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บทคัดยอ 

 การวิเคราะหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงกองทุนรวมหุนระยะยาวของ บริษัทหลักทรัพยจัดการ

กองทุนกสิกรไทย โดยใชแบบจําลองการซ มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะ

ยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด และ เพ่ือประเมินมูลคาความเสี่ยง (Value at Risk) 

ของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด โดยใชขอมูลทุติยภูมิ 

(Secondary data) ขอมูลท่ีใชในการวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) และ Value at Risk ของ

กองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด รวมท้ังสิ้น 6 กองทุน ซ่ึงเปน

ขอมูลรายสัปดาห โดยเริ่มตั้งแตสัปดาหแรกของเดือนมกราคม พ.ศ. 2553 ถึงสัปดาหสุดทายของเดือนธันวาคม 

พ.ศ. 2557 โดยมีวิธีการศึกษาคือ การคํานวณหาอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว การคํานวณ

มูลคาความเสี่ยง และการสรางแบบจําลอง ARIMA With GACH-M เพ่ือเลือกหาแบบจําลองเพ่ือเลือกหา

แบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุด ผลการศึกษาอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุนรวมหุนระยะยาว จากขอมูล

กองทุนท้ัง 6 กองทุนท่ีทําการศึกษา พบวากองทุนรวม KEQLTF มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงสุดเทากับ 0.33% 

ตอป  ขณะท่ีกองทุนรวม KSDLTF ใหอัตราผลตอบแทนต่ําสุดโดยเทากับ 0.01% ตอป สวนการศึกษามูลคา

ความเสี่ยงของกองทุนรวม โดยวิธีเดลตา ใชการกระจายแบบปกติ (Delta Normal)  หรือ (Variance-

Covariance) จากผลการศึกษาแบบจําลอง ARIMA With GARCH-M พบวากองทุนรวม KGLTF เปนกองทุนท่ี

มีความเสี่ยงสูงสุด โดยมีมูลคาความเสี่ยงเทากับ 11.94 บาท, 14.18 บาท และ 18.67 บาท ตอเงินลงทุน

จํานวน 10,000 บาท และระยะเวลาการลงทุน 1 ป ตามลําดับ สวนกองทุนรวม KSDLTF เปนกองทุนท่ีมีความ

เสี่ยงต่ําท่ีสุด โดยมีมูลคาความเสี่ยงเทากับ 1.04 บาท, 1.23 บาท และ 1.62 บาทตอเงินลงทุนจํานวน 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 

 ปจจุบัน ประชาชนมีทางเลือกในการสรางผลตอบแทนจากการลงทุนผานทางตราสารทางการเงิน

หลากหลายประเภท ท้ังการลงทุนผานทางชองทางของตราสารหนี้ อาทิเชน พันธบัตรรัฐบาล, หุนกู, ตั๋วเงิน 

การลงทุนผานทางชองทางของตราสารทุน เชน หุนสามัญ กองทุนรวม และการลงทุนผานทางตราสารอนุพันธ 

ซ่ึงตราสารทางการเงินแตละประเภทก็ใหผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีแตกตางกัน ในปจจุบันแนวโนมของการ

ลงทุนเพ่ือสรางผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม เนื่องจากตราสารทางการเงินมีหลากหลายข้ึน และใหอัตรา

ผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน และสิ่งท่ีพิเศษคือนักลังทุนจะไดประโยชนหลายดานจากตราสารเหลานั้น ไมเพียงแค

ประโยชนจากผลตอบแทน อาทิเชน ประโยชนทางดานภาษี ดังนั้นการลงทุนท่ีไดรับความนิยมอีกรูปแบบหนึ่งท่ี

ไดรับความนิยมเพ่ิมข้ึนคือการลงทุนผานทางกองทุนรวม ซ่ึงสามารถสรางผลตอบแทนใหแกผูลงทุน นอกจากนี้ 

ผูลงทุนยังสามารถไดรับสิทธิประโยชนทางดานภาษี การลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว Long Term Equity 

Fund หรือท่ีเรียกกันสั้นๆ วา LTF เปนกองทุนท่ีมีนโยบายเนนลงทุนในหุน สามารถลงทุนไดสูงสุดไมเกิน 15% 

ของรายไดท้ังปและไมเกิน 500,000 บาท ในขณะท่ี LTF เปนกองทุนท่ีมีนโยบายการลงทุนในหุนสามัญท่ีมี

ความเสี่ยงสูง เนนการลงทุนระยะยาว ดังนั้นเพ่ือใหเปนแรงจูงใจตอการลงทุนนอกเหนือจากอัตราผลตอบแทน

