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บทคัดยอ 

 การวิเคราะหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงกองทุนรวมหุนระยะยาวของ บริษัทหลักทรัพยจัดการ

กองทุนกสิกรไทย โดยใชแบบจําลองการซ มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะ

ยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด และ เพ่ือประเมินมูลคาความเสี่ยง (Value at Risk) 

ของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด โดยใชขอมูลทุติยภูมิ 

(Secondary data) ขอมูลท่ีใชในการวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) และ Value at Risk ของ

กองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด รวมท้ังสิ้น 6 กองทุน ซ่ึงเปน

ขอมูลรายสัปดาห โดยเริ่มตั้งแตสัปดาหแรกของเดือนมกราคม พ.ศ. 2553 ถึงสัปดาหสุดทายของเดือนธันวาคม 

พ.ศ. 2557 โดยมีวิธีการศึกษาคือ การคํานวณหาอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว การคํานวณ

มูลคาความเสี่ยง และการสรางแบบจําลอง ARIMA With GACH-M เพ่ือเลือกหาแบบจําลองเพ่ือเลือกหา

แบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุด ผลการศึกษาอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุนรวมหุนระยะยาว จากขอมูล

กองทุนท้ัง 6 กองทุนท่ีทําการศึกษา พบวากองทุนรวม KEQLTF มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงสุดเทากับ 0.33% 

ตอป  ขณะท่ีกองทุนรวม KSDLTF ใหอัตราผลตอบแทนต่ําสุดโดยเทากับ 0.01% ตอป สวนการศึกษามูลคา

ความเสี่ยงของกองทุนรวม โดยวิธีเดลตา ใชการกระจายแบบปกติ (Delta Normal)  หรือ (Variance-

Covariance) จากผลการศึกษาแบบจําลอง ARIMA With GARCH-M พบวากองทุนรวม KGLTF เปนกองทุนท่ี

มีความเสี่ยงสูงสุด โดยมีมูลคาความเสี่ยงเทากับ 11.94 บาท, 14.18 บาท และ 18.67 บาท ตอเงินลงทุน

จํานวน 10,000 บาท และระยะเวลาการลงทุน 1 ป ตามลําดับ สวนกองทุนรวม KSDLTF เปนกองทุนท่ีมีความ

เสี่ยงต่ําท่ีสุด โดยมีมูลคาความเสี่ยงเทากับ 1.04 บาท, 1.23 บาท และ 1.62 บาทตอเงินลงทุนจํานวน 10,000 

บาท และระยะเวลาการลงทุน 1 ป ตามลําดับ 

 

ABSTRACT 

This study aimed at analyzing the rate of return and the risk of Long Term Equity Fund of 

Kasikorn Asset Management Co.,Ltd. by using GARCH model.  Second, to evaluate the value at 

Risk of Long Term Equity Fund of Kasikorn Asset Management Co.,Ltd. by using secondary data 

which were Net Asset Value and Value at Risk of Long Term Equity Fund of Kasikorn Asset 
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Management Co.,Ltd., which included 6 funds as weekly data.  Data were collected from the 

first week of January 2010 to the last week of December 2014 by using the calculation of the 

rate of return method from Long Term Equity Fund, the calculation of the Value at Risk and 

for modelling the ARIMA with GARCH-M to find the best suitable model. The findings show that 

the average rate of return of Long Term Equity Fund from the data used of 6 funds showed 

that the mutual fund of KEQLTF had the highest average rate of return at 0.33% per year while 

the mutual fund of KSDLTF had the lowest average rate of return at 0.01% per year. The 

findings of the Value at Risk of the mutual fund, by using Delta Normal Method or Variance-

Convariance, showed that the mutual fund of KGLTF had the highest risk of the Value at Risk 

at 11.94 baht, 14.18 baht and 18.67 baht per 10,000 baht of the investment for a year 

investment period respectively.  For the mutual fund of KSDLTF, had the lowest risk of the 

Value at Risk at 1.04 baht, 1.23 baht and 1.62 baht per 10,000 baht of the investment and for 

a year investment period respectively. 

