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บทคัดย่อ 
 

การศึกษาคร้ังน้ี มีวตัถุประสงค์เพ่ือเปรียบเทียบ 1)อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุน
รวม ในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึนและขาลง ตามประเภทและรูปแบบการลงทุน และ 2) อตัรา
ผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมกบัเสน้ตลาดหลกัทรัพย ์เพ่ือเป็นแนวทางในการตดัสินใจเลือก
ลงทุนตามภาวะตลาดหลกัทรัพย ์

ขอ้มูลท่ีใช้ศึกษาเป็นข้อมูลทุติยภูมิรายวนัของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์อตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรรัฐบาลอายุ 1 ปี และมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม (ตราสารทุน ตราสารหน้ีและแบบ
ผสม) จ านวน 141 กองทุน ในช่วงปี 2541-2555 วิเคราะห์ภายใตแ้บบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์
เปรียบเทียบผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมในแต่ละช่วงภาวะตลาด และเปรียบเทียบกบัเส้น
ตลาดหลกัทรัพย ์

 ผลการศึกษาพบวา่ 1) กองทุนรวมตราสารทุนมีอตัราผลตอบแทนขาดทุนมากท่ีสุดในช่วงตลาด
ขาลง แต่ก าไรมากท่ีสุดในช่วงตลาดขาข้ึน ส่วนกองทุนรวมตราสารหน้ีมีอตัราผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด
ในช่วงตลาดขาลง แต่ก าไรน้อยท่ีสุดในช่วงตลาดขาข้ึน โดยกองทุนรวมตราสารหน้ีมีค่าความเส่ียง
ค่อนขา้งคงท่ี ส่วนกองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสมในช่วง พ.ศ. 2541 - 2547 มีค่าความเส่ียงต ่ากว่า
ช่วง พ.ศ. 2547 - 2555 อย่างเห็นไดช้ดัซ่ึงเป็นผลจากวิกฤติเศรษฐกิจไทยปี 2540 ท าให้กองทุนรวมปรับ
แผนการลงทุนให้มีความเส่ียงน้อยลงจากความกังวลในภาวะเศรษฐกิจ เน่ืองจากคาดการณ์ตลาด
หลกัทรัพยจ์ะซบเซาเป็นระยะเวลายาว โดยตราสารทุนมีค่าความเส่ียงสูงท่ีสุด ตราสารหน้ีมีค่าความเส่ียง
ต ่าท่ีสุด ตราสารทุนแบบไม่ก าหนดลกัษณะพิเศษ ดชันีและอีทีเอฟ มีความเส่ียงสูงกวา่ความเส่ียงของตลาด 
และ 2) ในช่วงท่ีศึกษา กองทุนรวมตราสารหน้ีมีแนวโน้มท่ีราคาต ่ากว่าราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาด
หลกัทรัพย ์กองทุนรวมตราสารทุนมีแนวโนม้ท่ีราคาสูงกว่าราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย ์โดย
ในช่วงตลาดขาลงกองทุนรวมมีแนวโนม้ท่ีราคาสูงกวา่ราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย ์และในช่วง
ตลาดขาข้ึนกองทุนรวมมีแนวโนม้ท่ีราคาต ่ากวา่ราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย ์
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Abstract 

 
The aims of this study were to compare: 1) the ratio of returns and risks in the mutual funds 

investment between the uptrend and downtrend market periods regarding type and style of investment; 
2) the ratio of returns and risks of the mutual funds investment to the Security Market Line (SML) as for 
guiding investment decisions according to the market condition. 

The data employed daily secondary data including the SET index, 1 year a treasury bond, 
and NAV of the 141 mutual funds (equity instruments, debt instruments and mixed instruments.) during 
1998 to 2012. They were analyzed through the Capital Asset Pricing Model (CAPM) as compared to the 
returns and risks of mutual funds in each period of market condition, and to the Security Market Line 
(SML). 

The results were as follows. (1) Most of equity funds have a return loss during downtrend 
market, but they have a return profit during uptrend market. Most of debt funds have return profit during 
uptrend and downtrend market, they have the risk that is relatively constant. The risk of equity funds 
and mixed funds for the 1997–2004 period is clearly less than that of the 2004 – 2012 one. This may be 
occurred from 1997 economic crisis that most mutual fund investors have reviewed their investment 
plan to invest in low risk assets because they concern about economic situation and market sluggish in 
the long run.  The equity funds which have indeterminate characteristic, index and exchange traded fund 
(ETF) have higher risk than of the market. 2) Throughout the study period, debt funds are likely to have 
lower price than expected value and the equity funds are ‘likely to have higher price than expected 
value. During downtrend market the funds are likely to have higher price than expected value, while 
during uptrend market they are likely to have lower price than expected value.  
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บทน ำ 
 
 

1.  ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ 
 

ในระยะท่ีผา่นมาการลงทุนในหลกัทรัพยมี์การขยายตวัอยา่งต่อเน่ือง เพราะการระดมทุน
และการเขา้ลงทุนในตลาดหลกัทรัพยไ์ดรั้บความนิยมข้ึนเป็นล าดบั กองทุนรวมถือเป็นทางเลือกของ
การลงทุนอีกช่องทางหน่ึงส าหรับผูท่ี้ไม่มีความช านาญและเวลาในการติดตามข่าวสารขอ้มูลเก่ียวกบั
ตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงเปรียบเสมือนเคร่ืองมือในการรวบรวมเงินออมจากนกัลงทุน เม่ือน าไปลงทุนจะ
เป็นการกระจายเงินทุนเขา้สู่ระบบแก่ผูท่ี้ตอ้งการทุนหรือหน่วยธุรกิจ ฉะนั้นกองทุนรวมจึงมีส่วน
ส าคญัในการช่วยพฒันาเศรษฐกิจโดยตรง เพราะเงินท่ีน าเขา้สู่ระบบผา่นกองทุนรวมน้ี มีส่วนท าให้
เกิดการลงทุน การจา้งงาน และการบริโภคท่ีสูงข้ึน ก่อใหเ้กิดผลกระทบเป็นลูกโซ่ในระบบเศรษฐกิจ
อยา่งต่อเน่ือง ทั้งน้ีรัฐบาลไดใ้ห้ความสนใจท่ีจะส่งเสริมการลงทุนประเภทน้ี ในสถานการณ์ปัจจุบนั
ท่ีอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชยค์่อนขา้งต ่า ท าให้ประชาชนเร่ิมมองหาช่องทางใหม่ๆ 
ในการลงทุน เพื่อตอ้งการผลตอบแทนท่ีมากกวา่การฝากเงินไวก้บัธนาคารพาณิชย ์โดยการลงทุนมี
หลายช่องทาง เช่น การซ้ือหุน้ในตลาดหลกัทรัพย ์การเปิดกิจการเพื่อท าธุรกิจดา้นต่างๆ ไม่วา่จะเป็น
ธุรกิจอสังหาริมทรัพย ์เกษตรกรรม อุตสาหกรรม การบริการและความบนัเทิง การลงทุนในของ
สะสมมีค่า (นาฬิกา, เพชร, พลอย, ทองค า, ภาพเขียน, พระเคร่ือง, พรมเปอร์เซียและไวน์ เป็นตน้) 
และอีกช่องทางหน่ึงท่ีประชาชนให้ความสนใจคือการซ้ือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมกบับริษทั
จดัการกองทุนรวมต่างๆ 

ส าหรับประชาชนท่ีมีเงินออมและตอ้งการผลตอบแทนท่ีสูงกว่าดอกเบ้ียเงินฝากของ
ธนาคารพาณิชย์ ในช่วงภาวะอตัราดอกเบ้ียเงินฝากค่อนข้างต ่า จึงเลือกน าเงินมาลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยโ์ดยการซ้ือขายหลกัทรัพย ์โดยนกัลงทุนจะสนใจอตัราผลตอบแทน (Return) และความ
เส่ียง (Risk) เพื่อเป็นแนวทางในการเลือกซ้ือหลกัทรัพย ์ทั้งน้ีราคาและผลตอบแทนของหลกัทรัพย์
จะเปล่ียนแปลงไปตามภาวะตลาด แต่ละหลกัทรัพยจ์ะเปล่ียนแปลงแตกต่างกนัไป ท าให้เกิดความ
เส่ียงในการลงทุน ดงันั้นการลงทุนในตลาดหลักทรัพยอ์าจท าให้ไม่ได้รับผลตอบแทนตรงตาม
เป้าหมายท่ีตั้งไว ้โดยเฉพาะนกัลงทุนรายยอ่ยท่ียงัไม่มีประสบการณ์ ความรู้และความช านาญในการ
ลงทุนดีพอ 

http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B8%9A%E0%B8%9A%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%81%E0%B8%B4%E0%B8%88
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B8%9A%E0%B8%9A%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%81%E0%B8%B4%E0%B8%88
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
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ธุรกิจกองทุนรวมจึงไดจ้ดัตั้งข้ึนส าหรับนกัลงทุนรายยอ่ยท่ีประสงค์จะน าเงินมาลงทุน
ในตลาดหลกัทรัพย ์โดยเฉพาะผูท่ี้ไม่มีประสบการณ์ ความรู้และความช านาญในการลงทุนดีพอ ไม่
มีเวลาท่ีจะศึกษาคน้ควา้และติดตามขอ้มูลไดอ้ย่างรวดเร็ว รวมทั้งไม่สามารถกระจายการลงทุนใน
หลกัทรัพยป์ระเภทต่างๆ เพื่อลดความเส่ียงจาการลงทุนเน่ืองจากมีทุนทรัพยจ์  านวนจ ากดั ดงันั้นการ
ลงทุนในกองทุนรวมเป็นทางเลือกหน่ึงส าหรับนกัลงทุนรายยอ่ย จากขอ้ไดเ้ปรียบท่ีกองทุนรวมมี
ความเป็นมืออาชีพในการจดัการลงทุนอย่างเป็นระบบ ท าให้ลดความเส่ียงทางด้านการลงทุน 
ประหยดัเวลาและค่าใชจ่้ายในกระบวนการลงทุน 

ประเทศไทยได้เร่ิมด าเนินธุรกิจกองทุนรวมคร้ังแรกในปี 2518 โดยผูไ้ดรั้บอนุญาตให้
ประกอบธุรกิจกองทุนรวมเป็นรายแรกคือ บริษทั หลกัทรัพยก์องทุนรวม จ ากดั การด าเนินงานอยูใ่น
การก ากบัดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย ภายใตพ้ระราชบญัญติัการประกอบธุรกิจเงินทุน ธุรกิจ
หลกัทรัพยแ์ละธุรกิจเครดิตฟองซิแอร์ และในปี 2535 มีผูไ้ด้รับอนุญาตให้ประกอบธุรกิจกองทุน
รวมอีก 7 บริษัท รวมเป็น 8 บริษัท ซ่ึงอยู่ในการก ากับดูแลของส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ภายใต้พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 
จนถึงปี 2555 มีบริษทัไดรั้บอนุญาตให้ประกอบธุรกิจกองทุนรวม รวมทั้งส้ิน 24 บริษทั ดงัแสดงใน
ภาคผนวก                                                                  
ท่ีมา: เวบ็ไซตก์องทุนรวม  (2552 : 12)                                                                                      
                   กองทุนรวมเป็นอีกช่องทางหน่ึงในการลงทุนส าหรับประชาชนทัว่ไป โดยผูล้งทุนแต่ละ
คนหรือผูล้งทุนรายย่อยน าเงินมาลงทุนกบับริษทัจดัการกองทุนรวม ซ่ึงมีผูจ้ดัการกองทุนท าหนา้ท่ี
รวบรวมเงินไปลงทุนในหลกัทรัพยห์รือสินทรัพยป์ระเภทต่างๆ ตามนโยบายการลงทุนท่ีระบุไวใ้น
หนงัสือช้ีชวน เม่ือไดรั้บผลตอบแทนจะสะสมไวใ้นกองทุน นักลงทุนจะไดรั้บผลตอบแทนในรูป
ส่วนแบ่งก าไรท่ีเรียกว่าเงินปันผล และก าไร/ขาดทุนจากการขายหน่วยลงทุน (Capital Gain/Loss) 
กองทุนรวมแบ่งเป็น 2 แบบคือ กองทุนเปิดและกองทุนปิด โดยน าเงินไปลงทุนในตราสารทุน (ส่วน
ใหญ่เป็นหุ้นในตลาดหลกัทรัพย)์ และลงทุนในตราสารหน้ี (หุ้นกูท่ี้ออกโดยบริษทัเอกชนต่างๆ และ
พนัธบตัรท่ีออกโดยภาครัฐ) 

อยา่งไรก็ตาม การลงทุนในกองทุนรวมจะไดผ้ลตอบแทนมากหรือน้อย ข้ึนอยูก่บัภาวะ
เศรษฐกิจในช่วงท่ีลงทุนดว้ย เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงภาวะเศรษฐกิจจะส่งผลกระทบต่อราคาของ
หลกัทรัพย ์เช่น หลกัทรัพยบ์างกลุ่มมีระดบัราคาลดลงเม่ือสภาพเศรษฐกิจชะลอตวั และจะมีระดบั
ราคาสูงข้ึนเม่ือสภาพเศรษฐกิจฟ้ืนตวัข้ึน ซ่ึงผลตอบแทนของกองทุนรวมก็จะเปล่ียนแปลงไปตาม
หลกัทรัพยท่ี์กองทุนรวมน าเงินไปลงทุนนั่นเอง พฤติกรรมดงักล่าวแสดงให้เห็นว่าภาวะเศรษฐกิจ
โดยทัว่ไปจะมีผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและความสามารถในการท าก าไรของกองทุนรวม 

http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
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ดงันั้น การลงทุนจึงต้องวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจด้วย การสังเกตและวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจว่า
ขณะนั้นระบบเศรษฐกิจอยู่ในช่วงใด สามารถพิจารณาได้จาก “วฏัจกัรเศรษฐกิจ” ซ่ึงแบ่งเป็น 4 
ระยะ ไดแ้ก่ ท่ีมา: อญัญา  ขนัธวทิย ์ (2552 : 5) 

1)  เศรษฐกิจขยายตัว (Expansion/Recovery) เป็นช่วงท่ีการผลิตและการจ้างงานเร่ิม
เพิ่มข้ึน รายไดแ้ละรายจ่ายของครัวเรือนสูงข้ึน ทิศทางการลงทุนมีแนวโนม้ดีข้ึน 

2)  เศรษฐกิจรุ่งเรือง (Peak) เป็นจุดสูงสุดของวฏัจักร ณ จุดน้ีระบบเศรษฐกิจจะมี
ประสิทธิภาพสูงสุด ทั้งการผลิตและการบริโภค เร่ิมมีการขาดแคลนแรงงานและวตัถุดิบ ท าให้
ตน้ทุนการผลิตสูงข้ึน ระดบัราคาสินคา้สูง ธุรกิจมีก าไรสูงตามไปดว้ย 

3)  เศรษฐกิจถดถอย (Contraction/Recession) เป็นช่วงท่ีกิจกรรมทางเศรษฐกิจเร่ิมลดลง 
GDP และความตอ้งการสินคา้โดยรวมลดลง ธุรกิจเร่ิมขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียน การผลิตและการ
จา้งงานลดลง 

4)  เศรษฐกิจตกต า่ (Trough) เป็นช่วงท่ีการวา่งงานสูง ความตอ้งการสินคา้โดยรวมลดลง 
สินคา้ท่ีผลิตข้ึนมาไม่สามารถขายได้ ก าไรของธุรกิจลดลง การขยายตวัทางธุรกิจอยู่ในอตัราต ่า 
เน่ืองจากความเส่ียงในการขาดทุนสูง 

โดยทัว่ไปวฏัจกัรเศรษฐกิจจะมีการเคล่ือนไหวตลอดเวลาเหมือนลูกคล่ืน เร่ิมจากระยะท่ี
เศรษฐกิจมีการเจริญเติบโตจนถึงขีดสุด แลว้ค่อยๆ ชะลอตวัลงมาจนถึงจุดต ่าสุดและจะค่อยๆ ฟ้ืนตวั
ข้ึนไปใหม่ หมุนเวียนเป็นวงจรทางเศรษฐกิจอยา่งน้ีเร่ือยไป วฏัจกัรเศรษฐกิจหน่ึงมกักินเวลานาน
ประมาณ 5 – 10 ปี 

ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554 : 50) 
ภาพท่ี 1.1  วฏัจกัรเศรษฐกิจ 

http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%A8%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B9%8C
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นอกจากการพิจารณาผลตอบแทนจากการลงทุนแลว้ การตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวม 
นกัลงทุนควรตอ้งพิจารณาถึงความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนจากการลงทุนดว้ย ซ่ึงความเส่ียงในการลงทุนมี 2 
รูปแบบ คือ ความเส่ียงรวมและความเส่ียงเฉพาะ โดยความเส่ียงรวม แบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ  

1)  ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) มักเกิดข้ึนจากปัจจัย “มหภาค” (Macro 
Factors) ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยโ์ดยรวม ตวัอย่างเช่น ความเส่ียง
จากอตัราดอกเบ้ีย ความเส่ียงจากการเมือง ความเส่ียงจากสภาวะตลาด ความเส่ียงจากสภาวการณ์ท่ี
ไม่คาดคิด เป็นตน้ ความเส่ียงประเภทน้ีเป็นความเส่ียงท่ีไม่สามารถควบคุมและท าให้หมดไปหรือ
บรรเทาลงได ้รวมทั้งการกระจายความเส่ียงจะไม่มีผลต่อความเส่ียงประเภทน้ีดว้ย 

