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บทคดัย่อ 

งานวิจัยนี้มีวตัถุประสงค์เพื่อเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทน ความเสี่ยงและประสทิธิภาพการบริหาร
กองทุนของกองทุนรวมหุน้ต่างประเทศ ทีล่งทุนเฉพาะหมวดอุตสาหกรรมโกลบอลเฮลธแ์คร์ ชนิดไม่จ่ายเงนิปันผล
และไม่ลดหย่อนภาษี ทีม่กีารด าเนินงานมาแลว้ไม่ต ่ากว่า 5 ปี จ านวน 7 กองทุน โดยใชว้ธิเีกบ็ขอ้มูลแบบทุตยิภูม ิ
(Secondary Data) ของขอ้มูล มูลค่าทรพัยส์นิสุทธติ่อหน่วย(NAV/หน่วย) ของกองทุนรวมแต่ละกองทุนยอ้นหลงั 5 
ปี ช่วงวนัที ่1 มนีาคม พ.ศ. 2559 – 1 มนีาคม พ.ศ. 2564 มาค านวณหาอตัราผลตอบแทน และความเสีย่ง เป็นราย 
1 ปี โดยท าการเกบ็ขอ้มลูทุกวนั ยกตวัอย่างเช่น ใชร้าคา NAV/หน่วย ของวนัที ่3 มกราคม 2562 เป็นราคาซื้อและ
ใช้ราคา NAV/หน่วย ของวนัที่ 3 มกราคม 2563 เป็นราคาขาย, ใช้ราคา NAV/หน่วย ของวนัที่ 4 มกราคม 2562 
เป็นราคาซื้อและใชร้าคา NAV/หน่วย ของวนัที ่4 มกราคม 2563 เป็นราคาขาย เกบ็ขอ้มูลอตัราผลตอบแทนตลอด
ช่วงระยะเวลาที่ศกึษา 5 ปี แล้ววเิคราะห์ผลการด าเนินงานของแต่ละกองทุน เพื่อเปรยีบเทยีบอตัราผลตอบแทน 
ความเสีย่งและประสทิธภิาพการบรหิารกองทุน โดยใชม้าตรวดัประสทิธภิาพผลการด าเนินงานดงันี้ Sharpe Ratio , 
Treynor Ratio , Jensen’s Alpha , Information Ratio และ Value at Risk (VaR) รวมถงึน าขอ้มลูผลตอบแทนราย
ปี ทีไ่ดม้าศกึษาช่วงเวลา (เดอืน) ทีล่งทุนแลว้มอีตัราผลตอบแทนเฉลีย่สงูทีสุ่ด 

จากผลการศกึษาพบว่า กองทุนทีม่อีตัราผลตอบแทนเฉลีย่สงูทีสุ่ด ไดแ้ก่ กองทุนเคแทม เวลิด ์ เฮลธแ์คร ์
ฟันด ์ชนิดสะสมมลูค่าอตัราผลตอบแทนเท่ากบั 10.47% ต่อปี กองทุนทีม่อีตัราผลตอบแทนเฉลีย่ต ่าทีสุ่ด ไดแ้ก่ กอง
ทุนแมนูไลฟ์ สเตรง็ค ์เฮลธแ์คร ์เอฟไอเอฟ  ชนิดสะสมมลูค่าอตัราผลตอบแทนเท่ากบั 2.62% ต่อปี สว่นการลงทุน
ในเดอืนมกราคม ใหผ้ลตอบแทนสงูทีสุ่ด กองทุนเคแทม เวลิด ์เฮลธแ์คร ์ฟันด ์ชนดิสะสมมลูค่าเป็นกองทุนทีม่อีตัรา
ผลตอบแทนเฉลีย่สงูทีสุ่ดเท่ากบั 14.6% ต่อปี  ผลการวดัประสทิธภิาพการลงทุนจากมาตรวดั Sharpe Ratio , 



Treynor Ratio , Jensen’s Alpha และ Information Ratio พบว่ากองทุนเคแทม เวลิด ์เฮลธแ์คร ์ฟันด ์ชนิดสะสม
มลูค่า มปีระสทิธภิาพการบรหิารกองทุนดทีีสุ่ด เท่ากบั 1.12, 0.11, 3.30 และ 0.48 ตามล าดบั ในขณะทีก่องทุน แมนู
ไลฟ์ สเตรง็ค ์เฮลธแ์คร ์เอฟไอเอฟ  ชนิดสะสมมลูค่า มปีระสทิธภิาพการบรหิารกองทุนน้อยทีสุ่ด เท่ากบั 0.21, 0.02, 
-3.83 และ -2.06 ตามล าดบั ผลการวเิคราะหค่์า Value at Risk : VaR เพื่อหาว่าทีร่ะดบัความเชื่อมัน่ 95% ความ
เสยีหายสงูสุดหรอืความเสีย่งสงูสุดเป็นเท่าใด พบว่ากองทุนทีม่ค่ีา VaR ดทีีสุ่ดไดแ้ก่ เคแทม เวลิด ์เฮลธแ์คร ์ฟันด ์
ชนิดสะสมมลูค่า มค่ีาเท่ากบั -4.62% หมายความว่า ในการลงทุนทุกๆ 1 ปี ตลอดระยะเวลา 5 ปี มโีอกาส 95% ที่
จะผลขาดทุนสงูสุดไม่เกนิ -4.62% 

นอกจากนี้ยงัพบว่ากองทุนทีท่ าการศกึษาทัง้หมด 7 กองทุน เป็นกองทุนประเภท Active Fund ทัง้สิน้ แต่
ไม่ใช่ทุกกองทุนจะมีอัตราผลตอบแทนสูงกว่าดัชนีชี้วดั และจากการเก็บข้อมูลตลอด 5 ปี ไม่มีกองทุนใดที่มี
ผลตอบแทนสงูทีสุ่ดทุกปี และกองทุนทีม่คีวามเสีย่งสงูอาจไม่ไดม้ผีลตอบแทนทีสู่งเสมอไป พจิารณาไดจ้ากปี 2561 
กองทุนทสิโก้ โกลบอล เฮลธ์แคร์ สตาร์พลสั มค่ีาส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานสูงที่สุด แต่กลบัไม่ใช่กองทุนที่มีอตัรา
ผลตอบแทนสูงที่สุด แต่กองทุนที่มีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานต ่า มีแนวโน้มที่จะให้ผลตอบแทนต ่า พจิารณาจาก
กองทุนแมนูไลฟ์ สเตรง็ค ์เฮลธแ์คร ์เอฟไอเอฟ  ชนิดสะสมมลูค่า ทีม่ค่ีาสว่นเบีย่งเบนมาตรฐานต ่าทีสุ่ดในปี 2559, 
2560, 2562, 2563 รวมถึงส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเฉลี่ยจากการเก็บข้อมูล 5 ปีด้วยก็ต ่าที่สุดด้วย พบว่าอตัรา
ผลตอบแทนในปีเดยีวกนันี้ต ่าทีสุ่ดเช่นกนั เช่นเดยีวกบักองทุนยูไนเตด็ โกลบอล เฮลทแ์คร ์ฟันด ์ทีม่สีว่นเบีย่งเบน
มาตรฐานต ่าทีสุ่ดในปี 2561 กม็อีตัราผลตอบแทนในปีเดยีวกนัต ่าทีสุ่ดดว้ย 

 
ABSTRACT 

The objective of the study was to compare return and volatilities of fund management performance 
about FIF fund in global healthcare sector (exclude dividend and not for tax deduction). A sample was 
selected from 7 global healthcare fund only the greater or equal 5-year ages of fund will be considered in 
this study. Data was analyzed using secondary data and NAV per unit used data from 1 March 2016 – 1 
March 2021 (5 Years) to calculated for return and volatilities per 1 year. Data for this study is the daily net 
asset value of each fund by collected data every day. For example, NAV/unit of date 3 January 2019 as 
buy price and NAV/unit of 3 January 2020 as sell price, NAV/unit of date 4 January 2019 as buy price and 
NAV/unit of date 4 January 2020 as sell price. This study uses 5-year returned to analyzed a data to 
compare a performance volatilities and efficiency of each fund as a sample by using Sharpe Ratio, Treynor 
Ratio, Jensen’s Alpha, Information Ratio and Value at Risk (VaR) including annual return to finding which 
period will have a highest return. 

 The result shows the maximum annual return is KTAM World Healthcare Fund ACC: 
10.47% and the minimum annual return is Manulife Strength Healthcare FIF ACC: 2.62%. And the best 
period of investment is in January the fund with a maximum annual return is KTAM World Healthcare Fund 
ACC: 14.6%. The result of examines by using Sharpe Ratio, Treynor Ratio, Jensen’s Alpha and Information 
Ratio the maximum efficiency management fund is KTAM World Healthcare Fund ACC: 1.12, 0.11, 3.30 



and 0.48 in order and the minimum efficiency management fund is Manulife Strength Healthcare FIF ACC: 
0.21, 0.02, -3.83 and -2.06 in order. And the result of Value at Risk : VaR at 95% confidence interval to 
find maximum loss and volatilities it was found KTAM World Healthcare Fund ACC is the fund with a 
maximum VaR -4.62% that’s mean in 5-year of investment each year has a chance 95% to loss not over -
4.62% 

And the finding revealed that 7 mutual funds as use as sample are all active fund but not every 
funds can beat a benchmark. From 5-year of data no funds can maintain return from investment in highest 
rank in every year and high volatilities funds maybe will not give a high return. Considering from 2018 
TISCO Global Healthcare Star Plus Fund have a highest standard deviation but this fund is not Highest 
rank in return from investment but a mutual fund with a low standard deviation has a chance to get low 
return considering from Manulife Strength Healthcare FIF ACC which have the lowest standard deviation in 
2016,2017,2019,2020 also including from 5-year data and return in that year are lowest too similar with 
United Global Healthcare Fund which have a lowest standard deviation in 2018 also have a lowest return 
in that year. 