 

ท่ีมาและความสําคัญ 

 ปจจุบัน ประชาชนมีทางเลือกในการสรางผลตอบแทนจากการลงทุนผานทางตราสารทางการเงิน

หลากหลายประเภท ท้ังการลงทุนผานทางชองทางของตราสารหนี้ อาทิเชน พันธบัตรรัฐบาล, หุนกู, ตั๋วเงิน 

การลงทุนผานทางชองทางของตราสารทุน เชน หุนสามัญ กองทุนรวม และการลงทุนผานทางตราสารอนุพันธ 

ซ่ึงตราสารทางการเงินแตละประเภทก็ใหผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีแตกตางกัน ในปจจุบันแนวโนมของการ

ลงทุนเพ่ือสรางผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม เนื่องจากตราสารทางการเงินมีหลากหลายข้ึน และใหอัตรา

ผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน และสิ่งท่ีพิเศษคือนักลังทุนจะไดประโยชนหลายดานจากตราสารเหลานั้น ไมเพียงแค

ประโยชนจากผลตอบแทน อาทิเชน ประโยชนทางดานภาษี ดังนั้นการลงทุนท่ีไดรับความนิยมอีกรูปแบบหนึ่งท่ี

ไดรับความนิยมเพ่ิมข้ึนคือการลงทุนผานทางกองทุนรวม ซ่ึงสามารถสรางผลตอบแทนใหแกผูลงทุน นอกจากนี้ 

ผูลงทุนยังสามารถไดรับสิทธิประโยชนทางดานภาษี การลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว Long Term Equity 

Fund หรือท่ีเรียกกันสั้นๆ วา LTF เปนกองทุนท่ีมีนโยบายเนนลงทุนในหุน สามารถลงทุนไดสูงสุดไมเกิน 15% 

ของรายไดท้ังปและไมเกิน 500,000 บาท ในขณะท่ี LTF เปนกองทุนท่ีมีนโยบายการลงทุนในหุนสามัญท่ีมี

ความเสี่ยงสูง เนนการลงทุนระยะยาว ดังนั้นเพ่ือใหเปนแรงจูงใจตอการลงทุนนอกเหนือจากอัตราผลตอบแทน

ปกติแลว นักลงทุนยังไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีเพ่ิมเติมดังนี้ 

 1) ไดรับการยกเวนภาษีเงินได ของสวนกําไรท่ีไดรับจากการขายคืนหนวยลงทุน (Capital Gain)

 2) ไดรับการลดหยอนภาษีโดยไมตองนําเงินลงทุนใน LTF ไปคํานวณภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา 

สูงสุดไมเกิน 15% ของเงินไดในปภาษีนั้น แตตองไมเกิน 500,000 บาท การลงทุนในกองทุน LTF มีจุดประสงค

หลักเพ่ือการลดหยอนภาษี แตแทจริงแลววัตถุประสงคหลักเม่ือแรกเริ่มกอตั้งกองทุนนั้นก็เพ่ือเพ่ิมความม่ันคง
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และทําใหมีโอกาสเพ่ิมความม่ังค่ังของผูลงทุนในอนาคต   ผูลงทุนควรประเมินระยะเวลาท่ีตองการลงทุนใน

สินทรัพยประเภทใดบางและในสัดสวนเทาไหร เพ่ีอใชเปนเครื่องมือในการวางแผนชีวิตในยามเกษียณอยางมี

คุณคา จากกระแสการลงทุนชวงปลายปท่ีผานมา ประชาชนนิยมลงทุนในกองทุนท่ีไดสิทธิลดหยอนภาษีไดแก

กองทุน LTF  

 อยางไรก็ตามการลงทุนใน LTF จะถือไดวาเปนการลงทุนท่ีมีความเสี่ยงคอนขางสูงนั้น แตในสวนของ

ระยะเวลาการลงทุน เปนระยะเวลาสั้นเพียง 5 ปปฏิทิน ไมไดเปนการลงทุนอยางตอเนื่อง ซ่ึงสามารถท่ีจะ

เปลี่ยนแปลงปรับเปลี่ยนหนวยลงทุนไดภายใตกองทุนประเภทเดียวกัน โดยไมถือเปนการขายคืน แตก็คงปฏิเสธ

ไมไดวา LTF ถือเปนทางเลือกท่ีนาสนใจสําหรับนักลงทุนในยุคปจจุบัน ซ่ึงแตกตางจากกองทุนเพ่ือการลดหยอน