ปกติแลว นักลงทุนยังไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีเพ่ิมเติมดังนี้ 

 1) ไดรับการยกเวนภาษีเงินได ของสวนกําไรท่ีไดรับจากการขายคืนหนวยลงทุน (Capital Gain)

 2) ไดรับการลดหยอนภาษีโดยไมตองนําเงินลงทุนใน LTF ไปคํานวณภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา 

สูงสุดไมเกิน 15% ของเงินไดในปภาษีนั้น แตตองไมเกิน 500,000 บาท การลงทุนในกองทุน LTF มีจุดประสงค

หลักเพ่ือการลดหยอนภาษี แตแทจริงแลววัตถุประสงคหลักเม่ือแรกเริ่มกอตั้งกองทุนนั้นก็เพ่ือเพ่ิมความม่ันคง
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และทําใหมีโอกาสเพ่ิมความม่ังค่ังของผูลงทุนในอนาคต   ผูลงทุนควรประเมินระยะเวลาท่ีตองการลงทุนใน

สินทรัพยประเภทใดบางและในสัดสวนเทาไหร เพ่ีอใชเปนเครื่องมือในการวางแผนชีวิตในยามเกษียณอยางมี

คุณคา จากกระแสการลงทุนชวงปลายปท่ีผานมา ประชาชนนิยมลงทุนในกองทุนท่ีไดสิทธิลดหยอนภาษีไดแก

กองทุน LTF  

 อยางไรก็ตามการลงทุนใน LTF จะถือไดวาเปนการลงทุนท่ีมีความเสี่ยงคอนขางสูงนั้น แตในสวนของ

ระยะเวลาการลงทุน เปนระยะเวลาสั้นเพียง 5 ปปฏิทิน ไมไดเปนการลงทุนอยางตอเนื่อง ซ่ึงสามารถท่ีจะ

เปลี่ยนแปลงปรับเปลี่ยนหนวยลงทุนไดภายใตกองทุนประเภทเดียวกัน โดยไมถือเปนการขายคืน แตก็คงปฏิเสธ

ไมไดวา LTF ถือเปนทางเลือกท่ีนาสนใจสําหรับนักลงทุนในยุคปจจุบัน ซ่ึงแตกตางจากกองทุนเพ่ือการลดหยอน

ภาษีอีกกองทุนหนึ่งท่ีมีชื่อวา “กองทุนรวมเพ่ือการเลี้ยงชีพ Retirement Mutual Fund หรือ RMF” ซ่ึงมี

ความพิเศษท่ีสามารถลดหยอนภาษีไดเชนกัน แตดวยขอจํากัดของกองทุนในดานระยะเวลาการถือหนวยลงทุน

ท่ีคอนขางยาวนานถึงอายุ 55 ป ซ่ึงอาจทําใหนักลงทุนบางประเภทสูญเสียโอกาสในการบริหารจัดการเงิน จึง

ทําใหกองทุนรวม LTF มีความนาสนใจสูงกวา เม่ือพิจารณาจากบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนท่ีมีนาท่ีบริหาร 

ดูแลกองทุนรวม LTF ปรากฎวาบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมกสิกรไทย นั้นเปนบริษัทท่ีมีการบริหาร

พอรทกองทุนรวมท่ีมีขนาดใหญเปนอันดับท่ี 1 ของประเทศ (ขอมูลจากสมาคมบริษัทจัดการลงทุน ป 2558) 

จึงทําใหผูวิจัยมีความนาสนใจในกองทุนรวม LTF ของบริษัทดังกลาว ดังนั้นการศึกษาในครั้งนี้ จึงเปนการ

วิเคราะหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน

กสิกรไทย จํากัด โดยใชแบบจําลอง GARCH ทําการศึกษากองทุนเปดกสิกรไทยกองทุนรวมหุนระยะยาว 

ท้ังหมด 6 กองทุน วากลุมกองทุนไหนใหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีสูงหรือต่ํา เพ่ือใหนักลงทุนสามารถ

นําผลการวิจัยในครั้งนี้ไปใชในการประกอบการตัดสินใจเลือกลงทุน เพ่ิมกลยุทธทางการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ 

กับอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีคุมคา 

 

วัตถุประสงคของการศึกษา 

1. เพ่ือศึกษาอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย 

จํากัด 

2. เพ่ือประเมินมูลคาความเสี่ยง (Value at Risk) ของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการ

กองทุนกสิกรไทย จํากัด  

 

วิธีการศึกษา 

 การศึกษาครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary data) ขอมูลท่ีใชในการวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสิน

สุทธิ (NAV) และ Value at Risk ของกองทุนรวมหุนระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย 