 
บทน า 

ปัจจุบนัมผีูส้นใจการเรื่องการลงทุนมากขึน้เนื่องมาจากอตัราผลตอบแทนจากการฝากเงนิแบบเดมิๆ ไม่ว่า
จะเป็นการฝากออมทรพัย์ ฝากออมทรพัย์พิเศษ หรือฝากประจ า ให้ผลตอบแทนลดลงมาก และบางช่วงให้
ผลตอบแทนน้อยกว่าอตัราเงนิเฟ้อ ท าใหมู้ลค่าทีแ่ทจ้รงิของเงนิลงทุนนัน้ลดน้อยลง อีกทัง้เมื่อสถาบนัคุม้ครองเงนิ
ฝากลดวงเงนิการคุ้มครองเงนิฝากลง ตามพรบ.คุ้มครองเงนิฝาก พ.ศ. 2551 เริม่มผีลตัง้แต่ 11 ส.ค. 2558 ที่จะ
คุม้ครองผูท้ีม่เีงนิฝากกบัสถาบนัการเงนิในประเทศ ในวงเงนิ 25 ลา้นบาท และลดลงมาเรื่อยๆ เหลอืเพยีง 1 ลา้น
บาท ต่อคนต่อสถาบนัการเงนิ ในวนัที่ 11 ส.ค. 2563 แต่เนื่องจากทัง้โลกรวมถึงประเทศไทยเผชญิกบัภาวะโรค
ระบาดครัง้ใหญ่ (ไวรสัโคโรนา 2019 หรอื โควดิ 2019) ส่งผลกระทบเป็นวงกวา้งทัง้ในเชงิเศรษฐกจิและสงัคม ซึ่ง
ท าให้เกิดความผนัผวนในตลาดเงนิและตลาดทุนทัว่โลก ดงันัน้ เพื่อรกัษาความเชื่อมัน่ของผู้ ฝากเงนิต่อระบบ
สถาบนัการเงนิของประเทศ ทีป่ระชุมคณะรฐัมนตร ี(ครม.) เมื่อวนัที ่7 เม.ย. 2563 ไดม้มีตใิหค้วามเหน็ชอบในการ
ขยายระยะเวลาบงัคบัใช้วงเงนิการคุ้มครองเงนิฝาก จ านวน 5 ล้านบาทออกไปถึงวนัที่ 10 ส.ค. 2564 และตัง้แต่
วนัที ่11 ส.ค. 2564 เป็นตน้ไปจะลดวงเงนิคุม้ครองเป็น 1 ลา้น ผูท้ีฝ่ากเงนิเริม่เปลีย่นพฤตกิรรมไปเป็นการลงทุนที่
สามารถหาผลตอบแทนไดม้ากขึน้ในสนิทรพัยท์ีห่ลากหลายมากขึน้ เช่น การลงทุนในหุน้กูภ้าคเอกชน การลงทุนใน
หุน้ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์กองทุนรวมตราสารหนี้ กองทุนรวมผสม กองทุนรวมตราสารทุนไทย
และกองทุนรวมตราสารทุนทีล่งทุนในต่างประเทศ เป็นตน้ 

การลงทุนผ่านกองทุนรวมเป็นหนึ่งในประเภทการลงทุนที่ได้รบัความนิยมเพิม่ขึ้นอย่างมาก เนื่องจากมี
นโยบายการลงทุนที่หลากหลายให้เลอืกลงทุนได้ตามระดบัความเสี่ยงที่ยอมรบัได้ ใช้เงนิลงทุนเริม่ต้นต ่า และมี
ผูจ้ดัการกองทุนทีม่คีวามรูค้วามสามารถ มคีวามเชีย่วชาญเป็นผูจ้ดัการการลงทุนให ้อกีทัง้ผูล้งทุนสามารถเขา้ถึง
การลงทุนกองทุนรวมได้ง่าย เพราะมทีัง้สถาบนัการเงนิและไม่ใช่สถาบนัการเงนิเป็นตวัแทนขาย จากขอ้มูลของ



สมาคมบรษิทัจดัการลงทุน AIMC พบว่ามบีรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนรวม(บลจ.)เพิม่ขึน้อย่างมาก จากปี 2535 
ทีม่เีพยีง 8 บลจ. และมกีองทุนรวมเพยีง 37 กองทุน เพิม่เป็น 24 บลจ. และ 1,838 กองทุน ในปี 2562 เช่นเดยีวกบั
มูลค่าสนิทรพัยส์ุทธขิองกองทุนรวมทีเ่ตบิโตขึน้อย่างก้าวกระโดด สะทอ้นใหเ้หน็ถงึความสนใจของนักลงทุนทีเ่พิม่
มากขึน้ 

เมื่อพจิารณาเปรยีบเทยีบผลตอบแทนจากการลงทุนในหุน้ไทย กบัหุน้ต่างประเทศ ผ่านดชันี SET INDEX 
และ MSCI WORLD INDEX ในช่วง 10 ปีทีผ่่านมา (ขอ้มูลจาก Investing.com 1 ม.ิย. 2554 ถงึ 1 ก.พ. 2564) จะ
พบว่าผลตอบแทนจากการลงทุนในหุ้นต่างประเทศให้ผลตอบแทนที่น่าสนใจกว่าการลงทุนในหุ้นไทยอยู่
ค่อนข้างมาก โดย MSCI WORLD INDEX ให้ผลตอบแทน 103.77% ในขณะที่ SET INDEX ให้ผลตอบแทน 
39.39% และผลตอบแทนเริม่มคีวามแตกต่างกนัมากขึน้ในช่วงปี 2019 (พ.ศ. 2562) เป็นอกีปัจจยัหนึ่งทีท่ าใหม้นีัก
ลงทุนเริม่หนัมาสนใจลงทุนในกองทุนรวมต่างประเทศมากยิง่ขึน้เพื่อกระจายการลงทุนและเพิม่โอกาสในการลงทุน 
ซึ่งสอดคล้องกนักบัขอ้มูล มูลค่าสนิทรพัย์สุทธกิองทุนรวม FIF และสดัส่วนต่อกองทุนรวม ที่แสดงว่ามนีักลงทุน
สนใจลงทุนในกองทุนรวมหุน้ต่างประเทศเพิม่ขึน้มากจากปี พ.ศ. 2545 

กองทุนรวมหุน้โกลบอลเฮลธแ์คร ์เป็นหนึ่งในกองทุนรวมทีไ่ดร้บัความนิยม เพราะใหผ้ลตอบแทนเฉลีย่ทีด่ี
และมโีอกาสเตบิโตไดอ้กีในระยะยาว ดว้ยเหตุผลหลายประการ เช่น  

1. โครงสร้างประชากรในอนาคตมแีนวโน้มจะเป็นประชากรผู้สูงอายุอย่างหลกีเลีย่งไม่ได ้ด้วยวถิีชวีติที่
เปลีย่นไป ค่าใชจ้่ายในการครองชพีสูงขึน้ ครอบครวัส่วนมากจงึมลีูกน้อยลง และเมื่อผูสู้งอายุมากขึน้ ค่าใชจ้่ายใน
การดแูลรกัษาสุขภาพย่อมสงูขึน้ดว้ย 

2. เทคโนโลยใีนกลุ่มอุตสาหกรรมยาทีพ่ฒันากนัอย่างต่อเนื่อง กลุ่มบรษิทัยาต่างพยายามคดิคน้นวตักรรม
เกี่ยวกบัยารกัษาโรครา้ยแรงที่มผีลต่อการเสยีชวีติอนัดบัต้นๆ หรอืแม้แต่การคดิค้นนวตักรรมเกี่ยวกบัความงาม 
การชะลอวยั ต่างๆ จงึท าใหม้เีงนิลงทุนไหลเขา้สูอุ่ตสาหกรรมยา และ biotechnology เพราะว่าหากสามารถคดิคน้
นวตักรรมเหล่านี้ไดก้ย็่อมมโีอกาสในการสรา้งผลตอบแทนไดอ้ย่างมหาศาล 

3. กลุ่มธุรกจิ Healthcare Provider เช่นโรงพยาบาลเอกชน มกีารขยายการลงทุนมากขึน้ มโีรงพยาบาลที่
ใหบ้รกิารโดยแพทยท์ีม่คีวามเชีย่วชาญเฉพาะ เช่น โรงพยาบาลตา, โรงพยาบาลผวิหนัง , ศูนยใ์หค้ าปรกึษาการมี
บุตร เป็นตน้  จงึท าใหก้ารเตบิโตของรายไดส้งูมากขึน้ 

เมื่อมกีารระบาดของไวรสัโคโรนา 2019 หรอื โควดิ 2019 ยิง่ท าใหค้วามตอ้งการบรกิารทางการแพทยข์อง
คนทัว่โลกยิง่เพิม่ขึน้ แต่อย่างไรกต็ามกย็งัมนีักลงทุนอกีไม่น้อยทีล่งทุนดว้ยความไม่เขา้ใจ หรอืลงทุนตามค าแนะน า
ของผูอ้ื่น อาจมองเพยีงผลตอบแทนระยะสัน้ๆ ซึ่งอาจเป็นช่วงเวลาทีต่ลาดหุน้เตบิโตไดด้ ีแต่ในความเป็นจรงิแลว้
การลงทุนไม่ไดม้เีพยีงผลตอบแทนทีด่เีท่านัน้ หากแต่มคีวามเสีย่งอกีดว้ย (High Risk High Expected Return) ซึง่
อาจพิจารณาได้จาก MSCI World Health Care Index ช่วงวันที่ 1 มิ.ย. 2554 ถึง 1 ก.พ. 2564 (ดัชนีที่ใช้วดั
ผลตอบแทนของหุ้นกลุ่ม Health Care ในประเทศที่พฒันาแล้ว มกัจะถูกใช้เป็นดชันีชี้วดัหรือเกณฑ์มาตรฐาน
ส าหรบักองทุนหุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์) ในระยะยาวการลงทุนนี้ให้ผลตอบแทนที่ดีถึง 306% แต่ก็มีบางช่วงที่
ผลตอบแทนจากการลงทุนเป็นลบ ซึง่อาจมาจากหลายปัจจยั แต่นักลงทุนทัว่ไปในประเทศไทยไม่ไดล้งทุนผ่านดชันี
นี้ แต่ลงทุนผ่านกองทุนรวมหุน้เฮลธแ์ครท์ีม่นี าเสนอในประเทศไทย ซึง่ปัจจุบนัมจี านวนมากถงึ 36 กองทุน 



