม่ 

2.52 3 1 7.408 5 0.192 

 6.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นชราภาพ 
หรือไม่มัน่ใจในความสามารถ
ของตวัเอง 

2.73 3 1 0.915 5 0.969 

 7.  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิ
ผลประโยชน์ดา้นวา่งงาน 
หรือไม่ 

2.68 3 1 4.268 5 0.512 



209 

ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

1. 8.  ท่านคิดวา่ควรมี 
การจดัท าบญัชีแยกกองทุน
ส าหรับแรงงาน ต่างดา้วไว้
ต่างหากนอกเหนือจาก
กองทุน ดงัน้ี 
  8.1  กองทุนกรณี
สงเคราะห์บุตรและชราภาพ 
  8.2  กองทุนกรณีเจ็บป่วย 
ตาย ทุพพลภาพ คลอดบุตร 
  8.3  กองทุนกรณีวา่งงาน 
  8.4  กองทุนมาตรา 40  
 เพื่อการบริหารจดัการ
กองทุนใหมี้ประสิทธิภาพมาก
ยิง่ขึ้นหรือไม ่

4.56 5 1 2.667 5 0.751 

 9.  ท่านคิดวา่ควรมี 
การจดัท าบญัชี แยกกองทุน 
กรณีชราภาพ ออกจากทุก
กองทุน เพราะกองทุน 
ชราภาพท่ีเป็นกองทุนท่ีมี 
การสะสมเงินไวใ้น ระยะยาว 
สามารถน าไปลงทุนได้
ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่ 
การลงทุนระยะสั้น 

4.59 5 1 8.237 5 0.144 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

ประเด็นท่ี 4  ด้านการบริหารการลงทุน 
 1.  ท่านคิดวา่กระบวนการ 
การลงทุน ยงัขาด 
ความคล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนั 
ต่อสถานการณ์ 

4.58 5 1 8.341 5 0.138 

 2.  ท่านคิดวา่โครงสร้าง
การบริหารการลงทุนควรแยก
ออกต่างหากจากโครงสร้าง
การบริหารงาน ทัว่ไปเพื่อ
ความสะดวก คล่องตวั ทนัต่อ
เหตุการณ์สภาพเศรษฐกิจท่ี
ปรับเปล่ียนต่อเวลา หรือไม่ 

4.66 5 1 14.457 5 0130 

 3.  ท่านคิดวา่ควรมีการ
จดัท าบญัชีบริหารควบคู่ไปกบั
การจดัท าบญัชีเพื่อใชใ้น 
การบริหารจดัการการลงทุน
หรือไม่ 

4.48 5 1 11.411 5 0.440 

 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ระบบระเบียบ การบริหาร
ราชการโดยเฉพาะระเบียบ 
การจดัซ้ือจดัจา้งเป็น อุปสรรค
ในการบริหารจดัการ 
การลงทุนหรือไม่ 

4.42 5 1 18.598 5 0.200 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรแยกการบริหารการลงทุน
ออกเป็น ส่วน คือ 
  5.1  ส่วนงานก าหนด
นโยบายและก ากบัการลงทุน 
ท าหนา้ท่ีก าหนด 
  5.2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่
วา่ควรแยกการบริหารการ
ลงทุนออกเป็น 2 ส่วน คือ  
งานก าหนดนโยบายและก ากบั
การลงทุน ท าหนา้ท่ีก าหนด
และควบคุมก ากบันโยบาย
และ กฎระเบียบในการลงทุน  
ส่วนปฏิบติัการลงทุน  
ท าหนา้ท่ีตดัสินใจวา่จะลงทุน
ในหลกัทรัพยใ์ดช่วงเวลาใด 
จ านวนเท่าใด โดยตอ้งลงทุน
ตามกรอบยทุธศาสตร์ ฯ และ
ความเส่ียงตามท่ี Regulator 
ก าหนด (เอกชน) 

4.51 5 1 6.242 5 0.283 

 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ 
คณะกรรมการ ผูบ้ริหาร บาง
ท่านยงัขาดความเช่ียวชาญ
ทางดา้นการเงินการลงทุน  
จึงส่งผลใหก้ารลงทุน 
เกิดความล่าชา้  

4.51 5 1 8.039 5 0.154 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 6.  ไม่ทนัต่อเหตุการณ์
สภาพเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลง
อยา่งรุนแรงและรวดเร็ว (ต่อ) 

      

 7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ระบบการส่ือสารดา้นการ
ลงทุน การน าเสนอ
ผลตอบแทน กบัผูป้ระกนัตน 
ผูมี้ส่วนไดเ้สียยงันอ้ยเกินไป 

4.55 5 1 11.485 5 0.430 

ประเด็นท่ี 5  ด้านบริหารความเส่ียง 
 1.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ 
ในการลงทุนควรตระหนกัถึง
ความส าคญัของการมีระบบ
บริหารความเส่ียง จากการ
ลงทุน และการปฏิบติังานตาม
กฎเกณฑอ์ยา่งถูกตอ้งและ
เหมาะสม 

4.46 5 1 9.582 5 0.088 

 2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรมีกรอบนโยบาย 
ความ เส่ียง (Risk management 
framework) และการก ากบั
ดูแลการบริหารความเส่ียง 
(Governance structure) 
เพื่อใหก้ารบริหารกองทุน
เป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ
และประสิทธิผล  

4.65 5 1 17.512 5 0.400 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 3.  ท่านเห็นดว้ย
หรือไม่วา่ กระบวนการ
บริหารความเส่ียง  
ควรประกอบไปดว้ย 
  3.1  การระบุความเส่ียง 
(Risk identification)  
  3.2  การประเมิน 
ความเส่ียง (Risk 
measurement) 
  3.3  การติดตามและ
ควบคุมความ เส่ียง (Risk 
monitoring and control)  
  3.4  การรายงาน 
ความเส่ียง (Risk reporting) 

4.49 5 1 8.116 5 0.150 

 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
การระบุแหล่งท่ีมาของ 
ความเส่ียง เพื่อใชใ้น 
วางแผนการบริหารความเส่ียง 
ควรประกอบไปดว้ย 
  4.1  ความเส่ียงดา้นตลาด 
  4.2  ความเส่ียง 
ดา้นเครดิต 
  4.3  ความเส่ียง 
ดา้นการกระจุกตวั 
  4.4  ความเส่ียง 
ดา้นสภาพคล่อง 

4.69 5 1 6.454 5 0.264 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

  4.5  ความเส่ียงดา้น 
การน าเงินไปลงทุนต่อ 
  4.6  ความเส่ียงดา้น
ปฏิบติัการ 

      

 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรใชว้ิธี Value at Risk 
(VaR) และการท า Stress test 
เพื่อทดสอบสถานะความเส่ียง
ดา้นตลาด ความเส่ียงดา้น
เครดิต ความเส่ียงในการผิด
นดัช าระหน้ีของผูอ้อกตราสาร
หน้ีเอกชน ก าหนดอนัดบั
ความน่าเช่ือถือขั้นต ่า ติดตาม
การเปล่ียนแปลง 

4.61 5 1 5.305 5 0.380 

 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรมีการก าหนดระดบัเพดาน
ต่าง ๆ (Risk limit) ตาม 
ความเหมาะสม เช่นการ
ก าหนดวงเงินลงทุนสูงสุด 
ในแต่ละกิจการ การก าหนด
วงเงินลงทุนสูงสุดในตราสาร
แต่ละรุ่น 

4.61 5 1 11.148 5 0.490 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรมีการควบคุมภายใน 
เพื่อควบคุมความเส่ียงให้
เป็นไปตามนโยบายและ
กระบวนและกระบวนการ 
ของกองบริหารการลงทุน 

4.58 5 1 5.2 5 0.392 

 8.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรรายงานความเส่ียง
ประเภทต่าง ๆ ไปยงัผูท่ี้
เก่ียวขอ้ง และผูบ้ริหารอยา่ง
สม ่าเสมอ เพื่อใหก้องบริหาร
การลงทุนสามารถบริหาร
จดัการความเส่ียงไดท้นัต่อ
เหตุการณ์ 

4.75 5 0 8.934 5 0.112 

ประเด็นท่ี 6  ด้านแผนการลงทุนในอนาคต 
 1.  ท่านเห็นดว้ยวา่ควรเพิ่ม
การลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียง
เพิ่มขึ้น โดยเนน้ปรับสัดส่วน
จากตราสารหน้ี ไปสู่หุน้และ
สินทรัพยท์างเลือก เช่น 
อสังหาริมทรัพย ์โครงสร้าง
พื้นฐาน สินคา้โภคภณัฑ ์ 
และทองค า 

4.61 5 1 2.971 5 0.704 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 2.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรเพิ่มสัดส่วนการลงทุนใน
ต่างประเทศ โดยการกระจาย
การลงทุนไปทัว่โลก ลดการ
กระจุกตวัในประเทศ 

4.55 5 1 11.159 5 0.480 

 3.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรมีการทบทวนแผน
ยทุธศาสตร์ดา้นการลงทุน 
ทุกปีเพื่อใหส้อดคลอ้งกบั
สภาวการณ์ของตลาด 
การลงทุนท่ี 

4.61 5 1 6.52 5 0.259 

 4.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ 
เพื่อเป็นการรองรับการขยาย
การลงทุนดงักล่าวควร
ปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและ
ระเบียบคณะกรรมการประกนั 
สังคมวา่ดว้ยการจดัหา
ผลประโยชน์ของกองทุน  
และประกาศท่ีเก่ียวขอ้งให้
สามารถลงทุนในต่างประเทศ
ไดโ้ดยตรง และเพิ่มประเภท
สินทรัพยท่ี์สามารถ 
ลงทุนได ้เพื่อใหก้ารลงทุน 
มีความยดืหยุน่ 

4.04 5 1 6.063 5 0.300 
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ตารางท่ี 4-53  (ต่อ) 
 

ประเด็นท่ีเป็นไปได้ Mean Iqr Df (Mo-Me) 
Kruskal-Wallis test 

Chi-square df P-value 

 5.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรมีการควบคุมภายในเพื่อ
ควบคุมความเส่ียงใหเ้ป็นไป
ตามนโยบายและกระบวนและ
กระบวนการของกองบริหาร
การลงทุน 

4.44 5 1 18.231 5 0.300 

 6.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรมีการขยายการเขา้ถึง 
ฐานขอ้มูลและบทวิเคราะห์
วิจยัต่าง ๆ เพื่อสนบัสนุน 
การตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่ง
รวดเร็วและมีประสิทธิภาพ 

4.73 5 1 13.629 5 0.180 

 7.  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่
ควรพฒันาการลงทุนดว้ย 
การสร้างเสถียรภาพให้
กองทุนภายใตค้วามเส่ียง 
ท่ียอมรับได ้

4.66 5 1 14.162 5 0.150 

 
 จากตารางท่ี 4-53 ผลการการวิเคราะห์ประเด็นท่ีเป็นไปไดจ้ากการเก็บขอ้มูลกลุ่มตวัอยา่ง
จ านวน 71 ตวัอยา่ง เพื่อยนืยนัความเป็นไปไดข้องค าถามท่ีจ าน าไปใชส้ าหรับการสนทนากลุ่ม
พบวา่ ผลการวิเคราะห์ในทุกประเด็นมีค่า P-value จากการทดสอบสถิติ Kruskal-Wallis One-way 
ANOVA มากกวา่ 0.05 แสดงวา่ ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 หมายความวา่ ความคิดเห็นของ
กลุ่มตวัอยา่งในทุกประเด็น ไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 ขอ้ค าถามทุกขอ้จึง
สามารถน าไปใชใ้นการสนทนากลุ่มในขั้นตอนต่อไปไดท้ั้งหมด 
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 จากผลการวิเคราะห์ผลการสัมภาษณ์ดว้ยเทคนิคเดลฟายทั้ง 3 รอบ และการยนืยนัผล 
การวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องขอ้ค าถามโดยกลุ่มตวัอย่างจ านวน 71 ตวัอยา่ง ผูว้ิจยัไดต้ดัประเด็น
ท่ีไม่มีความสอดคลอ้งจากการประเมินในรอบท่ี 3 ออก ซ่ึงสามารถสรุปประเด็นทั้ง 6 จาก 
การวิเคราะห์ดว้ยเทคนิคเดลฟายได ้ดงัน้ี 
 ประเด็นท่ี 1  ดา้นวิสัยทศัน์  
 1.  สัดส่วนการลงทุน และนโยบายของ ส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็น 
การลงทุนท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพมัน่คงท่ีสุดแลว้ (Mean = 3.50) 
 ประเด็นท่ี 2  ดา้นการจดัเก็บรายได ้เรียงตามค่า Mean จากมากไปนอ้ยดงัต่อไปน้ี 
 1.  การบริหารจดัการองคก์รโดยรวมมีประสิทธิภาพส่งผลใหเ้กิดความสามารถแข่งขนั
และอยูร่อดได ้วา่เม็ดเงินท่ีจดัเก็บไวใ้น กองทุนมีจ านวน มหาศาลมากกวา่ท่ีจะลงทุนในประเทศ 
ควรน าไปหาผลประโยชน์เพิ่ม (Mean = 4.94) 
 2.  ควรเพิ่มช่องทางการรับช าระเงิน เพื่อน าไปลงทุนเพื่อสร้างเสถียรภาพของกองทุนให้
มัน่คงยิง่ขึ้น (Mean = 4.56)  
 3.  เพื่อความยัง่ยนืของกองทุนควรเพิ่มการจดัเก็บ เงินสมทบใหเ้พิ่มมากขึ้น (Mean = 4.63) 
 ประเด็นท่ี 3  ดา้นการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ เรียงตามค่า Mean จากมากไปนอ้ย
ดงัต่อไปน้ี 
 1.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี แยกกองทุน กรณีชราภาพ ออกจากทุกกองทุน  
เพราะกองทุนชราภาพท่ีเป็นกองทุนท่ีมีการสะสมเงินไวใ้น ระยะยาว สามารถน าไปลงทุนได้
ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่การลงทุนระยะสั้น (Mean = 4.82) 
  1.1  กองทุนกรณีสงเคราะห์บุตรและชราภาพ 
  1.2  กองทุนกรณีเจ็บป่วย ตาย ทุพพลภาพ คลอดบุตร 
  1.3  กองทุนกรณีวา่งงาน 
  1.4  กองทุนมาตรา 40 
 2.  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี แยกกองทุนส าหรับแรงงาน ต่างดา้วไวต้่างหาก
นอกเหนือจากกองทุน ดงัน้ี (Mean = 4.29) เพื่อการบริหารจดัการกองทุนใหมี้ประสิทธิภาพมาก
ยิง่ขึ้น 
 3.  ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นคลอดบุตร (Mean = 3.82) 
 4.  ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นเจ็บป่วยหรือประสบอนัตราย อนัมิใช่เน่ืองจากการ
ท างาน (Mean = 3.71) 
 5.  ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นวา่งงาน (Mean = 3.71) 
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 6.  ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นชราภาพ (Mean = 3.65) 
 7.  ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นทุพพลภาพ อนัมิใช่จากการท างาน (Mean = 3.47) 
 8.  ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นสงเคราะห์บุตร (Mean = 3.47) 
 9.  ควรลดสิทธิผลประโยชน์ดา้นการตายอนัมิใช่จากการท างาน (Mean = 3.24) 
 ประเด็นท่ี 4  ดา้นการบริหารลงทุน เรียงตามค่า Mean จากมากไปนอ้ยดงัต่อไปน้ี 
 1.  ระบบระเบียบ การบริหารราชการโดยเฉพาะระเบียบการจดัซ้ือจดัจา้งเป็นอุปสรรค 
ในการบริหารจดัการการลงทุน (Mean = 5.00) 
 2.  โครงสร้างการบริหารการลงทุนควรแยกออกต่างหากจากโครงสร้างการบริหารงาน 
ทัว่ไปเพื่อความสะดวก คล่องตวั ทนัต่อเหตุการณ์สภาพเศรษฐกิจท่ีปรับเปล่ียนต่อเวลา  
(Mean = 4.94) 
 3.  กระบวนการ การลงทุน ยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนัต่อสถานการณ์  
(Mean = 4.58) 
 4.  ควรมีการจดัท าบญัชีบริหารควบคู่ไปกบัการจดัท าบญัชีเพื่อใชใ้นการบริหารจดัการ
การลงทุน (Mean = 4.76) 
 5.  ระบบการส่ือสารดา้นการลงทุน การน าเสนอผลตอบแทน กบัผูป้ระกนัตนผูมี้ส่วนได้
เสียยงันอ้ยเกินไป (Mean = 4.88) 
 6.  คณะกรรมการ ผูบ้ริหาร บางท่านยงัขาดความเช่ียวชาญทางดา้นการเงินการลงทุน 
จึงส่งผลใหก้ารลงทุนเกิดความล่าชา้ ไม่ทนัต่อเหตุการณ์สภาพเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งรุนแรง
และรวดเร็ว (Mean = 4.82) 
 7.  ควรแยกการบริหารการลงทุนออกเป็น 2 ส่วน คือ (Mean = 4.76) 
  7.1  ส่วนงานก าหนดนโยบายและก ากบัการลงทุน ท าหนา้ท่ีก าหนดและควบคุมก ากบั
นโยบายและ กฎระเบียบในการลงทุน (ส่วนราชการ)  
  7.2  ส่วนปฏิบติัการลงทุน ท าหนา้ท่ีตดัสินใจวา่จะลงทุนในหลกัทรัพยใ์ด ช่วงเวลาใด 
จ านวนเท่าใด โดยตอ้งลงทุนตามกรอบยทุธศาสตร์ ฯ และความเส่ียงตามท่ี Regulator ก าหนด 
(เอกชน) 
 ประเด็นท่ี 5  ดา้นบริหารความเส่ียง เรียงตามค่า Mean จากมากไปนอ้ยดงัต่อไปน้ี 
 1.  ควรมีการก าหนดระดบัเพดานต่าง ๆ (Risk limit) ตามความเหมาะสม เช่น 
การก าหนดวงเงินลงทุนสูงสุดในแต่ละกิจการ การก าหนดวงเงินลงทุนสูงสุดในตราสารแต่ละรุ่น 
(Mean = 5.00) 
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 2.  ควรรายงานความเส่ียงประเภทต่าง ๆ ไปยงัผูท่ี้เก่ียวขอ้ง และผูบ้ริหารอยา่งสม ่าเสมอ 
เพื่อใหก้องบริหารการลงทุนสามารถบริหารจดัการความเส่ียงไดท้นัต่อเหตุการณ์ (Mean = 5.00) 
 3.  การระบุแหล่งท่ีมาของความเส่ียง เพื่อใชใ้นวางแผนการบริหารความเส่ียง  
ควรประกอบไปดว้ย (Mean = 4.94) 
  3.1  ความเส่ียงดา้นตลาด 
  3.2  ความเส่ียงดา้นเครดิต 
  3.3  ความเส่ียงดา้นการกระจุกตวั 
  3.4  ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
  3.5  ความเส่ียงดา้นการน าเงินไปลงทุนต่อ และ 
  3.6  ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ 
 4.  การประเมินความเส่ียงควรใช ้วิธี Value at Risk (VaR) และการท า Stress test 
เพื่อทดสอบสถานะเพื่อวดัความเส่ียงดา้นตลาด การวดัความเส่ียงดา้นเครดิตเพื่อวดัความเส่ียง 
ในการผิดนดัช าระหน้ีของผูอ้อกตราสารหน้ีเอกชน มีการก าหนดอนัดบัความน่าเช่ือถือขั้นต ่า 
ติดตามการเปล่ียนแปลง (Mean = 4.94) 
 5.  ควรมีกรอบนโยบายความ เส่ียง (Risk management framework) และการก ากบัดูแล
การบริหารความเส่ียง (Governance structure) เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ
และประสิทธิผล (Mean = 4.94) 
 6.  ควรมีการควบคุมภายใน เพื่อควบคุมความเส่ียงใหเ้ป็นไปตามนโยบายและกระบวน
และกระบวนการของกองบริหารการลงทุน (Mean = 4.88) 
 7.  กระบวนการบริหารความเส่ียง ควรประกอบไปดว้ย (Mean = 4.76) 
  7.1  การระบุความเส่ียง (Risk identification) 
  7.2  การประเมินความเส่ียง (Risk measurement) 
  7.3  การติดตามและควบคุมความเส่ียง (Risk monitoring and control) และ 
  7.4  การรายงานความเส่ียง (Risk reporting) 
 8.  การลงทุนควรตระหนกัถึงความส าคญัของการมีระบบบริหารความเส่ียง  
จากการลงทุน และการปฏิบติังานตามกฎเกณฑอ์ยา่งถูกตอ้งและเหมาะสม (Mean = 4.59) 
 ประเด็นท่ี 6  ดา้นแผนการลงทุนในอนาคต เรียงตามค่า Mean จากมากไปนอ้ยดงัต่อไปน้ี 
 1.  ควรเพิ่มสัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศ โดยการกระจายการลงทุนไปทัว่โลก 
ลดการกระจุกตวัในประเทศ (Mean = 5.00) 
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 2.  ควรมีการควบคุมภายในเพื่อควบคุมความเส่ียงใหเ้ป็นไปตามนโยบายและกระบวน
และกระบวนการของกองบริหารการลงทุน (Mean = 5.00) 
 3.  ควรมีการขยายการเขา้ถึง ฐานขอ้มูลและบทวิเคราะห์วิจยัต่าง ๆ เพื่อสนบัสนุน 
การตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ (Mean = 5.94) 
 4.  เพื่อเป็นการรองรับการขยายการลงทุนดงักล่าวควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและ
ระเบียบคณะกรรมการประกนัสังคมวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์ของกองทุน และประกาศท่ี
เก่ียวขอ้ง โดยสามารถลงทุนในต่างประเทศไดโ้ดยตรง และเพิ่มประเภทสินทรัพยท่ี์สามารถลงทุน
ได ้เพื่อใหก้ารลงทุนเกิดความยดืหยุน่ยิง่ขึ้น (Mean = 4.88) 
 5.  ควรพฒันาการลงทุนดว้ยการสร้างเสถียรภาพใหก้องทุนภายใตค้วามเส่ียงท่ียอมรับได ้
(Mean = 4.88) 
 6.  ควรเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มขึ้น โดยเนน้ปรับสัดส่วนจากตราสารหน้ี 
ไปสู่หุน้และสินทรัพยท์างเลือก เช่น อสังหาริมทรัพย ์โครงสร้างพื้นฐาน สินคา้โภคภณัฑ ์ 
และทองค า (Mean = 4.71) 
 7.  ควรมีการทบทวนแผนยทุธศาสตร์ดา้นการลงทุนทุกปีเพื่อใหส้อดคลอ้งกบั
สภาวการณ์ของตลาดการลงทุนท่ีเปล่ียนแปลงไป (Mean = 4.18) 
 จากผลการวิเคราะห์ขอ้มูล โดยใชเ้ทคนิค Delphi 3 รอบ ผูว้ิจยัสามารถสรุปประเด็นท่ีจะ
น าไปใชใ้นการสนทนากลุ่ม (Focus group) ได ้11 ประเด็น ดงัน้ี 
 ประเด็นท่ี 1  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัสัดส่วนการลงทุนและนโยบายของ
ส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็นการลงทุนท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพมัน่คงท่ีสุดแลว้  

 ประเด็นท่ี 2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบและ
น าไปลงทุนลงทุนหาผลประโยชน์เพิ่มในทางอ่ืน ๆ เพื่อสร้างเสถียรภาพของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ขึ้น 
 ประเด็นท่ี 3  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรลดสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 ดา้น
ลงหรือไม่ (เจ็บป่วย ทุพพลภาพ ตาย คลอดบุตร สงเคราะห์บุตร ชราภาพ วา่งงาน)  
 ประเด็นท่ี 4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรมีการจดัท าบญัชีแยกกองทุน
ตามสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 กองทุน 
 ประเด็นท่ี 5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีวา่ ปัจจุบนักระบวนการบริหาร 
การลงทุนยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ ไม่ทนัต่อสถานการณ์  
 ประเด็นท่ี 6  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรใชก้รอบนโยบายความเส่ียง  
การประเมินความเส่ียงและการก ากบัดูแลบริหารความเส่ียงต่าง ๆ เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไป
อยา่งมีประสิทธิภาพ 
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 ประเด็นท่ี 7  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรใชก้ารควบคุมภายใน เพื่อให้
การลงทุนเป็นไปตามนโยบายของกองบริหารการลงทุน 
 ประเด็นท่ี 8  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรใชน้โยบายในการเพิ่ม
อตัราก าลงับุคลากร การเขา้ถึงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ ฐานขอ้มูล และบทวิเคราะห์วิจยัต่าง ๆ 
เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ 
 ประเด็นท่ี 9  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียง
เพิ่มขึ้น โดยเนน้ปรับสัดส่วนจากตราสารหน้ีไปสู่หุน้และสินทรัพยท์างเลือก  
 ประเด็นท่ี 10  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีวา่ เพื่อเป็นการรองรับการขยาย 
การลงทุน ควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและระเบียบวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์และประกาศท่ี
เก่ียวขอ้ง 
 ประเด็นท่ี 11  ท่านมีขอ้เสนอแนะอ่ืน ๆ เพิ่มเติมหรือไม่ อยา่งไร เพื่อใหก้ารบริหาร
กองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพมากขึ้นและเกิดประโยชน์สูงสุดกบัประชาชนได ้
 

ส่วนที่ 4  ผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผู้เช่ียวชาญ จ านวน 8 ท่าน เม่ือวนัที่  
9 สิงหาคม พ.ศ. 2562 ณ ห้องประชุมส านักงานประกนัสังคม ช้ัน 8 
 1.  ขอ้มูลทัว่ไปของผูเ้ข่าร่วมการสนทนากลุ่ม (Focus group) 
 
ตารางท่ี 4-54  ขอ้มูลทัว่ไปของผูเ้ข่าร่วมการสนทนากลุ่ม (Focus group) 
 

รหัส หน่วยงาน ต าแหน่งปัจจุบัน ประสบการณ์ 
FCG01 ส านกังานประกนัสังคม นกัวิชาการแรงงานช านาญการ 1 19 ปี 
FCG08 ส านกังานประกนัสังคม พนกังานดา้นการลงทุน   8 ปี 
FCG02 ส านกังานประกนัสังคม นกัวิชาการแรงงานช านาญการ 2 13 ปี 
FCG03 ส านกังานประกนัสังคม นกัวิชาการแรงงานช านาญการ 3 19 ปี 
FCG04 ส านกังานประกนัสังคม นกัวิชาการแรงงานช านาญการ 4 15 ปี 
FCG05 ส านกังานประกนัสังคม พนกังานดา้นการลงทุน 

(ผูจ้ดัการ) 1 
12 ปี 

FCG06 ส านกังานประกนัสังคม พนกังานดา้นการลงทุน 
(ผูจ้ดัการ) 2 

9 ปี 

FCG07 ส านกังานประกนัสังคม ผูช่้วยผูจ้ดัการ 6 ปี 
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 2.  สรุปผลการสนทนากลุ่ม (Focus group)  
 ประเด็นท่ี 1  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัสัดส่วนการลงทุนและนโยบายของ
ส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็นการลงทุนท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพมัน่คงท่ีสุดแลว้ 
 
ตารางท่ี 4-55  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 1 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 
FCG01  

 

✓  ยงัไม่เหมาะสมท่ีสุด ควรมีการกระจายประเภท
สินทรัพยแ์ละมีการกระจายไปลงทุนยงัต่างประเทศ 

FCG02  
 

✓  ไม่เหมาะสม ปัจจุบนัสัดส่วนการลงทุนยงักระจุกตวั
อยูใ่นประเทศเป็นหลกั และลงทุนอยูใ่นรูปแบบ 
ตราสารหน้ี ซ่ึงใหผ้ลตอบแทนนอ้ย 

FCG03 
 

✓   เหมาะสม เน่ืองจากลงทุนในหลกัทรัพยม์ัน่คงสูง  
ตามระดบัหน้ีสินท่ีตอ้งจ่ายกนัในอนาคต แต่อยา่งไร 
ก็ตาม ในระยะ 10 ปี เงินยงัคงเพิ่มสูงขึ้นเร่ือย ๆ และ
สินทรัพยใ์นประเทศถูกจ ากดัการซ้ือ ควรมีการเพิ่มขยาย
สัดส่วนในการลงทุนในต่างประเทศในอนาคตอนัใกล ้

FCG04  
 

✓  สัดส่วนในการลงทุนในปัจจุบนัยงัไม่มีเสถียรภาพ
มาก เพราะเป็นการลงทุนในตราสารหน้ีไทย มากกวา่ 
ร้อยละ 70 ของเงินลงทุนทั้งหมด ท าใหเ้กิดความกระจุก
ตวัในแง่ Asset class และแง่ Geographic ไม่เกิดการ
กระจายการลงทุน ผลตอบแทนไม่สูงมาก 

FCG05 
 

✓   เหมาะสม เน่ืองจากสัดส่วนการลงทุนท่ีส านกังาน
บริหารการลงทุนในปัจจุบนัผา่นกระบวนการศึกษาเร่ือง
ภาระหน้ีสิน โครงสร้างประชากร และอ่ืน ๆ จาก
ผูเ้ช่ียวชาญและคณะท างานของส านกังานประกนัสังคม 

FCG06 
 

✓   มีความเหมาะสม ในระดบัท่ีไดรั้บการวิเคราะห์ 
จากผูเ้ช่ียวชาญ และคณะกรรมการเม่ือผา่นการกลัน่กรอง 
และจดัพอร์ตท่ีเหมาะสมตามสภาวการณ์ ในปัจจุบนั 
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ตารางท่ี 4-55  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG07 
 

✓   มีความมัน่คงในแง่ผลตอบแทน ท่ีมีโอกาสติดลบนอ้ย
มาก เน่ืองจากลงทุนในสินทรัพยท่ี์มีความเส่ียงนอ้ย  
แต่ในแง่ของผลตอบแทนมีเพียงพอต่อรายจ่าย
ผลประโยชน์ผูป้ระกนัตน ถือวา่ไม่เพียงพอและจะเป็น
ภาระของรัฐบาลไดใ้นอนาคต 

FCG08  
 

✓  สัดส่วนการลงทุนและนโยบายการลงทุนยงัไม่มี 
ความเหมาะสม เน่ืองจากมีการกระจุกตวัในกลุ่ม
หลกัทรัพย ์และภูมิภาคมากเกินไป โดยนโยบาย 
การลงทุนยงัสามารถรับความเส่ียงไดเ้พิ่มขึ้นอีกเม่ือเทียบ
กบัระดบัความเส่ียงในปัจจุบนั 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 1 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มกวา่ร้อยละ 50 ท่ีเห็นดว้ยและไม่เห็นดว้ยท่ีวา่ สัดส่วนการลงทุนและนโยบาย
ของส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็นการลงทุนท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพมัน่คงท่ีสุดแลว้ 
โดยผูท่ี้เห็นดว้ยให้เหตุผลวา่ เป็นการลงทุนในหลกัทรัพยม์ัน่คงสูง เน่ืองจากลงทุนในสินทรัพยท่ี์มี
ความเส่ียงนอ้ย รวมถึงไดผ้า่นกระบวนการศึกษาเร่ืองภาระหน้ีสิน โครงสร้างประชากรและอ่ืน ๆ 
จากผูเ้ช่ียวชาญและคณะท างานของส านกังานประกนัสังคมและไดมี้การจดัพอร์ตท่ีเหมาะสม 
ตามสภาวการณ์ในช่วงเวลาปัจจุบนัแลว้ ในขณะท่ีผูท่ี้ไม่เห็นดว้ยใหเ้หตุผลวา่ ปัจจุบนัสัดส่วน 
การลงทุนยงักระจุกตวัอยูใ่นประเทศเป็นหลกั และลงทุนอยูใ่นรูปแบบตราสารหน้ี ซ่ึงให้
ผลตอบแทนนอ้ย ควรมีการกระจายประเภทสินทรัพยแ์ละมีการกระจายไปลงทุนยงัต่างประเทศ
เพิ่มขึ้น ซ่ึงนโยบายการลงทุนยงัสามารถรับความเส่ียงไดเ้พิ่มขึ้นอีกเม่ือเทียบกบัระดบัความเส่ียง 
ในปัจจุบนั 
 ประเด็นท่ี 2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบและ
น าไปลงทุนลงทุนหาผลประโยชน์เพิ่มในทางอ่ืน ๆ เพื่อสร้างเสถียรภาพของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ขึ้น 
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ตารางท่ี 4-56  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 2 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01 
 

✓   ควรเป็นนโยบายจากการผูบ้ริหารในการจดัเก็บเงิน
สมทบและน าไปลงทุนให ้Diversify มากขึ้น 

FCG02 
 

✓   เห็นควรเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบ เน่ืองจากสิทธิ
ประโยชน์ของผูป้ระกนัตนนั้นมากขึ้นเม่ือเทียบกบัใน
อดีต แต่เงินสมทบนั้นอยูใ่นระดบัเดิมมาตลอด ในระยะ
ยาวนั้น เงินกองทุนจะไม่เพียงพอ 

FCG03 
 

✓   ทยอยเพิ่มทุก 5 ปี กระจายความเส่ียงการลงทุนไปยงั
ต่างประเทศเพิ่มมากขึ้น 

FCG04 
 

✓   ปัจจุบนักองทุนเก็บเงินสมทบส าหรับกรณีบ านาญ 
ชราภาพ (คิดเป็นประมาณ ร้อยละ 90 ของทุน
ประกนัสังคม) นอ้ยกวา่ General average premium 
ดงันั้น จึงควรทยอยเพิ่มการเก็บเงินสมทบ โดยอาจทยอย
เพิ่มขึ้นปีละร้อยละ 0.2-0.5 กองทุนควรเพิ่มการกระจาย
การลงทุนไปต่างประเทศ และกระจายประเภททรัพยสิ์น
ท่ีลงทุนใหม้ากขึ้น โดยเฉพาะ Alternative asset class เช่น 
โครงสร้างพื้นฐาน อสังหาริมทรัพย ์High Yield Bond  

FCG05 
 

✓   หากกองทุนพบวา่เสถียรภาพของกองทุนไม่มัน่คง 
การลงทุนเพื่อหาประโยชน์เพิ่มจะน ามาซ่ึงความเส่ียงท่ี
เพิ่มขึ้นดว้ย การจดัเก็บเงินสมทบใหเ้หมาะสมกบัสิทธิ
ประโยชน์ท่ีจะจ่ายใหก้บัผูป้ระกนัตนจะเป็นทางออกท่ี
ย ัง่ยนืยิง่กวา่ 

FCG06 
 

✓   ในภาพรวมควรมีการจดัเก็บเพิ่มเติม โดยการเพิ่ม
กรอบเพดานเงินเดือนเป็นขั้นบนัได เพื่อให้ผูป้ระกนัตน
ไดรู้้ล่วงหนา้ เช่น แผนการปรับเพดานทุก ๆ 5 ปี เป็นตน้ 
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ตารางท่ี 4-56  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG06 
(ต่อ) 

 

  และควรมีการส่งเสริมกิจกรรมเพื่อสุขภาพโดยร่วมมือกบั
กระทรวงสาธารณสุข เพื่อลดค่าใชจ่้ายในการ
รักษาพยาบาล รวมถึงขอ้บงัคบักฎหมายและการติดตาม 

FCG07   

✓  ไม่มีความเห็นเก่ียวกบัเร่ืองการเก็บเงินสมทบ  
การลงทุนหาประโยชน์ ควรใหใ้กลเ้คียงกบัค าแนะน า
ของท่ีปรึกษาการลงทุนระดบัโลกท่ีวา่จา้งมาให้ 
วางแผนการลงทุน 

FCG08 
 

✓   ฐานเงินเดือนสูงสุดควรปรับเพิ่มไดต้ามระดบัอตัรา
เงินเฟ้อในช่วงเวลาท่ีเหมาะสม เช่น รอบ 5 ปี และน าเงิน
ไปลงทุนในสินทรัพยท่ี์ใหร้ายไดค้งท่ีสูงกวา่อตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัร เช่น อสังหาริมทรัพยเ์พื่อรับรายได้
ในลกัษณะค่าเช่า เป็นตน้ 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 2 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่ม 8 ท่าน เห็นดว้ยท่ีควรเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบและน าไปลงทุนลงทุนหา
ผลประโยชน์เพิ่มในทางอ่ืน ๆ เพื่อสร้างเสถียรภาพของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ขึ้น โดยส่วนใหญ่ให้
เหตุผลวา่ เม่ือสิทธิประโยชน์ของผูป้ระกนัตนเพิ่มขึ้นขึ้นก็ควรท่ีจะเงินสมทบใหม้าขึ้น เพราะใน
ระยะยาวเงินกองทุนอาจจะไม่เพียงพอได ้โดยการกระจายความเส่ียงการลงทุนไปยงัต่างประเทศ
เพิ่มมากขึ้นหรือน าเงินไปลงทุนในสินทรัพยท่ี์ใหร้ายไดค้งท่ีสูงกวา่อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 
หรือในลกัษณะอ่ืน ๆ หลากหลายรูปแบบ เป็นตน้ 
 ประเด็นท่ี 3  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรลดสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 ดา้น
ลงหรือไม่ (เจ็บป่วย ทุพพลภาพ ตาย คลอดบุตร สงเคราะห์บุตร ชราภาพ วา่งงาน)  
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ตารางท่ี 4-57  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 3 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01  
 

✓  ไม่ควร จะกระทบต่อภาพลกัษณ์และคุณภาพชีวิตของ
ผูป้ระกนัตน 

FCG02  
 

✓  ไม่ควรลดสิทธิประโยชน์ทั้ง 7 ดา้น ผูป้ระกนัตน 
ทุกคนควรไดรั้บการดูแลท่ีดียิง่ขึ้น และควรไดรั้บ 
การสนบัสนุนเงินจากภาครัฐเพิ่มมากขึ้นดว้ย อาจจะ
เป็นไปในรูปแบบรัฐจ่ายเงินสมทบใหผู้ป้ระกนัตน 
มากขึ้นเพื่อน าเงินกอ้นนั้นมาเพิ่มสิทธิประโยชน์ 

FCG03  
 

✓  ไม่ควร 7 กรณีดงักล่าว เป็นเหตุการณ์ท่ีส าคญัพื้นฐาน
ท่ีประชาชนไดรั้บผลดีมากกวา่เงินท่ีเสียไป เช่น  
ลดปัญหาสังคม ทั้งเร่ืองเด็ก วา่งงาน ทุพพลภาพ 
สงเคราะห์บุตร ท าใหส้ังคมน่าอยูข่ึ้น ลดภาวะเครียด 
ลงไดบ้า้ง เป็นท่ีพึ่งของคนท่ีมีรายไดน้อ้ย ซ่ึงเป็น
ประชากรส่วนใหญ่ของประเทศ 

FCG04  
 

✓  ไม่ควร เพราะกองทุนประกนัสังคมมีวตัถุประสงค ์
ในการช่วยเหลือผูป้ระกนัตนในยามท่ีมีปัญหา เช่น 
เจ็บป่วย ทุพพลภาพ เพื่อยกระดบัชีวิตคนให้ดีขึ้น  
การลดสิทธิประโยชน์จะท าใหเ้ขาไม่ไดรั้บความ
ช่วยเหลือ ไม่เพียงพอกบัส่ิงท่ีตอ้งการ และอาจไม่มีเงินไว้
ใชจ่้ายรักษาพยาบาลค่าใชจ่้ายในชีวิตประจ าวนั 

FCG05  
 

✓  ไม่ควรลดสิทธิประโยชน์เดิม เน่ืองจากผูป้ระกนัตน
จะตอ้งรับภาระค่าใชจ่้ายมากกวา่ในปัจจุบนั แต่ควรท่ีจ า
ค านึงถึงเสถียรภาพของกองทุนในการท่ีจะใหสิ้ทธิ
ประโยชน์ใหม่ 

FCG06  
 

✓  ไม่ควรลดเน่ืองจากไดถู้กวิเคราะห์ กลัน่กรอง  
จากคณะกรรมการกลัน่กรองเพื่อใหเ้กิดประโยชน์สูงสุด
ต่อผูป้ระกนัตน 
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ตารางท่ี 4-57  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG07  
 

✓  ไม่ควรลดสิทธิประโยชน์ แต่ไม่ควรใหเ้พิ่ม 
เพราะการลงทุนในปัจจุบนัยงัไม่สามารถหาผลตอบแทน
เพียงพอต่อสิทธิประโยชน์ท่ีจ่ายได ้

FCG08  
 

✓  ควรก าหนดระดบัสิทธิประโยชน์ใหเ้หมาะสมกบั
ระดบัภาระค่าครองชีพของแรงงาน โดยอาจก าหนดระดบั
สิทธิประโยชน์เป็นสัดส่วน เช่น ร้อยละ 50-75 ของ
ค่าใชจ่้ายในสิทธิประโยชน์นั้น ๆ โดยเฉล่ีย เป็นตน้ 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 3 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทุกท่าน ไม่เห็นดว้ยกบัเร่ืองท่ีควรลดสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 ดา้นลงหรือไม่ 
(เจ็บป่วย ทุพพลภาพ ตาย คลอดบุตร สงเคราะห์บุตร ชราภาพ วา่งงาน) โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ 
การลดสิทธิประโยชน์จะท าใหเ้ขาไม่ไดรั้บความช่วยเหลือ ไม่เพียงพอกบัส่ิงท่ีตอ้งการ ถา้ท าจริง
อาจจะกระทบต่อภาพลกัษณ์และคุณภาพชีวิตของผูป้ระกนัตน ในทางตรงกนัขา้ม ผูป้ระกนัตน 
ทุกคน ควรไดรั้บการดูแลท่ีดียิง่ขึ้นและควรไดรั้บการสนบัสนุนเงินจากภาครัฐเพิ่มมากขึ้นดว้ยซ ้า 
รวมถึงควรก าหนดระดบัสิทธิประโยชน์ใหเ้หมาะสมกบัระดบัภาระค่าครองชีพของแรงงาน  
โดยอาจก าหนดระดบัสิทธิประโยชน์เป็นสัดส่วนท่ีเหมาะสมและชดัเจน 
 ประเด็นท่ี 4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรมีการจดัท าบญัชีแยกกองทุน
ตามสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 กองทุน 
 
ตารางท่ี 4-58  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 4 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01 
 

✓   ควรมี เพื่อความชดัเจนในการก าหนดนโยบาย 

FCG02 
 

✓   ควรมีการท าบญัชีแยกกองทุนตามสิทธิผลประโยชน์
ทั้ง 7 กองทุน เพื่อใหเ้ห็นถึงกระแสเงินสด 
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ตารางท่ี 4-58  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG03  
 

✓  ไม่ควร เงินทั้ง 7 กรณี ควรมีการบริหารจดัการท่ี
หมุนเวียนและพึ่งพาซ่ึงกนัและกนัได ้แต่ก็ควรมีการแยก
ของกองทุนบ านาญชราภาพเน่ืองจากจะมีการใชเ้งินระยะ
ยาวและผลประโยชน์ของกองทุนมีผลต่อดอกเบ้ีย แต่ละ
ปีท่ีผูป้ระกนัตนจะไดรั้บในอนาคต 

FCG04 
 

✓   ควรอยา่งยิง่ เพราะจะท าใหท้ราบรายรับ รายจ่าย  
ในแต่ละกองทุน ท าใหส้ามารถ Forecast  กระแสเงินสด
ได ้เพื่อใชใ้นการวางแผนปรับเปล่ียน สิทธิประโยชน์ 
และการเก็บเงินสมทบใหเ้หมาะสมในแต่ละกองทุนได ้

FCG05 
 

✓   ควรมีเน่ืองจาก ระยะเวลาในการจ่ายสิทธิประโยชน์
ของทั้ง 7 กองทุน แตกต่างกนั ส่งผลต่อ Duration  
การลงทุนท่ีต่างกนัดว้ย 

FCG06 
 

✓   เป็นระบบท่ีมีการท าอยูแ่ลว้ 

FCG07 
 

✓   ควรท าเพื่อใหเ้ห็นรายได ้รายจ่าย และสถานะของ
กองทุนแต่ละประเภทอยา่งชดัเจน 

FCG08 
 

✓   ควรแยกเงินกองทุนตามสิทธิผลประโยชน์ เพื่อให้
สามารถก าหนดสัดส่วนและนโยบายการลงทุนได้
เหมาะสมสอดคลอ้งกบัภาระหน้ีสินของแต่ละกองทุน
ตามลกัษณะการจ่ายสิทธิประโยชน์นั้น ๆ 

  
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 4 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 7 ท่าน เห็นดว้ยเก่ียวกบักบัเร่ืองท่ีควรมีการจดัท าบญัชีแยกกองทุน 
ตามสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 กองทุน โดยส่วนใหญ่ให้เหตุผลวา่ เพื่อความชดัเจนในการก าหนด
นโยบาย ในขณะเดียวกนัก็จะท าให้เห็นถึงกระแสเงินสด ทราบรายรับ รายจ่าย ในแต่ละกองทุน  
ท าใหส้ามารถ Forecast กระแสเงินสดได ้ทั้งน้ีก็เพื่อใชใ้นการวางแผนปรับเปล่ียน สิทธิประโยชน์ 
และการเก็บเงินสมทบใหเ้หมาะสมสอดคลอ้งกบัภาระหน้ีสินในแต่ละกองทุนได ้
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 ประเด็นท่ี 5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีวา่ ปัจจุบนักระบวนการบริหาร 
การลงทุนยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ ไม่ทนัต่อสถานการณ์  
 
ตารางท่ี 4-59  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 5 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01 
 

✓   ควรแยกหน่วยงานการบริหารการลงทุนออกจาก
ส านกังานประกนัสังคม 

FCG02 
 

✓   ควรแกไ้ขดว้ยการแยกตวัออกจากระบบราชการ เพื่อ
ความคล่องตวั เน่ืองจากการลงทุนจ าเป็นตอ้งการความ
รวดเร็ว แต่ดว้ยระบบราชการท่ีเช่ืองชา้ท าให้โอกาสใน
การลงทุนนั้นหายไป 

FCG03 
 

✓   ท าการผอ่นผนัใหก้องบริหารการลงทุนมีขบวนการ
จดัซ้ือจดัจา้งและบริหารงานภายใตร้ะเบียบเฉพาะ ไม่ตอ้ง
ตามระเบียบราชการทุกอยา่ง เน่ืองจากท าใหก้ารกา้วไป
ขา้งหนา้มีอุปสรรคสูงมากล่าชา้ไม่ทนัต่อเหตุการณ์  
โดยกระบวนการใหม่ก็เพิ่มใหมี้การควบคุม โดยองคก์ร
ตรวจสอบภายนอกโดยมืออาชีพ เพื่อใหแ้น่ใจวา่
กระบวนการบริหารงานท่ีผ่อนผนัใหเ้พื่อเพิ่ม
ประสิทธิภาพการท างาน มีการก ากบัควบคุมท่ีดี  
ลดความเส่ียงลดลง โปร่งใส ตรวจสอบได ้

FCG04 ✓   1.  อยูใ่ตร้ะบบราชการ ท าให้ไม่เกิดความคล่องตวั 
 2.  มีปัญหาการจดัซ้ือจดัจา้ง ซ่ึงตอ้งท าตามระเบียบ
ราชการกวา่จะจดัซ้ือจดัจา้งไดใ้ชเ้วลานานเกินไป 
 3.  ปัญหาดา้น Human resource ไม่สามารถเปิดรับ
พนกังานใหม่ไดเ้ม่ือพนกังานปัจจุบนัลาออก ไม่มี Bonus 
ท่ีจูงใจพนกังาน ไม่สวสัดิการใด ๆ ใหพ้นกังาน เช่น ไม่มี
ประกนัสุขภาพ ไม่มี Provident fund 
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ตารางท่ี 4-59  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG05 
 

✓   กระบวนการขาดความคล่องตวัเร่ืองปัญหาบุคคลากร
ท่ีมีความรู้ความสามารถดา้นการลงทุนไม่เพียงพอ 
สามารถแกไ้ขไดโ้ดยการเพิ่มอตัราก าลงัคน และ
ผลตอบแทนใหส้อดคลอ้งกบัการจา้งงานของ
อุตสาหกรรม 

FCG06 
 

✓   เพราะเป็นระบบราชการตอ้งมีการปฏิรูปองคก์รเป็น
องคก์รอิสระ 

FCG07 
 

✓   แยกการบริหารการลงทุนออกจากระบบราชการ 
เน่ืองจากราชการไม่มีความสามารถตดัสินใจในการลงทุน
แบบเอกชนได ้

FCG08 
 

✓   กระบวนการบริหารการลงทุนยงัไม่เหมาะสม
เน่ืองจากขาดผูน้ าในการพฒันาโครงสร้างองคก์รและ
ก าหนดระบบงาน ควรแกไ้ขดว้ยการเร่งจดัจา้งผูบ้ริหาร
ระดบัสูงท่ีมีประสบการณ์ในการบริหารและพฒันา
องคก์รจากบริษทัหรือหน่วยงานดา้นการลงทุน 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 5 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 8 ท่าน เห็นดว้ยกบัเร่ืองท่ีวา่ ปัจจุบนักระบวนการบริหารการลงทุนยงัขาด
ความคล่องตวั ล่าชา้ ไม่ทนัต่อสถานการณ์ โดยใหเ้หตุผลวา่ ควรแยกหน่วยงานการบริหารการ
ลงทุนออกจากส านกังานประกนัสังคม แยกตวัออกจากระบบราชการ ตอ้งมีการปฏิรูปองคก์รเป็น
องคก์รอิสระเพื่อความคล่องตวั เน่ืองจากการลงทุนจ าเป็นตอ้งการความรวดเร็ว โดยการผอ่นผนัให้
กองบริหารการลงทุนมีขบวนการจดัซ้ือจดัจา้งและบริหารงานภายใตร้ะเบียบเฉพาะ ไม่ตอ้งตาม
ระเบียบราชการทุกอยา่ง ซ่ึงในประสบปัจจุบนัปัญหาดา้นการบริหารงานบุคคล บุคคลากรขาด
ความรู้ความสามารถดา้นการลงทุน ขาดพนกังานในบางต าแหน่ง ขาดแรงจูงใจ ขาดสวสัดิการ
บางอยา่ง ควรแกไ้ขดว้ยการเร่งจดัจา้งผูบ้ริหารระดบัสูงท่ีมีประสบการณ์ในการบริหารและพฒันา
องคก์รจากบริษทัหรือหน่วยงานดา้นการลงทุน 
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 ประเด็นท่ี 6  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรใชก้รอบนโยบายความเส่ียง 
การประเมินความเส่ียงและการก ากบัดูแลบริหารความเส่ียงต่าง ๆ เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไป
อยา่งมีประสิทธิภาพ 
 
ตารางท่ี 4-60  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 6 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01 
 

✓   จ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีตอ้งใชก้รอบนโยบายประเมิน 
ความเส่ียงในการก ากบัดูแลการบริหารกองทุน 

FCG02 
 

✓   ปัจจุบนักรอบนโยบายความเส่ียง และก ากบัการลงทุน
ของกองทุนประกนัสังคมนั้น ดีกวา่หรือเทียบเท่ากบั 
บลจ. ชั้นน าในประเทศ อยา่งไรก็ตาม กองทุน
ประกนัสังคมยงัขาดบุคคลากรเพื่อติดตามอยา่งละเอียด 

FCG03 
 

✓   ความเส่ียงใหญ่ในองคก์รคือ Operation risk  
และความไม่ชดัเจนในขอบเขตของหนา้ท่ี การไม่มี 
การตดัสินใจท่ีทนัต่อเหตุการณ์ ขาดการมองงานบริหาร
ใน Vision ระยะยาว ความไม่ช านาญในการรับมือ 
การแกปั้ญหาก่อนปัญหาเกิด 

FCG04 
 

✓   1.  ใช ้Value at risk เพื่อควบคุมความเส่ียงภาพรวม
ของกองทุนไม่ให ้Take risk มากเกินไป 
 2.  ก าหนดกรอบสัดส่วนการลงทุนในแต่ละประเภท
หลกัทรัพย ์เช่น หุน้ไทย ลงทุนได ้ร้อยละ 10  
หา้มนอ้ยกวา่ร้อยละ 2 เป็นตน้ เพื่อไม่ใหล้งทุนใน
หลกัทรัพยใ์ดมากเกินไปจนเบ่ียงเบนจากสัดส่วน 
การลงทุนเชิงยทุธศาสตร์มากเกินไป (Strategic asset 
allocation) 
 3.  ประเมินความเส่ียงดา้น Credit risk เช่น ก าหนด
อนัดบัความน่าเช่ือถือท่ีกองทุนจะลงทุน 
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ตารางท่ี 4-60  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG05 
 

✓   จ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีควรใชก้รอบนโยบายความเส่ียง  
การประเมินความเส่ียงและการก ากบัดูแลบริหาร 
ความเส่ียง 

FCG06  
 

✓  ความเส่ียงทุก ๆ ดา้น รวมถึงความเส่ียงท่ีกองทุนยงัอยู่
ภายใตร้ะบบราชการ 

FCG07    ไม่มีความคิดเห็น 

FCG08 
 

✓   การบริหารความเส่ียงควรครอบคลุมทั้งดา้นการลงทุน 
ดา้นการปฏิบติัการและดา้นองคก์ร โดยมีการประเมิน 
การก าหนดแผนการบริหารความเส่ียงและการก ากบัดูแล
ท่ีเหมาะสม รัดกุม และสม ่าเสมอ 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 6 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มจ านวน 6 ท่าน ท่ีเห็นดว้ยกบัเร่ืองท่ีควรใชก้รอบนโยบายความเส่ียง 
การประเมินความเส่ียงและการก ากบัดูแลบริหารความเส่ียงต่าง ๆ เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไป
อยา่งมีประสิทธิภาพ โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ มีความจ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีตอ้งใชก้รอบนโยบาย
ประเมินความเส่ียงในการก ากบัดูแลกองทุน โดยใชเ้คร่ืองมือต่าง ๆ เขา้มาช่วยควบคุมไม่ใหเ้กิด
ความเส่ียงจากการลงทุนมากเกินไป รวมถึงจะตอ้งมีการก าหนดกรอบสัดส่วนการลงทุนในแต่ละ
ประเภทหลกัทรัพยใ์หช้ดัเจนและมีความเป็นไปไดท่ี้จะไม่เกิดความเส่ียงจนเกินไป ในขณะท่ี
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่ม 1 ท่าน ไม่เห็นดว้ยในประเด็นน้ี โดยใหเ้หตุผลวา่ ความเส่ียงทุก ๆ ดา้น 
รวมถึงความเส่ียงของกองทุนราชการสามารถจดัการได ้และมี 1 ท่าน ท่ีไม่ไดใ้หค้วามเห็นใน
ประเด็นน้ี  
 ประเด็นท่ี 7  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรใชก้ารควบคุมภายใน เพื่อให้
การลงทุนเป็นไปตามนโยบายของกองบริหารการลงทุน 
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ตารางท่ี 4-61  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 7 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01 
 

✓   ใชบ้ริษทัท่ีเป็นมืออาชีพ มีความรู้ความช านาญเขา้
ตรวจสอบควบคุมภายใน 

FCG02 
 

✓   ควรมีกลุ่มงานบริหารความเส่ียงปฏิบติัการ 
(Operational risk) ท่ีมีความอิสระและมีประสิทธิภาพ 
เพื่อ ควบคุม ก ากบั ดูแล การท างานของพนกังาน และ
ควรมีการท า Incident report เพื่อเก็บขอ้มูลไวว้ิเคราะห์
ยอ้นหลงั 

FCG03 
 

✓   1.  ควรวางรากฐานของ Investment flow and  
operation ใหม่โดยผูท่ี้มีมุมมองเช่ียวชาญดา้นการลงทุน 
 2.  อบรมและ Promote risk awareness ในองคก์รอยา่ง
จริงจงั 
 3.  ผูบ้ริหารระดบัสูง ตอ้งมองความเส่ียง และมี Risk 
awareness 
 4.  ควรมีการก ากบัติดตาม ตรวจสอบภายใน 
 5.  มีการก ากบัและตรวจสอบจากองคก์รภายนอกท่ี
เช่ียวชาญ ไม่ใชอ้งคก์รจากรัฐบาลหรือส านกังาน
ตรวจสอบ ซ่ึงไม่ไดเ้ช่ียวชาญอยา่งแทจ้ริง 

FCG04 
 

✓   ใชร้ะบบคอมพิวเตอร์ควบคุมสัดส่วน ควบคุมวา่
ลงทุนเป็นไปตามกฎเกณฑท่ี์ไดต้ั้งไวห้รือไม่ 

FCG05 
 

✓   ควรใชร้ะบบ IT ในการควบคุมก่อนท่ีจะมีการลงทุน
เกิดขึ้น เพื่อป้องกนั Human error 

FCG06 
 

✓   เปล่ียนผูบ้ริหารท่ีมีความรู้ และประสบการณ์ทางดา้น
การลงทุน 

FCG07    ไม่มีความคิดเห็น 
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ตารางท่ี 4-61  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG08 
 