ภาษีอีกกองทุนหนึ่งท่ีมีชื่อวา “กองทุนรวมเพ่ือการเลี้ยงชีพ Retirement Mutual Fund หรือ RMF” ซ่ึงมี

ความพิเศษท่ีสามารถลดหยอนภาษีไดเชนกัน แตดวยขอจํากัดของกองทุนในดานระยะเวลาการถือหนวยลงทุน

ท่ีคอนขางยาวนานถึงอายุ 55 ป ซ่ึงอาจทําใหนักลงทุนบางประเภทสูญเสียโอกาสในการบริหารจัดการเงิน จึง

ทําใหกองทุนรวม LTF มีความนาสนใจสูงกวา เม่ือพิจารณาจากบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนท่ีมีนาท่ีบริหาร 

ดูแลกองทุนรวม LTF ปรากฎวาบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมกสิกรไทย นั้นเปนบริษัทท่ีมีการบริหาร

พอรทกองทุนรวมท่ีมีขนาดใหญเปนอันดับท่ี 1 ของประเทศ (ขอมูลจากสมาคมบริษัทจัดการลงทุน ป 2558) 

จึงทําใหผูวิจัยมีความนาสนใจในกองทุนรวม LTF ของบริษัทดังกลาว ดังนั้นการศึกษาในครั้งนี้ จึงเปนการ

วิเคราะหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน

กสิกรไทย จํากัด โดยใชแบบจําลอง GARCH ทําการศึกษากองทุนเปดกสิกรไทยกองทุนรวมหุนระยะยาว 

ท้ังหมด 6 กองทุน วากลุมกองทุนไหนใหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีสูงหรือต่ํา เพ่ือใหนักลงทุนสามารถ

นําผลการวิจัยในครั้งนี้ไปใชในการประกอบการตัดสินใจเลือกลงทุน เพ่ิมกลยุทธทางการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ 

กับอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีคุมคา 

 

วัตถุประสงคของการศึกษา 

1. เพ่ือศึกษาอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย 

จํากัด 

2. เพ่ือประเมินมูลคาความเสี่ยง (Value at Risk) ของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการ

กองทุนกสิกรไทย จํากัด  

 

วิธีการศึกษา 

 การศึกษาครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary data) ขอมูลท่ีใชในการวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสิน

สุทธิ (NAV) และ Value at Risk ของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย 

จํากัด รวมท้ังสิ้น 6 กองทุน ประกอบดวย กองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล (K20SLTF), กองทุน

เปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล (KGLTF), กองทุนเปดเค หุนระยะยาว (KEQLTF), กองทุนเปดเค หุนระยะยาว
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ปนผล(KDLTF), กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล (K70LTF), กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟ

หุนระยะยาวปนผล (KSDLTF) โดยขอมูลท่ีนํามาใชในการศึกษาเปนขอมูลรายสัปดาหของราคาปดในชวง

ระยะเวลา 5 ป โดยเริ่มตั้งแตสัปดาหแรกของเดือนมกราคม พ.ศ. 2553 ถึงสัปดาหสุดทายของเดือนธันวาคม 

พ.ศ. 2557 รวมท้ังสิ้น 260 สัปดาห โดยใชเทคนิค Median Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroscedasticity (GARCH-M) เพ่ืออธิบายการตอบสนองขอมูลของนักลงทุนแตละประเภท  รวมท้ังการหา

อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม และมูลคาความเสี่ยง 

 ดานการหามูลคาความเสี่ยงเริ่มตนจาก  ผูศึกษาไดทําการนําขอมูลมูลคาหนวยลงทุน (NAV)  ไปแปลง

เปนอัตราผลตอบแทนโดยใชสูตร จนไดอัตราผลตอบแทนจํานวนท้ังสิ้น 259 ขอมูล หลังจากนั้นจึงนําขอมูล

อัตราผลตอบแทนท่ีไดมาทดสอบความนิ่งดวยวิธี Unit root ซ่ึงเม่ือไดขอมูลท่ีมีความนิ่งแลว จึงนําไปวิเคราะห

เ พ่ือหาแบบจําลองของกองทุนรวม ท่ี เหมาะสมดวยวิ ธี  Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroskedasticity (GARCH) เพ่ือทําการพยากรณหาคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเฉลี่ยของแตละกองทุน จาก