จํากัด รวมท้ังสิ้น 6 กองทุน ประกอบดวย กองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล (K20SLTF), กองทุน

เปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล (KGLTF), กองทุนเปดเค หุนระยะยาว (KEQLTF), กองทุนเปดเค หุนระยะยาว
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ปนผล(KDLTF), กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล (K70LTF), กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟ

หุนระยะยาวปนผล (KSDLTF) โดยขอมูลท่ีนํามาใชในการศึกษาเปนขอมูลรายสัปดาหของราคาปดในชวง

ระยะเวลา 5 ป โดยเริ่มตั้งแตสัปดาหแรกของเดือนมกราคม พ.ศ. 2553 ถึงสัปดาหสุดทายของเดือนธันวาคม 

พ.ศ. 2557 รวมท้ังสิ้น 260 สัปดาห โดยใชเทคนิค Median Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroscedasticity (GARCH-M) เพ่ืออธิบายการตอบสนองขอมูลของนักลงทุนแตละประเภท  รวมท้ังการหา

อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม และมูลคาความเสี่ยง 

 ดานการหามูลคาความเสี่ยงเริ่มตนจาก  ผูศึกษาไดทําการนําขอมูลมูลคาหนวยลงทุน (NAV)  ไปแปลง

เปนอัตราผลตอบแทนโดยใชสูตร จนไดอัตราผลตอบแทนจํานวนท้ังสิ้น 259 ขอมูล หลังจากนั้นจึงนําขอมูล

อัตราผลตอบแทนท่ีไดมาทดสอบความนิ่งดวยวิธี Unit root ซ่ึงเม่ือไดขอมูลท่ีมีความนิ่งแลว จึงนําไปวิเคราะห

เ พ่ือหาแบบจําลองของกองทุนรวม ท่ี เหมาะสมดวยวิ ธี  Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroskedasticity (GARCH) เพ่ือทําการพยากรณหาคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเฉลี่ยของแตละกองทุน จาก

แบบจําลอง GARCH ท่ีได และนําคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเฉลี่ยของแตละกองทุน จากแบบจําลอง GARCH ท่ี

ไดมาคํานวณเพ่ือหามูลคาความเสี่ยงดังสมการตอไปนี้ 

   %VaR=ZC*σ 

  โดยท่ี Zc คือคา Standard Score ณ ระดับความเชื่อม่ันท่ีกําหนด 

   σ    คือคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เฉลี่ยของแบบจําลอง 

หลังจากนั้นจึงคํานวณหามูลคาความเสี่ยงเปนจํานวนเงิน โดยนํา %VaR ท่ีคํานวณไดคูณกับจํานวนเงินลงทุน

สมมุต ิ

 

ผลการศึกษา 

 ผลการศึกษาจากการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาวพบวา กองทุนเปดเค 20 

ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล (K20LTF) มีคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเทากับ 0.22% อัตราผลตอบแทนสูงสุด

เทากับ 7.09% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.72%, กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล (K70LTF) มีคาเฉลี่ย

ของอัตราผลตอบแทนเทากับ0.15% อัตราผลตอบแทนสูงสุดเทากับ 5.10% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 1.88%,

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล (KDLTF) มีคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเทากับ 0.23% อัตราผลตอบแทน

สูงสุดเทากับ7.47% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.65%, กองทุนเปดเค หุนระยะยาว (KEQLTF) มีคาเฉลี่ยของ

อัตราผลตอบแทนเทากับ 0.33% อัตราผลตอบแทนสูงสุดเทากับ7.17% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.64%, 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล (KGLTF) มีคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเทากับ 0.23% อัตรา

ผลตอบแทนสูงสุดเทากับ7.62% สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 2.71%, กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะ

ยาวปนผล (KSDLTF) มีคาเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเทากับ 0.01% อัตราผลตอบแทนสูงสุดเทากับ2.28% 

สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 0.57% (ดังตารางท่ี 1) 
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ตารางท่ี 1 ผลการศึกษาจากการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว 

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 

 ผลการศึกษาการประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว

ท้ัง 6 กองทุน ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90%, 95% และ 99% โดยวิธีเดลตา ใชการกระจายแบบปกติ (Delta 

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

 

ตารางท่ี 2 ผลการศึกษาจากการประเมินมูลคาความเสี่ยง (Value at Risk) ของอัตราผลตอบแทนของกองทุน

รวมหุนระยะยาว 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 

 จากตารางท่ี 2 สามารถอธิบายไดวา การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปด

เค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล (K20LTF) โดยมูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับ

ความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุนในกองทุนรวม K20SLTF มีคาเทากับ 11.73 บาท (หมายความวา ภายใน

ชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคา

เทากับ 11.73 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ี

มูลคาความเสี่ยงตอเงินลงทุน 10,000 บาท (หนวย: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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จะไดรับกําไร 11.73 บาทในระยะเวลา 10 สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนในกองทุนรวม K20SLTF มีคาเทากับ 13.93 บาท(หมายความวา 

ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห 

มีคาเทากับ 13.93 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมี

โอกาสท่ีจะไดรับกําไร 13.93 บาทในระยะเวลา 5 สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไร

สูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนในกองทุนรวม K20SLTF มีคาเทากับ 18.34 บาท(หมายความ

วา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 

สัปดาห มีคาเทากับ 18.34 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห 

จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 18.34 บาทในระยะเวลา 1 สัปดาห) 

 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล 

(K70LTF) โดยมูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุน

ในกองทุนรวม K70LTF มีคาเทากับ 5.49 (หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะ

ไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคาเทากับ 5.49 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 5.49 บาทในระยะเวลา 10 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม K70LTF มีคาเทากับ 6.53 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 6.53 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 6.53 บาทในระยะเวลา 5 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม K70LTF มีคาเทากับ 8.59 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 8.59 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 8.59 บาทมีในระยะเวลา 1 

สัปดาห) 

 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล (KDLTF) โดย

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KDLTF มีคาเทากับ 10.68 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกิน

กวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคาเทากับ 10.68 บาทจากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท 

ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 10.68 บาทในระยะเวลา 10 สัปดาห) 

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KDLTF มีคาเทากับ 12.68 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกิน

กวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 12.68 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท 

ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 12.68 บาทในระยะเวลา 5 สัปดาห) 
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มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KDLTF มีคาเทากับ 16.70 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไรเกิน

กวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 16.70 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 บาท 

ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 16.70 บาทในระยะเวลา 1 สัปดาห) 

 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค หุนระยะยาว (KEQLTF) โดย

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KEQLTF มีคาเทากับ 10.77 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไร

เกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคาเทากับ 10.77 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 

บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 วัน จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 10.77 บาทในระยะเวลา 10 สัปดาห) 

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KEQLTF มีคาเทากับ 12.79 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไร

เกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 12.79 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 

บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 12.79 บาทในระยะเวลา 5 สัปดาห) 

มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนในกองทุนรวม 

KEQLTF มีคาเทากับ 16.84 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะไดกําไร

เกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 16.84 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 10,000 

บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 16.84 บาทในระยะเวลา 1 สัปดาห) 

 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล (KGLTF) 

โดยมูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการลงทุนในกองทุน

รวม KGLTF มีคาเทากับ 11.94 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ีจะได

กําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 สัปดาห มีคาเทากับ 11.94 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 11.94 บาทในระยะเวลา 10 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม KGLTF มีคาเทากับ 14.18 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 14.18 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 14.18 บาทในระยะเวลา 5 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม KGLTF มีคาเทากับ 18.67 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 18.67 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 18.67 บาทในระยะเวลา 1 

สัปดาห) 
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 การประเมินมูลคาความเสี่ยง (VaR) ของการลงทุนในกองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะยาว

ปนผล (KSDLTF) โดยมูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90% ของการ

ลงทุนในกองทุนรวม KSDLTF มีคาเทากับ 1.04 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห 

โอกาสท่ีจะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 10 วัน มีคาเทากับ 1.04 บาท จากจํานวนเงิน

ลงทุน 10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 วัน จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 1.04 บาทในระยะเวลา 

10 สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม KSDLTF มีคาเทากับ 1.23 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 5 สัปดาห มีคาเทากับ 1.23 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 1.23 บาทในระยะเวลา 5 

สัปดาห) มูลคาความเสี่ยงท่ีอาจเกิดการขาดทุน หรือกําไรสูงสุดท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% ของการลงทุนใน

กองทุนรวม KSDLTF มีคาเทากับ 1.62 บาท(หมายความวา ภายในชวงเวลาการลงทุน 100 สัปดาห โอกาสท่ี

จะไดกําไรเกินกวามูลคาความเสี่ยงท่ีกําหนดไมเกิน 1 สัปดาห มีคาเทากับ 1.62 บาท จากจํานวนเงินลงทุน 

10,000 บาท ภายในระยะเวลาการลงทุน 100 สัปดาห จะมีโอกาสท่ีจะไดรับกําไร 1.62 บาทในระยะเวลา  1 

สัปดาห 

 

สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 

ตารางท่ี 3 อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว (LTF) 