✓   ก าหนดใหมี้ผูรั้บผิดชอบและบทบาทหนา้ท่ี 
การควบคุมภายในอยา่งชดัเจน และมีระบบงานท่ีมี 
ความเป็นอิสระ 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 7 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทุกท่าน เห็นดว้ยกบัเร่ืองท่ีควรใชก้ารควบคุมภายใน เพื่อใหก้ารลงทุนเป็นไป
ตามนโยบายของกองบริหารการลงทุน โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ ควรใชบ้ริษทัท่ีเป็นมืออาชีพ 
มีความรู้ความช านาญเขา้ตรวจสอบควบคุมภายใน ใชผู้บ้ริหารท่ีมีความรู้และประสบการณ์ทางดา้น
การลงทุน และควรมีกลุ่มงานบริหารความเส่ียงปฏิบติัการท่ีมีความอิสระและมีประสิทธิภาพ 
ก าหนดใหมี้ผูรั้บผิดชอบและบทบาทหนา้ท่ีการควบคุมภายในอยา่งชดัเจน เพื่อควบคุม ก ากบัดูแล
การท างาน รวมถึงการประยุกตใ์ชร้ะบบ IT เขา้มาช่วยในการควบคุมและวางแผนการลงทุน 
 ประเด็นท่ี 8  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรใชน้โยบายในการเพิ่ม
อตัราก าลงับุคลากร การเขา้ถึงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ ฐานขอ้มูล และบทวิเคราะห์วิจยัต่าง ๆ 
เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ 
 
ตารางท่ี 4-62  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 8 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01 
 

✓   ควรเพิ่มอตัราก าลงับุคลากร และระบบเทคโนโลยี
สารสนเทศ ฐานขอ้มูล เพื่อใชว้ิเคราะห์การลงทุน 

FCG02 
 

✓   ควรจะออกจากระบบราชการ เพิ่มอตัราผลตอบแทน
เพื่อดึงดูดบุคลากรท่ีมีประสิทธิภาพเขา้มาท างาน กลา้ท่ี
จะลงทุนดา้น Human resource มากขึ้น 
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ตารางท่ี 4-62  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG03 
 

✓   1.  ก่อนอ่ืนใหมี้การแต่งตั้งผูรั้บผิดชอบในการสรรหา
และอตัราก าลงัอยา่งชดัเจนและประกาศใหท้ราบวา่มี KPI 
ประเมินผล 
 2.  ทบทวนวิธีการสรรหาให้คลา้ยคลึงกบัเอกชนมาก
ท่ีสุด (ปัจจุบนัตอ้งรอปีละหน) 
 3.  ทบทวน Benefit และผลประโยชน์ของพนกังาน 
 4.  จดัอบรมระดบัหวัหนา้งาน How to maintain your 
staffs เพื่อลดการ Turnover 

FCG04 
 

✓  เพิ่มโบนสัพนกังาน โดยให้อนัดบั Performance  
ของกองทุน และควรเพิ่มสวสัดิการใหแ้ก่พนกังาน  
เช่น Provident fund และประกนัสุขภาพ 

FCG05 
 

✓   พฒันาระบบไอที เพื่อสนบัสนุนการลงทุน  
ทั้งดา้นบทวิเคราะห์ และการจ าลอง Portfolio 

FCG06 
 

✓   แยกการบริหารออกเป็นอิสระจากระบบราชการ 
เพื่อความคล่องตวัในทุกดา้น 

FCG07 
 

✓   ควรสามารถเปิดรับบุคลากรไดต้ลอดเวลาเหมือน
เอกชน และมีสวสัดิการเหมือนเอกชนส าหรับการจดัซ้ือ
จดัจา้ง IT ขอ้มูล ควรจดัซ้ือใหส้ะดวกเหมือนเอกชน 

FCG08 
 

✓   ควรเพิ่มอตัราก าลงัและบรรจุบุคลากรใหแ้ลว้เสร็จ
ก่อนขยายภารกิจงาน เช่น หากมีนโยบายขยายการลงทุน
ในหลกัทรัพยต่์างประเทศ ก็ควรเพิ่มอตัราก าลงัและบรรจุ
บุคลากรท่ีมีความรู้ความสามารถดา้นการบริหารและ
จดัการการลงทุนต่างประเทศใหแ้ลว้เสร็จ เพื่อใหม้าเป็น
ผูรั้บผิดชอบและปฏิบติังาน ทั้งการพฒันาระบบงาน 
รวมทั้งการขยายการเขา้ถึงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ 
ฐานขอ้มูล และบทวิเคราะห์ วิจยัต่าง ๆ 
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 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 8 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 8 ท่าน เห็นตรงกนัวา่ ควรใชน้โยบายในการเพิ่มอตัราก าลงับุคลากร  
การเขา้ถึงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ ฐานขอ้มูล และบทวิเคราะห์วิจยัต่าง ๆ เพื่อใหก้ารบริหาร
กองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยส่วนใหญ่ให้เหตุผลวา่ ควรจะออกจากระบบราชการ  
เพิ่มอตัราผลตอบแทนเพื่อดึงดูดบุคลากรท่ีมีประสิทธิภาพเขา้มาท างาน มีการแต่งตั้งผูรั้บผิดชอบ 
ในการสรรหาและอตัราก าลงัอยา่งชดัเจน บรรจุบุคลากรท่ีมีความรู้ความสามารถดา้นการบริหาร
และจดัการการลงทุนต่างประเทศ  รวมทั้งการพฒันาระบบงาน รวมทั้งการขยายการเขา้ถึงระบบ
เทคโนโลยสีารสนเทศ ฐานขอ้มูล และบทวิเคราะห์ วิจยัต่าง ๆ มีการทบทวนค่าตอบแทนและ
ผลประโยชน์ต่าง ๆ โบนสัหรือสวสัดิการท่ีดีมากขึ้น  
 ประเด็นท่ี 9  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีควรเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียง
เพิ่มขึ้น โดยเนน้ปรับสัดส่วนจากตราสารหน้ีไปสู่หุน้และสินทรัพยท์างเลือก  
 
ตารางท่ี 4-63  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 9 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01 
 

✓   ควรเพิ่มการลงทุนในต่างประเทศ 
FCG02 

 

✓   เห็นควรอยา่งมากท่ีจ าเป็นตอ้งกระจายการลงทุนไปยงั
สินทรัพยท์างเลือกมากขึ้น เช่น Direct investing ใน
อาคาร เพิ่มสัดส่วนการลงทุนใน REIT และ การลงทุนใน
ต่างประเทศใหม้ากขึ้น จ าเป็นตอ้ง Educate 
คณะกรรมการประกนัสังคมใหเ้ขา้ใจการลงทุนมากยิง่ขึ้น 
ไม่ใช่เอาแต่กลวัไปลงทุนในกลุ่มตราสารหน้ีท่ีให้
ผลตอบแทนต ่า 

FCG03 
 

✓   ควรทยอยเพิ่มและอาจด าเนินการโดยการจา้งผูจ้ดัการ
ภายนอกท่ีมีความเช่ียวชาญทางดา้นการบริหารเพิ่มเติม 

FCG04 
 

✓   ควรเพิ่มสัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียงมาก เพราะกองทุนไม่มี 
Positive net cash inflow ในอีก 15-16 ปีขา้งหนา้ ท าให้
กองทุนรับความเส่ียงไดสู้ง ควรกระจายการลงทุนใน
สินทรัพยท์างเลือกเพื่อลดความผนัผวนของผลตอบแทน  
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ตารางท่ี 4-63  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG04 
(ต่อ) 

 

  และเพิ่มอตัราผลตอบแทนในระยะยาว โดยค่อย ๆ  
ทยอยลด การลงทุนในตราสารหน้ีไทย 

FCG05 
 

✓   ควรจดัสัดส่วนการลงทุนตามผลตอบแทนและภาระ
ค่าใชจ่้ายในระยะยาว 

FCG06 
 

✓   ควรเพิ่มเป็นอยา่งยิง่ ทั้งน้ีควรปฏิรูปโครงสร้าง 
การบริหาร เพื่อสรรหาผูบ้ริหารท่ีมีความรู้ความสามารถ
ในดา้นการลงทุน ทั้งน้ี การลงทุนในสินทรัพยท์างเลือก 
และหุน้ตอ้งอาศยับุคลากรเฉพาะดา้น และผูบ้ริหารท่ี
สามารถตดัสินใจไดอ้ยา่งเฉียบพลนั และรู้เท่าทนัต่อ
สถานการณ์ รวมถึงเขา้ใจในธุรกิจการลงทุนเป็นอยา่งดี 

FCG07 
 

✓   ควรเพิ่มหรือลดตามแผนท่ีปรึกษาการลงทุน ท่ีวา่จา้ง
มากท าแผนการลงทุนให้ 

FCG08 
 

✓   ควรเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มขึ้น โดยเนน้
ปรับสัดส่วนจากตราสารหน้ีไปสู่ตราสารทุนและ
สินทรัพยท์างเลือกโดยเฉพาะท่ีเป็น Private markets 
รวมทั้งเพิ่มสัดส่วนการลงทุนในหลกัทรัพยต่์างประเทศ 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 9 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 8 ท่าน เห็นตรงกนัวา่ ควรเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มขึ้น โดยเนน้
ปรับสัดส่วนจากตราสารหน้ีไปสู่หุน้และสินทรัพยท์างเลือก โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลว่า ควรเพิ่ม 
การลงทุนในต่างประเทศและตอ้งกระจายการลงทุนไปยงัสินทรัพยท์างเลือกมากขึ้น แตค่วรทยอย
เพิ่มและอาจด าเนินการโดยการจา้งผูจ้ดัการภายนอกท่ีมีความเช่ียวชาญทางดา้นการบริหารเพิ่มเติม 
มากกวา่นั้นก็ควรปฏิรูปโครงสร้างการบริหาร เพื่อสรรหาผูบ้ริหารท่ีมีความรู้ความสามารถ 
ในดา้นการลงทุน 
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 ประเด็นท่ี 10  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ อยา่งไร กบัเร่ืองท่ีวา่ เพื่อเป็นการรองรับการขยาย
การลงทุน ควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและระเบียบวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์และประกาศท่ี
เก่ียวขอ้ง 
 
ตารางท่ี 4-64  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 10 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG01 
 

✓   ควรแกไ้ขให้รองรับการลงทุน 
FCG02 

 

✓   ควรออกจากระบบราชการ แกไ้ขสัดส่วนใหล้งทุน 
ในสินทรัพยท์างเลือกมากขึ้น เพิ่มสัดส่วนการลงทุน 
ไปยงัต่างประเทศ เพิ่มอตัราก าลงับุคลากร แกไ้ขระบบ
การลงทุนและการท างานใหเ้ป็นแบบเอกชนมากยิง่ขึ้น 

FCG03 
 

✓   เก่ียวกบักฎหมายการจดัซ้ือจดัจา้ง โดยเฉพาะท่ีตอ้ง
เซ็นสัญญากบัต่างชาติ 

FCG04 
 

✓  ควรแกไ้ขกฎหมายใหส้ามารถลงทุนใน Hedge fund  
และ High yield bondได ้แต่อาจก าหนดสัดส่วนให้อยูใ่น
ระดบัต ่า ๆ เพื่อไม่ Take risk มากเกินไป และไม่ควร
ก าหนดสัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียง/ มัน่คง เพราะสินทรัพย์
มัน่คง อาจมีความผนัผวนของผลตอบแทนได ้นอกจากน้ี
ควรใหก้องบริหารการลงทุนมีอ านาจในการบริหาร
จดัการบุคลากรและงบประมาณดว้ยตนเอง  
เพิ่มความสะดวก รวดเร็วในการบริหารจดัการ 

FCG05 
 

✓   ควรพฒันาประกาศ ท่ีมีขอ้จ ากดัดา้นการลงทุน 
ในต่างประเทศ เพื่อรองรับขนาดของกองทุนท่ีเติบโตขึ้น
ในอนาคต 

FCG06 
 

✓   ควรมีการทบทวนทุก ๆ 5 ปี หรือแลว้แต่ 
ความเหมาะสมตามสภาวการณ์ 
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ตารางท่ี 4-64  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

เห็นด้วย ไม่เห็นด้วย 

FCG07 
 

✓   ควรแกไ้ขระเบียบท่ีเก่ียวขอ้งกบัตราสารท่ีลงทุนได ้
การจดัซ้ือจดัจา้ง IT และขอ้มูล ท่ีปรึกษาใหค้ล่องตวั
เหมือนเอกชน 

FCG08 
 

✓   ควรปรับปรุงกฎหมายเพื่อให้ส่วนงานการบริหารเงิน
ลงทุนของประกนัสังคมมีความเป็นอิสระจากระบบงาน
ราชการท าการจดัซ้ือจดัจา้งการบริหารพสัดุ และการ
บริหารงานบุคลากรภาครัฐ 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 10 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 8 ท่าน เห็นดว้ยท่ีวา่ เพื่อเป็นการรองรับการขยายการลงทุน ควรปรับปรุง
แกไ้ขกฎหมายและระเบียบวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์และประกาศท่ีเก่ียวขอ้ง โดยส่วนใหญ่ 
ใหเ้หตุผลวา่ ควรแกไ้ขให้รองรับการลงทุน ควรออกจากระบบราชการ แกไ้ขสัดส่วนใหล้งทุนใน
สินทรัพยท์างเลือกมากขึ้น เพิ่มสัดส่วนการลงทุนไปยงัต่างประเทศ ควรแกไ้ขกฎหมายใหส้ามารถ
ลงทุนในกองทุนท่ีมีผลตอบแทนสูงได ้แต่อาจก าหนดสัดส่วนใหอ้ยูใ่นระดบัต ่า ๆ เพื่อไม่ใหเ้กิด
ความเส่ียงมากเกินไป และไม่ควรก าหนดสัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียง/ มัน่คง เพราะสินทรัพยม์ัน่คงอาจมี
ความผนัผวนของผลตอบแทนได ้นอกจากน้ีควรใหก้องบริหารการลงทุนมีอ านาจในการบริหาร
จดัการบุคลากรและงบประมาณดว้ยตนเอง เพิ่มความสะดวก รวดเร็วในการบริหารจดัการ 
 ประเด็นท่ี 11  ท่านมีขอ้เสนอแนะอ่ืน ๆ เพิ่มเติมหรือไม่ อยา่งไร เพื่อใหก้ารบริหาร
กองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพมากขึ้นและเกิดประโยชน์สูงสุดกบัประชาชนได ้
 
ตารางท่ี 4-65  ความเห็นผูเ้ช่ียวชาญจากการสนทนากลุ่มในประเด็นท่ี 11 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

มีประเด็น ไม่มีประเด็น 

FCG01  
 

✓  ไม่มีประเด็นเพิ่มเติม 
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ตารางท่ี 4-65  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

มีประเด็น ไม่มีประเด็น 

FCG02  
 

✓  ไม่มีประเด็นเพิ่มเติม 

FCG03 
 

✓   กองทุนควรมีการบริหารจดัการอิสระตามประเทศ 
อ่ืน ๆ ท่ีมีกองทุนท่ีย ัง่ยนื การบริหารความคล่องตวัแต่มี
การควบคุม ก ากบัดูแลท่ีมีประสิทธิภาพ รวมทั้งมี
ผูบ้ริหารท่ีเช่ียวชาญและรอบรู้ดา้นการลงทุนอยา่ง
แทจ้ริง ไม่วา่รูปแบบการลงทุนแบบไหน ก็ท าใหมี้
ประสิทธิภาพได ้คือ ไปแกท่ี้โครงสร้างองคก์รและ
กฎระเบียบการบริหารจดัการก่อนดีกวา่ ต่อให้รูปแบบ
มีประสิทธิภาพตามทฤษฏีแต่องคก์ร คน และระเบียบ
ไม่เอ้ือก็ไม่สามารถท าใหมี้ประสิทธิภาพได ้

FCG04  
 

✓  ไม่มีประเด็นเพิ่มเติม 

FCG05  
 

✓  ไม่มีประเด็นเพิ่มเติม 
FCG06 

 

✓   1.  ควรแยกกองบริหารการลงทุนเป็นองคก์รอิสระ 
 2.  ควรแยกการบริหารจดัการออกจากระบบราชการ 
 3.  ไม่ควรใชผู้บ้ริหารท่ีเป็นขา้ราชการ 

FCG07  
 

✓  ไม่มีประเด็นเพิ่มเติม 

FCG08 
 

✓   รูปแบบการลงทุนของกองทุนประกนัสังคมไทย  
ควรค านึงถึงการรักษาเงินตน้เป็นหลกั โดยมีการ
ก าหนดระดบัความเส่ียงหรือความสามารถ 
ในการสูญเสียเงินตน้ในระดบัท่ียอมรับได ้(Risk) 
เพื่อเป็นเง่ือนไขในการแสวงหาผลตอบแทนสูงสุด 
(Return) ทั้งน้ีการบริหารดา้นการลงทุนควรมี 
ความเป็นอิสระจากระบบงานราชการ การจดัซ้ือจดัจา้ง 
การบริหารพสัดุ และการบริหารงานบุคลากรภาครัฐ 
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ตารางท่ี 4-65  (ต่อ) 
 

กลุ่ม
ตัวอย่าง 

ความเห็น 
รายละเอยีดความเห็น 

มีประเด็น ไม่มีประเด็น 

FCG08 
(ต่อ) 

  เพื่อความคล่องตวัในการขยายขีดความสามารถ 
ในการพฒันาศกัยภาพดา้นการลงทุนใหค้รอบคลุม 
ในกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์เหมาะสมกบัการลงทุนของกองทุน 

 
 จากผลการสนทนากลุ่ม (Focus group) ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 คน ในประเด็นท่ี 11 พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่ม 4 จาก 8 ท่าน ไดเ้สนอแนะในหลายประเด็นซ่ึงพอจะสรุปไดด้งัน้ีคือ กองทุน
ควรมีการบริหารจดัการอิสระหรือควรแยกการบริหารจดัการออกจากระบบราชการทั้งการจดัซ้ือจดั
จา้ง การบริหารพสัดุ และการบริหารงานบุคลากรภาครัฐ เพื่อใหมี้การบริหารท่ีความคล่องตวัแต่มี
การควบคุม ก ากบัดูแลท่ีมีประสิทธิภาพ รวมทั้งมีผูบ้ริหารท่ีเช่ียวชาญและรอบรู้ดา้นการลงทุนอยา่ง
แทจ้ริง ในขณะเดียวกนัรูปแบบการลงทุนของกองทุนประกนัสังคมไทย ควรค านึงถึงการรักษาเงิน
ตน้เป็นหลกั โดยมีการก าหนดระดบัความเส่ียงหรือความสามารถในการสูญเสียเงินตน้ในระดบัท่ี
ยอมรับได ้เพื่อเป็นเง่ือนไขในการแสวงหาผลตอบแทนสูงสุดใหก้บัผูป้ระกนัตนทุกคน 
 จากผลการวิจยัทั้งหมดดงัท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ ผูวิ้จยัสามารถสรุปผลการวิจยัตาม
วตัถุประสงคข์องการวิจยัไดด้งัน้ี 
 วตัถุประสงคท่ี์ 1  รูปแบบการลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับการประกนัสังคมของประเทศ
ไทย ประกอบดว้ย 
 1.  ดา้นวิสัยทศัน์ 
  1.1  จดัสรรการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเหมาะสมกบัสถานการณ์ มีเสถียรภาพ
และมัน่คงสูง (ร้อยละ 12.50) 
 2.  ดา้นการจดัเก็บรายได ้
  2.1  แยกกองทุนส าหรับแรงงานต่างดา้วอยา่งชดัเจน เพื่อใหง้่ายต่อการบริหารจดัการ
เฉพาะกบับุคคลต่างดา้วเท่านั้น (ร้อยละ 62.50) 
  2.2  ติดตั้งระบบการรับช าระเงินท่ีผูป้ระกนัตนสามารถช าระไดห้ลากหลายช่องทาง
นอกเหนือไปจากการช าระดว้ยเงินสด เช่น การช าระผา่นระบบออนไลน์ หรือตดับญัชีธนาคาร  
เป็นตน้ (ร้อยละ 87.50) 
 



243 

  2.3  จดัท าบญัชีกองทุนใหมี้ความสอดคลอ้งและเช่ือมโยงเขา้กบัส านกังานใหญ่  
เพื่อเป็นศูนยก์ลางในการตรวจสอบขอ้มูลไดอ้ยา่งสะดวกและรวดเร็ว (ร้อยละ 75.00) 
  2.4  การลดรายจ่ายท่ีไม่จ าเป็นของกองทุน เพื่อใหเ้กิดการสูญเสียจากรายจ่ายท่ีไม่
จ าเป็นลดนอ้ยลง ซ่ึงจะช่วยใหมี้รายไดเ้พิ่มมากขึ้น (ร้อยละ 12.50) 
 3.  ดา้นการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 
  3.1  การบริหารสิทธิผลประโยชน์จะตอ้งมุ่งเนน้ท่ีจะท าให้ทุกกองทุนไดรั้บสิทธิ
ประโยชน์และผลประโยชน์อยา่งเท่าเทียมกนัทั้งหมด โดยไม่มีขอ้ยกเวน้อนัจะน ามาซ่ึง 
ความเหล่ือมล ้าและขอ้ครหาใด ๆ (ร้อยละ 75.00) 
 4.  ดา้นการบริหารการลงทุน 
  4.1  การพิจารณาการลงทุนทุกคร้ัง จะตอ้งไดรั้บการพิจารณาผา่นคณะกรรมการ 
การลงทุนท่ีเป็นไตรภาคี ประกอบดว้ย ตวัแทนจากกองทุนประกนัสังคม ตวัแทนฝ่ายนายจา้ง 
และตวัแทนฝ่ายลูกจา้ง (ร้อยละ 75.00) 
  4.2  แยกหน่วยการลงทุนประกนัสังคมออกเป็นเอกเทศหรือเป็นอิสระจากหน่วยงาน
อ่ืน ๆ เพื่อความสะดวก คล่องตวั และมีประสิทธิภาพในการจดัการ (ร้อยละ 62.50) 
  4.3  ไม่ควรยดึติดกบัระบบและขอ้ก าหนดของราชการมากเกินไป เพราะจะท าให้
กระบวนการท างานล่าชา้และขาดประสิทธิภาพ เพราะมีหลายขั้นตอมากจนเกินไป (ร้อยละ 75.00) 
  4.4  ถ่ายโอนความรู้และประสบการณ์จากบริษทัท่ีปรึกษาดา้นการลุงทุนไปสู่
พนกังานกองทุนประกนัสังคม เพื่อสร้างการเรียนรู้ปรับปรุง และพฒันาอยา่งต่อเน่ือง (ร้อยละ 25.00) 
  4.5  จดัท ารายงานผลการด าเนินงานของกองทุนประกนัสังคมในทุก ๆ ไตรมาส  
และส่ือสารไปสู่สมาชิกผา่นทุกช่องทางอยา่งมีประสิทธิภาพ (ร้อยละ 62.50) 
  4.6  กองทุนประกนัสังคมจะตอ้งเป็นตวัแทนของรัฐในการใหค้วามรู้ดา้นการลงทุน
แก่ฝ่ายนายจา้ง เพื่อสร้างการรับรู้และความเขา้ใจถึงสิทธิและผลประโยชน์ท่ีจะเกิดขึ้นทุกประเภท
กบัทั้งนายจา้งและถ่ายทอดต่อไปยงัลูกจา้งผูป้ระกนัตนไดอ้ยา่งถูกตอ้งเหมาะสม (ร้อยละ 62.50) 
 5.  ดา้นกบริหารความเส่ียง 
  5.1  จะตอ้งมีการประเมินภาระของกองทุนอยา่งสม ่าเสมอ พร้อมทั้งจดัท ารายงาน 
การเมินเผยแพร่ไปสู่ผูบ้ริหารและสมาชิกของกองทุนประกนัสังคมในหลายช่องทาง (ร้อยละ 25.00) 
  5.2  การเพิ่มการลงทุนท่ีมีสินทรัพยเ์ส่ียงในสัดส่วนท่ีสูงกวา่ในปัจจุบนั เพื่อเพิ่ม
ผลตอบแทนในลกัษณะต่าง ๆ ภายใตค้วามเส่ียงท่ียอมรับและควบคุมได ้(ร้อยละ 12.50) 
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  5.3  ตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียงท่ีเป็นอิสระ ไม่อยูภ่ายใตก้ารครอบง า 
ขององคก์รใด เพื่อใหส้ามารถพิจารณาและประเมินความสเส่ียงไดอ้ยา่งโปร่งใส ถูกตอ้ง ชดัเจน
และตรวจสอบได ้(ร้อยละ 62.50) 
  5.4  จดัท าการประเมินก่อนและหลงัการตดัสินใจลงทุนในผลิตภณัฑต่์าง ๆ ทั้งใน
ประเทศและนอกประเทศ (ร้อยละ 62.50) 
  5.5  คณะกรรมการบริหารความเส่ียงจะตอ้งยดึหลกัมาตรฐานสากลดา้นการจดัการ
ความเส่ียงจากการลงทุนทุกประเภท เพื่อใหก้ารลงทุนมีรูปแบบท่ีชดัเจนและเป็นท่ียอมรับในระดบั
สากล (ร้อยละ 75.00) 
  5.6  ผูจ้ดัการการลงทุนจะตอ้งท าหนา้ท่ีวิเคราะห์และประเมินการลงทุนอยา่งละเอียด
ถ่ีถว้นและมีระบบอา้งอิง รวมถึงเกณฑใ์นการตดัสินใจอย่างชดัเจนและถูกตอ้ง (ร้อยละ 75.00) 
  5.7  จา้งบริษทัท่ีปรึกษามืออาชีพทางดา้นการบริหารความเส่ียง เพื่อน าความรู้ 
ความสามารถและประสบการณ์ มาใชใ้หเ้ป็นประโยชน์กบัการบริหารจดัการความเส่ียงใหก้บั
กองทุนประกนัสังคมก่อนการตดัสินใจลงทุนทั้งในประเทศและนอกประเทศ (ร้อยละ 25.00) 
 6.  ดา้นแผนการลงทุนในอนาคต 
  6.1  กองทุนประกนัสังคมตอ้งเพิ่มหรือขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศใหม้ากขึ้น 
เพื่อเปิดโอกาสในการหาผลประโยชน์จากการลงทุนจากภายนอกประเทศมากขึ้น (ร้อยละ 75.00) 
  6.2  พฒันาดา้นการตลาดของการลงทุน ทั้งตราสารหน้ีในประเทศและนอกประเทศ 
(ร้อยละ 62.50) 
 วตัถุประสงคท่ี์ 2  นโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ ควรมี
ลกัษณะเป็นอยา่งไร 
 1.  สรุปแนวทางเลือกนโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ  

 
 
 
 



ตารางท่ี 4-66  เปรียบเทียบสัดส่วนแนวทางเลือกนโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย 
 

ล าดับ กลุ่มหลกัทรัพย์ 

สัดส่วนรูปแบบการลงทุนเดิม 

แนวทางการลงทุน 
ข้อจ ากดั 
การลงทุน 

สัดส่วนรูปแบบ
การลงทุนใหม่ 

5 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2557 

1 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2561 

ณ ปัจจุบัน 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2562 

1. พนัธบตัร
รัฐวิสาหกิจท่ี
กระทรวงการคลงั 
ค ้าประกนั 

74.49%  66.56%  67.42%  ประมูลโดยออ้มผา่น
สถาบนัการเงินท่ีไดรั้บ 

ไม่จ ากดัวงเงิน
ลงทุน 

73.50% 

การแต่งตั้งโดยธนาคาร
แห่งประเทศไทย 

 

2. หุน้กูเ้อกชน หรือ 
Securitized debt 
ท่ีไดรั้บการจดั
อนัดบัความ
น่าเช่ือถือ 

9.07% 5.25% 5.03% ระเบียบคณะกรรมการ ฯ 
-  อนัดบัเครดิต BBB  
ขี้นไป 
แผนการลงทุนปี 2560 
-  อนัดบัเครดิต A ขึ้นไป 

จ ากดัวงเงินฝาก
ตามระดบั 
ความเส่ียงของผู ้
ออกหุน้กู ้

- 

3. เงินฝากธนาคารท่ี
ไดรั้บการค ้า
ประกนั 

3.15% 3.35% 3.80% ฝากธนาคารท่ีใหด้อกเบ้ีย
สูงสุดในขณะนั้นและฝาก
เงินกบัส านกังานใหญ่ของ
แต่ละธนาคารเท่านั้น 

จ ากดัวงเงินฝาก
ตามระดบัความ
เส่ียงของธนาคาร 

3.95% 
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ตารางท่ี 4-66  (ต่อ) 
 

ล าดับ กลุ่มหลกัทรัพย์ 

สัดส่วนรูปแบบการลงทุนเดิม 

แนวทางการลงทุน 
ข้อจ ากดั 
การลงทุน 

สัดส่วนรูปแบบ
การลงทุนใหม่ 

5 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2557 

1 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2561 

ณ ปัจจุบัน 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2562 

4. พนัธบตัร
รัฐวิสาหกิจท่ี
กระทรวงการคลงั 
ไม่ค  ้าประกนั 

- 2.28% 0.45% ประมูลโดยออ้มผา่น
สถาบนัการเงินท่ีไดรั้บ 
การแต่งตั้งโดยธนาคาร
แห่งประเทศไทย 

จ ากดัวงเงินฝาก
ตามระดบัความ
เส่ียง 
ของรัฐวิสาหกิจ 

- 

5. หน่วยลงทุนของ
กองทุนรวม/ ทรัสต ์
-  กองทุนรวม
อสังหาริมทรัพย ์
-  ทรัสตเ์พื่อการ
ลงทุนในอสังหาริม 
ทรัพย ์
-  กองทุนรวม
โครงสร้างพื้นฐาน 

4.17% 2.75% 3.11% -  จองซ้ือกบัสถาบนั
การเงินท่ีน ามาเสนอขาย 
-  เป็นกองทุนท่ีเสนอขาย
ใหป้ระชาชนทัว่ไป 
-  ไดรั้บผลตอบแทน 

ไม่เกิน 50% ของ
จ านวนหน่วย
ทั้งหมด 

2.55% 
 
- 
 

1.00% 
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ตารางท่ี 4-66  (ต่อ) 
 

ล าดับ กลุ่มหลกัทรัพย์ 

สัดส่วนรูปแบบการลงทุนเดิม 

แนวทางการลงทุน 
ข้อจ ากดั 
การลงทุน 

สัดส่วนรูปแบบ
การลงทุนใหม่ 

5 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2557 

1 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม 
พ.ศ. 2561 

ณ ปัจจุบัน 
31 ธันวาคม 
พ.ศ. 2562 

5. 
(ต่อ) 

-  ทองค า 
-  โครงการทาง
สังคม 
-  กองทุนท่ีลงทุนใน
ต่างประเทศ 

     0.49% 
0.01% 

- 

6. หน่วยลงทุนตราสาร
หน้ีต่างประเทศ 
ท่ีไดรั้บการจดัอนัดบั
ความน่าเช่ือถือ 

4.17% 4.34% 4.47% 
  

4.30% 

7. ตราสารทุนไทย 4.95% 11.50% 11.36% 
  

11.40% 

8. หน่วยลงทุนตราสาร
หน้ีท่ีไม่ไดรั้บการจดั 

- 3.97% 4.36% 
  

2.80% 
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ตารางท่ี 4-66  (ต่อ) 
 

ล าดับ กลุ่มหลกัทรัพย์ 

สัดส่วนรูปแบบการลงทุนเดิม 

แนวทางการลงทุน 
ข้อจ ากดั 
การลงทุน 

สัดส่วนรูปแบบ
การลงทุนใหม่ 

5 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2557 

1 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2561 

ณ ปัจจุบัน 
31 ธันวาคม 
พ.ศ. 2562 

8. 
(ต่อ) 

อนัดบัความน่าเช่ือ  
ถือและตราสารทุน 
ต่างประเทศ 

      

 

9. ตัว๋เงินคลงั, 
พนัธบตัรรัฐบาล 
พนัธบตัรธนาคาร
แห่งประเทศไทย 

- - - ประมูลโดยตรงกบัธนาคาร
แห่งประเทศไทย ผา่น
ระบบ e-Bidding 

ไม่จ ากดัวงเงิน
ลงทุน 

 

 

10. เงินฝากธนาคาร 
อ่ืน ๆ 

   
ฝากธนาคารท่ีใหด้อกเบ้ีย
สูงสุดในขณะนั้น 
และฝากเงินกบัส านกังาน
ใหญ่ของแต่ละ 
ธนาคารเท่านั้น 

จ ากดัวงเงิน
ฝากตามระดบั 
ความเส่ียง 
ของธนาคาร 

 

 
- - - 
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ตารางท่ี 4-66  (ต่อ) 
 

ล าดับ กลุ่มหลกัทรัพย์ 

สัดส่วนรูปแบบการลงทุนเดิม 

แนวทางการลงทุน 
ข้อจ ากดั 
การลงทุน 

สัดส่วนรูปแบบ
การลงทุนใหม่ 

5 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2557 

1 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม 
พ.ศ. 2561 

ณ ปัจจุบัน 
31 ธันวาคม 
พ.ศ. 2562 

11. หุน้สามญั - - - ลงทุนไดเ้ฉพาะหุน้ท่ีผา่น
การคดักรองตามหลกั 
เกณฑก์ารก าหนดรายช่ือ
หลกัทรัพยท่ี์สามารถลงทุน
ได ้(Stock universe) ท่ี
ไดรั้บการอนุมติัจาก 
ส านกังาน ลงทุนไดเ้ฉพาะ
หุน้ท่ีผา่นการคดักรองตาม
หลกั เกณฑก์ารก าหนด
รายช่ือหลกัทรัยพท่ี์
สามารถลงทุนได ้ท่ีไดรั้บ
การอนุมติัจากส านกังาน 

การลงทุนใน
กิจการใด
กิจการหน่ึง 
ไม่เกิน 50% 
ของเงินกองทุน 
และไม่เกิน 
20% ของทุน
จดทะเบียนท่ี
เรียกช าระแลว้ 
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ตารางท่ี 4-66  (ต่อ) 
 

ล าดับ กลุ่มหลกัทรัพย์ 

สัดส่วนรูปแบบการลงทุนเดิม 

แนวทางการลงทุน 
ข้อจ ากดั 
การลงทุน 

สัดส่วนรูปแบบ
การลงทุนใหม่ 

5 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม  
พ.ศ. 2557 

1 ปีย้อนหลงั 
31 ธันวาคม 
พ.ศ. 2561 

ณ ปัจจุบัน 
31 ธันวาคม 
พ.ศ. 2562 

สัดส่วนสินทรัพยม์ัน่คงสูง 82% 80% 81% - - 70% 

สัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียง 18% 20% 19% - - 30% 
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จากตารางท่ี 4-66  สามารถสรุปแนวทางเลือกการลงทุนไดด้งัน้ี 
 
ตารางท่ี 4-67  สรุปแนวทางเลือกการลงทุน 
 

รายการท่ี กลุ่มหลกัทรัพย์ 
สัดส่วนรูปแบบการลงทุน 

การเปลีย่นแปลง 
ปัจจุบัน ใหม่ 

1. พนัธบตัรรัฐวิสาหกิจท่ี
กระทรวงการคลงั 
ค ้าประกนั 

67.42% 73.50% 6.08% 

2. เงินฝากธนาคารท่ีไดรั้บ 
การค ้าประกนั 

3.80% 3.95% 0.15% 

3. กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย ์ 3.11% 2.55% 0.94% 
4. กองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐาน 4.05% 
5. ทองค า 0.49% 
6. โครงการทางสังคม 0.01% 
7. หน่วยลงทุนตราสารหน้ี

ต่างประเทศท่ีไดรั้บการจดั
อนัดบัความน่าเช่ือถือ 

4.47% 4.30% -0.17% 

8. ตราสารทุนไทย 11.36% 11.40% 0.04% 
9. หน่วยลงทุนตราสารหน้ีท่ี

ไม่ไดรั้บการจดัอนัดบั 
ความน่าเช่ือถือและ 
ตราสารทุนต่างประเทศ 

4.36% 2.80% -1.56% 

รวม 
สัดส่วนสินทรัพยม์ัน่คงสูง 81% 70% -11.00% 
สัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียง 19% 30% 11.00% 

 
 จากตารางท่ี 4-67 พบวา่ แนวทางเลือกการลงทุนท่ีควรเพิ่มขึ้นมากท่ีสุดคือ พนัธบตัร
รัฐวิสาหกิจท่ีกระทรวงการคลงัค ้าประกนั เพิ่มขึ้นร้อยละ 6.08 รองลงมาไดแ้ก่ หน่วยลงทุนของ
กองทุนรวม/ทรัสตเ์พิ่มขึ้นร้อยละ 0.94 เงินฝากธนาคารท่ีไดรั้บการค ้าประกนั เพิ่มขึ้นร้อยละ 0.15 
และตราสารทุนไทยเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.04 ตามล าดบั ในขณะเดียวกนัก็ควรท่ีจะปรับลดการลงทุน          
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ในหน่วยลงทุนตราสารหน้ีท่ีไม่ไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือ ถือและตราสารทุนต่างประเทศ 
ลดลงร้อยละ 1.56 และหน่วยลงทุนตราสารหน้ีต่างประเทศท่ีไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ 
ลดลงร้อยละ 0.17 ตามล าดบั ซ่ึงผลของแนวทางเลือกการลงทุนใหม่น้ี จะท าใหส้ัดส่วนสินทรัพย์
มัน่คงสูงลดลงถึงร้อยละ 11 ในขณะเดียวกนั ก็จะท าใหส้ัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียงก็จเพิ่มขึ้นร้อยละ 11 
เช่นกนั 
 ในขณะท่ีแนวทางการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ 
สามารถท่ีจะท าได ้ดงัน้ี 
 1.  ดา้นการบริหารการลงทุน 
  1.1  การท าใหก้องทุนมีเสถียรภาพและความมัน่คงมากขึ้น (ร้อยละ 12.50) 
  1.2  ตอ้งมีการแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอก เพื่อเขา้มาช่วยแกไ้ข
สถานการณ์ในกรณีท่ีกองทุนประกนัสังคมเกิดปัญหาดา้นการเงินและการลงทุนในแต่ละช่วงเวลา 
(ร้อยละ 12.50) 
  1.3  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมจะตอ้งเป็นอิสระจากการครอบง า
หรือช้ีน าจากหน่วยงานใด ๆ ของรัฐ เพื่อใหค้ณะกรรมการบริหารสามารถบริหารจดัการกองทุน
ประกนัสังคมไดอ้ยา่งเป็นเอกภาพ โปร่งใสและสามารถตรวจสอบไดทุ้กขั้นตอน (ร้อยละ 12.50) 
  1.4  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมจะตอ้งสร้างรูปแบบการท างานท่ี
มุ่งเนน้ประสิทธิภาพและประสิทธิผล เพื่อใหส้ามารถรักษาผลประโยชน์และสร้างความเช่ือมัน่
ใหก้บัสมาชิกผูป้ระกนัตนทุกคน (ร้อยละ 75.00) 
  1.5  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมควรพิจารณาใหมี้การเพิ่มโอกาสท่ีจะ
ขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศใหม้ากขึ้นกวา่ท่ีผา่น ๆ มา (ร้อยละ 75.00) 
  1.6  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมตอ้งท าความเขา้ใจกบัทุกฝ่าย  
ทั้งนายจา้งและลูกจา้ง เร่ืองการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ ทั้งในดา้นแนวทางการลงทุน 
ความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดขึ้นและสิทธิผลประโยชน์ท่ีจะไดรั้บ รวมถึงประเด็นส าคญัอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
(ร้อยละ 75.00) 
  1.7  รัฐควรมีการพิจารณาเก่ียวกบัเงินเดือนหรือค่าตอบแทนท่ีเหมาะสม ใหแ้ก่
คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานทุกคนท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งตามภาระงานท่ีเป็นจริง (ร้อยละ 62.50) 
 2.  ดา้นการประเมินผลและตรวจสอบ 
  2.1  ควรมีแนวทางในการประเมินผลและการตรวจสอบควบคุมการบริหารการลงทุน
ของผูบ้ริหารท่ีเป็นรูปธรรม ชดัเจน โปร่งใส เพื่อใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการป้องกนัการทุจริต
คอร์รัปชัน่และการใชช่้องโหวข่องการบริหารจดัการเพื่อหาประโยชน์ (ร้อยละ 12.50) 
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  2.2  คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานตอ้งถูกประเมิน โดยใชผ้ลการท างานท่ี
เกิดขึ้นจริงเป็นตวัวดัเทียบกบัเกณฑม์าตรฐานท่ีไดรั้บการยอมรับโดยทัว่ไป (ร้อยละ 12.50) 
 3.  ดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ 
  3.1  พิจารณาในการประยกุตใ์ชร้ะบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีทนัสมยั ในการบริหาร
การลงทุนของกองทุนประกนัสังคม เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการบริหารจดัการในทุก ๆ ดา้น  
(ร้อยละ 87.50) 
  3.2  การปรับปรุงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศและฐานขอ้มูล เพื่อรองรับการขยาย 
การลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ (ร้อยละ 12.50) 
 4.  ดา้นกฎหมายและขอ้บงัคบั 
  4.1  ควบคุมการลงทุนของกองทุนประกนัสังคม ให้เป็นไปตามนโยบายของรัฐ 
และปฏิบติัตามขอ้ก าหนดและกฎหมายต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งอยา่งเขม้งวด เพื่อหลีกเล่ียงการกระท าผิด
หรือระเมิดกฎหมายหรือขอ้ก าหนดเหล่านนั้น (ร้อยละ 62.50) 
  4.2  พิจารณาปรับปรุง แกไ้ขกฎหมายและขอ้จ ากดับางประการท่ีเป็นอุปสรรค 
ต่อการบริหารจดัการกองทุนประกนัสังคม เพื่อใหเ้กิดความยดืหยุน่ คล่องตวัและรวดเร็ว เม่ือยาม 
ท่ีตอ้งตดัสินใจในการลงทุนในทุกประเภท (ร้อยละ 25.00) 
  4.3  ควรมีนโยบายท่ีผอ่นปรนในเร่ืองการเพิ่มช่องทางในการรับช าระเงินสมทบ
กองทุนใหมี้ความหลากหลาย (ร้อยละ 12.50) 
  4.4  ออกกฎหมายและขอ้บงัคบัท่ีจ าเป็นส าหรับรองรับการขยายการลงทุนไปยงั
ต่างประเทศ (ร้อยละ 62.50) 
 5.  ดา้นการบริหารความเส่ียง  
  5.1  จะตอ้งมีการบูรณาการดา้นการบริหารความเส่ียง (ร้อยละ 75.00) 
  5.2  ศึกษาผลกระทบทั้งดา้นบวกและดา้นลบท่ีจะสามารถเกิดขึ้นกบักองทุนได ้
ในทุกมิติ (ร้อยละ 62.50) 
  5.3  ตอ้งจดัใหมี้การท าพิจารณ์และติดตามสภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนัใหร้อบดา้น 
ครบทุกมิติ (ร้อยละ 87.50) 
  5.4  ประเมินเปรียบเทียบค่าใชจ่้ายในการลงทุนติดตั้งระบบอ านวยความสะดวก 
ในรูปแบบต่าง ๆ กบัประโยชน์ท่ีจะไดรั้บทุกคร้ังก่อนการตดัสินใจ เพื่อลดความเส่ียงท่ีอาจจะ
เกิดขึ้นจากการตดัสินใจผิดพลาดได ้(ร้อยละ 25.00) 
  5.5  การลงทุนในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีหลากหลาย เพื่อใหเ้กิดการกระจาย 
ความเส่ียงท่ีเกิดจากการลงทุนในทุกรูปแบบ (ร้อยละ 12.50) 
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  5.6  ควรมีแนวทางหรือกระบวนการการบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นรูปธรรมและ
ชดัเจน สามารถตรวจสอบความถูกตอ้งไดทุ้กขั้นตอน เพื่อใหก้ารบริหารจดัการความเส่ียงเป็น
เคร่ืองมือท่ีมีประสิทธิภาพในการบริหารจดัการกองทุน และสร้างความมัน่ใจใหก้บัสมาชิกทุกคน 
(ร้อยละ 12.50) 
  5.7  การกระจายความเส่ียงในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีไดจ้ะรับผลตอบแทน 
ในระยะยาว (ร้อยละ 62.50) 
 6.  ดา้นทรัพยากรมนุษย ์
  6.1  พิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถและประสบการณ์เขา้มาบริหารส านกังาน
ประกนัสังคม เพื่อใหส้ามารถบริหารจดัการองคก์รไดอ้ยา่งมืออาชีพ (ร้อยละ 75.00) 
  6.2  การฝึกอบรมพนกังานดา้นการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ (ร้อยละ 75.00) 
  6.3  หาผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะดา้นการลงทุนไปยงัต่างประเทศเขา้มาดูแล (ร้อยละ 37.50) 
  6.4  การอบรมตามหลกัสูตรส าหรับการตดัสินใจและแนวทางการลงทุนสมยัใหม่ 
ภายใตค้วามเส่ียงท่ีผนัผวน ใหก้บัผูบ้ริหารกองทุน ฯ (ร้อยละ 12.50) 
  6.5  ควรมีพนกังานท่ีมีทกัษะรอบดา้น ทั้งการคิดค านวณ การใชส้ารสนเทศ การคิด
วิเคราะห์ รวมทั้งทกัษะดา้นการใชส้ถิติในการท าแบบจ าลองทางการเงินต่าง ๆ เพื่อเป็นแนวทางใน
การช่วยผูบ้ริหารกองทุนตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ (ร้อยละ 12.50) 
 7.  ดา้นระบบบญัชีการเงิน 
  7.1  การจดัท างบการเงินหรือการประเมินผลทั้งทางดา้นเศรษฐศาสตร์ การเงินและ
ตวัเลขทางบญัชี (ร้อยละ 75.00) 
  7.2  แกไ้ขปรับปรุงระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินใหท้ดัเทียม
มาตรฐานสากล (ร้อยละ 12.50) 
  7.3  ประยกุตใ์ชร้ะบบ Enterprise resource planning (ERP) เขา้มาใชเ้พื่อบูรณาการ 
รวมงานหลกัต่าง ๆ ในองคก์รเขา้ดว้ยกนั ซ่ึงเป็นระบบท่ีสัมพนัธ์กนัและสามารถเช่ือมโยง 
กนัไดอ้ยา่ง Real time (ร้อยละ 12.50) 
  7.4  มุ่งเนน้การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลบญัชี การเงิน
ใหมี้ความเป็นสากล (ร้อยละ 75.00) 
  7.5  อบรมใหค้วามรู้กบัพนกังานเร่ืองระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงิน
ท่ีถูกตอ้งตามมาตรฐานทางบญัชี (ร้อยละ 12.50) 
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 8.  ดา้นระบบการจดัซ้ือจดัจา้ง 
  8.1  จะตอ้งมีการจดัซ้ือระบบสารสนเทศใหม่ เพื่อเขา้มาช่วยอ านวยความสะดวกและ
มีความทนัสมยัและเป็นสากล (ร้อยละ 75.00) 
  8.2  จะตอ้งมีการตรวจติดตามผลการจดัซ้ือจดัจา้งอยูเ่ป็นระยะ เพื่อใหแ้น่ใจวา่ 
กระบวนการจดัซ้ือจดัจา้งทั้งหมด ถูกด าเนินการไปอยา่งโปร่งใสและตรวจสอบได ้(ร้อยละ 75.00) 
  8.3  ตอ้งมีการบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลจดัซ้ือจดัจา้งให้
มีความเป็นสากล (ร้อยละ 12.50) 
  8.4  การตรวจสอบขอ้มูลการจดัซ้ือจดัจา้งใหถู้กตอ้งตามระเบียบและกฎขอ้บงัคบั
สอดคลอ้งกบัหลกัธรรมาภิบาล (ร้อยละ 12.50) 
 การวิเคราะห์องคป์ระกอบนโยบายสาธารณะกบัรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย 
 1.  เป็นกิจกรรมท่ีรัฐบาลเลือกท่ีจะกระท าหรือไม่กระท า ส านกังานประกนัสังคม  
เป็นกิจกรรมท่ีรัฐบาลเลือกกระท าเพราะไดจ้ดัตั้งพระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. 2533 ขึ้น  
เพื่อเป็นดูแล ประชาชนใหไ้ดรั้บสิทธิสวสัดิการคุม้ครองทางดา้นสุขภาพ และมีการจดัตั้งกองทุน
เรียกวา่ กองทุนประกนัสังคม  ซ่ึงรัฐบาลร่วมทุนสนบัสนุนในการจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุน
ประกนัสังคม โดยการเก็บเงินสมทบเขา้กองทุนฯประกอบไปดว้ย รัฐบาล นายจา้ง และลูกจา้ง
ส านกังานประกนัสังคมมีการก าหนดยทุธศาสตร์ในการท างานโดยแบ่งเป็นระยะ 5 ปี โดยใชก้รอบ
ยทุธศาสตร์ชาติระยะ 20 ปี (พ.ศ. 256-2579) มีแผนปฏิรูปประเทศทั้ง 11 ดา้น แผนพฒันาเศรษฐกิจ
และสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 12 แผนแม่บทดา้นแรงงาน ระยะ 5 ปี (พ.ศ. 2560-2564) แผนยทุธศาสตร์
กระทรวงพฒันาสังคม และความมัน่คงของมนุษย ์(พ.ศ. 2560-2564) แผนพฒันาดิจิทลั 
เพื่อเศรษฐกิจและสังคมโดยมีการปฏิบติังานรองรับแผนยุทศาสตร์ โดยคณะกรรมการของ
ส านกังานประกนัสังคมประกอบไปดว้ย 
 1.  ปลดักระทรวงแรงงาน   
 2.  ผูแ้ทนกระทรวงการคลงั 
 3.  ผูแ้ทนกระทรวงสาธารณสุข   
 4.  เลขาธิการส านกังานประกนัสังคม 
 5.  ผูแ้ทนฝ่ายนายจา้ง 
 6.  ผูแ้ทนฝ่ายลูกจา้ง 
 7.  ผูแ้ทนส านกังบประมาณ 
 ซ่ึงรัฐบาลเขา้มาจดัตั้งคณะกรรมการในการลงทุน โดยมีโครงสร้างท่ีเก่ียวขอ้ง 
ในการบริหารการลงทุน ดงัน้ี 
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 1.  คณะกรรมการประกนัสังคม 
 2.  คณะกรรมการตรวจสอบ 
 3.  คณะอนุกรรมการในคณะกรรมการประกนัสังคม 
 4.  คณะกรรมการการลงทุน 
 5.  กองบริหารการลงทุน 
 2.  เป็นการใชอ้ านาจของรัฐในการจดัสรรกิจกรรมเพื่อตอบสนองค่านิยมของสังคม 
ส านกังานประกนัสังคม มีการจดัสรรเงินเพื่อเป็นการจ่ายเงินสมทบการประกนัตนใหแ้ก่ลูกจา้ง  
โดยความร่วมมือทั้ง 3 ดา้น คือ รัฐบาล ลูกจา้ง นายจา้ง รัฐบาลร่วมช่วยเหลือออกเงินเพื่อช่วย
ประชาชน มีการจดัตั้งกองทุนประกนัสังคม เพื่อเป็นทุนใชจ่้ายใหผู้ป้ระกนัตนไดรั้บประโยชน์
ทดแทนในกรณี ประสบอนัตราย เจ็บป่วย ทุพพลภาพ หรือตายอนัมิใช่เน่ืองจากการท างาน รวมถึง
การคลอดบุตร สงเคราะห์บุตร ชราภาพและวา่งงาน โดยเงินสมทบส่วนท่ียงัไม่ไดจ่้ายประโยขน์
ทดแทน จะน าไปลงทุนภายใต ้ระเบียบคณะกรรมการประกนัสังคมวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์ 
พ.ศ. 2549 และท่ีแกไ้ขเพิ่มเติม (ฉบบัท่ี 2) พ.ศ. 2553 รวมทั้ง ระเบียบคณะกรรมการประกนัสังคม
วา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์ พ.ศ. 2559 ในจุดน้ีประชาชนยอ่มตอ้งการสิทธิสวสัดิการในการดูแล
ดา้นสุขภาพ 
 3.  ผูมี้อ  านาจในการก าหนดนโยบายสาธารณะ ไดแ้ก่ผูน้ าทางการเมือง ฝ่ายบริหาร 
ฝ่ายนิติบญัญติั ฝ่ายตุลาการ พรรคการเมือง สถาบนัราชการขา้ราชการและประมุขของประเทศ  
การจดัตั้งกองทุนประกนัสังคม ซ่ึงเป็นนโยบายในการดูแลสุขภาพของประชาชน จะประกอบ 
ไปดว้ย ฝ่ายการเมือง ฝ่ายบริหาร (รัฐบาล) โดยการจดัสรรเงินเพื่อช่วยเป็นเงินสมทบใหผู้ป้ระกนัตน  
ฝ่ายนิติบญัญติั ท่ีออกพระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. 25533 มาเพื่อใชบ้งัคบั และส านกังาน
ประกนัสังคมอยูภ่ายใตโ้ครงสร้างการบริหารงานของกระทรวงแรงงาน มีขา้ราชการในการขบัเคล่ือน
และปฏิบติังาน  
 4.  กิจกรรมท่ีรัฐบาลเลือกท่ีจะกระท าตอ้งเป็นชุดของการกระท าท่ีมีแบบแผน ระบบ
กระบวนการอยา่งชดัเจน เป็นการกระท าท่ีมีการสานต่อเน่ืองอยา่งสม ่าเสมอและต่อเน่ือง กองทุน
ประกนัสังคมจดัตั้งขึ้นตั้งแต่ พ.ศ. 2533 ดว้ยพระราชบญัญติัประกนัสังคม มีแบบแผน กระบวนการ
ระบบ โครงสร้างในการบริหารงานอยา่งชดัเจน และมีกิจกรรมในการด าเนินงานอยา่งต่อเน่ืองและ
สม ่าเสมอ ยกตวัอยา่งเช่น การจดัเก็บเงินสมทบ การจ่ายผลประโยชน์ตอบแทนแก่ผูป้ระกนัตน  
การน าเงินท่ีเหลือจากการจ่ายผลประโยชน์ใหผู้ป้ระกนัตนไปลงทุน เพื่อสร้างเสถียรภาพ 
ดา้นการเงินใหแ้ก่ผูล้งทุน 
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  5.  กิจกรรมท่ีรัฐบาลเลือกท่ีจะกระท าตอ้งมีเป้าหมาย วตัถุประสงคห์รือจุดมุ่งหมาย
เพื่อตอบสนองความตอ้งการของประชาชนจ านวนมากในการลงทุนของส านกังานประกนัสังคม
เป็นกิจกรรมท่ีมีเป้าหมาย จุดมุ่งหมาย และวตัถุประสงค ์พรบ. ประกนัสังคม พ.ศ. 2533 บญัญติัให้
จดัตั้งกองทุนหน่ึงในส านกังานประกนัสังคม เรียกวา่ “กองทุนประกนัสังคม” เพื่อเป็นทุนใชจ่้ายให้
ผูป้ระกนัตนไดรั้บประโยชน์ทดแทนในกรณี ประสบอนัตราย เจ็บป่วย ทุพพลภาพ หรือตาย  
อนัมิใช่เน่ืองจากการท างาน รวมถึงการคลอดบุตรสงเคราะห์บุตร ชราภาพ และวา่งงาน  
 6.  เป็นกิจกรรมท่ีตอ้งกระท าใหป้รากฏ เป็นจริงมิใช่เพียงการแสดงเจตนารมณ์  
หรือความตั้งใจท่ีจะกระท าดว้ยค าพูดเท่านั้น ในการลงทุนของส านกังานประกนัสังคมเป็นกิจกรรม
ท่ีกระท าใหป้รากฎเป็นจริง มีการจดัตั้งพระราชบญัญติั มีกฎหมายมารองรับในการปฏบติังานและ
ด าเนินงานภายใตก้ระทรวงแรงงาน มีการก าหนดแผนกลยทุธ์ และด าเนินงานตามแผนงานท่ีไดว้างไว  ้
 7.  กิจกรรมท่ีเลือกกระท าตอ้งมีผลลพัธ์ในการแกไ้ขปัญหาท่ีส าคญัของสังคม ทั้งปัญหา
ความขดัแยง้หรือความร่วมมือของประชาชน ในการด าเนินงานของส านกังานประกนัสังคม 
เป็นการแกไ้ขปัญหาในการดูแลสุขภาพของประชาชนทั้งประเทศ ดูแลในขอ้พิพาทระหวา่งนายจา้ง
และลูกจา้งเพื่อขจดัปัญหาในการคุม้ครองดา้นสุขภาพของประชาชน 
 8.  เป็นการตดัสินใจท่ีจะกระท าเพื่อผลประโยชนข์องประชาชนจ านวนมาก มิใช่ 
การตดัสินใจเพื่อประโยชน์เฉพาะบุคคล และเป็นชุดของการตดัสินใจท่ีเป็นระบบมิใช่การตดัสินใจ
แบบเอกเทศ กิจกรรมของส านกังานประกนัสังคมเป็นการตดัสินใจท าเพื่อประโยชน์ของประชาชน
จ านวนมากเพราะมีการจดัสวสัดิการคุม้ครองทางดา้นสุขภาพ การจ่ายผลประโยชน์ทดแทนใหก้บั
ลูกจา้งทั้ง 7 ดา้น ซ่ึงเป็นการกระท ากิจกรรมเพื่อประโยชน์ของประชาชนส่วนใหญ่ของประเทศ
 9.  เป็นการเลือกทางเลือกท่ีจะกระท า โดยพิจารณาจากผลการวิเคราะห์ทางเลือกท่ี
เหมาะสมท่ีสุดทั้งทางการเมืองเศรษฐกิจและสังคม ในการก าหนดนโยบายของส านกังาน
ประกนัสังคมจะรองรับยทุธศาสตร์ชาติระยะ 20 ปี แผนการปฏิรูปประเทศ 11 ดา้น แผนพฒันา
เศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบบัท่ี 12 แผนแม่บทดา้นแรงงานระยะ 5 ปี แผนยทุธศาสตร์
กระทรวงพฒันาสังคมและความมัน่คงของมนุษย ์แผนพฒันาดิจิทลัเพื่อเศรษฐกิจและสังคม  
โดยมีผูป้ระกนัตน นายจา้ง/ สถานประกอบการ สถาบนัการเงิน สถานพยาบาล พนัธมิตร 
ร่วมบริการ รวมถึงผูบ้ริหารระดบัสูง ตวัแทนคณะกรรมการคณะต่าง ๆ บุคลากรของส านกังาน
ประกนัสังคม 
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 10.  เป็นกิจกรรมท่ีเกิดจากการต่อรองหรือประนีประนอมระหวา่งกลุ่มผลประโยชน์  
ท่ีเก่ียวขอ้ง ในการจดัตั้งกองทุนประกนัสังคมขึ้นเป็นการลดขอ้พิพาทระหวา่งนายจา้ง และลูกจา้ง
โดยมีการรับฟังความคิดเห็นจากภาคส่วนนายจา้ง ลูกจา้ง และผูมี้ส่วนไดเ้สีย ก่อนก าหนดนโยบาย 
ใด ๆ ขึ้น 
 11.  เป็นกิจกรรมท่ีครอบคลุมทั้งกิจกรรมภายในประเทศและระหวา่งประเทศ 
เป็นกิจกรรมการการด าเนินงาน การลงทุนทั้งภายในและนอกประเทศ 
 12.  กิจกรรมท่ีรัฐบาลเลือกท่ีจะกระท าหรือไม่กระท าอาจก่อใหเ้กิดผลทั้งทางบวกและ
ทางลบต่อสังคม การด าเนินงานของกองทุนประกนัสังคมเป็นทางเลือกท่ีรัฐบาลเห็นสมควร 
วา่ควรมีการจดัการบริหารกองทุน เพื่อให้เกิดประโยชน์แก่ผูป้ระกนัตนซ่ึงเป็นประชาชนในชาติ 
หากไม่กระท าก็อาจจะส่งผลกระทบทางดา้นการดูแลสุขภาพของประชาชนในชาติ 
 13.  เป็นกิจกรรมท่ีชอบดว้ยกฎหมาย ส านักงานประกนัสังคมเป็นหน่วยงานท่ีมีภารกิจ