2)  ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ (Unsystematic Risk) มกัเกิดข้ึนจากปัจจยั “จุลภาค” (Micro 
Factors) ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยเ์ป็นกลุ่มๆ ไป ตวัอย่างเช่น ความ
เส่ียงในการด าเนินธุรกิจ ความเส่ียงทางอุตสาหกรรม ความเส่ียงจากสภาพคล่องของหลกัทรัพย ์
ความเส่ียงจากการสมคบคิดในตลาดหรือการป่ันหุ้น เป็นตน้ ความเส่ียงประเภทน้ีสามารถขจดัไปได้
ดว้ยการกระจายความเส่ียงอยา่งเหมาะสม ทั้งน้ีหากมีการกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยต่์างๆ มาก
ข้ึน ความเส่ียงประเภทน้ีจะลดต ่าลงไปตามล าดบั ส าหรับการลดความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ ส่วนใหญ่
นักลงทุนมืออาชีพมักกระจายการลงทุนโดยลงทุนในสินทรัพย์  และ/หรือหลักทรัพย์ท่ี มีค่า
สหสัมพนัธ์ (Correlation) ทางสถิติต ่า เพื่อลดความผนัผวนในอตัราผลตอบแทน (ความผนัผวนท่ี
ลดลงไม่ได้ หมายถึงโอกาสในการรับผลตอบแทนท่ีน้อยลง) และส าหรับการลงทุนในสินทรัพย์
ประเภทเดียวกัน นักลงทุนมืออาชีพจะเน้นกระจายการลงทุนไปยงัหลักทรัพย์ต่างๆ 5 - 30 
หลกัทรัพย ์เน่ืองจากความเส่ียงของหลกัทรัพยแ์ต่ละหลกัทรัพยจ์ะชดเชยกนัไป จนท าใหค้วามเส่ียง
โดยรวมลดลงไปจนเหลือแต่ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ การบริหารการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยข์อง
กองทุนรวมจึงใชห้ลกัการกระจายความเส่ียงเพื่อลดความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบนัน่เอง  
ท่ีมา: เวบ็ไซตก์องทุนรวม  (2552 : 53) 

ดงันั้นการศึกษาน้ีสนใจศึกษาเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของการ
ลงทุนในกองทุนรวม เน่ืองจากเป็นช่องทางท่ีนกัลงทุนรายยอ่ยจ านวนมากใหค้วามสนใจลงทุน และ
มีการขยายตวัอยา่งต่อเน่ืองในระยะท่ีผา่นมา โดยจะใชข้อ้มูลของกองทุนรวมท่ีด าเนินการอยูจ่นถึงปี
ปัจจุบนั และเป็นขอ้มูลการด าเนินงานตั้งแต่ พ.ศ. 2541 - 2555 เพื่อจะไดเ้ห็นความแตกต่างของอตัรา
ผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมแต่ละรูปแบบการลงทุนในแต่ละช่วงภาวะเศรษฐกิจ 
และกองทุนรวมของแต่ละบริษทั ซ่ึงจะช่วยให้นกัลงทุนรายยอ่ยใชป้ระกอบการตดัสินใจเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมท่ีมีผลตอบแทนและระดบัความเส่ียงตรงตามท่ีนกัลงทุนตอ้งการได ้ตามเง่ือนไขและ
สถานการณ์ทางเศรษฐกิจท่ีแตกต่างกนัออกไป 



5 
 

2.  วตัถุประสงค์กำรวจิัย 
 

2.1 ศึกษาเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวม 
ในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึนและขาลง โดยจ าแนกตามประเภทและรูปแบบการลงทุน 

2.2 ศึกษาเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวม กบั
เส้นตลาดหลกัทรัพย ์(SML) เพ่ือเป็นแนวทางในการตดัสินใจเลือกลงทุนตามช่วงภาวะตลาด 

 

3.  สมมติฐำนของกำรวจิัย 
 

3.1 ในช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาข้ึน การลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนให้
ผลตอบแทนมากท่ีสุด และการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหน้ีใหผ้ลตอบแทนนอ้ยท่ีสุด 

3.2 ในช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาลง การลงทุนในกองทุนรวมตราสารหน้ีให้
ผลตอบแทนมากท่ีสุด และการลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนใหผ้ลตอบแทนนอ้ยท่ีสุด 

3.3 การลงทุนในกองทุนรวมท่ีมีนโยบายลงทุนหลากหลายรูปแบบผสมกนั จะมีความ
เส่ียงต ่ากว่าการลงทุนในกองทุนรวมท่ีมีนโยบายลงทุนในรูปแบบใดรูปแบบหน่ึงเพียงอย่างเดียว 
เน่ืองจากกองทุนท่ีหลากหลายรูปแบบมีการกระจายความเส่ียง 

 

4.  ขอบเขตของกำรวจิัย 
 

การเปรียบเทียบผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในกองทุนรวม จะใช้ขอ้มูล
ทุติยภูมิรายวนั (5 วนัต่อสัปดาห์ โดยยกเวน้วนัเสาร์และอาทิตย)์ ระยะเวลาตั้งแต่ พ.ศ. 2541 - 2555 
ซ่ึงเป็นกองทุนเปิดของบริษทัจดัการกองทุนรวมทั้งหมดในประเทศไทย ท่ียงัด าเนินการอยูใ่น พ.ศ. 
2555 โดยเลือกกองทุนรวมท่ีเปิดด าเนินการก่อนกองทุนรวมอ่ืนๆ ท่ีอยู่ในกลุ่มรูปแบบการลงทุน
เดียวกนั จ านวน 5 กองทุนต่อ 1 รูปแบบการลงทุน รวมทั้งหมด 141 กองทุน ซ่ึงได้ยกเวน้รูปแบบ
การลงทุนท่ีเป็นกองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ หรือกองทุนรวมหุ้นระยะยาว เน่ืองจากทั้งสองรูปแบบ
การลงทุนมีเง่ือนไขให้ผูล้งทุนท่ีซ้ือกองทุนรวม จะสามารถใชสิ้ทธิหกัลดหยอ่นภาษีเงินไดป้ระจ าปี 
ซ่ึงถือวา่ไดรั้บผลตอบแทนเพิ่มข้ึนจากการน าไปลดหย่อนภาษีเงินไดป้ระจ าปี และมีความแตกต่าง
กนัไปตามภาษีเงินไดป้ระจ าปีของแต่ละบุคคล  

กองทุนรวมท่ีศึกษาเป็นกองทุนเปิด ประเภทตราสารทุน ตราสารหน้ี และแบบผสม ซ่ึงมี
รูปแบบการลงทุนหรือลกัษณะพิเศษของกองทุนรวมต่างๆ ดงัน้ี  
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4.1 กองทุนรวมท่ีไม่ก าหนดลกัษณะพิเศษ 
4.2 กองทุนรวมดชันี 
4.3 กองทุนรวมท่ีมีการกระจายการลงทุนนอ้ยกวา่เกณฑม์าตรฐาน 

4.4 กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด 
4.5 กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 
4.6 กองทุนรวมอีทีเอฟ (Exchange Traded Fund: ETF) 1 
4.7 กองทุนรวมหน่วยลงทุน  
4.8 กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม 
4.9 กองทุนรวมคุม้ครองเงินตน้  
4.10 กองทุนรวมตลาดเงิน 
4.11 กองทุนรวมทองค า 

ท่ีมา: เวบ็ไซตก์องทุนรวม  (2552 : 30) 
หมายเหตุ: รายละเอียดนโยบายการลงทุน แต่ละรูปแบบการลงทุนแสดงไวใ้นภาคผนวก 
 

5.  ระเบียบวธิีวจิัย 
 

การศึกษาน้ีใช้ขอ้มูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) ดงันั้นจึงมีการทดสอบว่าตวัแปร
แต่ละตวัมีลกัษณะน่ิงหรือไม่ ซ่ึงจะท าการทดสอบ Unit Root โดยวิธี ADF (Augmented Dickey - 
Fuller Test) เม่ือทดสอบไดว้่าขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง จึงน าขอ้มูลนั้นไปวิเคราะห์หาความสัมพนัธ์ของ
ตวัแปรในสมการถดถอยได้อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ โดยจะค านวณค่าอตัราผลตอบแทนของ
กองทุนรวม และอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์รวมทั้งอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยท่ี์
ไม่มีความเส่ียง โดยใชข้อ้มูลรายเดือนของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี ส าหรับเป็น 

  
1 กองทุนรวมอีทีเอฟ (Exchange Traded Fund: ETF) เป็นกองทุนเปิดจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพย ์เสียค่าบริหารจดัการต ่ากวา่กองทุนอ่ืนๆ ซ่ึงเป็นขอ้แตกต่างจากกองทุนรวมดชันี 
(Index Fund) อย่างเห็นไดช้ดั และสามารถอา้งอิงดชันีได้หลายประเภท เช่น ดชันีราคาหลกัทรัพย ์
ดชันีราคาตราสารหน้ี ดชันีราคาทองค า ผูล้งทุนสามารถส่งค าสั่งซ้ือขายหน่วยลงทุน ETF โดยผา่น
บริษทัหลกัทรัพย ์(Brokers) ไดเ้หมือนการซ้ือขายหุ้นทัว่ไป และยงัช่วยลดความเส่ียง รวมทั้งยงัใช้
เงินเร่ิมตน้ในการลงทุนไม่มากและช่วยสร้างสภาพคล่องของการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยใ์ห้มาก
ข้ึน  ท่ีมา: บมจ. หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงไทย (2552 : 72)  
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สินทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียง ทั้งน้ีช่วงเวลาท่ีศึกษาจะแบ่งเป็น 2 กรณี คือ ช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์า
ข้ึนและช่วงภาวะตลาดหลักทรัพยข์าลง โดยแบ่งช่วงภาวะตลาดจากกราฟแสดงดัชนีราคาตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index)  

หลงัจากนั้นจึงวิเคราะห์หาค่าความเส่ียง โดยใช้วิธีสมการถดถอยเพื่อหาค่าความเส่ียงท่ี
เป็นระบบ หรือความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาด เป็นการหาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทน
ของกองทุนรวมและอัตราผลตอบแทนของตลาด ด้วยการใช้ทฤษฎีแบบจ าลองการตั้ งราคา
หลกัทรัพย ์(Capital Asset Pricing Model: CAPM) เม่ือได้ค่าอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงแล้ว 
จึงท าการเปรียบเทียบผลโดยจดัอนัดบัประเภทและรูปแบบการลงทุนของกองทุนรวม ตามล าดบั
ค่าเฉล่ียอัตราผลตอบแทนและความเส่ียง ในแต่ละช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ รวมทั้ งท าการ
เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมกับเส้นตลาดหลกัทรัพย ์(Security 
Market Line: SML) เพื่อพิจารณาวา่กองทุนรวมแต่ละกองทุนมีอตัราผลตอบแทนอยูเ่หนือเส้น SML 
หรืออยู่ใตเ้ส้น SML ซ่ึงจะท าให้ทราบว่ากองทุนรวมนั้นมีราคาต ่ากว่าระดบัราคาท่ีควรจะเป็นตาม
ตลาดหลกัทรัพย ์(Under Value) หรือมีราคาสูงกว่าระดบัราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย ์
(Over Value) 

 

6.  นิยำมศัพท์เฉพำะ 
 

6.1 ตลำดหลักทรัพย์ (Stock Exchange) หรือตลำดหุ้น หมายถึง สถานท่ีส าหรับซ้ือขาย
แลกเปล่ียนหลกัทรัพยร์ะยะยาวของบริษทัมหาชนจ ากดั ซ่ึงเป็นการซ้ือขายเฉพาะหลกัทรัพยท่ี์ได้
ออกจ าหน่วยใหแ้ก่ประชาชนโดยทัว่ไปแลว้เท่านั้น และมีอยูแ่ทบทุกประเทศทัว่โลก  
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2540 : 4)  

6.2 ดัชนีรำคำหุ้นตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET Index) หมายถึง ดัชนีท่ี
สะทอ้นความเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยท์ั้งหมด ค านวณจากหุ้นสามญัทุกตวัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ยกเวน้หุ้นท่ีถูกข้ึนเคร่ืองหมาย SP เกิน 1 ปี โดยเปรียบเทียบมูลค่า
ตลาดในวนัปัจจุบนัของหลกัทรัพย ์(Current Market Value) กบัมูลค่าตลาดหลกัทรัพยใ์นวนัฐาน
ของหลกัทรัพย ์(Base Market Value) คือวนัท่ี 30 เมษายน 2518 มีค่าดชันีเร่ิมตน้ท่ี 100 จุด 
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2540 : 98) 

6.3 กองทุนรวม (Mutual Fund) หมายถึง เคร่ืองมือในการลงทุนส าหรับผูล้งทุนรายยอ่ย
ท่ีประสงค์จะน าเงินมาลงทุนในตลาดเงินตลาดทุน โดยมีการจดัการลงทุนอย่างเป็นระบบ และมี
จุดมุ่งหมายใหไ้ดรั้บผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุดภายใตก้รอบความเส่ียงท่ีผูล้งทุนยอมรับได ้ 
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6.4 กองทุนเปิด (Opened - End Fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ี บลจ. สามารถขายหน่วย
ลงทุนเพิ่มเติมและต่อเน่ืองไดห้ลงัจากท่ีเสนอขายคร้ังแรกไปแลว้ รวมทั้งรับซ้ือคืนหน่วยลงทุนจาก
นักลงทุนได้ตลอดเวลา แต่จะก าหนดระยะเวลาขายและรับซ้ือคืนไวก่้อนล่วงหน้า ข้ึนอยู่กบัการ
ก าหนดเง่ือนไขท่ีแสดงไวใ้นหนังสือช้ีชวน (Prospectus) โดยราคาซ้ือขายจะเป็นมูลค่าทรัพยสิ์น
สุทธิ (Net Asset Value: NAV) ต่อหน่วยลงทุน ณ วนัท่ีท าการสั่งซ้ือขาย และจะประกาศหลงัจาก
ส้ินสุดวนัท าการไปแลว้    
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2540 : 102) 

6.5 กองทุนปิด (Closed – End Fund) หมายถึง กองทุนรวมท่ี บลจ. ไม่รับซ้ือคืนหน่วย
ลงทุน โดยจะก าหนดอายุโครงการอย่างชัดเจนและเปิดให้จองซ้ือหน่วยลงทุนเพียงคร้ังเดียวเม่ือ
เร่ิมตน้โครงการ จะไม่ขายหน่วยลงทุนเพิ่มเติม ผูล้งทุนไม่สามารถขายคืนหน่วยลงทุนก่อนครบ
ก าหนดอายโุครงการ และราคาท่ี บลจ. รับซ้ือคืนหน่วยลงทุนมีมูลค่าเท่ากบั NAV ต่อหน่วย เม่ือครบ
ก าหนดอายโุครงการแลว้   
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2540 : 104) 

6.6 ตรำสำรทุน (Equity Instruments) หมายถึง ตราสารท่ีบริษทัออกให้แก่ผูถื้อเพื่อ
แสดงสิทธิความเป็นเจา้ของในกิจการนั้น ได้แก่ หุ้นสามญั (Common Stocks) เป็นตราสารแสดง
ความเป็นเจา้ของกิจการ, หุน้บุริมสิทธ์ิ (Preferred Stocks) เป็นตราสารแสดงความเป็นเจา้ของกิจการ
และจดบุริมสิทธ์ิไวอ้ย่างชดัเจนไม่สามารถยกเลิกได,้ ใบส าคญัแสดงสิทธิในหุ้น (Stock Warrants) 
เป็นตราสารเพื่อให้สิทธิซ้ือหุ้นออกใหม่ในราคา จ านวน และเวลาท่ีก าหนด, หน่วยลงทุนในกองทุน
รวมตราสารทุน เป็นตราสารแสดงความเป็นเจา้ของหน่วยลงทุนของกองทุนรวมท่ีเนน้ลงทุนในตรา
สารทุน, ตราสารแสดงสิทธิในอนุพนัธ์ท่ีมีหลกัทรัพยอ์า้งอิงเป็นหุ้น (Stock Options & Futures) เป็น
สัญญาท่ีผูล้งทุนสองฝ่ายตกลงกนัเพื่อซ้ือขายหุน้ในราคา จ านวน และเวลาท่ีก าหนด  
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2540 : 110) 

6.7 ตรำสำรหนี้ (Debt Instruments) หมายถึง ตราสารแสดงความเป็นหน้ีหรือสัญญา
เงินกู้ท่ีบริษทัออกให้แก่ผูล้งทุนทัว่ไป โดยบริษทัสัญญาว่าจะใช้เงินและจ่ายดอกเบ้ียตามก าหนด 
หรือเป็นตราสารสิทธิแสดงความเป็นเจา้หน้ีของกิจการ ได้แก่ ตราสารหน้ีภาครัฐ เช่น พนัธบตัร
รัฐบาล (Government Bond) พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State - Owned Enterprise Bond) พันธบัตร
ธนาคารแห่งประเทศไทย พนัธบตัรกองทุนเพื่อการฟ้ืนฟูและพฒันาระบบสถาบนัการเงิน และตัว๋เงิน
คลงั (Treasury Bill), ตราสารหน้ีภาคเอกชน เช่น หุน้กู ้(Debenture) ตัว๋แลกเงิน (Bill of Exchange)  
ตัว๋สญัญาใชเ้งิน (Promissory Note) บตัรเงินฝากแลกเปล่ียนมือได ้(Negotiable Certificate of Deposit)  
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2540 : 115 ) 
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6.8 มูลค่ำทรัพย์สินสุทธิ (Net Asset Value: NAV) หมายถึง ทรัพย์สินทั้ งหมดของ
กองทุนรวมและผลประโยชน์ต่างๆ ท่ีกองทุนรวมได้รับจากการลงทุน หักออกด้วยค่าใช้จ่ายและ
หน้ีสินของกองทุนรวมนั้น ค านวณมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยใ์นแต่ละวนั โดย บลจ. จะเป็นผู ้
ค  านวณราคา NAV ซ่ึงกรณีกองทุนปิดจะประกาศให้ทราบทุกวนัท าการสุดทา้ยของสัปดาห์  ส่วน
กองทุนเปิดจะประกาศให้ทราบทุกวนัท าการท่ีมีการซ้ือขายหน่วยลงทุน เป็นการประกาศมูลค่าต่อ
หน่วยลงทุน โดยใชร้าคา NAV หารดว้ยจ านวนหน่วยลงทุนท่ีออกจ าหน่ายแลว้ทั้งหมด  
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2540 : 122) 