ดังนัน้นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดเกี่ยวกับการลงทุนในแต่ละกองทุนให้ดีทัง้ในเรื่องความเสี่ยง  
ผลตอบแทนในอดตีและประสทิธภิาพการบรหิารของแต่ละกองทุน งานวจิยัเรื่องนี้จงึน าเสนอเรื่องการวเิคราะหอ์ตัรา
ผลตอบแทน ความเสีย่งและประสทิธภิาพการบรหิารกองทุนของกองทุนรวมหุน้โกลบอลเฮลธแ์คร์ ชนิดไม่จ่ายเงนิ
ปันผล และไม่ลดหย่อนภาษ ีเพื่อประกอบการพจิารณาการลงทุนในกองทุนรวมหุน้โกลบอลเฮลธแ์คร์ 

  
วตัถปุระสงคง์านวิจยั 

วเิคราะห์อตัราผลตอบแทน ความเสี่ยงและประสทิธภิาพการบรหิารกองทุนของกองทุนรวมหุ้นโกลบอล
เฮลธ์แคร์ ชนิดไม่จ่ายเงนิปันผลและไม่ลดหย่อนภาษี โดยเปรยีบเทยีบกนัระหว่างกองทุนที่น ามาศึกษา รวมถึง
ศกึษาช่วงเวลา (เดอืน) ทีล่งทุนแลว้มอีตัราผลตอบแทนเฉลีย่สงูทีสุ่ด เพื่อใชป้ระกอบการพจิารณาการลงทุน 

 
กรอบการวิจยั 

การศกึษาครัง้นี้ ผู้วจิยัจะศกึษาขอ้มูลของกองทุนรวมหุ้นต่างประเทศ ที่ลงทุนเฉพาะหมวดอุตสาหกรรม   
โกลบอลเฮลธ์แคร์ ชนิดไม่จ่ายเงนิปันผลและไม่ลดหย่อนภาษี ตามเกณฑก์ารจดัประเภทของสมาคมบรษิทัจดัการ
ลงทุน (AIMC) ซึง่มทีัง้หมด 7 กองทุน ประกอบดว้ย 

1.  กองทุนเปิดเคแทม เวลิด ์เฮลธแ์คร ์ฟันด ์ชนิดสะสมมลูค่า 
2.  กองทุนเปิดบวัหลวงโกลบอลเฮลธแ์คร ์
3.  กองทุนเปิดธนชาตโกลบอลเฮลธแ์คร ์
4.  กองทุนเปิดยโูอบ ีสมารท์ โกลบอล เฮลทแ์คร ์ฟันด์ 
5.  กองทุนเปิดยไูนเตด็ โกลบอล เฮลทแ์คร ์ฟันด ์
6.  กองทุนเปิดทสิโก ้โกลบอล เฮลธแ์คร ์สตารพ์ลสั 
7.  กองทุนเปิดแมนูไลฟ์ สเตรง็ค ์เฮลธแ์คร ์เอฟไอเอฟ  ชนิดสะสมมลูค่า 
ใช้วธิเีก็บขอ้มูลแบบทุติยภูม ิ(Secondary Data) ของขอ้มูล มูลค่าทรพัย์สนิสุทธติ่อหน่วย (NAV/หน่วย) 

ของกองทุนรวมแต่ละกองทุนย้อนหลงั 5 ปี ช่วงวนัที ่1/3/2559 – 1/3/2564 มาค านวณหาอตัราผลตอบแทน และ
ความเสี่ยง เป็นราย 1 ปี โดยท าการเก็บขอ้มูลทุกวนั ยกตวัอย่างเช่น ใช้ราคา NAV/หน่วย ของวนัที่ 3 มกราคม 
2562 เป็นราคาซื้อและใช้ราคา NAV/หน่วย ของวนัที่ 3 มกราคม 2563 เป็นราคาขาย, ใช้ราคา NAV/หน่วย ของ
วนัที ่4 มกราคม 2562 เป็นราคาซื้อและใชร้าคา NAV/หน่วย ของวนัที ่4 มกราคม 2563 เป็นราคาขาย เกบ็ขอ้มูล
อตัราผลตอบแทนตลอดช่วงระยะเวลาทีศ่กึษา 5 ปี แลว้วเิคราะห์ผลการด าเนินงานของแต่ละกองทุน โดยใชม้าตร
วดัประสทิธภิาพผลการด าเนินงานดงันี้ Sharpe Ratio, Treynor Ratio, Jensen’s Alpha, Information Ratio และ 
Value at Risk (VaR) รวมถึงน าข้อมูลผลตอบแทนรายปีที่ได้มาศึกษาช่วงเวลา  (เดือน) ที่ลงทุนแล้วมีอัตรา
ผลตอบแทนเฉลีย่สงูทีสุ่ด 

 
 
 
 



ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบั 
1. เพื่อทราบถงึความแตกต่างระหว่างอตัราผลตอบแทน ความเสีย่งและประสทิธภิาพการบรหิารกองทุน

รวมหุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์ ชนิดไม่จ่ายเงนิปันผลและไม่ลดหย่อนภาษี เมื่อเปรียบเทียบระหว่างกองทุนที่น ามา
พจิารณา 

2. เพื่อทราบช่วงเวลา(เดอืน)ทีล่งทุนแลว้มอีตัราผลตอบแทนเฉลีย่สงูทีสุ่ด 
3. เพื่อน าผลการศกึษามาเป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจลงทุนแก่ผูท้ีส่นใจ 
 

แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
แนวคดิเบือ้งตน้เกีย่วกบัการลงทุน การลงทุนเป็นกระบวนการทีผู่ล้งทุนน าเงนิทีช่ะลอการใชจ้่ายในวนันี้ไป

ลงทุน ไม่ว่าจะเป็นการซื้อหลกัทรพัย์ หรอืตราสารการเงนิประเภทต่างๆ เช่น ตราสารทุน ตราสารหนี้ หรอืด้วย
วิธีการอื่นๆ โดยมุ่งหวงัเพื่อให้ได้รบักระแสดเงนิสดจากการลงทุนนัน้ๆ และมุ่งหวงัให้หลกัทรพัย์หรือตราสาร
การเงนิที่ลงทุนไปมีมูลค่าสูงขึ้น ทัง้นี้เพื่อให้คุ้มกบัต้นทุนค่าเสยีโอกาสที่มไิด้ใช้จ่ายเงนิในวนันี้ และเพื่อชดเชย
อ านาจซื้อทีสู่ญเสยีไปเนื่องจากภาวะเงนิเฟ้อ และชดเชยความเสีย่งที่อาจเกดิขึน้จากการลงทุนในหลกัทรพัย์หรอื
ตราสารการเงนิตลอดช่วงระยะเวลาการลงทุน (ศูนยส์่งเสรมิการพฒันาความรูต้ลาดทุน สถาบนักองทุนเพื่อพฒันา
ตลาดทุน ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 2552: หลกัสตูรวางแผนการเงนิ ชุดวชิาที ่2 การวางแผนการลงทุน) 

แนวคดิเกี่ยวกบักองทุนรวม กองทุนรวม คอื การลงทุนรูปแบบหนึ่งที่ผู้ลงทุนน าเงนิมาลงทุนร่วมกนั มี
ผู้จดัการกองทุน ท าหน้าที่บรหิารเงนิลงทุน โดยจะน าเงนิไปซื้อหลกัทรพัย์หรอืทรพัย์สนิเพื่อหาผลตอบแทนตาม
นโยบายการลงทุนทีไ่ดร้ะบุไว ้เมื่อกองทุนรวมไดร้บัผลตอบแทนจากสนิทรพัยท์ีไ่ดไ้ปลงทุน ถ้าเป็นกองทุนรวมทีม่ี
นโยบายจ่ายปันผล กจ็ะจ่ายปันผลแก่ผูล้งทุน แต่ถ้าเป็นกองทุนรวมทีไ่ม่มนีโยบายจ่ายปันผล ผลตอบแทนจะอยู่ใน
มูลค่าสินทรัพย์ต่อหน่วยที่สะสมเพิ่มขึ้น ซึ่งผู้ลงทุนจะได้ร ับในรูปส่วนเพิ่มมูลค่าเงินลงทุนในตอนขายคืน 
ผลตอบแทนทีผู่ล้งทุนแต่ละรายไดร้บัจะเป็นไปตามสดัสว่นทีผู่ล้งทุนมสีว่นร่วมในกองทุนนัน้ๆ (ทีม่า: สมาคมบรษิทั
จดัการลงทุน) 

แนวคดิกองทุนรวมหุน้เฮลธแ์คร์ กองทุนหุน้เฮลธแ์คร ์คอื กองทุนลงทุนในหรอืมไีวซ้ึ่งตราสารทุนของกลุ่ม 
Healthcare โดยเฉลีย่ในรอบปีบญัช ี>= 80% ของมูลค่าทรพัยส์นิสุทธขิองกองทุนรวม (ทีม่า: สมาคมบรษิทัจดัการ
ลงทุน) 