หลกัในการดูแลลูกจา้งและผูป้ระกนัตนตามกฎหมายประกนัสังคมและกฎหมายเงินทดแทน 
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โมเดลรูปแบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธภิาพ 

แนวทางการพัฒนารูปแบบของประกันสังคมที่มีประสิทธิภาพ 

การบริหารการลงทุน 

การประเมินผล 

เทคโนโลยีสารสนเทศ 

กฎหมายและข้อบังคับ 

การบริหารความเส่ียง 

ทรัพยากรมนุษย์ 

ระบบบัญชีการเงิน 

ระบบการจัดซ้ือจัดจ้าง 

-  กองทุนมีเสถียรภาพและความมัน่คงมากข้ึน 

-  การแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอก 

-  คณะกรรมการบริหารเป็นอิสระจากการครอบง า 

-  มุ่งเนน้ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

-  เพิ่มโอกาสการขยายการลงทุนในต่างประเทศ 

-  ท าความเขา้ใจกบัทุกฝ่าย 

-  เงินเดือนหรือค่าตอบแทนท่ีเหมาะสม 

-  การประเมินผลและการตรวจสอบท่ีเป็นรูปธรรม 

-  คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานตอ้งถูก

ประเมินอยา่งเท่าเทียมกนั 

-  ประยกุตใ์ชร้ะบบ IT ท่ีทนัสมยั 

-  ปรับปรุงระบบ IT และฐานขอ้มูลรองรับการขยาย

การลงทุน 

-  ลงทุนตามนโยบายของรัฐและกฎหมาย 

-  ปรับปรุง แกไ้ขกฎหมายท่ีเป็นอุปสรรค 

-  นโยบายท่ีผ่อนปรนเร่ืองช่องทางการช าระเงิน 

-  ออกกฎหมายและขอ้บงัคบัรองรับการลงทุน 

-  การบูรณาการดา้นการบริหารความเส่ียง 

-  ศึกษาผลกระทบทั้งดา้นบวกและดา้นลบ 

-  ท าพิจารณ์และติดตามสภาวะเศรษฐกิจ 

-  ประเมินเปรียบเทียบค่าใชจ่้ายกบัประโยชน์ 

-  ลงทุนในผลิตภณัฑ์ทางการเงินท่ีหลากหลาย 

-  การบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นรูปธรรม 

-  การกระจายความเส่ียงในการลงทุน 

-  ใชค้นท่ีมีความรู้ความสามารถและประสบการณ์ 

-  ฝึกอบรมการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ 

-  ท าพิจารณ์และติดตามสภาวะเศรษฐกิจ 

-  การอบรมการตดัสินใจและการลงทุนสมยัใหม่ 

-  ใชพ้นกังานท่ีมีทกัษะรอบดา้น 
-  จดัท างบการเงินหรือการประเมินผล 

-  แกไ้ขปรับปรุงการบนัทึกบญัชีและงบการเงิน 

-  ใชร้ะบบ Enterprise resource planning (ERP) 

-  มุ่งเนน้การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงาน 

-  อบรมให้ความรู้บนัทึกบญัชีและงบการเงิน 

-  จดัซ้ือระบบสารสนเทศใหม่ 

- การตรวจติดตามผลการจดัซ้ือจดัจา้ง 

-  การบูรณาการขอ้มูลดา้นจดัซ้ือจดัจา้ง 

-  ตรวจสอบการจดัซ้ือจดัจา้งตามหลกัธรรมาภิบาล 

วิสัยทัศน์ 

การจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 

การจัดเก็บรายได้ 

การบริหารการลงทุน 

การบริหารความเส่ียง 

แผนการลงทุนในอนาคต 

-  ลงทุนเหมาะสมกบัสถานการณ์ มีเสถียรภาพและมัน่คงสูง 

-  แยกกองทุนส าหรับแรงงานต่างดา้วอยา่งชดัเจน 
-  ติดตั้งระบบการรับช าระเงินท่ีหลากหลายช่องทาง 
-  ท าบญัชีกองทุนเช่ือมโยงเขา้กบัส านกังานใหญ่ 
-  ลดรายจ่ายท่ีไม่จ าเป็นของกองทุน 
 
-  เนน้ความเสมอภาคเท่าเทียมกนัทุกกองทุน 

-  คณะกรรมการการลงทุนแบบไตรภาคี 
-  แยกกองทุนประกนัสังคมออกเป็นอิสระ 
-  ไม่ควรยึดติดกบัระบบราชการมากเกินไป 
-  ถ่ายโอนความรู้และประสบการณ์จากบริษทัท่ีปรึกษา 
-  จดัท ารายงานผลการด าเนินงานทุกไตรมาสและส่ือสาร 
-  ให้ความรู้ดา้นการลงทุนแก่ฝ่ายนายจา้ง 

-  เพิ่มหรือขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศให้มากข้ึน 
-  พฒันาการตลาดการลงทุนในตราสารหน้ี 

-  การประเมินภาระของกองทุนอยา่งสม ่าเสมอ 
-  เพิ่มการลงทุนท่ีมีสินทรัพยเ์ส่ียง 
-  ตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียงท่ีเป็นอิสระ 
-  การประเมินก่อนและหลงัการตดัสินใจลงทุน 
-  ยึดหลกัมาตรฐานสากลดา้นการจดัการความเส่ียง 
-  ผูจ้ดัการการลงทุนเป็นผูวิ้เคราะห์และประเมินการลงทุน 
-  จา้งบริษทัท่ีปรึกษาดา้นการบริหารความเส่ียง 



บทที่ 5 
สรุป และอภปิรายผลการวจิยั 

 
 การวจิยัเร่ือง รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ โดยมี
วตัถุประสงคข์องการวจิยัคือ เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับการประกนัสังคมของ
ประเทศไทย และเพื่อศึกษาแนวทางเลือกนโยบายในการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคม
ไทยท่ีมีประสิทธิภาพ การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการวจิยัเชิงอนาคต (Futures research) โดยใชว้ธีิวจิยั
เทคนิคเดลฟาย (Delphi technique) 3 รอบ จากการสัมภาษณ์ผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 20 คน พร้อมทั้ง
การยนืยนัผลโดยผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 71 คน ร่วมกบัการสนทนากลุ่ม (Focus group) คณะกรรมการ 
ผูบ้ริหารและผูเ้ช่ียวชาญดา้นการลงทุนของส านกังานประกนัสังคม จ านวน 8 คน ซ่ึงผูว้จิยัสามารถ
สรุปและอภิปรายผลการวิจยัไดด้งัน้ี 
 

สรุปผลการการวจิัยตามวัตถุประสงค์ 
 จากผลการศึกษา ผูว้จิยัสามารถสรุปผลการวจิยัตามวตัถุประสงคข์องการวิจยัไดด้งัน้ี 
 วตัถุประสงคท่ี์ 1  รูปแบบการลงทุนหรับการประกนัสังคมของประเทศไทย 
ประกอบดว้ย 
 1.  ดา้นวสิัยทศัน์ 
  1.1  จดัสรรการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเหมาะสมกบัสถานการณ์ มีเสถียรภาพ
และมัน่คงสูง (ร้อยละ 12.50) 
 2. ดา้นการจดัเก็บรายได ้
  2.1  แยกกองทุนส าหรับแรงงานต่างดา้วอยา่งชดัเจน เพื่อใหง่้ายต่อการบริหารจดัการ
เฉพาะกบับุคคลต่างดา้วเท่านั้น (ร้อยละ 62.50) 
  2.2  ติดตั้งระบบการรับช าระเงินท่ีผูป้ระกนัตนสามารถช าระไดห้ลากหลายช่องทาง
นอกเหนือไปจากการช าระดว้ยเงินสด เช่น การช าระผา่นระบบออนไลน์ หรือตดับญัชีธนาคาร 
เป็นตน้ (ร้อยละ 87.50) 
  2.3  จดัท าบญัชีกองทุนใหมี้ความสอดคลอ้งและเช่ือมโยงเขา้กบัส านกังานใหญ่  
เพื่อเป็นศูนยก์ลางในการตรวจสอบขอ้มูลไดอ้ยา่งสะดวกและรวดเร็ว (ร้อยละ 75.00) 
  2.4  การลดรายจ่ายท่ีไม่จ าเป็นของกองทุน เพื่อให้เกิดการสูญเสียจากรายจ่าย 
ท่ีไม่จ  าเป็นลดนอ้ยลง ซ่ึงจะช่วยใหมี้รายไดเ้พิ่มมากข้ึน (ร้อยละ 12.50) 
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 3.  ดา้นการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 
  3.1  การบริหารสิทธิผลประโยชน์จะตอ้งมุ่งเนน้ ท่ีจะท าใหทุ้กกองทุน ไดรั้บสิทธิ
ประโยชน์และผลประโยชน์อยา่งเท่าเทียมกนัทั้งหมด โดยไม่มีขอ้ยกเวน้อนัจะน ามาซ่ึง 
ความเหล่ือมล ้าและขอ้ครหาใด ๆ (ร้อยละ 75.00) 
 4.  ดา้นการบริหารการลงทุน 
  4.1  การพิจารณาการลงทุนทุกคร้ัง จะตอ้งไดรั้บการพิจารณาผา่นคณะกรรมการ 
การลงทุนท่ีเป็นไตรภาคี ประกอบดว้ย ตวัแทนจากกองทุนประกนัสังคม ตวัแทนฝ่ายนายจา้ง 
และตวัแทนฝ่ายลูกจา้ง (ร้อยละ 75.00) 
  4.2  แยกหน่วยการลงทุนประกนัสังคมออกเป็นเอกเทศหรือเป็นอิสระจากหน่วยงาน
อ่ืน ๆ เพื่อความสะดวก คล่องตวั และมีประสิทธิภาพในการจดัการ (ร้อยละ 62.50) 
  4.3  ไม่ควรยดึติดกบัระบบและขอ้ก าหนดของราชการมากเกินไป เพราะจะท าให้
กระบวนการท างานล่าชา้และขาดประสิทธิภาพ เพราะมีหลายขั้นตอมากจนเกินไป (ร้อยละ 75.00) 
  4.4  ถ่ายโอนความรู้และประสบการณ์จากบริษทัท่ีปรึกษาดา้นการลุงทุนไปสู่
พนกังานกองทุนประกนัสังคม เพื่อสร้างการเรียนรู้ปรับปรุง และพฒันาอยา่งต่อเน่ือง (ร้อยละ 25.00) 
  4.5  จดัท ารายงานผลการด าเนินงานของกองทุนประกนัสังคมในทุก ๆ ไตรมาส 
และส่ือสารไปสู่สมาชิกผา่นทุกช่องทางอยา่งมีประสิทธิภาพ (ร้อยละ 62.50) 
  4.6  กองทุนประกนัสังคมจะตอ้งเป็นตวัแทนของรัฐในการใหค้วามรู้ดา้นการลงทุน
แก่ฝ่ายนายจา้ง เพื่อสร้างการรับรู้และความเขา้ใจถึงสิทธิและผลประโยชน์ท่ีจะเกิดข้ึนทุกประเภท
กบัทั้งนายจา้งและถ่ายทอดต่อไปยงัลูกจา้งผูป้ระกนัตนไดอ้ยา่งถูกตอ้งเหมาะสม (ร้อยละ 62.50) 
 5.  ดา้นการบริหารความเส่ียง 
  5.1  จะตอ้งมีการประเมินภาระของกองทุนอยา่งสม ่าเสมอ พร้อมทั้งจดัท ารายงาน 
การประเมินเผยแพร่ไปสู่ผูบ้ริหารและสมาชิกของกองทุนประกนัสังคมในหลายช่องทาง  
(ร้อยละ 25.00) 
  5.2  การเพิ่มการลงทุนท่ีมีสินทรัพยเ์ส่ียงในสัดส่วนท่ีสูงกวา่ในปัจจุบนั  
เพื่อเพิ่มผลตอบแทนในลกัษณะต่าง ๆ ภายใตค้วามเส่ียงท่ียอมรับและควบคุมได ้(ร้อยละ 12.50) 
  5.3  ตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียงท่ีเป็นอิสระ ไม่อยูภ่ายใตก้ารครอบง า 
ขององคก์รใด เพื่อใหส้ามารถพิจารณาและประเมินความสเส่ียงไดอ้ยา่งโปร่งใส ถูกตอ้ง ชดัเจน
และตรวจสอบได ้(ร้อยละ 62.50) 
  5.4  จดัท าการประเมินก่อนและหลงัการตดัสินใจลงทุนในผลิตภณัฑต่์าง ๆ  
ทั้งในประเทศและนอกประเทศ (ร้อยละ 62.50) 
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  5.5  คณะกรรมการบริหารความเส่ียงจะตอ้งยดึหลกัมาตรฐานสากลดา้นการจดัการ
ความเส่ียงจากการลงทุนทุกประเภท เพื่อใหก้ารลงทุนมีรูปแบบท่ีชดัเจนและเป็นท่ียอมรับในระดบั
สากล (ร้อยละ 75.00) 
  5.6  ผูจ้ดัการการลงทุนจะตอ้งท าหนา้ท่ีวเิคราะห์และประเมินการลงทุนอยา่งละเอียด
ถ่ีถว้นและมีระบบอา้งอิง รวมถึงเกณฑใ์นการตดัสินใจอยา่งชดัเจนและถูกตอ้ง (ร้อยละ 75.00) 
  5.7  จา้งบริษทัท่ีปรึกษามืออาชีพทางดา้นการบริหารความเส่ียง เพื่อน าความรู้ 
ความสามารถและประสบการณ์ มาใชใ้หเ้ป็นประโยชน์กบัการบริหารจดัการความเส่ียงใหก้บั
กองทุนประกนัสังคมก่อนการตดัสินใจลงทุนทั้งในประเทศและนอกประเทศ (ร้อยละ 25.00) 
 6.  ดา้นแผนการลงทุนในอนาคต 
  6.1  กองทุนประกนัสังคมตอ้งเพิ่มหรือขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศใหม้ากข้ึน 
เพื่อเปิดโอกาสในการหาผลประโยชน์จากการลงทุนจากภายนอกประเทศมากข้ึน (ร้อยละ 75.00) 
  6.2  พฒันาดา้นการตลาดของการลงทุน ทั้งตราสารหน้ีในประเทศและนอกประเทศ 
(ร้อยละ 62.50) 

วตัถุประสงคท่ี์ 2  นโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ  
 จากผลการศึกษา ผูว้จิยัสามารถสรุปแนวทางเลือกการลงทุนของส านกังานประกนัสังคม
ไดด้งัตารางท่ี 5-1 
 
ตารางท่ี 5-1  สรุปแนวทางเลือกการลงทุนของส านกังานประกนัสังคม 
 

รายการที่ กลุ่มหลกัทรัพย์ 
สัดส่วนรูปแบบการลงทุน 

การเปลีย่นแปลง 
ปัจจุบัน ใหม่ 

1. พนัธบตัรรัฐวสิาหกิจ 
ท่ีกระทรวงการคลงัค ้าประกนั 

67.42% 73.50% 6.08% 

2. เงินฝากธนาคารท่ีไดรั้บ 
การค ้าประกนั 

3.80% 3.95% 0.15% 

3. กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย ์ 3.11% 2.55% 0.94% 
4. กองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐาน 1.00% 
5. ทองค า 0.49% 
6. โครงการทางสังคม 0.01% 
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ตารางท่ี 5-1  (ต่อ) 
 

รายการที่ กลุ่มหลกัทรัพย์ 
สัดส่วนรูปแบบการลงทุน 

การเปลีย่นแปลง 
ปัจจุบัน ใหม่ 

7. หน่วยลงทุนตราสารหน้ี
ต่างประเทศท่ีไดรั้บ 
การจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ 

4.47% 4.30% -0.17% 

8. ตราสารทุนไทย 11.36% 11.40% 0.04% 
9. หน่วยลงทุนตราสารหน้ี 

ท่ีไม่ไดรั้บการจดัอนัดบั 
ความน่าเช่ือถือและตราสาร
ทุนต่างประเทศ 

4.36% 2.80% -1.56% 

รวม 
สัดส่วนสินทรัพยม์ัน่คงสูง 81% 70% -11.00% 
สัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียง 19% 30% 11.00% 

 
 จากตารางท่ี 5-1 พบวา่ แนวทางเลือกการลงทุนท่ีควรเพิ่มข้ึนมากท่ีสุดคือ พนัธบตัร
รัฐวสิาหกิจท่ีกระทรวงการคลงัค ้าประกนั เพิ่มข้ึนร้อยละ 6.08 รองลงมาไดแ้ก่ หน่วยลงทุนของ
กองทุนรวม/ ทรัสตเ์พิ่มข้ึนร้อยละ 0.94 เงินฝากธนาคารท่ีไดรั้บการค ้าประกนั เพิ่มข้ึนร้อยละ 0.15 
และตราสารทุนไทยเพิ่มข้ึนร้อยละ 0.04 ตามล าดบั ในขณะเดียวกนัก็ควรท่ีจะปรับลดการลงทุน 
ในหน่วยลงทุนตราสารหน้ีท่ีไม่ไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือ ถือและตราสารทุนต่างประเทศ 
ลดลงร้อยละ 1.56 และหน่วยลงทุนตราสารหน้ีต่างประเทศท่ีไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ 
ลดลงร้อยละ 0.17 ตามล าดบั ซ่ึงผลของแนวทางเลือกการลงทุนใหม่น้ี จะท าใหส้ัดส่วนสินทรัพย์
มัน่คงสูงลดลงถึงร้อยละ 11 ในขณะเดียวกนั ก็จะท าใหส้ัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียงก็จเพิ่มข้ึนร้อยละ 11 
เช่นกนั 
 ในขณะท่ีแนวทางการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ 
สามารถท่ีจะท าได ้ดงัน้ี 
 1.  ดา้นการบริหารการลงทุน 
  1.1  การท าใหก้องทุนมีเสถียรภาพและความมัน่คงมากข้ึน (ร้อยละ 12.50) 
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  1.2  ตอ้งมีการแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอก เพื่อเขา้มาช่วยแกไ้ข
สถานการณ์ในกรณีท่ีกองทุนประกนัสังคมเกิดปัญหาดา้นการเงินและการลงทุนในแต่ละช่วงเวลา 
(ร้อยละ 12.50) 
  1.3  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมจะตอ้งเป็นอิสระจากการครอบง า
หรือช้ีน าจากหน่วยงานใด ๆ ของรัฐ เพื่อใหค้ณะกรรมการบริหารสามารถบริหารจดัการกองทุน
ประกนัสังคมไดอ้ยา่งเป็นเอกภาพ โปร่งใสและสามารถตรวจสอบไดทุ้กขั้นตอน (ร้อยละ 12.50) 
  1.4  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมจะตอ้งสร้างรูปแบบการท างาน 
ท่ีมุ่งเนน้ประสิทธิภาพและประสิทธิผล เพื่อใหส้ามารถรักษาผลประโยชน์และสร้างความเช่ือมัน่
ใหก้บัสมาชิกผูป้ระกนัตนทุกคน (ร้อยละ 75.00) 
  1.5  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมควรพิจารณาใหมี้การเพิ่มโอกาส 
ท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศใหม้ากข้ึนกวา่ท่ีผา่น ๆ มา (ร้อยละ 75.00) 
  1.6  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมตอ้งท าความเขา้ใจกบัทุกฝ่าย  
ทั้งนายจา้งและลูกจา้ง เร่ืองการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ ทั้งในดา้นแนวทางการลงทุน 
ความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึนและสิทธิผลประโยชน์ท่ีจะไดรั้บ รวมถึงประเด็นส าคญัอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
(ร้อยละ 75.00) 
  1.7  รัฐควรมีการพิจารณาเก่ียวกบัเงินเดือนหรือค่าตอบแทนท่ีเหมาะสมใหแ้ก่
คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานทุกคนท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งตามภาระงานท่ีเป็นจริง  
(ร้อยละ 62.50) 
 2.  ดา้นการประเมินผลและตรวจสอบ 
  2.1  ควรมีแนวทางในการประเมินผลและการตรวจสอบควบคุมการบริหารการลงทุน
ของผูบ้ริหารท่ีเป็นรูปธรรม ชดัเจน โปร่งใส เพื่อใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการป้องกนัการทุจริต
คอร์รัปชัน่และการใชช่้องโหวข่องการบริหารจดัการเพื่อหาประโยชน์ (ร้อยละ 12.50) 
  2.2  คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานตอ้งถูกประเมิน โดยใชผ้ลการท างาน 
ท่ีเกิดข้ึนจริงเป็นตวัวดัเทียบกบัเกณฑม์าตรฐานท่ีไดรั้บการยอมรับโดยทัว่ไป (ร้อยละ 12.50) 
 3.  ดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ 
  3.1  พิจารณาในการประยกุตใ์ชร้ะบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีทนัสมยั ในการบริหาร
การลงทุนของกองทุนประกนัสังคม เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการบริหารจดัการในทุก ๆ ดา้น 
(ร้อยละ 87.50) 
  3.2  การปรับปรุงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศและฐานขอ้มูล เพื่อรองรับการขยาย 
การลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ (ร้อยละ 12.50) 
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 4.  ดา้นกฎหมายและขอ้บงัคบั 
  4.1  ควบคุมการลงทุนของกองทุนประกนัสังคม ให้เป็นไปตามนโยบายของรัฐและ
ปฏิบติัตามขอ้ก าหนดและกฎหมายต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งอยา่งเขม้งวด เพื่อหลีกเล่ียงการกระท าผดิหรือ
ระเมิดกฎหมายหรือขอ้ก าหนดเหล่านั้น (ร้อยละ 62.50) 
  4.2  พิจารณาปรับปรุง แกไ้ขกฎหมายและขอ้จ ากดับางประการท่ีเป็นอุปสรรค 
ต่อการบริหารจดัการกองทุนประกนัสังคม เพื่อใหเ้กิดความยดืหยุน่ คล่องตวัและรวดเร็ว เม่ือยามท่ี
ตอ้งตดัสินใจในการลงทุนในทุกประเภท  (ร้อยละ 25.00) 
  4.3  ควรมีนโยบายท่ีผอ่นปรนในเร่ืองการเพิ่มช่องทางในการรับช าระเงินสมทบ
กองทุนใหมี้ความหลากหลาย (ร้อยละ 12.50) 
  4.4  ออกกฎหมายและขอ้บงัคบัท่ีจ าเป็นส าหรับรองรับการขยายการลงทุนไปยงั
ต่างประเทศ (ร้อยละ 62.50) 
 5.  ดา้นการบริหารความเส่ียง  
  5.1  จะตอ้งมีการบูรณาการดา้นการบริหารความเส่ียง (ร้อยละ 75.00) 
  5.2 ศึกษาผลกระทบทั้งดา้นบวกและดา้นลบท่ีจะสามารถเกิดข้ึนกบักองทุนได ้
ในทุกมิติ (ร้อยละ 62.50) 
  5.3  ตอ้งจดัใหมี้การท าพิจารณ์และติดตามสภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนัใหร้อบดา้น 
ครบทุกมิติ(ร้อยละ 87.50) 
  5.4  ประเมินเปรียบเทียบค่าใชจ่้ายในการลงทุนติดตั้งระบบอ านวยความสะดวก 
ในรูปแบบต่าง ๆ กบัประโยชน์ท่ีจะไดรั้บทุกคร้ังก่อนการตดัสินใจ เพื่อลดความเส่ียงท่ีอาจจะ
เกิดข้ึนจากการตดัสินใจผดิพลาดได ้(ร้อยละ 25.00) 
  5.5  การลงทุนในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีหลากหลาย เพื่อใหเ้กิดการกระจาย 
ความเส่ียงท่ีเกิดจากการลงทุนในทุกรูปแบบ (ร้อยละ 12.50) 
  5.6  ควรมีแนวทางหรือกระบวนการการบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นรูปธรรมและ
ชดัเจน สามารถตรวจสอบความถูกตอ้งไดทุ้กขั้นตอน เพื่อใหก้ารบริหารจดัการความเส่ียงเป็น
เคร่ืองมือท่ีมีประสิทธิภาพในการบริหารจดัการกองทุน และสร้างความมัน่ใจใหก้บัสมาชิกทุกคน 
(ร้อยละ 12.50) 
  5.7  การกระจายความเส่ียงในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีไดจ้ะรับผลตอบแทน 
ในระยะยาว (ร้อยละ 62.50) 
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 6.  ดา้นทรัพยากรมนุษย ์
  6.1  พิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถและประสบการณ์เขา้มาบริหารส านกังาน
ประกนัสังคม เพื่อใหส้ามารถบริหารจดัการองคก์รไดอ้ยา่งมืออาชีพ (ร้อยละ 75.00) 
  6.2  การฝึกอบรมพนกังานดา้นการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ (ร้อยละ 75.00) 
  6.3  หาผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะดา้นการลงทุนไปยงัต่างประเทศเขา้มาดูแล (ร้อยละ 37.50) 
  6.4  การอบรมตามหลกัสูตรส าหรับการตดัสินใจและแนวทางการลงทุนสมยัใหม่ 
ภายใตค้วามเส่ียงท่ีผนัผวน ใหก้บัผูบ้ริหารกองทุน ฯ (ร้อยละ 12.50) 
  6.5  ควรมีพนกังานท่ีมีทกัษะรอบดา้น ทั้งการคิดค านวณ การใชส้ารสนเทศ 
การคิดวเิคราะห์ รวมทั้งทกัษะดา้นการใชส้ถิติในการท าแบบจ าลองทางการเงินต่าง ๆ เพื่อเป็น
แนวทางในการช่วยผูบ้ริหารกองทุนตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ (ร้อยละ 12.50) 
 7.  ดา้นระบบบญัชีการเงิน 
  7.1  การจดัท างบการเงินหรือการประเมินผลทั้งทางดา้นเศรษฐศาสตร์ การเงินและ
ตวัเลขทางบญัชี (ร้อยละ 75.00) 
  7.2  แกไ้ขปรับปรุงระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินใหท้ดัเทียม
มาตรฐานสากล (ร้อยละ 12.50) 
  7.3  ประยกุตใ์ชร้ะบบ Enterprise resource planning (ERP) เขา้มาใชเ้พื่อบูรณาการ 
รวมงานหลกัต่าง ๆ ในองคก์รเขา้ดว้ยกนั ซ่ึงเป็นระบบท่ีสัมพนัธ์กนัและสามารถเช่ือมโยงกนัได้
อยา่ง Real time (ร้อยละ 12.50) 
  7.4  มุ่งเนน้การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลบญัชี การเงิน
ใหมี้ความเป็นสากล (ร้อยละ 75.00) 
  7.5  อบรมใหค้วามรู้กบัพนกังานเร่ืองระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงิน
ท่ีถูกตอ้งตามมาตรฐานทางบญัชี (ร้อยละ 12.50) 
 8.  ดา้นระบบการจดัซ้ือจดัจา้ง 
  8.1  จะตอ้งมีการจดัซ้ือระบบสารสนเทศใหม่ เพื่อเขา้มาช่วยอ านวยความสะดวกและ
มีความทนัสมยัและเป็นสากล (ร้อยละ 75.00) 
  8.2  จะตอ้งมีการตรวจติดตามผลการจดัซ้ือจดัจา้งอยูเ่ป็นระยะ เพื่อใหแ้น่ใจวา่ 
กระบวนการจดัซ้ือจดัจา้งทั้งหมด ถูกด าเนินการไปอยา่งโปร่งใสและตรวจสอบได ้(ร้อยละ 75.00) 
  8.3  ตอ้งมีการบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลจดัซ้ือจดัจา้งให้
มีความเป็นสากล (ร้อยละ 12.50) 
  8.4  การตรวจสอบขอ้มูลการจดัซ้ือจดัจา้งใหถู้กตอ้งตามระเบียบและกฎขอ้บงัคบั
สอดคลอ้งกบัหลกัธรรมาภิบาล (ร้อยละ 12.50) 
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โมเดลรูปแบการลงทุนของประกนัสังคมไทยทีม่ปีระสิทธิภาพ 

แนวทางการพฒันารูปแบบของประกนัสังคมที่มีประสิทธิภาพ 

การบริหารการลงทุน 

การประเมินผล 

เทคโนโลยีสารสนเทศ 

กฎหมายและข้อบังคับ 

การบริหารความเส่ียง 

ทรัพยากรมนุษย์ 

ระบบบัญชีการเงิน 

ระบบการจัดซ้ือจัดจ้าง 

-  กองทุนมีเสถียรภาพและความมัน่คงมากข้ึน 

-  การแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอก 

-  คณะกรรมการบริหารเป็นอิสระจากการครอบง า 

-  มุ่งเนน้ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

-  เพิ่มโอกาสการขยายการลงทุนในต่างประเทศ 

-  ท าความเขา้ใจกบัทุกฝ่าย 

-  เงินเดือนหรือค่าตอบแทนท่ีเหมาะสม 

-  การประเมินผลและการตรวจสอบท่ีเป็นรูปธรรม 

-  คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานตอ้งถูก

ประเมินอยา่งเท่าเทียมกนั 

-  ประยกุตใ์ชร้ะบบ IT ท่ีทนัสมยั 

-  ปรับปรุงระบบ IT และฐานขอ้มูลรองรับการขยาย

การลงทุน 

-  ลงทุนตามนโยบายของรัฐและกฎหมาย 

-  ปรับปรุง แกไ้ขกฎหมายท่ีเป็นอุปสรรค 

-  นโยบายท่ีผอ่นปรนเร่ืองช่องทางการช าระเงิน 

-  ออกกฎหมายและขอ้บงัคบัรองรับการลงทุน 

-  การบูรณาการดา้นการบริหารความเส่ียง 

-  ศึกษาผลกระทบทั้งดา้นบวกและดา้นลบ 

-  ท าพิจารณ์และติดตามสภาวะเศรษฐกิจ 

-  ประเมินเปรียบเทียบค่าใชจ่้ายกบัประโยชน์ 

-  ลงทุนในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีหลากหลาย 

-  การบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นรูปธรรม 

-  การกระจายความเส่ียงในการลงทุน 

-  ใชค้นท่ีมีความรู้ความสามารถและประสบการณ์ 

-  ฝึกอบรมการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ 

-  ท าพิจารณ์และติดตามสภาวะเศรษฐกิจ 

-  การอบรมการตดัสินใจและการลงทุนสมยัใหม่ 

-  ใชพ้นกังานท่ีมีทกัษะรอบดา้น 
-  จดัท างบการเงินหรือการประเมินผล 

-  แกไ้ขปรับปรุงการบนัทึกบญัชีและงบการเงิน 

-  ใชร้ะบบ Enterprise resource planning (ERP) 

-  มุ่งเนน้การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงาน 

-  อบรมให้ความรู้บนัทึกบญัชีและงบการเงิน 

-  จดัซ้ือระบบสารสนเทศใหม่ 

- การตรวจติดตามผลการจดัซ้ือจดัจา้ง 

-  การบูรณาการขอ้มูลดา้นจดัซ้ือจดัจา้ง 

-  ตรวจสอบการจดัซ้ือจดัจา้งตามหลกัธรรมาภิบาล 

วิสัยทัศน์ 

การจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 

การจัดเก็บรายได้ 

การบริหารการลงทุน 

การบริหารความเส่ียง 

แผนการลงทุนในอนาคต 

-  ลงทุนเหมาะสมกบัสถานการณ์ มีเสถียรภาพและมัน่คงสูง 

-  แยกกองทุนส าหรับแรงงานต่างดา้วอยา่งชดัเจน 
-  ติดตั้งระบบการรับช าระเงินท่ีหลากหลายช่องทาง 
-  ท าบญัชีกองทุนเช่ือมโยงเขา้กบัส านกังานใหญ่ 
-  ลดรายจ่ายท่ีไม่จ าเป็นของกองทุน 
 
-  เนน้ความเสมอภาคเท่าเทียมกนัทุกกองทุน 

-  คณะกรรมการการลงทุนแบบไตรภาคี 
-  แยกกองทุนประกนัสังคมออกเป็นอิสระ 
-  ไม่ควรยดึติดกบัระบบราชการมากเกินไป 
-  ถ่ายโอนความรู้และประสบการณ์จากบริษทัท่ีปรึกษา 
-  จดัท ารายงานผลการด าเนินงานทุกไตรมาสและส่ือสาร 
-  ให้ความรู้ดา้นการลงทุนแก่ฝ่ายนายจา้ง 

-  เพิ่มหรือขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศให้มากข้ึน 
-  พฒันาการตลาดการลงทุนในตราสารหน้ี 

-  การประเมินภาระของกองทุนอยา่งสม ่าเสมอ 
-  เพิ่มการลงทุนท่ีมีสินทรัพยเ์ส่ียง 
-  ตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียงท่ีเป็นอิสระ 
-  การประเมินก่อนและหลงัการตดัสินใจลงทุน 
-  ยดึหลกัมาตรฐานสากลดา้นการจดัการความเส่ียง 
-  ผูจ้ดัการการลงทุนเป็นผูว้เิคราะห์และประเมินการลงทุน 
-  จา้งบริษทัท่ีปรึกษาดา้นการบริหารความเส่ียง 
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สรุปผลการสนทนากลุ่ม 
 ประเด็นท่ี 1 สัดส่วนการลงทุนและนโยบาย  ของส านกังานประกนัสังคม ในปัจจุบนั 
พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มกวา่ร้อยละ 50 ท่ีเห็นดว้ยวา่ สัดส่วนการลงทุนและนโยบายของ
ส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็นการลงทุนท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพมัน่คงท่ีสุดแลว้  
โดยผูท่ี้เห็นดว้ยให้เหตุผลวา่ เป็นการลงทุนในหลกัทรัพยม์ัน่คงสูง เน่ืองจากลงทุนในสินทรัพยท่ี์มี
ความเส่ียงนอ้ย รวมถึงไดผ้า่นกระบวนการศึกษาเร่ืองภาระหน้ีสิน โครงสร้างประชากรและอ่ืน ๆ 
จากผูเ้ช่ียวชาญและคณะท างานของส านกังานประกนัสังคมและไดมี้การจดัพอร์ตท่ีเหมาะสม 
ตามสภาวการณ์ในช่วงเวลาปัจจุบนัแลว้ ในขณะท่ีผูท่ี้ไม่เห็นดว้ยใหเ้หตุผลวา่ ปัจจุบนัสัดส่วน 
การลงทุนยงักระจุกตวัอยูใ่นประเทศเป็นหลกั และลงทุนอยูใ่นรูปแบบตราสารหน้ี ซ่ึงให้
ผลตอบแทนนอ้ย ควรมีการกระจายประเภทสินทรัพยแ์ละมีการกระจายไปลงทุนยงัต่างประเทศ
เพิ่มข้ึน ซ่ึงนโยบายการลงทุนยงัสามารถรับความเส่ียงไดเ้พิ่มข้ึนอีกเม่ือเทียบกบัระดบัความเส่ียง 
ในปัจจุบนั 
 ประเด็นท่ี 2 การจดัเก็บเงินสมทบและน าไปลงทุนลงทุนหาผลประโยชน์เพิ่มในรูปแบบ
อ่ืน ๆ เพื่อสร้างเสถียรภาพของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ข้ึน พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่ม 7 ท่าน เห็นดว้ย
ท่ีควรเพิ่มการจดัเก็บเงินสมทบและน าไปลงทุนลงทุนหาผลประโยชน์เพิ่มในทางอ่ืน ๆ เพื่อสร้าง
เสถียรภาพของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ข้ึน โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ เม่ือสิทธิประโยชน์ของ
ผูป้ระกนัตนเพิ่มข้ึนข้ึนก็ควรท่ีจะเก็บเงินสมทบใหม้ากข้ึน เพราะในระยะยาวเงินกองทุนอาจจะไม่
เพียงพอได ้โดยการกระจายความเส่ียงการลงทุนไปยงัต่างประเทศเพิ่มมากข้ึนหรือน าเงินไปลงทุน
ในสินทรัพยท่ี์ใหร้ายไดค้งท่ีสูงกวา่อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร หรือในลกัษณะอ่ืน ๆ หลากหลาย
รูปแบบ เป็นตน้ 
 ประเด็นท่ี 3 การลดสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 ดา้นลงหรือไม่ (เจบ็ป่วย ทุพพลภาพ ตาย 
คลอดบุตร สงเคราะห์บุตร ชราภาพ วา่งงาน) พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทุกท่าน ไม่เห็นดว้ยกบั
เร่ืองท่ีควรลดสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 ดา้นลงหรือไม่ (เจบ็ป่วย ทุพพลภาพ ตาย คลอดบุตร 
สงเคราะห์บุตร ชราภาพ วา่งงาน) โดยส่วนใหญ่ให้เหตุผลวา่ การลดสิทธิประโยชน์จะท าใหเ้ขา
ไม่ไดรั้บความช่วยเหลือ ไม่เพียงพอกบัส่ิงท่ีตอ้งการ ถา้ท าจริงอาจจะกระทบต่อภาพลกัษณ์และ
คุณภาพชีวติของผูป้ระกนัตน ในทางตรงกนัขา้ม ผูป้ระกนัตนทุกคน ควรไดรั้บการดูแลท่ีดียิง่ข้ึน
และควรไดรั้บการสนบัสนุนเงินจากภาครัฐเพิ่มมากข้ึนดว้ยซ ้ า รวมถึงควรก าหนดระดบัสิทธิ
ประโยชน์ใหเ้หมาะสมกบัระดบัภาระค่าครองชีพของแรงงาน โดยอาจก าหนดระดบัสิทธิประโยชน์
เป็นสัดส่วนท่ีเหมาะสมและชดัเจน 
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 ประเด็นท่ี 4 การจดัท าบญัชีแยกกองทุนตามสิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 กองทุน พบวา่ 
ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 7 ท่าน เห็นดว้ยเก่ียวกบักบัเร่ืองท่ีควรมีการจดัท าบญัชีแยกกองทุนตาม
สิทธิผลประโยชน์ทั้ง 7 กองทุน โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ เพื่อความชดัเจนในการก าหนดนโยบาย 
ในขณะเดียวกนัก็จะท าใหเ้ห็นถึงกระแสเงินสด ทราบรายรับ รายจ่าย ในแต่ละกองทุน ท าให้
สามารถ Forecast กระแสเงินสดได ้ทั้งน้ีก็เพื่อใชใ้นการวางแผนปรับเปล่ียน สิทธิประโยชน์ 
และการเก็บเงินสมทบใหเ้หมาะสมสอดคลอ้งกบัภาระหน้ีสินในแต่ละกองทุนได ้
 ประเด็นท่ี 5 ปัจจุบนักระบวนการบริหารการลงทุนยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ ไม่ทนั 
ต่อสถานการณ์ พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 8 ท่าน เห็นดว้ยกบัเร่ืองท่ีวา่ ปัจจุบนักระบวนการ
บริหารการลงทุนยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ ไม่ทนัต่อสถานการณ์ โดยใหเ้หตุผลวา่ ควรแยก
หน่วยงานการบริหารการลงทุนออกจากส านกังานประกนัสังคม แยกตวัออกจากระบบราชการ  
ตอ้งมีการปฏิรูปองคก์รเป็นองคก์รอิสระเพื่อความคล่องตวั เน่ืองจากการลงทุนจ าเป็นตอ้งการ 
ความรวดเร็ว โดยการผอ่นผนัใหก้องบริหารการลงทุนมีขบวนการจดัซ้ือจดัจา้งและบริหารงาน
ภายใตร้ะเบียบเฉพาะ ไม่ตอ้งตามระเบียบราชการทุกอยา่ง ซ่ึงในประสบปัจจุบนัปัญหาดา้น 
การบริหารงานบุคคล บุคคลากรขาดความรู้ความสามารถดา้นการลงทุน ขาดพนกังานในบาง
ต าแหน่ง ขาดแรงจูงใจ ขาดสวสัดิการบางอยา่ง ควรแกไ้ขดว้ยการเร่งจดัจา้งผูบ้ริหารระดบัสูงท่ีมี
ประสบการณ์ในการบริหารและพฒันาองคก์รจากบริษทัหรือหน่วยงานดา้นการลงทุน 
 ประเด็นท่ี 6 การใชก้รอบนโยบายความเส่ียง การประเมินความเส่ียงและการก ากบัดูแล
บริหารความเส่ียงต่าง ๆ เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วม
สนทนากลุ่มจ านวน 6 ท่าน ท่ีเห็นดว้ยกบัเร่ืองท่ีควรใชก้รอบนโยบายความเส่ียง การประเมิน 
ความเส่ียงและการก ากบัดูแลบริหารความเส่ียงต่าง ๆ เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพ โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ มีความจ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีตอ้งใชก้รอบนโยบายประเมิน
ความเส่ียงในการก ากบัดูแลกองทุน โดยใชเ้คร่ืองมือต่าง ๆ เขา้มาช่วยควบคุมไม่ใหเ้กิดความเส่ียง
จากการลงทุนมากเกินไป รวมถึงจะตอ้งมีการก าหนดกรอบสัดส่วนการลงทุนในแต่ละประเภท
หลกัทรัพยใ์หช้ดัเจนและมีความเป็นไปไดท่ี้จะไม่เกิดความเส่ียงจนเกินไป ในขณะท่ีผูเ้ขา้ร่วม
สนทนากลุ่ม 1 ท่าน ไม่เห็นดว้ยในประเด็นน้ี โดยใหเ้หตุผลวา่ ความเส่ียงทุก ๆ ดา้น รวมถึง 
ความเส่ียงของกองทุนราชการสามารถจดัการได ้และมี 1 ท่าน ท่ีไม่ไดใ้หค้วามเห็นในประเด็นน้ี 
 ประเด็นท่ี 7 การใชก้ารควบคุมภายใน เพื่อใหก้ารลงทุนเป็นไปตามนโยบายของกอง
บริหารการลงทุน พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทุกท่าน เห็นดว้ยกบัเร่ืองท่ีควรใชก้ารควบคุมภายใน 
เพื่อใหก้ารลงทุนเป็นไปตามนโยบายของกองบริหารการลงทุน โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ ควรใช้
บริษทัท่ีเป็นมืออาชีพ มีความรู้ความช านาญเขา้ตรวจสอบควบคุมภายใน ใชผู้บ้ริหารท่ีมีความรู้         
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และประสบการณ์ทางดา้นการลงทุน และควรมีกลุ่มงานบริหารความเส่ียงปฏิบติัการท่ีมีความอิสระ
และมีประสิทธิภาพ ก าหนดใหมี้ผูรั้บผิดชอบและบทบาทหนา้ท่ีการควบคุมภายในอยา่งชดัเจน 
เพื่อควบคุม ก ากบัดูแลการท างาน รวมถึงการประยกุตใ์ชร้ะบบ IT เขา้มาช่วยในการควบคุมและ 
วางแผนการลงทุน 
 ประเด็นท่ี 8 การใชน้โยบายในการเพิ่มอตัราก าลงับุคลากร การเขา้ถึงระบบเทคโนโลยี
สารสนเทศ ฐานขอ้มูล และบทวเิคราะห์วิจยัต่าง ๆ เพื่อให้การบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพ พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 8 ท่าน เห็นตรงกนัวา่ ควรใชน้โยบายในการเพิ่ม
อตัราก าลงับุคลากร การเขา้ถึงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ ฐานขอ้มูล และบทวเิคราะห์วจิยัต่าง ๆ 
เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ ควรจะออกจาก
ระบบราชการ เพิ่มอตัราผลตอบแทนเพื่อดึงดูดบุคลากรท่ีมีประสิทธิภาพเขา้มาท างาน มีการแต่งตั้ง
ผูรั้บผดิชอบในการสรรหาและอตัราก าลงัอยา่งชดัเจน บรรจุบุคลากรท่ีมีความรู้ความสามารถดา้น
การบริหารและจดัการการลงทุนต่างประเทศ รวมทั้งการพฒันาระบบงาน รวมทั้งการขยายการ
เขา้ถึงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ ฐานขอ้มูล และบทวเิคราะห์ วจิยัต่าง ๆ มีการทบทวน
ค่าตอบแทนและผลประโยชน์ต่าง ๆ โบนสัหรือสวสัดิการท่ีดีมากข้ึน  
 ประเด็นท่ี 9 การเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มข้ึน โดยเนน้ปรับสัดส่วนจาก 
ตราสารหน้ีไปสู่หุน้และสินทรัพยท์างเลือก พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 8 ท่าน เห็นตรงกนัวา่ 
ควรเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มข้ึน โดยเนน้ปรับสัดส่วนจากตราสารหน้ีไปสู่หุน้และ
สินทรัพยท์างเลือก โดยส่วนใหญ่ใหเ้หตุผลวา่ ควรเพิ่มการลงทุนในต่างประเทศและตอ้งกระจาย
การลงทุนไปยงัสินทรัพยท์างเลือกมากข้ึน แต่ควรทยอยเพิ่มและอาจด าเนินการโดยการจา้งผูจ้ดัการ
ภายนอกท่ีมีความเช่ียวชาญทางดา้นการบริหารเพิ่มเติม มากกวา่นั้นก็ควรปฏิรูปโครงสร้างการ
บริหาร เพื่อสรรหาผูบ้ริหารท่ีมีความรู้ความสามารถในดา้นการลงทุน 
 ประเด็นท่ี 10 การรองรับการขยายการลงทุน ควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและระเบียบวา่
ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์และประกาศท่ีเก่ียวขอ้ง พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่มทั้ง 8 ท่าน 
เห็นตรงกนัวา่ เพื่อเป็นการรองรับการขยายการลงทุน ควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและระเบียบวา่
ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์และประกาศท่ีเก่ียวขอ้ง โดยส่วนใหญ่ให้เหตุผลวา่ ควรแกไ้ขใหร้องรับ
การลงทุน ควรออกจากระบบราชการ แกไ้ขสัดส่วนใหล้งทุนในสินทรัพยท์างเลือกมากข้ึน  
เพิ่มสัดส่วนการลงทุนไปยงัต่างประเทศ ควรแกไ้ขกฎหมายใหส้ามารถลงทุนในกองทุนท่ีมี
ผลตอบแทนสูงได ้แต่อาจก าหนดสัดส่วนให้อยูใ่นระดบัต ่า ๆ เพื่อไม่ใหเ้กิดความเส่ียงมากเกินไป  
และไม่ควรก าหนดสัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียงมัน่คง เพราะสินทรัพยม์ัน่คงอาจมีความผนัผวนของ
ผลตอบแทนได ้นอกจากน้ี ควรใหก้องบริหารการลงทุนมีอ านาจในการบริหารจดัการบุคลากร  
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และงบประมาณดว้ยตนเอง เพิ่มความสะดวก รวดเร็วในการบริหาร พบวา่ ผูเ้ขา้ร่วมสนทนากลุ่ม        
4 จาก 8 ท่าน ไดเ้สนอแนะในหลายประเด็นซ่ึงพอจะสรุปไดด้งัน้ีคือ กองทุนควรมีการบริหาร
จดัการอิสระหรือควรแยกการบริหารจดัการออกจากระบบราชการทั้งการจดัซ้ือจดัจา้ง  
การบริหารพสัดุ และการบริหารงานบุคลากรภาครัฐ เพื่อใหมี้การบริหารท่ีความคล่องตวั 
แต่มีการควบคุม ก ากบัดูแลท่ีมีประสิทธิภาพ รวมทั้งมีผูบ้ริหารท่ีเช่ียวชาญและรอบรู้ดา้นการลงทุน
อยา่งแทจ้ริง ในขณะเดียวกนัรูปแบบการลงทุนของกองทุนประกนัสังคมไทย ควรค านึงถึงการ
รักษาเงินตน้เป็นหลกั โดยมีการก าหนดระดบัความเส่ียงหรือความสามารถในการสูญเสียเงินตน้ 
ในระดบัท่ียอมรับได ้เพื่อเป็นเง่ือนไขในการแสวงหาผลตอบแทนสูงสุดใหก้บัผูป้ระกนัตนทุกคน 
 