แบบจําลอง GARCH ท่ีได และนําคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเฉลี่ยของแตละกองทุน จากแบบจําลอง GARCH ท่ี

ไดมาคํานวณเพ่ือหามูลคาความเสี่ยงดังสมการตอไปนี้ 

   %VaR=ZC*σ 

  โดยท่ี Zc คือคา Standard Score ณ ระดับความเชื่อม่ันท่ีกําหนด 

   σ    คือคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เฉลี่ยของแบบจําลอง 

หลังจากนั้นจึงคํานวณหามูลคาความเสี่ยงเปนจํานวนเงิน โดยนํา %VaR ท่ีคํานวณไดคูณกับจํานวนเงินลงทุน

สมมุต ิ

 

ผลการศึกษา 

 ผลการศึกษาจากการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาวพบวา กองทุนเปดเค 20 

ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล (K20LTF) มีคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเทากับ 0.22% อัตราผลตอบแทนสูงสุด

เทากับ 7.09% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.72%, กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล (K70LTF) มีคาเฉลี่ย

ของอัตราผลตอบแทนเทากับ0.15% อัตราผลตอบแทนสูงสุดเทากับ 5.10% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 1.88%,

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล (KDLTF) มีคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเทากับ 0.23% อัตราผลตอบแทน

สูงสุดเทากับ7.47% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.65%, กองทุนเปดเค หุนระยะยาว (KEQLTF) มีคาเฉลี่ยของ

อัตราผลตอบแทนเทากับ 0.33% อัตราผลตอบแทนสูงสุดเทากับ7.17% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.64%, 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล (KGLTF) มีคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเทากับ 0.23% อัตรา

ผลตอบแทนสูงสุดเทากับ7.62% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.71%, กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะ

ยาวปนผล (KSDLTF) มีคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเทากับ 0.01% อัตราผลตอบแทนสูงสุดเทากับ2.28% 

สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.57% (ดังตารางท่ี 1) 
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ตารางท่ี 1 ผลการศึกษาจากการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว 

LTF Funds MEAN MAX. SD 

K20SLTF 0.22% 7.09% 2.72% 

K70LTF 0.15% 5.10% 1.88% 

KDLTF 0.23% 7.47% 2.65% 

KEQLTF 0.33% 7.17% 2.64% 

KGLTF 0.23% 7.62% 2.71% 

KSDLTF 0.01% 2.28% 0.57% 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 

 ผลการศึกษาการประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว

ท้ัง 6 กองทุน ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90%, 95% และ 99% โดยวิธีเดลตา ใชการกระจายแบบปกติ (Delta 

Normal)  หรือ (Variance-Covariance) (ดังตารางท่ี 2) 

 

ตารางท่ี 2 ผลการศึกษาจากการประเมินมูลคาความเสี่ยง (Value at Risk) ของอัตราผลตอบแทนของกองทุน

รวมหุนระยะยาว 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 

 จากตารางท่ี 2 สามารถอธิบายไดวา การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปด

เค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล (K20LTF) โดยมูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับ

ความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุนในกองทุนรวม K20SLTF มีคาเทากับ 11.73 บาท (หมายความวา ภายใน

ชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคา

เทากับ 11.73 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ี

มูลคาความเสี่ยงตอเงินลงทุน 10,000 บาท (หนวย:บาท) 

กองทุนรวม 
ระดับความเช่ือม่ัน 

90% 95% 99% 

K20SLTF 11.73 13.93 18.34 

K70LTF 5.49 6.53 8.59 

KDLTF 10.68 12.68 16.70 

KEQLTF 10.77 12.79 16.84 

KGLTF 11.94 14.18 18.67 

KSDLTF 1.04 1.23 1.62 
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จะไดรับกําไร 11.73 บาทในระยะเวลา 10 สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนในกองทุนรวม K20SLTF มีคาเทากับ 13.93 บาท(หมายความวา 

ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห 

มีคาเทากับ 13.93 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมี

โอกาสท่ีจะไดรับกําไร 13.93 บาทในระยะเวลา 5 สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไร

สูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนในกองทุนรวม K20SLTF มีคาเทากับ 18.34 บาท(หมายความ

วา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 

สัปดาห มีคาเทากับ 18.34 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห 

จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 18.34 บาทในระยะเวลา 1 สัปดาห) 