แนวคดิเกี่ยวกบัผลตอบแทนจากการลงทุน ผลตอบแทน (Returns) คอื ผลประโยชน์ที่นักลงทุนต้องการ
จากการลงทุนในสิง่ใดสิง่หนึ่งเพื่อชดเชย และคุม้ค่ากบัการเสยีโอกาสในการใชเ้งนิทีต่นเองมอียู่ไปใชใ้นประโยชน์
อย่างอื่น หรอื ทีเ่รยีกว่า “ต้นทุนค่าเสยีโอกาส (Opportunity Cost)” รวมทัง้การสูญเสยีอ านาจซื้อสนิค้าในปัจจุบนั
เนื่องจากสนิคา้ในอนาคตอาจมรีาคาทีสู่งกว่าจากภาวะเงนิเฟ้อ (Inflation) และระยะเวลาทีต่อ้งผกูพนักบัหลกัทรพัย์
ที่ลงทุน ซึ่งผลตอบแทนที่ได้จากการลงทุนในหลักทรพัย์นิยมแสดงผลในรูปของร้อยละ โดยเรียกว่า “อัตรา
ผลตอบแทน (Rate of Return)” นัน่เอง (ศูนยส์ง่เสรมิการพฒันาความรูต้ลาดทุน, 2552) 

แนวคดิเกีย่วกบัความเสีย่งจากการลงทุน ความเสีย่ง(risk) หรอืความเสีย่งจากการลงทุน (investment risk) 
หมายถงึความไม่แน่นอนในการไดร้บัเงนิคนืและผลตอบแทนจากการลงทุนตามทีค่าดไว ้ความเสีย่งจากการลงทุนที่
จะกล่าวถึงในที่นี้คือ ความเสี่ยงด้านราคา (price risk) ซึ่งหมายถึง โอกาสที่ราคาของหลักทรัพย์ที่ลงทุนจะ



เปลีย่นแปลงและใหผ้ลลพัธ์จรงิต่างจากผลตอบแทนทีค่าดหวงัไว ้(ศูนยส์่งเสรมิการพฒันาความรูต้ลาดทุน สถาบนั
กองทุนเพื่อพฒันาตลาดทุน ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 2552: หลกัสูตรวางแผนการเงนิ ชุดวชิาที่ 2 การ
วางแผนการลงทุน) 

 
งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

พศิุทธิ ์บุญวฒันสุนทร (2562) ศกึษาเกี่ยวกบั การวเิคราะห์ผลตอบแทนและความเสี่ยงของกองทุนรวม
ผสมแบบยดืหยุ่น (Flexible Fund) ในประเทศไทย ดว้ยการใชม้าตรวดัประสทิธภิาพการด าเนินงาน ไดแ้ก่ Sharpe 
Ratio, Treynor Ratio, Jensen’s Alpha, Information Ratio และ Value at Risk จากนัน้วิเคราะห์และพยากรณ์
ความผนัผวนของผลตอบแทนดว้ยแบบจ าลอง GARCH(1,1)โดยจะพจิารณาเฉพาะกองทุนทีม่อีายุตัง้แต่5ปีขึ้นไป
พบว่ามกีองทุนรวมผสมแบบยดืหยุ่นทัง้หมด 31 กองทุน จากผลการศกึษาพบว่ากองทุนรวมผสมแบบยดืหยุ่นใน
ประเทศไทยมผีลตอบแทนเฉลีย่ต่อปี อยู่ทีร่อ้ยละ 2.90 ต่อปี โดยกองทุนทีม่ผีลตอบแทนสูงทีสุ่ดคอืกองทุน LHFL 
ซึง่มผีลตอบแทนเฉลีย่รอ้ยละ 8.12 ต่อปี  และกองทุนทีม่ผีลตอบแทนต ่าทีสุ่ดคอืกองทุน KFFLEX-D มผีลตอบแทน
เฉลีย่รอ้ยละ -7.84 ต่อปี ผลการวดัประสทิธภิาพของกองทุนพบว่ากองทุนทีม่ ีSharpe ratio สูงทีสุ่ดและต ่าทีสุ่ดคอื
กองทุนรวม KFSMUL และกองทุนรวม KFFLEX-D ตามล าดบักองทุนที่มี Treynor ratio สูงที่สุดและต ่าที่สุดคือ
กองทุนรวม KFSMUL และ KFFLEX-D ตามล าดับ กองทุนรวมที่มีค่า Jensen’s Alpha สูงที่สุดและต ่าที่สุดคือ 
กองทุนรวม LHFL และ KFFLEX-D กองทุนรวมที่มี Information Ratio สูงที่สุดและต ่าที่สุด คือกองทุนรวม 
TISCOAGF และ KFFLEX-D และกองทุนรวมทีม่ค่ีา VaR ทีร่ะดบัความเชื่อมัน่ 95% ต ่าทีสุ่ดและสงูทีสุ่ดคอืกองทุน
LHFL และ KFSMUL ตามล าดบั ในส่วนของการวเิคราะห์และพยากรณ์ความผนัผวนของผลตอบแทนของกองทุน
ด้วยแบบจ าลอง GARCH (1,1) พบว่าแบบจ าลองสามารถใช้ประมาณความผนัผวนของกองทุนรวมผสมแบบ
ยืดหยุ่นได้ เนื่องจากกองทุนทุกกองได้รบัผลกระทบจาก GARCH Effect ที่ระดบันัยส าคญั 0.05 และกองทุนที่
สามารถใช ้GARCH (1,1) พยากรณ์ผลตอบแทนไดแ้ม่นย ามากทีสุ่ดและแม่นย าน้อยทีสุ่ดโดยพจิารณาจาก RMSE 
คอืกองทุน KFSMUL และ KFTW2 ตามล าดบั 

รพพีรรณ์ ฤทธิโรจน์ (2559) ท าการศึกษา ผลการด าเนินงานของกองทุนรวม 5 ดาวของมอร์นิ่งสตาร์
ประเทศไทย จากการศกึษาพบว่า กองทุนรวมหุน้ 5 ดาวของมอรน์ิ่งสตารม์อีตัราผลตอบแทนเฉลีย่ต่อ เดอืนเท่ากบั
รอ้ยละ 0.7313 โดยมค่ีาสว่นเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบัรอ้ยละ 4.3729 และมค่ีาเบตา้ ของอตัราผลตอบแทนเท่ากบั 
0.7531 ส าหรบัอตัราผลตอบแทนทีป่รบัความเสีย่งแลว้พบว่า ค่าเฉลีย่ของอตัราส่วนของ Sharpe และ Treynor มี
ค่าเท่ากบั 0.1438 และ 0.7568 ตามล าดบั แสดงให้เหน็ ว่ากองทุนรวมหุ้น 5 ดาวที่ท าการศกึษามผีลการด าเนิน
ค่อนขา้งดนีอกจากนี้ยงัพบว่ากองทุนรวมทีล่งทุนในหุน้ขนาดเลก็และขนาดกลางมผีลการด าเนินงานดทีีสุ่ด โดยมี
ค่าเฉลี่ยของอัตราส่วนของ Sharpe และ Treynor เท่ากับ 0.2796 และ 1.3323 ตามล าดับ และกองทุนรวมที่
บรหิารงานโดย บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนรวมทีส่มัพนัธก์บัธนาคารพาณิชยม์ผีลการด าเนินสงูกว่ากรณีบรษิทั
ทีไ่ม่มคีวามสมัพนัธก์บัธนาคารพาณิชยโ์ดยมค่ีาเฉลีย่ของอตัราสว่นของ Sharpe และ Treynor เท่ากบั 0.1308 และ 
0.6355 ตามล าดบั และพบว่าผลตอบแทนของการลงทุนในกองทุนรวมทีล่งทุนในหุน้ขนาดเลก็ และขนาดกลางให้
ผลตอบแทนทีสู่งกว่าประเภทการลงทุนในกองทุนประเภทอื่นๆ แต่การลงทุนในกองทุนรวมทีล่งทุนในหุน้ขนาดเลก็
และขนาดกลางนัน้มค่ีาความเสีย่งหรอืค่าความแปรปรวนทีต่ ่ากว่าการลงทุนในกองทุนรวมประเภทอื่นๆ รวมถงึเมื่อ



พจิารณาผลตอบแทนที่ปรบัด้วยความเสี่ยงแล้วก็ยงัคงเป็นการลงทุนในกองทุนรวมที่ลงทุนในหุ้นขนาดเล็กและ
ขนาดกลางทีด่กีว่าการลงทุนในกองทุนประเภทอื่นๆ 

รวรีมย ์ พาณิชโชคชยั (2561) ศกึษาเรื่อง การวเิคราะหอ์ตัราผลตอบแทนและความเสีย่งทางการเงนิจาก
การลงทุนในกองทุนรวม โดยศกึษากองทุนหุน้ขนาดใหญ่จ านวน 15 กองทุนทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบั Rating 5 ดาวจาก 
Morningstar Thailand ผลการศกึษาพบว่าการลงทุนระยะสัน้อตัราผลตอบแทนของตลาดเท่ากบั -0.00910 ค่าความ
เสีย่งของตลาด มค่ีาเท่ากบั 1 กองทุนทีใ่หอ้ตัราผลตอบแทนสงูกว่าตลาด มทีัง้หมด 14 กองทุน กองทุนทมีค่ีาความ
เสีย่งต ่ากว่าตลาดม ีทัง้หมด 15 กองทุน การลงทุนระยะยาวอตัราผลตอบแทนของตลาดเท่ากบั 0.02671 กองทุนที่
ใหอ้ตัราผลตอบแทนสงูกว่าตลาด มทีัง้หมด 9 กองทุน กองทุนทีม่ค่ีาความเสีย่งต ่ากว่าตลาดมทีัง้หมด 15 กองทุน 
และสรุปไดว้า่กองทุนทีม่อีตัราผลตอบแทนสงูความเสีย่งกจ็ะสงูตามไปดว้ย ส าหรบักองทุนรวม ทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบั 
Rating 5 ดาว จาก Morningstar Thailand โดยสว่นใหญ่มค่ีาความเสีย่งต ่ากว่าตลาด หรอืค่าเบตา้มากกว่า 1 ดงันัน้
นักลงทุนสามารถ เลอืกลงทุนไดต้ามความเหมาะสม 