อภิปรายผลการวจิัย 
 จากสรุปผลการวจิยัตามวตัถุประสงคใ์นขา้งตน้ ผูว้ิจยัสามารถอภิปรายผลการวจิยั
รูปแบบการลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับการประกนัสังคมของประเทศไทย ไดด้งัน้ี 
 1.  ดา้นวสิัยทศัน์ 
  1.1  จดัสรรการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเหมาะสมกบัสถานการณ์ มีเสถียรภาพ
และมัน่คงสูง สอดคลอ้งกบั ชุรีพร ศรีสนิท (2553) ท่ีกล่าววา่ การลงทุนในหลกัทรัพย ์ 
เป็นการลงทุนทางออ้มท่ีแตกต่างจากการลงทุนทางธุรกิจ ผูท่ี้มีเงินไม่ตอ้งการเป็นผูป้ระกอบธุรกิจ
เอง เน่ืองจากมีความเส่ียงหรือผูอ้อมยงัมีเงินไม่มากพอ ผูล้งทุนน าเงินท่ีออมไดไ้ปซ้ือหลกัทรัพย์
ลงทุนโดยใหผ้ลตอบแทนในรูปของดอกเบ้ียหรือเงินปันผล  แลว้แต่ประเภทของหลกัทรัพยท่ี์จะ
ลงทุน นอกจากน้ีผูล้งทุนอาจไดผ้ลตอบแทน อีกลกัษณะหน่ึงคือส่วนต่างราคา (Capital gain)  
ท่ีเรียกวา่ก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์หรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital loss) จะมาก 
หรือนอ้ยข้ึนอยูก่บัความเส่ียงของหลกัทรัพยท่ี์ลงทุน ซ่ึงอตัราผลตอบแทนท่ีผลลงทุนไดจ้ากการ
ลงทุนเรียกวา่ Yield ซ่ึงไม่ไดห้มายถึงอตัราดอกเบ้ียเงินปันผลท่ีไดรั้บเพียงอยา่งเดียว แต่ไดค้  านึง 
ถึงก าไรหรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพย ์ท่ีเกิดจากการคาดวา่จะเกิดข้ึน Yield ท่ีผูล้งทุนไดรั้บ 
จากการลงทุนมากหรือนอ้ยยอ่มข้ึนกบัความเส่ียง (Risk) ของหลกัทรัพยล์งทุนนั้น ๆ โดยปกติแลว้ 
ผูล้งทุนพยายามเลือกการลงทุนท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงสุด ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง 
 2.  ดา้นการจดัเก็บรายได ้
  2.1  แยกกองทุนส าหรับแรงงานต่างดา้วอยา่งชดัเจน เพื่อใหง่้ายต่อการบริหารจดัการ
เฉพาะกบับุคคลต่างดา้วเท่านั้น สอดคลอ้งกบั สิริกาญจน์ ศิโรจน์นวากุล (2557) ท่ีกล่าววา่  
การประกนัสังคมส่วนใหญ่เป็นการบริหารโดยภาครัฐ มีวตัถุประสงคเ์พื่อสร้างหลกัประกนั         
ขั้นพื้นฐานในการด ารงชีวติใหผู้ป้ระกนัตนทุกคน ทุกระดบัชั้นในสังคม โดยภาครัฐออกกฎหมาย
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มาบงัคบัใชก้ าหนดให ้3 ฝ่าย คือ ฝ่ายนายจา้ง ฝ่ายลูกจา้ง (ผูป้ระกนัตน) และฝ่ายรัฐบาล ร่วมกนั
จ่ายเงินสมทบเขา้กองทุน เม่ือผูป้ระกนัตนจะไดรั้บข้ึนทะเบียนอยูก่บัหลกัการและเง่ือนไขการ
จ่ายเงินสมทบเขา้กองทุน ส่วนอตัราการจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุนและอตัราประโยชน์ทดแทนท่ี
ผูป้ระกนัตนจะไดรั้บสิทธิประโยชน์ทดแทนจะมีความสัมพนัธ์กบัรายไดข้องผูป้ระกนัตนตาม
หลกัการเฉล่ียทุกขเ์ฉล่ียสุข  
  2.2  ติดตั้งระบบการรับช าระเงินท่ีผูป้ระกนัตนสามารถช าระไดห้ลากหลายช่องทาง
นอกเหนือไปจากการช าระดว้ยเงินสด เช่น การช าระผา่นระบบออนไลน์ หรือตดับญัชีธนาคาร 
เป็นตน้ สอดคลอ้งกบั สิริกาญจน์ ศิโรจน์นวากุล (2557) ท่ีกล่าววา่ การประกนัสังคมส่วนใหญ่ 
เป็นการบริหารโดยภาครัฐ มีวตัถุประสงคเ์พื่อสร้างหลกัประกนัขั้นพื้นฐานในการด ารงชีวติให้
ผูป้ระกนัตนทุกคน ทุกระดบัชั้นในสังคม โดยภาครัฐออกกฎหมายมาบงัคบัใชก้ าหนดให ้3 ฝ่าย 
คือ ฝ่ายนายจา้ง ฝ่ายลูกจา้ง (ผูป้ระกนัตน) และฝ่ายรัฐบาล ร่วมกนัจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุน  
เม่ือผูป้ระกนัตนจะไดรั้บข้ึนทะเบียนอยูก่บัหลกัการและเง่ือนไขการจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุน  
ส่วนอตัราการจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุนและอตัราประโยชน์ทดแทนท่ีผูป้ระกนัตนจะไดรั้บสิทธิ
ประโยชน์ทดแทนจะมีความสัมพนัธ์กบัรายไดข้องผูป้ระกนัตนตามหลกัการเฉล่ียทุกขเ์ฉล่ียสุข 
ดงันั้น การอ านวยความสะดวกใหก้บัการช าระเงินของผูป้ระกนัตนใหไ้ดมี้ทางเลือก  
และความสะดวกสบายมากข้ึน จะช่วยใหก้ารช าระเงินประกนัตนสามารถท าไดอ้ยา่งรวดเร็วและ 
มีประสิทธิภาพมากข้ึนดว้ย 
  2.3  จดัท าบญัชีกองทุนใหมี้ความสอดคลอ้งและเช่ือมโยงเขา้กบัส านกังานใหญ่  
เพื่อเป็นศูนยก์ลางในการตรวจสอบขอ้มูลไดอ้ยา่งสะดวกและรวดเร็ว สอดคลอ้งกบั พิชญาภรณ์ 
กุลเศรษฐ (2555) ท่ีกล่าววา่ รัฐไดจ้ดัใหมี้กองทุนประกนัสังคมข้ึน โดยมีวตัถุประสงคใ์หป้ระชาชน
ผูมี้รายไดป้ระจ ามีความมัน่คงในการด ารงชีวติร่วมออกเงินสมทบเขา้กองทุนกลาง รัฐบาลและ
นายจา้งร่วมออกเงินสมทบ ซ่ึงการจดัเก็บเงินจ านวนมากเหล่านั้นจ าเป็นท่ีจะตอ้งมีการจดัท าระบบ
บญัชีท่ีดีและใหมี้ความสอดคลอ้งและเช่ือมโยงกนัในทุกส่วน โดยมีส านกังานใหญ่เป็นศูนยก์ลาง
ระบบฐานขอ้มูล ซ่ึงจะท าใหก้ารบริหารจดัการบญัชีของกองทุนสามารถท าไดอ้ยา่งถูกตอ้ง รวดเร็ว
และโปร่งใส มีผูต้รวจสอบทั้งจากภายในและภายนอกท าหนา้ท่ีในการควบคุมและตรวจสอบอยา่ง
ถูกตอ้ง  
  2.4  การลดรายจ่ายท่ีไม่จ  าเป็นของกองทุน เพื่อใหเ้กิดการสูญเสียจากรายจ่ายท่ีไม่
จ  าเป็นลดนอ้ยลง ซ่ึงจะช่วยใหมี้รายไดเ้พิ่มมากข้ึน สอดคลอ้งกบั ชญานิศฐ ์รักแจง้ (2554) ท่ีกล่าว
วา่ รัฐบาลใหค้วามคุม้ครองและดูแลประชาชนภายในประเทศท่ีมีรายได ้ผา่นการมีส่วนร่วม             
ในการจ่ายเงินสมทบเขา้ร่วมกองทุนประกนัสังคมร่วมกบัรัฐบาล จนครบตามเง่ือนไขท่ีก าหนด           
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จึงจะไดรั้บสิทธิประโยชน์ตามท่ีตกลงกนั หรือตามกฎหมาย แต่การบริหารจดัการกองทุนให้
ประสบความส าเร็จนั้น ผูบ้ริหารกองทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้งมีการจดัสรรปันส่วนเงินเพื่อการลงทุนใหมี้
ประสิทธิภาพและเกิดประโยชน์สูงสุดกบักองทุน ในขณะเดียวกนัก็จ  าเป็นท่ีจะตอ้งลดค่าใชจ่้าย         
ต่าง ๆ ท่ีไม่จ  าเป็นออกไป เพื่อใหเ้งินทุกบาททุกสคางคข์องประชาชน เกิดความสูญเสียและ
ส้ินเปลืองนอ้ยท่ีสุด 
 3.  ดา้นการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 
  3.1  การบริหารสิทธิผลประโยชน์จะตอ้งมุ่งเนน้ท่ีจะท าใหทุ้กกองทุนไดรั้บสิทธิ
ประโยชน์และผลประโยชน์อยา่งเท่าเทียมกนัทั้งหมด โดยไม่มีขอ้ยกเวน้อนัจะน ามาซ่ึงความเหล่ือม
ล ้าและขอ้ครหาใด ๆ สอดคลอ้งกบั ชุรีพร ศรีสนิท (2553) ท่ีกล่าววา่ ความงอกเงยของเงินลงทุน 
(Capital growth) ตามกฎทัว่ไปแลว้ ผูล้งทุนมกัจะตั้งจุดมุ่งหมายไวว้า่ พยายามจดัการใหเ้งินทุนของ
ของตนเพิ่มพูน ทั้งน้ีไม่ไดห้มายความวา่ ความงอกเงยของเงินทุนจะเกิดข้ึนไดจ้ากการลงทุนในหุน้
ของบริษทัท่ีก าลงัขยายตวั (Growth stock) เท่านั้น การน ารายไดท่ี้ไดรั้บไปลงทุนใหม่ ก็จะ
ก่อใหเ้กิดการงอกเงยของเงินทุนไดดี้พอกบัการลงทุนในหุ้นของบริษทัท่ีก าลงัขยายตวั ผูล้งทุน
ส่วนมากเพิ่มมูลค่าของเงินลงทุนของตนโดยการน าดอกเบ้ียและเงินปันผลท่ีไดรั้บไปลงทุนใหม่ 
 4.  ดา้นการบริหารการลงทุน 
  4.1  การพิจารณาการลงทุนทุกคร้ัง จะตอ้งไดรั้บการพิจารณาผา่นคณะกรรมการ 
การลงทุนท่ีเป็นไตรภาคี ประกอบดว้ย ตวัแทนจากกองทุนประกนัสังคม ตวัแทนฝ่ายนายจา้งและ
ตวัแทนฝ่ายลูกจา้ง สอดคลอ้งกบั นุสรา วรีะสุนทรและกิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2556) ท่ีกล่าววา่ 
การลงทุน (Investment) เป็นส่ิงท่ีนกัลงทุนคาดหวงัผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บในอนาคต 
ในการตดัสินใจลงทุนจะตอ้งค านึงถึงผลตอบแทนและความเส่ียงของสินทรัพยท่ี์ลงทุนในกลุ่ม
สินทรัพย ์โดยวิเคราะห์เปรียบเทียบถึงความแตกต่างของผลตอบแทน ใชผ้ลตอบแทนท่ีไม่มี 
ความเส่ียงเป็นบรรทดัฐานในการวดัอตัราผลตอบแทนตลอดระยะเวลาท่ีนกัลงทุนถือครอง
สินทรัพย ์ดงันั้น การพิจารณาการลงทุนทุกคร้ังจึงจ าเป็นท่ีจะตอ้งไดรั้บการพิจารณาผา่น
คณะกรรมการการลงทุนท่ีประกอบข้ึนจากหลายภาคส่วน ซ่ึงจะช่วยใหเ้กิดความรอบคอบและ 
ลดความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดจากการลงทุนได ้
  4.2  แยกหน่วยการลงทุนประกนัสังคมออกเป็นเอกเทศหรือเป็นอิสระจากหน่วยงาน
อ่ืน ๆ เพื่อความสะดวก คล่องตวั และมีประสิทธิภาพในการจดัการ สอดคลอ้งกบัแนวคิดของ ธนภร 
ชลศิริวานิช และกฤช จรินโท (2555) ท่ีกล่าววา่ การลงทุนใด ๆ ยอ่มกระท าไปเพื่อใหเ้กิด
ผลตอบแทนในอนาคตท่ีคาดวา่จะไดรั้บมากข้ึน ซ่ึงกองทุนประกนัสังคมเป็นกองทุนท่ีเกิดจาก
ภาครัฐ นายจา้งและผูป้ระกนัตนร่วมมือกนั ซ่ืองมีการเก็บเงินประกนัตนจ านวนมากในแต่ละปี 
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ดงันั้น คณะผูบ้ริหารกองทุน ควรท่ีจะสามารถท างานไดอ้ยา่งมีอิสระและปราศจากการครอบง าจาก
องคก์รใด ๆ ทั้งน้ีก็เพื่อใหเ้กิดการบริหารจดัการท่ีเป็นอกเทศ อิสระ มีความคล่องตวัและสามารถ
ด าเนินกิจกรรมของกองทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
  4.3  ไม่ควรยดึติดกบัระบบและขอ้ก าหนดของราชการมากเกินไป เพราะจะท าให้
กระบวนการท างานล่าชา้และขาดประสิทธิภาพ เพราะมีหลายขั้นตอมากจนเกินไป สอดคลอ้งกบั  
ชุรีพร ศรีสนิท (2553) ท่ีกล่าววา่ การยดึโยงอยูก่บัระบบราชการท่ีมีขั้นตอนการปฏิบติัหลายขั้นตอน 
อาจท าใหเ้กิดความล่าชา้และไม่คล่องตวัในทางปฏิบติั ดงันั้น หากกองทุนยงัใชร้ะบบราชการ
โดยเฉพาะแบบรวมศูนยใ์นการบริหารจดัการกองทุน ก็อาจจะส่งผลใหก้ารด าเนินงานสามารถท า
ไดอ้ยา่งล่าชา้ในบางกรณี การแยกกองทุนมาบริหารอยา่งเป็นอิสระ จะช่วยให้ 
การขบัเคล่ือนนโยบายของกองทุน สามารถท าไดอ้ยา่งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพมากข้ึนได ้
  4.4  ถ่ายโอนความรู้และประสบการณ์จากบริษทัท่ีปรึกษาดา้นการลุงทุนไปสู่
พนกังานกองทุนประกนัสังคม เพื่อสร้างการเรียนรู้ปรับปรุง และพฒันาอยา่งต่อเน่ือง สอดคลอ้งกบั 
Jegadeesh and Timal (1993) ท่ีกล่าววา่ การประเมินอตัราความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีนกัลงทุน
คาดหวงัของการลงทุน จะเป็นแวทางปฏิบติัส าหรับนกัลงทุนท่ีมีประสบการณ์สูง ซ่ึงพวกเขา
เหล่านั้นยอ่มรู้ดีวา่ การลงทุนแบบใดจึงจะเกิดความเส่ียงนอ้ยและใหผ้ลตอบแทนดีท่ีสุด ดงันั้น  
การถ่ายทอดความรู้และประสบการณ์ดา้นการลงทุนอยา่งชาญฉลาดจากผูเ้ช่ียวชาญหรือผูมี้ประสบ
การ ไปยงัผูท่ี้ยงัมีความรู้ดา้นการลงทุนนอ้ย จะช่วยให้เกิดการสร้างการรับรู้และเขา้ใจถึง 
แนวทางการตดัสินใจภายใตค้วามเส่ียงเพื่อการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพข้ึนได ้
  4.5  จดัท ารายงานผลการด าเนินงานของกองทุนประกนัสังคมในทุก ๆ ไตรมาส  
และส่ือสารไปสู่สมาชิกผา่นทุกช่องทางอยา่งมีประสิทธิภาพ สอดคลอ้งกบั Fama and French 
(1993) ท่ีกล่าววา่ การตดัสินใจลงทุนจะตอ้งค านึงถึงขนาดของกิจการและอตัราส่วนมูลค่าทางบญัชี
ต่อมูลค่าตลาดเป็นปัจจยัส าคญั และเม่ือมีการจดัทะระบบบญัชีกองทุนท่ีดีแลว้ การรายงานผลท่ีดี 
ครบถว้นและเขา้ใจง่าย แสดงต่องผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียทุกภาคส่วน ก็เป็นส่ิงท่ีผูบ้ริหารกองทุน
จะตอ้งปฏิบติัอยา่งถูกตอ้งและเป็นะบบ เพื่อเป็นการสร้างการรับรู้ ขอ้มูล ข่าวสารท่ีจ าเป็นและ
ส าคญักบัสมาชิกกองทุนทุกคนอยา่งเท่าเทียมและทัว่ถึง 
  4.6  กองทุนประกนัสังคมจะตอ้งเป็นตวัแทนของรัฐในการใหค้วามรู้ดา้นการลงทุน
แก่ฝ่ายนายจา้ง เพื่อสร้างการรับรู้และความเขา้ใจถึงสิทธิและผลประโยชน์ท่ีจะเกิดข้ึนทุกประเภท
กบัทั้งนายจา้งและถ่ายทอดต่อไปยงัลูกจา้งผูป้ระกนัตนไดอ้ยา่งถูกตอ้งเหมาะสม สอดคลอ้งกบั 
Carhart (1997) ท่ีกล่าววา่ รูปแบบการลงทุนภายใตค้วามเส่ียงท่ีสามารถยอมรับไดน้ั้น จะตอ้งเกิด
จากการตดัสินใจของผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งหลายส่วน ท่ีส าคญัพวกเขาเหล่านั้นจะตอ้งมีความรู้               
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ความเขา้ใจเร่ืองการลงทุนภายใตค้วามเส่ียงเหล่านั้นดว้ย ดงันั้น กองทุนประกนัสังคมจะตอ้งเป็น
ผูใ้หค้วามรู้ดา้นการลงทุนกบัทั้งนายจา้งและลูกจา้งซ่ึงผูป้ระกนัตนอยา่งถูกตอ้ง ทัว่ถึง เพื่อใหทุ้ก
ฝ่ายเกิดความเขา้ใจตรงกนัถึงผลดีและผลเสียท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการลงทุนในแต่ละประเภทได ้
 5.  ดา้นการบริหารความเส่ียง 
  5.1  จะตอ้งมีการประเมินภาระของกองทุนอยา่งสม ่าเสมอ พร้อมทั้งจดัท ารายงาน 
การประเมินเผยแพร่ไปสู่ผูบ้ริหารและสมาชิกของกองทุนประกนัสังคมในหลายช่องทาง สอดคลอ้ง
กบั ทิชากร จกัรคาม (2554) ท่ีกล่าววา่ กองทุนควรมีการประเมินภาระของกองทุน ความเส่ียง 
(Risk) หรือความไม่แน่นอน (Uncertainty) ของส่ิงท่ีอาจจะเกิดข้ึนภายใตส้ภาวการณ์ (State of 
nature) เกิดข้ึนไดเ้ม่ือสภาพท่ีไม่อาจรู้ไดแ้น่นอนวา่จะเกิดอะไรข้ึน โอกาสท่ีผลตอบแทนท่ีไดรั้บ
จริง (Actual return) ต ่ากวา่ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงัไว ้(Expected return) อนัเน่ืองมาจาก
สาเหตุต่าง ๆ ความเส่ียงท่ีนกัลงทุนตอ้งแบกรับมีหลายอยา่ง เช่น ความเส่ียงทางธุรกิจ (Business 
risk) ความเส่ียงทางการเงิน (Financial risk) ความเส่ียงในเร่ืองสภาพคล่องของสินทรัพยล์งทุน 
(Liquidity risk) ความเส่ียงในสภาวะเศรษฐกิจ (Economic risk) เป็นตน้ 
  5.2  การเพิ่มการลงทุนท่ีมีสินทรัพยเ์ส่ียงในสัดส่วนท่ีสูงกวา่ในปัจจุบนั เพื่อเพิ่ม
ผลตอบแทนในลกัษณะต่าง ๆ ภายใตค้วามเส่ียงท่ียอมรับและควบคุมได ้สอดคลอ้งกบั ทชัชาพร  
จ านงวงษ ์(2552) ท่ีกล่าววา่ อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์
จะแตกต่างกนัแต่ละบุคคล และระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการจะเปล่ียนไปตาม
สภาพแวดลอ้มและเวลาส าหรับหลกัทรัพยท่ี์มีคุณภาพแตกต่างกนั อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุน
ตอ้งการก็จะมีความแตกต่างกนั อยา่งไรก็ตาม อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการ 
  5.3  ตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียงท่ีเป็นอิสระ ไม่อยูภ่ายใตก้ารครอบง าของ
องคก์รใด เพื่อใหส้ามารถพิจารณาและประเมินความเส่ียงไดอ้ยา่งโปร่งใส ถูกตอ้ง ชดัเจนและ
ตรวจสอบได ้สอดคลอ้งกบั นรเศรษฐ ศรีธานี (2551) ท่ีกล่าววา่ การลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ 
(Efficient frontier) เป็นการลงทุนท่ีไดรั้บอตัรา ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนมากท่ีสุด
ภายใตค้วามเส่ียงระดบัหน่ึงหรือการลงทุนท่ีมีความ เส่ียงต ่าท่ีสุด ณ ระดบัอตัราผลตอบแทนหน่ึง 
คณะกรรมการบริหารความเส่ียงจะตอ้งก าหนดนโยบายการลงทุนโดยระบุเป้าหมายและขอ้จ ากดั
การลงทุนรวมถึงความเส่ียงท่ียอมรับได ้แลว้จึงวางกลยทุธ์การลงทุนเพื่อใหบ้รรลุนโยบาย 
การลงทุนโดยการวเิคราะห์ภาวะเศรษฐกิจอุตสาหกรรม และองคก์ร รวมถึงการติดตามผล 
การด าเนินงานของพอร์ตการลงทุน และปรับปรุงตามสถานการณ์ท่ีเปล่ียนแปลง 
  5.4  จดัท าการประเมินก่อนและหลงัการตดัสินใจลงทุนในผลิตภณัฑต่์าง ๆ ทั้งใน
ประเทศและนอกประเทศ สอดคลอ้งกบั ขนิษฐา ดวงผุนมาตย ์(2556) ท่ีไดก้ล่าววา่ อตัรา
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ผลตอบแทนควรไดรั้บการประเมินก่อน ซ่ึงจะเป็นอะไรก็ไดไ้ม่แน่นอน เป็นไปตามกฎเกณฑ ์High 
risk-High return เน่ืองจากผูล้งทุนไม่ชอบความเส่ียง ดงันั้น หากจ าเป็นตอ้งแบกรับความเส่ียง 
จึงคาดหวงัหรือเรียกร้องอตัราผลตอบแทน เพื่อน ามาชดเชยกบัความเส่ียงท่ีไม่ชอบดงักล่าวนั้น  
หากเหตุการณ์ใด หรือทางเลือกในการลงทุนใด ท่ีนกัลงทุนตอ้งเผชิญกบัความเส่ียงมากกวา่ 
ยอ่มตอ้งการอตัราผลตอบแทนท่ีมากกวา่เพื่อชดเชยกบัความเส่ียงท่ีตอ้งแบกรับ ในกรณีเช่นนั้น  
ท าใหอ้ตัราคิดลดกระแสเงินสดท่ีน ามาใชใ้นการวเิคราะห์ กระแสเงินสดคิดลด มีอตัราคิดลด 
ท่ีสูงข้ึน ส่งผลใหมู้ลค่าปัจจุบนัมีค่าลดลง  
  5.5  คณะกรรมการบริหารความเส่ียงจะตอ้งยดึหลกัมาตรฐานสากลดา้นการจดัการ
ความเส่ียงจากการลงทุนทุกประเภท เพื่อใหก้ารลงทุนมีรูปแบบท่ีชดัเจนและเป็นท่ียอมรับในระดบั
สากล สอดคลอ้งกบั เสาวรส วงิสันเทียะ และณกมล จนัทร์สม (2557) และ ภากร ลีรุ่งเรืองพนัธ์ุ 
และสิริวรรณ โฉมจ ารูญ (2553) ไดก้ล่าวไวว้า่ ความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพยแ์บ่งออกเป็น 
ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic risk) ซ่ึงจะเป็นการเปล่ียนแปลงของผลตอบแทนจากการลงทุน
ในหลกัทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลงไปเกิดจากการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มภายนอกธุรกิจ ซ่ึงไม่
สามารถควบคุมไดแ้ละมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดทั้งหมด ซ่ึงเม่ือเกิดข้ึนแลว้จะท าให้
ราคาหลกัทรัพยโ์ดยทัว่ไปเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั ในขณะท่ี ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ 
(Unsystematic risk) เป็นความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนเฉพาะกิจการหน่ึง หรือ อุสาหกรรมใดอุตสาหกรรม
หน่ึง ซ่ึงเม่ือเกิดเหตุการณ์น้ีแลว้จะมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้น ไม่มีผลกระทบต่อ
ราคาหลกัทรัพยอ่ื์นในตลาดความเส่ียงท่ีถูกจดัอยูใ่นความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ 
  5.6  ผูจ้ดัการการลงทุนจะตอ้งท าหนา้ท่ีวเิคราะห์และประเมินการลงทุนอยา่งละเอียด
ถ่ีถว้นและมีระบบอา้งอิง รวมถึงเกณฑใ์นการตดัสินใจอยา่งชดัเจนและถูกตอ้ง สอดคลอ้งกบั  
ทชัชาพร จ านงวงษ ์(2552) ท่ีกล่าววา่ ผูล้งทุนตอ้งการอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนทัว่ไปภายใต้
สภาวะท่ีมีความแน่นอนในผลตอบแทนโดยปราศจากความเส่ียง คือ ราคาท่ีผูล้งทุนเสียสละ 
ความพอใจจากการบริโภคหรือเงินออมปัจจุบนัเพื่อการบริโภคหรือใชเ้งินออมในอนาคต ซ่ึงข้ึนอยู่
กบัอิทธิพลของปัจจยั 2 ประการคือ ระดบัความพอใจของผูล้งทุน กบัโอกาสการลงทุนในระดบั
เศรษฐกิจ ซ่ึงข้ึนกบัสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกิจ มีลกัษณะความสัมพนัธ์กบัอตัราตอบแทนท่ีไม่มี
ความเส่ียงโดยสมบูรณ์ในเชิงบวก 
  5.7  จา้งบริษทัท่ีปรึกษามืออาชีพทางดา้นการบริหารความเส่ียง เพื่อน าความรู้ 
ความสามารถและประสบการณ์ มาใชใ้หเ้ป็นประโยชน์กบัการบริหารจดัการความเส่ียงใหก้บั
กองทุนประกนัสังคมก่อนการตดัสินใจลงทุนทั้งในประเทศและนอกประเทศ สอดคลอ้งกบั ทิชากร  
จกัรคาม (2554) ท่ีกล่าววา่ ความเส่ียง (Risk) หรือความไม่แน่นอน (Uncertainty) ของส่ิงท่ีอาจจะ
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เกิดข้ึนภายใตส้ภาวการณ์ (State of nature) และโอกาสท่ีผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริง (Actual Return) 
ต ่ากวา่ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงัไว ้(Expected return) อนัเน่ืองมาจากสาเหตุต่าง ๆ การใชท่ี้
ปรึกษาดา้นการประเมินความเส่ียงท่ีมีประสบการณ์และเช่ียวชาญจากภายนอกเขา้มาช่วย จึงเป็น
ทางเลือกท่ีดีส าหรับองคก์รท่ีตอ้งการจะลงทุนทั้งในและนอกประเทศ 
 6.  ดา้นแผนการลงทุนในอนาคต 
  6.1  กองทุนประกนัสังคมตอ้งเพิ่มหรือขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศใหม้ากข้ึน 
เพื่อเปิดโอกาสในการหาผลประโยชน์จากการลงทุนจากภายนอกประเทศมากข้ึน สอดคลอ้งกบั   
ชุรีพร ศรีสนิท (2553) ท่ีกล่าววา่ การกระจายเงินลงทุนมีวตัถุประสงค ์ก็คือตอ้งการกระจาย 
ความเส่ียงและการกระจายความเส่ียงลงทุนในหลกัทรัพย ์โดยการลงทุนผสมระหวา่งหลกัทรัพยท่ี์มี
หลกัประกนัในเงินลงทุนและมีรายไดจ้ากการลงทุนแน่นอนกบัหลกัทรัพยท่ี์มีรายได ้และราคา
เปล่ียนแปลงข้ึนลงตามภาวะธุรกิจ หรือการลงทุนในหลกัทรัพยห์ลาย ๆ อยา่งปนกนัไป  
ในขณะเดียวกนัก็สามารถลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมีความแตกต่างทางภูมิศาสตร์ เพื่อลด
ความเส่ียงเร่ืองภยัธรรมชาติได ้
  6.2  พฒันาดา้นการตลาดของการลงทุน ทั้งตราสารหน้ีในประเทศและนอกประเทศ 
สอดคลอ้งกบั ธนภร ชลศิริวานิช และกฤช จรินโท (2555) ท่ีกล่าววา่ การลงทุนเป็น การน าเงิน
จ านวนหน่ึงท่ีเหลือจากการใชจ่้ายหรือเกินความตอ้งการปกติไปใชเ้พื่อก่อให้เกิดผลตอบแทน 
ในอนาคตท่ีคาดวา่จะไดรั้บมากข้ึน ซ่ึงการพฒันาการตลาดของการลงทุน ทั้งตราสารหน้ีในประเทศ
และนอกประเทศ จะมีส่วนช่วยในการเพิ่มทางเลือกใหก้บัการลงทุน ใหส้ามารถเลือกไดอ้ยา่ง
หลากหลายและเหมาะสมกบักองทุนได ้

วตัถุประสงคท่ี์ 2  นโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ  
แนวทางเลือกการลงทุนท่ีควรเพิ่มข้ึนมากท่ีสุดคือ 1) พนัธบตัรรัฐวสิาหกิจท่ีกระทรวง 

การคลงัค ้าประกนั 2) หน่วยลงทุนของกองทุนรวม/ ทรัสต ์3) เงินฝากธนาคารท่ีไดรั้บการค ้าประกนั 
และ 4) ตราสารทุนไทย ในขณะเดียวกนัก็ควรท่ีจะปรับลดการลงทุนในหน่วยลงทุนตราสารหน้ีท่ี
ไม่ไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือและตราสารทุนต่างประเทศ และหน่วยลงทุนตราสารหน้ี
ต่างประเทศท่ีไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ ซ่ึงผลของแนวทางเลือกการลงทุนใหม่น้ี จะท าให้
สัดส่วนสินทรัพยม์ัน่คงสูงลดลงถึงร้อยละ 11 ในขณะเดียวกนั ก็จะท าใหส้ัดส่วนสินทรัพยเ์ส่ียงก็จ
เพิ่มข้ึนร้อยละ 11 เช่นกนั สอดคลอ้งกบั ธนภร ชลศิริวานิช และกฤช จรินโท (2555) ท่ีกล่าววา่  
การลงทุนใด ๆ ยอ่มกระท าไปเพื่อใหเ้กิดผลตอบแทนในอนาคตท่ีคาดวา่จะไดรั้บมากข้ึน 
เช่นเดียวกบัความเห็นของชุรีพร ศรีสนิท (2553) ท่ีกล่าววา่ ผูล้งทุนมกัจะลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ให้
รายไดส้ม ่าเสมอและมีเสถียรภาพของรายไดสู้ง ซ่ึงเสาวรส วงิสันเทียะ และณกมล จนัทร์สม (2557) 
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ก็มองวา่ การกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยต่์าง ๆ จะช่วยกระจายความเส่ียงลงได ้เช่น
เดียวกบันรเศรษฐ ์ศรีธานี (2551) ท่ีกล่าววา่ การลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ จะไดรั้บอตัราผลตอบแทน
ท่ีคาดหวงัภายใตค้วามเส่ียงระดบัหน่ึง ซ่ึงประสิทธิภาพจากการลงทุนจะดีหรือไม่นั้น จะตอ้งผา่น
การประเมินประเมินผลอยูเ่สมอ เพื่อให้เกิดการตรวจสอบและควบคุมการลงทุนใหเ้ป็นไปตาม
นโยบายของกองทุนและเพิ่มความโปร่งใสอีกดว้ย สอดคลอ้งกบั Jegadeesh and Timal (1993)  
ท่ีกล่าววา่ การประเมินอตัราความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงัของการลงทุน 
จะเป็นแวทางปฏิบติัส าหรับนกัลงทุนท่ีมีมีประสิทธิภาพข้ึนได ้
 แนวการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ สามารถกระท า
ไดด้งัน้ี 
 1.  ดา้นการบริหารการลงทุน 
  1.1  การท าใหก้องทุนมีเสถียรภาพและความมัน่คงมากข้ึน สอดคลอ้งกบั ชุรีพร  
ศรีสนิท (2553) ท่ีกล่าววา่ เสถียรภาพของรายได ้(Stability of income) ผูล้งทุนมกัจะลงทุน 
ในหลกัทรัพยท่ี์ใหร้ายไดส้ม ่าเสมอ ทั้งน้ีเพราะรายไดท่ี้สม ่าเสมอ เช่นดอกเบ้ีย หรือเงินปันผลหุน้
บุริมสิทธิ ผูล้งทุนสามารถท าแผนการใชเ้งินทุนไดว้า่ จะน ารายไดท่ี้ไดน้ั้นไปใชเ้พื่อการบริโภคหรือ
เพื่อการลงทุนต่อไป นอกจากน้ีดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีไดรั้บเป็นประจ ายอ่มมีค่ามากกวา่ดอกเบ้ีย
หรือเงินปันผลท่ีสัญญาวา่จะไดใ้นอนาคต ซ่ึงยงัไม่แน่นอนวา่จะไดต้ามท่ีสัญญาไวห้รือไม่ 
  1.2  ตอ้งมีการแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอก เพื่อเขา้มาช่วยแกไ้ข
สถานการณ์ในกรณีท่ีกองทุนประกนัสังคมเกิดปัญหาดา้นการเงินและการลงทุนในแต่ละช่วงเวลา 
สอดคลอ้งกบั Carhart (1997) ท่ีกล่าววา่ เม่ือกองทุนใด ๆ ไม่สามารถด าเนินกิจการต่อไปได ้
หรืออาจประสบกบัปัญหาต่าง ๆ ท่ีอาจจะส่งผลต่อการบริหารในอนาคต รัฐบาลในฐาะผูดู้แล
กองทุน โดยเฉพาะกองทุนประกนัสังคม จ าเป็นท่ีจะตอ้งยื่นมือเขา้ไปช่วยเหลือในรูแบบต่าง ๆ 
เพื่อใหก้องทุนสามารถท่ีจะด าเนินกิจการต่อไปไดแ้ละยงัคงมีเสถียรภาพมากพอท่ีจะสร้าง 
ความมัน่ใจใหก้บันกัลงทุน 
  1.3  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมจะตอ้งเป็นอิสระจากการครอบง า
หรือช้ีน าจากหน่วยงานใด ๆ ของรัฐ เพื่อใหค้ณะกรรมการบริหารสามารถบริหารจดัการกองทุน
ประกนัสังคมไดอ้ยา่งเป็นเอกภาพ โปร่งใสและสามารถตรวจสอบไดทุ้กขั้นตอน สอดคลอ้งกบั   
ธนภร ชลศิริวานิช และกฤช จรินโท (2555) ท่ีกล่าววา่ การลงทุนใด ๆ ยอ่มกระท าไปเพื่อใหเ้กิด
ผลตอบแทนในอนาคตท่ีคาดวา่จะไดรั้บมากข้ึน ซ่ึงกองทุนประกนัสังคมเป็นกองทุนท่ีเกิดจาก
ภาครัฐ นายจา้งและผูป้ระกนัตนร่วมมือกนั ซ่ืองมีการเก็บเงินประกนัตนจ านวนมากในแต่ละปี 
ดงันั้นคณะผูบ้ริหารกองทุน ควรท่ีจะสามารถท างานไดอ้ยา่งมีอิสระและปราศจากการครอบง าจาก
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องคก์รใด ๆ ทั้งน้ีก็เพื่อใหเ้กิดการบริหารจดัการท่ีเป็นเอกเทศ อิสระ มีความคล่องตวัและสามารถ
ด าเนินกิจกรรมของกองทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
  1.4  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมจะตอ้งสร้างรูปแบบการท างานท่ี
มุ่งเนน้ประสิทธิภาพและประสิทธิผล เพื่อใหส้ามารถรักษาผลประโยชน์และสร้างความเช่ือมัน่
ใหก้บัสมาชิกผูป้ระกนัตนทุกคน สอดคลอ้งกบั ชุรีพร ศรีสนิท (2553) ท่ีกล่าววา่ การยดึโยงอยูก่บั
ระบบการบริหารจดัการแบบดั้งเดิมซ่ึงมีการท างานหลายขั้นตอนเกินไป อาจท าใหเ้กิดความล่าชา้
และไม่คล่องตวัในทางปฏิบติั ดงันั้น การสร้างรูปแบบการบริหารจดัการท่ีเป็นเป็นอิสระ และมี
รูปแบบท่ีทนัสมยั มีขั้นตอนการท างานนอ้ย และใชบุ้คคลากรท่ีมีความรู้ ความสามารถเฉพาะทาง 
จะช่วยใหก้ารบริหารจดัการกองทุนสามารถท าไดอ้ยา่งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ รวมถึงสามารถ
ขบัเคล่ือนนโยบายเพื่อประโยชน์ของเพื่อสมาชิกไดอ้ยา่งถูกตอ้ง ครบถว้น 
  1.5  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมควรพิจารณาใหมี้การเพิ่มโอกาสท่ีจะ
ขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศใหม้ากข้ึนกวา่ท่ีผา่น ๆ มา สอดคลอ้งกบั ชุรีพร ศรีสนิท (2553)  
ท่ีกล่าววา่ การกระจายเงินลงทุน (Diversifications) วตัถุประสงค ์ก็คือตอ้งการกระจายความ 
เส่ียงและการกระจายความเส่ียงลงทุนในหลกัทรัพยท์  าได ้4 วธีิ คือ 
  วธีิท่ี 1 ลงทุนผสมระหวา่งหลกัทรัพยท่ี์มีหลกัประกนัในเงินลงทุนและมีรายไดจ้าก
การลงทุนแน่นอนกบัหลกัทรัพยท่ี์มีรายได ้และราคาเปล่ียนแปลงข้ึนลงตามภาวะธุรกิจ 
  วธีิท่ี 2 ลงทุนในหลกัทรัพยห์ลาย ๆ อยา่งปนกนัไป 
  วธีิท่ี 3 ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมีความแตกต่างทางภูมิศาสตร์ เพื่อลด 
ความเส่ียงเร่ืองภยัธรรมชาติ เป็นตน้ 
  วธีิท่ี 4 ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมีลกัษณะการผลิตท่ีต่างกนัแบบ Vertical  
หรือ Horizontal ถา้เป็นแบบ Vertical หมายถึง การลงทุนในธุรกิจต่าง ๆ ตั้งแต่วตัถุดิบไปจนถึง 
การผลิตสินคา้ส าเร็จรูป ถา้เป็นแบบ Horizontal เป็นการลงทุนในกิจการท่ีประกอบธุรกิจ 
ในลกัษณะเดียวกนั 
  1.6  คณะกรรมการบริหารกองทุนประกนัสังคมตอ้งท าความเขา้ใจกบัทุกฝ่าย  
ทั้งนายจา้งและลูกจา้ง เร่ืองการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ ทั้งในดา้นแนวทางการลงทุน 
ความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึนและสิทธิผลประโยชน์ท่ีจะไดรั้บ รวมถึงประเด็นส าคญัอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
สอดคลอ้งกบั เสาวรส วงิสันเทียะ และณกมล จนัทร์สม (2557) ท่ีกล่าววา่ การกระจายการลงทุน 
ในหลกัทรัพยจ์ะช่วยท าใหล้ดความเส่ียงรวมของหลกัทรัพยล์ง หากลงทุนในหลกัทรัพยม์ากข้ึน 
ความเส่ียงรวมของกลุ่มหลกัทรัพยซ่ึ์งวดัโดยส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานจะลดลงเป็นล าดบั หากมี              
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การกระจายการลงทุนท่ีดีแลว้ ความเส่ียงท่ียงัคงเหลืออยูข่องกลุ่มหลกัทรัพยคื์อความเส่ียงท่ีเป็น
ระบบเท่านั้น 
  1.7  รัฐควรมีการพิจารณาเก่ียวกบัเงินเดือนหรือค่าตอบแทนท่ีเหมาะสม ใหแ้ก่
คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานทุกคนท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งตามภาระงานท่ีเป็นจริง สอดคลอ้งกบั 
ชุรีพร ศรีสนิท (2553) ท่ีกล่าววา่ การน าเงินกองทุนจ านวนมาก ไปลงทุนเพื่อสร้างความงอกเงย 
ของเงินลงทุน (Capital growth) จ าเป็นท่ีจะตอ้งใชบุ้คคลากรท่ีมีความรู้ ความสามารถดา้น 
การลงทุนและการบริหารจดัการความเส่ียงจากการลงทุน ความรับผดิชอบต่อเงินจ านวนมากและ
จะตอ้งสร้างประโยชน์จากเงินเหล่านั้น จ  าเป็นท่ีจะตอ้งมีผูเ้ช่ียวชาญจ านวนมากเขา้มาช่วยดูแล 
ดงันั้น การให้ค่าตอบแทนท่ีเหมาะสมกบับทบาท หนา้ท่ีและความรับผดิชอบกบัคนเหล่านั้น จึงมี
ความจ าเป็นและจะตอ้งไดรั้บการพิจารณาจากคณะกรรมการผูบ้ริหารกองทุน 
 2.  ดา้นการประเมินผลและตรวจสอบ 
  2.1  ควรมีแนวทางในการประเมินผลและการตรวจสอบควบคุมการบริหารการลงทุน
ของผูบ้ริหารท่ีเป็นรูปธรรม ชดัเจน โปร่งใส เพื่อใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการป้องกนัการทุจริต
คอร์รัปชัน่และการใชช่้องโหวข่องการบริหารจดัการเพื่อหาประโยชน์ สอดคลอ้งกบั นรเศรษฐ ์    
ศรีธานี (2551) กล่าววา่ การลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ คือ การลงทุนท่ีไดรั้บอตัรา ผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัจากการลงทุนมากท่ีสุดภายใตค้วามเส่ียงระดบัหน่ึงหรือการลงทุนท่ีมีความ เส่ียงต ่าท่ีสุด  
ณ ระดบัอตัราผลตอบแทนหน่ึง ดงันั้น ประสิทธิภาพจากการลงทุนจะดีหรือไม่นั้น จะตอ้งผา่น 
การประเมินประเมินผลอยูเ่สมอ เพื่อให้เกิดการตรวจสอบและควบคุมการลงทุนใหเ้ป็นไปตาม
นโยบายของกองทุนและเพิ่มความโปร่งใสอีกดว้ย 
  2.2  คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานตอ้งถูกประเมิน โดยใชผ้ลการท างานท่ี
เกิดข้ึนจริงเป็นตวัวดัเทียบกบัเกณฑม์าตรฐานท่ีไดรั้บการยอมรับโดยทัว่ไป สอดคลอ้งกบั Ledwith 
(2009) ท่ีกล่าววา่ การหาอตัราผลตอบแทนของกลุ่มหลกัทรัพย ์เราสามารถหาโดยวดัมูลค่าท่ีคาดไว้
ของเงินลงทุนปลายงวด ทั้งมูลค่ารวมของกลุ่มหลกัทรัพย ์หรือมูลค่าของหลกัทรัพยแ์ต่ละชนิดใน
กลุ่มหลกัทรัพย ์ซ่ึงจะเป็นตวัช้ีวดัไดว้า่ การลงทุนมีประสิทธิภาพมากนอ้ยเพียงใด ดงันั้น 
ประเมินผลคณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานดา้นประสิทธิภาพ จึงจ าเป็นตอ้งวดัจากเกณฑข์อง
มูลค่าผลประโยชน์ท่ีเกิดจากการลงทุนปลายงวด ซ่ึงเกิดจากผลการท างานทั้งหมดของ
คณะกรรมการผูบ้ริหารและพนกังานในกองทุน 
 3.  ดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ 
  3.1  พิจารณาในการประยกุตใ์ชร้ะบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีทนัสมยั ในการบริหาร
การลงทุนของกองทุนประกนัสังคม เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการบริหารจดัการในทุก ๆ ดา้น 
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สอดคลอ้งกบั วนัรักษ ์ม่ิงมณีนาคิน (2553) ท่ีกล่าววา่ จากปัญหาการมีอยูจ่  ากดั (Scarcity) ของ
ทรัพยากรโดยเฉพาะเทคโนโลยท่ีีทนัสมยั รัฐบาลจึงตอ้งส่งเสริมการจดัสรรทรัพยากรในระบบ
เศรษฐกิจให้เกิดประสิทธิภาพสูงท่ีสุด ดงันั้น การประยกุตใ์ชร้ะบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีทนัสมยั 
ในการบริหารการลงทุนของกองทุนประกนัสังคมจึงเป็นหน่ึงในหลายแนวทางท่ีจะช่วยส่งเสริม
และสนบัสนุนใหก้ารบริหารจดัการกองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพและสามารถบรรลุ
วตัถุประสงคข์องกองทุนได ้
  3.2  การปรับปรุงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศและฐานขอ้มูล เพื่อรองรับการขยาย 
การลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ สอดคลอ้งกบั ศุภชยั ยาวะประภาษ และปิยากร หวงัมหาพร 
(2550) ท่ีกล่าววา่ การก าหนดทางเลือกนโยบายในการบริหารจดัการ โดยเฉพาะนโยบายทางดา้น
การพฒันาระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ นอกจากจะเป็นการประนีประนอมโดยผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย
แลว้ ในอีกดา้นหน่ึง การใชเ้กณฑป์ระสิทธิภาพ เกณฑแ์ละประสิทธิผลอยา่งเหมาะสม ยอ่มจะท าให้
ไดท้างเลือกท่ีสมเหตุสมผล และน าไปสู่ความส าเร็จของการน านโยบายทางดา้นการพฒันาระบบ
เทคโนโลยสีารสนเทศไปปฏิบติั ดงันั้น การปรับปรุงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศและฐานขอ้มูล 
เพื่อรองรับการขยายการลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ จึงเป็นส่ิงท่ีกองทุนจ าเป็ท่ีจะตอ้งให้
ความส าคญัและพิจารณาเป็นนโยบายเพื่อใชใ้นการพฒันาการบริหารจดัการองคก์รท่ีส าคญัได้ 
 4.  ดา้นกฎหมายและขอ้บงัคบั 
  4.1  ควบคุมการลงทุนของกองทุนประกนัสังคม ให้เป็นไปตามนโยบายของรัฐและ
ปฏิบติัตามขอ้ก าหนดและกฎหมายต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งอยา่งเขม้งวด เพื่อหลีกเล่ียงการกระท าผดิหรือ
ระเมิดกฎหมายหรือขอ้ก าหนดเหล่านั้น สอดคลอ้งกบั ดิเรก ปัทมสิริวฒัน์ (2553) ท่ีกล่าววา่  
การผลกัดนันโยบายสาธารณะ จ าเป็นตอ้งมีบุคคลหลายฝ่ายใหก้ารสนบัสนุน ทั้งดา้นการเมือง 
การปกครอง ดา้นกฎหมายนิติบญัญติั ดา้นสังคมวฒันธรรม ทั้งภาครัฐและประชาชน ซ่ึงสถาบนัท่ีมี
บทบาทส าคญัมากท่ีสุดอนัดบัหน่ึงคือ ฝ่ายรณรงค ์เน่ืองจากกระบวนการนโยบายสาธารณะมกัจะ
กินเวลานาน กวา่จะบงัเกิดผล 
  4.2  พิจารณาปรับปรุง แกไ้ขกฎหมายและขอ้จ ากดับางประการท่ีเป็นอุปสรรค 
ต่อการบริหารจดัการกองทุนประกนัสังคม เพื่อใหเ้กิดความยดืหยุน่ คล่องตวัและรวดเร็ว เม่ือยามท่ี
ตอ้งตดัสินใจในการลงทุนในทุกประเภท สอดคลอ้งกบั Felkins (2017) ท่ีกล่าววา่ การจดัระบบ 
การบริหารราชการทั้งดา้นการเมือง การปกครอง ระบบนิติบญัญติัและการถ่วงดุลจากองคก์รต่าง ๆ 
ใหมี้ความสะดวก เสมอภาค เป็นธรรม โปร่งใสสุจริต จะสร้างความพึงพอใจ และไดรั้บการยอมรับ
จากประชาชนได ้ดงันั้น การปรับปรุง แกไ้ขกฎหมายและขอ้จ ากดับางประการท่ีเป็นอุปสรรคต่อ
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การบริหารจดัการกองทุนประกนัสังคมใหเ้กิดความยดืหยุน่ คล่องตวัและรวดเร็ว จะช่วยให้
ผูบ้ริหารกองทุนและเพื่อนสมาชิกเกิดความพึงพอใจในการจดัการนโยบายจากภาครัฐได ้
  4.3  ควรมีนโยบายท่ีผอ่นปรนในเร่ืองการเพิ่มช่องทางในการรับช าระเงินสมทบ
กองทุนใหมี้ความหลากหลาย สอดคลอ้งกบั Felkins (2017) ท่ีกล่าววา่ ทฤษฎีทางเลือกสาธารณะ
เนน้วา่ ท าอยา่งไรใหก้ารบริการภาครัฐสนองตอบต่อความตอ้งการของประชาชนได ้ท าอยา่งไร 
ท่ีจะใหป้ระชาชนมีทางเลือกในการรับบริการจากภาครัฐเหมือนกบัปัจเจกบุคคลในภาคเอกชน  
ท าอยา่งไรถึงจะขยายบริการภาครัฐจากนอ้ยไปหามาก ท าอยา่งไรจึงจะท าใหป้ระชาชนมีส่วนร่วม 
ในการบริการภาครัฐ ดงันั้น นโยบายท่ีผอ่นปรนในเร่ืองการเพิ่มช่องทางในการรับช าระเงินสมทบ
กองทุนใหมี้ความหลากหลาย จึงเป็นแนวทางในการส่งเสริมใหป้ระชาชนสามารถเขา้ถึงบริการของ
กองทุนไดอ้ยา่งสะดวก เท่าเทียมกนั เป็นการปรับปรุงระบบการบริการของกองทุนเพื่อรองรับ 
การเปล่ียนแปลงและการเขา้ถึงของประชาชนในหลายรูปแบบ 
  4.4  ออกกฎหมายและขอ้บงัคบัท่ีจ าเป็นส าหรับรองรับการขยายการลงทุนไปยงั
ต่างประเทศ สอดคลอ้งกบั ธรรมรักษ ์เรืองจรัส (2560) ท่ีกล่าววา่ ทฤษฏีเลือกสาธารณะ (Public 
choice theory) มุ่งเนน้ท่ีจะเอาจุดแขง็ของเศรษฐศาสตร์ รัฐศาสตร์ การบริหารธุรกิจ เขา้มาใชใ้น 
การปรับปรุงการบริหารจดัการ น าเอากลไกลตลาด การตรวจสอบถ่วงดุลมาใชใ้นการบริหารภาครัฐ
และองคก์รสาธารณะในรูปแบบต่าง ๆ ดงันั้น การพิจารณาการออกกฎหมายและขอ้บงัคบัท่ีจ าเป็น
ส าหรับรองรับการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ จึงเป็นการส่งเสริมและสนบัสนุนระบบ
เศรษฐศาสตร์ทางเลือกท่ีจะช่วยใหก้ารขยายการลงทุนสามารถท าไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากข้ึนได ้
 5.  ดา้นการบริหารความเส่ียง  
  5.1  จะตอ้งมีการบูรณาการดา้นการบริหารความเส่ียง สอดคลอ้งกบั ชุรีพร ศรีสนิท 
(2553) ท่ีกล่าววา่ การรักษาเงินลงทุนใหค้งไวซ่ึ้งความปลอดภยัของเงินลงทุน (Security of 
principal) เป็นการป้องกนัความเส่ียงซ่ึงเกิดจากอ านาจซ้ือลดลงอนัเป็นผลจากภาวะเงินเฟ้ออีกดว้ย 
จากความหมายดงักล่าวการลงทุนในหลกัทรัพยมี์เวลาก าหนดคืนเงินตน้จ านวนท่ีแน่นอน ไดแ้ก่ 
พนัธบตัร หุ้นกู ้หุน้บุริมสิทธิท่ีมีเวลาก าหนดไถ่ถอน นอกจากน้ีการลงทุนในหุ้นสามญัของบริษทัท่ี
มีฐานะมัน่คงและก าลงัขยายตวัก็อยูใ่นความหมายน้ีเช่นกนั เช่นเดียวกบั ชชัศรัณย ์โชคเจริญพิษิฐ 
และกิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2556) ท่ีกล่าววา่ ในประเด็นท่ีเก่ียวกบัการ ประเมินความเส่ียงของ
การลงทุนทางการเงินในรูปแบบต่าง ๆ ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งการ และการค านวณตน้ทุน
ทางการเงินของโครงการลงทุนซ่ึงมีผลตอบแทนแตกต่างกนั ความแตกต่างดงักล่าวเป็นผลมาจาก
ความแตกต่างของความเส่ียงของสินทรัพย ์ระดบัผลตอบแทนท่ีควรจะไดรั้บจากการลงทุน             
ควรข้ึนอยูก่บัความเส่ียงจากการลงทุน สอดคลอ้งกบั ขนิษฐา ดวงผนุมาตย ์(2556) ท่ีกล่าววา่ 
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หลกัการลงทุนของทฤษฎีน้ีจะพิจารณาวา่ ผูล้งทุนจะไดรั้บการชดเชยเฉพาะความเส่ียงท่ีเป็นระบบ 
(Systematic risk) หรือความเส่ียงทางการตลาด (Market risk) เน่ืองจากเป็นความเส่ียงท่ีนกัลงทุน 
ไม่สามารถหลีกเล่ียงไดห้รือไม่สามารถขจดัไดจ้ากการกระจายการลงทุน 
  5.2  ศึกษาผลกระทบทั้งดา้นบวกและดา้นลบท่ีจะสามารถเกิดข้ึนกบักองทุนได ้
ในทุกมิติ สอดคลอ้งกบั ภากร ลีรุ่งเรืองพนัธ์ุ และสิริวรรณ โฉมจ ารูญ (2553) ท่ีกล่าววา่ ผลกระทบ
ทั้งดา้นบวกและดา้นลบสามารถหาไดจ้ากการวดัค่าความเส่ียงจากการลงทุนจากการหาค่า 
ความแปรปรวน (Variance) ของอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยห์รือการหาค่าส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน (Standard deviation) ของอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยซ่ึ์งมีค่าความแปรปรวนหรือ 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานสูงเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีการกระจายของค่าอตัราผลตอบแทนออกจากอตัรา
ผลตอบแทนท่ีคาดเอาไวม้ากและมีความไม่แน่นอนมากท่ีจะไดรั้บอตัราผลตอบแทนท่ีคาดไว ้ 
คือเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงสูง ในกรณีหาหลกัทรัพยน์ั้นเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงต ่า ก็จะมี
ค่าก็จะมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานหรือความแปรปรวนของอตัราผลตอบแทนต ่า ในกรณีการใชค้่า
ความแปรปรวนหรือส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทนอาจน าไปสู่การตดัสินใจลงทุนท่ี
ผดิพลาดได ้ และถา้หากขนาดของการลงทุนหรืออตัราผลตอบแทนเฉล่ียของการลงทุนท่ี
เปรียบเทียบกนัมีค่าแตกต่างกนัมาก กรณีน้ีควรใชค้่าสัมประสิทธ์ิความแปรปรวน (Coefficient of 
variation) ซ่ึงเป็นอตัราส่วนระหวา่งส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานกบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดไวเ้ป็นตวัวดั
ความเส่ียง 
  5.3  ตอ้งจดัใหมี้การท าพิจารณ์และติดตามสภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนัใหร้อบดา้น 
ครบทุกมิติ สอดคลอ้งกบั Fama and French (1993) ท่ีกล่าววา่ ผูล้งทุนแต่ละคนนั้นจะคาดหวงัอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุน โดยอาจจะแยกองคป์ระกอบของอตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนคาดหวงั
ตามสภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนัไดเ้ป็น 2 ส่วนหลกั คือ อตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บ
จากการลงทุน ซ่ึงเป็นอตัราผลตอบแทนในกรณีท่ีลงทุนในสินทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียง  
ท่ีเรียกวา่เป็นอตัราผลตอบแทนขั้นต ่า และอตัราผลตอบแทนเพื่อชดเชยความเส่ียง (Risk premium) 
เป็นส่วนของอตัราผลตอบแทนท่ีชดเชยความเส่ียงท่ีผูล้งทุนตอ้งแบกรับ ยิง่มีความเส่ียง (ท่ีเป็น
ระบบ) มากเท่าใด ผูล้งทุนจะเรียกร้องอตัราผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน เพื่อชดเชยกบัความเส่ียงท่ีนกั
ลงทุนตอ้งแบบรับอยา่งไม่สามารถท่ีจะหลีกเล่ียงได ้
  5.4  ประเมินเปรียบเทียบค่าใชจ่้ายในการลงทุนติดตั้งระบบอ านวยความสะดวกใน
รูปแบบต่าง ๆ กบัประโยชน์ท่ีจะไดรั้บทุกคร้ังก่อนการตดัสินใจ เพื่อลดความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน
จากการตดัสินใจผดิพลาดได ้สอดคลอ้งกบั ธนยันนัท ์นิมิตชยัวงศ ์(2554) ท่ีกล่าววา่ ผลตอบแทน
ในการลงทุนใด ๆ ก็ตาม ไม่วา่จะเป็นการลงทุนในทรัพยสิ์นและกิจการ (Real investment) หรือ 
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การลงทุนในสินทรัพยท์างการเงิน (Financial investment)  ผูล้งทุนยอ่มคาดหวงัวา่จะไดรั้บ
ผลตอบแทนทางการลงทุนและตอ้งการผลตอบแทนในอตัราท่ีมากท่ีสุดเท่าท่ีจะเป็นไปได ้
เช่นเดียวกบัแนวคิดของ ฐาปนา ฉ่ินไพศาล (2555) ท่ีกล่าววา่ ผลตอบแทนเป็นส่ิงท่ีผูล้งทุนไดม้า 
หรือไดรั้บจากเงินลงทุน เช่น ทรัพยสิ์น หรือกิจกรรมต่าง ๆ ภายใตค้วามไม่แน่นอนในอนาคต  
หรืออีกความหมายหน่ึง คือ ดอกผล รวมทั้งส้ิน ท่ีผูล้งทุนไดรั้บทรัพยสิ์น กิจการ หรือหลกัทรัพย์
ลงทุน ตลอดช่วงระยะเวลาการลงทุน 
  5.5  การลงทุนในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีหลากหลาย เพื่อให้เกิดการกระจาย  
ความเส่ียงท่ีเกิดจากการลงทุนในทุกรูปแบบ สอดคลอ้งกบั นรเศรษฐ ศรีธานี (2551) ท่ีกล่าววา่  
การตดัสินใจลงทุนในแต่ละทางเลือก ผูล้งทุนจะพิจารณาจากการกระจายของโอกาสท่ี จะเกิด
ผลตอบแทนของกลุ่มสินทรัพยใ์นงวดระยะเวลาลงทุน การตดัสินใจของผูล้งทุนข้ึนอยูก่บัอตัรา
ผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บและความเส่ียงเท่านั้น ภายใตค้วามเส่ียงระดบัหน่ึง ผูล้งทุนจะเลือก
การลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ให้อตัราผลตอบแทนสูงสุดในท านองเดียวกนั ภายใตอ้ตัราผลตอบแทน
ระดบัหน่ึงนกัลงทุนจะเลือกการลงทุนใน หลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงต ่าสุด 
  5.6  ควรมีแนวทางหรือกระบวนการการบริหารความเส่ียงอยา่งเป็นรูปธรรมและ
ชดัเจน สามารถตรวจสอบความถูกตอ้งไดทุ้กขั้นตอน เพื่อใหก้ารบริหารจดัการความเส่ียงเป็น
เคร่ืองมือท่ีมีประสิทธิภาพในการบริหารจดัการกองทุน และสร้างความมัน่ใจใหก้บัสมาชิกทุกคน 
สอดคลอ้งกบั Fama and French (1993) ท่ีกล่าววา่ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัวา่จะข้ึนอยูก่บั
ปริมาณความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (เบตา้) สอดคลอ้งกบั Hight risk, High expected return ความเส่ียงท่ี
มีผลต่ออตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั เป็นเฉพาะความเส่ียงท่ีเป็นระบบเท่านั้น ไม่ใช่ความเส่ียง
โดยรวม ซ่ึงกระบวนการการบริหารความเส่ียงสามารถอธิบายไดว้า่ ความเส่ียงโดยรวม จะเท่ากบั  
ผลรวมของความเส่ียงท่ีเป็นระบบและความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบนัน่เอง ในขณะท่ีความเห็นของ 
ขนิษฐา ดวงผุนมาตย ์(2556) ก็สอดคอ้งกนั โดยมองวา่ หลกัการลงทุน ผูล้งทุนจะไดรั้บการชดเชย
เฉพาะความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic risk) หรือความเส่ียงทางการตลาด (Market risk) 
เน่ืองจากเป็นความเส่ียงท่ีนกัลงทุน ไม่สามารถหลีกเล่ียงไดห้รือไม่สามารถขจดัไดจ้ากการกระจาย
การลงทุน ดงันั้น การลงทุนท่ีมีความเส่ียงใด ๆ ควรไดรั้บผลตอบแทนอยา่งนอ้ยคือเท่ากบัอตัรา
ผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง (Risk free rate) บวกดว้ยส่วนชดเชยความเส่ียงซ่ึงเป็นสัดส่วน
กบัอตัราชดเชยความเส่ียงของตลาด (Market risk premium) 
  5.7  การกระจายความเส่ียงในการลงทุนและเพิ่มโอกาสท่ีไดจ้ะรับผลตอบแทน 
ในระยะยาว สอดคลอ้งกบั Fama and French (1993) ท่ีกล่าววา่ ผูล้งทุนสามารถท่ีจะกระจาย           
ความเส่ียงโดยรวมไปไดโ้ดยไม่มีตน้ทุนส่วนเพิ่มเกิดข้ึน การเผชิญกบัความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบนั้น 
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เป็นส่วนของความเส่ียงท่ีผูล้งทุนสามารถเล่ียงไดเ้องวา่จะแบกรับไวม้ากหรือนอ้ย หรือไม่แบกรับ
เลยโดยการกระจายความเส่ียงออกไป หากเป็นเช่นน้ี ผูล้งทุนก็ไม่สมควรไดรั้บชดเชยอตัรา
ผลตอบแทน แต่ถา้หากเลือกท่ีจะแบกรับความเส่ียงในส่วนน้ีไว ้นกัลงทุนก็ควรท่ีจะไดรั้บอตัรา
ผลตอบแทนเพื่อชดเชยความเส่ียงส่วนท่ีหลีกเล่ียงไม่ได ้หมายถึงส่วนของความเส่ียงท่ีเป็นระบบ 
 6.  ดา้นทรัพยากรมนุษย ์
  6.1  พิจารณาหาคนท่ีมีความรู้ความสามารถและประสบการณ์เขา้มาบริหารส านกังาน
ประกนัสังคม เพื่อใหส้ามารถบริหารจดัการองคก์รไดอ้ยา่งมืออาชีพ สอดคลอ้งกบั Sharkansky 
(1970) ท่ีมองวา่ นโยบายดา้นการสรรหาบุคคลท่ีเหมาสมเขา้มาท างานกบัองคก์ร เป็นนโยบายท่ีเนน้
กิจกรรมใด ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการสรรหาบุคคลท่ีเหมาะสมตามหนา้ท่ีและความรับผดิชอบเขา้มา
ท างาน กองทุนภายใตก้ารดูแลของรัฐบาลจะตอ้งตดัสินใจท่ีจะเลือกผูท่ี้เขา้มาท างานอยา่งรอบคอบ
และเป็นไปตามโครงสร้างขององคก์ร เพื่อช่วยกนัขบัเคล่ือนนโยบายต่าง ๆ ใหไ้ปสู่ผลส าเร็จได ้
  6.2  การฝึกอบรมพนกังานดา้นการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ สอดคลอ้งกบั 
Dye (1984) ท่ีมองวา่ ส่ิงท่ีกองทุนซ่ึงเป็นหน่วยงานในสังกดัของภาครัฐเลือกจะกระท านั้น 
ลว้นแลว้แต่เป็นนโยบายท่ีอาจส่งผลกระทบในหลายดา้นกบัผูท่ี้มีส่วนเก่ียวขอ้งหลายฝ่าย การขยาย
การลงทุนจ าเป็นตอ้งมีผูดู้แล รับผดิชอบท่ีมีความรู้ ความเขา้ใจเฉพาะดา้น จึงจะสามารถรับผดิชอบ
และบริหารจดัการได ้การอบรมใหค้วามรู้ ฝึกทกัษะและประสบการณ์จึงจดัเป็นนโยบายส าคญัท่ี
กองทุนจะตอ้งใหค้วามส าคญัและพิจารณาให้เป็นแนวทางปฏิบติัท่ีตอ้งจดัใหมี้ข้ึนอยูเ่สมอ การท่ี
พนกังานมีความรู้ ความสามารถดี ก็จะส่งผลใหก้ารท างานขององคก์รมีประสิทธิภาพมากข้ึนได ้
  6.3  หาผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะดา้นการลงทุนไปยงัต่างประเทศเขา้มาดูแล สอดคลอ้งกบั 
Sharkansky (1970) ท่ีมองวา่ องคก์รใด ๆ ท่ีท างานภายใตก้ารควบคุมของรัฐท่ีมีนโยบายมุ่งเนน้ 
การสรรหาบุคคลท่ีเหมาะสมเขา้มาท างานกบัองคก์ร ซ่ึงจะเป็นนโยบายท่ีเนน้กิจกรรมใด ๆ  
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการสรรหาบุคคลท่ีเหมาะสมกบับทบาทหนา้ท่ีและความรับผดิชอบเขา้มาท างาน  
ซ่ึงผูบ้ริหารกองทุนภายใตก้ารดูแลของรัฐบาลจะตอ้งตดัสินใจท่ีจะเลือกผูท่ี้เขา้มาท างานอยา่ง
รอบคอบและเป็นไปตามโครงสร้างขององคก์ร โดยผูท่ี้จะเขา้มานั้นก็ควรท่ีจะตอ้งเป็นผูท่ี้มีความรู้
เฉพาะดา้นการลงทุนในต่างประเทศเป็นอยา่งดี 
  6.4  การอบรมตามหลกัสูตรส าหรับการตดัสินใจและแนวทางการลงทุนสมยัใหม่ 
ภายใตค้วามเส่ียงท่ีผนัผวน ใหก้บัผูบ้ริหารกองทุนฯ สอดคลอ้งกบั มยรีุ อนุมานราชธน (2555) 
ท่ีกล่าววา่ การจดัการนโยบายใด ๆ ท่ีเกิดจากการตดัสินใจขององคก์รภายใตก้ารควบคุม ดูแลของ
รัฐบาล โดยเฉพาะนโยบายดา้นทรัพยากรมนุษ ์เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายตามวตัถุประสงคท่ี์ไดก้ าหนด
จ าเป็นตอ้งใชว้ธีิปฏิบติังานอยา่งถูกตอ้ง เหมาะสม สอดคลอ้งกบัสภาพความเป็นจริง และความตอ้งการ