6.9 หน่วยลงทุน หมายถึง สินคา้ทางการเงินของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม ซ่ึง
รวบรวมเงินทุนของผูถื้อหน่วยลงทุนเพื่อน าไปลงทุนในหลกัทรัพยต่์างๆ และบริหารจดัการโดยมือ
อาชีพ ผูถื้อหน่วยลงทุนแต่ละคนจะถือครองตามสัดส่วนเงินท่ีใช้ลงทุนของเงินกองทุน โดยไดรั้บ
ประโยชน์จากมูลค่าทรัพยสิ์นของกองทุนท่ีเพิ่มข้ึน เงินปันผล ดอกเบ้ีย และสิทธิประโยชน์ต่างๆ แต่
ผูถื้อหน่วยลงทุนก็มีความเส่ียงต่อการสูญเสียในมูลค่าของหน่วยลงทุนเช่นกนั  
ท่ีมา: บริษทั ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) (2545 : 48)  

6.10 นโยบำยกำรลงทุน หมายถึง การก าหนดขอบเขตในการบริหารเงินกองทุนรวม ซ่ึง
คณะกรรมการกองทุนจะตกลงเก่ียวกบันโยบายการลงทุนกบั บลจ. ไวเ้ป็นลายลกัษณ์อกัษร เพื่อให้
ผูจ้ดัการกองทุนใชเ้ป็นกรอบการบริหารเงินกองทุน โดยระบุประเภทและสัดส่วนการลงทุนของตรา
สารแต่ละประเภทท่ีอนุญาตให้ผูจ้ดัการกองทุนน าเงินไปลงทุนได ้และมีความเหมาะสมสอดคลอ้ง
กบัลกัษณะความตอ้งการและความเส่ียงท่ีสมาชิกยอมรับได ้ 
ท่ีมา: บริษทั ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน)  (2545 : 31) 

6.11 หนังสือช้ีชวน (Prospectus) หมายถึง หนงัสือเสนอขายหน่วยลงทุนท่ี บลจ. จดัท า
ข้ึนและเผยแพร่ใหผู้ล้งทุนทราบทุกคร้ังท่ีเสนอขายหน่วยลงทุน ประกอบดว้ย ส่วนสรุปขอ้มูลส าคญั 
เช่น ช่ือ ประเภท อายุโครงการ จ านวนเงินทุนโครงการ มูลค่าท่ีตราไว ้จ านวนและราคาหน่วยลงทุน
ท่ีเสนอขาย นโยบายและวตัถุประสงคก์ารลงทุน การจ่ายเงินปันผล วนัท่ีเสนอขาย สถานท่ีติดต่อซ้ือ
ขาย ผู ้ดูแลผลประโยชน์  ก าหนดเวลาขายและรับซ้ือคืนภายหลังการเสนอขายคร้ังแรก  และ
ส่วนขอ้มูลโครงการ เช่น มูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์รือการหาดอกผลโดยวิธีอ่ืนๆ ท่ีกองทุน
รวมลงทุนไว ้ความเห็นของผูดู้แลผลประโยชน์เก่ียวกบัการจดัการกองทุนรวมของ บลจ. และผลการ
ด าเนินงานของกองทุนรวม เป็นตน้ 
ท่ีมา: ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ (2556 : 51) 
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7.  ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับ 
 

7.1 เพื่อใหท้ราบอตัราผลตอบแทน ความเส่ียง และประสิทธิภาพในการบริหาร- 
สินทรัพยข์องกองทุนรวมตามประเภทและรูปแบบการลงทุนต่างๆ ในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยท่ี์
แตกต่างกนั 

7.2 น าผลการศึกษาท่ีได้ให้ผู ้สนใจและนักลงทุนทั่วไป น าไปใช้เป็นแนวทาง
ประกอบการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมท่ีเหมาะสมกบัตนเอง และแนวโน้มภาวะตลาด
หลกัทรัพยปั์จจุบนั 

7.3 เพื่อน าความรู้ ความเขา้ใจ ทฤษฎี และเคร่ืองมือต่างๆ ทางดา้นเศรษฐศาสตร์ท่ีใช้ใน
การวิเคราะห์อตัราผลตอบแทน ความเส่ียง และประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยข์องกองทุน
รวม ส าหรับผูส้นใจจะได้สามารถน าไปประเมินผลการด าเนินงานของกองทุนรวมท่ีตอ้งการจะ
ลงทุนไดว้า่เหมาะสมท่ีจะลงทุนในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยปั์จจุบนัหรือไม่ 



บทที ่2 

วรรณกรรมที่เกีย่วข้อง 
 
 

การศึกษาเปรียบเทียบผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในกองทุนรวมน้ี ไดแ้บ่ง
การทบทวนวรรณกรรมออกเป็น 2 ส่วน ได้แก่ 1) แนวคิดทฤษฎีท่ีเก่ียวข้อง และ 2) งานวิจยัท่ี
เก่ียวขอ้ง ดงัน้ี 
 

1. แนวคดิทฤษฎทีีเ่กีย่วข้อง 
 

1.1 ผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนรวม หมายถึง ส่ิงท่ีไดรั้บคืนมาจากการลงทุน
ในการซ้ือและขายคืนหน่วยลงทุนของกองทุนรวม ซ่ึงเป็นตวัช้ีวดัท่ีช่วยให้ผูล้งทุนสามารถพิสูจน์ได้
วา่การลงทุนในคร้ังนั้นมีความคุม้ค่ามากขนาดไหน การซ้ือและขายคืนหน่วยลงทุนของกองทุนรวม
เป็นการลงทุนท่ีตอ้งมีการคาดหวงัผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บ ซ่ึงการลงทุนในแต่ละคร้ังนั้นจะค านึงถึง
ความคุม้ค่าของเงินทุนท่ีใชไ้ปเป็นหวัขอ้ส าคญั ดงันั้นนกัเศรษฐศาสตร์จึงไดคิ้ดคน้วธีิการค านวณหา
ค่าผลตอบแทนจากการลงทุน ซ่ึงสามารถน ามาประยกุตใ์นการค านวณหาผลตอบแทนจากการลงทุน
ในกองทุนรวมได้ โดยใช้ค่ามูลค่าทรัพย์สินสุทธิต่อหน่วยลงทุน (NAV) ของกองทุนรวมท่ี
เปล่ียนแปลงไปในช่วงเวลานั้นๆ มาค านวณหาผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึน เป็นการน าค่า NAV ท่ีประกาศ 
ณ ส้ินสุดวนัของแต่ละวนัมาหาค่าความเปล่ียนแปลงไปวนัก่อนหนา้ ตามสมการดงัน้ี 

R t   = (NAV t - NAV t-1)  x 100% 
                                                                              NAV t-1 

โดยท่ี 
t  คือ ช่วงเวลา t (วนัท่ี t) 
R t คือ อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม ในวนัท่ี t 
NAV t คือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยลงทุนของกองทุนรวม ในวนัท่ี t 
NAV t-1 คือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยลงทุนของกองทุนรวม ในวนัท่ี t-1 
ช่วงเวลาอาจจะเป็นวนั สัปดาห์ เดือน หรือปี ตามท่ีตอ้งการเปรียบเทียบในช่วงเวลา

ใด ในการกล่าวถึงผลตอบแทน ผูล้งทุนจะตอ้งค านึงถึงอตัราเงินเฟ้อไวด้้วย เพราะเงินเฟ้อย่อมมี
ผลกระทบต่อผลตอบแทนจากการลงทุน ดงันั้นผูล้งทุนควรให้ความสนใจกบัผลตอบแทนแทจ้ริงท่ี
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จะได้รับ (Real Rate of Return) โดยการค านึงถึงเร่ืองเงินเฟ้อ นอกจากน้ีในการลงทุนผูล้งทุนตอ้ง
ค านึงถึงเร่ืองดอกเบ้ียของดอกเบ้ีย (Interest on Interest) ท่ีจะไดรั้บดว้ย โดยค านึงถึงดอกเบ้ียทบตน้ 
เช่น ในการลงทุนซ้ือพนัธบตัร ซ่ึงให้ดอกเบ้ียประจ าทุกๆ งวด และจะได้รับเงินต้นคืนเม่ือครบ
ก าหนด ถา้ผูล้งทุนน าดอกเบ้ียท่ีไดรั้บไปใชจ่้าย ผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บจะเท่ากบัอตัราดอกเบ้ียตามท่ี
ระบุไวใ้นพนัธบตัรนั้น แต่ถา้ผูล้งทุนน าดอกเบ้ียท่ีไดรั้บในแต่ละงวดไปลงทุนต่อ ดอกเบ้ียดงักล่าว
จะกลายเป็นเงินตน้ของงวดถดัไปตามหลกัของดอกเบ้ียทบตน้ ซ่ึงจะก่อใหเ้กิดดอกผลตามมา ดงันั้น
เม่ือส้ินสุดเวลาก็จะได้รับเงินต้นคืนพร้อมผลตอบแทน ดังนั้ นจึงสรุปได้ว่า อตัราผลตอบแทนท่ี
ได้รับจริงจะสูงกว่าท่ีได้ประกาศไว ้เพียงแต่มีข้อแม้ว่าจะต้องน าดอกผลท่ีได้รับไปลงทุนใหม่ 
(Reinvest) อยา่งสม ่าเสมอเท่านั้น  

ผลตอบแทนท่ีผูถื้อหน่วยลงทุนแต่ละรายไดรั้บก็คือ ผลตอบแทนท่ีกองทุนรวมไดรั้บ
จากการลงทุนในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นประเภทต่างๆ และน ามาเฉล่ียคืนให้แก่ผูถื้อหน่วยลงทุน
อีกทีหน่ึง ตามสัดส่วนท่ีได้ลงทุนไวแ้ต่แรกในกองทุนรวมนั่นเอง อย่างไรก็ตาม ผูล้งทุนควร
ตระหนั ก ไว้เส ม อว่ า   ผลตอบ แทน ในอ ดีตของกองทุ น รวม มิ ได้ เป็ น ส่ิ ง รับ ป ระกัน 
ผลตอบแทนในอนาคตท่ีจะไดรั้บ เน่ืองจากปัจจยัต่างๆ เช่น ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะการลงทุนในตลาด
ทุน อตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้ ซ่ึงจะมีการเปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลา 
ท่ีมา: เวบ็ไซตก์องทุนรวม  (2552 : 25) 

1.2 ความเส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวม หมายถึง การท่ีผูล้งทุนไดรั้บผลตอบแทน
จริงจากการลงทุนในกองทุนรวม เบ่ียงเบนไปจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัไวว้า่จะไดรั้บเม่ือแรกเร่ิมท่ี
ถือหน่วยลงทุน ไม่ว่าผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริงจะมากกว่าหรือน้อยกว่าท่ีคาดหวงั ถือว่าเป็นความ
เส่ียงทั้งส้ิน ดงันั้นจึงไม่มีการลงทุนประเภทใดท่ีไม่มีความเส่ียง การค านวณหาความเส่ียงของการ
ลงทุน ท าไดโ้ดยการหาค่าของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีเบ่ียงเบนไปจากท่ีไดป้ระมาณการ
ไว ้เม่ือพิจารณาถึงความเส่ียงแล้วไม่วา่จะเบ่ียงเบนไปทางมากกวา่หรือนอ้ยกวา่นบัวา่เป็นความเส่ียง
ทั้งส้ิน นกัลงทุนมือใหม่อาจตั้งค  าถามกบัตวัเองก่อนวา่ เราสามารถยอมรับการขาดทุนไดม้ากน้อย
เพียงใด นกัลงทุนอาจก าหนดเง่ือนไขของการลงทุนเพื่อก าหนดทิศทางการลงทุน และความเส่ียงท่ี
นกัลงทุนยอมรับได ้เช่น  

1.2.1 การก าหนดผลขาดทุนที่นักลงทุนยอมรับได้ ซ่ึงการยอมรับได้ หมายถึง เงิน
ส่วนท่ีหายไป โดยท่ีนกัลงทุนไม่มีความกงัวล 

1.2.2 การก าหนดระยะเวลาในการลงทุน นกัลงทุนอาจก าหนดกรอบการลงทุน เช่น 
ระยะเวลาในการลงทุนก่ีเดือน ก่ีปี เพราะหากผิดพลาดหมายถึงการเสียโอกาสท่ีเราจะน าเงินกอ้นน้ี
ไปลงทุนในสินทรัพยอ่ื์นท่ีมีผลตอบแทนท่ีดีกวา่ การก าหนดแผนการลงทุน ระยะเวลาในการลงทุน 
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และจุดตดัขาดทุน จึงมีส่วนส าคญั นกัลงทุนควรจดัอนัดบัความส าคญัของเป้าหมายของการลงทุน
ให้สอดคลอ้งกบัแผนการลงทุน ซ่ึงแต่ละบุคคลจะให้ความส าคญัและมีวิธีการท่ีแตกต่างกนัออกไป 
จากความสามารถในการยอมรับความเส่ียงของแต่ละบุคคล  

ความเส่ียงของกองทุนรวมจะเกิดข้ึนตามความเส่ียงของหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ี
กองทุนรวมน าเงินไปลงทุน รวมถึงอาจมีผลกระทบจากปัจจยัทางเศรษฐกิจอ่ืนๆ ได ้และยิ่งไปกว่า
นั้ นมุมมองของผู ้ลงทุนท่ีแตกต่างกันก็อาจท าให้ความเส่ียงแตกต่างไปได้ เช่น ผู ้ลงทุนท่ีให้
ความส าคญักบัเร่ืองสภาพคล่อง อาจมองว่ากองทุนท่ีเปิดให้ซ้ือขายเดือนละ 1 คร้ัง มีความเส่ียง
มากกวา่กองทุนท่ีเปิดใหซ้ื้อขายทุกวนั ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2550 : 55) 
                 1.3 การลงทุนในตราสารทุน  

ตราสารทุนเป็นตราสารท่ีกิจการออกให้แก่ผูถื้อ (Holder) เพื่อระดมเงินทุนไปใช้ใน
กิจการ โดยผูถื้อตราสารทุนจะมีฐานะเป็น “เจา้ของกิจการ” รวมทั้งมีส่วนได้เสียหรือมีสิทธิใน
ทรัพยสิ์นและรายไดข้องกิจการ รวมทั้งมีโอกาสจะไดรั้บผลตอบแทนเป็นเงินปันผล อยา่งไรก็ตาม 
ไม่ไดมี้ขอ้ผกูพนัวา่กิจการท่ีออกตราสารทุนจะตอ้งจ่ายเงินปันผลเสมอไป ทั้งน้ีการตดัสินใจจ่ายเงิน
ปันผลจะข้ึนอยูก่บัผลก าไรและขอ้ตกลงของธุรกิจนั้นๆ 

1.3.1 ผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารทุน ประกอบดว้ย 
1) เงินปันผล (Dividend) คือ เงินส่วนแบ่งก าไรจากการด าเนินงานรายปีของ

กิจการ ท าการพิจารณาจดัสรรโดยท่ีประชุมใหญ่ผูถื้อหุ้น ท่ีจดัให้มีข้ึนภายหลงัจากการรับรองงบดุล
และงบการเงินของกิจการ ส่วนใหญ่จะจดัสรรในช่วงประมาณเดือนเมษายนของทุกปี ซ่ึงกฎหมาย
ก าหนดให้กิจการตอ้งจดัประชุมใหญ่ผูถื้อหุ้นปีละหน่ึงคร้ัง ภายในเวลา 4 เดือนนบัจากวนัส้ินสุดปี
บญัชี และไม่เกินรอบ 12 เดือนนบัจากวนัท่ีประชุมคร้ังหลงัสุด 

2) ก ำไรส่วนเกินทุน (Capital Gain) คือ เงินไดท่ี้เกิดข้ึนจากผลต่างของราคาขาย
หลกัทรัพย ์ท่ีสูงกวา่ราคาทุน ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2550 : 98) 

1.3.2 ความเส่ียงจากการลงทุนในตราสารทุน แบ่งเป็น 3 ประเภทท่ีส าคญั ดงัน้ี 
1) ควำมเส่ียงของบริษัท (Company Risk) หรือควำมเส่ียงด้ำนสินเช่ือ (Credit 

Risk) คือความเส่ียงท่ีเก่ียวกบับริษทั เกิดจากสาเหตุทั้งภายในและภายนอก ท่ีผูล้งทุนไม่สามารถ
คาดการณ์หรือรับรู้มาก่อนได ้เช่น 

 (1) กำรเปล่ียนแปลงคณะจัดกำรหรือผู้ บริหำรส ำคัญ  อำจมีผลให้มีกำร
เปล่ียนแปลงนโยบำยในกำรด ำเนินงำนของกิจกำร 

