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บทบาทกองทุนกับการเคลื่อนย้ายเงินทุน 
ปัจจุบันกองทุนต่างๆ มีบทบาทอย่างมากทั้งในตลาดทุนและตลาดเงินทั่ว

โลก ทั้งนี้ เนื่องจากมูลค่าสินทรัพย์มีแนวโน้มเติบโตอย่างต่อเนื่อง และหนึ่งใน
กองทุนที่สำคัญของโลกนั้น คือ กองทุนบำเหน็จบำนาญ (Pension Fund) 

๏ กองทุนบำเหน็จบำนาญ (Pension Fund) นับเป็นกองทุนขนาดใหญ่ที่มี
ขนาดใหญ่ที่สุดของโลก ซึ่งส่งผลต่อการเคลื่อนย้ายเงินทุน เนื่องจากเป็นกอง
ทุนที่ มี ขนาดใหญ ่ และมีบทบาทมากในการซื้ อขายหลักทรัพย ์ ใน
ตลาดหลักทรัพย์ทั่วโลก ประกอบกับ อัตราการเติบโตอย่างต่อเนื่องของกองทุน
จากเงินของประชาชนที่ใส่เข้าไปในกองทุนเพื่อการออม ทำให้กองทุนบำเหน็จ
บำนาญเป็นนักลงทุนรายใหญ่ของตลาดทุน  สำหรับประเทศอื่น ๆ  มีการเรียก
ใช้คำสำหรับ Pension Fund นี้ต่าง ๆ กัน เช่น สหรัฐอเมริกา เรียกว่า 
Retirement Plan อังกฤษและไอร์แลนด์เรียกว่า Pension Scheme และ
ออสเตรเลีย เรียกว่า Superannuation Plan เป็นต้น 

๏ ประเภทของ Pension Fund โดยทั่วไป แบ่งออกได้เป็น 2 ประเภท คือ 
‣ประเภทที่ 1 กองทุนบำเหน็จบำนาญแบบเปิด และแบบปิด 
แบบเปิด คือ กองทุนที่รองรับ Pension Plan ที่ไม่มีข้อจำกัดทางด้านสมาชิก 
แบบปิด คือ กองทุนที่รองรับ Pension Plan ซึ่งเฉพาะเจาะจงเฉพาะลูกจ้างที่อยู่

ในแผนเท่านั้น ได้แก่ 
- Single-Employer Pension Funds กองทุนฯ ที่จัดตั้งโดยนายจ้างคนเดียว 
- Multi-Employer Pension Funds กองทุนฯ ที่จัดตั้งโดยนายจ้างหลายคน 
- Related Member Pension Funds กองทุนฯ ที่ประกอบด้วยสินทรัพย์ของ

สมาชิกจำนวนจำกัดจากสมาชิกที่เป็นส่วนทั้งหมดของกองทุนฯ                                               
- Individual Pension Funds กองทุนฯ ที่ประกอบด้วยทรัพย์สินและสวัสดิการ

ของลูกจ้างแต่ละคน ซึ่งตามปกติเป็นบัญชีของบำนาญลูกจ้างคนเดียวหลาย ๆ  บัญชี
รวมกัน 
‣ประเภทที่ 2 กองทุนบำเหน็จบำนาญแบบควบคุมโดยรัฐและภาคเอกชน 

๏ มูลค่าสินทรัพย์ของ Pension Fund 
จากข้อมูลและการศึกษาของ Tower Watson ใน 13 ประเทศหลักที่มีขนาด

ตลาด Pension fund ที่ใหญ่ที่สุด (ประกอบด้วย Australia, Canada, Brazil, 
France, Germany, Hong Kong, Ireland, Japan, Netherlands, South Africa, 
Switzerland, the UK and the US) ซึ่งมูลค่าสินทรัพย์ของทั้ง 13 ประเทศ มี
สัดส่วนมากกว่าร้อยละ 85 ของมูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมดของโลก ในปี 2013 พบ
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Pension Fund ของโลก : สถานะและแนวโน้ม     
กฤติกา โพธิ์ไทรย์