 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล 

(K70LTF) โดยมูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุน

ในกองทุนรวม K70LTF มีคาเทากับ 5.49 (หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะ

ไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคาเทากับ 5.49 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 5.49 บาทในระยะเวลา 10 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม K70LTF มีคาเทากับ 6.53 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 6.53 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 6.53 บาทในระยะเวลา 5 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม K70LTF มีคาเทากับ 8.59 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 8.59 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 8.59 บาทมีในระยะเวลา 1 

สัปดาห) 

 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล (KDLTF) โดย

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KDLTF มีคาเทากับ 10.68 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกิน

กวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคาเทากับ 10.68 บาทจากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท 

ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 10.68 บาทในระยะเวลา 10 สัปดาห) 

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KDLTF มีคาเทากับ 12.68 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกิน

กวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 12.68 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท 

ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 12.68 บาทในระยะเวลา 5 สัปดาห) 
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มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KDLTF มีคาเทากับ 16.70 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกิน

กวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 16.70 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท 

ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 16.70 บาทในระยะเวลา 1 สัปดาห) 

 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค หุนระยะยาว (KEQLTF) โดย

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KEQLTF มีคาเทากับ 10.77 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไร

เกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคาเทากับ 10.77 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 

บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 วัน จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 10.77 บาทในระยะเวลา 10 สัปดาห) 

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KEQLTF มีคาเทากับ 12.79 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไร

เกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 12.79 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 

บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 12.79 บาทในระยะเวลา 5 สัปดาห) 

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KEQLTF มีคาเทากับ 16.84 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไร

เกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 16.84 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 

บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 16.84 บาทในระยะเวลา 1 สัปดาห) 

 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล (KGLTF) 

โดยมูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุนในกองทุน

รวม KGLTF มีคาเทากับ 11.94 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะได

กําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคาเทากับ 11.94 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 11.94 บาทในระยะเวลา 10 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม KGLTF มีคาเทากับ 14.18 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 14.18 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 14.18 บาทในระยะเวลา 5 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม KGLTF มีคาเทากับ 18.67 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 18.67 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 18.67 บาทในระยะเวลา 1 

สัปดาห) 
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 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะยาว

ปนผล (KSDLTF) โดยมูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการ

ลงทุนในกองทุนรวม KSDLTF มีคาเทากับ 1.04 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห 

โอกาสท่ีจะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 วัน มีคาเทากับ 1.04 บาท จากจํานวนเงิน

ลงทุน 10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 วัน จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 1.04 บาทในระยะเวลา 

10 สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม KSDLTF มีคาเทากับ 1.23 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 1.23 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 1.23 บาทในระยะเวลา 5 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม KSDLTF มีคาเทากับ 1.62 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 1.62 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 1.62 บาทในระยะเวลา  1 

สัปดาห 

 

สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 

ตารางท่ี 3 อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว (LTF) 

LTF Funds อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (S.D.) 

K20SLTF 0.22% 2.72% 

K70LTF 0.15% 1.88% 

KDLTF 0.23% 2.65% 

KEQLTF 0.33% 2.64% 

KGLTF 0.23% 2.71% 

KSDLTF 0.01% 0.57% 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 

 จากตารางท่ี 3 สรุปไดวา เม่ือพิจารณาจากอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงสุด และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

(S.D.) ของท้ัง 6 กองทุน  ปรากฏวา กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงสุด คือ กองทุน KEQLTF มีอัตรา

ผลตอบแทนเฉลี่ย 0.33% รองลงมาคือ กองทุน KGLTF และกองทุน KDLTF มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย 0.23% 

กองทุน K20SLTF มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย 0.22% กองทุน K70LTF มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย 0.15% และ

กองทุน KSDLTF มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย 0.01% ตามลําดับ โดยมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานมีคาลดนอยลงเรียง
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ตามลําดับเชนกัน จะเห็นไดวาท้ังอัตราผลตอบแทนและสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกองทุน เปนไปในทิศทาง

เดียวกัน  

 กองทุน KGLTF เปนกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีมีอัตราความเสี่ยงมากท่ีสุด เม่ือพิจารณาจากคาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานท่ีมีคามากท่ีสุด ดังนั้นจึงตองมีสวนชดเชยความเสี่ยงซ่ึงก็คืออัตราผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน ซ่ึง