 (2) ควำมผิดพลำดในกำรบริหำร จนท ำให้เกิดควำมเสียหำยและควำมสูญเสีย
ต่อผู้ถือหุ้น 
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(3) กำรแข่งขันในเชิงกำรตลำดของคู่แข่ง ท่ีมีผลกระทบต่อปริมำณกำรขำย
และรำยได้ของกิจกำร  

(4) ควำมนิยมของผู้บริโภคท่ีเปล่ียนไป มีผลกระทบต่อปริมำณกำรขำยและ
รำยได้ของกิจกำร 

(5) ควำมเสียหำยจำกภัยพิบัติ ท ำให้ขบวนกำรผลิตและกำรจัดกำรหยดุชะงัก มี
ผลกระทบต่อกระแสรำยได้ของกิจกำร 

(6)ำรถูกฟ้องร้องด ำเนินคดี อันน ำมำซ่ึงควำมเส่ือมเสียช่ือเสียงและค่ำนิยม 
(Goodwill)  

(7) กำรล้มละลำยและควำมสูญเสียท้ังมวลของผู้ ถือหุ้น 
 2) ควำมเส่ียงของภำคธุรกิจ (Sector Risk) หรือควำมเส่ียงทำงอุตสำหกรรม 

(Industry Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจากคุณสมบติัเฉพาะของภาคธุรกิจหรืออุตสาหกรรมนั้นๆ เช่น 
ธุรกิจหรืออุตสาหกรรม ท่ีมีการผลิตหรือเสนอขายสินคา้หรือบริการเฉพาะเจาะจงเพียงไม่ก่ีประเภท 
ตวัอย่างเช่น บริษทัสายการบิน บริษทัท าเหมืองแร่ บริษทัคอมพิวเตอร์และ Software เป็นตน้ ซ่ึง
ธุรกิจหรืออุตสาหกรรมประเภทน้ี รวมทั้งราคาหุ้นของบริษทัเหล่าน้ีจะสามารถพุ่งสูงข้ึนและตกต ่า
ไดใ้นชัว่พริบตา หากมีเหตุการณ์อนัไม่คาดฝันเกิดข้ึน 

3) ควำมเส่ียงของตลำดหลักทรัพย์ (Market Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจากการ
เปล่ียนแปลงของสภาวการณ์ลงทุนในตลาดหุ้น ท่ีมีผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น โดย
ปัจจยัพื้นฐานของหุ้นนั้นไม่ไดเ้ปล่ียนแปลงไปเลย กรณีเช่นน้ี มกัจะเกิดข้ึนในขณะท่ีตลาดหุน้อยูใ่น
สภาพร้อนแรง (Bull Market) หรือซบเซา (Bear Market) ท่ีมีผลมาจากกระแสความรู้สึกโดยรวมของ
ผูล้งทุน (Market Sentiment) ในขณะนั้นๆ สภาพเศรษฐกิจ การเมือง และการเงิน ทั้ งภายในและ
ภายนอกประเทศ จะมีส่วนก าหนด Market Sentiment ของผูล้งทุนดว้ย  
ท่ีมา: บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จ ากดั  (2552 : 66) 
  1.4 การลงทุนในตราสารหนี ้

ตราสารหน้ีเป็นตราสารทางการเงินประเภทหน่ึง ท่ีบุคคลฝ่ายหน่ึงไดผู้กพนัตนเอง
เป็นลูกหน้ี (ผูกู้ห้รือผูอ้อกตราสารหน้ี) มีภาระหนา้ท่ีในการจ่ายกระแสเงินสด (ดอกเบ้ียและมูลค่าไถ่
ถอน) ให้แก่เจา้หน้ี (ผูใ้ห้กูห้รือนกัลงทุนในตราสารหน้ี) โดยมกัจะไดรั้บดอกเบ้ียอยา่งสม ่าเสมอตาม
ระยะเวลาท่ีก าหนด เช่น ทุก 6 เดือน หรือทุกปี ตามท่ีได้มีก าหนดการจ่ายดอกเบ้ียไวต้ั้งแต่ตน้ นัก
ลงทุนในตราสารหน้ีแบกรับความเส่ียงไม่มากนกั หากเทียบกบัการลงทุนในทางเลือกอ่ืนท่ีขาดความ
สม ่าเสมอในกระแสเงินสดท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บ จึงอาจเรียกไดว้า่ “ตราสารท่ีให้รายไดค้งท่ี” (Fixed 
Income Instrument) 
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1.4.1 ผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารหน้ี ประกอบดว้ย 
 1) ดอกเบีย้รับ (Interest Received) ซ่ึงผูล้งทุนจะไดรั้บดอกเบ้ียเป็นประจ า ตาม

จ านวนเงินท่ีค านวณจากอตัราดอกเบ้ียท่ีตราไว ้(Coupon Rate) บนตราสารหน้ี และตามก าหนดเวลา
ท่ีระบุไว ้ตวัอยา่งเช่น พนัธบตัรรัฐบาลมีอตัราดอกเบ้ียท่ีตราไวร้้อยละ 7 จ่ายดอกเบ้ียทุกๆ 6 เดือน 
หมายความว่าผูล้งทุนจะได้รับดอกเบ้ียเป็นจ านวนเงิน 3.50 บาทในทุก 6 เดือน เป็นตน้ และงวด
สุดทา้ยจะไดรั้บดอกเบ้ียพร้อมการช าระคืนเงินตน้เตม็จ านวน 

2) ส่วนลดรับ (Discount Earned) ส าหรับตราสารหน้ีประเภท Zero Coupon 
Bond ผูล้งทุนสามารถซ้ือตราสารหน้ีในราคาซ้ือลด หรือในมูลค่าท่ีต ่ากวา่จ านวนเงินหนา้ตัว๋ (Face 
Value) ท่ีระบุไวว้่าจะใช้เงินคืนในวนัก าหนดช าระ ตวัอย่างเช่น ตราสารหน้ีประเภท Zero Coupon 
Bond ท่ีไม่มีอตัราดอกเบ้ียท่ีตราไว ้จ  านวนเงินท่ีจะช าระคืน 1,000 บาท ก าหนดช าระคืนในปีท่ี 5 นบั
จากวนัลงทุน และจ าหน่ายให้แก่ผูล้งทุนในอตัราผลตอบแทนท่ีร้อยละ 7 ต่อปี จนถึงวนัครบก าหนด 
(Yield to Maturity) ราคาซ้ือของตราสารหน้ีประเภท Zero Coupon Bond จะค านวณไดเ้ป็นจ านวน
เงิน 708.91 บาท และส่วนลดรับจะเป็นเงินเท่ากบั 1,000 – 708.91 = 291.09 บาท ดงันั้นส่วนลดรับ
จึงเท่ากบัส่วนต่างระหวา่งราคาซ้ือและราคารับช าระคืนเม่ือครบก าหนดนัน่เอง 

3) ก ำไรส่วนเกินทุน (Capital Gain) ผลตอบแทนในส่วนน้ีส่วนใหญ่จะเกิดข้ึน
เม่ืออตัราดอกเบ้ียในตลาดเงินลดลง และมีผลท าให้อตัราผลตอบแทนในการลงทุน (Current Yield) 
ท่ีมีผูต้อ้งการซ้ือมีค่าลดลงด้วย ราคาซ้ือขายของตราสารหน้ีท่ีมี Coupon Rate ท่ีตราไวใ้นอตัราสูง
กวา่ Current Yield จะมีราคาขยบัตวัสูงข้ึน และเป็นท่ีมาของก าไรส่วนเกินทุน  
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, ตลาดตราสารหน้ี (2547 : 97) 

1.4.2 ความเส่ียงจากการลงทุนในตราสารหน้ี 
 โดยทัว่ไป การลงทุนในตราสารหน้ีจะมีความเส่ียงน้อยกว่าการลงทุนในตรา

สารทุน แต่ในสถานการณ์ท่ีนโยบายการเงินของภาครัฐไม่ชดัเจน อตัราดอกเบ้ียขยบัตวัข้ึนลงมาก 
ตลาดตราสารหน้ีอาจมีความผนัผวนและมีความเส่ียงสูง การลงทุนในตราสารหน้ีในสถานการณ์
ดงักล่าวก็อาจมีความเส่ียงสูงกวา่การลงทุนในตราสารทุนก็เป็นได ้ความเส่ียงจากการลงทุนในตรา
สารหน้ีมี 10 ประเภท ดงัน้ี 

 1) ควำมเส่ียงจำกอัตรำดอกเบี้ย (Interest Rate Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจาก
อตัราดอกเบ้ียในตลาดเงินผนัผวน ตวัอยา่งเช่น เม่ืออตัราดอกเบ้ียในตลาดเงินขยบัตวัสูงข้ึน หรือมี
ท่าทีวา่จะขยบัตวัสูงข้ึน อตัราดอกเบ้ียท่ีตราไว ้(Coupon Rate) ของตราสารหน้ีท่ีออกใหม่ก็จะสูงข้ึน
ดว้ย ตราสารหน้ีท่ีออกมาก่อนหน้าและมีการซ้ือขายในตลาดรองก็จะมีการซ้ือขายในระดบัราคาท่ี
ลดลง เพื่อดึงให้อตัราผลตอบแทน (Yield) ขยบัสูงข้ึนไปอยูใ่นระดบัท่ีใกลเ้คียงกนักบัอตัราดอกเบ้ีย
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ปัจจุบนั ดงันั้นตราสารหน้ีท่ีมีอายุยาวนานเพียงใด หรือมีอตัราดอกเบ้ียท่ีตราไว ้ต ่าเพียงใด ตราสาร
หน้ีนั้นจะมีความเส่ียงต่ออตัราดอกเบ้ียท่ีอาจจะปรับตวัสูงข้ึนในอนาคตมากข้ึนเท่านั้น  

2) ควำมเส่ียงจำกกำรผิดนัดช ำระหนี ้(Default Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจากการ
ท่ีผูอ้อกตราสารหน้ีไม่สามารถจ่ายช าระดอกเบ้ีย หรือช าระคืนเงินตน้ไดเ้ตม็ตามจ านวนเงินหรือตาม
เวลาท่ีก าหนดไว ้ในบรรดาตราสารหน้ีทั้งหมดของภาครัฐและภาคเอกชน ตัว๋เงินคลงัของรัฐบาล จะ
ไม่มี Credit Risk เลย ในขณะท่ี ตั๋วเงิน หรือ หุ้นกู้ หรือตราสารหน้ีประเภทอ่ืนๆ ท่ีออกโดย
ภาคเอกชน จะมี Credit Risk มากบ้างน้อยบ้างแตกต่างกนัไป ข้ึนอยู่กบัความสามารถในการจ่าย
ช าระหน้ีเงินตน้และดอกเบ้ียของผูอ้อกตราสารหน้ีนั้นๆ 

3) ควำมเส่ียงจำกอ ำนำจซ้ือลดลง (Purchasing Power Risk) หรือ ความเส่ียงจาก
ภาวะเงินเฟ้อ (Inflation Risk) คือความเส่ียงต่อการมีอ านาจซ้ือท่ีลดลงในอนาคต ภาวะเงินเฟ้อมี
อิทธิพลต่ออ านาจซ้ือของผูล้งทุน และภาวะเงินเฟ้อก็เป็นส่ิงท่ีคู่กันไปกับการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ ผูล้งทุนในตราสารหน้ีท่ีมีอายุยาวเกินกวา่ 10 ปี จึงมีความเส่ียงต่อภาวะเงินเฟ้อและอ านาจ
ซ้ือท่ีลดลงในอนาคต เพราะดอกเบ้ียท่ีไดรั้บจากการลงทุนในตราสารหน้ีท่ีมีอายยุาว จะมีจ านวนเงิน
ท่ีไดรั้บในแต่ละงวดเท่าเดิมตลอดอายุของตราสารหน้ีนั้น ในขณะท่ีภาวะเงินเฟ้อท าให้ราคาส่ิงของ
แพงข้ึน  

ผลตอบแทนท่ีแทจ้ริง = อตัราดอกเบ้ียรับ – อตัราเงินเฟ้อ   
ถา้ภาวะเงินเฟ้อสูงข้ึน ผลตอบแทนท่ีแทจ้ริง (Real Return) ของการลงทุนใน

ตราสารหน้ีจะลดลง และท าให้อ านาจซ้ือของผูล้งทุนลดลงดว้ย หากภาวะเงินเฟ้อในปีใดสูงเกินกวา่
ดอกเบ้ียรับของตราสารหน้ีนั้น ผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บอาจถึงขั้นติดลบได ้กล่าวได้
วา่รายรับจากดอกเบ้ียของตราสารหน้ีท่ีลงทุนไว ้ไม่เพียงพอกบัรายจ่าย ท าให้ผูล้งทุนท่ีน าเงินออม
จ านวนมากๆ ไปลงทุนในตราสารหน้ีอายุยาวท่ีมีดอกเบ้ียในอตัราคงท่ี (Fixed Coupon Rate) อาจ
ประสบกับความเส่ียงประเภท Purchasing Power Risk เม่ือเงินเฟ้อพุ่งสูงข้ึน รายจ่ายเพิ่มข้ึนตาม
ภาวะเงินเฟ้อ แต่มีรายไดจ้ากดอกเบ้ียรับคงท่ี ส่วนใหญ่ผูล้งทุนมิไดค้  านึงถึงความเส่ียงประเภทน้ีมาก
นกั ผูล้งทุนจึงควรกระจายเงินท่ีจะลงทุนไปในตราสารหน้ีท่ีมีอายุหลากหลาย เพื่อเป็นการกระจาย
ความเส่ียงประเภท Purchasing Power Risk 

4) ควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนต่อ (Reinvestment Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจาก
การท่ีผูล้งทุนน าเอาดอกเบ้ียรายงวดท่ีได้รับจากตราสารหน้ี ไปลงทุนต่อในตราสารท่ีให้อตัรา
ผลตอบแทนท่ีลดลงจากเดิม ในขณะท่ีอตัราดอกเบ้ียในตลาดเงินลดต ่าลง ถึงแม้ว่าตราสารหน้ีท่ี
ลงทุนไวจ้ะมีอตัราดอกเบ้ียท่ีตราไวค้งท่ีก็ตาม แต่กระแสเงินสดท่ีผูล้งทุนได้รับจากดอกเบ้ียเป็น
งวดๆ จะถูกน าไปลงทุนใหม่อีกคร้ังในตราสารอ่ืนท่ีมีอตัราดอกเบ้ียลดต ่าลง หรือกล่าวว่า อตัรา



17 
 

ดอกเบ้ียบนดอกเบ้ียรับลดลง จึงท าให้อตัราผลตอบแทนโดยรวมจากการลงทุนในตราสารหน้ีของผู ้
ลงทุนนั้นลดลง  

5) ควำมเส่ียงจำกกำรครบก ำหนด (Rollover Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดจากตรา
สารหน้ีท่ีลงทุนไวเ้ดิมครบก าหนดอาย ุในขณะท่ีอตัราดอกเบ้ียในตลาดเงินลดลง และผูล้งทุนตอ้งน า
เงินตน้ท่ีไดรั้บช าระคืนจากตราสารหน้ีนั้น ไปลงทุนใหม่ในตราสารหน้ีใหม่ท่ีมีอตัราดอกเบ้ียต ่าลง 
กรณีเช่นน้ี อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนรอบใหม่จะลดลง เป็นความเส่ียงท่ีมีลกัษณะเหมือนกบั 
Reinvestment Risk แต่จะเกิดกบัเงินตน้ท่ีอ่อนตวัและอตัราดอกเบ้ียอยูใ่นช่วงขาลง ตราสารหน้ีระยะ
สั้นจะมี Rollover Risk สูงสุด แต่ในช่วงท่ีตลาดเงินตึงตวั และดอกเบ้ียอยูใ่นช่วงขาข้ึน ตราสารหน้ี
ระยะสั้นจะมี Rollover Risk ต ่า และสามารถปรับตวัไดเ้ร็วกวา่ตราสารหน้ีประเภทอ่ืน  

6) ควำมเส่ียงจำกกำรคืนหนี้ก่อนครบก ำหนด (Call Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิด
จากผูอ้อกตราสารหน้ี ขอช าระคืนหน้ีก่อนครบก าหนด ความเส่ียงประเภทน้ีจะเกิดข้ึนเฉพาะกบัตรา
สารหน้ีท่ีระบุเง่ือนไข Call Option ไวล่้วงหน้าว่า ผูอ้อกตราสารหน้ีมีสิทธิท่ีจะจ่ายช าระคืนหน้ีได้
ก่อนก าหนด ส่วนใหญ่จะเกิดข้ึนเม่ืออตัราดอกเบ้ียลดลง และผูอ้อกตราสารหน้ีสามารถหาแหล่ง
เงินทุนอ่ืน ท่ีมีตน้ทุนต ่ากวา่มาจ่ายคืน (Refinancing) ผูล้งทุนในตราสารหน้ีประเภทน้ีจะถูกบงัคบัให้
รับคืนเงิน และต้องน าเงินท่ีได้รับคืนนั้น ไปลงทุนใหม่ในตราสารอ่ืนท่ีมีอตัราผลตอบแทนท่ีต ่า
กวา่เดิมท่ีเคยไดรั้บ  