286 

ของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียทุกฝ่าย ในขณะเดียวกนัการพฒันาบุคคลาการท่ีมีอยูเ่ดิมในองคก์ร ก็เป็นส่ิง
ท่ีกองทุนเองก็ควรท่ีจะใหค้วามส าคญัดว้ยเช่นกนั 
  6.5  ควรมีพนกังานท่ีมีทกัษะรอบดา้น ทั้งการคิดค านวณ การใชส้ารสนเทศ การคิด
วเิคราะห์ รวมทั้งทกัษะดา้นการใชส้ถิติในการท าแบบจ าลองทางการเงินต่าง ๆ เพื่อเป็นแนวทางใน
การช่วยผูบ้ริหารกองทุนตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ สอดคลอ้งกบั ศุภชยั ยาวะประภาษ 
(2557) ท่ีมองวา่ แนวทางการด าเนินกิจกรรมขององคก์รต่าง ๆ ของรัฐบาล ซ่ึงรวมทั้งกิจกรรมท่ีผา่น
มาในอดีต กิจกรรมท่ีก าลงัด าเนินอยูใ่นปัจจุบนั และกิจกรรมท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนในอนาคต ไม่วา่จะ
เป็นกิจกรรมดา้นใดก็ตาม รวมถึงดา้นการบริหารจดัการทรัพยากรมนุษย ์ซ่ึงองคก์รต่าง ๆ ของ
รัฐบาลจ าเป็นจะตอ้งพิจารณาเพื่อหาคนท างานท่ีเหมาะสมกบังาน ท่ีมีความรับผดิชอบและศกัยภาพ
สูงเขา้มาเป็นผูข้บัเคล่ือนนโยบายขององคก์รร่วมกบัทีมผูบ้ริหารท่ีมีวสิัยทศัน์ ซ่ึงจะสามารถน าพา
องคก์รไปสู่ความส าเร็จได ้
 7.  ดา้นระบบบญัชีการเงิน 
  7.1  การจดัท างบการเงินหรือการประเมินผลทั้งทางดา้นเศรษฐศาสตร์ การเงินและ
ตวัเลขทางบญัชี สอดคลอ้งกบั ดิเรก ปัทมสิริวฒัน์ (2553) ท่ีกล่าววา่ การขบัเคล่ือนนโยบาย
สาธารณะใด ๆ มกัจะเก่ียวขอ้งกบัการวเิคราะห์ทางการเงิน การคลงั และระบบการจดัการ ตอ้งมี 
การอธิบายและอภิปรายในสังคม เพื่อยนืยนัวา่ โครงการน้ีใหผ้ลประโยชน์คุม้ค่า กบังบประมาณ
แผน่ดินหรือภาษีอากร การค านวณรายไดท่ี้จะน ามาสนบัสนุนและการวเิคราะห์ดา้นรายจ่าย 
วเิคราะห์เชิงสถาบนัวา่องคก์ร หน่วยงานใดเป็นเจา้ภาพ มีการร่วมมือภาคีเครือข่ายอยา่งไร และตอ้ง
มีการจดัท างบการเงินหรือการประเมินผลอยูเ่สมอ ๆ ควบคู่กนัไปดว้ย 
  7.2  แกไ้ขปรับปรุงระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินใหท้ดัเทียม
มาตรฐานสากล สอดคลอ้งกบั Friedrich (1963) ท่ีกล่าววา่ การท านโยบายจะตอ้งประกอบดว้ย 
เป้าประสงค ์วตัถุประสงค ์หรือจุดมุ่งหมายท่ีตอ้งการจะบรรลุใหช้ดัเจน ดงันั้น การจดัท าระบบ 
การบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินตามมาตรฐานสากล จึงจดัเป็นจุดมุ่งหมายท่ีตอ้งการจะ
บรรลุใหช้ดัเจนของกองทุน ซ่ึงจะตอ้งกระท าและปฏิบติั เพื่อใหเ้กิดความถูกตอ้งและสามารถ
ตรวจสอบไดทุ้กขั้นตอนดว้ยเช่นกนั 
  7.3  ประยกุตใ์ชร้ะบบ Enterprise resource planning (ERP) เขา้มาใชเ้พื่อบูรณาการ 
รวมงานหลกัต่าง ๆ ในองคก์รเขา้ดว้ยกนั ซ่ึงเป็นระบบท่ีสัมพนัธ์กนัและสามารถเช่ือมโยงกนัได้
อยา่ง Real time สอดคลอ้งกบั Anderson (1994) ท่ีกล่าววา่ นโยบายใด ๆ ขององคก์รจะตอ้งมี
จุดมุ่งหมายชดัเจนวา่ ส่ิงใดท่ีจะตอ้งกระท าใหส้ าเร็จ เป็นส่ิงท่ีตอ้งลงมือกระท าลงมือกระท าอยา่ง
เป็นรูปธรรมแลว้เท่านั้น ระบบ Enterprise resource planning (ERP) เป็นระบบท่ีจะสามารถช่วยให้
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เกิดการบูรณาการการท างานและขอ้มูลต่าง ๆ ใหส้มบูรณ์ยิง่ข้ึนได ้ดงันั้น การจดัท านโยบายดา้น
การพฒันาระบบสารสนเทศของกองทุน จึงเก่ียวขอ้งกบัประยกุตใ์ชร้ะบบเทคโนโลยสีารสนเทศ
ใหม่ท่ีทนัสมยั วึ่งจะเป็นตวัช่วยใหร้ะบบการบริหารจดัการกองทุนสามารถท าไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพมากข้ึนได ้
  7.4  มุ่งเนน้การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลบญัชี การเงิน
ใหมี้ความเป็นสากล สอดคลอ้งกบั วนัรักษ ์ม่ิงมณีนาคิน (2553) ท่ีกล่าววา่ นโยบายการเงิน การคลงั 
เป็นนโยบายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการใชร้ายได ้รายจ่าย และการก่อหน้ีสาธารณะของรัฐบาลเป็นเคร่ืองมือ
ส าคญัในการก าหนดแนวทาง เป้าหมาย และการด าเนินงาน เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายทางเศรษฐกิจ 
ดงันั้น การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลบญัชี การเงินใหมี้ความเป็น
สากล จึงเป็นส่วนส าคญัในการขบัเคล่ือนนโยบายใหป้ระสบผลส าเร็จลุล่วงไปได ้
  7.5  อบรมใหค้วามรู้กบัพนกังานเร่ืองระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงิน
ท่ีถูกตอ้งตามมาตรฐานทางบญัชี สอดคลอ้งกบั Dye (1984) ท่ีมองวา่ ส่ิงท่ีกองทุนซ่ึงเป็นหน่วยงาน
ในสังกดัของภาครัฐเลือกจะกระท านั้น ลว้นแลว้แต่เป็นนโยบายท่ีอาจส่งผลกระทบในหลายดา้นกบั
ผูท่ี้มีส่วนเก่ียวขอ้งหลายฝ่าย การท าระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินก็เป็นอีกส่วน
รับผดิชอบหน่ึง ท่ีผูดู้แลจ าเป็นจะตอ้งมีความรู้ ความเขา้ใจเฉพาะดา้นน้ีเป็นอยา่งดี จึงจะสามารถ
รับผดิชอบและบริหารจดัการได ้การอบรมใหค้วามรู้ ฝึกทกัษะและประสบการณ์จึงจดัเป็นนโยบาย
ส าคญัท่ีกองทุนจะตอ้งใหค้วามส าคญัและพิจารณาใหเ้ป็นแนวทางปฏิบติัท่ีตอ้งจดัใหมี้ข้ึนอยูเ่สมอ 
การท่ีพนกังานมีความรู้ ความสามารถดี ก็จะส่งผลใหก้ารท างานขององคก์รมีประสิทธิภาพมากข้ึน
ไปดว้ย 
 8.  ดา้นระบบการจดัซ้ือจดัจา้ง 
  8.1  จะตอ้งมีการจดัซ้ือระบบสารสนเทศใหม่ เพื่อเขา้มาช่วยอ านวยความสะดวกและ
มีความทนัสมยัและเป็นสากล สอดคลอ้งกบั วนัรักษ ์ม่ิงมณีนาคิน (2553) ท่ีกล่าววา่ จากปัญหา 
การมีอยูจ่  ากดั (Scarcity) ของทรัพยากรโดยเฉพาะเทคโนโลยท่ีีทนัสมยั รัฐบาลจึงตอ้งส่งเสริม 
การจดัสรรทรัพยากรในระบบเศรษฐกิจให้เกิดประสิทธิภาพสูงท่ีสุด ดงันั้น การประยกุตใ์ชร้ะบบ
เทคโนโลยสีารสนเทศท่ีทนัสมยั ในการบริหารการลงทุนของกองทุนประกนัสังคมจึงเป็นหน่ึงใน
หลายแนวทางท่ีจะช่วยส่งเสริมและสนบัสนุนใหก้ารบริหารจดัการกองทุน โดยเฉพาะดา้นระบบ
การจดัซ้ือจดัจา้งเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพและสามารถบรรลุวตัถุประสงคข์องกองทุนได ้
  8.2  จะตอ้งมีการตรวจติดตามผลการจดัซ้ือจดัจา้งอยูเ่ป็นระยะ เพื่อใหแ้น่ใจวา่ 
กระบวนการจดัซ้ือจดัจา้งทั้งหมด ถูกด าเนินการไปอยา่งโปร่งใสและตรวจสอบได ้สอดคลอ้งกบั   
ศุภชยั ยาวะประภาษ และปิยากร หวงัมหาพร (2550) ท่ีกล่าววา่ การก าหนดทางเลือกนโยบาย          
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ในการบริหารจดัการ โดยเฉพาะนโยบายทางดา้นการตรวจสอบระบบการจดัซ้ือจดัจา้งใหมี้             
ความโปร่งใสและมีธรรมาภิบาล ในอีกดา้นหน่ึง การใชเ้กณฑก์ารตรวจติดตามผลประสิทธิภาพ 
เกณฑแ์ละประสิทธิผลอยา่งเหมาะสม ยอ่มจะท าใหไ้ดท้างเลือกท่ีสมเหตุสมผล และน าไปสู่
ความส าเร็จของการน านโยบายทางดา้นการจดัซ้ือจดัจา้ง ดงันั้น การตรวจติดตามผลการจดัซ้ือ 
จดัจา้งอยูเ่ป็นระยะ จึงเป็นส่ิงท่ีกองทุนจ าเป็ท่ีจะตอ้งใหค้วามส าคญัและพิจารณาเพื่อจดัท าเป็น
นโยบายเพื่อใชใ้นการพฒันาการบริหารจดัการองคก์ร 
  8.3  ตอ้งมีการบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยงขอ้มูลจดัซ้ือจดัจา้งให้
มีความเป็นสากล สอดคลอ้งกบั วนัรักษ ์ม่ิงมณีนาคิน (2553) ท่ีกล่าววา่ นโยบายการเงิน การคลงั 
เป็นนโยบายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการใชร้ายได ้รายจ่าย การก าหนดแนวทาง เป้าหมาย และการด าเนินงาน 
เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายทางเศรษฐกิจ ดงันั้น การบูรณาการขอ้มูลในทุกหน่วยงานท่ีมีการเช่ือมโยง
ขอ้มูลการจดัซ้ือจดัจา้งใหมี้ความเป็นสากล สามารถเขา้ถึงไดอ้ยา่งสะดวก รวดเร็ว จากหน่วยงาน
ต่าง ๆ  จึงเป็นส่วนส าคญัท่ีจะช่วยใหก้ารบริหารจดัการกองทุนประสบผลส าเร็จได ้
  8.4  การตรวจสอบขอ้มูลการจดัซ้ือจดัจา้งใหถู้กตอ้งตามระเบียบและกฎขอ้บงัคบั
สอดคลอ้งกบัหลกัธรรมาภิบาล สอดคลอ้งกบั Felkins (2017) ท่ีกล่าววา่ การจดัระบบการบริหาร
องคก์รตามระบบนิติบญัญติั มีความเสมอภาค เป็นธรรม โปร่งใสสุจริต จะสร้างความเช่ือมัน่ใหก้บั
นกัลงทุนได ้ดงันั้น การตรวจสอบขอ้มูลการจดัซ้ือจดัจา้งใหถู้กตอ้งตามระเบียบและกฎขอ้บงัคบั
สอดคลอ้งกบัหลกัธรรมาภิบาล จะช่วยใหผู้บ้ริหารกองทุนและเพื่อนสมาชิกเกิดความพึงพอใจ 
ในการจดัการนโยบายจากภาครัฐ และส่งผลดีต่อภาพลกัษณ์ท่ีดีใหก้บัองคก์รดว้ย 
 

ข้อเสนอแนะจากการวจิัย 
 1.  จากผลการศึกษา พบวา่ ผูใ้หส้ัมภาษณ์ส่วนใหญ่มีความเห็นตรงกนัวา่ ควรท่ีจะแยก
หน่วยการลงทุนประกนัสังคมออกเป็นเอกเทศหรือเป็นอิสระจากหน่วยงานอ่ืน ๆ เพื่อความสะดวก 
คล่องตวั และมีประสิทธิภาพในการจดัการ หลีกเล่ียงการถูกครอบง าจากหน่วยงานหรือองคก์รใด ๆ 
ท่ีจะท าใหก้ารบริหารจดัการกองทุนเกิดความไม่โปร่งใสและขอ้ครหา ดงันั้น ส านกังาน
ประกนัสังคมควรพิจารณาใหมี้การจดัตั้งคณะกรรมการกองทุนท่ีมาจากคนนอก ท่ีมีความสามารถ 
มีความรู้และประสบการณ์ดา้นการลงทุนโดยตรง มีความเป็นอิสระในการบริหารจดัการทั้งในเร่ือง
โครงสร้างองคก์รและแนวทางการลงทุนท่ีจะเกิดข้ึนทั้งในปัจจุบนัและอนาคตท่ีจะมาถึง เพื่อให้ 
การบริหารจดัการกองทุนเป็นไปอยา่งโปร่งใส ตรวจสอบไดแ้ละไม่อยูภ่ายใตก้ารช้ีน าของ
หน่วยงานหรือองคก์รใด ซ่ึงจะช่วยลดข้ึนตอนในการด าเนินงาน เกิดความรวดเร็ว คล่องตวั และมี
ประสิทธิภาพมากข้ึนได ้
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 2.  จากผลการศึกษา พบวา่ ผูใ้หส้ัมภาษณ์ส่วนใหญ่มีความเห็นตรงกนัวา่ คณะกรรมการ
บริหารกองทุนประกนัสังคมควรพิจารณาใหมี้การเพิ่มโอกาสท่ีจะขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ
ใหม้ากข้ึนกวา่ท่ีผา่น ๆ มา เพื่อขยายโอกาสในการสร้างผลตอบแทนในรูปแบบอ่ืน ๆ จากภายนอก 
ดงันั้น กองทุนประกนัสังคมควรพิจารณาท่ีจะศึกษาและคดัสรรทางเลือกในการลงทุนท่ีมีหลาย
รูปแบบในต่างประเทศใหม้ากข้ึน ทั้งน้ีก็เพื่อเป็นการกระจายความเส่ียงและเพิ่มทางเลือกใหก้บั
กองทุนใหไ้ดมี้โอกาสในการเขา้ถึงการลงทุนท่ีอาจให้ผลประโยชน์ในระยะยาวและมีความเส่ียงท่ี
อยูใ่นเกณฑท่ี์ยอมรับได ้ซ่ึงจะช่วยใหก้องทุนมีทางเลือกในการลงทุนมากข้ึน 
 3.  จากผลการศึกษา พบวา่ ผูใ้หส้ัมภาษณ์ส่วนใหญ่มีความเห็นตรงกนัวา่ ควรใหมี้ 
การพิจารณาปรับปรุง แกไ้ขกฎหมายและขอ้จ ากดับางประการท่ีเป็นอุปสรรคต่อการบริหารจดัการ
กองทุนประกนัสังคม เพื่อให้เกิดความยดืหยุน่ คล่องตวัและรวดเร็ว เม่ือยามท่ีตอ้งตดัสินใจ 
ในการลงทุนในทุกประเภท ดงันั้น กองทุนประกนัสังคมควรท่ีจะท าการศึกษาถึงขอ้จ ากดัของ
กฎหมายบางประการท่ีไม่เอ้ือต่อรูปแบบการลงทุนในปัจจุบนั แลว้น าเสนอแนวทางการแกไ้ขไปยงั
รัฐบาลเพื่อพิจารณาปรับปรุงและแกไ้ขใหเ้กิดความเหมาะสมและคล่องตวัมากข้ึน ทั้งน้ีก็เพื่อให้ 
การบริหารจดัการกองทุนสามารถท าไดห้ลายมิติและมีความยดืหยุน่ สอดคลอ้งกบับริบททั้งทาง
เศรษฐกิจ สังคมและสภาวะโลกท่ีมีการเปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลา ซ่ึงจะท าใหก้องทุนประกนัสังคม
สามารถท่ีจะวางแผนการลงทุนทั้งระยะสั้น ระยะยาว ในประเทศและในต่างประเทศไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพมากท่ีสุด 
 4.  จากผลการศึกษา พบวา่ ผูใ้หส้ัมภาษณ์ส่วนใหญ่มีความเห็นตรงกนัวา่ กองทุนควร
พิจารณาคนท่ีมีความรู้ความสามารถและประสบการณ์เขา้มาบริหารส านกังานประกนัสังคม เพื่อให้
สามารถบริหารจดัการองคก์รไดอ้ยา่งมืออาชีพ และมีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งฝึกอบรมพนกังานดา้น
การขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศ เพื่อสร้างการรับรู้และท าความเขา้ใจเก่ียวกบัการขยายการ
ลงทุนไปยงัต่างประเทศใหม้าข้ึน ดงันั้น  การคน้หาผูท่ี้มีความเหมาะสมกบังานและมีประสบการณ์
สูงในดา้นการลงทุนต่างประเทศ รวมถึงการพฒันาศกัยภาพบุคคลากรในหน่วยงานให้มีทกัษะ 
ความสามารถและความพร้อมในการบริหารจดัการการลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ จะช่วย
ใหก้องทุนประกนัสังคม สามารถท่ีจะขบัเคล่ือนและด าเนินกิจกรรมขององคก์รไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพและเดินไปอยา่งถูกตอ้งถูกทาง สามารถรักษาผลประโยชน์สูงสุดใหก้บักองทุนได ้
ซ่ึงจะเป็นประโยชน์โดยตรงกบัสมาชิกผูป้ระกนัตนทุกคน 
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ข้อเสนอแนะในการวจิัยคร้ังต่อไป 
 ส าหรับแนวทางในการวจิยัคร้ังต่อไป ผูว้จิยัแนะน าวา่ ควรศึกษาเก่ียวกบัการพฒันา
รูปแบบการขยายการลงทุนไปยงัต่างประเทศในรูปแบบของผลิตภณัฑท์างการลงทุนท่ีหลากหลาย  
โดยใชที้มท่ีปรึกษาทั้งจากภายในและภายนอกท่ีมีผูเ้ช่ียวชาญดา้นการตลาดการลงทุนใน
ต่างประเทศ เขา้มาช่วยดูแล ใหค้  าปรึกษาและประเมินความเส่ียงอยา่งเขม้ขน้ เพื่อใหส้ามารถสร้าง
โอกาสในการขยายการลงทุนไปต่างประเทศใหม้ากข้ึน ในขณะเดียวกนั กองทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้ง
สร้างรูปแบบการมีส่วนร่วมของสมาชิกกองทุนมากข้ึน ผา่นการท าประชาพิจารณ์และฉนัทามติ  
ซ่ึงจะเป็นการส่งเสริมใหส้มาชิกกองทุนไดมี้โอกาสและมีส่วนร่วมในการบริหารจดัการเงินกองทุน
ของตนเองไดม้ากข้ึน รวมถึงจะเป็นการส่งเสริมใหเ้กิดการด าเนินงานท่ีมีความโปร่งใสตามหลกั
ธรรมาภิบาลและการบริหารจดัการท่ีดีอีกดว้ย โดยคร้ังน้ีควรเพิ่มการศึกษาความตอ้งการการลงทุน
ของกลุ่มตวัอยา่งท่ีเป็นเพื่อนสมาชิกในกองทุน รวมถึงการศึกษา Best practice ดา้นการลงทุนจาก
ต่างประเทศ เพื่อน ามาปรับปรุงและพฒันารูปแบบการขยายการลงทุนของกองทุนประกนัสังคม 
ของไทย ซ่ึงจะช่วยใหก้ารวจิยัในคร้ังต่อไปสามารถท่ีจะใชเ้ป็นรูปแบบการลงทุนในต่างประเทศ
เพื่อประยกุตใ์ชก้บักองทุนในรูปแบบอ่ืน ๆ ของไทยได ้
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เร่ือง รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ทีม่ีประสิทธิภาพ 
 

แบบสัมภาษณ์ผู้ทรงคุณวุฒิและผู้เช่ียวชาญ 
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วตัถุประสงค์ของการวจัิย 

 1.  เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย  ท่ีมีประสิทธิภาพ  
 2.  เพื่อศึกษานโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ 
 
ส่วนที ่1  ข้อมูลทัว่ไปของผู้ให้สัมภาษณ์ 

1. ช่ือ-นามสกุล 
2. หน่วยงาน 
3. ต าแหน่ง 
4. ประสบการณ์ในต าแหน่งปัจจุบนั ....... ปี  

 
ส่วนที ่2  รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ทีม่ีประสิทธิภาพ 
 1.  ท่านคิดวา่ สัดส่วนการลงทุน และนโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย  
ณ ปัจจุบนัมีนโยบายการลงทุนเป็นอยา่งไร 
 2.  ท่านคิดอยา่งไรเก่ียวกบัปัญหาในเร่ือง  ขอ้จ ากดัของนโยบายการบริหารเสถียรภาพ
กองทุน ดงัน้ี 
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  2.1  ภาระของกองทุนในอนาคตสูงกวา่สินทรัพยท่ี์กองทุนมี อตัราการจดัเก็บและ 
ผลตอบแทนการลงทุนต ่ากวา่การเติบโตของภาระ เพราะเสถียรภาพกองทุนมีแนวโนม้สมดุล
นอ้ยลง หน้ีสินเพิ่มมากข้ึนแต่จดัเก็บเงินไม่ไดม้ากข้ึน และจากการมีขอบเขตการลงทุนท่ีจ ากดั  
ท าใหไ้ม่สามารถเพิ่มผลตอบแทนในการลงทุนให้เพียงพอกบัภาระท่ีเพิ่มข้ึนระยะยาว ท าใหดู้
เหมือนมีเงินสดเหลือ แต่แทท่ี้จริงจะมีสินทรัพยใ์นอนาคตไม่เพียงพอกบัภาระในอนาคต เม่ือถึงช่วง
ท่ีมูลค่าใชสิ้ทธิของผูป้ระกนัตนเร่ิมสูงกวา่เงินสมทบ 
  2.2  นโยบายการจดัเก็บ การใหสิ้ทธิและการลงทุนมีการแทรกแซงบ่อยคร้ัง ท าให้เสีย
สมดุลมากข้ึน เพราะนโยบายดา้นภาระสิทธิประโยชน์ตอ้งจ่ายมากข้ึน หลายคร้ังมีนโยบายท่ี
ประกาศโดยไม่พิจารณาความพร้อมและผลกระทบในระยะสั้นและระยะยาวของกองทุนก่อน
ตดัสินใจ 
  2.3  กองทุนจะมีขนาดใหญ่มาก หากไม่ขยายขอบเขตการลงทุน อาจมีผลใหก้องทุนมี
ผลตอบแทนนอ้ยลงในระดบัความเส่ียงเท่าเดิม เน่ืองจากขนาดกองทุนในช่วงท่ีเติบโตข้ึนอยา่ง
รวดเร็ว จากปัจจุบนัประมาณ 1 ลา้นลา้น เป็นกวา่ 2 ลา้นลา้นในเวลาประมาณ 5-6 ปี จนท าให้
กองทุนมีขนาดใหญ่อยา่งมีนยัส าคญักบัตลาดเงินและตลาดทุนของประเทศไทย ส่งผลใหก้ารลงทุน
ของกองทุนฯ มีผลกระทบต่อราคาของตราสารหน้ีและหลกัทรัพยใ์นประเทศ 
  2.4  นโยบายท่ีกองทุนมีต่อแรงงานต่างดา้วยงัไม่รองรับการเขา้สู่ AEC ซ่ึงมี
ผลกระทบต่อเงินท่ีเขา้ออกระบบ ในขณะท่ีไม่สามารถแบ่งบญัชีกองทุนแยกเป็นกองทุน 
เพื่อคนต่างดา้วต่างหากไดอ้ยา่งชดัเจน ท าใหย้ากต่อการบริหารจดัการและการประเมินภาระ 
ของกองทุน 
  2.5  กระบวนการประเมินภาระกองทุนมีอยูอ่ยา่งจ ากดัและใชเ้วลานานในการค านวณ 
ทั้งน้ีส่วนหน่ึงเกิดจากการขาดขอ้มูลและระบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีสนบัสนุนการประเมินภาระ
ทั้งจากนโยบายสิทธิประโยชน์เดิม และจากนโยบายสิทธิประโยชน์ใหม่ นอกจากน้ี ความรู้ 
ความเขา้ใจของคณะกรรมการและผูบ้ริหาร ตลอดจนพนกังานในเร่ืองของการประเมินภาระ
กองทุนมีจ ากดั ท าใหใ้ชเ้วลามากข้ึนในการพิจารณานโยบายสิทธิประโยชน์ใหม่ 
  2.6  กระบวนการจดัเก็บเงินสมทบกองทุน ยงัเก็บไดไ้ม่ครบตามเวลา และยงัรับช าระ
เป็นเงินสดโดยเฉพาะเงินสมทบจากภาครัฐ นอกจากน้ีการรับช าระเงินสมทบเป็นเงินสดใชเ้วลาใน
การเปล่ียนพฤติกรรมผูป้ระกอบการและผูป้ระกนัตนท่ีตอ้งมาท าธุรกรรมท่ีสาขา ซ่ึงบริหารสภาพ
คล่องไม่เตม็ท่ี และเปิดโอกาสใหเ้กิดการทุจริตไดง่้าย 
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  2.7  กระบวนการลงทุนชดัเจนแต่ไม่คล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนัต่อสถานการณ์ เน่ืองจาก
ขาดขอ้มูลและระบบเทคโนโลยสีารสนเทศท่ีสนบัสนุนการตดัสินใจในการลงทุนและมีกฎหมาย 
ขอ้จ ากดัต่าง ๆ ท่ีไม่เอ้ือใหส้ามารถตดัสินใจบริหารกองทุนไดท้นัท่วงที นอกจากน้ีความรู้ 
ความเขา้ใจของคณะกรรมการ ผูบ้ริหารและพนกังานท่ีไม่เพียงพอ ท าใหใ้ชเ้วลามากข้ึน 
ในการตดัสินใจ 
  2.8  กระบวนการบริหารความเส่ียงยงัไม่มีความพร้อมและไม่บูรณาการกบั
กระบวนการลงทุนไดอ้ยา่งชดัเจน เน่ืองจากระดบักระบวนการบริหารความเส่ียงยงัห่างจากระดบั
มาตรฐานสากล 
  2.9  โครงสร้างองคก์รขนาดใหญ่ แต่ท างานภายใตร้ะบบราชการแต่ยงัขาดหน่วยงาน
ท่ีส าคญั คือ คณะกรรมการบริหารความเส่ียงและคณะกรรมการตรวจสอบ 
  2.10  โครงสร้างการบริหารการลงทุนท่ีมุ่งสร้างทีมงานบริหารภายในขาด 
ความยดืหยุน่ในการขยายภารกิจ เช่น การขยายขอบเขตการลงทุนสู่ต่างประเทศและการลงทุน 
ในสินทรัพยท์างเลือกใหม่ ๆ 
  2.11  ระบบการบนัทึกบญัชีและการจดัท างบการเงินไม่สะทอ้นตวัเลขตามหลกั
เศรษฐศาสตร์และการเงินท าใหก้ารติดตามประเมินผลไม่เพียงพอ 
  2.12  ระบบการจดัซ้ือจดัจา้งล่าชา้ โดยเฉพาะการจดัซ้ือจดัจา้งระบบ IT 
  2.13  ระบบ IT ไม่สนบัสนุนการท างาน การลงทุน การค านวณภาระ สิทธิประโยชน์ 
การบริหารความเส่ียง รวมทั้งการสร้างฐานขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้ง 
  2.14  ระบบการส่ือสารกบัผูมี้ส่วนไดเ้สียทั้งภายในและภายนอก ยงัไม่สามารถสร้าง
การรับรู้และความเขา้ใจในวงกวา้ง ท าใหก้องทุนไม่ไดรั้บความน่าเช่ือถือเท่าท่ีควร และผูมี้ 
ส่วนไดเ้สียเห็นภาพไม่ตรงกนั 
  2.15  คณะกรรมการ ผูบ้ริหาร และพนกังาน มีความรู้ความเช่ียวชาญในดา้นการเงิน 
การลงทุนและสถิติท่ีต่างกนั มีผลต่อการตดัสินใจเชิงนโยบายในการลงทุน ท าใหก้ารด าเนินงาน 
ไม่คล่องตวั 
 3  การพฒันาการลงทุน และนโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ควรด าเนินการ
อยา่งใด และใชปั้จจยัอะไรบา้ง จึงจะก่อใหเ้กิดประสิทธิภาพและประสิทธิผลแก่ประเทศชาติ 
 4.  แนวทางการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย โดยการขยายการลงทุน
ไปในต่างประเทศมีความเหมาะสมหรือไม่ อยา่งไร 
 5.  ท่านมีขอ้เสนอแนะท่ีเป็นประโยชน์ต่อการพฒันารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคม
ไทยอยา่งไรบา้ง 
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ภาคผนวก ข 
แบบสัมภาษณ์เทคนิคเดลฟายรอบท่ี 2 
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วทิยาลยัพาณชิยศาสตร์ มหาวทิยาลยับูรพา 
Graduate School of Commerce Burapha University 

169 ถนนลงหาดบางแสน ต าบลแสนสุข อ าเภอเมือง จังหวดัชลบุรี 
 

เร่ือง รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ทีม่ีประสิทธิภาพ 
 

แบบสัมภาษณ์ผู้ทรงคุณวุฒิและผู้เช่ียวชาญ 
เทคนิคเดลฟาย รอบที ่2 
นางฐิติมา สุ่มแสนหาญ 

สาขาวชิาการจดัการสาธารณะ รุ่นท่ี 6 (Ph.D. PM. 6) 
อาจารยผ์ูคุ้มงานดุษฎีนิพนธ์ ดร.ศกัด์ิชาย จนัทร์เรือง  

 

วตัถุประสงค์ของการวจัิย 

 1.  เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ  

 2.  เพื่อศึกษานโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ 
 
ค าช้ีแจง  การวจิยัคร้ังน้ีเก็บรวบรวมขอ้มูลโดยใชเ้ทคนิคเดลฟาย (Delphi techniqus) ด าเนินการเก็บ
ขอ้มูล 3 รอบ 
 รอบท่ี 1 เป็นแบบสอบถามปลายเปิดเพื่อใหผู้เ้ช่ียวชาญแสดงความคิดเห็น 
 รอบท่ี 2 เป็นแบบสอบถามมาตราส่วนประมาณค่า 5 ระดบั (Rating scale) 
 รอบท่ี 3 เป็นแบบสอบถามมาตราส่วนประมาณค่า 5 ระดบั และการแสดงคะแนน 
ความคิดเห็นของกลุ่มผูเ้ช่ียวชาญในแบบสอบถามรอบท่ี 2 เพื่อใหผู้เ้ช่ียวชาญยนืยนัค าตอบอีกคร้ัง 
 แบบสอบถามฉบบัน้ีเป็นการรวบรวมขอ้มูลในรอบท่ี 2 เป็นแบบสอบถามแบบมาตราส่วน
ประมาณค่า โดยสร้างข้ึนจากค าตอบของผูเ้ช่ียวชาญในรอบท่ี 1 
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ตอนที ่1  ขอ้มูลทัว่ไปเก่ียวกบัผูต้อบแบบสอบถาม 
ค าช้ีแจง โปรดท าเคร่ืองหมาย ลงในกรอบ    หนา้ขอ้ท่ีท่านเลือก 
1.  อาย ุ
   เท่ากบัหรือนอ้ยกวา่ 30 ปี     31-40 ปี 
   41-50 ปี       มากกวา่ 50 ปีข้ึนไป 
2.  เพศ 
   ชาย        หญิง 
3.  ระดบัการศึกษา 
   ปริญญาตรี      ปริญญาโท 
   ปริญญาเอก      อ่ืน ๆ …………… 
4.  ระยะเวลาในการด ารงต าแหน่ง 
   3 ปี ข้ึนไป      4-5 ปี 
   6-10 ปี      10 ปีข้ึนไป 
5.  ปัจจุบนัด ารงต าแหน่ง..................................................................................................................... 
 
ตอนที ่2  ความคิดเห็นเก่ียวกบัรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ 
ค าช้ีแจง โปรดท าเคร่ืองหมาย  ลงในระดบัน ้าหนกัท่ีตรงกบัความคิดเห็นของท่านโดยค่าคะแนน
มีความหมาย ดงัน้ี 
 ระดบัท่ี 5  หมายถึง  เห็นดว้ยมากท่ีสุด 
 ระดบัท่ี 4   หมายถึง  เห็นดว้ยมาก 
 ระดบัท่ี 3   หมายถึง  เห็นดว้ยปานกลาง 
 ระดบัท่ี 2   หมายถึง  เห็นดว้ยนอ้ย 
 ระดบัท่ี 1   หมายถึง  เห็นดว้ยนอ้ยท่ีสุด 
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ประเด็นที่เกีย่วกบัการลงทุนของประกันสังคม 

ระดับความคิดเห็น 

หมายเหตุ 

เห็
นด้

วย
มา
กท

ีสุ่ด
 

เห็
นด้

วย
มา
ก 

เห็
นด้

วย
ปา
นก

ลา
ง 

 
เห็
นด้

วย
น้อ

ย 
 

เห็
นด้

วย
น้อ

ยท
ีสุ่ด

 

ไม่
เห็
นด้

วย
 

1.  ด้านวสัิยทัศน์ 
 ท่านคิดวา่สัดส่วนการลงทุน และนโยบาย
ของส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนั  
เป็นการลงทุนท่ีเหมาะสม และมีเสถียรภาพ
มัน่คงท่ีสุดแลว้ 

       

2.  ด้านการจัดเกบ็รายได้ 
 2.1  ท่านคิดวา่เพื่อความย ัง่ยืนของกองทุน
ควรเพิ่มการจดัเก็บ เงินสมทบใหเ้พิ่มมากข้ึน 
หรือไม่ 

       

 2.2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ เมด็เงินท่ี
จดัเก็บไวใ้นกองทุนมีจ านวน มหาศาล
มากกวา่ท่ีจะลงทุนในประเทศ ควรน าไปหา
ผลประโยชน์เพิ่ม 

       

 2.3  ท่านคิดวา่ควรเพิ่มช่องทางการรับ
ช าระเงิน เพื่อน าไปลงทุนเพื่อสร้างเสถียรภาพ
ของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ข้ึน หรือไม่ 

       

3.  ด้านการจ่ายสิทธิผลประโยชน์ 
 3.1  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นเจบ็ป่วยหรือประสบอนัตรายอนัมิใช่
เน่ืองจากการท างานหรือไม ่

       

 3.2  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ 
ดา้นทุพพลภาพ อนัมิใช่จากการท างาน 
หรือไม่ 
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ประเด็นที่เกีย่วกบัการลงทุนของประกันสังคม 

ระดับความคิดเห็น 

หมายเหตุ 

เห็
นด้
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เห็
นด้

วย
น้อ
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ีสุ่ด

 

ไม่
เห็
นด้

วย
 

 3.3  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นการตายอนัมิใช่จากการท างาน หรือไม่ 

       

 3.4  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์  
ดา้นคลอดบุตร หรือไม่ 

       

 3.5  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นสงเคราะห์บุตร หรือไม่ 

       

 3.6  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นชราภาพ หรือไม่ 

       

 3.7  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นวา่งงาน หรือไม่ 

       

 3.8  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี  
แยกกองทุนส าหรับแรงงาน ต่างดา้วไว้
ต่างหากนอกเหนือจากกองทุน ดงัน้ี 
 1.  กองทุนกรณีสงเคราะห์บุตรและ 
ชราภาพ 
 2.  กองทุนกรณีเจบ็ป่วย ตาย ทุพพลภาพ 
คลอดบุตร 
 3.  กองทุนกรณีวา่งงาน 
 4.  กองทุนมาตรา 40 
 เพื่อการบริหารจดัการกองทุนใหมี้
ประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึนหรือไม ่
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ประเด็นที่เกีย่วกบัการลงทุนของประกันสังคม 

ระดับความคิดเห็น 

หมายเหตุ 
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 3.9  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี 
แยกกองทุนกรณีชราภาพ ออกจากทุกกองทุน 
เพราะกองทุนชราภาพท่ีเป็นกองทุนท่ีมีการ
สะสมเงินไวใ้นระยาว สามารถน าไปลงทุนได้
ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่การลงทุนระยะสั้น 

      

 

4.  ด้านการบริหารลงทุน 
 4.1  ท่านคิดวา่กระบวนการ การลงทุน 
ยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนัต่อ
สถานการณ์ หรือไม่ 

      

 

 4.2  ท่านคิดวา่โครงสร้างการบริหาร 
การลงทุนควรแยกออกต่างหากจากโครงสร้าง
การบริหารงานทัว่ไปเพื่อความสะดวก 
คล่องตวั ทนัต่อเหตุการณ์สภาพเศรษฐกิจท่ี
ปรับเปล่ียนต่อเวลา หรือไม่ 

      
 

 4.3  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชีบริหาร
ควบคู่ไปกบัการจดัท าบญัชีเพื่อใชใ้นการ
บริหารจดัการการลงทุนหรือไม่ 

      

 

 4.4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ระบบระเบียบ
การบริหารราชการโดยเฉพาะระเบียบการ
จดัซ้ือจดัจดัจา้งเป็นอุปสรรคในการบริหาร
จดัการการลงทุนหรือไม่ 
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 4.5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรแยกการ
บริหารการลงทุนออกเป็น 2 ส่วน คือ 
 1.  ส่วนงานก าหนดนโยบายและก ากบั 
การลงทุนท าหนา้ท่ีก าหนดและควบคุมก ากบั
นโยบายและกฎระเบียบในการลงทุน  
(ส่วนราชการ) 
 2.  ส่วนปฏิบติัการลงทุน ท าหนา้ท่ี
ตดัสินใจวา่จะลงทุนในหลกัทรัพยใ์ดช่วงเวลา
ใดจ านวนเท่าใดโดยตอ้งลงทุนตามกรอบ
ยทุธศาสตร์ ฯ และความเส่ียงตามท่ี Regulator 
ก าหนด (เอกชน) 

      

 

 4.6  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ คณะกรรมการ 
ผูบ้ริหาร บางท่านยงัขาดความเช่ียวชาญ
ทางดา้นการเงิน การลงทุน จึงส่งผลใหก้าร
ลงทุนเกิดความล่าชา้ ไม่ทนัต่อเหตุการณ์
สภาพเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงไป 

      

 

 4.7  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ระบบ 
การส่ือสารดา้นการลงทุน การน าเสนอ
ผลตอบแทนกบัผูป้ระกนัตน ผูมี้ส่วนไดเ้สีย 
ยงันอ้ยเกินไป 
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5.  ด้านบริหารความเส่ียง        
 5.1  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ในการลงทุนควร
ตระหนกัถึงความส าคญัของการมีระบบ
บริหารความเส่ียงจากการลงทุน  
และการปฏิบติังานตามกฎเกณฑอ์ยา่งถูกตอ้ง
และเหมาะสม 

      

 

 5.2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีกรอบ
นโยบายความเส่ียง (Risk management 
framework) และการก ากบัดูแลการบริหาร
ความเส่ียง (Governance structure) เพื่อให้ 
การบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

      

 

 5.3  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ กระบวนการ
บริหารความเส่ียง ควรประกอบไปดว้ย 
 1.  การระบุความเส่ียง (Risk 
identification) 
 2.  การประเมินความเส่ียง (Risk 
measurement) 
 3.  การติดตามและควบคุมความเส่ียง 
(Risk monitoring and control) และ 
 4.  การรายงานความเส่ียง (Risk reporting) 
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 5.4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่การระบุ
แหล่งท่ีมาของความเส่ียง เพื่อใชว้างแผน 
การบริหารความเส่ียง ควรประกอบไปดว้ย 
 1.  ความเส่ียงดา้นตลาด 
 2.  ความเส่ียงดา้นเครดิต 
 3.  ความเส่ียงดา้นการกระจุกตวั 
 4.  ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
 5.  ความเส่ียงดา้นการน าเงินไปลงทุนต่อ  
 6.  ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ 

      

 

 5.5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ในการประเมิน
ความเส่ียงควรใช ้วธีิ Value at risk (VaR) 
และการท า Stress test เพื่อทดสอบสถานะ 
เพื่อวดัความเส่ียงดา้นตลาด การวดัความเส่ียง
ดา้นเครดิต เพื่อวดัความเส่ียงในการผดินดั
ช าระหน้ีของผูอ้อกตราสารหน้ีเอกชน 
มีการก าหนดอนัดบัความน่าเช่ือถือขั้นต ่า 
ติดตามการเปล่ียนแปลง 

      
 

 5.6  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การก าหนดระดบัเพดานต่าง ๆ (Risk limit) 
ตามความเหมาะสม เช่น การก าหนดวงเงิน
ลงทุนสูงสุดในแต่ละกิจการการก าหนดวงเงิน
ลงทุนสูงสุดในตราสารแต่ละรุ่น 
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 5.7  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การควบคุมภายในเพื่อควบคุมความเส่ียงให้
เป็นไปตามนโยบายและกระบวนและ
กระบวนการของกองบริหารการลงทุน 

      

 

 5.8  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรรายงาน
ความเส่ียงประเภทต่าง ๆ ไปยงัผูท่ี้เก่ียวขอ้ง 
และผูบ้ริหารอยา่งสม ่าเสมอ เพื่อให ้
กองบริหารการลงทุนสามารถบริหารจดัการ 
ความเส่ียงไดท้นัต่อเหตุการณ์ 

      

 

6.  ด้านแผนการลงทุนในอนาคต 
 6.1  ท่านเห็นดว้ยวา่ควรเพิ่มการลงทุนใน
สินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มข้ึน โดยเนน้ปรับสัดส่วน
จากตราสารหน้ีไปสู่หุน้และสินทรัพย์
ทางเลือก เช่น อสังหาริมทรัพย ์โครงสร้าง
พื้นฐาน สินคา้โภคภณัฑ ์และทองค า 

      
 

 6.2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรเพิ่ม
สัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศ  
โดยการกระจายการลงทุนไปทัว่โลก  
ลดการกระจุกตวัในประเทศ 

      

 

 6.3  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การทบทวนแผนยทุธศาสตร์ดา้นการลงทุน
ทุกปีเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัสภาวการณ์ของ
ตลาดการลงทุนท่ีเปล่ียนแปลงไป 
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 6.4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ เพื่อเป็น 
การรองรับการขยายการลงทุนดงักล่าว 
ควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและระเบียบ
คณะกรรมการประกนัสังคมวา่ดว้ยการจดัหา
ผลประโยชน์ของกองทุน และประกาศท่ี
เก่ียวขอ้ง โดยสามารถลงทุนในต่างประเทศ
ไดโ้ดยตรง และเพิ่มประเภทสินทรัพยท่ี์
สามารถลงทุนได ้เพื่อใหก้ารลงทุนเกิด 
ความยดืหยุน่ยิง่ข้ึน 

      

 

 6.5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรเพิ่ม 
อตัราก าลงับุคลากรใหร้องรับกบัภาระงาน 
ความซบัซอ้นในการลงทุนท่ีเพิ่มมากข้ึนและ
สามารถแข่งขนักบัหน่วยงานภาคเอกชน 
ในอุตสาหกรรมเดียวกนั 

      
 

 6.6  ท่านคิดวา่ควรมีการพฒันา 
ดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ IT โดยการจดัหา
ระบบสารสนเทศทั้งในดา้นการลงทุน  
การบริหารความเส่ียงและการก ากบัการลงทุน 
การรายงานผลการลงทุนเพื่อรองรับการลงทุน
ในต่างประเทศ และสินทรัพยท่ี์มี 
ความซบัซอ้น 
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 6.7  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการขยาย
การเขา้ถึงฐานขอ้มูลและบทวเิคราะห์วิจยั 
ต่าง ๆ เพื่อสนบัสนุนการตดัสินใจลงทุนได้
อยา่งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ 

      

 

 6.8  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรพฒันา 
การลงทุนดว้ยการสร้างเสถียรภาพใหก้องทุน
ภายใตค้วามเส่ียงท่ียอมรับได ้

      

 

 
ตอนที ่3  ข้อเสนอแนะของผู้ตอบแบบสอบถาม 
ค าช้ีแจง  กรุณาเขียนความคิดเห็นของท่านเพิ่มเติมในเร่ืองรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย 
ท่ีมีประสิทธิภาพ 
 ........................................................................................................................................... 
.............................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................  
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................. 
 

ขอขอบพระคุณอยา่งสูง 
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แบบสัมภาษณ์เทคนิคเดลฟายรอบท่ี 3 
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วทิยาลยัพาณชิยศาสตร์ มหาวทิยาลยับูรพา 
Graduate School of Commerce Burapha University 

169 ถนนลงหาดบางแสน ต าบลแสนสุข อ าเภอเมือง จังหวดัชลบุรี 
 

เร่ือง รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ทีม่ีประสิทธิภาพ 
แบบสัมภาษณ์ผู้ทรงคุณวุฒิและผู้เช่ียวชาญ 

เทคนิคเดลฟาย รอบที ่3 
นางฐิติมา สุ่มแสนหาญ 

สาขาวชิาการจดัการสาธารณะ รุ่นท่ี 6 (Ph.D. PM. 6) 
อาจารยผ์ูคุ้มงานดุษฎีนิพนธ์ ดร.ศกัด์ิชาย จนัทร์เรือง  

 

วตัถุประสงค์ของการวจัิย 

 1.  เพื่อศึกษารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ  

 2.  เพื่อศึกษานโยบายการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ 

 
ค าช้ีแจง  การวจิยัคร้ังน้ีเก็บรวบรวมขอ้มูลโดยใชเ้ทคนิคเดลฟาย (Delphi techniqus) ด าเนินการเก็บ
ขอ้มูล 3 รอบ 
 รอบท่ี 1 เป็นแบบสอบถามปลายเปิดเพื่อใหผู้เ้ช่ียวชาญแสดงความคิดเห็น 
 รอบท่ี 2 เป็นแบบสอบถามมาตราส่วนประมาณค่า 5 ระดบั (Rating scale) 
 รอบท่ี 3 เป็นแบบสอบถามมาตราส่วนประมาณค่า 5 ระดบั และการแสดงคะแนน 
ความคิดเห็นของกลุ่มผูเ้ช่ียวชาญในแบบสอบถามรอบท่ี 2 เพื่อใหผู้เ้ช่ียวชาญยนืยนัค าตอบอีกคร้ัง 
 แบบสอบถามฉบบัน้ีเป็นการรวบรวมขอ้มูลในรอบท่ี 3 เป็นแบบสอบถาม 
แบบมาตราส่วนประมาณค่า และวเิคราะห์ค านวณจากแบบสอบถามรอบท่ี 2 เพื่อยนืยนัค าตอบใน
รอบท่ี 3 ผูต้อบแบบสอบถามสามารถเปล่ียนค าตอบในรอบน้ีได ้เม่ือทราบถึงค าตอบส่วนใหญ่ของ
ผูต้อบแบบสอบถามซ่ึงผูว้จิยัไดมุ้่งศึกษารูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ 
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ตอนที ่1  ขอ้มูลทัว่ไปเก่ียวกบัผูต้อบแบบสอบถาม 
ค าช้ีแจง โปรดท าเคร่ืองหมาย ลงในกรอบ    หนา้ขอ้ท่ีท่านเลือก 
 
1.  ช่ือ-นามสกุล................................................................................................................................... 
 