กองทุนนี้เหมาะสําหรับนักลงทุนท่ีมีลักษณะชื่นชอบความเสี่ยง (Risk Loving Investor)  กลาวคือเม่ือนักลงทุน

ยินดีท่ีจะรับความเสี่ยงไดในระดับท่ีสูง เม่ือทราบวาอัตราผลตอบแทนท่ีจะไดรับนั้นสูงเชนกัน ในขณะท่ีกองทุน 

KSDLTF เปนกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีมีความเสี่ยงต่ําสุดในกลุม จากการพิจารณาจากอัตราผลตอบแทน และ

สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ดังนั้นกองทุนชนิดนี้จึงเหมาะสําหรับนักลงทุนท่ีหลีกเลี่ยงความเสี่ยง (Risk Averse 

Investor) กลาวคือ นักลงทุนในประเภทนี้ไมชื่นชอบความเสี่ยง ดังนั้นจึงลงทุนในกองทุนท่ีมีความเสี่ยงต่ํา และ

สามารถยอมรับอัตราผลตอบแทนในระดับความเสี่ยงนั้นได 

 เม่ือพิจารณามูลคาความเสี่ยง (Value at Risk) ของกองทุนรวมหุนระยะยาวท้ัง 6 กองทุน โดยใน

งานวิจัยนี้ไดใชวิธีการ วิธีเดลตา ใชการกระจายแบบปกติ (Delta Normal) มาจําลองสถานการณการลงทุนใน

กองทุนโดยใหมีเงินลงทุนจํานวน 10,000 บาท ใชขอมูลรายสัปดาหจํานวน 260 สัปดาห จะสรุปไดวา ท่ีระดับ

ความเชื่อม่ัน 90%,95%,99% กองทุนรวม KGLTF เปนกองทุนท่ีมีความเสี่ยงสูงสุด โดยมีมูลคาความเสี่ยง

เทากับ 11.94 บาท, 14.18 บาท และ 18.67 บาท ตามลําดับ สวนกองทุนรวม KSDLTF เปนกองทุนท่ีมีความ

เสี่ยงต่ําท่ีสุด โดยมีมูลคาความเสี่ยงเทากับ 1.04 บาท, 1.23 บาท และ 1.62 บาท ตอเงินจํานวน 10,000 บาท 

ในระยะเวลา 1 สัปดาห ซ่ึงมูลคาความเสี่ยงของท้ังสองกองทุนมีความแตกตางกันเปนอยางมาก 

 

 ในสวนของขอเสนอแนะจากการศึกษาในครั้งนี้ โดยท่ัวไปแลว เม่ือพิจารณาจากอัตราผลตอบแทนนั้น 

คอนขางจะไมมีความแตกตางกัน เวนแตกองทุนรวม KSDLTF ท่ีมีผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีแตกตางจาก

กองทุนอ่ืนๆท่ีทําการศึกษา ดังนั้นเม่ือพิจารณาจากนโยบายการลงทุน พบวากองทุนดังลกาวมีนโยบายการ

ลงทุนในสินทรัพยท่ีความเสี่ยงต่ําเปนหลัก จึงทําใหแบบจําลองคอนขางแตกตางกันอยางมาก แตอยางไรก็ตาม 

งานวิจัยนี้จะชวยเปนประโยชนใหแกนักลงทุน รวมท้ังสถาบันการเงิน เพ่ือใชในการเปรียบเทียบผลตอบแทน

ของกองทุน เพ่ือชวยในการวางแผนบริหารจัดการเงินทุนในลําดับตอไป นอกจากนี้ทางผูวิจัยมองวาใน

การศึกษาครั้งตอไปควรจะมีการเปรียบเทียบกองทุนในประเภทเดียวกันของหลาย บริษัทฯ เพ่ือใหเห็นถึง

ศักยภาพในการดําเนินงานของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนไดดีข้ึน 
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หนังสือพิมพฐานเศรษฐกิจ. 2557. “บลจ.กสิกรไทย ปรับพอรตการลงทุนอยางตอเนื่อง”. แหลงท่ีมา :  
 www.thanonline.com/index.php?option=com_content&view=article&id=259572. (20 
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