7) ควำมเส่ียงจำกกำรจ่ำยคืนนี้ก่อนครบก ำหนด (Prepayment Risk) คือความ
เส่ียงท่ีเกิดจากลูกหน้ีจ่ายช าระคืนหน้ีก่อนครบก าหนดอายุ เช่นเดียวกับ Call Risk แต่ความเส่ียง
ประเภท Prepayment Risk มกัจะเกิดข้ึนกบัตราสารหน้ีประเภทท่ีมีบญัชีลูกหน้ีพร้อมหลกัทรัพยจ์ด
จ านองเป็นประกันการช าระคืนของตราสารหน้ีนั้ น (Mortgaged-Back Securities) ถ้าลูกหน้ีตาม
สัญญาจ านองช าระคืนเงินตน้และดอกเบ้ียก่อนก าหนด และถอนหลกัทรัพยค์  ้าประกนั ตราสารหน้ี
นั้นก็จะตอ้งรับคืนเงินก่อนก าหนด และถา้อยูใ่นระหวา่งอตัราดอกเบ้ียขาลง ผูล้งทุนในตราสารหน้ี
จะเสียเปรียบ เช่นเดียวกบักรณีของ Reinvestment Risk  

8) ควำมเส่ียงจำกอัตรำแลกเปล่ียน  (Currency Risk หรือ Exchange Risk) คือ
ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศเปล่ียนแปลง ส่งผลใหผู้ล้งทุนท่ีถือครอง
ตราสารหน้ีดงักล่าวไม่สามารถคาดการณ์กระแสเงินสดท่ีจะไดรั้บในอนาคตเป็นสกุลเงินตราทอ้งถ่ิน
ได้อย่างแน่นอน เน่ืองจากกระแสเงินสดดงักล่าวจะข้ึนอยู่กบัอตัราแลกเปล่ียนในขณะนั้น ซ่ึงจะ
เกิดข้ึนในกรณีของการลงทุนขา้มประเทศ 

9) ควำมเส่ียงด้ำนสภำพคล่อง (Liquidity Risk) คือความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากการ
ขาดสภาพคล่องในการซ้ือขายเปล่ียนมือของตราสารหน้ีนั้นๆ มกัจะเกิดข้ึนกรณีท่ีผูล้งทุนลงทุนใน
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ตราสารหน้ีท่ีไม่เป็นท่ีนิยม และมีปริมาณซ้ือขายในตลาดรองนอ้ยมาก หากผูล้งทุนประสงคจ์ะขาย
ตราสารหน้ีนั้น เพื่อแลกเปล่ียนเป็นเงินสดในกรณีจ าเป็น ผูล้งทุนอาจจะตอ้งยอมลดราคาขายลงต ่า
กวา่ราคาตลาดโดยทัว่ไป เพื่อดึงใหอ้ตัราผลตอบแทนสูงข้ึนและดึงดูดความสนใจให้มีผูซ้ื้อเขา้มาซ้ือ 
ราคาซ้ือขายดงักล่าวไม่ใช่ราคาท่ียุติธรรมต่อผูข้ายอยา่งแน่นอน หรืออาจจะถึงขั้นท่ีเป็นราคาขาดทุน
ก็เป็นได ้ดงันั้นการลงทุนในตราสารหน้ีท่ีไม่มีสภาพคล่อง ก็เป็นความเส่ียงอยา่งหน่ึงท่ีส าคญั  

10) ควำมเส่ียงจำกผลกระทบของเหตุกำรณ์ท่ีไม่ได้คำดคิด (Event Risk) คือ
ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลงท่ีมีนัยส าคญัต่อนโยบายในการด าเนินงานของผูอ้อกตรา
สารหน้ี เช่น การเปล่ียนแปลงผูถื้อหุน้รายใหญ่หลงัจากการถือครอบง ากิจการ และอาจมีดุลพินิจท่ีไม่
เป็นคุณแก่เจา้หน้ีตราสารหน้ีเดิม เช่น การประกาศเพิ่มอตัราส่วนการจ่ายเงินปันผลต่อก าไร (Payout 
Ratio) หรือประกาศเพิ่มทุนคร้ังใหญ่ หมายถึงกระแสเงินสดจ านวนมากท่ีจะตอ้งจ่ายเป็นเงินปันผล
ประจ าปี และมีผลท าใหฐ้านทุนของบริษทัลดความเขม้แขง็ลง ท่ีมา: เวบ็ไซตก์องทุนรวม (2552: 22) 

1.5 แบบจ าลองการตั้งราคาหลกัทรัพย์ (Capital Asset Pricing Model : CAPM) เกิดข้ึน
จากกรอบความคิดท่ีจะอธิบายการจดัสรรการลงทุนทางการเงิน ซ่ึง Harry M. Markowitz ไดพ้ฒันา
แนวคิดทฤษฎีจัดสรรการลงทุน  (Portfolio Theory) โดยการน าเสนอวิ ธีการค านวณอัตรา
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของพอร์ตการลงทุนและดชันีวดัความเส่ียงท่ีคาดหวงัของพอร์ตการลงทุน จึง
ไดแ้สดงให้เห็นวา่ความแปรปรวน (Variance) ของอตัราผลตอบแทนเป็นตวัแทนท่ีสามารถน ามาใช้
วดัความเส่ียงของพอร์ตการลงทุนได้อย่างมีความหมายภายใต้ขอ้สมมุติฐานท่ีก าหนด การวดัค่า
ความเส่ียงท าได้โดยใช้มาตรวดัความเส่ียง ซ่ึงมาตรวดัความเส่ียงท่ีนิยมใช้ ได้แก่ ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน (Standard Deviation) ความแปรปรวน (Variance) และค่าสัมประสิทธ์ิความแปรปรวน 
(Coefficient of Variation) จะใชว้ดัการกระจายตวัของอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั หากมีค่าสูงความ
เส่ียงจากการลงทุนจะสูงตามไปดว้ย โดยค่าสัมประสิทธ์ิความแปรปรวนใช้วดัการกระจายตวัเม่ือ
ขนาดของการลงทุน หรืออตัราผลตอบแทนเฉล่ียของการลงทุนท่ีน ามาเปรียบเทียบกนัแตกต่างกนั
มาก ท่ีมา: ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ (2553 : 42) 

ต่อมา William F. Sharpe และ  John Lintner ได้พัฒนามาเป็นแบบจ าลอง  Capital 
Asset Pricing Model (CAPM) ซ่ึ ง William F. Sharpe เขียนบทความช่ือ  Capital Asset Pricing: A 
Theory of market Equilibrium under Conditions of Risk. ในปี  ค.ศ. 1964 และ John Lintner เขียน
บ ท ค ว า ม ช่ื อ  The Valuation of Risk Assets and the Selection of Risky Investments in Stock 
Portfolios and Capital Budgets. ในปี ค.ศ. 1965 หลงัจากนั้นแบบจ าลอง CAPM จึงไดรั้บการยอมรับ 
และถูกน าไปใช้อย่างกวา้งขวางในด้านธุรกิจการเงินและการศึกษาเชิงประจกัษ์ ท่ีเก่ียวกับการ
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ประเมินความเส่ียงของการลงทุนทางการเงินในรูปแบบต่างๆ ผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งการ และ
การค านวณตน้ทุนทางการเงินของโครงการลงทุน (Project’s Cost of Capital) 

ค าถามหลักทีส่ าคัญ 4 ประการที ่CAPM พยายามหาค าตอบ คือ 
1) ท ำไมนักลงทุนจึงถือครองสินทรัพย์ท่ีมีควำมเส่ียง (Risk Assets) หลำยๆ ประเภท 

แทนท่ีจะถือสินทรัพย์ท่ีมีควำมเส่ียงประเภทเดียวหรือกลุ่มเดียว 
2) ปัจจัยใดท่ีก ำหนดดุลยภำพผลตอบแทนของสินทรัพย์ท่ีมีควำมเส่ียงแต่ละประเภท

ในตลำด ท่ีท ำให้นักลงทุนเตม็ใจถือครอง  
3) ปัจจัยใดท่ีก ำหนดกำรตัดสินใจของนักลงทุนแต่ละรำยในกำรเลือกถือครอง

สินทรัพย์ท่ีไม่มีควำมเส่ียง (Risk - Free Assets) และสินทรัพย์ท่ีมีควำมเส่ียง 
4) อธิบำยควำมแตกต่ำงของผลตอบแทนท่ีจะได้รับจำกสินทรัพย์ประเภทต่ำงๆ  เช่น 

หุ้น พันธบัตร หรืออสังหำริมทรัพย์ เป็นต้น  
ท่ีมา: ถวลิ นิลใบ  (2550 : 1) 

แบบจ าลอง CAPM ไดอ้ธิบายการจดัสรรการลงทุนทางการเงินไปยงัสินทรัพยท์าง
การเงินประเภทต่างๆ เช่น หุ้น พนัธบตัร เป็นตน้ ซ่ึงอตัราผลตอบแทนแตกต่างกนัเป็นผลมาจาก
ความแตกต่างดา้นความเส่ียงของสินทรัพย ์และ CAPM ยงัเป็นตวัแบบท่ีแสดงดุลยภาพของอตัรา
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ หรือต้นทุนทางการเงิน  (Cost of Capital) ท่ีธุรกิจต้องจ่ายส าหรับ
หลกัทรัพยท์างการเงินท่ีเสนอขาย รวมทั้งการค านวณราคาของหลกัทรัพย ์(Asset Prices)  

สมมติฐานของแบบจ าลอง CAPM มีดงัต่อไปน้ี 
1) กำรคำดคะเนท่ีเหมือนกัน (Homogeneous Expectations) คือนักลงทุนคาดการณ์

เป็นไปในทิศทางเดียวกนัในแง่ของผลตอบแทนและความเส่ียงของสินทรัพย  ์ซ่ึงก าหนดข้ึนจาก
ความน่าจะเป็น (Probability Distribution) ของอตัราผลตอบแทน 

2) อัตรำดอกเบี้ยท่ีปรำศจำกควำมเส่ียง (Risk Free Rate) คืออตัราผลตอบแทนของ
สินทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียงอยู่เลย ซ่ึงเป็นผลตอบแทนท่ีมากท่ีสุดในช่วงท่ีจะลงทุนโดยไม่มีความ
เส่ียง ดงันั้นการค านวณใน CAPM ตามทฤษฎีตอ้งใช ้Risk Free Rate ท่ีมี Period เท่ากนักบัช่วงเวลา
ท่ีใชใ้นการลงทุน 

3) อัตรำดอกเบี้ยเงินกู้ เท่ำกับอัตรำดอกเบี้ยเงินฝำก (Equal Lending – Borrowing 
Rates) อตัราดอกเบ้ียส าหรับการกูย้มืและการฝากไม่แตกต่างกนั ซ่ึงดอกเบ้ีย คือผลตอบแทนท่ีผูฝ้าก
เงินไดรั้บจากการฝากเงินไวก้บัสถาบนัการเงิน ผลตอบแทนท่ีผูใ้ห้สินเช่ือหรือผูใ้ห้กูย้ืมไดรั้บจากผู ้
ขอสินเช่ือหรือผูกู้ย้ืม ผูใ้ห้กูย้ืมอาจเป็นสถาบนัการเงิน หรือผูป้ระกอบธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบนั
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การเงิน (Non-Bank) ก็ได้ ดงันั้นอตัราดอกเบ้ียจากการกู้ยืมหรือการฝากจะมีค่าเท่าไรจึงข้ึนอยู่กบั
ขอ้ตกลงท่ีไดก้ าหนดไวก่้อนการกูย้มืหรือการฝาก 

4) ตลำดท่ี มีประสิท ธิภำพ  (Efficient Market) คือตลาดการเงิน เป็นตลาดท่ี มี
ประสิทธิภาพ โดยนกัลงทุนจะไดรั้บขอ้มูลข่าวสารอยา่งเท่าเทียมกนัและครบถว้นในเวลาเดียวกนั 
ซ่ึงข่าวสารทั้งหลายจะสามารถสะทอ้นราคาสินทรัพยไ์ด ้ท าให้ไม่มีใครสามารถท าก าไรส่วนเกิน
หรือก าไรเกินปกติได ้

5) นักลงทุนทุกคนมีลักษณะเป็นผู้ ท่ีหลีกเล่ียงควำมเส่ียง (Risk Averse) คือตอ้งการท่ี
จะหลีกเล่ียงความเส่ียง ณ ผลตอบแทนระดบัเดียวกนั และนกัลงทุนจะเลือกลงทุนในสินทรัพยท่ี์มี
ความเส่ียงต ่ากวา่ แมว้า่เราจะกล่าวไดว้า่คนคนน้ีชอบเส่ียงหรือไม่ชอบเส่ียง ท่ีจริงแลว้คนท่ีชอบเส่ียง
มีระดบัของ Risk Averse ต ่ากว่าคนท่ีไม่ชอบเส่ียง ระดบัของ Risk Averse อาจจะถูกเรียกว่า ความ
ทนทานในความเส่ียง (Risk Tolerance) คนท่ีทนทานไดม้ากเรียกวา่มีระดบั Risk Averse ต ่า หรือรับ
ความเส่ียงไดม้าก 

6) สินทรัพย์สภำพคล่องสูง (Perfect Liquid Assets) คือสินทรัพยมี์สภาพคล่องสูง 
สามารถซ้ือขายเปล่ียนมือไดต้ลอดเวลาทนัที โดยพฒันาอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้ซ่ึงสินทรัพยส์ภาพ
คล่อง หมายถึง สินทรัพยท่ี์เป็นเงินสดหรือสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดง่้าย การท่ีจะมีสภาพคล่อง
สูงหรือต ่านั้น ข้ึนอยูก่บัการจะเปล่ียนของหรือสินทรัพยช์นิดนั้นไปเป็นเงินสดไดใ้นระยะเวลาเท่าใด 
และเป็นของท่ีมีอุปสงคแ์ละอุปทานมากเพียงใด ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2545 : 70) 

7) ไม่มีภำษีและไม่มีต้นทุนธุรกรรม (No Tax and No Transaction Cost) คือไม่มีการ
เก็บภาษี และ ไม่มีค่าใช้จ่ายในการลงทุนซ้ือขายสินทรัพย ์ซ่ึงการเก็บภาษีอากรจะมีการจดัเก็บจาก
เงินได ้โดยครอบคลุมเงินได้ดงัน้ี 1) เงินไดจ้ากการขายแรงงาน รายไดค้่าเช่าหรือการลงทุนอ่ืนๆ, 2) 
บ าเหน็จ บ านาญ, 3) ก าไรส่วนเกิน (Capital Gains) เป็นเงินได้ท่ีเกิดข้ึนจากผลต่างของราคาขาย
หลกัทรัพยท่ี์สูงกวา่ราคาทุน และ 4) รายไดท่ี้มิใช่เงิน (Income in Kind) เช่น อาหาร เคร่ืองนุ่งห่ม ท่ี
พักอาศัย รวมทั้ งบริการหรือสวัสดิการต่างๆ ส่วนค่าใช้จ่ายในการซ้ือขายสินทรัพย์จะเป็น
ส่วนประกอบของราคาทุนของสินทรัพยน์ั้น ซ่ึงเป็นค่าใชจ่้ายทางตรงท่ีท าให้สินทรัพยอ์ยูใ่นสภาพ
พร้อมใชง้านได ้เช่น ค่าใช้จ่ายในการจดัเตรียมและติดตั้ง ค่าขนส่งและควบคุม ค่าธรรมเนียมต่างๆ 
เป็นตน้ ท่ีมา: กรมสวสัดิการและคุม้ครองแรงงาน (2535 : 47) 

ข้อสรุปของ CAPM ในตัวก าหนดดุลยภาพของผลตอบแทนจากการถือครอง
สินทรัพยท่ี์มีความเส่ียง คืออตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งการจากการถือครองสินทรัพยท่ี์มีความ
เส่ียง เท่ากบัอตัราผลตอบแทนจากการถือครองสินทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียง (Risk – Free Return) บวก
กบัอตัราผลตอบแทนส่วนเพิ่มจากการถือครองสินทรัพยท่ี์มีความเส่ียง (Risk Premium) หลกัทรัพย์
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ท่ีไม่มีความเส่ียงท่ีนิยมใชอ้า้งอิงคือ พนัธบตัรรัฐบาลหรือตัว๋เงินคลงั  ผลตอบแทนจากการถือครอง
หลกัทรัพยข์องรัฐบาลจึงถือวา่เป็น Risk - Free Return เพราะมีความเส่ียงจากการผิดนดัจ่ายดอกเบ้ีย
และเงินตน้น้อยมากๆ จนอนุมานได้ว่าเป็นตราสารท่ีปราศจากความเส่ียง แต่ทั้งน้ีความเส่ียงด้าน
อ่ืนๆ ยงัคงมีอยู ่เช่นความเส่ียงดา้นราคาเม่ืออตัราดอกเบ้ียเปล่ียนแปลง ส าหรับผลตอบแทนส่วนเพิ่ม
ของหลกัทรัพยเ์ป็นผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งการจากการท่ีตอ้งแบกรับความเส่ียงในการถือครอง
หลกัทรัพยน์ั้น ผลตอบแทนส่วนเพิ่มของหลกัทรัพยข้ึ์นอยู่กบัขนาดของความเส่ียงของหลกัทรัพย ์
ซ่ึงวดัด้วยค่าเบตา้ของหลกัทรัพย  ์หมายถึงค่าความชันของเส้นแสดงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัรา
ผลตอบแทนของหลกัทรัพย์และอตัราผลตอบแทนของตลาด โดยค่าเบตา้ของตลาดมีค่าเท่ากบั 1 
และผลตอบแทนส่วนเพิ่มของตลาด (Market Risk Premium) หมายถึงส่วนผลตอบแทนท่ีเพิ่มข้ึน
เพื่อชดเชยความเส่ียง เม่ือเทียบกบัผลตอบแทนของสินทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียง ซ่ึงความเส่ียงมาก ค่า 
Market Risk Premium ก็จะมากข้ึนตามไปดว้ย 