ตอนที ่2  ความคิดเห็นเก่ียวกบัรูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทยท่ีมีประสิทธิภาพ 
 ค าช้ีแจง ขอใหท้่านแสดงความคิดเห็น โดยขอใหท้ าเคร่ืองหมาย    ลงในช่องระดบั 
ความคิดเห็นท่ีอยูท่า้ยขอ้ความท่ีตรงกบัความเห็นของท่านมากท่ีสุด โดยระดบัคะแนนท่ีใช ้
ในการตอบแบบสอบถาม มีความหมาย ดงัน้ี 
 ระดบัท่ี 5  หมายถึง  เห็นดว้ยมากท่ีสุด 
 ระดบัท่ี 4   หมายถึง  เห็นดว้ยมาก 
 ระดบัท่ี 3   หมายถึง  เห็นดว้ยปานกลาง 
 ระดบัท่ี 2   หมายถึง  เห็นดว้ยนอ้ย 
 ระดบัท่ี 1   หมายถึง  เห็นดว้ยนอ้ยท่ีสุด 
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1.  ด้านวสัิยทัศน์ 
 ท่านคิดวา่สัดส่วนการลงทุน และนโยบาย
ของส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็น
การลงทุนท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพมัน่คง
ท่ีสุดแลว้  

     

 

2.  ด้านการจัดเกบ็รายได้        
 2.1  ท่านคิดวา่เพื่อความย ัง่ยืนของกองทุน
ควรเพิ่มการจดัเก็บ เงินสมทบใหเ้พิ่มมากข้ึน 
หรือไม่ 
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ประเด็นที่เกีย่วกบัการลงทุนของประกันสังคม 
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 2.2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ เมด็เงินท่ี
จดัเก็บไวใ้นกองทุนมีจ านวน มหาศาล
มากกวา่ท่ีจะลงทุนในประเทศ ควรน าไปหา
ผลประโยชน์เพิ่ม 

       

 2.3  ท่านคิดวา่ควรเพิ่มช่องทางการรับ
ช าระเงิน เพื่อน าไปลงทุนเพื่อสร้างเสถียรภาพ
ของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ข้ึน หรือไม่ 

       

3.  ด้านการจ่ายสิทธิผลประโยชน์        
 3.1  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นเจบ็ป่วยหรือประสบอนัตรายอนัมิใช่
เน่ืองจากการท างานหรือไม่ 

       

 3.2  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์ 
ดา้นทุพพลภาพ อนัมิใช่จากการท างาน 
หรือไม่ 

       

 3.3  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นการตายอนัมิใช่จากการท างาน หรือไม่ 

       

 3.4  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์  
ดา้นคลอดบุตร หรือไม่ 

       

 3.5  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นสงเคราะห์บุตร หรือไม่ 

       

 3.6  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นชราภาพ หรือไม่ 
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 3.7  ท่านคิดวา่ควรลดสิทธิผลประโยชน์
ดา้นวา่งงาน หรือไม่ 

       

 3.8  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี  
แยกกองทุนส าหรับแรงงาน ต่างดา้วไว้
ต่างหากนอกเหนือจากกองทุน ดงัน้ี 
 1.  กองทุนกรณีสงเคราะห์บุตรและ 
ชราภาพ 
 2.  กองทุนกรณีเจบ็ป่วย ตาย ทุพพลภาพ 
คลอดบุตร 
 3.  กองทุนกรณีวา่งงาน 
 4.  กองทุนมาตรา 40 
 เพื่อการบริหารจดัการกองทุนใหมี้
ประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึนหรือไม ่

      

 

 3.9  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชี 
แยกกองทุนกรณีชราภาพ ออกจากทุกกองทุน 
เพราะกองทุนชราภาพท่ีเป็นกองทุนท่ีมีการ
สะสมเงินไวใ้นระยาว สามารถน าไปลงทุนได้
ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่การลงทุนระยะสั้น 

      

 

4.  ด้านการบริหารลงทุน        
 4.1  ท่านคิดวา่กระบวนการ การลงทุน 
ยงัขาดความคล่องตวั ล่าชา้ไม่ทนัต่อ
สถานการณ์ หรือไม่ 
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ประเด็นที่เกีย่วกบัการลงทุนของประกันสังคม 

ระดับความคิดเห็น 

เหตุผล
เพิม่เติม 
(ถ้ามี) 

เห็
นด้

วย
มา
กท

ีสุ่ด
 

เห็
นด้

วย
มา
ก 

เห็
นด้

วย
ปา
นก

ลา
ง 

 
เห็
นด้

วย
น้อ

ย 
 

เห็
นด้

วย
น้อ

ยท
ีสุ่ด

 

ไม่
เห็
นด้

วย
 

 4.2  ท่านคิดวา่โครงสร้างการบริหาร 
การลงทุนควรแยกออกต่างหากจากโครงสร้าง
การบริหารงานทัว่ไปเพื่อความสะดวก 
คล่องตวั ทนัต่อเหตุการณ์สภาพเศรษฐกิจท่ี
ปรับเปล่ียนต่อเวลา หรือไม่ 

      

 

 4.3  ท่านคิดวา่ควรมีการจดัท าบญัชีบริหาร
ควบคู่ไปกบัการจดัท าบญัชีเพื่อใช ้
ในการบริหารจดัการการลงทุนหรือไม่ 

      

 

 4.4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ระบบระเบียบ
การบริหารราชการโดยเฉพาะระเบียบ 
การจดัซ้ือจดัจดัจา้งเป็นอุปสรรค 
ในการบริหารจดัการการลงทุนหรือไม่ 

      

 

 4.5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรแยก 
การบริหารการลงทุนออกเป็น 2 ส่วน คือ 
 1.  ส่วนงานก าหนดนโยบายและก ากบั 
การลงทุนท าหนา้ท่ีก าหนดและควบคุมก ากบั
นโยบายและกฎระเบียบในการลงทุน  
(ส่วนราชการ) 
 2.  ส่วนปฏิบติัการลงทุน ท าหนา้ท่ี
ตดัสินใจวา่จะลงทุนในหลกัทรัพยใ์ดช่วงเวลา
ใดจ านวนเท่าใดโดยตอ้งลงทุนตามกรอบ
ยทุธศาสตร์ ฯ และความเส่ียงตามท่ี Regulator 
ก าหนด (เอกชน) 
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 4.6  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ คณะกรรมการ 
ผูบ้ริหาร บางท่านยงัขาดความเช่ียวชาญ
ทางดา้นการเงิน การลงทุน จึงส่งผลให ้
การลงทุนเกิดความล่าชา้ ไม่ทนัต่อเหตุการณ์
สภาพเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งรุนแรง
และรวดเร็ว 

      

 

 4.7  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ระบบ 
การส่ือสารดา้นการลงทุน การน าเสนอ
ผลตอบแทนกบัผูป้ระกนัตน ผูมี้ส่วนไดเ้สีย 
ยงันอ้ยเกินไป 

      

 

5.  ด้านบริหารความเส่ียง        
 5.1  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่ในการลงทุนควร
ตระหนกัถึงความส าคญัของการมีระบบ
บริหารความเส่ียงจากการลงทุน  
และการปฏิบติังานตามกฎเกณฑอ์ยา่งถูกตอ้ง
และเหมาะสม 

      

 

 5.2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีกรอบ
นโยบายความเส่ียง (Risk management 
framework) และการก ากบัดูแลการบริหาร
ความเส่ียง (Governance structure) เพื่อให้ 
การบริหารกองทุนเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

      

 

 
 



323 
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 5.3  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ กระบวนการ
บริหารความเส่ียง ควรประกอบไปดว้ย 
 1.  การระบุความเส่ียง (Risk 
identification) 
 2.  การประเมินความเส่ียง (Risk 
measurement) 
 3.  การติดตามและควบคุมความเส่ียง 
(Risk monitoring and control) และ 
 4.  การรายงานความเส่ียง (Risk reporting) 

      

 

 5.4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่การระบุ
แหล่งท่ีมาของความเส่ียง เพื่อใชใ้น 
การวางแผนการบริหารความเส่ียง 
ควรประกอบไปดว้ย 
 1.  ความเส่ียงดา้นตลาด 
 2.  ความเส่ียงดา้นเครดิต 
 3.  ความเส่ียงดา้นการกระจุกตวั 
 4.  ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง 
 5.  ความเส่ียงดา้นการน าเงินไปลงทุนต่อ  
 6.  ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ 
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 5.5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ในการประเมิน
ความเส่ียงควรใช ้วธีิ Value at risk (VaR) 
และการท า Stress test เพื่อทดสอบสถานะ 
เพื่อวดัความเส่ียงดา้นตลาด การวดัความเส่ียง
ดา้นเครดิต เพื่อวดัความเส่ียงในการผดินดั
ช าระหน้ีของผูอ้อกตราสารหน้ีเอกชน 
มีการก าหนดอนัดบัความน่าเช่ือถือขั้นต ่า 
ติดตามการเปล่ียนแปลง 

      

 

 5.6  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การก าหนดระดบัเพดานต่าง ๆ (Risk limit) 
ตามความเหมาะสม เช่น การก าหนดวงเงิน
ลงทุนสูงสุดในแต่ละกิจการการก าหนดวงเงิน
ลงทุนสูงสุดในตราสารแต่ละรุ่น 

      

 

 5.7  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การควบคุมภายใน เพื่อควบคุมความเส่ียงให้
เป็นไปตามนโยบายและกระบวนและ
กระบวนการของกองบริหารการลงทุน 

      

 

 5.8  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรรายงาน
ความเส่ียงประเภทต่าง ๆ ไปยงัผูท่ี้เก่ียวขอ้ง 
และผูบ้ริหารอยา่งสม ่าเสมอ เพื่อใหก้อง
บริหารการลงทุนสามารถบริหารจดัการ 
ความเส่ียงไดท้นัต่อเหตุการณ์ 

      

 

 
 
 



325 

ประเด็นที่เกีย่วกบัการลงทุนของประกันสังคม 

ระดับความคิดเห็น 

เหตุผล
เพิม่เติม 
(ถ้ามี) 

เห็
นด้

วย
มา
กท

ีสุ่ด
 

เห็
นด้

วย
มา
ก 

เห็
นด้

วย
ปา
นก

ลา
ง 

 
เห็
นด้

วย
น้อ

ย 
 

เห็
นด้

วย
น้อ

ยท
ีสุ่ด

 

ไม่
เห็
นด้

วย
 

6.  ด้านแผนการลงทุนในอนาคต 
 6.1  ท่านเห็นดว้ยวา่ควรเพิ่มการลงทุนใน
สินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มข้ึน โดยเนน้ปรับสัดส่วน
จากตราสารหน้ีไปสู่หุน้และสินทรัพย์
ทางเลือก เช่น อสังหาริมทรัพย ์โครงสร้าง
พื้นฐาน สินคา้โภคภณัฑ ์และทองค า 

      

 

 6.2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรเพิ่ม
สัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศ  
โดยการกระจายการลงทุนไปทัว่โลก  
ลดการกระจุกตวัในประเทศ 

      

 

 6.3  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมี 
การทบทวนแผนยทุธศาสตร์ดา้นการลงทุน
ทุกปี เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัสภาวการณ์ของ
ตลาดการลงทุนท่ีเปล่ียนแปลงไป 

      
 

 6.4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ เพื่อเป็น 
การรองรับการขยายการลงทุนดงักล่าว 
ควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมายและระเบียบ
คณะกรรมการประกนัสังคมวา่ดว้ยการจดัหา
ผลประโยชน์ของกองทุน และประกาศท่ี
เก่ียวขอ้ง โดยสามารถลงทุนในต่างประเทศ
ไดโ้ดยตรง และเพิ่มประเภทสินทรัพยท่ี์
สามารถลงทุนได ้เพื่อใหก้ารลงทุนเกิด 
ความยดืหยุน่ยิง่ข้ึน 
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เห็
นด้

วย
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ไม่
เห็
นด้
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 6.5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการ
ควบคุมภายในเพื่อควบคุมความเส่ียงให้
เป็นไปตามนโยบายและกระบวนและ
กระบวนการของกองบริหารการลงทุน 

      

 

 6.6  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรเพิ่ม
อตัราก าลงับุคลากรใหร้องรับกบัภาระงาน
และความซบัซอ้นในการลงทุนท่ีเพิ่มมากข้ึน
และสามารถแข่งขนักบัหน่วยงานภาคเอกชน 
ในอุตสาหกรรมเดียวกนัได ้

      

 

 6.7  ท่านคิดวา่ควรมีการพฒันา 
ดา้นเทคโนโลยสารสนเทศ IT โดยการจดัหา
ระบบสารสนเทศ ทั้งในดา้นการลงทุน  
การบริหารความเส่ียงและการก ากบัการลงทุน 
การรายงานผลการลงทุน เพื่อรองรับ 
การลงทุนในต่างประเทศและสินทรัพยท่ี์มี 
ความซบัซอ้น 

      
 

 6.8  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่วา่ควรมีการขยาย
การเขา้ถึง ฐานขอ้มูลและบทวเิคราะห์วิจยั 
ต่าง ๆ เพื่อสนบัสนุนการตดัสินใจลงทุนได้
อยา่งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ 

      

 

 6.9  ท่านเห็นด้วยหรือไม่ว่าควร
พฒันาการลงทุนดว้ยการสร้างเสถียรภาพให้
กองทุนภายใตค้วามเส่ียงท่ี ยอมรับได ้

      

 



327 

ตอนที ่3  ข้อเสนอแนะของผู้ตอบแบบสอบถาม 

 ค าช้ีแจง กรุณาเขียนความคิดเห็นของท่านเพิ่มเติมในเร่ืองรูปแบบการลงทุนของ
ประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ 
 ........................................................................................................................................... 
.............................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................  
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
.............................................................................................................................................................
............................................................................................................................................................. 
 

ขอขอบพระคุณอยา่งสูง 
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ภาคผนวก ง 
แบบสัมภาษณ์การสนทนากลุ่ม (Focus group) 
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วทิยาลยัพาณชิยศาสตร์ มหาวทิยาลยับูรพา 
Graduate school of Commerce Burapha University 

169 ถนนลงหาดบางแสน ต าบลแสนสุข อ าเภอเมือง จงัหวดัชลบุรี 

 
 
 
 

ประเดน็การสนทนากลุ่ม (Focus group) 
การวจิยัเร่ือง  

“รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ทีม่ปีระสิทธิภาพ” 
 

นางฐิติมา สุ่มแสนหาญ 
สาขาวชิาการจดัการสาธารณะ รุ่นท่ี 6 (Ph.D. PM. 6) 
อาจารยผ์ูคุ้มงานดุษฎีนิพนธ์ ดร.ศกัด์ิชาย จนัทร์เรือง  

 

ประเด็นการสนทนากลุ่มน้ีจดัท าข้ึนโดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อใชป้ระกอบการการท าดุษฎีนิพนธ์ 
ในหลกัสูตรปริญญาดุษฎีบณัฑิต วทิยาลยัพาณิชยศาสตร์ มหาวทิยาลยับูรพา 

  
 

 จากผลการศึกษาวจิยัเชิงอนาคต เทคนิคเดลฟาย (Delphi technique) จ  านวน 3 รอบ  
ท่ีเหมาะสมส าหรับ รูปแบบการลงทุนของประกนัสังคมไทย ท่ีมีประสิทธิภาพ ผูว้จิยัสามารถสรุป
ประเด็นส าคญัเพื่อใชใ้นการสนทนากลุ่ม (Focus group) แลกเปล่ียนความคิดเห็นและขอ้เสนอแนะ
กบัผูเ้ช่ียวชาญ จ านวน 8 ท่าน เรียงตามล าดบัผลการประเมิน ไดด้งัน้ี  
 ประเด็นท่ี 1  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร ท่ีวา่สัดส่วนการลงทุน และนโยบายการลงทุน
ของส านกังานประกนัสังคมในปัจจุบนัเป็นการลงทุนท่ีเหมาะสม และมีเสถียรภาพมัน่คงท่ีสุดแลว้ 
 ประเด็นท่ี 2  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร วา่ควรเพิ่มการจดัเงินสมทบ และน าไปลงทุน
หาผลประโยชน์เพิ่ม ทางใดไดบ้า้ง เพื่อสร้างเสถียรภาพของกองทุนใหม้ัน่คงยิง่ข้ึน 
 ประเด็นท่ี 3  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร วา่ควรลดสิทธิประโยชน์ทั้ง 7 ดา้นลง 
(เจบ็ป่วย ทุพพลภาพ ตาย คลอดบุตร สงเคราะห์บุตร ชราภาพ วา่งงาน) 
 ประเด็นท่ี 4  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร ท่ีควรมีการจดัท าบญัชีแยกกองทุนตามสิทธิ
ผลประโยชน์ทั้ง 7 กองทุน 
 ประเด็นท่ี 5  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร ท่ีกระบวนการบริหารการลงทุน ยงัขาด 
ความคล่องตวั ล่าชา้ ไม่ทนัต่อสถานการณ์ และควรแกไ้ขดว้ยวธีิใด 
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 ประเด็นท่ี 6  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร ท่ีควรใชก้รอบนโยบายความเส่ียง  
การประเมินความเส่ียงและการก ากบัดูแลบริหารความเส่ียงใด เพื่อใหก้ารบริหารกองทุนเป็นไป
อยา่งมีประสิทธิภาพ 
 ประเด็นท่ี 7  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร วา่ควรหาวธีิการใชก้ารควบคุมภายใน โดยให้
การลงทุนเป็นไปตามนโยบายของกองบริหารการลงทุน เพื่อใหก้ารลงทุนมีประสิทธิภาพ   
 ประเด็นท่ี 8  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร วา่ควรใชน้โยบายใดในการเพิ่มอตัราก าลงั
บุคคลากร การเขา้ถึงระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ ฐานขอ้มูล และบทวเิคราะห์วจิยัต่าง ๆ เพื่อสร้าง
เสถียรภาพใหแ้ก่กองทุน 
 ประเด็นท่ี 9  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร ท่ีควรเพิ่มการลงทุนในสินทรัพยเ์ส่ียงเพิ่มข้ึน 
โดยเนน้ปรับสัดส่วนจากตราสารหน้ีไปสู่หุ้นและสินทรัพยท์างเลือกอ่ืน ๆ เพื่อเพิ่มอตัราผลตอบผลแทน 
ภายใตค้วามเส่ียงท่ียอมรับได ้
 ประเด็นท่ี 10  ท่านเห็นดว้ยหรือไม่อยา่งไร วา่เพื่อเป็นการรองรับการขยายการลงทุน 
ควรปรับปรุงแกไ้ขกฎหมาย และระเบียบ วา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์และประกาศท่ีเก่ียวขอ้ง  
 ประเด็นท่ี 11  ท่านมีขอ้เสนอแนะอ่ืน ๆ เพิ่มเติมหรือไม่ อยา่งไร เพื่อใหก้ารบริหาร
กองทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพมากข้ึนและเกิดประโยชน์สูงสุดกบัประชาชนได ้
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ภาคผนวก จ 
ระเบียบท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนของประกนัสังคมไทย 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

พระราชบัญญตัิประกนัสังคม 
พ.ศ. ๒๕๓๓ 

_________________________ 
 

ภูมิพลอดุลยเดช ป.ร. 
ใหไ้ว ้ณ วนัท่ี ๑๑ สิงหาคม พ.ศ. ๒๕๓๓ 

เป็นปีท่ี ๔๕ ในรัชกาลปัจจุบนั 
 พระบาทสมเด็จพระปรมินทรมหาภูมิพลอดุลยเดช มีพระบรมราชโองการโปรดเกลา้ ฯ ใหป้ระกาศวา่ 
 
 โดยท่ีเป็นการสมควรปรับปรุงกฎหมายวา่ดว้ยการประกนัสงัคม 
 
 จึงทรงพระกรุณาโปรดเกลา้ ฯ ใหต้ราพระราชบญัญติัข้ึนไวโ้ดยค าแนะน า และยินยอมของรัฐสภา 
ดงัต่อไปน้ี 
 
 มาตรา ๑ พระราชบญัญติัน้ีเรียกวา่ “พระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. ๒๕๓๓” 
 
______________________________ 
* พระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. ๒๕๓๓ ประกาศในราชกิจจานุเบกษาฉบบักฤษฎีกา เล่ม ๑๐๗ ตอนท่ี ๑๖๑ ลงวนัที ่
๑ กนัยายน พ.ศ. ๒๕๓๓ มีผลใชบ้งัคบัตั้งแต่วนัท่ี ๒ กนัยายน ๒๕๓๓ ไดรั้บการแกไ้ขเพ่ิมเติมโดยพระราชบญัญติั                 
ประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ ซ่ึงประกาศในราชกิจจานุเบกษา ฉบบักฤษฎีกา เล่ม ๑๑๑ ตอนท่ี ๖๓ ก ลงวนัที่           
๓๐ ธนัวาคม ๒๕๓๗ และมีผลใชบ้งัคบัตั้งแต่วนัท่ี ๓๐ มีนาคม ๒๕๓๘ เป็นตน้ไป และพระราชบญัญติัประกนัสังคม 
(ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒ ซ่ึงประกาศในราชกิจจานุเบกษา ฉบบักฤษฎีกา เล่ม ๑๑๖ ตอนท่ี ๒๒ ก ลงวนัที่ ๓๑ มีนาคม 
๒๕๔๒ และมีผลใชบ้งัคบัตั้งแต่วนัท่ี ๑ เมษายน ๒๕๔๒ เป็นตน้ไป 
 
 มาตรา ๒ พระราชบญัญติัน้ีใหใ้ชบ้งัคบัตั้งแต่วนัถดัจากวนัประกาศในราชกิจจานุเบกษาเป็นตน้ไป                  
เวน้แต่บทบญัญติัหมวด ๒ ของลกัษณะ ๒ ใหใ้ชบ้งัคบั เม่ือพน้ก าหนดระยะเวลาหน่ึงร้อยแปดสิบวนั นบัแต่            
วนัท่ีพระราชบญัญติัน้ีใชบ้งัคบั และบทบญัญติัมาตรา ๔๐ ใหใ้ชบ้งัคบัภายในส่ีปี นบัแต่วนัท่ีพระราชบญัญติั
น้ีใชบ้งัคบั 
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 มาตรา ๓ ใหย้กเลิกพระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. ๒๔๙๗ 
 บรรดากฎหมาย กฎ และขอ้บงัคบัอ่ืนในส่วนท่ีมีบญัญติัไวแ้ลว้ในพระราชบญัญติัน้ี หรือซ่ึงขดัแยง้
กบับทแห่งพระราชบญัญติัน้ี ใหใ้ชพ้ระราชบญัญติัน้ีแทน 
 มาตรา ๔ พระราชบญัญติัน้ีไม่ใชบ้งัคบัแก่ 
 (๑) ขา้ราชการ ลูกจา้งประจ า ลูกจา้งชัว่คราวรายวนั และลูกจา้งชัว่คราวรายชัว่โมงของราชการ
ส่วนกลาง ราชการส่วนภูมิภาค และราชการส่วนทอ้งถ่ิน ยกเวน้ลูกจา้งชัว่คราวรายเดือน (๑) 

 (๒) ลูกจา้งของรัฐบาลต่างประเทศหรือองคก์ารระหวา่งประเทศ 
 (๓) ลูกจา้งของนายจา้งท่ีมีส านกังานในประเทศ และไปประจ าท างานในต่างประเทศ 
 (๔) ครูหรือครูใหญ่ของโรงเรียนเอกชนตามกฎหมายวา่ดว้ยโรงเรียนเอกชน 
 (๕) นกัเรียน นกัเรียนพยาบาล นิสิตหรือนกัศึกษาหรือแพทยฝึ์กหดัซ่ึงเป็นลูกจา้งของโรงเรียน   
มหาวิทยาลยั หรือโรงพยาบาล 
 (๖) กิจการหรือลูกจา้งอ่ืนตามท่ีก าหนดในพระราชกฤษฎีกา 
 มาตรา ๕ ในพระราชบญัญติัน้ี 
 “ลูกจา้ง” หมายความวา่ ผูซ่ึ้งท างานใหน้ายจา้ง โดยรับค่าจา้งไม่วา่จะเรียกช่ืออยา่งไร แต่ไม่รวมถึง
ลูกจา้ง ซ่ึงท างานเก่ียวกบังานบา้นอนัมิไดมี้การประกอบธุรกิจรวมอยูด่ว้ย 
 “นายจา้ง” หมายความวา่ ผูซ่ึ้งรับลูกจา้งเขา้ท างานโดยจ่ายค่าจา้ง และใหห้มายความรวมถึงผูซ่ึ้ง
ไดรั้บมอบหมายใหท้ างานแทนนายจา้ง ในกรณีท่ีนายจา้งเป็นนิติบุคคล ใหห้มายความรวมถึงผูมี้อ  านาจกระท า
การแทนนิติบุคคล และผูซ่ึ้งไดรั้บมอบหมายจากผูมี้อ  านาจกระท าการแทนนิติบุคคลใหท้ าการแทนดว้ย 
 “ค่าจา้ง” หมายความวา่ เงินทุกประเภทท่ีนายจา้งจ่ายใหแ้ก่ลูกจา้งเป็นค่าตอบแทนการท างานในวนั
และเวลาท างานปกติ ไม่วา่จะค านวณตามระยะเวลาหรือค านวณตามผลงานท่ีลูกจา้งท าได ้และให้
หมายความรวมถึงเงินท่ีนายจา้งจ่ายใหใ้นวนัหยดุและวนัลาซ่ึงลูกจา้งไม่ไดท้ างานดว้ย ทั้งน้ี ไม่วา่จะ
ก าหนด ค านวณ หรือจ่ายในลกัษณะใดหรือ โดยวิธีการใด และไม่วา่จะเรียกช่ืออยา่งไร 
 “วนัท างาน” หมายความวา่ วนัท่ีก าหนดใหลู้กจา้งท างานตามปกติ 
 “ผูป้ระกนัตน” หมายความวา่ ผูซ่ึ้งจ่ายเงินสมทบอนัก่อใหเ้กิดสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนตาม
พระราชบญัญติัน้ี 
 
 
 
 
______________________________ 
(๑)มาตรา ๔(๑) ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๓ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) 
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 



334 

 “การคลอดบุตร” หมายความวา่ การท่ีทารกออกจากครรภม์ารดา ซ่ึงมีระยะเวลาตั้งครรภไ์ม่นอ้ย
กวา่ยี่สิบแปดสปัดาห์ไม่วา่ทารกจะมีชีวิตรอดอยู่หรือไม่ 
 “ทุพพลภาพ” หมายความวา่ การสูญเสียอวยัวะหรือสูญเสียสมรรถภาพของอวยัวะหรือของร่างกาย          
หรือสูญเสียสภาวะปกติของจิตใจ จนไม่สามารถท างานได ้ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑท่ี์คณะกรรมการ                    
การแพทยก์ าหนด 
 “วา่งงาน” หมายความวา่ การท่ีผูป้ระกนัตนตอ้งหยดุงานเน่ืองจากนิติสัมพนัธ์ระหวา่งนายจา้งและ   
ลูกจา้งตามสัญญาจา้งแรงงานส้ินสุดลง 
 “กองทุน” หมายความวา่ กองทุนประกนัสังคม 
 “ส านกังาน” หมายความวา่ ส านกังานประกนัสังคม 
 “คณะกรรมการ” หมายความวา่ คณะกรรมการประกนัสงัคม 
 “กรรมการ” หมายความวา่ กรรมการประกนัสงัคม 
 “พนกังานเจา้หนา้ท่ี” หมายความวา่ ผูซ่ึ้งรัฐมนตรีแต่งตั้งใหป้ฏิบติัการตามพระราชบญัญติัน้ี 
 “เลขาธิการ” หมายความวา่ เลขาธิการส านกังานประกนัสงัคม 
 “รัฐมนตรี” หมายความวา่ รัฐมนตรีผูรั้กษาการตามพระราชบญัญติัน้ี 
 มาตรา ๖ ในการค านวณค่าจา้งเพ่ือการออกเงินสมทบใหถื้อเอาค่าจา้งท่ีคิดเป็นรายเดือนเป็นเกณฑ์
ค านวณ 
 ในการค านวณค่าจา้งท่ีมิใช่ค่าจา้งรายเดือนใหเ้ป็นค่าจา้งรายเดือนใหถื้อวา่ค่าจา้งท่ีลูกจา้งไดรั้บจริง
ในเดือนใดเป็นค่าจา้งรายเดือนของเดือนนั้น 
 เพ่ือประโยชนใ์นการนบัระยะเวลาการส่งเงินสมทบของผูป้ระกนัตนใหถื้อวา่เงินสมทบท่ีหกัจาก
ค่าจา้งท่ีจ่ายใหลู้กจา้งในเดือนใดเป็นการจ่ายเงินสมทบของเดือนนั้น และไม่วา่เงินสมทบนั้นจะไดห้กัไว้
หรือน าส่งเดือนละก่ีคร้ัง ใหถื้อวา่มีระยะเวลาในการจ่ายเงินสมทบเท่ากบัหน่ึงเดือน (๒) 

 มาตรา ๗ ใหรั้ฐมนตรีวา่การกระทรวงมหาดไทยรักษาการตามพระราชบญัญติัน้ีและใหมี้อ านาจ
แต่งตั้งพนกังานเจา้หนา้ท่ีกบัออกกฎกระทรวงก าหนดค่าธรรมเนียมไม่เกินอตัราในบญัชีทา้ย
พระราชบญัญติัน้ี ยกเวน้ ค่าธรรมเนียมและก าหนดกิจการอ่ืนเพ่ือปฏิบติัการตามพระราชบญัญติัน้ี 
 กฎกระทรวงนั้น เม่ือไดป้ระกาศในราชกิจจานุเบกษาแลว้ใหใ้ชบ้งัคบัได ้
 
 
 
 
____________________________ 
 (๒)มาตรา ๖ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๔ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ 
และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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ลกัษณะ ๑ 
บททัว่ไป 

 
หมวด ๑ 

คณะกรรมการประกันสังคม 
 
 มาตรา ๘ ใหมี้คณะกรรมการคณะหน่ึงเรียกวา่ “คณะกรรมการประกนัสงัคม” ประกอบดว้ย
ปลดักระทรวงแรงงานและสวสัดิการสงัคม เป็นประธานกรรมการ ผูแ้ทนกระทรวงการคลงั ผูแ้ทน
กระทรวงสาธารณสุข และผูแ้ทนสานกังบประมาณ เป็นกรรมการกบัผูแ้ทนฝ่ายนายจา้ง และผูแ้ทนฝ่าย
ลูกจา้งฝ่ายละหา้คน ซ่ึงรัฐมนตรีแต่งตั้งเป็นกรรมการและเลขาธิการเป็นกรรมการและเลขานุการ(๓) 
 คณะกรรมการจะแต่งตั้งบุคคลใดเป็นผูช่้วยเลขานุการคณะกรรมการกไ็ด ้
 รัฐมนตรีจะแต่งตั้งผูท้รงคุณวฒิุอีกไม่เกินหา้คนใหเ้ป็นท่ีปรึกษาของคณะกรรมการกไ็ด ้ซ่ึงใน
จ านวนน้ีอยา่งนอ้ยตอ้งเป็นผูท้รงคุณวฒิุทางระบบงานประกนัสงัคม ผูท้รงคุณวฒิุทางการแรงงาน 
ผูท้รงคุณวฒิุทางการแพทย ์ผูท้รงคุณวฒิุทางกฎหมาย และผูท้รงคุณวฒิุอ่ืน 
 มาตรา ๙ คณะกรรมการมีอ านาจหนา้ท่ี ดงัต่อไปน้ี 
 (๑) เสนอความเห็นต่อรัฐมนตรีเก่ียวกบันโยบายและมาตรการในการประกนัสังคมตาม
พระราชบญัญติัน้ี 
 (๒) พิจารณาใหค้วามเห็นต่อรัฐมนตรีในการตราพระราชกฤษฎีกา การออกกฎกระทรวง และ
ระเบียบต่างๆ เพ่ือด าเนินการตามพระราชบญัญติัน้ี 
 (๓) วางระเบียบโดยความเห็นชอบของกระทรวงการคลงัเก่ียวกบัการรับเงิน การจ่ายเงินและการ
เกบ็รักษาเงินของกองทุน 
 (๔) วางระเบียบโดยความเห็นชอบของกระทรวงการคลงัเก่ียวกบัการจดัหาผลประโยชนข์อง
กองทุน 
 (๕) พิจารณางบดุลและรายงานการรับจ่ายเงินของกองทุน และรายงานผลการปฏิบติังานประจ าปี
ของส านกังานในส่วนท่ีเก่ียวกบัการประกนัสงัคมตามพระราชบญัญติัน้ี 
 (๖) ใหค้ าปรึกษาและแนะน าแก่คณะกรรมการอ่ืนหรือส านกังาน 
 (๗) ปฏิบติัการอ่ืนใดตามท่ีพระราชบญัญติัน้ีหรือกฎหมายอ่ืนบญัญติัใหเ้ป็นอ านาจหนา้ท่ีของ
คณะกรรมการหรือตามท่ีรัฐมนตรีมอบหมาย 
_________________________________ 
(๓)มาตรา ๘ วรรคหน่ึง ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๕ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒)              
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 ในการปฏิบติัหนา้ท่ีตามวรรคหน่ึง คณะกรรมการอาจมอบหมายใหส้ านกังานเป็นผูป้ฏิบติัเพ่ือ
เสนอต่อคณะกรรมการพิจารณาด าเนินการต่อไปกไ็ด ้
 มาตรา ๑๐ กรรมการหรือท่ีปรึกษาซ่ึงรัฐมนตรีแต่งตั้งใหอ้ยู่ในต าแหน่งคราวละสองปี 
 กรรมการหรือท่ีปรึกษาซ่ึงพน้จากต าแหน่งอาจไดรั้บการแต่งตั้งอีกไดแ้ต่จะแต่งตั้งติดต่อกนัเกิน
สองวาระไม่ได ้
 มาตรา ๑๑ นอกจากการพน้จากต าแหน่งตามวาระตามมาตรา ๑๐ กรรมการหรือท่ีปรึกษา ซ่ึง
รัฐมนตรีแต่งตั้งพน้จากต าแหน่ง เม่ือ 
 (๑) ตาย 
 (๒) ลาออก 
 (๓) รัฐมนตรีใหอ้อก 
 (๔) เป็นบุคคลลม้ละลาย 
 (๕) วิกลจริตหรือจิตฟ่ันเฟือนไม่สมประกอบ 
 (๖) ไดรั้บโทษจ าคุกโดยค าพิพากษาถึงท่ีสุดใหจ้ าคุก เวน้แต่เป็นโทษส าหรับความผิดท่ีไดก้ระท า
โดยประมาทหรือความผิดลหุโทษ 
 ในกรณีท่ีกรรมการซ่ึงรัฐมนตรีแต่งตั้งพน้จากต าแหน่งก่อนวาระ ใหรั้ฐมนตรีแต่งตั้งบุคคลใน
ประเภทเดียวกนัตามมาตรา ๘ เป็นกรรมการแทน และใหผู้ท่ี้ไดรั้บแต่งตั้งอยูใ่นต าแหน่งเท่ากบัวาระท่ี
เหลืออยูข่องกรรมการซ่ึงตนแทน 
 ในกรณีท่ีรัฐมนตรีแต่งตั้งท่ีปรึกษาเพ่ิมข้ึนในระหวา่งท่ีท่ีปรึกษาซ่ึงแต่งตั้งไวแ้ลว้ยงัมีวาระอยูใ่น            
ต าแหน่ง ใหผู้ท่ี้ไดรั้บแต่งตั้งใหเ้ป็นท่ีปรึกษาเพ่ิมข้ึนอยูใ่นต าแหน่งเท่ากบัวาระท่ีเหลืออยูข่องท่ีปรึกษาท่ี
ไดรั้บแต่งตั้งไวแ้ลว้ 
 มาตรา ๑๒ ในกรณีท่ีกรรมการซ่ึงรัฐมนตรีแต่งตั้งด ารงต าแหน่งครบตามวาระแลว้ แต่ยงัมิไดมี้การ
แต่งตั้งคณะกรรมการข้ึนใหม่ ใหก้รรมการท่ีพน้จากต าแหน่งตามวาระปฏิบติัหนา้ท่ีไปพลางก่อนจนกวา่
กรรมการท่ีไดรั้บแต่งตั้งใหม่จะเขา้รับหนา้ท่ี 
 มาตรา ๑๓ การประชุมคณะกรรมการตอ้งมีกรรมการมาประชุมไม่นอ้ยกวา่ก่ึงหน่ึงของจ านวน            
กรรมการทั้งหมด จึงเป็นองคป์ระชุม 
 ในการประชุมคราวใด ถา้ประธานกรรมการไม่อยูใ่นท่ีประชุม หรือไม่สามารถปฏิบติัหนา้ท่ีไดใ้ห้
กรรมการท่ีมาประชุมเลือกกรรมการคนหน่ึงเป็นประธานในท่ีประชุม 
 มติในท่ีประชุมใหถื้อเสียงขา้งมาก กรรมการคนหน่ึงมีเสียงหน่ึงในการลงคะแนน ถา้คะแนนเสียง
เท่ากนั ใหป้ระธานในท่ีประชุมออกเสียงเพ่ิมข้ึนอีกเสียงหน่ึงเป็นเสียงช้ีขาด 
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 มาตรา ๑๔ ใหมี้คณะกรรมการการแพทยค์ณะหน่ึง ประกอบดว้ยประธานกรรมการและกรรมการอ่ืน           
มีจ านวนรวมกนัไม่เกินสิบหกคน ซ่ึงรัฐมนตรีแต่งตั้ง และผูแ้ทนส านกังานเป็นกรรมการและเลขานุการ 
 ประธานกรรมการและกรรมการอ่ืนตามวรรคหน่ึง ใหแ้ต่งตั้งจากผูท้รงคุณวฒิุในวิชาชีพเวชกรรม                
สาขาต่างๆ และใหอ้ยูใ่นต าแหน่งคราวละสองปี 
 ใหน้ ามาตรา ๑๐ วรรคสอง มาตรา ๑๑ มาตรา ๑๒ และมาตรา ๑๓ มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม(๔) 
 มาตรา ๑๕ คณะกรรมการการแพทยมี์อ านาจหนา้ท่ี ดงัต่อไปน้ี 
 (๑) เสนอความเห็นต่อคณะกรรมการเก่ียวกบัการด าเนินงานในการใหบ้ริการทางการแพทย ์
 (๒) ก าหนดหลกัเกณฑแ์ละอตัราส าหรับประโยชนท์ดแทนในการรับบริการทางการแพทยข์อง
ผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๕๙ มาตรา ๖๓ มาตรา ๖๖ มาตรา ๖๘ มาตรา ๗๐ และมาตรา ๗๒ 
 (๓) เสนอความเห็นต่อคณะกรรมการเก่ียวกบัการออกกฎกระทรวงตามมาตรา ๖๔ 
 (๔) ใหค้ าปรึกษาและแนะน าในทางการแพทยแ์ก่คณะกรรมการ คณะกรรมการอุทธรณ์และ
ส านกังาน 
 (๕) ปฏิบติัการอ่ืนตามท่ีพระราชบญัญติัน้ีบญัญติัใหเ้ป็นอ านาจหนา้ท่ีของคณะกรรมการการแพทย ์    
หรือตามท่ีรัฐมนตรีหรือคณะกรรมการมอบหมาย 
 มาตรา ๑๖ คณะกรรมการหรือคณะกรรมการการแพทยจ์ะแต่งตั้งคณะอนุกรรมการเพ่ือพิจารณา
หรือปฏิบติัการอยา่งใดอยา่งหน่ึงตามท่ีคณะกรรมการ หรือคณะกรรมการการแพทยม์อบหมายกไ็ด ้
 การประชุมของคณะอนุกรรมการใหน้า มาตรา ๑๓ มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม 
 มาตรา ๑๗ คณะกรรมการ คณะกรรมการการแพทย ์และคณะอนุกรรมการมีอ านาจสัง่ใหบุ้คคลใด   
บุคคลหน่ึงส่งเอกสาร หรือขอ้มูลท่ีจ าเป็นมาพิจารณาได ้ในการน้ีจะสั่งใหบุ้คคลท่ีเก่ียวขอ้งมาช้ีแจงดว้ยก็ได ้
 มาตรา ๑๘ กรรมการ ท่ีปรึกษา กรรมการการแพทย ์กรรมการอุทธรณ์ และอนุกรรมการ อาจไดรั้บ            
เบ้ียประชุม ค่าพาหนะ ค่าเบ้ียเล้ียง ค่าเช่าท่ีพกั และค่าใชจ่้ายอยา่งอ่ืนในการปฏิบติัหนา้ท่ีตาม
พระราชบญัญติัน้ีตามระเบียบท่ีรัฐมนตรีก าหนดโดยความเห็นชอบของกระทรวงการคลงั 
 
 
 
 
 
 
 
_____________________________ 
(๔)มาตรา ๑๔ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๖ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ 
และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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หมวด ๒ 
ส านักงานประกันสังคม 

 
 มาตรา ๑๙ ใหจ้ดัตั้งส านกังานประกนัสงัคมข้ึนในกระทรวงมหาดไทยมีอ านาจหนา้ท่ีดงัต่อไปน้ี 
 (๑) ปฏิบติังานธุรการของคณะกรรมการ คณะกรรมการอ่ืน และคณะอนุกรรมการตาม
พระราชบญัญติัน้ี 
 (๒) เกบ็ รวบรวม และวิเคราะห์ ขอ้มูลเก่ียวกบัการประกนัสงัคม 
 (๓) จดัท าทะเบียนนายจา้งและผูป้ระกนัตนซ่ึงตอ้งส่งเงินสมทบเขา้กองทุน 
 (๔) ปฏิบติัการตามท่ีพระราชบญัญติัน้ีหรือกฎหมายอ่ืนบญัญติัใหเ้ป็นอ านาจหนา้ท่ีของส านกังาน 
 (๕) กระท ากิจกรรมอยา่งอ่ืนตามท่ีรัฐมนตรี คณะกรรมการ คณะกรรมการอ่ืนหรือ
คณะอนุกรรมการมอบหมาย 
 มาตรา ๒๐ ใหเ้ลขาธิการมีหนา้ท่ีควบคุมดูแลโดยทัว่ไปซ่ึงราชการของส านกังานและเป็น
ผูบ้งัคบับญัชาขา้ราชการในส านกังาน เพ่ือการน้ีใหมี้รองเลขาธิการคนหน่ึงหรือหลายคนเป็นผูช่้วยสัง่และ
ปฏิบติัราชการ 
 ใหเ้ลขาธิการและรองเลขาธิการเป็นขา้ราชการพลเรือนสามญั 
 

หมวด ๓ 
กองทุนประกนัสังคม 

 
 มาตรา ๒๑ ใหจ้ดัตั้งกองทุนข้ึนกองทุนหน่ึงในส านกังานประกนัสงัคม เรียกวา่ กองทุน
ประกนัสงัคม เพ่ือเป็นทุนใชจ่้ายใหผู้ป้ระกนัตนไดรั้บประโยชนท์ดแทน ตามท่ีบญัญติัไวใ้นลกัษณะ ๓ 
และเป็นค่าใชจ่้ายตามมาตรา ๒๔ วรรคสอง 
 มาตรา ๒๒ กองทุนประกอบดว้ย 
 (๑) เงินสมทบจากรัฐบาล นายจา้ง และผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๔๐ และมาตรา ๔๖ 
 (๒) เงินเพ่ิมตามมาตรา ๓๙ มาตรา ๔๙ และมาตรา ๕๓ 
 (๓) ผลประโยชนข์องกองทุนตามมาตรา ๒๖ 
 (๔) เงินค่าธรรมเนียมตามมาตรา ๔๕ 
 (๕) เงินท่ีไดรั้บจากการบริจาคหรือเงินอุดหนุน 
 (๖) เงินท่ีตกเป็นของกองทุนตามมาตรา ๔๗ มาตรา ๔๗ ทวิ มาตรา ๕๐ มาตรา ๕๓ และมาตรา 
๕๖ 
 (๗) เงินอุดหนุนหรือเงินทดรองราชการท่ีรัฐบาลจ่ายตามมาตรา ๒๔ วรรคสาม 
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 (๘) เงินค่าปรับตามท่ีไดจ้ากการเปรียบเทียบตามมาตรา ๑๐๒ 
 (๙) รายไดอ่ื้น (๕) 
 มาตรา ๒๓ เงินกองทุนตามมาตรา ๒๒ ใหเ้ป็นของส านกังานและไม่ตอ้งน าส่งกระทรวงการคลงั
เป็นรายไดแ้ผน่ดิน 
 มาตรา ๒๔ เงินกองทุนใหจ่้ายเป็นประโยชนท์ดแทนตามพระราชบญัญติัน้ี 
 คณะกรรมการอาจจดัสรรเงินกองทุนไม่เกินร้อยละสิบของเงินสมทบของแต่ละปี เพ่ือจ่ายตามมาตรา          
๑๘ และเป็นค่าใชจ่้ายในการบริหารงานของส านกังาน 
 ในกรณีท่ีเงินกองทุนไม่พอจ่ายตามวรรคหน่ึงหรือวรรคสอง ใหรั้ฐบาลจ่ายเงินอุดหนุนหรือเงินทด
รองราชการใหต้ามความจ าเป็น 
 มาตรา ๒๕ การรับเงิน การจ่ายเงิน และการเกบ็รักษาเงินกองทุนใหเ้ป็นไปตามระเบียบท่ี
คณะกรรมการก าหนดโดยความเห็นชอบของกระทรวงการคลงั 
 มาตรา ๒๖ การจดัหาผลประโยชนข์องกองทุนใหเ้ป็นไปตามระเบียบท่ีคณะกรรมการก าหนดโดย
ความเห็นชอบของกระทรวงการคลงั 
 มาตรา ๒๗ ภายในหกเดือนนบัแต่วนัส้ินปี ปฏิทิน ใหค้ณะกรรมการเสนองบดุล และรายงานการ
รับจ่ายเงินของกองทุนในปีท่ีล่วงมาแลว้ต่อส านกังานตรวจเงินแผน่ดิน เพ่ือตรวจสอบรับรองก่อนเสนอต่อ
รัฐมนตรี 
 งบดุลและรายงานการรับจ่ายเงินดงักล่าว ใหรั้ฐมนตรีเสนอต่อนายกรัฐมนตรีเพ่ือน าเสนอรัฐสภา           
เพ่ือทราบ และจดัใหมี้การประกาศในราชกิจจานุเบกษา (๖) 
 
 
 
 
 

 
 

 
______________________________ 
(๕) มาตรา ๒๒ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๗ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๖) มาตรา ๒๗ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๘ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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หมวด ๔ 
การส ารวจการประกนัสังคม 

 
 มาตรา ๒๘ เพ่ือประโยชนแ์ก่การประกนัสงัคมตามพระราชบญัญติัน้ี จะตราพระราชกฤษฎีกาเพ่ือ   
ส ารวจปัญหาและขอ้มูลดา้นแรงงานกไ็ด ้
 ในพระราชกฤษฎีกาตามวรรคหน่ึงอยา่งนอ้ยใหร้ะบุ 
 (๑) วตัถุประสงคใ์นการส ารวจ 
 (๒) เจา้หนา้ท่ีหรือพนกังานเจา้หนา้ท่ีท่ีจะท าการส ารวจ 
 (๓) ก าหนดเวลาการใชบ้งัคบัพระราชกฤษฎีกา ซ่ึงจะตอ้งไม่เกินสองปี 
 มาตรา ๒๙ เม่ือไดต้ราพระราชกฤษฎีกาตามมาตรา ๒๘ แลว้ ใหเ้ลขาธิการประกาศก าหนด 
 (๑) แบบส ารวจ 
 (๒) ระยะเวลาท่ีเจา้หนา้ท่ีหรือพนกังานเจา้หนา้ท่ีจะส่งแบบส ารวจใหแ้ก่นายจา้ง 
 (๓) ก าหนดเวลาไม่นอ้ยกวา่สามสิบวนัใหน้ายจา้งตอ้งส่งคืนแบบสารวจท่ีไดก้รอกรายการแลว้แก่
เจา้หนา้ท่ีหรือพนกังานเจา้หนา้ท่ี ซ่ึงตอ้งระบุไวใ้นแบบส ารวจดว้ย 
 การประกาศตามมาตราน้ีใหป้ระกาศในราชกิจจานุเบกษา 
 มาตรา ๓๐ แบบส ารวจตามมาตรา ๒๙(๑) ท่ีจะตอ้งส่งไปยงันายจา้งใหส่้งโดยทางไปรษณีย์
ลงทะเบียนตอบรับ หรือใหเ้จา้หนา้ท่ีหรือพนกังานเจา้หนา้ท่ีน า ไปส่ง ณ ภูมิล าเนา หรือถ่ินท่ีอยูห่รือ
ส านกังานของนายจา้งในระหวา่งเวลาพระอาทิตยข้ึ์นถึงพระอาทิตยต์ก หรือในเวลาท าการของนายจา้ง ถา้ไม่
พบนายจา้ง ณ ภูมิล าเนาหรือถ่ินท่ีอยู ่หรือส านกังานของนายจา้งจะส่งใหแ้ก่บุคคลใดซ่ึงบรรลุนิติภาวะแลว้
และอยูห่รือท างานในบา้นหรือส านกังานท่ีปรากฏวา่เป็นของนายจา้งนั้นกไ็ด ้
 ถา้ไม่สามารถส่งตามวิธีในวรรคหน่ึงได ้ใหใ้ชว้ิธีปิดแบบส ารวจไวใ้นท่ีซ่ึงเห็นไดง่้ายท่ีส านกังาน
ของนายจา้ง เม่ือไดด้ าเนินการดงักล่าวและเวลาไดล่้วงพน้ไปเกินสิบหา้วนัแลว้ ใหถื้อวา่นายจา้งไดรั้บแบบ
ส ารวจนั้นแลว้ 
 มาตรา ๓๑ เม่ือนายจา้งไดรั้บแบบส ารวจแลว้ ใหน้ายจา้งกรอกรายการในแบบส ารวจทุกขอ้ตาม
ความเป็นจริง แลว้ส่งแบบส ารวจท่ีไดก้รอกรายการนั้นคืนใหเ้จา้หนา้ท่ีหรือพนกังานเจา้หนา้ท่ีภายใน
ก าหนดเวลาตามมาตรา ๒๙(๓) 
 มาตรา ๓๒ บรรดาขอ้ความหรือตวัเลขท่ีไดก้รอกไวใ้นแบบส ารวจใหถื้อเป็นความลบั หา้มมิใหผู้ ้
ซ่ึงมีหนา้ท่ีปฏิบติัการตามพระราชบญัญติัน้ีเปิดเผยขอ้ความหรือตวัเลขนั้นแก่บุคคลซ่ึงไม่มีหนา้ท่ี
ปฏิบติัการตามพระราชบญัญติัน้ี เวน้แต่มีความจ าเป็นเพ่ือประโยชนแ์ก่การประกนัสงัคม หรือการคุม้ครอง
แรงงาน หรือเพ่ือประโยชนแ์ก่การสอบสวน หรือการพิจารณาคดี 
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ลกัษณะ ๒ 
การประกนัสังคม 

 
หมวด ๑ 

การเป็นผู้ประกนัตน 
 
 มาตรา ๓๓ ใหลู้กจา้งซ่ึงมีอายไุม่ต ่ากวา่สิบหา้ปี บริบูรณ์และไม่เกินหกสิบปี บริบูรณ์เป็น
ผูป้ระกนัตน 
 ลูกจา้งซ่ึงเป็นผูป้ระกนัตนอยูแ่ลว้ตามวรรคหน่ึงเม่ือมีอายคุรบหกสิบปี บริบูรณ์ และยงัเป็นลูกจา้ง          
ของนายจา้งซ่ึงอยูภ่ายใตบ้งัคบัแห่งพระราชบญัญติัน้ีใหถื้อวา่ลูกจา้งนั้นเป็นผูป้ระกนัตนต่อไป(๗) 
 มาตรา ๓๔ ใหน้ายจา้งซ่ึงมีลูกจา้งท่ีเป็นผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๓ ยื่นแบบรายการแสดงรายช่ือ
ผูป้ระกนัตน อตัราค่าจา้ง และขอ้ความอ่ืนตามแบบท่ีเลขาธิการก าหนดต่อส านกังานภายในสามสิบวนั 
นบัแต่วนัท่ีลูกจา้งนั้นเป็นผูป้ระกนัตน 
 มาตรา ๓๕ ในกรณีท่ีผูป้ระกอบกิจการไดว้า่จา้งโดยวิธีเหมาค่าแรงมอบใหแ้ก่บุคคลหน่ึงบุคคลใด
รับช่วงไปควบคุมดูแลการท างานและรับผิดชอบจ่ายค่าจา้งใหแ้ก่ลูกจา้งอีกทอดหน่ึงกดี็ มอบหมายให้
บุคคลหน่ึงบุคคลใด เป็นผูจ้ดัหาลูกจา้งมาท างานอนัมิใช่การประกอบธุรกิจจดัหางานกดี็โดยการท างานนั้น
เป็นส่วนหน่ึงส่วนใดในกระบวนการผลิตหรือธุรกิจ ซ่ึงกระท าในสถานประกอบกิจการหรือสถานท่ี
ท างานของผูป้ระกอบกิจการและเคร่ืองมือท่ีส าคญัส าหรับใชท้ างานนั้น ผูป้ระกอบกิจการเป็นผูจ้ดัหา กรณี
เช่นวา่น้ีผูป้ระกอบกิจการยอ่มอยูใ่นฐานะนายจา้งซ่ึงมีหนา้ท่ีตอ้งปฏิบติัตามพระราชบญัญติัน้ี 
 ในกรณีท่ีผูรั้บเหมาค่าแรงตามวรรคหน่ึง เป็นผูย้ื่นแบบรายการต่อส านกังานตามมาตรา ๓๔ ใน           
ฐานะนายจา้ง ใหผู้รั้บเหมาค่าแรงมีหนา้ท่ีปฏิบติัตามพระราชบญัญติัน้ีเช่นเดียวกบันายจา้ง ในกรณีเช่นวา่น้ี
ใหผู้ป้ระกอบกิจการหลุดพน้จากความรับผิดในหน้ีเงินสมทบและเงินเพ่ิมเพียงเท่าท่ีผูรั้บเหมาค่าแรงได้
น าส่งส านกังาน(๘) 
 
 
 
 
______________________________ 
(๗)มาตรา ๓๓ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๙ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๘) มาตรา ๓๕ วรรคสอง เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๑๐ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๓๖ เม่ือนายจา้งยื่นแบบรายการตามมาตรา ๓๔ แลว้ใหส้ านกังานออกหนงัสือส าคญัแสดง
การข้ึนทะเบียนประกนัสังคมใหแ้ก่นายจา้ง และออกบตัรประกนัสงัคมใหแ้ก่ลูกจา้ง ทั้งน้ี ตามแบบ
หลกัเกณฑแ์ละวิธีการท่ีก าหนดในกฎกระทรวง 
 มาตรา ๓๗ ในกรณีท่ีความปรากฏแก่ส านกังานหรือจากค าร้องของลูกจา้งวา่นายจา้งไม่ยื่นแบบ
รายการตามมาตรา ๓๔ หรือยื่นแบบรายการแลว้ แต่ไม่มีช่ือลูกจา้งบางคนซ่ึงเป็นผูป้ระกนัตนตามมาตรา 
๓๓ ในแบบรายการนั้น ใหส้ านกังานมีอ านาจบนัทึกรายละเอียดในแบบรายการตามมาตรา ๓๔ โดยพิจารณา
จากหลกัฐานท่ีเก่ียวขอ้ง แลว้ออกหนงัสือส าคญัแสดงการข้ึนทะเบียนประกนัสังคมใหแ้ก่นายจา้ง และหรือ
ออกบตัรประกนัสงัคมใหแ้ก่ลูกจา้งตามมาตรา ๓๖ แลว้แต่กรณี 
 ในการด าเนินการตามวรรคหน่ึง เลขาธิการหรือผูซ่ึ้งเลขาธิการมอบหมาย จะด าเนินการสอบสวน             
ก่อนกไ็ด ้
 มาตรา ๓๘ ความเป็นผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๓ ส้ินสุดลง เม่ือผูป้ระกนัตนนั้น 
 (๑) ตาย 
 (๒) ส้ินสภาพการเป็นลูกจา้ง 
 ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนท่ีส้ินสภาพการเป็นลูกจา้งตาม (๒) ไดส่้งเงินสมทบครบตามเง่ือนเวลาท่ีจะ
ก่อใหเ้กิดสิทธิตามบทบญัญติัในลกัษณะ ๓ แลว้ ใหผู้น้ั้นมีสิทธิตามบทบญัญติัในหมวด ๒ หมวด ๓                 
หมวด ๔ และหมวด ๕ ต่อไปอีกหกเดือนนบัแต่วนัท่ีส้ินสภาพการเป็นลูกจา้ง หรือตามระยะเวลาท่ีก าหนด
เพ่ิมข้ึนโดยพระราชกฤษฎีกา ซ่ึงตอ้งไม่เกินสิบสองเดือนนบัแต่วนัท่ีส้ินสภาพการเป็นลูกจา้ง(๙) 

 มาตรา ๓๙ ผูใ้ดเคยเป็นผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๓ โดยจ่ายเงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ยกวา่สิบสอง
เดือนและต่อมาความเป็นผูป้ระกนัตนไดส้ิ้นสุดลงตามมาตรา ๓๘(๒) ถา้ผูน้ั้นประสงคจ์ะเป็นผูป้ระกนัตน
ต่อไป ใหแ้สดงความจ านงต่อส านกังานตามระเบียบท่ีเลขาธิการกาหนด ภายในหกเดือนนบัแต่วนัส้ินสุด
ความเป็นผูป้ระกนัตน 
 
 
 
 
 
 
_____________________________ 
 (๙) มาตรา ๓๘ วรรคสอง ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๓ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) 
พ.ศ. ๒๕๔๒ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 จ านวนเงินท่ีใชเ้ป็นฐานในการค านวณเงินสมทบท่ีผูป้ระกนัตนตามวรรคหน่ึงตอ้งส่งเขา้กองทุน
ตามมาตรา ๔๖ วรรคสอง ใหเ้ป็นไปตามอตัราท่ีก าหนดในกฎกระทรวง ทั้งน้ี โดยใหค้ านึงถึงความ
เหมาะสมกบัสภาพทางเศรษฐกิจในขณะนั้นดว้ย 
 ใหผู้ป้ระกนัตนตามวรรคหน่ึงน าส่งเงินสมทบเขา้กองทุนเดือนละคร้ังภายในวนัท่ีสิบหา้ของเดือน
ถดัไป 
 ผูป้ระกนัตนตามวรรคหน่ึงซ่ึงไม่ส่งเงินสมทบ หรือส่งไม่ครบจ านวนภายในเวลาท่ีก าหนดตาม
วรรคสาม ตอ้งจ่ายเงินเพ่ิมในอตัราร้อยละสองต่อเดือนของจ านวนเงินสมทบท่ียงัมิไดน้ าส่ง หรือของ
จ านวนเงินสมทบท่ียงัขาดอยูน่บัแต่วนัถดัจากวนัท่ีตอ้งน าส่งเงินสมทบ ส าหรับเศษของเดือนถา้ถึงสิบหา้
วนัหรือกวา่นั้นใหน้บัเป็นหน่ึงเดือนถา้นอ้ยกวา่นั้นใหปั้ดท้ิง(๑๐) 
 มาตรา ๔๐ บุคคลอ่ืนใดซ่ึงมิใช่ลูกจา้งตามมาตรา ๓๓ จะสมคัรเขา้เป็นผูป้ระกนัตนตาม
พระราชบญัญติัน้ีกไ็ด ้โดยใหแ้สดงความจ านงต่อส านกังาน 
 หลกัเกณฑ ์และอตัราการจ่ายเงินสมทบ ประเภทของประโยชนท์ดแทนท่ีจะไดรั้บตามมาตรา ๕๔
ตลอดจนหลกัเกณฑแ์ละเง่ือนไขแห่งสิทธิในการรับประโยชนท์ดแทนใหต้ราเป็นพระราชกฤษฎีกา 
 มาตรา ๔๑ ความเป็นผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๙ ส้ินสุดลงเม่ือผูป้ระกนัตนนั้น 
 (๑) ตาย 
 (๒) ไดเ้ป็นผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๓ อีก 
 (๓) ลาออกจากความเป็นผูป้ระกนัตนโดยการแสดงความจ านงต่อส านกังาน 
 (๔) ไม่ส่งเงินสมทบสามเดือนติดต่อกนั 
 (๕) ภายในระยะเวลาสิบสองเดือนส่งเงินสมทบมาแลว้ไม่ครบเกา้เดือน 
 การส้ินสุดความเป็นผูป้ระกนัตนตาม (๔) ส้ินสุดลงตั้งแต่เดือนแรกท่ีไม่ส่งเงินสมทบ และการ
ส้ินสุดความเป็นผูป้ระกนัตนตาม (๕) ส้ินสุดลงในเดือนท่ีส่งเงินสมทบไม่ครบเกา้เดือน(๑๑) 

 ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนท่ีส้ินสุดความเป็นผูป้ระกนัตนตาม (๓) (๔) และ (๕) ไดส่้งเงินสมทบครบ
ตามเง่ือนเวลาท่ีจะก่อใหเ้กิดสิทธิตามบทบญัญติัในลกัษณะ ๓ แลว้ ใหผู้น้ั้นมีสิทธิตามบทบญัญติัในหมวด          
๒ หมวด ๓ หมวด ๔ และหมวด ๕ ต่อไปอีกหกเดือนนบัแต่วนัท่ีส้ินสุดความเป็นผูป้ระกนัตน(๑๒) 

 

______________________________ 
(๑๐) มาตรา ๓๙ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๑๒ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ 
และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๑๑) มาตรา ๔๑ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๑๓ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ 
และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๑๒) มาตรา ๔๑ วรรคสาม ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๔ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) 
พ.ศ. ๒๕๔๒ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๔๒ เพ่ือก่อสิทธิแก่ผูป้ระกนัตนในการขอรับประโยชนท์ดแทนตามบญัญติัลกัษณะ ๓ ให้
นบัระยะเวลาประกนัตนตามมาตรา ๓๓ และหรือมาตรา ๓๙ ทุกช่วงเขา้ดว้ยกนั 
 มาตรา ๔๓ กิจการใดท่ีอยูภ่ายใตบ้งัคบัพระราชบญัญติัน้ี แมว้า่ภายหลงักิจการนั้นจะมีจ านวน
ลูกจา้งลดลงเหลือนอ้ยกวา่จ านวนท่ีก าหนดไวก้ต็าม ใหกิ้จการดงักล่าวอยูภ่ายใตบ้งัคบัพระราชบญัญติัน้ี
ต่อไปจนกวา่จะเลิกกิจการ และใหลู้กจา้งท่ีเหลืออยูเ่ป็นผูป้ระกนัตนต่อไป ในกรณีท่ีกิจการนั้นไดรั้บลูกจา้ง
ใหม่เขา้ท างานใหลู้กจา้งใหม่นั้นเป็นผูป้ระกนัตนตามพระราชบญัญติัน้ีดว้ย แมว้า่จ านวนลูกจา้งรวมทั้งส้ิน
จะไม่ถึงจ านวนท่ีก าหนดไวก้ต็าม 
 มาตรา ๔๔ ในกรณีท่ีขอ้เทจ็จริงเก่ียวกบัขอ้ความในแบบรายการท่ีไดย้ื่นไวต่้อส านกังาน
เปล่ียนแปลงไป ใหน้ายจา้งแจง้เป็นหนงัสือต่อส านกังานตามระเบียบท่ีเลขาธิการกาหนด เพ่ือขอ
เปล่ียนแปลงหรือแกไ้ขเพ่ิมเติมรายการภายในวนัท่ีสิบหา้ของเดือนถดัจากเดือนท่ีมีการเปล่ียนแปลง
ดงักล่าว  
 ใหน้ าความในมาตรา ๓๗ มาใชบ้งัคบัแก่กรณีท่ีนายจา้งไม่ปฏิบติัตามมาตราน้ีโดยอนุโลม(๑๓) 