LTF Funds อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (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 สรุปไดวา เม่ือพิจารณาจากอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงสุด และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

(S.D.) ของท้ัง 6 กองทุน  ปรากฏวา 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 โดยมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานมีคาลดนอยลงเรียง
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ตามลําดับเชนกัน จะเห็นไดวาท้ังอัตราผลตอบแทนและสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกองทุน เปนไปในทิศทาง

เดียวกัน  

 กองทุน KGLTF เปนกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีมีอัตราความเสี่ยงมากท่ีสุด เม่ือพิจารณาจากคาสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานท่ีมีคามากท่ีสุด ดังนั้นจึงตองมีสวนชดเชยความเสี่ยงซ่ึงก็คืออัตราผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน ซ่ึง

กองทุนนี้เหมาะสําหรับนักลงทุนท่ีมีลักษณะชื่นชอบความเสี่ยง (Risk Loving Investor)  กลาวคือเม่ือนักลงทุน

ยินดีท่ีจะรับความเสี่ยงไดในระดับท่ีสูง เม่ือทราบวาอัตราผลตอบแทนท่ีจะไดรับนั้นสูงเชนกัน ในขณะท่ีกองทุน 

KSDLTF เปนกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีมีความเสี่ยงต่ําสุดในกลุม จากการพิจารณาจากอัตราผลตอบแทน และ

สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ดังนั้นกองทุนชนิดนี้จึงเหมาะสําหรับนักลงทุนท่ีหลีกเลี่ยงความเสี่ยง (Risk Averse 

Investor) กลาวคือ นักลงทุนในประเภทนี้ไมชื่นชอบความเสี่ยง ดังนั้นจึงลงทุนในกองทุนท่ีมีความเสี่ยงต่ํา และ

สามารถยอมรับอัตราผลตอบแทนในระดับความเสี่ยงนั้นได 

 เม่ือพิจารณามูลคาความเสี่ยง (Value at Risk) ของกองทุนรวมหุนระยะยาวท้ัง 6 กองทุน โดยใน

งานวิจัยนี้ไดใชวิธีการ วิธีเดลตา ใชการกระจายแบบปกติ (Delta Normal) มาจําลองสถานการณการลงทุนใน

กองทุนโดยใหมีเงินลงทุนจํานวน 10,000 บาท ใชขอมูลรายสัปดาหจํานวน 260 สัปดาห จะสรุปไดวา ท่ีระดับ

ความเชื่อม่ัน 90%,95%,99% กองทุนรวม KGLTF เปนกองทุนท่ีมีความเสี่ยงสูงสุด โดยมีมูลคาความเสี่ยง

เทากับ 11.94 บาท, 14.18 บาท และ 18.67 บาท ตามลําดับ สวนกองทุนรวม KSDLTF เปนกองทุนท่ีมีความ

เสี่ยงต่ําท่ีสุด โดยมีมูลคาความเสี่ยงเทากับ 1.04 บาท, 1.23 บาท และ 1.62 บาท ตอเงินจํานวน 10,000 บาท 

ในระยะเวลา 1 สัปดาห ซ่ึงมูลคาความเสี่ยงของท้ังสองกองทุนมีความแตกตางกันเปนอยางมาก 

 

 ในสวนของขอเสนอแนะจากการศึกษาในครั้งนี้ โดยท่ัวไปแลว เม่ือพิจารณาจากอัตราผลตอบแทนนั้น 

คอนขางจะไมมีความแตกตางกัน เวนแตกองทุนรวม KSDLTF ท่ีมีผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีแตกตางจาก

กองทุนอ่ืนๆท่ีทําการศึกษา ดังนั้นเม่ือพิจารณาจากนโยบายการลงทุน พบวากองทุนดังลกาวมีนโยบายการ

ลงทุนในสินทรัพยท่ีความเสี่ยงต่ําเปนหลัก จึงทําใหแบบจําลองคอนขางแตกตางกันอยางมาก แตอยางไรก็ตาม 

งานวิจัยนี้จะชวยเปนประโยชนใหแกนักลงทุน รวมท้ังสถาบันการเงิน เพ่ือใชในการเปรียบเทียบผลตอบแทน

ของกองทุน เพ่ือชวยในการวางแผนบริหารจัดการเงินทุนในลําดับตอไป นอกจากนี้ทางผูวิจัยมองวาใน

การศึกษาครั้งตอไปควรจะมีการเปรียบเทียบกองทุนในประเภทเดียวกันของหลาย บริษัทฯ เพ่ือใหเห็นถึง

ศักยภาพในการดําเนินงานของบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนไดดีข้ึน 
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