แบบจ าลอง CAPM แสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะไดรั้บ
ของสินทรัพย ์ (Ri) กบัความเส่ียงท่ีเป็นระบบของสินทรัพย ์( i) ซ่ึงความเส่ียงท่ีเป็นระบบ คือความ
เส่ียงท่ีไม่สามารถขจดัให้หมดไปไดด้ว้ยการกระจายการลงทุน หรือเรียกวา่ความเส่ียงท่ีไม่สามารถ
กระจายได ้(Non-diversified Risk) ดงันั้นค่าเบตา้ในแบบจ าลอง CAPM จะมีเฉพาะความเส่ียงท่ีเป็น
ระบบ ส่วนความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบหรือความเส่ียงเฉพาะตวั (Stand Alone Risk) ของหลกัทรัพย์
นั้ นไม่มี เน่ืองจากในแบบจ าลองได้มีข้อสมมติฐานว่า นักลงทุนขจดัความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ
ออกไปได้หมดจากการกระจายความเส่ียงจากการลงทุน  เม่ือความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบถูกขจดั
ออกไปก็จะเหลือเพียงความเส่ียงท่ีเป็นระบบท่ีจะมีผลต่ออัตราผลตอบแทนของสินทรัพยท์าง
การเงิน ในกรณีท่ีค่า  > 1 หมายความว่าหลกัทรัพยน์ั้นมีความเส่ียงมากกว่าความเส่ียงของตลาด 
และค่า  < 1 หมายความวา่ความเส่ียงของหลกัทรัพยน์ั้นนอ้ยกวา่ความเส่ียงของตลาด ดงันั้นความ
เส่ียงของหลกัทรัพยแ์ต่ละตวัวดัไดจ้ากการเปรียบเทียบความเส่ียงของหลกัทรัพยน์ั้นกบัความเส่ียง
ของตลาด ซ่ึงค่า  สามารถค านวณไดจ้ากสูตรทางคณิตศาสตร์ ดงัน้ี 

i = Covariance (RiRm) 
      Variance (Rm) 

โดยท่ี 
i  คือ ความเส่ียงท่ีเป็นระบบท่ีเกิดจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์i 
Ri คือ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์i 
Rm  คือ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพยต์ลาด 
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ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราผลตอบแทนและค่าความเส่ียงของหลกัทรัพยแ์สดงได้
จากสมการ ดงัน้ี 

Ri =  + bi 
โดยท่ี 
Ri    คือ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์i 
i   คือ ความเส่ียงท่ีเป็นระบบท่ีเกิดจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์i 
   คือ ค่าคงท่ี (Constant)  
ซ่ึงเม่ือไม่มีความเส่ียง (i = 0) จะได ้Ri =  + b (0)      
ดงันั้น Ri = Rf =  คืออตัราผลตอบแทนจากหลกัทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียง 
b     คือ ค่าความชนัของเส้นความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทน  
             และค่าความเส่ียงของหลกัทรัพย ์i 
ถา้ความเส่ียงของหลกัทรัพยเ์ท่ากบัความเส่ียงของตลาด จะได ้ i = 1 ดงันั้น 
Ri =  Rm =  + b (1) 

   Rm = Rf + b 
   Rm - Rf  = b 

แทนค่าสมการจะไดค้วามสัมพนัธ์ Ri = Rf + i (Rm - Rf) 
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังกับความเส่ียงของตลาด

หลักท รัพย์ สามารถแสดงเป็น เส้นตลาดหลักท รัพย์  (Security Market Line: SML) ซ่ึ ง เป็น
ความสัมพนัธ์ท่ีแสดงระดบัผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนตอ้งการท่ีความเส่ียงระดบัต่างๆ โดยเส้นตลาด
หลกัทรัพยมี์ข้อสมมติฐานว่า ตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นตลาดท่ีมีประสิทธิภาพสูงและอยู่ในดุลยภาพ 
ความแตกต่างของผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพยแ์ต่ละตวัแสดงถึงความแตกต่างกนัของค่า 
 ในแต่ละหลกัทรัพยด์ว้ย ความเส่ียงท่ีสูงข้ึนของหลกัทรัพยห์น่ึงจะแสดงถึงผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน
ด้วย ดังนั้ นความสัมพันธ์ระหว่างความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีคาดหวงัน้ีจะเป็นเส้นตรง 
ผลตอบแทนท่ีควรจะได้รับจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์ดควรจะเท่ากบัผลตอบแทนจากการถือ
หลักทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียง บวกกับผลตอบแทนส่วนเพิ่มจากการถือหลักทรัพย์ท่ีมีความเส่ียง
เท่านั้น หากมีหลักทรัพยอ่ื์นใดท่ีให้ผลตอบแทนท่ีควรจะได้รับมากกว่าหรือน้อยกว่าน้ีแสดงว่า
หลักทรัพย์นั้ นให้ผลตอบแทนท่ีผิดปกติ แสดงได้ดังภาพท่ี 2.1 บริเวณพื้นท่ีเหนือเส้นตลาด
หลักทรัพย์ (SML) : Under Value คือหลักทรัพย์ท่ีให้ผลตอบแทนมากกว่าค่าเฉล่ียของตลาด
หลกัทรัพยน์ั้น แสดงวา่หลกัทรัพยมี์ราคาซ้ือขายในตลาดต ่ากวา่ราคาท่ีควรจะเป็น จะท าให้ผูล้งทุน
ซ้ือหลกัทรัพย ์Under Value มากข้ึน เม่ืออุปสงค์มากข้ึนท าให้ราคาหลกัทรัพย ์Under Value สูงข้ึน 
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ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนลดลงจนเข้าสู่สมดุลบนเส้น SML ส่วนบริเวณพื้นท่ีใต้เส้นตลาด
หลักทรัพย์ (SML) : Over Value คือหลักทรัพย์ท่ีให้ผลตอบแทนน้อยกว่าค่าเฉล่ียของตลาด
หลกัทรัพยน์ั้น แสดงวา่หลกัทรัพยมี์ราคาซ้ือขายในตลาดสูงกวา่ราคาท่ีควรจะเป็น จะท าให้ผูล้งทุน
ซ้ือหลกัทรัพย ์Over Value น้อยลงหรือทยอยขายออกมา เม่ืออุปสงค์ลดลงท าให้ราคาหลกัทรัพย ์
Over Value ต ่าลง ส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทนเพิ่มข้ึนจนเขา้สู่สมดุลบนเส้น SML  
ท่ีมา: พวงเพชร คุม้ทัว่ (2556 : 6)  

 
ภาพท่ี 2.1 ความสัมพนัธ์ระหวา่งผลตอบแทนท่ีคาดหวงักบัความเส่ียง จากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

 

ท่ีมา: Fischer and Jordan  (1995 : 47) 
 

2. งานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 
 

ทรงพล ไสไหม (2546) ศึกษาการวิ เคราะห์อัตราผลตอบแทน ความเส่ียง และ
ประสิทธิภาพการบริหารของกองทุนรวมผสมแบบยืดหยุน่ของประเทศไทย โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อ
เปรียบเทียบผลตอบแทน ความเส่ียง และประสิทธิภาพของการบริหารของกองทุนรวมผสมแบบ
ยืดหยุน่ เป็นการศึกษากองทุนจากบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมขนาดใหญ่ 5 แห่ง จ านวน 8 
กองทุน ในช่วงขอ้มูลตั้งแต่เดือนกนัยายน พ.ศ. 2543 ถึงเดือนกนัยายน พ.ศ. 2545 แลว้น ามาค านวณ
อตัราผลตอบแทนและความเส่ียง โดยใชท้ฤษฎีแบบจ าลองการตั้งราคาหลกัทรัพย ์(CAPM), การวดั
ประสิทธิภาพการบริหารของกองทุนโดยเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนและ
ความเส่ียง โดยใช้ดัชนีเป็นตัววิเคราะห์ 3 วิธี ได้แก่ Sharpe’s Index, Treynor Index และ Jensen 

อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั 

ความเส่ียง 

Rf 

Rm 

เส้นตลาดหลกัทรัพย ์(Security Market Line: SML) 

อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยเ์พื่อชดเชยความเส่ียง  
(Market Risk Premium) 

อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียง  
(Risk - Free Premium) 

Under Value 

Over Value 

= 1 
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Index และการวดัประสิทธิภาพการบริหารของกองทุนโดยเปรียบเทียบความสามารถในการคดัสรร
หลกัทรัพยแ์ละการคาดการณ์ภาวะตลาด โดยใช้รูปแบบในการวิเคราะห์ 2 วิธี ไดแ้ก่ Treynor and 
Mazuy Model และ Hendrickson and Merton Model 

ผลการศึกษาพบว่า กองทุนรวมผสมแบบยืดหยุ่นส่วนใหญ่มีอตัราผลตอบแทนต ่ากว่า
อตัราผลตอบแทนของตลาด แต่สูงกว่าอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ท่ีปราศจากความเส่ียง 
กองทุนส่วนใหญ่มีความเส่ียงรวมสูงกวา่ความเส่ียงของตลาด และมีความเส่ียงท่ีเป็นระบบ () ต ่า
กวา่ความเส่ียงของตลาด การวดัประสิทธิภาพการบริหารโดยใชด้ชันีต่างๆ ค่อนขา้งไดผ้ลใกลเ้คียง
กัน ดังนั้ นการใช้ดัชนีอย่างใดอย่างหน่ึงในการวดัน่าจะเพียงพอต่อการวิเคราะห์ ส่วนการวดั
ประสิทธิภาพการบริหารโดยใช้รูปแบบ Treynor and Mazuy Model และ Henriksson and Merton 
Model ไดใ้ห้ผลดา้นความสามารถในการคดัสรรหลกัทรัพยแ์ละการคาดการณ์ภาวะตลาดใกลเ้คียง
กนั คือทุกกองทุนไม่มีความสามารถในการคดัสรรหลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญั และมีเพียง 2 กองทุน
ท่ีสามารถคาดการณ์ภาวะตลาดอยา่งมีนยัส าคญั เพราะค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรท่ียกก าลงัสองมีค่า
นอ้ยกวา่ศูนย ์ซ่ึงเป็นตวัช้ีวดัความสามารถทางดา้นจงัหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาด 

สุภาวดี สัตยายุทย์ (2546) ศึกษาการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการ
ลงทุนในหลักทรัพย์ กรณีศึกษา กลุ่มธนาคารพาณิชย์ โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์อัตรา
ผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารพาณิชย ์โดยใช้ขอ้มูลแบบ
อนุกรมเวลา (Time Series) รายสัปดาห์ ตั้ งแต่เดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2543 ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ. 
2546 ซ่ึงเป็นข้อมูลของหุ้นสามญัในกลุ่มธนาคารพาณิชยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย จ านวน 5 หลักทรัพย์ โดยใช้การพัฒนาแบบจ าลอง Single Index Model มาสร้าง
สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Linear Regression) ผลการศึกษาพบว่า อตัราผลตอบแทนของ
ตลาดมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคญั ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 
95% ซ่ึงหลกัทรัพยใ์นกลุ่มธนาคารพาณิชยส่์วนใหญ่มีค่าความเส่ียงมากกว่าตลาด ดงันั้นควรถือ
หลกัทรัพยเ์หล่าน้ีในช่วงภาวะเศรษฐกิจก าลงัขยายตวั 

อ าพนั รอดทองค า (2547) ศึกษาผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนระหว่าง
กองทุนรวมตราสารทุนและกองทุนรวมผสมแบบยืดหยุ่น มีวตัถุประสงค์เพื่อเปรียบเทียบ
ผลตอบแทน ความเส่ียง และประสิทธิภาพในการด าเนินงานของกองทุนเปิดตราสารทุนและกองทุน
เปิดผสมแบบยดืหยุน่ โดยศึกษากองทุนเปิดตราสารทุน 5 กองทุน และกองทุนเปิดผสมแบบยืดหยุน่ 
5 กองทุน ใช้ขอ้มูลมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ของกองทุนรวมในช่วงตั้งแต่เดือนมิถุนายน พ.ศ. 
2543 ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ. 2547 ซ่ึงไดใ้ช้แบบจ าลอง Capital Asset Pricing Model (CAPM) และ
วดัประสิทธิภาพการด าเนินงานโดยใชม้าตรวดัของ Jensen, Treynor และ Sharpe ผลการศึกษาพบวา่ 
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อตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิดตราสารทุนและกองทุนเปิดผสมแบบยืดหยุ่นมีทั้งต ่ากวา่และสูง
กวา่ตลาด เน่ืองจากเป็นช่วงท่ีดชันีตลาดหลกัทรัพยมี์ความผนัผวนอยูม่าก แต่อตัราผลตอบแทนเฉล่ีย
ของกองทุนทั้งสองประเภทมีค่าต ่ากวา่ตลาด โดยอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิดตราสารทุน
มีค่ามากกว่ากองทุนเปิดผสมแบบยืดหยุน่ และความเส่ียงรวมของกองทุนเปิดตราสารทุนเฉล่ียมีค่า
สูงกวา่ตลาด ความเส่ียงรวมของกองทุนเปิดผสมแบบยดืหยุน่มีค่าต ่ากวา่ตลาด ส่วนความเส่ียงท่ีเป็น
ระบบเฉล่ีย () ของกองทุนทั้งสองประเภทมีค่าต ่ากวา่ความเส่ียงตลาด โดยความเส่ียงท่ีเป็นระบบ
เฉล่ียของกองทุนเปิดตราสารทุนมีค่ามากกวา่กองทุนเปิดผสมแบบยดืหยุน่ 

ภวิษฐ์พร วงศ์ศกัด์ิ (2549) ศึกษาการวิเคราะห์ความเส่ียงและผลตอบแทนของกองทุน
รวมท่ีลงทุนในต่างประเทศ มีวตัถุประสงคเ์พื่อวเิคราะห์ความเส่ียงและผลตอบแทนของกองทุนรวม
ท่ีลงทุนในต่างประเทศ โดยใชข้อ้มูลรายสัปดาห์ของกองทุนรวมจ านวน 17 กองทุน ระยะเวลาตั้งแต่
เดือนเมษายน พ.ศ. 2545 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2548 ซ่ึงใช้แบบจ าลองการตั้ งราคาหลักทรัพย ์
(CAPM) และประเมินมูลค่ากองทุนโดยเปรียบเทียบค่า  และ (1-)Rf ผลการศึกษาพบว่า มี 13 
กองทุนท่ีมีค่า  (ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ) เป็นบวกแต่น้อยกวา่ 1 แสดงวา่กองทุนมีความเส่ียงน้อย
กวา่ตลาดจดัเป็นกองทุนประเภทปรับตวัชา้ และมี 4 กองทุนท่ีมีค่า  เป็นลบ ส่วนการประเมินมูลค่า
กองทุนมี 2 กองทุนท่ีมีค่า  มากกวา่ (1-)Rf ซ่ึงแสดงวา่ให้ผลตอบแทนสูงกวา่อตัราผลตอบแทน
ท่ีดุลยภาพ เป็นกองทุนท่ีควรเลือกลงทุน 

วรัณญา นวะมะรัตน (2550) ศึกษาการลงทุนในกองทุนรวม โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อ
ศึกษาอตัราผลตอบแทน ความเส่ียงและความสามารถในการบริหารสินทรัพยข์องกองทุนรวม เพื่อ
เป็นแนวทางในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม โดยศึกษากองทุนเปิดเฉพาะกองทุนรวมตรา
สารทุนท่ีมีนโยบายจ่ายเงินปันผลจ านวน 10 กองทุน ใชข้อ้มูลรายสัปดาห์ ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 
2546 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2549 ซ่ึงใช้ทฤษฎีแบบจ าลองการตั้งราคาหลกัทรัพย ์(Capital Asset 
Pricing Model: CAPM) และความสามารถในการบริหารสินทรัพยข์องกองทุนรวมตามมาตรวดัตวั
แบบของ Sharpe’s Index, Treynor’s Index และ Jensen’s Index ผลการศึกษาพบว่า กองทุนเปิดตรา
สารทุนทุกกองทุนให้อตัราผลตอบแทนเฉล่ียสูงกว่าอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดและของ
สินทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียง กองทุนเปิดตราสารทุนมีความเส่ียงรวมสูงกวา่ความเส่ียงของตลาด 
และความเส่ียงท่ีเป็นระบบมีค่าเป็นบวกซ่ึงมีทั้งกองทุนท่ีมีค่า  มากกว่า 1 และน้อยกว่า 1 และ
ความสามารถในการบริหารสินทรัพยข์องกองทุนท่ีศึกษาท าไดดี้กวา่ตลาดหรือมีผลการด าเนินงานท่ี
ดีกวา่ตลาด 
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สุรีย ์วงัไพบูลย์ (2552) ศึกษาการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของการ
ลงทุนในกองทุนรวมหุน้ระยะยาว มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของการ
ลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาวจ านวน 22 กองทุน ท่ีครบก าหนดในปี พ.ศ. 2551 โดยใช้ขอ้มูล
ตั้งแต่เดือนตุลาคม พ.ศ. 2547 ถึงเดือนธนัวาคม พ.ศ. 2551 น ามาค านวณอตัราผลตอบแทนและความ
เส่ียง ซ่ึงใช้ทฤษฎีแบบจ าลองการตั้ งราคาหลักทรัพย์ (Capital Asset Pricing Model: CAPM), 
ประเมินมูลค่ากองทุนโดยเปรียบเทียบค่า  และ (1-)Rf และเปรียบเทียบผลตอบแทนท่ีคาดหวงั
และความเส่ียงของหลกัทรัพยก์บัเส้นตลาดหลกัทรัพย ์(SML) ผลการศึกษาพบวา่ กองทุนรวมหุ้น
ระยะยาวทุกกองทุนมีอตัราผลตอบแทนท่ีเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกบัการเปล่ียนแปลงของ
อตัราผลตอบแทนของตลาดในลกัษณะท่ีเปล่ียนแปลงนอ้ยกวา่การเปล่ียนแปลงของตลาด และอตัรา
ผลตอบแทนของการลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาวมีค่ามากกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีดุลยภาพทุก
กองทุน 