 มาตรา ๔๕ ในกรณีท่ีหนงัสือส าคญัแสดงการข้ึนทะเบียนประกนัสงัคมหรือบตัรประกนัสงัคมสูญ
หายถูกท าลาย หรือช ารุดในสาระส าคญั ใหน้ายจา้ง หรือผูป้ระกนัตนยื่นค าขอรับใบแทนหนงัสือส าคญั
แสดงการข้ึนทะเบียนประกนัสังคม หรือใบแทนบตัรประกนัสังคมแลว้แต่กรณีต่อส านกังานภายในสิบหา้
วนันบัแต่วนัท่ีไดท้ราบถึงการสูญหาย ถูกท าลายหรือช ารุดดงักล่าว ทั้งน้ี ตามระเบียบท่ีเลขาธิการก าหนด 
 

หมวด ๒ 
เงินสมทบ 

 
 มาตรา ๔๖ ใหรั้ฐบาล นายจา้ง และผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๓ ออกเงินสมทบเขา้กองทุนเพ่ือการ
จ่ายประโยชนท์ดแทนในกรณีประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วย กรณีทุพพลภาพ กรณีตาย และกรณีคลอดบุตร 
ฝ่ายละเท่ากนัตามอตัราท่ีก าหนดในกฎกระทรวง แต่ตอ้งไม่เกินอตัราเงินสมทบทา้ยพระราชบญัญติัน้ี 
 ใหรั้ฐบาล นายจา้ง และผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๓ ออกเงินสมทบเขา้กองทุนเพ่ือการจ่าย
ประโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตร กรณีชราภาพ และกรณีวา่งงานตามอตัราท่ีก าหนดใน
กฎกระทรวง แต่ตอ้งไม่เกินอตัราเงินสมทบทา้ยพระราชบญัญติัน้ี 
 
 
 
__________________________________ 
(๑๓) มาตรา ๔๔ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๑๔ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 ส าหรับการประกนัตนตามมาตรา ๓๙ ใหรั้ฐบาลและผูป้ระกนัตนออกเงินสมทบเขา้กองทุนโดย
รัฐบาลออกหน่ึงเท่า และผูป้ระกนัตนออกสองเท่าของอตัราเงินสมทบท่ีแต่ละฝ่ายตอ้งออกตามท่ีก าหนดใน
วรรคหน่ึงและวรรคสอง 
 การก าหนดอตัราเงินสมทบตามวรรคหน่ึงและวรรคสอง ใหก้ าหนดโดยค านึงถึงประโยชนท์ดแทน
และค่าใชจ่้ายในการบริหารงานของสานกังานตามมาตรา ๒๔ 
 ค่าจา้งขั้นต ่า และขั้นสูงท่ีใชเ้ป็นฐานในการค านวณเงินสมทบของผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๓ แต่ละ
คนใหเ้ป็นไปตามท่ีก าหนดในกฎกระทรวง ในการค านวณเงินสมทบของผูป้ระกนัตนแต่ละคนส าหรับเศษ
ของเงินสมทบท่ีมีจ านวนตั้งแต่หา้สิบสตางคข้ึ์นไปใหน้บัเป็นหน่ึงบาทถา้นอ้ยกวา่นั้นใหปั้ดท้ิง ในกรณีท่ี
ผูป้ระกนัตนท างานกบันายจา้งหลายรายใหค้ านวณเงินสมทบจากค่าจ้้างท่ีไดรั้บจากนายจา้งแต่ละราย(๑๔) 

 มาตรา ๔๗ ทุกคร้ังท่ีมีการจ่ายค่าจา้งใหน้ายจา้งหกัค่าจา้งของผูป้ระกนัตนตามจ านวนท่ีจะตอ้ง
น าส่งเป็นเงินสมทบในส่วนของผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๔๖ และเม่ือนายจา้งไดด้ าเนินการดงักล่าวแลว้ให้
ถือวา่ผูป้ระกนัตนไดจ่้ายเงินสมทบแลว้ตั้งแต่วนัท่ีนายจา้งหกัค่าจา้ง 
 ใหน้ายจา้งน าเงินสมทบในส่วนของผูป้ระกนัตนท่ีไดห้กัไวต้ามวรรคหน่ึง และเงินสมทบในส่วน
ของนายจา้งส่งใหแ้ก่ส านกังานภายในวนัท่ีสิบหา้ของเดือนถดัจากเดือนท่ีมีการหกัเงินสมทบไวพ้ร้อมทั้งยื่น
รายการแสดงการส่งเงินสมทบตามแบบท่ีเลขาธิการก าหนด 
 ถา้นายจา้งไม่จ่ายค่าจา้งตามก าหนดเวลาท่ีตอ้งจ่าย ใหน้ายจา้งมีหนา้ท่ีน าส่งเงินสมทบตามท่ีบญัญติั
ไวใ้นวรรคสอง โดยถือเสมือนวา่มีการจ่ายค่าจา้งแลว้ 
 ในกรณีท่ีนายจา้งน าเงินสมทบในส่วนของผูป้ระกนัตน หรือเงินสมทบในส่วนของนายจา้งส่ง
ใหแ้ก่ส านกังานเกินจ านวนท่ีตอ้งช าระ ใหน้ายจา้งหรือผูป้ระกนัตนยื่น ค าร้องขอรับเงินในส่วนท่ีเกินคืน               
ไดต้ามระเบียบท่ีเลขาธิการก าหนด ถา้นายจา้งหรือผูป้ระกนัตนมิไดเ้รียกเอาเงินดงักล่าวคืนภายในหน่ึงปี         
นบัแต่วนัท่ีน าส่งเงินสมทบ หรือไม่มารับเงินคืนภายในหน่ึงปี นบัแต่วนัท่ีไดรั้บแจง้ใหม้ารับเงิน ใหเ้งิน
นั้นตกเป็นของกองทุน(๑๕) 

 มาตรา ๔๗ ทว ิในกรณีท่ีนายจา้งไม่น าส่งเงินสมทบหรือน าส่งไม่ครบตามก าหนดเวลาในมาตรา ๔๗
วรรคสอง ใหพ้นกังานเจา้หนา้ท่ีมีค าเตือนเป็นหนงัสือใหน้ายจา้งน าเงินสมทบท่ีคา้งช าระและเงินเพ่ิมมาช าระ
ภายในก าหนดไม่นอ้ยกวา่สามสิบวนันบัแต่วนัท่ีไดรั้บหนงัสือนั้น ถา้นายจา้งไดรั้บค าเตือนดงักล่าวแลว้แต่ยงัไม่ 
 
 
______________________________ 
(๑๔) มาตรา ๔๖ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๕ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓)  
พ.ศ. ๒๕๔๒ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๑๕) มาตรา ๔๗ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๑๖ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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น าเงินสมทบท่ีคา้งช าระและเงินเพ่ิมมาช าระภายในก าหนด ใหพ้นกังานเจา้หนา้ท่ีมีอ  านาจประเมินเงิน
สมทบและแจง้เป็นหนงัสือใหน้ายจา้งน าส่งได ้ดงัน้ี 
 (๑) ถา้นายจา้งเคยน าส่งเงินสมทบมาแลว้ใหถื้อวา่จ านวนเงินสมทบท่ีนายจา้งมีหนา้ท่ีน าส่งในเดือน
ต่อมาแต่ละเดือนมีจ านวนเท่ากบัจ านวนเงินสมทบในเดือนท่ีนายจา้งไดน้ าส่งแลว้เดือนสุดทา้ยเตม็เดือน 
 (๒) ถา้นายจา้งซ่ึงมีหนา้ท่ีตามพระราชบญัญติัน้ีแต่ไม่ยื่นแบบรายการตามมาตรา ๓๔ หรือยืน่แบบ
รายการตามมาตรา ๓๔ แลว้ แต่ไม่เคยน าส่งเงินสมทบหรือยื่นแบบรายการตามมาตรา ๓๔ โดยแจง้จ านวน
และรายช่ือลูกจา้งนอ้ยกวา่จ านวนลูกจา้งท่ีมีอยูจ่ริง ใหป้ระเมินเงินสมทบจากแบบรายการท่ีนายจา้งเคยยื่น
ไว ้หรือจากจ านวนลูกจา้งท่ีพนกังานเจา้หนา้ท่ีตรวจพบแลว้แต่กรณีโดยถือวา่ลูกจา้งแต่ละคนไดรั้บค่าจา้ง
เป็นรายเดือนในอตัราท่ีไดเ้คยมีการยื่นแบบรายการไว ้แต่ถา้ไม่เคยมีการยื่นแบบรายการหรือยื่นแบบ
รายการไม่ครบถว้น ใหถื้อวา่ลูกจา้งแต่ละคนไดรั้บค่าจา้งรายเดือนไม่นอ้ยกวา่อตัราค่าจา้งขั้นต ่า รายวนั
ตามกฎหมายวา่ดว้ยการคุม้ครองแรงงานท่ีใชบ้งัคบัอยูใ่นทอ้งท่ีนั้น คูณดว้ยสามสิบ 
 ในกรณีท่ีมีการพิสูจนไ์ดภ้ายในสองปี นบัแต่วนัท่ีมีการแจง้การประเมินเงินสมทบตามวรรคหน่ึงวา่
จ านวนเงินสมทบท่ีแทจ้ริงท่ีนายจา้งมีหนา้ท่ีตอ้งน าส่งมีจ านวนมากกวา่หรือนอ้ยกวา่จ านวนเงินสมทบท่ี
พนกังานเจา้หนา้ท่ีประเมินไวต้าม (๑) หรือ (๒) ใหส้ านกังานมีหนงัสือแจง้ผลการพิสูจนใ์หน้ายจา้งทราบ
ภายในสามสิบวนันบัแต่วนัท่ีทราบผลการพิสูจนเ์พ่ือใหน้ายจา้งน าส่งเงินสมทบเพ่ิมเติมภายในสามสิบวนันบั
แต่วนัท่ีไดรั้บแจง้ หรือยื่นค าขอต่อส านกังานเพ่ือขอใหคื้นเงินสมทบ ถา้นายจา้งไม่มารับเงินดงักล่าวคืน
ภายในหน่ึงปีนบัแต่วนัท่ีทราบผลการพิสูจนใ์หเ้งินนั้นตกเป็นของกองทุน 
 การน าส่งค าเตือน การแจง้จ านวนเงินสมทบท่ีประเมินไดแ้ละการแจง้ผลการพิสูจนใ์หน้าความใน
มาตรา ๓๐ มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม(๑๖) 

 มาตรา ๔๘ ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนทางานกบันายจา้งหลายรายใหน้ายจา้งทุกรายมีหนา้ท่ีปฏิบติัตาม
มาตรา ๔๖ และมาตรา ๔๗ 
 มาตรา ๔๙ นายจา้งซ่ึงไม่น า ส่งเงินสมทบในส่วนของตนหรือในส่วนของผูป้ระกนัตนหรือส่งไม่
ครบจ านวนภายในเวลาท่ีก าหนดตามมาตรา ๔๗ ตอ้งจ่ายเงินเพ่ิมในอตัราร้อยละสองต่อเดือนของจ านวนเงิน
สมทบ  ท่ีนายจา้งยงัมิไดน้ าส่ง หรือของจ านวนเงินสมทบท่ียงัขาดอยู ่นบัแต่วนัถดัจากวนัท่ีตอ้งน าส่งเงิน
สมทบส าหรับเศษของเดือนถา้ถึงสิบหา้วนัหรือกวา่นั้นใหน้บัเป็นหน่ึงเดือน ถา้นอ้ยกวา่นั้นใหปั้ดท้ิง  
 ในกรณีท่ีนายจา้งมิไดห้กัค่าจา้งของผูป้ระกนัตนเพ่ือส่งเป็นเงินสมทบ หรือหกัไวแ้ลว้ แต่ยงัไม่ครบ           
จ านวนตามมาตรา ๔๗ วรรคหน่ึง ใหน้ายจา้งรับผิดใชเ้งินท่ีตอ้งส่งเป็นเงินสมทบในส่วนของผูป้ระกนัตน
เตม็จ านวน และตอ้งจ่ายเงินเพ่ิมในเงินจ านวนน้ีตามวรรคหน่ึงนบัแต่วนัถดัจากวนัท่ีตอ้งน า ส่งเงินสมทบ 
และในกรณีเช่นวา่น้ีสิทธิท่ีผูป้ระกนัตนพึงไดรั้บคงมีเสมือนหน่ึงวา่ผูป้ระกนัตนไดส่้งเงินสมทบแลว้ 
__________________________ 
(๑๖) มาตรา ๔๗ ทวิ เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๑๗ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗  
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้  
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 มาตรา ๕๐ เลขาธิการมีอ านาจออกค าสัง่เป็นหนงัสือใหย้ึด อายดัและขายทอดตลาดทรัพยสิ์นของ
นายจา้งซ่ึงไม่น าส่งเงินสมทบและหรือเงินเพ่ิม หรือน าส่งไม่ครบจ านวนตามมาตรา ๔๙ ทั้งน้ี เพียงเท่าท่ี
จ าเป็นเพ่ือใหไ้ดรั้บเงินท่ีคา้งช าระ 
 การมีค าสัง่ใหย้ึด อายดั หรือขายทอดตลาดทรัพยสิ์นตามวรรคหน่ึงจะกระท าไดต่้อเม่ือไดส่้งค า
เตือนเป็นหนงัสือใหน้ายจา้งน าเงินสมทบและหรือเงินเพ่ิมท่ีคา้งมาช าระภายในก าหนดไม่นอ้ยกวา่สามสิบวนั
นบัแต่วนัท่ีไดรั้บหนงัสือนั้น และนายจา้งไม่ช าระภายในก าหนด 
 หลกัเกณฑแ์ละวิธีการยึด อายดั และขายทอดตลาดทรัพยสิ์นตามวรรคหน่ึงใหเ้ป็นไปตามระเบียบท่ี
รัฐมนตรีก าหนด ทั้งน้ีใหน้ าหลกัเกณฑแ์ละวิธีการตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความแพ่งมาใชบ้งัคบั
โดยอนุโลม 
 เงินท่ีไดจ้ากการขายทอดตลาดดงักล่าว ใหห้กัไวเ้ป็นค่าใชจ่้ายในการยึด อายดั และขายทอดตลาด 
และช าระเงินสมทบและเงินเพ่ิมท่ีคา้งช าระ ถา้มีเงินเหลือใหคื้นแก่นายจา้งโดยเร็วถา้นายจา้งมิไดเ้รียกเอาเงิน
ท่ีเหลือคืนภายในหา้ปีใหต้กเป็นของกองทุน 
 มาตรา ๕๑ หน้ีท่ีเกิดจากการไม่ช าระเงินสมทบและหรือเงินเพ่ิม ใหส้ านกังานมีบุริมสิทธิเหนือ
ทรัพยสิ์นทั้งหมดของนายจา้งซ่ึงเป็นลูกหน้ีในล าดบัเดียวกบับุริมสิทธิในมูลค่าภาษีอากรตามประมวล
กฎหมายแพ่งและพาณิชย ์
 มาตรา ๕๒ ในกรณีท่ีนายจา้งเป็นผูรั้บเหมาช่วงใหผู้รั้บเหมาช่วงถดัข้ึนไปหากมีตลอดสายจนถึง
ผูรั้บเหมาชั้นตน้ร่วมรับผิดกบัผูรั้บเหมาช่วงซ่ึงเป็นนายจา้งในเงินสมทบ ซ่ึงนายจา้งมีหนา้ท่ีตอ้งจ่ายตาม
พระราชบญัญติัน้ี 
 มาตรา ๕๓ ใหน้าบทบญัญติัมาตรา ๔๙ มาตรา ๕๐ และมาตรา ๕๑ มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลมแก่
ผูรั้บเหมาช่วงตามมาตรา ๕๒ ซ่ึงไม่น าส่งเงินสมทบหรือส่งไม่ครบจ านวนภายในเวลาท่ีก าหนด(๑๗) 
 

ลกัษณะ ๓ 
ประโยชน์ทดแทน 

 
 
 
 
 

________________________________ 
(๑๗) มาตรา ๕๓ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๑๘ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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หมวด ๑ 
บททัว่ไป 

 
 มาตรา ๕๔ ผูป้ระกนัตนหรือบุคคลตามมาตรา ๗๓ มีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนจากกองทุน
ดงัต่อไปน้ี 
 (๑) ประโยชนท์ดแทนในกรณีประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วย 
 (๒) ประโยชนท์ดแทนในกรณีคลอดบุตร 
 (๓) ประโยชนท์ดแทนในกรณีทุพพลภาพ 
 (๔) ประโยชนท์ดแทนในกรณีตาย 
 (๕) ประโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตร 
 (๖) ประโยชนท์ดแทนในกรณีชราภาพ 
 (๗) ประโยชนท์ดแทนในกรณีวา่งงาน ยกเวน้ผูป้ระกนัตนตามมาตรา ๓๙ 
 มาตรา ๕๕ ในกรณีท่ีนายจา้งไดจ้ดัสวสัดิการเก่ียวกบักรณีประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วยหรือกรณี
ทุพพลภาพ หรือกรณีตายอนัมิใช่เน่ืองจากการท างาน หรือกรณีคลอดบุตรหรือกรณีสงเคราะห์บุตร หรือ
กรณีชราภาพ หรือกรณีวา่งงาน ก่อนวนัท่ีพระราชบญัญติัน้ีใชบ้งัคบัใหแ้ก่ลูกจา้งซ่ึงเป็นผูป้ระกนัตนตาม
มาตรา ๓๓ท่ีเขา้ท างานก่อนวนัท่ีพระราชบญัญติัน้ีใชบ้งัคบั ถา้สวสัดิการนั้น มีกรณีใดท่ีจ่ายในอตัราสูง
กวา่ประโยชนท์ดแทนตามพระราชบญัญติัน้ี ใหน้ายจา้งนั้นน า ระเบียบขอ้บงัคบัเก่ียวกบัการท างาน 
สญัญาจา้งแรงงาน หรือขอ้ตกลงเก่ียวกบัสภาพการจา้ง ซ่ึงก าหนดสวสัดิการท่ีวา่นั้นมาแสดงต่อ
คณะกรรมการ เพ่ือขอลดส่วนอตัราเงินสมทบในประเภทประโยชนท์ดแทนท่ีนายจา้งไดจ้ดัสวสัดิการให้
แลว้จากอตัราเงินสมทบท่ีผูป้ระกนัตนและนายจา้งนั้นตอ้งจ่ายเขา้กองทุนตามมาตรา ๔๖ และใหน้ายจา้ง
ใชอ้ตัราเงินสมทบในส่วนท่ีเหลือภายหลงัคิดส่วนลดดงักล่าวแลว้มาค านวณเงินสมทบในส่วนของ
ผูป้ระกนัตน และเงินสมทบในส่วนของนายจา้งท่ียงัมีหนา้ท่ีตอ้งส่งเขา้กองทุน เพ่ือการจ่ายประโยชน์
ทดแทนในส่วนอ่ืนต่อไป 
 การขอลดส่วนอตัราเงินสมทบและการพิจารณาหกัส่วนลดอตัราเงินสมทบตามวรรคหน่ึงใหเ้ป็นไป
ตามหลกัเกณฑ ์วิธีการ และเง่ือนไขท่ีคณะกรรมการก าหนด 
 มาตรา ๕๖ ผูป้ระกนัตนหรือบุคคลอ่ืนใดเห็นวา่ตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีใดตามท่ี
บญัญติัไวใ้นมาตรา ๕๔ และประสงคจ์ะขอรับประโยชนท์ดแทนนั้น ใหย้ื่นค าขอรับประโยชนท์ดแทนต่อ           
ส านกังานตามระเบียบท่ีเลขาธิการก าหนดภายในหน่ึงปี นบัแต่วนัท่ีมีสิทธิขอรับประโยชนท์ดแทนนั้น และ
ใหเ้ลขาธิการหรือผูซ่ึ้งเลขาธิการมอบหมายพิจารณาสัง่การโดยเร็ว 
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 ประโยชนท์ดแทนตามวรรคหน่ึงท่ีเป็นตวัเงิน ถา้ผูป้ระกนัตนหรือบุคคลซ่ึงมีสิทธิไม่มารับภายใน
สองปีนบัแต่วนัท่ีไดรั้บแจง้จากส านกังานใหเ้งินนั้นตกเป็นของกองทุน(๑๘) 

 มาตรา ๕๗ การค านวณค่าจา้งรายวนัในการจ่ายเงินทดแทนการขาดรายไดใ้หแ้ก่ผูป้ระกนัตนตาม
มาตรา ๓๓ ใหค้ านวณโดยน าค่าจา้งสามเดือนแรกของค่าจา้งท่ีใชเ้ป็นฐานในการค านวณเงินสมทบท่ี
นายจา้งน าส่งส านกังานแลว้ยอ้นหลงัเกา้เดือนหารดว้ยเกา้สิบ แต่ถา้ผูป้ระกนัตนมีหลกัฐานพิสูจนไ์ดว้า่  
ถา้น าค่าจา้งของสามเดือนอ่ืนในระยะเวลา เกา้เดือนนั้นมาค านวณแลว้จะมีจ านวนสูงกวา่ กใ็หน้ าค่าจา้ง
สามเดือนนั้นหารดว้ยเกา้สิบ หรือในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนยงัส่งเงินสมทบไม่ครบเกา้เดือนใหน้ าค่าจา้งสาม
เดือนสุดทา้ย ท่ีใชเ้ป็นฐานในการค านวณเงินสมทบท่ีนายจา้งไดน้ าส่งส านกังานแลว้หารดว้ยเกา้สิบ เป็นเกณฑ์
ค านวณ 
 ส าหรับการค านวณค่าจา้งรายวนัในการจ่ายเงินทดแทนการขาดรายไดใ้หแ้ก่ผูป้ระกนัตนตามมาตรา 
๓๙นั้น ใหค้ านวณโดยเฉล่ียจากจ านวนเงินท่ีใชเ้ป็นฐานในการค านวณเงินสมทบตามมาตรา ๓๙ วรรคสอง(๑๙) 

 มาตรา ๕๘ การรับประโยชนท์ดแทนตามพระราชบญัญติัน้ี ในกรณีท่ีเป็นบริการทางการแพทย์
ผูป้ระกนัตนหรือคู่สมรสของผูป้ระกนัตนจะตอ้งรับบริการทางการแพทยจ์ากสถานพยาบาลตามมาตรา ๕๙ 
 รายละเอียด และเง่ือนไขเก่ียวกบับริการทางการแพทยท่ี์ผูป้ระกนัตน หรือคู่สมรสของผูป้ระกนัตน
จะไดรั้บ ใหเ้ป็นไปตามระเบียบท่ีเลขาธิการก าหนดโดยความเห็นชอบของคณะกรรมการ 
 มาตรา ๕๙ ใหเ้ลขาธิการประกาศในราชกิจจานุเบกษาก าหนดเขตทอ้งท่ีและช่ือสถานพยาบาลท่ี
ผูป้ระกนัตนหรือคู่สมรสของผูป้ระกนัตนมีสิทธิไปรับบริการทางการแพทยไ์ด ้
 ผูป้ระกนัตนหรือคู่สมรสของผูป้ระกนัตนซ่ึงมีสิทธิไดรั้บบริการทางการแพทย ์ถา้ท างานหรือมี
ภูมิล าเนาอยู่ในเขตทอ้งท่ีใดใหไ้ปรับบริการทางการแพทยจ์ากสถานพยาบาลตามวรรคหน่ึงท่ีอยู่ในเขตทอ้งท่ี
นั้นเวน้แต่ในกรณีท่ีในเขตทอ้งท่ีนั้นไม่มีสถานพยาบาลตามวรรคหน่ึง หรือมีแต่ผูป้ระกนัตนหรือคู่สมรส
ของผูป้ระกนัตนมีเหตุผลสมควรท่ีไม่สามารถไปรับบริการทางการแพทยจ์ากสถานพยาบาลดงักล่าวได ้ 
กใ็หไ้ปรับบริการทางการแพทยจ์ากสถานพยาบาลตามวรรคหน่ึงท่ีอยูใ่นเขตทอ้งท่ีอ่ืนได ้
 
 
 
 
 
_______________________________ 
(๑๘) มาตรา ๕๖ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๑๙ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) 
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๑๙) มาตรา ๕๗ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๒๐ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนหรือคู่สมรสของผูป้ระกนัตนไปรับบริการทางการแพทยจ์ากสถานพยาบาลอ่ืน
นอกจากท่ีก าหนดไวใ้นวรรคสอง ใหผู้ป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บเงินทดแทนค่าบริการทางการแพทยท่ี์ตอ้งจ่าย
ใหแ้ก่สถานพยาบาลอ่ืนนั้น ตามจ านวนท่ีส านกังานก าหนด โดยค านึงถึงสภาพของการประสบอนัตรายหรือ
เจบ็ป่วย การคลอดบุตร สภาพทางเศรษฐกิจของแต่ละเขตทอ้งท่ี และลกัษณะของการบริการทางการแพทย์
ท่ีไดรั้บ ทั้งน้ี จะตอ้งไม่เกินอตัราท่ีคณะกรรมการการแพทยก์ าหนดโดยความเห็นชอบของคณะกรรมการ 
 มาตรา ๖๐ ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนหรือคู่สมรสของผูป้ระกนัตนไปรับบริการทางการแพทยจ์าก
สถานพยาบาลแลว้ละเลยหรือไม่ปฏิบติัตามค าแนะน าหรือค าสัง่ของแพทยโ์ดยไม่มีเหตุอนัสมควร 
เลขาธิการหรือผูซ่ึ้งเลขาธิการมอบหมายจะสัง่ลดประโยชนท์ดแทนกไ็ด ้ทั้งน้ีโดยความเห็นชอบของ
คณะกรรมการการแพทย ์
 มาตรา ๖๑ ผูป้ระกนัตนหรือบุคคลตามมาตรา ๓๘ วรรคสอง มาตรา ๗๓ หรือมาตรา ๗๓ ทวิ             
ไม่มีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนเม่ือปรากฏวา่การประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วย หรือทุพพลภาพ หรือการ
ตายนั้นเกิดข้ึนเพราะเหตุท่ีบุคคลดงักล่าวจงใจก่อใหเ้กิดข้ึนหรือยินยอมใหผู้อ่ื้นก่อใหเ้กิดข้ึน(๒๐) 

 มาตรา ๖๑ ทว ิในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บเงินทดแทนการขาดรายไดต้ามมาตรา ๖๔ และ    
มาตรา ๗๑ หรือเงินสงเคราะห์การหยดุงานเพ่ือการคลอดบุตรตามมาตรา ๖๗ ในเวลาเดียวกนั ใหมี้สิทธิ            
ขอรับเงินทดแทนการขาดรายไดห้รือเงินสงเคราะห์การหยดุงานเพ่ือการคลอดบุตรในประเภทใดประเภท
หน่ึงไดเ้พียงประเภทเดียว โดยใหแ้สดงความจ านงตามแบบท่ีเลขาธิการก าหนด(๒๑) 

 

หมวด ๒ 
ประโยชน์ทดแทนในกรณีประสบอนัตรายหรือเจ็บป่วย 

 
 
 
 
 
 
 
 
______________________________ 
(๒๐) มาตรา ๖๑ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๒๑ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๒๑) มาตรา ๖๑ ทวิ เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๒๒ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ 
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๖๒ ผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วยอนั
มิใช่เน่ืองจากการท างาน ต่อเม่ือภายในระยะเวลาสิบหา้เดือนก่อนวนัรับบริการทางการแพทยผ์ูป้ระกนัตนได้
จ่ายเงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ยกว่าสามเดือน (๒๒) 
 มาตรา ๖๓ ประโยชนท์ดแทนในกรณีประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วยอนัมิใช่เน่ืองจากการท างาน ไดแ้ก่ 
 (๑) ค่าตรวจวินิจฉยัโรค 
 (๒) ค่าบ าบดัทางการแพทย ์
 (๓) ค่ากินอยูแ่ละรักษาพยาบาลในสถานพยาบาล 
 (๔) ค่ายาและค่าเวชภณัฑ ์
 (๕) ค่ารถพยาบาลหรือค่าพาหนะรับส่งผูป่้วย 
 (๖) ค่าบริการอ่ืนท่ีจ าเป็น 
 ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑแ์ละอตัราท่ีคณะกรรมการการแพทยก์ าหนดโดยความเห็นชอบของ
คณะกรรมการผูป้ระกนัตนท่ีตอ้งหยุดงานเพ่ือการรักษาพยาบาลตามค าสั่งของแพทยใ์หไ้ดรั้บเงินทดแทน         
การขาดรายไดต้ามเกณฑท่ี์ก าหนดไวใ้นมาตรา ๖๔ ดว้ย 
 มาตรา ๖๔ ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วยอนัมิใช่เน่ืองจากการท างานให้
ผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บเงินทดแทนการขาดรายไดใ้นอตัราร้อยละหา้สิบของค่าจา้งตามมาตรา ๕๗ 
ส าหรับการท่ีผูป้ระกนัตนตอ้งหยดุงานเพ่ือการรักษาพยาบาลตามค าสัง่ของแพทยค์ร้ังหน่ึงไม่เกินเกา้สิบ
วนั และในระยะเวลาหน่ึงปี ปฏิทินตอ้งไม่เกินหน่ึงร้อยแปดสิบวนั เวน้แต่การเจบ็ป่วยดว้ยโรคเร้ือรังตามท่ี
ก าหนดในกฎกระทรวงกใ็หมี้สิทธิไดรั้บเงินทดแทนการขาดรายไดเ้กินหน่ึงร้อยแปดสิบวนั แต่ไม่เกินสาม
ร้อยหกสิบหา้วนั 
 ระยะเวลาไดรั้บเงินทดแทนการขาดรายได ้ใหเ้ร่ิมนบัแต่วนัแรกท่ีตอ้งหยดุงานตามค าสัง่ของแพทย์
จนถึงวนัสุดทา้ยท่ีแพทยก์ าหนดใหห้ยดุงาน หรือจนถึงวนัสุดทา้ยท่ีหยดุงานในกรณีผูป้ระกนัตนกลบัเขา้
ท างานก่อนครบก าหนดเวลาตามค าสัง่ของแพทยแ์ต่ไม่เกินระยะเวลาท่ีก าหนดในวรรคหน่ึง 
 ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บค่าจา้งจากนายจา้งในระหวา่งหยดุงาน เพ่ือการรักษาพยาบาล
ตามกฎหมายวา่ดว้ยการคุม้ครองแรงงานหรือมีสิทธิตามระเบียบขอ้บงัคบัเก่ียวกบัการท างาน สญัญาจา้ง
แรงงานหรือขอ้ตกลงเก่ียวกบัสภาพการจา้งแลว้แต่กรณี ผูป้ระกนัตนไม่มีสิทธิไดรั้บเงินทดแทนตามวรรค
หน่ึงจนกวา่สิทธิไดรั้บเงินค่าจา้งนั้นไดส้ิ้นสุดลง จึงจะมีสิทธิไดรั้บเงินทดแทนดงักล่าวเท่าระยะเวลาท่ี
คงเหลือ และถา้  เงินค่าจา้งท่ีไดรั้บจากนายจา้งในกรณีใดนอ้ยกวา่เงินทดแทนการขาดรายไดจ้ากกองทุน 
ผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บเงินทดแทนจากกองทุนในส่วนท่ีขาดดว้ย 
 
_________________________________ 
(๒๒) มาตรา ๖๒ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๒๓ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒) 
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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หมวด ๓ 
ประโยชน์ทดแทนในกรณคีลอดบุตร 

 
 มาตรา ๖๕ ผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีคลอดบุตรส าหรับตนเองหรือภริยา             
หรือส าหรับหญิงซ่ึงอยูกิ่นดว้ยกนัฉนัสามีภริยากบัผูป้ระกนัตนโดยเปิดเผย ตามระเบียบท่ีเลขาธิการ
ก าหนด ถา้ผูป้ระกนัตนไม่มีภริยา ทั้งน้ี ต่อเม่ือภายในระยะเวลาสิบหา้เดือนก่อนวนัรับบริการทาง
การแพทยผ์ูป้ระกนัตนไดจ่้ายเงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ยกวา่เจด็เดือน 
 ประโยชนท์ดแทนในกรณีคลอดบุตร ใหผู้ป้ระกนัตนแต่ละคนมีสิทธิไดรั้บส าหรับการคลอดบุตร
ไม่เกินสองคร้ัง(๒๓) 

 มาตรา ๖๖ ประโยชนท์ดแทนในกรณีคลอดบุตร ไดแ้ก่ 
 (๑) ค่าตรวจและรับฝากครรภ ์

(๒) ค่าบ าบดัทางการแพทย ์
 (๓) ค่ายาและค่าเวชภณัฑ ์
 (๔) ค่าท าคลอด 
 (๕) ค่ากินอยูแ่ละรักษาพยาบาลในสถานพยาบาล 
 (๖) ค่าบริบาลและค่ารักษาพยาบาลทารกแรกเกิด 
 (๗) ค่ารถพยาบาลหรือค่าพาหนะรับส่งผูป่้วย 
 (๘) ค่าบริการอ่ืนท่ีจ าเป็น 
 ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑแ์ละอตัราท่ีคณะกรรมการการแพทยก์ าหนดโดยความเห็นชอบของ
คณะกรรมการ 
 ผูป้ระกนัตนซ่ึงตอ้งหยดุงานเพ่ือการคลอดบุตรใหไ้ดรั้บเงินสงเคราะห์การหยดุงานเพ่ือการคลอด
บุตรตามเกณฑท่ี์ก าหนดไวใ้นมาตรา ๖๗ ดว้ย(๒๔) 

 
 
 
 
 
__________________________________ 
(๒๓) มาตรา ๖๕ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๒๔ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๒๔) มาตรา ๖๖ วรรคสาม ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๒๕ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม 
(ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๖๗ ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนหยดุงานเพ่ือการคลอดบุตร ใหผู้ป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บเงิน
สงเคราะห์การหยดุงานเพ่ือการคลอดบุตรไม่เกินสองคร้ังเป็นการเหมาจ่ายในอตัราคร้ังละร้อยละหา้สิบ
ของค่าจา้งตามมาตรา ๕๗ เป็นเวลาเกา้สิบวนั(๒๕) 

 มาตรา ๖๘ ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนหรือคู่สมรสของผูป้ระกนัตนไม่สามารถรับประโยชนท์ดแทน
ตามมาตรา ๖๖ ได ้เน่ืองจากผูป้ระกนัตนหรือคู่สมรสของผูป้ระกนัตนไม่ไดค้ลอดบุตรในสถานพยาบาล
ตามมาตรา ๕๙ ใหผู้ป้ระกนัตนไดรั้บประโยชนท์ดแทนการคลอดบุตร ตามหลกัเกณฑแ์ละอตัราท่ี
คณะกรรมการการแพทยก์ าหนดโดยความเห็นชอบของคณะกรรมการ 
 

หมวด ๔ 
ประโยชน์ทดแทนในกรณีทุพพลภาพ 

 
 มาตรา ๖๙ ผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีทุพพลภาพอนัมิใช่เน่ืองจากการ           
ท างาน ต่อเม่ือภายในระยะเวลาสิบหา้เดือนก่อนทุพพลภาพผูป้ระกนัตนไดจ่้ายเงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ย
กวา่สามเดือน(๒๖) 
 มาตรา ๗๐ ประโยชนท์ดแทนในกรณีทุพพลภาพ ไดแ้ก่ 
 (๑) ค่าตรวจวินิจฉยัโรค 
 (๒) ค่าบ าบดัทางการแพทย ์
 (๓) ค่ายาและค่าเวชภณัฑ ์

(๔) ค่ากินอยูแ่ละรักษาพยาบาลในสถานพยาบาล 
 (๕) ค่ารถพยาบาลหรือค่าพาหนะรับส่งผูทุ้พพลภาพ 
 (๖) ค่าฟ้ืนฟูสมรรถภาพทางร่างกาย จิตใจและอาชีพ 
 (๗) ค่าบริการอ่ืนท่ีจ าเป็น 
 ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑแ์ละอตัราท่ีคณะกรรมการการแพทยก์ าหนดโดยความเห็นชอบของ
คณะกรรมการ 
 
 
 
________________________________ 
(๒๕) มาตรา ๖๗ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๒๖ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๒๖) มาตรา ๖๙ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๒๗ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๗๑ ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนทุพพลภาพอนัมิใช่เน่ืองจากการท างานใหมี้สิทธิไดรั้บเงิน
ทดแทนการขาดรายไดใ้นอตัราร้อยละหา้สิบของค่าจา้งตามมาตรา ๕๗ ตลอดชีวิต(๒๗) 

 มาตรา ๗๒ ในกรณีท่ีคณะกรรมการการแพทยวิ์นิจฉยัวา่การทุพพลภาพของผูป้ระกนัตนไดรั้บการ
ฟ้ืนฟูตามมาตรา ๗๐(๖) จนมีสภาพดีข้ึนแลว้ ใหเ้ลขาธิการหรือผูซ่ึ้งเลขาธิการมอบหมายพิจารณาสัง่ลด
เงินทดแทนการขาดรายไดเ้น่ืองจากการทุพพลภาพได ้ตามหลกัเกณฑแ์ละวิธีการท่ีคณะกรรมการ
การแพทยก์ าหนดโดยความเห็นชอบของคณะกรรมการ 
 ในกรณีท่ีไดมี้การลดเงินทดแทนการขาดรายไดต้ามวรรคหน่ึงไปแลว้ ต่อมาในภายหลงัปรากฏวา่            
เหตุทุพพลภาพนั้นมีสภาพเส่ือมลง ถา้คณะกรรมการการแพทยวิ์นิจฉยัวา่การทุพพลภาพนั้นเส่ือมลงไป
จากท่ีเคยวินิจฉยัไวต้ามวรรคหน่ึง ใหเ้ลขาธิการพิจารณาเพ่ิมเงินทดแทนการขาดรายไดน้ั้นได ้(๒๘) 

 

หมวด ๕ 
ประโยชน์ทดแทนในกรณตีาย 

 
 มาตรา ๗๓ ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนถึงแก่ความตายโดยมิใช่ประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วยเน่ืองจาก
การท างาน ถา้ภายในระยะเวลาหกเดือนก่อนถึงแก่ความตายผูป้ระกนัตนไดจ่้ายเงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ย
กวา่หน่ึงเดือน ใหจ่้ายประโยชนท์ดแทนในกรณีตาย ดงัน้ี 
 (๑) เงินค่าท าศพตามอตัราท่ีก าหนดในกฎกระทรวง แต่ตอ้งไม่นอ้ยกวา่หน่ึงร้อยเท่าของอตัราสูงสุด
ของค่าจา้งขั้นต ่ารายวนั ตามกฎหมายวา่ดว้ยการคุม้ครองแรงงาน ใหจ่้ายใหแ้ก่บุคคลตามล าดบั ดงัน้ี 
  (ก) บุคคลซ่ึงผูป้ระกนัตนท า หนงัสือระบุใหเ้ป็นผูจ้ดัการศพ และไดเ้ป็นผูจ้ดัการศพผูป้ระกนัตน 
  (ข) สามีภริยา บิดามารดา หรือบุตรของผูป้ระกนัตนซ่ึงมีหลกัฐานแสดงวา่เป็นผูจ้ดัการศพ
ผูป้ระกนัตน 
  (ค) บุคคลอ่ืนซ่ึงมีหลกัฐานแสดงวา่เป็นผูจ้ดัการศพผูป้ระกนัตน 
 (๒) เงินสงเคราะห์กรณีท่ีผูป้ระกนัตนถึงแก่ความตาย ใหจ่้ายแก่บุคคลซ่ึงผูป้ระกนัตนท าหนงัสือ
ระบุใหเ้ป็นผูมี้สิทธิไดรั้บเงินสงเคราะห์นั้น แต่ถา้ผูป้ระกนัตนมิไดมี้หนงัสือระบุไวก้ใ็หน้ า มาเฉล่ียจ่าย
ใหแ้ก่ สามีภริยา บิดามารดา หรือบุตรของผูป้ระกนัตนในจ านวนท่ีเท่ากนั ดงัน้ี 
 
 
________________________________ 
(๒๗) มาตรา ๗๑ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๒๘ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๒๘) มาตรา ๗๒ วรรคสอง เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๒๙ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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  (ก) ถา้ก่อนถึงแก่ความตาย ผูป้ระกนัตนไดส่้งเงินสมทบมาแลว้ตั้งแต่สามสิบหกเดือนข้ึนไป              
แต่ไม่ถึงสิบปี ใหจ่้ายเงินสงเคราะห์เป็นจ านวนเท่ากบัร้อยละหา้สิบของค่าจา้งรายเดือนท่ีค านวณไดต้าม        
มาตรา ๕๗ คูณดว้ยสาม 
  (ข) ถา้ก่อนถึงแก่ความตาย ผูป้ระกนัตนไดส่้งเงินสมทบมาแลว้ตั้งแต่สิบปีข้ึนไป ใหจ่้ายเงิน
สงเคราะห์เป็นจ านวนเท่ากบัร้อยละหา้สิบของค่าจา้งรายเดือนท่ีค านวณไดต้ามมาตรา ๕๗ คูณดว้ยสิบ(๒๙) 

 มาตรา ๗๓ ทว ิในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนท่ีทุพพลภาพตามมาตรา ๗๑ ถึงแก่ความตายใหน้ าความใน
มาตรา ๗๓ มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม โดยใหน้ าเงินทดแทนการขาดรายไดท่ี้ผูป้ระกนัตนไดรั้บในเดือน
สุดทา้ยก่อนถึงแก่ความตายมาเป็นเกณฑใ์นการค านวณ 
 ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนท่ีทุพพลภาพนั้นอยูใ่นข่ายท่ีจะไดรั้บเงินค่าท าศพ และเงินสงเคราะห์กรณีท่ี
ผูป้ระกนัตนถึงแก่ความตายในฐานะท่ีเป็นผูป้ระกนัตนและในฐานะท่ีเป็นผูป้ระกนัตนท่ีทุพพลภาพตาม
วรรคหน่ึงในเวลาเดียวกนั ใหมี้สิทธิไดรั้บเงินค่าท าศพและเงินสงเคราะห์กรณีท่ีผูป้ระกนัตนถึง 
แก่ความตายตามมาตรา ๗๓ เพียงทางเดียว(๓๐) 

 

หมวด ๖ 
ประโยชน์ทดแทนในกรณสีงเคราะห์บุตร 

 
 มาตรา ๗๔ ผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตรต่อเม่ือภายใน 
ระยะเวลาสามสิบหกเดือนก่อนเดือนท่ีมีสิทธิไดรั้บประโยชน์ทดแทน ผูป้ระกนัตนไดจ่้ายเงินสมทบ
มาแลว้ไม่นอ้ยกวา่สิบสองเดือน(๓๑) 

 มาตรา ๗๕ ประโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตร ไดแ้ก่ 
 (๑) ค่าสงเคราะห์ความเป็นอยูข่องบุตร 
 (๒) ค่าเล่าเรียนบุตร 
 (๓) ค่ารักษาพยาบาลบุตร 
 (๔) ค่าสงเคราะห์อ่ืนท่ีจ าเป็น 
 
_________________________________ 
(๒๙) มาตรา ๗๓ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๓๐ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๓๐) มาตรา ๗๓ ทวิ เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๓๑ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ 
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๓๑) มาตรา ๗๔ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๖ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓)  
พ.ศ. ๒๕๔๒ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑแ์ละอตัราท่ีก าหนดในกฎกระทรวง 
 มาตรา ๗๕ ทว ิในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนซ่ึงมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตร            
ตามมารา ๗๔ หากผูป้ระกนัตนนั้นเป็นผูทุ้พพลภาพซ่ึงมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีทุพพลภาพ   
หรือถึงแก่ความตาย ใหผู้ป้ระกนัตนซ่ึงเป็นผูทุ้พพลภาพนั้น หรือบุคคลตามมาตรา ๗๕ จตัวา มีสิทธิไดรั้บ
ประโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตรดว้ย(๓๒) 

 มาตรา ๗๕ ตรี ใหผู้ป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตรส าหรับ             
บุตรชอบดว้ยกฎหมายซ่ึงมีอายุตามท่ีก าหนดในกฎกระทรวงแต่ตอ้งไม่เกินสิบหา้ปี บริบูรณ์ จ านวนคราวละ
ไม่เกินสองคน บุตรชอบดว้ยกฎหมายดงักล่าวไม่รวมถึงบุตรบุญธรรมหรือบุตรซ่ึงไดย้กใหเ้ป็นบุตรบุญธรรม
ของบุคคลอ่ืน 
 ในกรณีท่ีบิดาและมารดาเป็นผูป้ระกนัตน ใหบิ้ดาหรือมารดาฝ่ายใดฝ่ายหน่ึงเป็นผูมี้สิทธิไดรั้บ
ประโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตรเพียงฝ่ายเดียว เวน้แต่เม่ือมีการจดทะเบียนหยา่หรือแยกกนัอยู่
และบุตรอยูใ่นความอุปการะของผูป้ระกนัตนฝ่ายใดใหผู้ป้ระกนัตนฝ่ายนั้นเป็นผูมี้สิทธิไดรั้บ 
 หลกัเกณฑ ์วิธีการ และเง่ือนไขในการจ่ายเงินสงเคราะห์บุตร ใหเ้ป็นไปตามท่ีก าหนดใน              
กฎกระทรวง(๓๓) 

 มาตรา ๗๕ จตัวา ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนถึงแก่ความตาย ใหจ่้ายประโยชนท์ดแทนในกรณี                   
สงเคราะห์บุตรแก่บุคคลตามล าดบั ดงัน้ี 
 (๑) สามีหรือภริยาของผูป้ระกนัตน หรือบุคคลซ่ึงอยูร่่วมกนัฉนัสามีภริยากบัผูป้ระกนัตนโดย
เปิดเผยตามระเบียบท่ีเลขาธิการก าหนด และเป็นผูใ้ชอ้  านาจปกครองบุตร 
 (๒) ผูอุ้ปการะบุตรของผูป้ระกนัตน ในกรณีบุคคลตาม (๑) มิไดเ้ป็นผูอุ้ปการะบุตร หรือถูกถอน  
อ านาจปกครอง หรือถึงแก่ความตาย(๓๔) 
 

หมวด ๗ 
ประโยชน์ทดแทนในกรณชีราภาพ 

 
 
________________________ 
(๓๒) มาตรา ๗๕ ทวิ เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๗ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒ 
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๓๓) มาตรา ๗๕ ตรี เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๗ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒ ดงัท่ีพิมพ์
ไวน้ี้ 
(๓๔)มาตรา ๗๕ จตัวา เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๗ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒ 
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๗๖ ผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีชราภาพต่อเม่ือผูป้ระกนัตนได ้          
จ่ายเงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ยกวา่หน่ึงร้อยแปดสิบเดือน ไม่วา่ระยะเวลาหน่ึงร้อยแปดสิบเดือนจะติดต่อกนั 
หรือไม่ก็ตาม(๓๕) 

 มาตรา ๗๗ ประโยชนท์ดแทนในกรณีชราภาพ ไดแ้ก่ 
 (๑) เงินเล้ียงชีพรายเดือน เรียกวา่ เงินบ านาญชราภาพ หรือ 
 (๒) เงินบ าเหน็จท่ีจ่ายใหค้ร้ังเดียว เรียกวา่ เงินบ าเหน็จชราภาพ 
 หลกัเกณฑ ์วิธีการ ระยะเวลา และอตัราการจ่ายประโยชนท์ดแทนในกรณีชราภาพตามวรรคหน่ึง
ใหเ้ป็นไปตามท่ีก าหนดในกฎกระทรวง(๓๖) 
 มาตรา ๗๗ ทว ิในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนจ่ายเงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ยกวา่หน่ึงร้อยแปดสิบเดือน ใหมี้
สิทธิไดรั้บเงินบ านาญชราภาพตั้งแต่เดือนถดัจากเดือนท่ีอายคุรบหา้สิบหา้ปี บริบูรณ์ เวน้แต่เม่ือมีอายคุรบ
หา้สิบหา้ปีบริบูรณ์และความเป็นผูป้ระกนัตนยงัไม่ส้ินสุดลงตามมาตรา ๓๘ หรือมาตรา ๔๑ ใหผู้น้ั้นมี
สิทธิไดรั้บตั้งแต่เดือนถดัจากเดือนท่ีความเป็นผูป้ระกนัตนส้ินสุดลง 
 ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนจ่ายเงินสมทบไม่ครบหน่ึงร้อยแปดสิบเดือนและความเป็นผูป้ระกนัตนได ้ 
ส้ินสุดลงตามมาตรา ๓๘ หรือมาตรา ๔๑ ใหผู้น้ั้นมีสิทธิไดรั้บเงินบ าเหน็จชราภาพ(๓๗) 

 มาตรา ๗๗ ตรี ในกรณีท่ีบุคคลซ่ึงไดรั้บเงินบ านาญชราภาพไดก้ลบัเขา้เป็นผูป้ระกนัตนใหง้ดการ
จ่ายเงินบ านาญชราภาพของบุคคลดงักล่าวจนกวา่ความเป็นผูป้ระกนัตนไดส้ิ้นสุดลงตามมาตรา ๓๘ หรือ
มาตรา ๔๑ แลว้แต่กรณี 
 ในกรณีท่ีความเป็นผูป้ระกนัตนส้ินสุดลงดว้ยเหตุอ่ืนนอกจากถึงแก่ความตายใหผู้น้ั้นมีสิทธิไดรั้บ
เงินบ านาญชราภาพ 
 ในกรณีท่ีความเป็นผูป้ระกนัตนส้ินสุดลงเน่ืองจากผูป้ระกนัตนถึงแก่ความตายใหท้ายาทผูมี้สิทธิ
ของผูน้ั้นตามมาตรา ๗๗ จตัวา มีสิทธิไดรั้บเงินบ าเหน็จชราภาพ(๓๘) 

 

 

_______________________________ 
(๓๕)มาตรา ๗๖ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๘ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒ 
และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๓๖)มาตรา ๗๗ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๘ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒ 
และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๓๗) มาตรา ๗๗ ทวิ เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๙ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒  
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๓๘) มาตรา ๗๗ ตรี เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๙ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒  
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๗๗ จตัวา ในกรณีผูป้ระกนัตนซ่ึงมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีชราภาพตาม
มาตรา๗๗ ทวิ ถึงแก่ความตายก่อนท่ีจะไดรั้บประโยชนท์ดแทน หรือผูรั้บเงินบ านาญชราภาพถึงแก่ความตาย           
ภายในหกสิบเดือนนบัแต่เดือนท่ีมีสิทธิไดรั้บเงินบ านาญชราภาพ ใหท้ายาทของผูน้ั้นมีสิทธิไดรั้บเงิน
บ าเหน็จชราภาพ 
 ทายาทผูมี้สิทธิตามวรรคหน่ึง ไดแ้ก่ 
 (๑) บุตรชอบดว้ยกฎหมาย ยกเวน้บุตรบุญธรรมหรือบุตรซ่ึงไดย้กใหเ้ป็นบุตรบุญธรรมของบุคคล          
อ่ืนใหไ้ดรั้บสองส่วน ถา้ผูป้ระกนัตนท่ีตายมีบุตรตั้งแต่สามคนข้ึนไปใหไ้ดรั้บสามส่วน 
 (๒) สามีหรือภริยาใหไ้ดรั้บหน่ึงส่วน และ 
 (๓) บิดามารดา หรือบิดา หรือมารดาท่ีมีชีวิตอยูใ่หไ้ดรั้บหน่ึงส่วน 
 ในกรณีท่ีไม่มีทายาทในอนุมาตราใด หรือทายาทนั้นไดต้ายไปเสียก่อนใหแ้บ่งเงินตามมาตรา ๗๗ (๒) 
ในระหวา่งทายาทผูมี้สิทธิในอนุมาตราท่ีมีทายาทผูมี้สิทธิไดรั้บ(๓๙) 

 มาตรา ๗๗ เบญจ ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บเงินทดแทนการขาดรายไดต้ามมาตรา ๗๑             
และเงินบ านาญชราภาพในเวลาเดียวกนั ใหผู้ป้ระกนัตนไดรั้บเงินทดแทนการขาดรายไดต้ามมาตรา ๗๑ 
และเงินบ าเหน็จชราภาพแทน 
 ในกรณีท่ีผูป้ระกนัตนไดรั้บเงินบ านาญชราภาพไปแลว้ และต่อมาเป็นผูทุ้พพลภาพภายใน         
ก าหนดเวลาตามมาตรา ๓๘ วรรคสอง ใหง้ดการจ่ายเงินบ านาญชราภาพและใหจ่้ายเงินบ าเหน็จชราภาพแทน 
ทั้งน้ี ใหห้กัเงินบ านาญชราภาพท่ีไดรั้บไปแลว้ก่อนการเป็นผูทุ้พพลภาพออกจากเงินบ าเหน็จชราภาพท่ี          
ผูน้ั้นมีสิทธิไดรั้บ แลว้น าเงินท่ีหกันั้นส่งเขา้กองทุน(๔๐) 

 

หมวด ๘ 
ประโยชน์ทดแทนในกรณว่ีางงาน 

 
 
 
 มาตรา ๗๘ ลูกจา้งซ่ึงเป็นผูป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีวา่งงานต่อเม่ือ
ผูป้ระกนัตนไดจ่้ายเงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ยกวา่หกเดือน และตอ้งอยูภ่ายในระยะเวลาสิบหา้เดือนก่อน
การวา่งงาน และจะตอ้งเป็นผูท่ี้อยูใ่นเง่ือนไขดงัต่อไปน้ี 
___________________________ 
(๓๙)มาตรา ๗๗ จตัวา เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๙ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒ 
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๔๐)มาตรา ๗๗ เบญจ เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๙ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๓) พ.ศ. ๒๕๔๒ 
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 (๑) เป็นผูมี้ความสามารถในการท างาน พร้อมท่ีจะท างานท่ีเหมาะสมตามท่ีจดัหาให ้หรือตอ้งไม่
ปฏิเสธการฝึกงาน และไดข้ึ้นทะเบียนไวท่ี้ส านกัจดัหางานของรัฐ โดยตอ้งไปรายงานตวัไม่นอ้ยกวา่เดือน
ละหน่ึงคร้ัง 
 (๒) การท่ีผูป้ระกนัตนวา่งงานตอ้งมิใช่ถูกเลิกจา้งเน่ืองจากทุจริตต่อหนา้ท่ี หรือกระท าความผิด             
อาญาโดยเจตนาแก่นายจา้ง หรือจงใจท าใหน้ายจา้งไดรั้บความเสียหาย หรือฝ่าฝืนขอ้บงัคบัหรือระเบียบ
เก่ียวกบัการท างาน หรือค าสัง่อนัชอบดว้ยกฎหมายในกรณีร้ายแรง หรือละท้ิงหนา้ท่ีเป็นเวลาเจด็วนัท างาน
ติดต่อกนัโดยไม่มีเหตุอนัสมควร หรือประมาทเลินเล่อเป็นเหตุใหน้ายจา้งไดรั้บความเสียหายอยา่งร้ายแรง
หรือไดรั้บโทษจ าคุกตามค าพิพากษาถึงท่ีสุดใหจ้ าคุก เวน้แต่เป็นโทษส าหรับความผิดท่ีไดก้ระท าโดย
ประมาทหรือความผิดลหุโทษ 
 (๓) ตอ้งมิใช่ผูมี้สิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนในกรณีชราภาพตามหมวด ๗ ในลกัษณะน้ี 
 มาตรา ๗๙ ใหผู้ป้ระกนัตนมีสิทธิไดรั้บประโยชนท์ดแทนการวา่งงานตั้งแต่วนัท่ีแปดนบัแต่วนั               
วา่งงานจากการท างานกบันายจา้งรายสุดทา้ย ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑแ์ละอตัราท่ีก าหนดในกฎกระทรวง 
 