¡กÍอ§ง·ท∙Øุ¹นºบÓำàเËห¹นç็¨จºบÓำ¹นÒา­Þญ (Pension 
Fund) ¤ค×ืÍอ ¡กÍอ§ง·ท∙Øุ¹น·ท∙Õีè่¹นÓำ¼ผÅล»ปÃรÐะâโÂยªช¹น�
¨จ�‹ÒาÂยàเ»ป�š¹นºบÓำàเËห¹นç็¨จËหÃร×ืÍอºบÓำ¹นÒา­Þญáแ¡ก�‹ÊสÁมÒาªชÔิ¡ก
¡กÍอ§ง·ท∙Øุ¹น·ท∙Õีè่àเ¡กÉษÕีÂย³ณÍอÒาÂยØุËหÃร×ืÍอµต�ŒÍอ§งÍอÍอ¡ก¨จÒา¡ก
§งÒา¹น Ëห¹น�‹ÇวÂย§งÒา¹นÃรÒาªช¡กÒาÃรËหÃร×ืÍอËห¹น�‹ÇวÂย¸ธØุÃร¡กÔิ¨จ
àเÍอ¡กªช¹น¨จÑั´ดµตÑัé้§ง¡กÍอ§ง·ท∙Øุ¹น¹นÕีé้àเ¾พ×ืè่Íอàเ»ป�š¹นÊสÇวÑัÊส´ดÔิ¡กÒาÃร
áแ¡ก�‹ÅลÙู¡ก¨จ�ŒÒา§ง«ซÖึè่§งáแËหÅล�‹§งàเ§งÔิ¹น¢ขÍอ§ง¡กÍอ§ง·ท∙Øุ¹นÁมÒา¨จÒา¡ก
¡กÒาÃร¨จ�‹ÒาÂยàเ§งÔิ¹นÊสÁม·ท∙ºบ¢ขÍอ§ง¹นÒาÂย¨จ�ŒÒา§ง ÅลÙู¡ก¨จ�ŒÒา§ง 
áแÅลÐะÃรÑั°ฐºบÒาÅล «ซÖึè่§งÍอÒา¨จàเ»ป�š¹น½ฝ�†ÒาÂยàเ´ดÕีÂยÇว ÊสÍอ§ง
½ฝ�†ÒาÂย ËหÃร×ืÍอÊสÒาÁม½ฝ�†ÒาÂย

Pension Fund àเ»ป�š¹น¡กÍอ§ง·ท∙Øุ¹น·ท∙Õีè่ãใËห­Þญ�‹·ท∙Õีè่ÊสØุ´ด
ãใ¹นâโÅล¡ก ÁมÕีºบ·ท∙ºบÒา·ท∙ÊสÓำ¤คÑั­Þญµต�‹Íอ¡กÒาÃร«ซ×ืé้Íอ¢ขÒาÂยãใ¹น
µตÅลÒา´ดËหÅลÑั¡ก·ท∙ÃรÑั¾พÂย� ÁมÕีÍอÑัµตÃรÒาàเµตÔิºบâโµตµต�‹Íอàเ¹น×ืè่Íอ§ง 
áแÅลÐะàเ»ป �š¹นËห¹นÖึè่ §งãใ¹น»ป �˜¨จ¨จ ÑัÂยËหÅล Ñั¡ก·ท∙Õีè่¡กÃรÐะµตØุ �Œ¹น
¾พÄฤµตÔิ¡กÃรÃรÁม¡กÒาÃรÍอÍอÁม¢ขÍอ§ง»ปÃรÐะªชÒาªช¹น
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ว่า มูลค่าสินทรัพย์ของ Pension Fund อยู่ที่ 31,980 พันล้านเหรียญสหรัฐ เพิ่ม
ขึ้นจากปี 2012 ร้อยละ 9.5 และเมื่อเทียบสัดส่วนกับ GDP เฉลี่ยทั่วโลก มูลค่า
สินทรัพย์ของ Pension fund คิดเป็นร้อยละ 83.4 เพิ่มขึ้นจากปี 2012 ร้อยละ 
7.8 สำหรับประเทศที่มีขนาดสินทรัพย์ของ Pension fund ที่ใหญ่ที่สุด คือ 
สหรัฐอเมริกา อังกฤษ และญี่ปุ่น (18,878  3,263  3,236 พันล้านเหรียญ
สหรัฐ) ตามลำดับ (แผนภาพที่ 1) 

๏ การลงทุนของ Pension Fund 
ดังที่กล่าวไว้ข้างต้นแล้วว่า Pension Fund เป็นกองทุนขนาดใหญ่และมี

บทบาทมากในตลาดทุนและตลาดเงินทั่วโลก เมื่อพิจารณาสัดส่วนและประเภท
การลงทุนพบว่า สัดส่วนการลงทุนของ Pension Fund ส่วนใหญ่ จะให้ความ
สำคัญในการลงทุนใน Equities และ Bonds ขณะที่มีการถือครองเงินสดใน
ระดับต่ำ ซึ่งในปี 2013 เศรษฐกิจทั่วโลกยังไม่ฟื้นตัว แนวโน้มการลงทุนของ 
Pension fund ในภาพรวมมีทิศทางการลงทุนใน Equities เพิ่มขึ้น แม้ว่ากอง
ทุนฯ จะมีการขาย Equities ออกมาเพื่อลดความเสี่ยง และย้ายการลงทุนไป
ลงทุนใน Bonds เพิ่มขึ้นก็ตาม แต่เนื่องจากกลไกตลาด ทำให้มีการ rebound 
เข้ามาลงทุนใน Equities ในที่สุด กล่าวคือ Equities และ Bonds ยังคงเป็นการ
ลงทุนหลักของ Pension Fund (แผนภาพที่ 2)
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แผนภาพที่ 1: มูลค่าสินทรัพย์และอัตราเติบโต Pension Fund ของประเทศหลัก
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มูลค่าสินทรัพย์ (พันล้านเหรียญสหรัฐ, YE 2013) อัตราเติบโต (%, 10-Year CAGR)