Reilly and Keith (1997) ศึกษาอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมแบบ
เปิด โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาผลการด าเนินงานของกองทุนรวมแบบเปิด ประเภทผสม 20 
กองทุน ซ่ึงลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์นสแดก โอเอม็เอก็ซ ประเทศสหรัฐอเมริกา ในช่วง ค.ศ. 1988 
– 1992 เป็นข้อมูลรายเดือน โดยใช้ S&P 500 แทนอัตราผลตอบแทนตลาด ซ่ึงค านวณอัตรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมจากสมการ  

Rit  = Epit + DIVit + Cap. Dist.it + Bpit 
             Bpit 
โดยท่ี 
Rit  คือ ผลตอบแทนของกองทุนรวม i ในช่วงเวลา t 
Epit  คือ ราคาของกองทุนรวม i ณ ปลายงวด t 
DIVit  คือ เงินปันผลของกองทุนรวม i ในช่วงเวลา t 
Cap. Dist.it  คือ    เงินก าไรจากการขายหลกัทรัพยข์องกองทุนรวม i ในช่วงเวลา t 
Bpit  คือ ราคาของกองทุนรวม i ในช่วงเวลา t 
โดยผลตอบแทนท่ีค านวณได้จากสมการไม่ได้ค  านึงถึงค่าธรรมเนียมการซ้ือขาย (Sale 

Charges) และใช้อตัราถัวเฉล่ียของ T – Bills อายุ 1 ปี เท่ากับ 6.2 % เป็นอัตราผลตอบแทนของ
สินทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียง ส่วนการวดัความเส่ียงใชว้ิธีวดั 2 แบบ คือจากค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานและ
จากค่า  ตามทฤษฎี CAPM และวดัผลการด าเนินงานโดยใช้ Sharpe Measure, Treynor Measure 
และ Jensen Measure 
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ผลการศึกษาพบว่า เม่ือไม่มีตน้ทุนทางธุรกรรม (Transaction Costs) กองทุนรวมส่วน
ใหญ่มีผลการด าเนินงานอยูใ่นเกณฑ์ดีกว่าท่ีคาดการณ์ และค่า R2 เฉล่ียของกองทุนรวมท่ีศึกษามีค่า
ไม่สูงมาก คือมีค่า 0.766 แต่มีค่าช่วงกวา้งมาก คืออยูร่ะหวา่ง 0.284 – 0.948 แสดงวา่มีหลายกองทุน
ท่ีกระจายการลงทุนไดไ้ม่ดี เน่ืองจากมี 11 กองทุนท่ีค่า R2 ต ่ากวา่ 0.80 ส่วนค่าความเส่ียงมี 8 กองทุน
ท่ีให้ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานมากกวา่ตลาด และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเฉล่ียของกองทุนท่ีศึกษามีค่าต ่า
กว่าตลาด เม่ือพิจารณาค่า  พบว่ามี 6 กองทุนท่ีมีค่า  > 1 ซ่ึงมีค่า  เฉล่ียเท่ากบั 0.799 และการ
วดัผลการด าเนินงานพบว่า ทุกวิธีให้ล าดบัผลการด าเนินงานของแต่ละกองทุนใกล้เคียงกัน โดย 
Sharpe Measure และ Treynor Measure ไดผ้ลการศึกษาว่ามี 11 กองทุนท่ีมีผลการด าเนินงานดีกว่า
ตลาด และโดยค่าเฉล่ียทั้งหมดมีผลการด าเนินงานดีกวา่ตลาด ส่วน Jensen Measure ไดผ้ลการศึกษา
วา่มี 11 กองทุนท่ีไดค้่าเป็น Positive Intercept แต่มีเพียง 5 กองทุนท่ีค่า Positive Intercept มีนยัส าคญั
ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% ส่วนกองทุนท่ีเป็นค่า Negative Intercept ไม่มีค่าใดมีนยัส าคญั 
 

 
 



บทที ่3 

ระเบียบวธีิการวจิัย 
 
 

การศึกษาผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในกองทุนรวมน้ี ไดน้ าแบบจ าลอง
การตั้งราคาหลกัทรัพย ์(Capital Asset Pricing Model: CAPM) มาใช้ในการวิเคราะห์ รวมทั้งมีการ
เปรียบเทียบผลตอบแทนและความเส่ียงกับเส้นตลาดหลักทรัพย์ (SML) เพื่อใช้ประกอบการ
ตดัสินใจลงทุน โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

 

1. แหล่งข้อมูล 
 

การศึกษาคร้ังน้ีจะเร่ิมจากการศึกษาขอ้มูลโครงสร้างต่างๆ ของกองทุนรวม โดยการ
รวบรวมกองทุนรวม ประเภทกองทุนเปิดท่ียงัด าเนินการอยู่ใน พ.ศ. 2555 และด าเนินการเลือก
กองทุนรวม จากแต่ละบริษทัจดัการกองทุนรวม ซ่ึงจะพิจารณาเลือกกองทุนรวมของแต่ละบริษทั 
จ านวน 1 กองทุนต่อ 1 รูปแบบการลงทุน ให้ครบทุกรูปแบบการลงทุนและครบทุกบริษทั แลว้จึง
เลือกกองทุนรวมท่ีเปิดด าเนินการก่อนกองทุนอ่ืนๆ จ านวน 5 กองทุนต่อ 1 รูปแบบการลงทุน โดย
ยกเวน้กองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ และกองทุนรวมหุ้นระยะยาว เพื่อให้ไดข้อ้มูลการด าเนินงานท่ี
ครอบคลุมหลายช่วงภาวะเศรษฐกิจ จะท าใหส้ามารถเปรียบเทียบขอ้มูลไดห้ลายช่วงเวลา  

ช่วงเวลาท่ีศึกษาแบ่งเป็น 2 กรณี คือช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาข้ึน และช่วงภาวะ
ตลาดหลักทรัพย์ขาลง โดยแบ่งช่วงภาวะตลาดจากกราฟแสดงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (SET Index) ดงัแสดงในภาพท่ี 3.1 เป็นการแบ่งช่วงภาวะตลาดในช่วงเวลาระยะยาว 
ซ่ึงจะเปรียบเทียบการเปล่ียนแปลงของค่าดัชนีราคาท่ีเพิ่มข้ึนหรือลดลงอย่างต่อเน่ือง ถ้ามีการ
เปล่ียนแปลงในทิศทางตรงกนัขา้มจะตอ้งมีระยะเวลาอย่างน้อย 6 เดือนข้ึนไป จึงจะถือว่าภาวะ
ตลาดได้เปล่ียนทิศทางจากขาข้ึนเป็นขาลง หรือจากขาลงเป็นขาข้ึนแล้ว ดังนั้นจึงสามารถแบ่ง
ช่วงเวลาท่ีศึกษาไดด้งัน้ี 

1) ช่วงท่ี 1 ตั้งแต่วนัท่ี 5 มกราคม 2541 ถึง 4 กันยายน 2541 (ตลาดหลักทรัพย์ขาลง) 
2) ช่วงท่ี 2 ตั้งแต่วนัท่ี 7 กันยายน 2541 ถึง 25 มิถนุายน 2542 (ตลาดหลักทรัพย์ขาขึน้) 
3) ช่วงท่ี 3 ตั้งแต่วนัท่ี 28 มิถนุายน 2542 ถึง 13 ตุลาคม 2543 (ตลาดหลักทรัพย์ขาลง) 
4) ช่วงท่ี 4 ตั้งแต่วนัท่ี 16 ตุลาคม 2543 ถึง 9 มกราคม 2547 (ตลาดหลักทรัพย์ขาขึน้) 
5) ช่วงท่ี 5 ตั้งแต่วนัท่ี 12 มกราคม 2547 ถึง 13 สิงหาคม 2547 (ตลาดหลักทรัพย์ขาลง)  
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6) ช่วงท่ี 6 ตั้งแต่วนัท่ี 16 สิงหาคม 2547 ถึง 26 ตุลาคม 2550 (ตลาดหลักทรัพย์ขาขึน้) 
7) ช่วงท่ี 7 ตั้งแต่วนัท่ี 29 ตุลาคม 2550 ถึง 5 ธันวาคม 2551 (ตลาดหลักทรัพย์ขาลง) 
8) ช่วงท่ี 8 ตั้งแต่วนัท่ี 8 ธันวาคม 2551 ถึง 28 ธันวาคม 2555 (ตลาดหลักทรัพย์ขาขึน้) 
กองทุนรวมท่ีศึกษาเป็นกองทุนเปิดจาก 23 บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม (บลจ.)  

จ  านวนกองทุนรวมท่ีศึกษาทั้งหมด 141 กองทุน แยกเป็นประเภทต่างๆ ดงัน้ี 
1) กองทุนเปิดตราสารทุน มี 15 รูปแบบการลงทุน จ านวน 40 กองทุน  
2) กองทุนเปิดตราสารหนี ้มี 12 รูปแบบการลงทุน จ านวน 51 กองทุน 
3) กองทุนเปิดแบบผสม มี 19 รูปแบบการลงทุน จ านวน 50 กองทุน 

 

 
 

ภาพท่ี 3.1 กราฟแสดงดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index) พ.ศ. 2541 - 2555 
 
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2555 : 25) 
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2.  การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 

เก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยใช้ขอ้มูลดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์
มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม และอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอายุ 1 ปี ขอ้มูลตั้งแต่ 
พ.ศ. 2541 - 2555 โดยเก็บข้อมูลต่างๆ ทางอินเตอร์เน็ต จากเว็บไซต์ของหน่วยงานต่างๆ ได้แก่ 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
(กลต.) สมาคมบริษทัจดัการลงทุน บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม และธนาคารแห่งประเทศ
ไทย นอกจากน้ียงัขอขอ้มูลเพิ่มเติมจากหน่วยงานต่างๆ รวมทั้งจากเอกสารและงานศึกษาท่ีเก่ียวขอ้ง 
ซ่ึงขอ้มูลกองทุนรวมท่ีศึกษาทั้งหมด แบ่งตามประเภทและรูปแบบการลงทุนไดด้งัน้ี 
ท่ีมา : เวบ็ไซตก์องทุนรวม  (2555 : 22) 

    2.1 กลุ่มที ่1 กองทุนรวมตราสารทุน แยกตามรูปแบบการลงทุนหรือลกัษณะพิเศษได ้15 
รูปแบบ ดงัน้ี 

1) กองทุนรวมท่ีไม่ก าหนดลักษณะพิเศษ 
2) กองทุนรวมดัชนี 
3) กองทุนรวมท่ีมีการกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
4) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
5) กองทุนรวมอีทีเอฟ (Exchange Traded Fund: ETF) 
6) กองทุนรวมดัชนี และกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
7) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด และกระจายการลงทุนน้อยกว่า 

เกณฑ์มาตรฐาน 
8) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศบางส่วน และกระจายการลงทุนน้อยกว่า 

เกณฑ์มาตรฐาน 
9) กองทุนรวมหน่วยลงทุน และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
10) กองทุนรวมอีทีเอฟ และดัชนี 
11) กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด และกระจายการลงทุน

น้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
12) กองทุนรวมหน่วยลงทุน, อีทีเอฟ และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
13) กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, ดัชนี และกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์ฯ 
14) กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
15) กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม , หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 

และกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
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     2.2 กลุ่มที ่2 กองทุนรวมตราสารหนี ้แยกตามรูปแบบการลงทุนหรือลกัษณะพิเศษได ้ 
12 รูปแบบ ดงัน้ี 

1) กองทุนรวมท่ีไม่ก าหนดลักษณะพิเศษ 
2) กองทุนรวมคุ้มครองเงินต้น 
3) กองทุนรวมตลาดเงิน 
4) กองทุนรวมท่ีมีการกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 2 
5) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
6) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 
7) กองทุนรวมตลาดเงิน และลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 
8) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศท้ังหมดและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์ฯ 
9) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศบางส่วนและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์ฯ 
10) กองทุนรวมหน่วยลงทุน และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
11) กองทุนรวมอีทีเอฟ และ ดัชนี 
12) กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด และกระจายการลงทุน

น้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
    2.3 กลุ่มที่ 3 กองทุนรวมแบบผสม แยกตามรูปแบบการลงทุนหรือลกัษณะพิเศษได ้19 

รูปแบบ ดงัน้ี  
1) กองทุนรวมท่ีไม่ก าหนดลักษณะพิเศษ 
2) กองทุนรวมท่ีมีการกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
3) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 
4) กองทุนรวมคุ้มครองเงินต้น และลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 
5) กองทุนรวมทองค า และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
6) กองทุนรวมทองค า และอีทีเอฟ 
7) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศท้ังหมดและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์ฯ 
8) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศบางส่วนและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์ฯ 
9) กองทุนรวมหน่วยลงทุน และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
10) กองทุนรวมทองค า, หน่วยลงทุน และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
11) กองทุนรวมทองค า, อีทีเอฟ และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
12) กองทุนรวมทองค า, อีทีเอฟ และลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 
13) กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด และกระจายการลงทุน

น้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
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14) กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน และกระจายการลงทุนน้อยกว่า
เกณฑ์มาตรฐาน 

15) กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 

16) กองทุนรวมทองค า, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด และกระจายการ
ลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 

17) กองทุนรวมทองค า, หน่วยลงทุน, อีทีเอฟ และลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 
18) กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม , หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด 

และกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
19) กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 

และกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
หมายเหตุ: รายละเอียดนโยบายการลงทุนแต่ละรูปแบบการลงทุนแสดงไวใ้นภาคผนวก 
 

3. การวเิคราะห์ข้อมูล 
 

  3.1 การทดสอบความน่ิงของข้อมูล  
การศึกษาน้ีใช้ข้อมูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) รายวนั โดยทั่วไปข้อมูล

อนุกรมเวลามกัมีลกัษณะไม่น่ิงและเคล่ือนไหวเพิ่มข้ึนตามกาลเวลา ดงันั้นก่อนการใชข้อ้มูลอนุกรม
เวลา จึงต้องทดสอบว่าตัวแปรแต่ละตัวมีลักษณะน่ิงหรือไม่  เพื่อใช้ข้อมูลท่ี มีลักษณะน่ิง 
(Stationary) ไปประมาณค่าในแบบจ าลองต่างๆ ซ่ึงจะเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลาท่ีมีค่าเฉล่ีย (Mean) 
และความแปรปรวน (Variance) เท่ากนัตลอดระยะเวลาท่ีศึกษา ถา้พบวา่ขอ้มูลมีความไม่น่ิง จะตอ้ง
ท าการแก้ไขให้ขอ้มูลน้ีมีความน่ิงเสียก่อน โดยอาจใช้วิธีการหาผลต่างล าดบัท่ี 1 (1st Difference) 
หรือล าดบัท่ีสูงกวา่ การแปลงให้อยูใ่นรูป Logarithm หรือทดสอบหาความสัมพนัธ์ของตวัแปรใน
ระยะยาว (Co integration) เป็นตน้ ดังนั้นการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล ท าได้โดยการทดสอบ 
Unit Root ซ่ึงจะใช้วิธี ADF (Augmented Dickey-Fuller Test) ท่ีระดับ I (0) โดยมีรูปแบบสมการ
เป็นดงัน้ี 

X t  = X t-1 + t   (None) 
X t  = + X t-1 + t  (Intercept) 
X t  = + t + X t-1 + t (Trend and Intercept) 
โดยมีสมมติฐานของการทดสอบคือ 
H 0:  = 0    ขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง (Non - stationary) 



33 
 

H 1:  ≠ 0 ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง (Stationary) 
ถ้ายอมรับ  H 0:  = 0 แสดงว่าข้อมูลท่ีทดสอบไม่เป็น Integration of Order 0 คือ 

ข้อมูลมีลักษณะไม่น่ิง (Non - stationary) แต่ถ้าปฏิเสธ H 0:  = 0 ยอมรับ H 1:  ≠ 0 แสดงว่า
ขอ้มูลท่ีทดสอบเป็น Integration of Order 0 แทนดว้ย X t ~ I (0) คือขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง (Stationary) 
อยา่งมีนยัส าคญั 

3.2 การวเิคราะห์อตัราผลตอบแทน 

3.2.1 อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม ค  านวณไดด้งัน้ี 
R it  = (NAV it - NAV it-1 + D it)    x 100 

                                                   NAV it-1 
โดยท่ี 
i คือ กองทุนรวม i 
t คือ ช่วงเวลา t (วนัท่ี t) 
R it คือ อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม i ในวนัท่ี t 
NAV it   คือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยลงทุนของกองทุนรวม i ในวนัท่ี t 
NAV it-1 คือ มลูค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยลงทุนของกองทุนรวม i ในวนัท่ี t-1 
D it      คือ อตัราเงินปันผลต่อหน่วยลงทุนของกองทุนรวม i ในวนัท่ี t 
R i = (n

t=1 R it) 
                            n 
โดยท่ี 
R i คือ       อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม i 
R it คือ       อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม i ในวนัท่ี t 
n คือ       จ  านวนวนัทั้งหมดของขอ้มูลกองทุนรวม i ในแต่ละช่วงภาวะ