 
วิธีการเกบ็รวบรวมข้อมูล 

ขอ้มูลทีน่ ามาใชใ้นการศกึษา เพื่อน ามาเปรยีบเทยีบ อตัราผลตอบแทน ความเสีย่ง และประสทิธภิาพการ
บรหิารกองทุน เป็นขอ้มลูทุตยิภูม ิ(Secondary Data) ไดแ้ก ่

1. ขอ้มลูมลูค่าสนิทรพัยส์ุทธติ่อหน่วยลงทุน (NAV Per Unit) ของแต่ละกองทุนทีไ่ดน้ ามาศกึษาเป็นขอ้มูล
รายวนั โดยเกบ็รวบรวมจากระบบขอ้มลูสารสนเทศทางอนิเตอรเ์น็ต (www.bloomberg.com) ในช่วงวนัที ่1/3/2559 
– 1/3/2564 รวมระยะเวลา 5 ปีเตม็ หากมวีนัหยุดท าการกองทุนจะใชร้าคาของวนัท าการก่อนหน้าเป็นราคาปิดที่
น ามาใชใ้นการศกึษา 

2.  ข้อมูลที่ใช้ในการหาอัตราผลตอบแทนของตลาดจากการเก็บข้อมูลรายวนัของดชันี MSCI World 
Health Care Index (USD) ปรบัด้วยอัตราแลกเปลี่ยน USB/THB เพื่อค านวณเป็นสกุลเงินบาท ซึ่งดัชนี MSCI 
World Health Care Index เป็นดชันีที่ใชว้ดัผลตอบแทนของหุ้นกลุ่ม Health Care ในประเทศที่พฒันาแล้ว มกัจะ
ถูกใช้เป็นดชันีชี้วดัหรอืเกณฑ์มาตรฐานส าหรบักองทุนหุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์ เก็บรวบรวมขอ้มูลจากระบบขอ้มูล
สารสนเทศทางอนิเตอร์เน็ต (www.bloomberg.com ) ในช่วงวนัที่ 1/3/2559 – 1/3/2564 รวมระยะเวลา 5 ปีเต็ม 
เช่นกนั 

3. ขอ้มลูทีใ่ชใ้นการค านวณหาอตัราผลตอบแทนทีป่ราศจากความเสีย่ง (Risk Free Rate) เป็นขอ้มลูอตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยอายุ 1 ปี ซึ่งเป็นการเก็บรวบรวมจากระบบข้อมูลสารสนเทศทางอินเตอร์เน็ต 
(www.bloomberg.com) ในช่วงวนัที ่1/3/2559 – 1/3/2564 รวมระยะเวลา 5 ปีเตม็ เช่นกนั 

4. ขอ้มูลทีใ่ชใ้นการศกึษาเพิม่เตมิอื่นๆ เป็นการเกบ็รวบรวมจากระบบขอ้มูลสารสนเทศทางอนิเตอร์เน็ต 
ดังนี้  สมาคมบริษัทจัดการการลงทุน (www.aimc.or.th), ส านักงานคณะกรรมการกับหลักทรัพย์และตลาด
หลกัทรพัย ์(www.sec.or.th) และ บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุน (บลจ.)ของแต่ละกองทุนทีน่ ามาศกึษา 

 
 
 



วิธีการจดัท าข้อมูล 
การค านวณอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม 
ค านวณอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมในงานวจิยันี้เกี่ยวขอ้งกบัการค านวณอตัราผลตอบแทน 3 ขอ้ 

ได้แก่ อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม อตัราผลตอบแทนของตลาดและอัตราผลตอบแทนของหลักทรพัย์ที่
ปราศจากความเสีย่ง รายละเอยีดมดีงันี้ 

- การค านวณอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม โดยค านวณไดต้ามสตูรต่อไปนี้ 
 

𝑅𝑝𝑡 =  
(𝑁𝐴𝑉𝑡 − 𝑁𝐴𝑉𝑡−1)

𝑁𝐴𝑉𝑡−1
× 100 

 

เมื่อค านวณเรยีบร้อยแล้ว จะได้ค่าผลตอบแทนรายปีจากการการเก็บขอ้มูลการลงทุนรายวนั ของแต่ละ
กองทุน กองทุนละ 1,461 ค่า จ านวน 7 กองทุน รวมทัง้หมด 10,227 ค่า แลว้จงึน าค่าผลตอบแทนรายปีของแต่ละ
วนั มาหาอตัราผลตอบแทนเฉลีย่ของกองทุน โดยค านวณไดจ้ากสตูร ดงันี้ 

 

𝑅̅𝑝 = ∑
𝑅𝑝𝑡

𝑛

𝑛

𝑖=1

 

 

- การค านวณหาอตัราผลตอบแทนของตลาด ในการค านวณหาอตัราผลตอบแทนของตลาด จะอาศยัดชัน ี
MSCI World Health Care Index (USD) ปรบัดว้ยอตัราแลกเปลีย่น USD/THB ของวนัเดยีวกนั จะไดร้าคาของดชัน ี
MSCI World Health Care Index เป็นสกุลเงนิไทยบาท จากนัน้ค านวณอตัราผลตอบแทนของตลาดไดจ้ากสตูร
เดยีวกบัการค านวณอตัราผลตอบแทนกองทุนรวม เมื่อค านวณเรยีบรอ้ยแลว้ จะไดค่้าผลตอบแทนรายปีจากการเกบ็
ขอ้มลูการลงทุนรายวนั ของดชันี MSCI World Health Care Index จ านวน 1,461 ค่า แลว้จงึน าค่าผลตอบแทนราย
ปีของแต่ละวนั มาหาอตัราผลตอบแทนเฉลีย่ของดชันี 

- การค านวณหาอตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัยท์ีป่ราศจากความเสีย่ง ใชข้อ้มลูผลตอบแทนพนัธบตัร
รฐับาลไทยอายุ 1 ปี ในชว่งวนัที ่1/3/2559 – 1/3/2564 โดยค านวณจากสตูร ดงันี้ 

𝑅̅𝑓 = ∑
𝑅𝑓𝑡

𝑛

𝑛

𝑖=1

 

 

 
เดือนท่ีลงทุนแล้วมีอตัราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงท่ีสุด 
น าขอ้มูลอตัราผลตอบแทนรายปีทัง้หมดของแต่ละกองทุน มาจดัเรยีงขอ้มูลโดยแบ่งเป็นรายเดอืน แลว้น า

อตัราผลตอบแทนทีไ่ดจ้ากการลงทุนในแต่ละเดอืน มาหาค่าเฉลีย่เลขคณิต เพื่อเปรยีบเทยีบอตัราผลตอบแทนเฉลีย่
จากการลงทุนในแต่ละเดอืน 

 
 



การค านวณความเส่ียงของกองทุนรวม 
งานวจิยันี้จะท าการค านวณความเสีย่งของกองทุนรวม ความเสีย่งของตลาด และค่าเบต้าของกองทุนรวม 

โดยจะมมีาตรวดัความเสีย่งทีจ่ะต้องท าการค านวณ 3 ค่า ไดแ้ก่ ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน ค่าสมัประสทิธิค์วามแปร
ผนั และค่าเบตา้ของกองทุนรวม (βp) รายละเอยีดมดีงันี้ 

1. สว่นเบีย่งเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) กองทุนรวม ค านวณไดจ้ากสตูร ดงันี้ 
 

𝜎𝑝 = √∑ [𝑅𝑝 − 𝑅̅𝑝]
2𝑛

𝑡=1

𝑛 − 1
 

 

2. ค่าสมัประสทิธิค์วามแปรผนั (Coefficient of Variation: CV) เป็นค่าทีเ่ปรยีบเทยีบความเสีย่งต่อหนึ่ง
หน่วยอตัราผลตอบแทนกองทุนรวม ค านวณไดจ้ากสตูร ดงันี้ 

 

𝐶𝑉 =
𝜎𝑝

𝑅̅𝑝

 
 

3. ค่าเบตา้ของกองทุนรวม (βp) ค านวณไดจ้ากสตูร ดงันี้ 
 

𝛽𝑝 =
𝐶𝑂𝑉𝑝𝑚

𝜎𝑚
2

 

 
การค านวณการวดัประสิทธิภาพการบริหารกองทุนรวม 
งานวจิยันี้ท าการวดัประสทิธภิาพการบรหิารของกองทุนรวมในรูปของอตัราผลตอบแทนทีป่รบัดว้ยความ

เสี่ยง (Risk Adjusted Return) โดยอาศัยมาตรวัด 4 ประการ ได้แก่ มาตรวัดตามตัวแบบของ Sharpe Ratio, 
Treynor Ratio, Jensen’s Alpha, Information Ratio 

- Sharpe Ratio ของกองทุนรวม ค านวณไดจ้ากสตูร ดงันี้   
-  

                                                       𝑆𝑝 =
𝑅̅𝑝−𝑅̅𝑓

𝜎𝑝
 

- Treynor Ratio ของกองทุนรวม ค านวณไดจ้ากสตูร ดงันี้    
-  

                                                       𝑇𝑝 =
𝑅̅𝑝−𝑅̅𝑓

𝛽𝑝
 

 

- Jensen’s Alpha ของกองทุนรวม ค านวณไดจ้ากสตูร ดงันี้ 
-  

                                                      ∝𝑝= 𝑅𝑝 − [𝑅𝑓 + (𝑅𝑚 − 𝑅𝑓)𝛽𝑃] 
 

- Treynor-Black หรอื Appraisal ratio หรอื Information ratio ของกองทุนรวม ค านวณไดจ้ากสตูร ดงันี้  
-  