ลกัษณะ ๔ 
พนักงานเจ้าหน้าทีแ่ละการตรวจตราและควบคุม 

 
 มาตรา ๘๐ ในการปฏิบติัการตามหนา้ท่ี ใหพ้นกังานเจา้หนา้ท่ีมีอ านาจ ดงัต่อไปน้ี 
 (๑) เขา้ไปในสถานประกอบการ หรือส านกังานของนายจา้ง สถานท่ีท างานของลูกจา้งในระหวา่ง
เวลาพระอาทิตยข้ึ์นถึงพระอาทิตยต์กหรือในระหวา่งเวลาท าการ เพ่ือตรวจสอบหรือสอบถามขอ้เทจ็จริง
ตรวจสอบทรัพยสิ์นหรือเอกสารหลกัฐานอ่ืน ถ่ายภาพ ถ่ายส าเนาเอกสารท่ีเก่ียวกบัการจา้ง การจ่ายค่าจา้ง
ทะเบียนลูกจา้ง การจ่ายเงินสมทบ และเอกสารอ่ืนท่ีเก่ียวขอ้ง หรือน าเอกสารหลกัฐานท่ีเก่ียวขอ้งไป
ตรวจสอบ หรือกระท าการอยา่งอ่ืนตามสมควรเพ่ือใหไ้ดข้อ้เท็จจริงในอนัท่ีจะปฏิบติัการใหเ้ป็นไปตาม
พระราชบญัญติัน้ี 
 (๒) คน้สถานท่ีหรือยานพาหนะใดๆ ท่ีมีขอ้สงสยัโดยมีเหตุอนัควรเช่ือวา่มีทรัพยสิ์นของนายจา้ง
ซ่ึงไม่น าส่งเงินสมทบและหรือเงินเพ่ิม หรือน าส่งไม่ครบจ านวน โดยใหก้ระท าในระหวา่งเวลาท าการ หรือใน
ระหวา่งเวลาพระอาทิตยข้ึ์นถึงพระอาทิตยต์ก เวน้แต่การคน้ในระหวา่งเวลาดงักล่าวยงัไม่แลว้เสร็จจะ
กระท าต่อไปกไ็ด ้
 (๓) มีหนงัสือสอบถามหรือเรียกบุคคลใดมาใหถ้อ้ยค า หรือใหส่้งเอกสารหลกัฐานท่ีเก่ียวขอ้ง หรือ
ส่ิงอ่ืนท่ีจ าเป็นมาเพ่ือประกอบการพิจารณา ทั้งน้ี ใหน้ าความในมาตรา ๓๐ มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม 
 (๔) ยึดหรืออายดัทรัพยสิ์นของนายจา้งตามค าสัง่ของเลขาธิการ ตามมาตรา ๕๐ ในกรณีท่ีนายจา้ง          
ไม่น าส่งเงินสมทบและหรือเงินเพ่ิม หรือน าส่งไม่ครบจ านวน 
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 ในการปฏิบติัตามวรรคหน่ึง พนกังานเจา้หนา้ท่ีจะน าขา้ราชการ หรือลูกจา้งในสานกังานไปช่วย
ปฏิบติังานดว้ยกไ็ด ้
 มาตรา ๘๑ ในการปฏิบติัหนา้ท่ีของพนกังานเจา้หนา้ท่ีตามมาตรา ๘๐ ใหบุ้คคลซ่ึงเก่ียวขอ้งอ านวย
ความสะดวกตามสมควร 
 มาตรา ๘๒ ในการปฏิบติัหนา้ท่ี พนกังานเจา้หนา้ท่ีตอ้งแสดงบตัรประจ าตวับตัรประจ าตวั
พนกังานเจา้หนา้ท่ี ใหเ้ป็นไปตามแบบท่ีรัฐมนตรีก าหนด 
 มาตรา ๘๓ ในการปฏิบติัหนา้ท่ีตามพระราชบญัญติัน้ีใหพ้นกังานเจา้หนา้ท่ีเป็นเจา้พนกังานตาม
ประมวลกฎหมายอาญา 
 มาตรา ๘๔ เพ่ือประโยชนใ์นการตรวจตรา และควบคุมงานอนัเก่ียวกบัการประกนัสงัคม ให้
นายจา้งจดัใหมี้ทะเบียนผูป้ระกนัตนและใหเ้ก็บรักษาไว ้ณ สถานท่ีท างานของนายจา้งพร้อมท่ีจะให้
พนกังานเจา้หนา้ท่ีตรวจได ้
 ทะเบียนผูป้ระกนัตนตามวรรคหน่ึง ใหเ้ป็นไปตามแบบท่ีเลขาธิการก าหนด 
 มาตรา ๘๔ ทว ิก าหนดเวลาตามท่ีบญัญติัไวใ้นมาตรา ๓๙ มาตรา ๔๕ มาตรา ๔๗ มาตรา ๔๗ ทวิ            
และมาตรา ๕๖ ถา้ผูมี้หนา้ท่ีปฏิบติัตามก าหนดเวลานั้นมิไดอ้ยูใ่นประเทศ หรือมีเหตุจ าเป็นจนไม่สามารถ
จะปฏิบติัตามก าหนดเวลานั้นได ้และไดย้ื่นค าร้องก่อนส้ินก าหนดเวลานั้นเพ่ือขอขยายหรือเล่ือน
ก าหนดเวลาโดยแสดงเหตุแห่งความจ าเป็น เม่ือเลขาธิการเห็นเป็นการสมควรจะขยายหรือเล่ือน
ก าหนดเวลาออกไปไดต้ามความจ าเป็นแก่กรณี แต่ทั้งน้ีตอ้งไม่เกินไปกวา่หน่ึงเท่าของระยะเวลาตามท่ี
ก าหนดไวใ้นมาตรานั้นๆ   การขยายเวลาตามท่ีก าหนดไวใ้นมาตรา ๓๙ หรือมาตรา ๔๗ ไม่เป็นเหตุใหล้ด
หรืองดเงินเพ่ิม(๔๑) 
 

ลกัษณะ ๕ 
การอุทธรณ์ 

 
 
 
 
 
 
 
_________________________ 
(๔๑)มาตรา ๘๔ ทวิ เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๓๒ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ 
ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๘๕ นายจา้ง ผูป้ระกนัตน หรือบุคคลอ่ืนใด ซ่ึงไม่พอใจในค าสัง่ของเลขาธิการ หรือของ
พนกังานเจา้หนา้ท่ีซ่ึงสัง่การตามพระราชบญัญติัน้ี เวน้แต่เป็นค าสัง่ตามมาตรา ๕๐ ใหมี้สิทธิอุทธรณ์เป็น
หนงัสือต่อคณะกรรมการอุทธรณ์ไดภ้ายในสามสิบวนันบัแต่วนัท่ีไดรั้บแจง้ค าสัง่ดงักล่าว(๔๒) 

 หลกัเกณฑแ์ละวิธีการยื่นอุทธรณ์ ใหเ้ป็นไปตามท่ีก าหนดในกฎกระทรวง 
 มาตรา ๘๖ ใหมี้คณะกรรมการอุทธรณ์คณะหน่ึงซ่ึงรัฐมนตรีแต่งตั้งประกอบดว้ย ประธาน
กรรมการหน่ึงคนและกรรมการอ่ืนซ่ึงเป็นผูท้รงคุณวฒิุทางกฎหมาย ผูท้รงคุณวฒิุทางการแพทย ์
ผูท้รงคุณวฒิุทางระบบงานประกนัสงัคม ผูท้รงคุณวฒิุทางการแรงงาน ผูแ้ทนฝ่ายนายจา้งสามคน และ
ผูแ้ทนฝ่ายลูกจา้งสามคน และใหผู้แ้ทนส านกังานเป็นกรรมการและเลขานุการ ซ่ึงทั้งคณะมีจ านวนรวมกนั
ไม่เกินสิบสามคน 
 มาตรา ๘๗ ใหค้ณะกรรมการอุทธรณ์มีอ านาจหนา้ท่ีพิจารณาวินิจฉยัอุทธรณ์ท่ียื่นตามมาตรา ๘๕ 
 เม่ือคณะกรรมการอุทธรณ์พิจารณาวินิจฉยัอุทธรณ์แลว้ใหแ้จง้ค าวินิจฉยันั้นเป็นหนงัสือใหผู้อุ้ทธรณ์
ทราบ 
 ค าวินิจฉยัของคณะกรรมการอุทธรณ์นั้น ถา้ผูอุ้ทธรณ์ไม่พอใจใหมี้สิทธิน าคดีไปสู่ศาลแรงงาน            
ภายในสามสิบวนันบัแต่วนัท่ีไดรั้บแจง้ค าวินิจฉยั แต่ถา้ไม่น าคดีไปสู่ศาลแรงงานภายในก าหนดระยะเวลา
ดงักล่าว ใหค้ าวินิจฉยัของคณะกรรมการอุทธรณ์เป็นท่ีสุด 
 มาตรา ๘๘ การอุทธรณ์ไม่เป็นการทุเลาการปฏิบติัตามค าสัง่ของเลขาธิการหรือพนกังานเจา้หนา้ท่ี
ซ่ึงสัง่การตามพระราชบญัญติัน้ี เวน้แต่กรณีท่ีผูอุ้ทธรณ์ไดย้ื่นค าร้องต่อเลขาธิการขอใหทุ้เลาการปฏิบติัตาม           
ค าสัง่นั้นไวก่้อน ถา้เลขาธิการเห็นสมควรจะสัง่ใหทุ้เลาการปฏิบติัตามค าสัง่ดงักล่าวไว ้เพ่ือรอค าวินิจฉยั
อุทธรณ์กไ็ด ้
 มาตรา ๘๙ คณะกรรมการอุทธรณ์มีอ านาจแต่งตั้งคณะอนุกรรมการเพ่ือช่วยเหลือในการด าเนินการ
อยา่งใดอยา่งหน่ึงตามท่ีมอบหมายได ้เม่ือคณะอนุกรรมการปฏิบติัตามท่ีไดรั้บมอบหมายแลว้ ใหเ้สนอ
ความเห็นหรือรายงานต่อคณะกรรมการอุทธรณ์ 
 การประชุมของคณะอนุกรรมการ ใหน้ าความในมาตรา ๑๓ มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม 
 มาตรา ๙๐ ใหก้รรมการอุทธรณ์อยูใ่นต าแหน่งคราวละสองปี 
 กรรมการซ่ึงพน้จากต าแหน่งอาจไดรั้บแต่งตั้งอีกไดแ้ต่จะแต่งตั้งติดต่อกนัเกินสองวาระไม่ได ้
 มาตรา ๙๑ ใหน้ าบทบญัญติัมาตรา ๑๑ มาตรา ๑๒ มาตรา ๑๓ และมาตรา ๑๗ มาใชบ้งัคบัแก่
คณะกรรมการอุทธรณ์โดยอนุโลม 
 
 
_______________________________ 
(๔๒)มาตรา ๘๕ วรรคหน่ึง ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๓๓ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) 
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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ลกัษณะ ๖ 
บทก าหนดโทษ 

 
 มาตรา ๙๒ ผูใ้ดไม่ใหถ้อ้ยค าหรือไม่ส่งเอกสาร หลกัฐาน หรือขอ้มูลท่ีจ าเป็นตามค าสัง่ของ
คณะกรรมการ คณะกรรมการการแพทย ์คณะกรรมการอุทธรณ์ คณะอนุกรรมการ หรือพนกังานเจา้หนา้ท่ี
ตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่เกินหน่ึงเดือน หรือปรับไม่เกินหน่ึงหม่ืนบาท หรือทั้งจ าทั้งปรับ 
 มาตรา ๙๓ ผูใ้ดโดยเจตนาไม่กรอกรายการในแบบส ารวจ กรอกรายการในแบบส ารวจไม่ครบถว้น
หรือไม่ส่งแบบส ารวจคืนภายในเวลาท่ีก าหนด ตอ้งระวางโทษปรับไม่เกินหา้พนับาท 
 มาตรา ๙๔ ผูใ้ดกรอกขอ้ความหรือตวัเลขในแบบส ารวจโดยรู้อยูว่า่เป็นเทจ็ ตอ้งระวางโทษจ าคุก
ไม่เกินหกเดือน หรือปรับไม่เกินสองหม่ืนบาท หรือทั้งจ าทั้งปรับ 
 มาตรา ๙๕ ผูใ้ดฝ่าฝืนมาตรา ๓๒ ตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่เกินหกเดือน หรือปรับไม่เกินสองหม่ืน
บาทหรือทั้งจ าทั้งปรับ 
 มาตรา ๙๖ นายจา้งผูใ้ดโดยเจตนาไม่ยื่นแบบรายการต่อส านกังานภายในก าหนดเวลาตามมาตรา           
๓๔ หรือไม่แจง้เป็นหนงัสือต่อส านกังานขอเปล่ียนแปลง หรือแกไ้ขเพ่ิมเติมรายการภายในก าหนดเวลา
ตามมาตรา ๔๔ ตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่เกินหกเดือน หรือปรับไม่เกินสองหม่ืนบาท หรือทั้งจ าทั้งปรับ(๔๓) 

 ถา้การกระท าความผิดตามวรรคหน่ึงเป็นความผิดต่อเน่ือง ผูก้ระท าตอ้งระวางโทษปรับอีกวนัละ
ไม่เกินหา้พนับาทตลอดระยะเวลาท่ียงัฝ่าฝืนหรือไม่ปฏิบติัตาม 
 มาตรา ๙๗ นายจา้งผูใ้ดยื่นแบบรายการตามมาตรา ๓๔ หรือแจง้เป็นหนงัสือขอเปล่ียนแปลง หรือ
แกไ้ขเพ่ิมเติมรายการตามมาตรา ๔๔ โดยเจตนากรอกขอ้ความเป็นเทจ็ในแบบรายการ หรือแจง้การ
เปล่ียนแปลงขอ้เท็จจริงเป็นเท็จในหนงัสือแจง้ขอเปล่ียนแปลงหรือแกไ้ขเพ่ิมเติม ตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่
เกินหกเดือนหรือปรับไม่เกินสองหม่ืนบาท หรือทั้งจ าทั้งปรับ(๔๔) 
 
 
 
 
 
 
 
 
____________________________________ 
(๔๓)มาตรา ๙๖ วรรคหน่ึง ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๓๔ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) 
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 มาตรา ๙๘ ผูใ้ดขดัขวางหรือไม่อ านวยความสะดวกตามสมควรแก่พนกังานเจา้หนา้ท่ีในการ
ปฏิบติัการตามมาตรา ๘๐ ตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่เกินหน่ึงเดือน หรือปรับไม่เกินหน่ึงหม่ืนบาท หรือทั้งจ า
ทั้งปรับ 
 มาตรา ๙๙ นายจา้งผูใ้ดไม่ปฏิบติัตามมาตรา ๘๔ ตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่เกินหน่ึงเดือน หรือปรับ            
ไม่เกินหน่ึงหม่ืนบาท หรือทั้งจ าทั้งปรับ 
 มาตรา ๑๐๐ ผูใ้ดเปิดเผยขอ้เทจ็จริงใดเก่ียวกบักิจการของนายจา้งอนัเป็นขอ้เทจ็จริงท่ีตามปกติวิสยั  
ของนายจา้งจะพึงสงวนไวไ้ม่เปิดเผย ซ่ึงตนไดม้าหรือล่วงรู้เน่ืองจากการปฏิบติัการตามพระราชบญัญติัน้ี  
ตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่เกินหน่ึงเดือน หรือปรับไม่เกินสามพนับาท หรือทั้งจ าทั้งปรับ เวน้แต่เป็นการ
เปิดเผยในการปฏิบติัราชการเพ่ือประโยชนแ์ห่งพระราชบญัญติัน้ี หรือเพ่ือประโยชนแ์ก่การคุม้ครอง
แรงงาน หรือการสอบสวน หรือการพิจารณาคดี 
 มาตรา ๑๐๑ ในกรณีท่ีนิติบุคคลเป็นผูก้ระท าความผิดและถูกลงโทษตามพระราชบญัญติัน้ี ใหถื้อวา่
ผูแ้ทนของนิติบุคคล กรรมการทุกคน และผูรั้บผิดชอบในการด าเนินการของนิติบุคคลนั้น ตอ้งระวางโทษ
เช่นเดียวกบันิติบุคคลนั้นดว้ย เวน้แต่จะพิสูจนไ์ดว้า่ตนมิไดรู้้เห็นเป็นใจในการกระท าความผิดนั้น หรือได้
จดัการตามสมควรเพ่ือป้องกนัมิใหเ้กิดความผิดนั้นแลว้ 
 มาตรา ๑๐๒ ถา้เจา้พนกังานดงัต่อไปน้ีเห็นวา่ผูก้ระท า ผิดไม่ควรไดรั้บโทษถึงจ าคุก หรือไม่ควรถูก
ฟ้อง ส าหรับความผิดท่ีมีโทษปรับสถานเดียวหรือความผิดท่ีมีโทษปรับหรือโทษจ าคุกไม่เกินหกเดือน 
เวน้แต่โทษตามมาตรา ๙๕ ใหมี้อ านาจเปรียบเทียบ ดงัน้ี 
 (๑) เลขาธิการหรือผูซ่ึ้งไดรั้บมอบหมาย ส าหรับความผิดท่ีเกิดข้ึนในกรุงเทพมหานคร 
 (๒) ผูว้า่ราชการจงัหวดัหรือผูซ่ึ้งผูว้า่ราชการจงัหวดัมอบหมาย ส าหรับความผิดท่ีเกิดข้ึนในจงัหวดั
อ่ืน 
 ในกรณีท่ีมีการสอบสวน ถา้พนกังานสอบสวนพบวา่บุคคลใดกระท าความผิดตามพระราชบญัญติั
น้ีท่ีมีโทษอยูใ่นเกณฑท่ี์จะท าการเปรียบเทียบไดแ้ละบุคคลนั้นยินยอมใหเ้ปรียบเทียบใหพ้นกังาน
สอบสวนส่งเร่ืองใหเ้ลขาธิการหรือผูว้า่ราชการจงัหวดัแลว้แต่กรณีภายในเจด็วนันบัแต่วนัท่ีบุคคลนั้น
แสดงความยินยอมใหเ้ปรียบเทียบ 
 
 
 
 
 
______________________________ 
(๔๔)มาตรา ๙๗ ความเดิมถูกยกเลิกโดยมาตรา ๓๕ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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 เม่ือผูก้ระท าผิดไดช้ าระเงินค่าปรับตามจ านวนท่ีเปรียบเทียบภายในสามสิบวนัแลว้ ใหถื้อวา่คดีเลิก
กนัตามประมวลกฎหมายวิธีพิจารณาความอาญา 
 ถา้ผูก้ระท าผิดไม่ยินยอมใหเ้ปรียบเทียบ หรือเม่ือยินยอมแลว้ไม่ช าระเงินค่าปรับภายใน
ก าหนดเวลาตามวรรคสาม ใหด้ าเนินคดีต่อไป 
 

บทเฉพาะกาล 
 
 มาตรา ๑๐๓ ใหใ้ชพ้ระราชบญัญติัน้ีบงัคบัแก่กิจการท่ีมีลูกจา้งตั้งแต่ยี่สิบคนข้ึนไปนบัแต่วนัท่ี
พระราชบญัญติัน้ีใชบ้งัคบั 
 เม่ือพน้ก าหนดระยะเวลาสามปี นบัแต่วนัท่ีพระราชบญัญติัน้ีใชบ้งัคบั ใหใ้ชพ้ระราชบญัญติัน้ี
บงัคบั แก่กิจการท่ีมีลูกจา้งตั้งแต่สิบคนข้ึนไป 
 พระราชบญัญติัน้ีจะใชบ้งัคบัแก่นายจา้งท่ีมีลูกจา้งนอ้ยกวา่สิบคนในทอ้งท่ีใดและเม่ือใดใหต้ราเป็น
พระราชกฤษฎีกา(๔๕) 
 มาตรา ๑๐๔ ใหด้ าเนินการจดัเกบ็เงินสมทบเพ่ือการใหป้ระโยชนท์ดแทนในกรณีประสบอนัตราย
หรือเจบ็ป่วย ในกรณีทุพพลภาพ และในกรณีตายอนัมิใช่เน่ืองจากการท างาน และในกรณีคลอดบุตร นบัแต่          
วนัท่ีบทบญัญติัหมวด ๒ ของลกัษณะ ๒ ใชบ้งัคบั 
 การจดัเกบ็เงินสมทบเพ่ือการใหป้ระโยชนท์ดแทนในกรณีสงเคราะห์บุตรและในกรณีชราภาพจะ
เร่ิมด าเนินการเม่ือใดใหต้ราเป็นพระราชกฤษฎีกา แต่ทั้งน้ีตอ้งไม่ชา้กวา่วนัท่ี ๓๑ ธนัวาคม พ.ศ. ๒๕๔๑(๔๖) 

 ส าหรับการจดัเกบ็เงินสมทบเพ่ือการใหป้ระโยชนท์ดแทนในกรณีวา่งงานจะเร่ิมด าเนินการเม่ือใด            
ใหต้ราเป็นพระราชกฤษฎีกา 
 
 
 

ผู้รับสนองพระบรมราชโองการ 
พลเอก ชาติชาย ชุณหะวณั 

นายกรัฐมนตรี 
 
__________________________________ 
(๔๕)มาตรา ๑๐๓ วรรคสาม เพ่ิมเติมโดยมาตรา ๓๖ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสังคม (ฉบบัท่ี ๒)  
พ.ศ. ๒๕๓๗ ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
(๔๖)มาตรา ๑๐๔ วรรคสอง ความเดิมถูกยกเลิกโดยพระราชบญัญติัประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๓๗ 
และใหใ้ชค้วามใหม่แทน ดงัท่ีพิมพไ์วน้ี้ 
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อตัราค่าธรรมเนียม 
 
 (๑)  ใบแทนหนงัสือส าคญัแสดงการข้ึนทะเบียนประกนัสังคม ฉบบัละ ๕๐ บาท 
 (๒)  ใบแทนบตัรประกนัสังคม ฉบบัละ ๑๐ บาท 
 
 
อตัราเงินสมทบท้ายพระราชบัญญตัิ 
อตัราเงินสมทบ 
 

ผู้ออกเงินสมทบ 
อตัราเงินสมทบเป็นร้อยละ 
ของค่าจ้างของผู้ประกนัตน 

๑.  เงินสมทบเพื่อการจ่าย
ประโยชน์ทดแทนกรณี 
 ประสบอนัตรายหรือเจบ็ป่วย 
ทุพพลภาพ ตาย 
 และคลอดบุตร 
 (๑)  รัฐบาล 
 (๒)  นายจา้ง 
 (๓)  ผูป้ระกนัตน 

 
 
 
 
 

๑.๕ 
๑.๕ 
๑.๕ 

๒.  เงินสมทบเพื่อการจ่าย
ประโยชน์ทดแทนกรณี 
 สงเคราะห์บุตรและชราภาพ 
 (๑)  รัฐบาล 
 (๒)  นายจา้ง 
 (๓)  ผูป้ระกนัตน 

 
 
 
๓ 
๓ 
๓ 

๓.  เงินสมทบเพื่อการจ่าย
ประโยชน์ทดแทนกรณีวา่งงาน 
 (๑)  รัฐบาล 
 (๒)  นายจา้ง 
 (๓)  ผูป้ระกนัตน 

 
 
๕ 
๕ 
๕ 
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หมายเหตุ : เหตุผลในการประกาศใชพ้ระราชบญัญติัฉบบัน้ี คือ เน่ืองจากไดมี้ประกาศใช้
พระราชบญัญติัประกนัสังคม พ.ศ. ๒๔๙๗ มาเป็นเวลานานแลว้ แต่ในขณะนั้นสภาพทางเศรษฐกิจ
และสังคมไม่อ านวยใหน้ ากฎหมายนั้นมาใชบ้งัคบั ปัจจุบนัน้ี การพฒันาในดา้นเศรษฐกิจและสังคม
ไดก้า้วหนา้ไปมาก สมควรสร้างหลกัประกนัใหแ้ก่ลูกจา้งและบุคคลอ่ืน โดยจดัตั้งกองทุน
ประกนัสังคมข้ึนเพื่อใหก้ารสงเคราะห์แก่ลูกจา้งและบุคคลอ่ืนซ่ึงประสบอนัตราย เจบ็ป่วย  
ทุพพลภาพ หรือตาย อนัมิใช่เน่ืองจากการท างาน รวมทั้งกรณีคลอดบุตร กรณีสงเคราะห์บุตร 
กรณีชราภาพ และส าหรับกรณีวา่งงานซ่ึงใหห้ลกัประกนัเฉพาะลูกจา้ง จึงจ าเป็นตอ้งตรา
พระราชบญัญติัน้ี 
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หนา้ ๒๑ 
เล่ม ๑๒๗ ตอนพิเศษ ๑๕๒ ง   ราชกิจจานุเบกษา      ๓๐ ธนัวาคม ๒๕๕๓ 
___________________________________________________________________________________ 
 

ระเบียบคณะกรรมการประกนัสังคม 
ว่าด้วยการจดัหาผลประโยชน์ของกองทุนประกนัสังคม 

(ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๕๓ 
____________________________ 

 โดยท่ีเป็นการสมควรแกไ้ขเพ่ิมเติมระเบียบคณะกรรมการประกนัสงัคมวา่ดว้ยการจดัหา

ผลประโยชนข์องกองทุนประกนัสงัคม เพ่ือใหเ้กิดความชดัเจนในการลงทุนและเป็นการขยายการลงทุน 

ในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นในต่างประเทศ 

 อาศยัอ านาจตามความในมาตรา ๙ (๔) และมาตรา ๒๖ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคม  

พ.ศ. ๒๕๓๓ คณะกรรมการประกนัสงัคมโดยความเห็นชอบของกระทรวงการคลงั จึงวางระเบียบไว ้

ดงัต่อไปน้ี 

 ขอ้ ๑ ระเบียบน้ีเรียกวา่ “ระเบียบคณะกรรมการประกนัสังคมวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชนข์อง

กองทุนประกนัสงัคม (ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๓” 

 ขอ้ ๒ ระเบียบน้ีใหใ้ชบ้งัคบัตั้งแต่วนัถดัจากวนัประกาศในราชกิจจานุเบกษาเป็นตน้ไป 

 ขอ้ ๓ ใหย้กเลิกความในบทนิยามค าวา่ “เงินกองทุนยอ่ย” ในขอ้ ๔ ของระเบียบ 

คณะกรรมการประกนัสงัคมวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชนข์องกองทุนประกนัสงัคม พ.ศ. ๒๕๔๙ และให้

ใชค้วามต่อไปน้ีแทน 

 “เงินกองทุนย่อย” หมายความวา่ เงินกองทุนประกนัสงัคมท่ีแบ่งออกเป็นส่วนยอ่ย เพ่ือให ้            

บริษทัจดัการกองทุนน าไปด าเนินการจดัหาผลประโยชนใ์นประเทศ 

 ขอ้ ๔ ใหเ้พ่ิมบทนิยามค าวา่ “เงินกองทุนย่อยต่างประเทศ” ระหวา่งบทนิยามค าวา่                

“เงินกองทุนย่อย” และ “สถาบนัการเงิน” ในขอ้ ๔ ของระเบียบคณะกรรมการประกนัสงัคม วา่ดว้ยการ

จดัหาผลประโยชนข์องกองทุนประกนัสงัคม พ.ศ. ๒๕๔๙ 

 “เงินกองทุนย่อยต่างประเทศ” หมายความวา่ เงินกองทุนประกนัสงัคมท่ีแบ่งออกเป็นส่วนย่อย

เพ่ือใหบ้ริษทัจดัการกองทุนน าไปด าเนินการจดัหาผลประโยชนใ์นต่างประเทศ 

 ขอ้ ๕ ใหย้กเลิกความในขอ้ ๕ ของระเบียบคณะกรรมการประกนัสงัคมวา่ดว้ยการจดัหา

ผลประโยชนข์องกองทุนประกนัสงัคม พ.ศ. ๒๕๔๙ และใหใ้ชค้วามต่อไปน้ีแทน 
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หนา้ ๒๒ 
เล่ม ๑๒๗ ตอนพิเศษ ๑๕๒ ง   ราชกิจจานุเบกษา      ๓๐ ธนัวาคม ๒๕๕๓ 
___________________________________________________________________________________ 
 

 “ขอ้ ๕ ใหส้ านกังานมีอ านาจหนา้ท่ีในการน าเงินกองทุนไปจดัหาผลประโยชน์ 

 ใหส้ านกังานมีอ านาจหนา้ท่ีด าเนินการใหบ้ริษทัจดัการกองทุนน าเงินกองทุนย่อยหรือ

เงินกองทุนยอ่ยต่างประเทศไปจดัหาผลประโยชน”์ 

 ขอ้ ๖ ใหเ้พ่ิมความต่อไปน้ีเป็นขอ้ ๘/๑ ของระเบียบคณะกรรมการประกนัสงัคมวา่ดว้ย               

การจดัหาผลประโยชนข์องกองทุนประกนัสงัคม พ.ศ. ๒๕๔๙ 

 “ขอ้ ๘/๑ กรณีบริษทัจดัการกองทุนน าเงินกองทุนยอ่ยต่างประเทศไปจดัหาผลประโยชน ์              

ในต่างประเทศ โดยหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีลงทุนจะตอ้งมีการเสนอขายในประเทศท่ีมีหน่วยงานก ากบั

ดูแลเป็นสมาชิกสามญัของ International Organization of Securities Commission (IOSCO) หรือมีการซ้ือขาย

ในตลาดหลกัทรัพยท่ี์เป็นสมาชิกของ World Federation of Exchanges (WFE) และใหก้ระท าไดส้ าหรับ

การลงทุน ดงัต่อไปน้ี 

  (ก) การลงทุนในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีมีความมัน่คงสูงหรือมีความเส่ียงต ่าท่ีเสนอขาย

ในต่างประเทศ ดงัต่อไปน้ี 

   (๑) ตราสารแห่งหน้ีไทยท่ีออกเป็นเงินตราต่างประเทศ และเสนอขายในต่างประเทศ 

ไดแ้ก่ ตราสารแห่งหน้ีรัฐบาลไทย รัฐวิสาหกิจไทย ธนาคารพาณิชยไ์ทย สาขาธนาคารพาณิชยไ์ทยใน

ต่างประเทศ สถาบนัการเงินท่ีมีกฎหมายเฉพาะจดัตั้ง หรือนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายไทย ท่ีตราสาร

หรือผูอ้อกตราสารไดรั้บการจดัระดบัอยูใ่นอนัดบัความน่าเช่ือถือท่ีสามารถลงทุนได ้

   (๒) พนัธบตัรหรือตราสารแห่งหน้ีท่ีรัฐบาลต่างประเทศ องคก์ารหรือหน่วยงานของ

รัฐบาลต่างประเทศ องคก์ารระหวา่งประเทศ หรือรัฐวิสาหกิจตามกฎหมายต่างประเทศเป็นผูอ้อกหรือผูค้  ้า 

ประกนั ท่ีตราสารหรือผูอ้อกตราสารหรือผูค้  ้า ประกนัไดรั้บการจดัระดบัอยูใ่นอนัดบัความน่าเช่ือถือท่ี

สามารถลงทุนได ้

   (๓) เงินฝากหรือบตัรเงินฝากของสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บการจดัระดบัอยูใ่นอนัดบั 

ความน่าเช่ือถือท่ีสามารถลงทุนได ้
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เล่ม ๑๒๗ ตอนพิเศษ ๑๕๒ ง   ราชกิจจานุเบกษา      ๓๐ ธนัวาคม ๒๕๕๓ 
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   (๔) ตราสารแห่งหน้ีท่ีออกโดยนิติบุคคลตามกฎหมายต่างประเทศท่ีตราสารไดรั้บการ

จดัระดบัอยูใ่นอนัดบัความน่าเช่ือถือท่ีสามารถลงทุนได ้

   (๕) หน่วยลงทุนของกองทุนท่ีมีวตัถุประสงคห์ลกัเพ่ือลงทุนในหลกัทรัพย ์หรือ

ทรัพยสิ์นตาม (๑) (๒) (๓) หรือ (๔) 

 หลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นตาม (ก) หากมีการปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือ จนไม่อยู่ในระดบั

ดงักล่าวใหถื้อวา่เป็นหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นตาม (ข) 

  (ข) การลงทุนในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีมีความเส่ียงท่ีเสนอขายในต่างประเทศ 
ดงัต่อไปน้ี 
   (๑) พนัธบตัรหรือตราสารแห่งหน้ีท่ีเสนอขายในต่างประเทศ นอกเหนือจาก ท่ีก าหนด
ไวใ้นขอ้ (ก) 
   (๒) หุน้ หรือหุน้กูแ้ปลงสภาพเป็นหุน้สามญั หรือใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้                     
หรือใบแสดงสิทธิในการซ้ือหุน้เพ่ิมทุนท่ีโอนสิทธิได ้หรือใบส าคญัแสดงสิทธิอนุพนัธ์ หรือใบแสดงสิทธิ           
ในผลประโยชนท่ี์เกิดจากหลกัทรัพยอ์า้งอิงท่ีมีการซ้ือขายหรือมีแผนจะมีการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพย์
ของประเทศนั้น ๆ 
   (๓) หน่วยลงทุนของกองทุนท่ีมีวตัถุประสงคห์ลกัเพ่ือลงทุนในหลกัทรัพยห์รือ
ทรัพยสิ์นตาม (๒) 
   (๔) หน่วยลงทุนของกองทุนท่ีมีวตัถุประสงคห์ลกัเพ่ือลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์หรือ

โครงสร้างพ้ืนฐาน หรือสินคา้โภคภณัฑ ์

  (ค) การลงทุนตาม (ก) และ (ข) อาจท าธุรกรรมท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุน เพ่ือบริหารและ
ป้องกนัความเส่ียง บริหารสภาพคล่อง และเพ่ิมประสิทธิภาพในการลงทุน คือธุรกรรมป้องกนัความเส่ียง
จากอตัราแลกเปล่ียนหรือธุรกรรมอนุพนัธ์ท่ีโยงกบัตราสารท่ีอนุญาตใหล้งทุน  
 ในการน าเงินกองทุนย่อยต่างประเทศไปลงทุน ใหบ้ริษทัจดัการกองทุนพิจารณาลงทุน  
ในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีมีความมัน่คงสูงท่ีเสนอขายในประเทศไทย มูลค่ารวมกนัไม่เกินร้อยละ ๒๐
ของเงินกองทุนยอ่ยต่างประเทศ เพ่ือเป็นค่าใชจ่้ายในการท าธุรกรรมเพ่ือป้องกนัความเส่ียง หรือเป็นการ
บริหารสภาพคล่อง หรือเป็นค่าใชจ่้ายอ่ืนในการบริหารกองทุนยอ่ยต่างประเทศ โดยใหน้บัเงินลงทุน
ดงักล่าวขา้งตน้เป็นสดัส่วนการลงทุนในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีมีความมัน่คงสูงของเงินกองทุนยอ่ย
ต่างประเทศ 
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 การลงทุนอยา่งหน่ึงอยา่งใดตาม (ก) หรือ (ข) เม่ือรวมกนัแลว้ตอ้งลงทุน ในหลกัทรัพยห์รือ

ทรัพยสิ์นท่ีมีความมัน่คงสูงหรือมีความเส่ียงต ่าไม่นอ้ยกวา่ร้อยละหกสิบ และการลงทุนในหลกัทรัพยห์รือ

ทรัพยสิ์นท่ีมีความเส่ียงไม่เกินร้อยละส่ีสิบของเงินกองทุนย่อยต่างประเทศ 

 การน าเงินกองทุนยอ่ยต่างประเทศไปจดัหาผลประโยชนต์ามขอ้ (ก) และ (ข) ใหเ้ป็นไปตาม

หลกัเกณฑแ์ละเง่ือนไขท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด โดยหลกัเกณฑแ์ละเง่ือนไขดงักล่าวอยา่งนอ้ย

ตอ้งระบุเก่ียวกบัสดัส่วนการลงทุน ประเทศท่ีลงทุน สกุลเงิน ดชันีอา้งอิง สถาบนัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ 

ระดบัการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือท่ีสามารถลงทุนได ้สัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ การก ากบัและรายงาน 

การลงทุน เป็นตน้ 

 ในกรณีท่ีบริษทัจดัการกองทุนน าเงินกองทุนยอ่ยต่างประเทศไปลงทุนตาม (ก) หรือ (ข)               

ใหน้ าความในขอ้ ๘ (ฆ) (จ) (ฉ) และ (ช) มาใชบ้งัคบัโดยอนุโลม ทั้งน้ี ในขอ้ ๘ (จ) ในส่วนของ

ก าหนดเวลาใหแ้กไ้ขภายในสามวนัท าการนั้น ใหเ้ป็นไปตามท่ีส านกังานก าหนด 

 

 

    ประกาศ ณ วนัท่ี ๒๖ พฤศจิกายน พ.ศ. ๒๕๕๓ 
    สมเกียรติ ฉายะศรีวงศ ์
    ปลดักระทรวงแรงงาน 
    ประธานกรรมการประกนัสังคม 
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ระเบียบคณะกรรมการประกนัสังคม 
วา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชนข์องกองทุนประกนัสังคม 

พ.ศ. ๒๕๕๙ 
______________________ 

 

 โดยท่ีเป็นการสมควรปรับปรุงระเบียบคณะกรรมการประกนัสงัคม วา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชนข์อง
กองทุนประกนัสงัคม เพ่ือใหก้ารลงทุนมีประสิทธิภาพยิง่ข้ึนและป้องกนัความเส่ียงจากการลงทุนตลอดจนเป็น
การบริหารสภาพคล่องท่ีดีของกองทุน 
 อาศยัอ านาจตามความในมาตรา ๙ (๔) และมาตรา ๒๖ แห่งพระราชบญัญติัประกนัสงัคมพ.ศ. 
๒๕๓๓ คณะกรรมการประกนัสงัคมโดยความเห็นชอบของกระทรวงการคลงั จึงวางระเบียบไว ้ ดงัต่อไปน้ี 
 ขอ้ ๑ ระเบียบน้ีเรียกวา่ “ระเบียบคณะกรรมการประกนัสงัคม วา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์ของ
กองทุนประกนัสงัคม พ.ศ. ๒๕๕๙” 
 ขอ้ ๒ ระเบียบน้ีใหใ้ชบ้งัคบัเม่ือพน้ก าหนดหกสิบวนันบัแต่วนัประกาศในราชกิจจานุเบกษา 
เป็นตน้ไป 
 ขอ้ ๓ ใหย้กเลิก 
 (๑) ระเบียบคณะกรรมการประกนัสงัคมวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์ของกองทุนประกนัสงัคม  
พ.ศ. ๒๕๔๙ 
 (๒) ระเบียบคณะกรรมการประกนัสงัคมวา่ดว้ยการจดัหาผลประโยชน์ของกองทุนประกนัสงัคม  
(ฉบบัท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๓ 
 ขอ้ ๔ ในระเบียบน้ี 
 “หลกัทรัพย”์ หมายความวา่ ทรัพยสิ์น หรือหลกัทรัพยต์ามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์และใหห้มายความรวมถึงอสงัหาริมทรัพย ์สินคา้โภคภณัฑ ์ตราสารอนุพนัธ์ และทรัพยสิ์นหรือ
หลกัทรัพยท่ี์มีการลงทุนในต่างประเทศดว้ย 
 “ตราสารอนุพนัธ์” หมายความวา่ อนุพนัธ์ตามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์หรือสญัญา
ซ้ือขายล่วงหนา้ตามกฎหมายวา่ดว้ยสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ หรือสญัญาซ้ือขายสินคา้เกษตรล่วงหนา้ตามกฎหมายวา่
ดว้ยสญัญาซ้ือขายสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
 “มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ” หมายความวา่ มูลค่าทรัพยสิ์นของกองทุนหกัดว้ยมูลค่าหน้ีสินของกองทุน 
 “เงินกองทุน” หมายความวา่ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิในส่วนท่ีส านกังานและบริษทัจดัการกองทุนน าไป
ด าเนินการจดัหาผลประโยชนท์ั้งในประเทศและต่างประเทศ 
 “เงินกองทุนยอ่ย” หมายความวา่ เงินกองทุนท่ีแบ่งออกเป็นส่วนยอ่ยแต่ละกอง เพ่ือใหบ้ริษทัจดัการ
กองทุนน าไปด าเนินการจดัหาผลประโยชน์ 
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 “การลงทุนในต่างประเทศ” หมายความวา่ การน าเงินกองทุนไปลงทุนในหลกัทรัพย ์ท่ีจ าหน่ายซ้ือขาย
หรือรับฝากในต่างประเทศ หรือหลกัทรัพยส์กลุเงินต่างประเทศท่ีจ าหน่าย ซ้ือขาย หรือรับฝากในประเทศ รวมถึง
หน่วยลงทุนหรือหน่วยทรัสตส์กลุเงินบาทท่ีมีนโยบายการลงทุนในต่างประเทศไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ ๘๐ และเสนอ
ขาย ซ้ือขาย หรือรับฝากในประเทศ แต่น าเงินไปลงทุนหลกัทรัพยใ์นต่างประเทศทั้งน้ี หลกัทรัพยท่ี์ลงทุนจะตอ้งมี
การเสนอขายในประเทศท่ีมีหน่วยงานก ากบัดูแลการซ้ือขายหลกัทรัพยซ่ึ์งเป็นสมาชิกของ International 
Organization of Securities Commissions (IOSCO) หรือมีตลาดซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์เป็นสมาชิกของ World 
Federation of Exchanges (WFE) ยกเวน้การลงทุนตรง ในอสงัหาริมทรัพยใ์นต่างประเทศ (Global real estate) 
หรือโครงสร้างพ้ืนฐานต่างประเทศ (Infrastructure) ไม่ตอ้งอยูภ่ายใตเ้ง่ือนไขดงักล่าว 
 “หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน” หมายความวา่ หลกัทรัพยท่ี์ไดรั้บการจดทะเบียนหรือไดรั้บอนุญาตใหท้ า
การซ้ือขายไดใ้นตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศหรือต่างประเทศ 
 “อนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน” หมายความวา่ อนัดบัความน่าเช่ือถือระยะยาวตั้งแต่
ระดบั BBB - หรือเทียบเท่าข้ึนไป หรืออนัดบัความน่าเช่ือถือระยะสั้นตั้งแต่ระดบั F2 หรือเทียบเท่าข้ึนไปท่ีจดัโดย
สถาบนัการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือท่ีไดรั้บความเห็นชอบ หรือไดรั้บการยอมรับจากส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
 “บริษทัจดัการกองทุน” หมายความวา่ นิติบุคคลท่ีไดรั้บใบอนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภท
การจดัการกองทุนส่วนบุคคลตามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยห์รือกฎหมายต่างประเทศท่ี
เก่ียวขอ้ง ซ่ึงส านกังานประกนัสงัคมท าความตกลงใหจ้ดัหาผลประโยชน์ของกองทุน 
 “ส านกังาน” หมายความวา่ ส านกังานประกนัสงัคม 
 “คณะกรรมการ” หมายความวา่ คณะกรรมการประกนัสงัคม 
 ขอ้ ๕ ใหส้ านกังานมีอ านาจหนา้ท่ีในการน าเงินกองทุนไปจดัหาผลประโยชน์ หรือส านกังานอาจ
ด าเนินการใหบ้ริษทัจดัการกองทุนน าเงินกองทุนยอ่ยไปจดัหาผลประโยชน ์
 ขอ้ ๖ การน าเงินกองทุนไปจดัหาผลประโยชนใ์นประเทศและต่างประเทศ ใหก้ระท าได ้
ส าหรับการลงทุน ดงัต่อไปน้ี 
  (ก) การลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความมัน่คงสูง หรือมีความเส่ียงต ่าอยา่งใดอยา่งหน่ึงหรือหลาย
อยา่งรวมกนั ไม่นอ้ยกวา่ร้อยละหกสิบของเงินกองทุน ดงัต่อไปน้ี 
   (๑) เงินฝากหรือบตัรเงินฝากของธนาคารท่ีมีกฎหมายเฉพาะจดัตั้งข้ึน 
   (๒) เงินฝากหรือบตัรเงินฝากของธนาคารพาณิชยต์ามกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจ สถาบนัการเงิน 
หรือธนาคารท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายต่างประเทศและมีถ่ินท่ีอยูน่อกราชอาณาจกัร  ท่ีไดรั้บการจดัอนัดบัความ
น่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๓) ตราสารแห่งหน้ีท่ีออกโดยกระทรวงการคลงัหรือธนาคารแห่งประเทศไทย 
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   (๔) ตราสารแห่งหน้ีท่ีรัฐวสิาหกิจไทยเป็นผูอ้อก โดยมีกระทรวงการคลงั เป็นผูรั้บรอง ผูรั้บ
อาวลั ผูส้ลกัหลงั หรือผูค้  ้าประกนัทั้งเงินตน้และดอกเบ้ียเตม็จ านวนโดยไม่จ ากดัความรับผิด หรือตราสารหรือ 
ผูอ้อกไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๕) ตราสารแห่งหน้ีท่ีรัฐบาลต่างประเทศ รัฐวสิาหกิจตามกฎหมายต่างประเทศ                    
องคก์ารระหวา่งประเทศ สถาบนัการเงินของรัฐบาลต่างประเทศ หรือสถาบนัการเงินระหวา่งประเทศ เป็นผูอ้อก 
โดยตราสารหรือผูอ้อกไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๖) ตราสารแห่งหน้ีท่ีรัฐบาลต่างประเทศ รัฐวสิาหกิจตามกฎหมายต่างประเทศองคก์าร
ระหวา่งประเทศ สถาบนัการเงินของรัฐบาลต่างประเทศ หรือสถาบนัการเงินระหวา่งประเทศเป็นผูรั้บรอง ผูรั้บ
อาวลั ผูส้ลกัหลงั หรือผูค้  ้าประกนัทั้งเงินตน้และดอกเบ้ียเตม็จ านวนโดยไม่จ ากดัความรับผิด โดยตราสารหรือ 
ผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกัหลงั หรือผูค้  ้าประกนั ไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๗) ตราสารแห่งหน้ีท่ีองคก์ารมหาชนของรัฐหรือองคก์รปกครองส่วนทอ้งถ่ิน ท่ีมีคุณสมบติั
ตามท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนดเป็นผูอ้อก โดยมีกระทรวงการคลงัเป็นผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลัผูส้ลกัหลงั 
หรือผูค้  ้าประกนัทั้งเงินตน้และดอกเบ้ียเตม็จ านวนโดยไม่จ ากดัความรับผิด หรือตราสารหรือผูอ้อกไดรั้บการจดั
อนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๘) ตราสารแห่งหน้ีท่ีองคก์ารมหาชนของรัฐบาลต่างประเทศหรือองคก์รปกครองส่วน
ทอ้งถ่ินต่างประเทศท่ีมีคุณสมบติัตามท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนดเป็นผูอ้อก โดยตราสารหรือผูอ้อกไดรั้บ 
การจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๙) ตราสารแห่งหน้ีท่ีธนาคารตามกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน ธนาคารท่ีมีกฎหมาย
เฉพาะจดัตั้งข้ึน ธนาคารท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายต่างประเทศและมีถ่ินท่ีอยูน่อกราชอาณาจกัร หรือนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึน
ตามกฎหมายไทยหรือต่างประเทศเป็นผูอ้อก โดยตราสารหรือผูอ้อกไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่น
ระดบัน่าลงทุน 
   (๑๐) ตราสารแห่งหน้ีท่ีธนาคารตามกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน ธนาคารท่ีมีกฎหมาย
เฉพาะจดัตั้งข้ึน ธนาคารท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายต่างประเทศและมีถ่ินท่ีอยูน่อกราชอาณาจกัรหรือนิติบุคคลท่ีจดัตั้ง
ข้ึนตามกฎหมายไทยหรือต่างประเทศเป็นผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกัหลงั หรือผูค้  ้าประกนัทั้งเงินตน้และดอกเบ้ียเตม็
จ านวนโดยไม่จ ากดัความรับผดิ โดยตราสารหรือผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกัหลงัหรือผูค้  ้าประกนัไดรั้บการจดั
อนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๑๑) ตราสารแห่งหน้ีท่ีเกิดจากการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยตราสารหรือผูอ้อก
ไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๑๒) ตราสารท่ีมีลกัษณะของสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้แฝงและหุน้กูอ้นุพนัธ์ท่ีกระทรวงการคลงั
หรือธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นผูอ้อก 
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   (๑๓) ตราสารท่ีมีลกัษณะของสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้แฝงและหุน้กูอ้นุพนัธ์ท่ีมีนโยบาย
คุม้ครองเงินตน้เตม็จ านวนท่ีรัฐวสิาหกิจไทยเป็นผูอ้อก โดยมีกระทรวงการคลงัเป็นผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลัผูส้ลกัหลงั 
หรือผูค้  ้าประกนัทั้งเงินตน้และดอกเบ้ียเตม็จ านวนโดยไม่จ ากดัความรับผิด หรือตราสารหรือผูอ้อกไดรั้บการจดั
อนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๑๔) ตราสารท่ีมีลกัษณะของสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้แฝงและหุน้กูอ้นุพนัธ์ท่ีมีนโยบาย
คุม้ครองเงินตน้เตม็จ านวนท่ีรัฐบาลต่างประเทศ รัฐวสิาหกิจตามกฎหมายต่างประเทศ องคก์ารระหวา่งประเทศ
สถาบนัการเงินของรัฐบาลต่างประเทศ สถาบนัการเงินระหวา่งประเทศ ธนาคารตามกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนั
การเงิน ธนาคารท่ีมีกฎหมายเฉพาะจดัตั้งข้ึน ธนาคารท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายต่างประเทศ และมีถ่ินท่ีอยูน่อก
ราชอาณาจกัร หรือนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายไทยหรือต่างประเทศเป็นผูอ้อกโดยตราสารหรือผูอ้อกไดรั้บ
การจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๑๕) ตราสารอนุพนัธ์ท่ีมีวตัถุประสงคเ์ก่ียวกบัการลงทุนในหลกัทรัพยเ์ฉพาะ ตามขอ้ ๖ (ก) 
(๑) - (๑๔) ใหเ้ป็นไปตามท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด 
   (๑๖) หน่วยลงทุนกองทุนรวมตลาดเงิน หรือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมท่ีมีนโยบายการ
ลงทุนในหลกัทรัพยต์ามขอ้ ๖ (ก) (๑) - (๑๔) 
   (๑๗) ธุรกรรมการซ้ือโดยมีสญัญาขายคืนท่ีมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนัเป็นหลกัทรัพยต์ามขอ้ ๖ 
(ก) (๑) - (๑๔) ใหเ้ป็นไปตามท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด 
  (ข) การลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียง อยา่งใดอยา่งหน่ึงหรือหลายอยา่งรวมกนั  ไม่เกินกวา่
ร้อยละส่ีสิบของเงินกองทุน ดงัตอ่ไปน้ี 
   (๑) เงินฝากหรือบตัรเงินฝากตามขอ้ ๖ (ก) (๒) ท่ีไม่ไดรั้บการจดัอนัดบั ความน่าเช่ือถืออยูใ่น
ระดบัน่าลงทุน 
   (๒) ตราสารแห่งหน้ีตามขอ้ ๖ (ก) (๔) ท่ีกระทรวงการคลงัมิไดเ้ป็นผูรั้บรอง  ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกั
หลงั หรือผูค้  ้าประกนั หรือกระทรวงการคลงัเป็นผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกัหลงั หรือผูค้  ้าประกนัเงินตน้หรือ
ดอกเบ้ียไม่เตม็จ านวนหรือจ ากดัความรับผิด โดยตราสารหรือผูอ้อกไม่ไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่น
ระดบัน่าลงทุน 
   (๓) ตราสารแห่งหน้ีตามขอ้ ๖ (ก) (๖) ท่ีมีการรับรอง อาวลั สลกัหลงั ค  ้าประกนั ทั้งเงินตน้
หรือดอกเบ้ียไม่เตม็จ านวนหรือจ ากดัความรับผิด โดยผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกัหลงั หรือผูค้  ้าประกนัไดรั้บการ
จดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๔) ตราสารแห่งหน้ีตามขอ้ ๖ (ก) (๗) ท่ีกระทรวงการคลงัมิไดเ้ป็นผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกั
หลงัหรือผูค้  ้าประกนั หรือกระทรวงการคลงัเป็นผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกัหลงั หรือผูค้  ้าประกนัเงินตน้หรือ
ดอกเบ้ีย ไม่เตม็จ านวนหรือจ ากดัความรับผิด โดยตราสารหรือผูอ้อก ไม่ไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่น
ระดบัน่าลงทุน 



375 

หนา้ ๑๕ 
เล่ม ๑๓๓ ตอนพิเศษ ๙๘ ง    ราชกิจจานุเบกษา       ๒๙ เมษายน ๒๕๕๙ 
______________________________________________________________________________ 
 

   (๕) ตราสารแห่งหน้ีตามขอ้ ๖ (ก) (๑๐) ท่ีมีการรับรอง อาวลั สลกัหลงัค ้าประกนัทั้งเงินตน้
หรือดอกเบ้ียไม่เตม็จ านวนหรือจ ากดัความรับผิด โดยผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกัหลงัหรือผูค้  ้าประกนั ไดรั้บการ
จดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๖) ตราสารตามขอ้ ๖ (ก) (๑๓) หรือ (๑๔) ท่ีไม่มีนโยบายคุม้ครองเงินตน้ เตม็จ านวน โดยตรา
สารหรือผูอ้อกไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๗) ตราสารก่ึงหน้ีก่ึงทุนท่ีออกโดยนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายไทย หรือต่างประเทศ 
โดยตราสารและผูอ้อกไดรั้บการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูใ่นระดบัน่าลงทุน 
   (๘) หุน้ ใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้ หรือใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้ เพ่ิมทุนท่ีโอน
สิทธิได ้ซ่ึงออกโดยรัฐวสิาหกิจไทย บริษทัจดทะเบียน หรือบริษทัท่ีเสนอขายหุน้ต่อประชาชนเพ่ือน าหุน้เขา้จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์รวมถึงใบส าคญัแสดงสิทธิอนุพนัธ์ ใบแสดงสิทธิในผลประโยชน์ท่ีเกิดจาก
หลกัทรัพยอ์า้งอิง (Depositary Receipt: DR) 
   (๙) ตราสารอนุพนัธ์ท่ีมีวตัถุประสงคเ์ก่ียวกบัการลงทุนในหลกัทรัพยเ์ฉพาะ  ามขอ้ ๖ (ข) (๑) - 
(๘) ใหเ้ป็นไปตามท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด 
   (๑๐) หน่วยลงทุนของกองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหลกัทรัพยต์ามขอ้ ๖ (ข) (๑) - (๘) 
   (๑๑) หน่วยทรัสตข์องกองทรัสตเ์พ่ือการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์(Real Estate Investment 
Trusts : REITs) 
   (๑๒) หน่วยลงทุนของกองทุน หรือหน่วยทรัสตห์รือใบทรัสตข์องกองทรัสต ์ท่ีมีวตัถุประสงค์
หลกัเพ่ือลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐาน 
   (๑๓) อสงัหาริมทรัพย ์หรือหน่วยลงทุนของกองทุนท่ีมีวตัถุประสงคห์ลกัเพ่ือลงทุน             
ในอสงัหาริมทรัพย ์หรือหน่วยทรัสต ์หรือใบทรัสตข์องกองทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์
   (๑๔) สินคา้โภคภณัฑ ์หรือหน่วยลงทุนของกองทุนท่ีมีวตัถุประสงคห์ลกัเพ่ือลงทุน                
ในสินคา้โภคภณัฑ ์
   (๑๕) กิจการเงินร่วมลงทุน (Private equity) หรือหน่วยลงทุนของกองทุน หรือหน่วยทรัสต ์
ใบทรัสตข์องกองทรัสตท่ี์มีวตัถุประสงคห์ลกัเพ่ือลงทุนในกิจการเงินร่วมลงทุน (Private equity) ท่ีมีคุณสมบติั
ตามท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด 
   (๑๖) ธุรกรรมการซ้ือโดยมีสญัญาขายคืนท่ีมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนัเป็นหลกัทรัพย ์                
ตามขอ้ ๖ (ข) (๑) - (๘) และ (๑๐) - (๑๕) ใหเ้ป็นไปตามท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด 
   (๑๗) ธุรกรรมการขายโดยมีสญัญาซ้ือคืน 
   (๑๘) ธุรกรรมใหย้มืและยมืหลกัทรัพย ์
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   (๑๙) หลกัทรัพยภ์ายใตข้อ้ ๖ (ก) (๒) (๔) (๕) (๖) (๗) (๘) (๙) (๑๐) (๑๑) (๑๓) (๑๔) (๑๕) 
และขอ้ ๖ (ข) (๒) (๓) (๔) (๕) (๖) (๗) ท่ีภายหลงัจากลงทุนแลว้ ตราสาร ผูอ้อก หรือผูรั้บรอง ผูรั้บอาวลั ผูส้ลกั
หลงั หรือผูค้  ้าประกนั ไดรั้บการปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือ อยูใ่นระดบัต ่ากวา่ระดบัน่าลงทุน 
  ทั้งน้ี บริษทัจดัการกองทุนสามารถน าเงินกองทุนยอ่ยไปลงทุนในอสงัหาริมทรัพย ์หรือสินคา้ 
โภคภณัฑต์ามประกาศคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์หรือประกาศส านกังานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยว์า่ดว้ยหลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และวธีิการจดัการกองทุนส่วนบุคคลโดยอนุโลม 
  (ค) การลงทุนในต่างประเทศใหเ้ป็นไปตามสดัส่วนท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด 
  (ง) การลงทุนตาม (ก) และ (ข) คณะกรรมการอาจประกาศก าหนดหลกัเกณฑ ์วธีิการ เง่ือนไขหรือ
สดัส่วนการลงทุนไวเ้ป็นกรณีเฉพาะก็ได ้
 ขอ้ ๗ การคดัเลือกบริษทัจดัการกองทุน และค่าใชจ่้ายในการบริหารกองทุนใหเ้ป็นไป  
ตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ และเง่ือนไขท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด 
 ขอ้ ๘ กรณีท่ีปรากฏในภายหลงัวา่การน าเงินกองทุนไปจดัหาผลประโยชน์ไม่เป็นไปตามขอ้ ๖ 
ใหส้ านกังานด าเนินการแกไ้ขใหเ้ป็นไปตามระเบียบน้ี ตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ และเง่ือนไขท่ีคณะกรรมการ
ประกาศก าหนดโดยค านึงถึงผลประโยชน์ของกองทุนเป็นส าคญั 
 ขอ้ ๙ การลงทุนตามขอ้ ๖ ใหล้งทุนทางสงัคมเพ่ือประโยชน์ทางออ้มแก่นายจา้งและผูป้ระกนัตน 
ลงทุนไดไ้ม่เกินร้อยละสิบของเงินกองทุนไม่รวมเงินกองทุนยอ่ย 
 ขอ้ ๑๐ การลงทุนอ่ืน ตอ้งไดรั้บอนุมติัจากคณะกรรมการโดยความเห็นชอบของกระทรวงการคลงั 
 ขอ้ ๑๑ ค่าใชจ่้ายในการบริหารการลงทุน ส านกังานอาจใชจ่้ายจากผลประโยชนท่ี์เกิดจาก 
การลงทุน ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ และเง่ือนไขท่ีคณะกรรมการประกาศก าหนด  
โดยค านึงถึง ความคุม้ค่า จ าเป็นเหมาะสม สถานะทางการเงินของกองทุน และประโยชน์ของทางราชการเป็น
ส าคญั 
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