แผนภาพที่ 2: สัดส่วนการลงทุนของประเทศหลัก (%, 2013)
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*แหล่งข้อมูล: Global Pension Assets Study 2014 by Towers Watson

ÁมÙูÅล¤ค�‹ÒาÊสÔิ¹น·ท∙ÃรÑั¾พÂย�¡กÍอ§ง·ท∙Øุ¹นºบÓำàเËห¹นç็¨จºบÓำ¹นÒา­Þญ
¢ขÍอ§ง»ปÃรÐะàเ·ท∙Èศ·ท∙Õีè่ÁมÕีµตÅลÒา´ด Pension Fund  
ãใËห­Þญ�‹·ท∙Õีè่ÊสØุ´ด 13 ÍอÑั¹น´ดÑัºบáแÃร¡ก ÁมÕีÊสÑั´ดÊส�‹Çว¹น
ÁมÒา¡ก¡กÇว�‹ÒาÃร�ŒÍอÂยÅลÐะ 85 ¢ขÍอ§งÁมÙูÅล¤ค�‹ÒาÊสÔิ¹น·ท∙ÃรÑั¾พÂย�
·ท∙Ñัé้§งËหÁม´ด¢ขÍอ§งâโÅล¡ก áแÅลÐะàเ»ป�š¹นÊสÑั´ดÊส�‹Çว¹น·ท∙Õีè่ÊสÙู§ง¶ถÖึ§ง
Ãร�ŒÍอÂยÅลÐะ 83.4 ¢ขÍอ§ง¼ผÅลÔิµตÀภÑั³ณ±ฑ�ÁมÇวÅลÃรÇวÁม
âโÅล¡ก

*แหล่งข้อมูล: Global Pension Assets Study 2014 by Towers Watson

ÊสÑั´ดÊส�‹Çว¹น¡กÒาÃรÅล§ง·ท∙Øุ¹น¢ขÍอ§ง Pension Fund 
Êส�‹Çว¹นãใËห­Þญ�‹ ¨จÐะãใËห�Œ¤คÇวÒาÁมÊสÓำ¤คÑั­Þญãใ¹น¡กÒาÃรÅล§ง·ท∙Øุ¹น
ãใ¹นµตÃรÒาÊสÒาÃร·ท∙Øุ¹นáแÅลÐะµตÃรÒาÊสÒาÃรËห¹นÕีé้ÊสÙู§ง áแÅลÐะ¶ถ×ืÍอ
¤คÃรÍอ§งàเ§งÔิ¹นÊส´ดãใ¹นÃรÐะ´ด Ñัºบµตè่Óำ «ซÖึè่§งáแÁม �ŒÇว �‹ Òา
¡กÍอ§ง·ท∙Øุ¹น¨จÐะÁมÕี¡กÒาÃร¢ขÒาÂยµตÃรÒาÊสÒาÃร·ท∙Øุ¹นÍอÍอ¡กÁมÒา
àเ¾พ×ืè่ÍอÅล´ด¤คÇวÒาÁมàเÊสÕีè่Âย§ง áแÅลÐะÂย�ŒÒาÂย¡กÒาÃรÅล§ง·ท∙Øุ¹นäไ»ป
Åล§ง·ท∙Øุ¹นãใ¹นµตÃรÒาÊสÒาÃรËห¹นÕีé้àเ¾พÔิè่Áม¢ขÖึé้¹น¡กç็µตÒาÁม áแµต�‹
¡กÅลäไ¡กµตÅลÒา´ด·ท∙ÓำãใËห�ŒÁมÕี¡กÒาÃร rebound àเ¢ข�ŒÒา
ÁมÒาÅล§ง·ท∙Øุ¹นãใ¹นµตÃรÒาÊสÒาÃร·ท∙Øุ¹นãใ¹น·ท∙Õีè่ÊสØุ´ด ¨จÖึ§ง¡กÅล�‹ÒาÇว
äไ´ด�ŒÇว�‹ÒาµตÃรÒาÊสÒาÃร·ท∙Øุ¹นáแÅลÐะµตÃรÒาÊสÒาÃรËห¹นÕีé้ÂยÑั§ง¤ค§ง
àเ»ป�š¹น¡กÒาÃรÅล§ง·ท∙Øุ¹นËหÅลÑั¡ก¢ขÍอ§ง Pension 
Fund ãใ¹น»ป�˜¨จ¨จØุºบÑั¹น
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