                                                   𝐼𝑅𝑃 =
𝑅̅𝑝−𝑅̅𝑚

𝜎𝑝−𝑚
 



การวดัความเส่ียงจากการลงทุน 
Value at Risk (VaR) คือการวดัค่าความเสี่ยงที่เกิดจากการค านวณทางสถิติคือ Value-at-Risk : VaR 

เพื่อใหส้ามารถค านวณความเสีย่งของการเลอืกลงทุนในสนิทรพัยป์ระเภทต่างๆ ใหอ้อกมาอยู่ในหน่วยเดยีวกนั ท า
ใหท้ราบถงึความเสีย่งจากการขาดทุนจากการลงทุนในสนิทรพัยน์ัน้ๆ  

การวจิยันี้ใชค้ านวณแบบ Historical Simulation โดยการน าขอ้มลูอตัราผลตอบแทนรายปีทัง้หมดของแต่ละ
กองทุน มาจดัเรยีงขอ้มลูจากน้อยไปมาก เพื่อหาว่าทีร่ะดบัความเชื่อมัน่ 95% ผลการขาดทุนทีม่ากทีสุ่ดเป็นเท่าใด 

 
ทดสอบสมมติฐานด้วยค่าทางสถิติ 

ทดสอบสมมตฐิานโดยใชโ้ปรแกรม SPSS ใชก้ารทดสอบโดยวธิ ีTwo Way Anova เนื่องจากมตีวัแปรอสิระ
ทีต่อ้งการทดสอบมากกว่า 2 กลุ่ม และเลอืกใช ้สถติ ิDunnett’s T3  เนื่องจากขอ้มลูมคีวามแปรปรวนไม่เท่ากนั 
 
สรปุผลการศึกษาวิจยั 

ผลการวเิคราะห์อตัราผลตอบแทนเฉลีย่ พบว่ามกีองทุนทีอ่ตัราผลตอบแทนเฉลีย่ชนะดชันีชีว้ดั 6 กองทุน 
กองทุนที่มีอตัราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงที่สุด ได้แก่ กองทุนเคแทม เวิลด์ เฮลธ์แคร์ ฟันด์ ชนิดสะสมมูลค่าอตัรา
ผลตอบแทนเท่ากบั 10.47% ต่อปี และมผีลตอบแทนรายปีเป็นอนัดบั 1 จ านวน 2 ปี นัน่คอืปี 2560 และ ปี 2561 มี
ผลตอบแทนเท่ากบั 11.17 %และ 3.36% ตามล าดบั  จากการเกบ็รวบรวมขอ้มลู 5 ปี 

ผลการวเิคราะห์เดอืนที่ลงทุนแล้วมอีตัราผลตอบแทนสูงที่สุด พบว่าทุกกองทุนรวมถึงดชันีชี้วดั มอีตัรา
ผลตอบแทนสงูทีสุ่ดเมื่อลงทุนในเดอืนมกราคม มกีองทุนที่อตัราผลตอบแทนเฉลีย่ชนะดชันีชี้วดั 6 กองทุน กองทุน
ทีม่อีตัราผลตอบแทนเฉลีย่สูงทีสุ่ดในเดอืนมกราคม ไดแ้ก่ กองทุนเคแทม เวลิด์ เฮลธ์แคร์ ฟันด์ ชนิดสะสมมูลค่า 
อตัราผลตอบแทนเฉลีย่เท่ากบั 14.6% ต่อปี 

ผลการวเิคราะห์ความเสีย่งของกองทุนรวมโดยใชค่้า ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานทีม่ี
ค่ามาก นัน่คอืมคีวามไม่แน่นอนของอตัราผลตอบแทนสูง ความเสี่ยงจากการลงทุนในหลกัทรพัย์นัน้ก็จะสูงตาม 
ในทางกลบักนัหากมค่ีาน้อย ความเสีย่งจากการลงทุนก็น้อย เมื่อพจิารณาความเสีย่งจากส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
กองทุนแมนูไลฟ์ สเตร็งค์ เฮลธ์แคร์ เอฟไอเอฟ  ชนิดสะสมมูลค่า มีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานต ่าที่สุด เท่ากบั 
6.16% และมีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเมื่อค านวณเป็นรายปีต ่าที่สุด เป็นจ านวน 4 ปี จากการเก็บขอ้มูล 5 ปี 
กองทุนที่มค่ีาส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานสูงที่สุดได้แก่ กองทุนบวัหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร์ เท่ากบั  10.60% และมค่ีา
ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเมื่อค านวณเป็นรายปีสงูทีสุ่ด เป็นจ านวน 2 ปี จากการเกบ็ขอ้มูล 5 ปี เมื่อเปรยีบเทยีบกบั
อตัราผลตอบแทนพบว่า กองทุนทีม่สี่วนเบีย่งเบนมาตรฐานสูงที่สุดไม่ใช่กองทุนที่มอีตัราผลตอบแทนสูงทีสุ่ด แต่
กองทุนทีม่ค่ีาสว่นเบีย่งเบนมาตรฐานต ่าทีสุ่ดเป็นกองทุนทีม่อีตัราผลตอบแทนต ่าทีสุ่ด 

พจิารณาความเสี่ยงจากค่าสมัประสทิธิค์วามแปรผนั ซึ่งใช้เปรียบเทียบความเสี่ยงของกองทุนรวมกบั
ผลตอบแทนเฉลีย่หรอืผลตอบแทนทีค่าดหวงั หากกองทุนรวมใดทีม่ค่ีาสมัประสทิธิค์วามแปรผนั ต ่าแสดงว่ามคีวาม
เสีย่งต ่า และกองทุนใดทีม่ค่ีาสมัประสทิธิค์วามแปรผนั สูงแสดงว่ามคีวามเสีย่งสูง กองทุนทีม่ค่ีาสมัประสทิธิค์วาม
แปรผนัต ่าทีสุ่ด ไดแ้ก่ กองทุนเคแทม เวลิด์ เฮลธ์แคร์ ฟันด์ ชนิดสะสมมูลค่า มค่ีาเท่ากบั 0.78 และมสีมัประสทิธิ ์
ความแปรผนัเมื่อค านวณเป็นรายปีต ่าที่สุด เป็นจ านวน 3 ปี จากการเก็บข้อมูล 5 ปี เมื่อเปรียบเทียบกบัอตัรา



ผลตอบแทนพบว่า กองทุนทีม่ค่ีาสมัประสทิธิค์วามแปรผนัต ่าทีสุ่ดไม่ใช่กองทุนทีม่ผีลตอบแทนสูงทีสุ่ดเสมอไป และ
กองทุนทีม่ค่ีาสมัประสทิธิค์วามแปรผนัสงูทีสุ่ดไม่ใช่กองทุนทีม่ผีลตอบแทนต ่าทีสุ่ด 

พจิารณาความเสี่ยงจากค่าเบต้า หากกองทุนหรอืหลกัทรพัย์ใดที่มค่ีาเบต้า มากกว่า 1 แสดงว่ากองทุน
หรือหลักทรัพย์ตัวนัน้มีความเสี่ยงมากกว่าตลาด หากเกิดเหตุการณ์ที่ส่งผลกระทบกับตลาดท าให้ตลาด
เปลีย่นแปลงทัง้ในดา้นบวก และ ดา้นลบกองทุนหรอืหลกัทรพัยน์ัน้จะมกีารเปลีย่นแปลงทีม่ากกว่าตลาดในทศิทาง
เดยีวกนั ผลการศกึษาพบว่า กองทุนแมนูไลฟ์ สเตรง็ค์ เฮลธ์แคร์ เอฟไอเอฟ  ชนิดสะสมมูลค่า มค่ีาเบต้าต ่าทีสุ่ด 
เท่ากบั 0.75 และมค่ีาเบต้าเมื่อค านวณเป็นรายปีต ่าที่สุด เป็นจ านวน 1 ปี จากการเก็บขอ้มูล 5 ปี ส่วนกองทุนที่
มเีบตา้สงูทีสุ่ด ไดแ้ก่กองทุนบวัหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร ์มค่ีาเบตา้เท่ากบั 1.18 และมค่ีาเบตา้เมื่อค านวณเป็นรายปี
สงูทีสุ่ด เป็นจ านวน 3 ปี จากการเกบ็ขอ้มลู 5 ปี เมื่อเปรยีบเทยีบกบัอตัราผลตอบแทนพบว่า กองทุนทีม่ค่ีาเบต้าสูง
ทีสุ่ดไม่ใช่กองทุนทีม่อีตัราผลตอบแทนสูงทีสุ่ด และกองทุนทีม่ค่ีาเบตา้ต ่าทีสุ่ดไม่ใช่กองทุนทีม่อีตัราผลตอบแทนต ่า
ทีสุ่ด  

ผลการวิเคราะห์ค่า Value at Risk (VaR) เพื่อหาว่าที่ระดบัความเชื่อมัน่ 95% ความเสยีหายสูงสุดหรอื
ความเสีย่งสงูสุดเป็นเท่าใด พบว่ากองทุนทีม่ค่ีา VaR ดทีีสุ่ดไดแ้ก่ เคแทม เวลิด ์เฮลธแ์คร ์ฟันด ์ชนิดสะสมมลูค่า มี
ค่าเท่ากบั -4.62% หมายความว่า ในการลงทุนทุกๆ 1 ปี ตลอดระยะเวลา 5 ปี มโีอกาส 95% ทีจ่ะผลขาดทุนสงูสุด
ไม่เกนิ 4.62%  

ผลการวเิคราะห์ประสทิธภิาพการบรหิารกองทุน เมื่อพจิารณาจากมาตรวดัตามตวัแบบของ Sharpe ใชใ้น
การวดัผลการด าเนินงานของกองทุนรวมว่าสามารถใหอ้ตัราผลตอบแทนต่อความเสีย่งรวมเป็นอย่างไร กองทุนใดที่
มค่ีา Sharp Ratio มากกว่าแสดงว่ากองทุนรวมนัน้มีผลการด าเนินงานเมื่อเปรยีบเทียบกบัความเสี่ยงรวมดีกว่า 
พบว่า กองทุนเคแทม เวลิด์ เฮลธ์แคร์ ฟันด์ ชนิดสะสมมูลค่า มค่ีา Sharpe Ratio สูงที่สุด เท่ากบั 1.12 และมค่ีา 
Sharpe Ratio เมื่อค านวณเป็นรายปีสงูทีสุ่ด เป็นจ านวน 2 ปี จากการเกบ็ขอ้มลู 5 ปี 

ผลการวเิคราะหป์ระสทิธภิาพการบรหิารกองทุน เมื่อพจิารณาจากมาตรวดัตามตวัแบบของ Treynor ใชใ้น
การวดัผลการด าเนินงานของกองทุนรวมว่าสามารถให้อตัราผลตอบแทนต่อความเสี่ยงที่เป็นระบบเป็นอย่างไร 
กองทุนใดทีม่ค่ีามากกว่าแสดงว่ากองทุนรวมนัน้มผีลการด าเนินงานเมื่อเปรยีบเทยีบกบัความเสีย่งทีเ่ป็นระบบดกีวา่ 
การศกึษาพบว่า กองทุนทีม่ค่ีา Treynor Ratio สงูทีสุ่ดไดแ้ก่ กองทุนเคแทม เวลิด ์เฮลธแ์คร ์ฟันด ์ชนิดสะสมมลูค่า 
มค่ีาเท่ากบั 0.11 และมค่ีา Treynor Ratio เมื่อค านวณเป็นรายปีสงูทีสุ่ด เป็นจ านวน 1 ปี จากการเกบ็ขอ้มลู 5 ปี 

ผลการวิเคราะห์ประสทิธิภาพการบริหารกองทุน เมื่อพจิารณาจากมาตรวดัตามตวัแบบของ Jensen’s 
Alpha แสดงการเปรยีบเทยีบอตัราผลตอบแทนเฉลีย่ทีเ่กดิขึน้จรงิกบัอตัราผลตอบแทนทีค่วรจะเป็น ดงันัน้ ถา้ค่า α 
ยิง่มาก แสดงว่าอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมสูงกว่าอตัราผลตอบแทนทีค่วรจะเป็น ณ ระดบัความเสีย่งหนึ่ง
มาก ผลการศกึษาพบว่า กองทุนทีม่ค่ีา α สูงทีสุ่ดไดแ้ก่กองทุน เคแทม เวลิด์ เฮลธ์แคร์ ฟันด์ ชนิดสะสมมูลค่า มี
ค่าเท่ากบั 3.30%  และมค่ีา α เมื่อค านวณเป็นรายปีสงูทีสุ่ด เป็นจ านวน 2 ปี จากการเกบ็ขอ้มลู 5 ปี 

ผลการวเิคราะห์ประสทิธภิาพการบรหิารกองทุน เมื่อพจิารณาจากมาตรวดัตามตวัแบบของ Information 
Ratio (IR) แสดงถงึความสามารถของกองทุนในการสรา้งอตัราผลตอบแทนสูงกว่าดชันีชี้วดั/เกณฑม์าตรฐาน ปรบั
ดว้ยค่า tracking error ดงันัน้ ค่า IR ยิง่มากยิง่ด ีผลการศกึษาพบว่า กองทุนทีม่ค่ีา IR สงูทีสุ่ดไดแ้ก่ กองทุนเคแทม 



เวลิด ์เฮลธแ์คร ์ฟันด ์ชนิดสะสมมลูค่า มค่ีาเท่ากบั 0.48% และมค่ีา IR เมื่อค านวณเป็นรายปีสงูทีสุ่ด เป็นจ านวน 3 
ปี จากการเกบ็ขอ้มลู 5 ปี 

สรุปผลการทดสอบเปรยีบเทยีบความแตกต่างด้วย การทดสอบ Two Way Anova ที่ระดบัความเชื่อมัน่ 
95% พบว่า อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม , การลงทุนในแต่ละเดอืนมอีตัราผลตอบแทนเฉลีย่แตกต่างกนัอย่าง
มนีัยส าคญั  เปรยีบเทยีบความแตกต่างดา้นความเสีย่ง ค่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของกองทุนมคีวามแตกต่างกนั
อย่างมีนัยส าคัญ แต่ค่าสัมประสิทธิค์วามแปรผันไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญ เช่นเดียวกันกับค่าเบต้า 
เปรียบเทียบด้านประสิทธิภาพการบริหารกองทุน ตามแบบ Sharp , Jensen’s Alpha และ Information Ratio 
พบว่าประสทิธภิาพการบรหิารกองทุนเมื่อวดัจากมาตรวดัดงักล่าว มคีวามแตกต่างกนัอย่างมนีัยส าคญั แต่เมื่อ
พจิารณาจาก Trey Ratio ซึง่วดัผลตอบแทนต่อความเสีย่งทีเ่ป็นระบบ พบว่าไม่มแีตกต่างกนัอย่างมนีัยส าคญั 
 
อภิปรายผลการศึกษาวิจยั 

จากการศกึษาในครัง้นี้ พบว่ากองทุนที่ท าการศกึษาทัง้หมด 7 กองทุน เป็นกองทุนประเภท Active Fund 
ทัง้สิน้ แต่ไม่ใช่ทุกกองทุนจะมอีตัราผลตอบแทนสูงกว่าดชันีชีว้ดั และจากการเกบ็ขอ้มลูตลอด 5 ปี ไม่มกีองทุนใดที่
มีผลตอบแทนสูงที่สุดทุกปี นอกจากนี้ยงัพบว่ากองทุนที่มีความเสี่ยงสูงอาจไม่ได้มีผลตอบแทนที่สูงเ สมอไป 
พจิารณาไดจ้ากปี 2561 กองทุนทสิโก้ โกลบอล เฮลธ์แคร์ สตาร์พลสั มค่ีาส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานสงูทีสุ่ด แต่กลบั
ไม่ใช่กองทุนทีม่อีตัราผลตอบแทนสูงทีสุ่ด แต่กองทุนทีม่สี่วนเบีย่งเบนมาตรฐานต ่า มแีนวโน้มทีจ่ะใหผ้ลตอบแทน
ต ่า พจิารณาจากกองทุนแมนูไลฟ์ สเตรง็ค ์เฮลธแ์คร ์เอฟไอเอฟ  ชนิดสะสมมลูค่า ทีม่ค่ีาสว่นเบีย่งเบนมาตรฐานต ่า
ทีสุ่ดในปี 2559, 2560, 2562, 2563 รวมถงึส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเฉลีย่จากการเกบ็ขอ้มูล 5 ปีดว้ยกต็ ่าทีสุ่ดดว้ย 
พบว่าอตัราผลตอบแทนในปีเดยีวกนันี้ต ่าทีสุ่ดเช่นกนั เช่นเดยีวกบักองทุนยูไนเตด็ โกลบอล เฮลท์แคร์ ฟันด์ ทีม่ี
ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานต ่าทีสุ่ดในปี 2561 กม็อีตัราผลตอบแทนในปีนัน้ต ่าทีสุ่ด  สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ คุณรพี
พรรณ์ ฤทธโิรจน์ (2559) ทีท่ าการศกึษา ผลการด าเนินงานของกองทุนรวม 5 ดาวของมอรน์ิ่งสตารป์ระเทศไทย ที่
พบว่าผลตอบแทนของการลงทุนในกองทุนรวมที่ลงทุนในหุ้นขนาดเล็ก และขนาดกลางให้ผลตอบแทนที่สูงกว่า
ประเภทการลงทุนในกองทุนประเภทอื่นๆ แต่การลงทุนในกองทุนรวมทีล่งทุนในหุน้ขนาดเลก็และขนาดกลางนัน้มี
ค่าความเสีย่งหรอืค่าความแปรปรวนทีต่ ่ากว่าการลงทุนในกองทุนรวมประเภทอื่นๆ  

แต่ไม่สอดคล้องกับการวิจัยของ คุณรวีรมย์ พาณิชโชคชัย (2561) ศึกษาเรื่อง การวิเคราะห์อัตรา
ผลตอบแทนและความเสีย่งทางการเงนิจากการลงทุนในกองทุนรวม ที่สรุปได้ว่ากองทุนที่มอีตัราผลตอบแทนสูง
ความเสี่ยงก็จะสูงตามไปด้วย และไม่สอดคล้องกับการวิจยัของคุณ อรสิริ แซ่ว่อง (2558) การวิเคราะห์อตัรา
ผลตอบแทนและความเสีย่งของกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชพี (RMF) บรษิทั หลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนรวมบวัหลวง 
จ ากดั ทีม่ผีลการศกึษาอตัราผลตอบแทนและความเสีย่งเพื่อประเมนิผลการด าเนินงาน พบว่า กองทุนเปิดบวัหลวง
เพื่อการเลีย้งชพีทีม่อีตัราผลตอบแทนสงูทีสุ่ดจะมคีวามเสีย่งมากทีสุ่ด 

จากงานวจิยัของ คุณอรรถเดช เทพชยัธนะวงศ์ (2558) ศกึษาปัจจยัทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจเลอืกลงทุนใน
หน่วยลงทุนประเภทกองทุนต่างประเทศของกลุ่มคนท างานในเขตกรุงเทพและปรมิณฑล ผลการวเิคราะห์พบว่า 
ปัจจยัสว่นประสมทางการตลาดทีม่อีทิธพิลต่อการตดัสนิใจลงทุนในหน่วยลงทุนต่างประเทศ มทีัง้หมด 4 ปัจจยั โดย
เรยีงล าดบัตามอทิธพิลในการตดัสนิใจลงทุนจากมากไปหาน้อยจะประกอบไปดว้ย ปัจจยัทีม่อีทิธพิลเชงิบวก สูงสุด



คอื ปัจจยัดา้นอตัราผลตอบแทนและความปลอดภยัในการซื้อ-ขายกองทุน โดยรองลงมาคอื ปัจจยัดา้นกระบวนการ
และการน าเสนอสารสนเทศและปัจจยัทีม่อีทิธพิลเชงิลบ ประกอบดว้ย ปัจจยัดา้นการส่งเสรมิการตลาด และ ปัจจยั
ดา้นผลติภณัฑ ์ตามล าดบั ดงันัน้นักลงทุนทีน่ าเอาปัจจยัดา้นอตัราผลตอบแทนมามอีทิธพิลสงูต่อการพจิารณาเลอืก
กองทุนอาจไม่ครอบคลุมนัก ควรต้องพิจารณาถึงประสิทธิภาพการบริหารกองทุนย้อนหลังหลายๆปี เพื่อดู
ความสามารถของผูจ้ดัการกองทุนประกอบดว้ย 
 
ข้อเสนอแนะจากผลการวิจยั 

ในงานวจิยันี้มขีอ้จ ากดัต่างๆทีง่านวจิยัไม่ไดค้รอบคลุม จงึมขีอ้เสนอแนะส าหรบังานวจิยัต่อไป ดงันี้ 
1. ผลตอบแทนทีน่ ามาใชเ้ป็นขอ้มูลในงานวจิยันี้คอืสว่นต่างราคา NAVต่อหน่วยของวนัทีซ่ื้อและขาย โดย

ไม่ได้พจิารณาค่าธรรมเนียมในการซื้อ-ขายของแต่ละกองทุน ซึ่งไม่เท่ากนั ดงันัน้ผลตอบแทนที่ไดจ้ากงานวจิยันี้
ของบางกองทุนอาจจะยงัไม่ใช่ผลตอบแทนทีแ่ทจ้รงิ ผูว้จิยัในครัง้ต่อไปควรพจิารณาค่าธรรมเนียมในการซื้อ -ขาย
ดว้ย 

2. การวจิยันี้มรีะยะเวลาการเก็บข้อมูล 5 ปี ซึ่งอาจจะยงัไม่ครอบคลุมทุกภาวะเศรษฐกจิ ในครัง้ต่อไป
ผูว้จิยัควรพจิารณาระยะเวลาการเกบ็ขอ้มลูใหย้าวนานขึน้เพื่อใหครอบคลุมทุกภาวะเศรษฐกจิ 

3. การวจิยันี้ค านวณผลตอบแทนจากการลงทุนทุกๆ 1 ปี ซึง่อาจจะยงัไม่ครอบคลุมกบัช่วงเวลาการลงทุน
ที่นักลงทุนส่วนใหญ่ลงทุนจรงิ ในครัง้ต่อไปผู้วจิยัควรพจิารณาการค านวณผลตอบแทนให้หลากหลายขึ้น เพื่อให้
ใกลเ้คยีงกบัพฤตกิรรมการลงทุนจรงิของนักลงทุนสว่นใหญ่ 
 
บรรณานุกรม 
กชพร ทัศนบริสุทธิ ์(2552).การวัดความเสี่ยงและผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารหนี้ .สารนิพนธ์ ปริญญา

เศรษฐศาสตรม์หาบณัฑติ สาขาวชิาเศรษฐศาสตร์การจดัการ, บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัศรนีครนิทรวโิรฒ. 
จริตัน์ สงัขแ์กว้. (2547). การลงทุน (พมิพค์รัง้ที ่6). กรุงเทพฯ: มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร.์ 
ชลธร วฒันวงษ์. (2550). การวเิคราะห์ผลการด าเนินงานของกองทุนรวมทีล่งทุนในตราสารทุนในประเทศและตรา

สารทุนต่างประเทศ. วทิยานิพนธป์รญิญามหาบณัทติ, มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร.์ 
ฐิติมา จิรเศรษฐสริิ (2551) พฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนกบัประชาชนที่มีรายได้ระดบักลางขึ้นไป (เล่ม 4 

พฤศจกิายน 2551) : วารสารบรหิารธุรกจิ นิดา้. 
ณภาภชั พายุเลศิ (2557) การศกึษาพฤตกิรรมการลงทุนของพนักงานบรษิทัเอกชนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ

ไทย. บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัขอนแก่น:ขอนแก่น. 
ธณาพล อทิธนิิธภิคั (2563) งานสมัมนา Health is WEALTH ตอนที ่2: โอกาสลงทุนในธุรกจิ Health Care ยุคโค

วิด–19 ค้นเมื่อ 30 เมษายน 2564. จาก https://www.scb.co.th/th/personal-banking/stories/business-
maker/healthcare.html 

ประภสัสร วารศีรแีละสุบรรณ เอี่ยมวจิารณ์. (2555) ปัจจยัทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจลงทุนในกองทุนรวมของนักลงทุน
รายย่อยในประเทศไทย. (ฉบบัที1่ ประจ าปี 2555) : WMS Journal of Management Walailak University. 



พศิุทธิ ์บุญวฒันสุนทร (2562) การวิเคราะห์ผลตอบแทนและความเสี่ยงของกองทุนรวมผสมแบบยืดหยุ่น.การ
ค้นคว้าอิสระ วิทยาศาสตร์มหาบัณฑิต สาขาวิศวกรรมการเงิน คณะวิทยาศาสตร์แ ละเทคโนโลยี 
มหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย, มหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย 

พุท ตุลยกุล. (2551). การวเิคราะห์ผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนรวมตราสารแห่งทุน. วทิยานิพนธป์รญิญา,
มหาบณัฑติ, มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร.์ 

รพพีรรณ์ ฤทธโิรจน์ (2559). ผลการด าเนินงานของกองทุนรวม 5 ดาวของมอร์นิ่งสตาร์ประเทศไทย.การคน้ควา้
อสิระ วทิยาศาสตรม์หาบณัฑติ สาขาวชิาการเงนิ, มหาวทิยาลยักรุงเทพ 

รวรีมย ์พาณิชโชคชยั (2561). การวเิคราะห์อตัราผลตอบแทนและความเสีย่งทางการเงนิจากการลงทุนในกองทุน
รวม. การค้นคว้าอิสระ บริหารธุรกิจมหาบัณฑิต คณะบริหารธุรกิจ สาขาการเงินและการธนาคาร, 
มหาวทิยาลยัรามค าแหง. 

วรรณภา สทิธโิห (2558) เปรยีบเทยีบผลตอบแทนและความเสีย่งของกองทุนรวมอทีเีอฟและกองทุนรวมเปิดตรา
สารทุนที่ลงทุนในกองทุนรวมต่างประเทศเพยีงกองทุนเดยีว การค้นคว้าอสิระ วทิยาศาสตร์มหาบณัฑติ 
สาขาวชิาการเงนิ, มหาวทิยาลยักรุงเทพ 

วาสินี แสงธรรม (2550) การประเมินผลการด าเนินงานของกองทุนรวมกลุ่มนโยบายลงทุนในตราสารทุน
ภายในประเทศและต่างประเทศ. วทิยานิพนธป์รญิญามหาบณัฑติ,มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร.์ 

ศูนย์ส่งเสรมิการพฒันาความรู้ตลาดทุน สถาบนักองทุนเพื่อพฒันาตลาดทุน ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 
(2552): หลกัสตูรวางแผนการเงนิ ชุดวชิาที ่2 การวางแผนการลงทุน. 

สถาบนัคุ้มครองเงนิฝาก (2563) การขยายระยะเวลาบงัคบัใช้วงเงนิการคุ้มครองเงนิฝาก. ค้นเมื่อ 20 กุมภาพนัธ์ 
2564. จาก https://www.dpa.or.th/articles/view/1356 

สมาคมบรษิทัจดัการลงทุน (2563) จ านวนกองทุนและบรษิทัจดัการ ปี 2535-2562. คน้เมื่อ 20 กุมภาพนัธ์ 2564.
จาก http://oldweb.aimc.or.th/21_overview_detail.php?nid=11&subid=0&ntype=2 

สมาคมบรษิทัจดัการลงทุน (2563) มลูค่าทรพัยส์นิสุทธแิละอตัราการเตบิโตของกองทุนรวม ปี 2535-2562. คน้เมื่อ 
20 กุมภาพนัธ ์2564.จาก http://oldweb.aimc.or.th/21_overview_detail.php?nid=11&subid=0&ntype=2 

สมัภาส จนัผะกา (2559) ผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารทุนจากการลงทุนในระยะสัน้ และการลงทุนในระยะ
ยาว. การคน้ควา้อสิระ วทิยาศาสตรม์หาบณัฑติ สาขาวชิาการเงนิ, มหาวทิยาลยักรุงเทพ 

อรรถเดช เทพชัยธนะวงศ์ (2558) ปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุนในหน่วยลงทุนประเภทกองทุน
ต่างประเทศของกลุ่มคนท างานในเขตกรุงเทพและปรมิณฑล.การค้นควา้อสิระ บรหิารธุรกจิมหาบณัฑติ 
คณะพาณิชยศาสตรแ์ละการบญัช,ี มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร.์ 

อรสริ ิแซ่ว่อง (2559) การวเิคราะหอ์ตัราผลตอบแทนและความเสี่ยงของกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชพี (RMF) บรษิทั
หลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนรวมบวัหลวง จ ากดั สารนิพนธ ์ปรญิญามหาบณัฑติ,มหาวทิยาลยัสงขลานครนิทร ์

Atiqah & Adiana H. (2009 ) .  The performance of Malaysian Unit Trusts Investing in Domestic Versus 
International Markets. Unpublished master’s thesis, College of Business, University Utara Malaysia, 
Malaysia. 

https://www.dpa.or.th/articles/view/1356
http://oldweb.aimc.or.th/21_overview_detail.php?nid=11&subid=0&ntype=2