ตลาด 
3.2.2 อัตราผลตอบแทนของตลาด ค  านวณไดด้งัน้ี 

R mt  = (SET t - SET t-1)    x 100 
                              SET t-1 
โดยท่ี 
R mt  คือ     อตัราผลตอบแทนของตลาด ในวนัท่ี t 
SET t คือ     ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์(SET Index) ในวนัท่ี t 
SET t-1 คือ     ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์(SET Index) ในวนัท่ี t-1 
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R m = (n
t=1 R mt) 

                             n 
โดยท่ี 
R m  คือ     อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาด 
R mt  คือ     อตัราผลตอบแทนของตลาด ในวนัท่ี t 
n           คือ     จ  านวนวนัทั้งหมดของขอ้มูลตลาด ในแต่ละช่วงภาวะ

ตลาด 
3.2.3 อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ที่ไม่มีความเส่ียง (Rf) ใช้ข้อมูลอัตรา

ผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอายุ 1 ปี เป็นขอ้มูลรายเดือน โดยใช้ค่าเฉล่ียของการเสนอซ้ือ (Bid 
Yield) พนัธบตัรรัฐบาลประเภทเงินกู ้(Loan Bond: LB) ท่ีไดจ้ากสถาบนัการเงินคู่คา้พนัธบตัรของ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ไดแ้ก่ ธนาคารพาณิชย ์และบริษทัหลกัทรัพย ์

R f = (n
t=1 R ft) 

                              n 
โดยท่ี 
R f คือ อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี 
R ft คือ อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี ในเดือนท่ี t 
n คือ จ านวนเดือนทั้งหมด ในแต่ละช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์

 3.3 การวเิคราะห์ความเส่ียง  
ความเส่ียงในการลงทุน คือการท่ีอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนนั้นไดรั้บจริง (Actual 

Return) คลาดเคล่ือน หรือเบ่ียงเบน หรือแตกต่างไปจากอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนนั้นคาดหวงัไว้
วา่จะไดรั้บ (Expected Return) ผูล้งทุนท่ีชาญฉลาดจึงจ าเป็นตอ้งมีเคร่ืองมือในการวดัความเส่ียงจาก
การลงทุน  เพื่อท่ีจะไดว้างแผนการลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ  

การวิเคราะห์สมการถดถอยอย่างง่าย เป็นการหาความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตาม 
และตัวแปรอิสระอย่างละหน่ึงตัว การศึกษาคร้ังน้ี เป็นการวิเคราะห์ความเส่ียงด้วยการหา
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมและอัตราผลตอบแทนของตลาด
หลักทรัพย์ เป็นไปตามทฤษฎีแบบจ าลองการตั้งราคาหลักทรัพย์ (Capital Asset Pricing Model: 
CAPM) โดยการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิของสมการถดถอย วิธีท่ีน ามาใชคื้อวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด
แบบธรรมดา (Ordinary Least Squares: OLS) และต้องทดสอบนัยส าคัญทางส ถิ ติของค่ า
สัมประสิทธ์ิดว้ย เพื่อตอ้งการทราบวา่ตวัแปรทั้งสองมีความสัมพนัธ์กนัหรือไม่ ค่าสัมประสิทธ์ิท่ีหา
ไดเ้รียกว่าค่าความเส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวม ซ่ึงเป็นค่าความเส่ียงท่ีเป็นระบบหรือความ
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เส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาด เน่ืองจากแบบจ าลอง CAPM มีขอ้สมมุติฐานวา่ ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ
ถูกขจดัออกไปได้หมด จากการกระจายความเส่ียงของการลงทุนโดยนักลงทุน ซ่ึงแบบจ าลองมี
รูปแบบสมการดงัน้ี 

R it =  i+  iR mt + t 
โดยท่ี 
R it คือ อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม i ในวนัท่ี t 
 i  คือ  ค่าคงท่ี (Constant) ซ่ึงมีค่าเท่ากบัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์

ท่ีไม่มีความเส่ียง หรือ R f 
 i คือ ค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ (ค่าความเส่ียงท่ีเป็นระบบของกองทุนรวมi) 
R mt คือ อตัราผลตอบแทนของตลาด ในวนัท่ี t 
t คือ ค่าความคลาดเคล่ือนในวนัท่ี t 
ค่า  i เป็นค่าความชนัของเส้นความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนของกองทุน

รวมและอัตราผลตอบแทนของตลาด แสดงความสัมพันธ์ว่า อัตราผลตอบแทนของตลาดท่ี
เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย มีผลท าให้อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมเปล่ียนแปลงไปมากน้อย
เพียงใด โดยพิจารณาได ้3 กรณี คือ 

1)  i > 1 แสดงว่า กองทุนรวมนั้นมีความเส่ียงมากกว่าตลาด กล่าวคือ เม่ือปัจจยั
ใดๆ ท่ีส่งผลกระทบใหร้าคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงแลว้ 
กองทุนรวมนั้นจะมีการเปล่ียนแปลงในลกัษณะท่ีเพิ่มข้ึนหรือลดลงมากกวา่ตลาดหลกัทรัพย ์

2) i < 1 แสดงว่า กองทุนรวมนั้นมีความเส่ียงน้อยกว่าตลาด กล่าวคือ เม่ือปัจจยั
ใดๆ ท่ีส่งผลกระทบใหร้าคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงแลว้ 
กองทุนรวมนั้นจะมีการเปล่ียนแปลงในลกัษณะท่ีเพิ่มข้ึนหรือลดลงนอ้ยกวา่ตลาดหลกัทรัพย ์

3)  i = 1 แสดงวา่ กองทุนรวมนั้นมีความเส่ียงเท่ากบัตลาด กล่าวคือ เม่ือปัจจยัใดๆ 
ท่ีส่งผลกระทบให้ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงแล้ว 
กองทุนรวมนั้นจะมีการเปล่ียนแปลงในลกัษณะท่ีเพิ่มข้ึนหรือลดลงเท่ากบัตลาดหลกัทรัพย ์
                  3.4 การเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวม  

การหาสัมพนัธ์ของความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ระดับอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นใดๆ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั
ระดบัความเส่ียง กล่าวคือ หากระดบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงข้ึน ระดบัความเส่ียงท่ีผู ้
ลงทุนได้รับจากการลงทุนนั้นจะสูงข้ึนด้วยเสมอ (Higher Risk / Higher Return) ดังนั้ นก่อนการ
ตดัสินใจลงทุนใดๆ ควรตอ้งรู้ระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้และผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของตนเอง
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ก่อน เพื่อให้สามารถเลือกการลงทุนท่ีเหมาะสม สอดคลอ้งกบัระดบัความเส่ียงและผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัไวม้ากท่ีสุด การศึกษาน้ีจึงไดเ้ปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวม 
เพื่อแสดงให้เห็นว่ากองทุนรวมรูปแบบใดมีอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงมากท่ีสุดและน้อย
ท่ีสุด ในแต่ละช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ เม่ือแบ่งกลุ่มกองทุนรวมท่ีมีความเส่ียงและอัตรา
ผลตอบแทนท่ีใกล้เคียงกนัได้แล้ว จะท าให้สามารถตดัสินใจได้ว่าจะลงทุนในกลุ่มกองทุนรวม
รูปแบบใด โดยสามารถใชค้่าความเส่ียงท่ีไดค้  านวณหาค่าอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บ โดย
ใชข้อ้มูลอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยใ์นช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึนหรือขาลง ตาม
การคาดการณ์ภาวะตลาดหลกัทรัพยใ์นช่วงท่ีจะลงทุน 

การศึกษาน้ีไดท้  าการเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทน โดยจดัอนัดบัรูปแบบการลงทุน
ของกองทุนรวม ตามล าดบัค่ามากไปหาค่านอ้ยของค่าเฉล่ียอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมแต่ละ
รูปแบบการลงทุน ในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน ช่วงภาวะตลาดหลงัทรัพยข์าลง รวมทั้งตลอด
ช่วงเวลาท่ีศึกษา และท าการเปรียบเทียบความเส่ียงโดยการจดักลุ่มกองทุนรวมท่ีมีความเส่ียงสูงและ
ความเส่ียงต ่า ซ่ึงจะพิจารณาค่าเฉล่ียอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของแต่ละรูปแบบการลงทุน 
ซ่ึงมีทั้ งรูปแบบการลงทุนแบบเดียวและหลายรูปแบบผสมกัน รวมทั้ งค  านวณค่าเฉล่ียให้เป็น
รูปแบบการลงทุนแบบเดียว เพื่อจะไดป้ระมาณค่าให้ทราบวา่รูปแบบการลงทุนรูปแบบเดียวใดๆ มี
ค่าความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนมากหรือนอ้ย โดยรูปแบบการลงทุนต่างๆ ประกอบดว้ย  

1) ไม่ก าหนดลักษณะพิเศษ  2) ดัชนี  3) กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน  
4) ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด  5) ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน  6) อีทีเอฟ  7) หน่วยลงทุน   
8) หมวดอุตสาหกรรม  9) คุ้มครองเงินต้น  10) ตลาดเงิน  11) ทองค า 
                  3.5 การเปรียบเทยีบผลตอบแทนทีค่าดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวมกบัเส้น 

ตลาดหลกัทรัพย์ (Security Market Line: SML)  
เส้นตลาดหลกัทรัพย ์(SML) เป็นเส้นท่ีแสดงความสัมพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนท่ี

คาดหวงั ตามระดับความเส่ียงของสินทรัพย ์โดยเทียบกบัอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของ
ตลาดหลกัทรัพย ์และค่าความเส่ียงของตลาดมีค่าเท่ากบั 1 ดงันั้นสมการของเส้นตลาดหลกัทรัพย ์
เป็นดงัน้ี 

R i = (Rm – Rf) i + Rf 
โดยท่ี 
R i คือ อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม i 
Rm  คือ อตัราผลตอบแทนของตลาด 
Rf   คือ อตัราผลตอบแทนของทรัพยสิ์นท่ีไม่มีความเส่ียง 
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 i  คือ ค่าความเส่ียงท่ีเป็นระบบของกองทุนรวม i 
ซ่ึงท าการเปรียบเทียบเพื่อวิเคราะห์ว่า อัตราผลตอบแทนท่ีได้รับของสินทรัพย์

ในช่วงนั้ นๆ มีค่ามากกว่าหรือน้อยกว่าอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ณ ระดับความเส่ียงของ
สินทรัพยน์ั้น ผลการวเิคราะห์ท่ีไดจ้ะช่วยใหส้ามารถใชต้ดัสินใจไดว้า่จะเลือกลงทุนซ้ือหรือขายคืน
สินทรัพยน์ั้นเม่ือใด เพื่อให้ไดผ้ลตอบแทนท่ีดีท่ีสุด จากการคาดการณ์แนวโนม้ราคาสินทรัพยว์า่จะ
เพิ่มข้ึนหรือลดลง ในช่วงเวลานั้นๆ ตามหลกัการเปรียบเทียบกบัเส้น SML 

ดงันั้น จึงเปรียบเทียบเพื่อพิจารณาว่ากองทุนรวมแต่ละกองทุนอยู่เหนือเส้น SML 
หรืออยู่ใต้เส้น SML โดยกองทุนรวมท่ีอยู่เหนือเส้น SML จะเป็นกองทุนรวมท่ีจะได้รับอตัรา
ผลตอบแทนมากกว่าอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ณ ระดับความเส่ียงของกองทุนรวม นั่นคือ 
กองทุนรวมนั้นมีราคาต ่ากวา่ระดบัราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย ์(Under Value) ซ่ึงจะท า
ให้นักลงทุนเลือกตัดสินใจซ้ือกองทุนรวมในช่วงน้ี เน่ืองจากจะได้รับผลตอบแทนท่ีสูงกว่า
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและยงัมีราคาต ่า เม่ือความต้องการลงทุนมากข้ึน ราคาจะปรับตวัสูงข้ึน 
กดดนัให้อตัราผลตอบแทนลดลงมาอยูบ่นเส้น SML เพื่อเขา้สู่ราคาดุลยภาพ ในทางตรงขา้ม หาก
กองทุนรวมอยู่ใต้เส้น SML จะเป็นกองทุนรวมท่ีจะได้รับอัตราผลตอบแทนน้อยกว่าอัตรา
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ณ ระดบัความเส่ียงของกองทุนรวม นัน่คือ กองทุนรวมนั้นมีราคาสูงกว่า
ระดบัราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย์ (Over Value) ซ่ึงอาจจะท าให้นกัลงทุนตดัสินใจท่ีจะ
ไม่ซ้ือกองทุนรวมในช่วงน้ี เน่ืองจากจะได้รับอตัราผลตอบแทนท่ีต ่ากว่าผลตอบแทนท่ีคาดหวงั 
และอาจจะตดัสินใจขายคืนในช่วงน้ี เน่ืองจากไม่พอใจในอตัราผลตอบแทนท่ีได้รับ เม่ือความ
ตอ้งการลงทุนนอ้ยลง ราคาจะปรับตวัลดลง ส่งผลให้อตัราผลตอบแทนเพิ่มข้ึนมาอยูบ่นเส้น SML 
ดงันั้นผลการเปรียบเทียบน้ีจะช่วยในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมได ้เพราะท าให้ทราบ
วา่ช่วงนั้นๆ กองทุนรวมมีอตัราผลตอบแทนอยูใ่นลกัษณะใด 

การเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บและค่าความเส่ียงกบัเส้น SML สามารถน า
ข้อมูลผลการเปรียบเทียบท่ีได้ไปใช้ในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมได้ว่าน่าลงทุน
หรือไม่ และจะเข้าไปลงทุนในช่วงเวลานั้นได้หรือไม่ หรือถ้าถือกองทุนรวมนั้นไวแ้ล้วจะได้
ตดัสินใจได้ว่าน่าท่ีจะลงทุนต่อไปหรือไม่ และจะขายคืนหน่วยลงทุนในช่วงเวลานั้ นหรือใน
ช่วงเวลาใด โดยการเปรียบเทียบจะท าให้ทราบแนวโน้มของอตัราผลตอบแทนท่ีจะได้รับต่อไป 
และแนวโนม้ราคาในช่วงเวลาถดัจากนั้นไปวา่จะเพิ่มข้ึนหรือลดลง ตามหลกัการดุลยภาพของเส้น 
SML 
  



บทที ่4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 
 

การศึกษาคร้ังน้ีมีจุดประสงค์ เพื่อศึกษาและเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความ
เส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวม รวมทั้งน าผลการศึกษามาวิเคราะห์เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทน
ท่ีคาดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวมกบัเส้นตลาดหลักทรัพย ์(Security Market Line: SML) 
โดยกองทุนรวมท่ีศึกษาเป็นกองทุนเปิดตราสารทุน ตราสารหน้ี และแบบผสม ทุกรูปแบบการลงทุน 
ยกเวน้กองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพและกองทุนรวมหุ้นระยะยาว เพราะทั้งสองรูปแบบการลงทุนมี
เง่ือนไขให้ผูล้งทุนท่ีซ้ือกองทุนรวม สามารถใชสิ้ทธิหกัลดหยอ่นภาษีเงินไดป้ระจ าปี ซ่ึงถือวา่ไดรั้บ
ผลตอบแทนเพิ่มข้ึนจากการน าไปลดหยอ่นภาษีเงินไดป้ระจ าปี และมีความแตกต่างกนัไปตามภาษี
เงินได้ประจ าปีของแต่ละบุคคล จึงถือว่าเป็นรูปแบบการลงทุนท่ีมีเง่ือนไขพิเศษ ท าให้มีอตัรา
ผลตอบแทนส่วนเพิ่มท่ีไม่สามารถสรุปเป็นผลตอบแทนทัว่ไปเพื่อเปรียบเทียบกบัรูปแบบการลงทุน
อ่ืนๆ ได ้โดยกองทุนรวมท่ีศึกษาทั้งหมดมีจ านวน 141 กองทุน แบ่งเป็น 46 รูปแบบการลงทุน และ
เป็นขอ้มูลรายวนั (5 วนัต่อสัปดาห์ ยกเวน้วนัเสาร์และอาทิตย์) เร่ิมตั้งแต่วนัท่ี 5 มกราคม 2541 ถึง
วนัท่ี 28 ธนัวาคม 2555 รวมเป็น 3910 วนั แต่ส่วนใหญ่จะเป็นกองทุนรวมท่ีเปิดด าเนินการภายหลงั
วนัท่ี 5 มกราคม 2541 ท าให้มีขอ้มูลไม่ครบ 3910 วนัทุกกองทุน ดงันั้นกองทุนรวมเหล่าน้ีจะเร่ิม
ศึกษาตั้งแต่วนัแรกท่ีกองทุนเปิดด าเนินการ โดยผลการศึกษาแบ่งออกเป็น 5 ส่วน ไดแ้ก่ 

1) การวิเคราะห์อัตราผลตอบแทน 
2) การวิเคราะห์ความเส่ียง 
3) การทดสอบความน่ิงของข้อมลู 
4) การเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเส่ียง จากการลงทุนในกองทุนรวม 
5) การเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวม  
กับเส้นตลาดหลักทรัพย์ (Security Market Line: SML) 

โดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
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1. การวเิคราะห์อตัราผลตอบแทน 
 

ผลการค านวณอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม อตัราผลตอบแทนของตลาด และอตัรา
ผลตอบแทนของสินทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียง 1 สรุปไดด้งัแสดงในตารางท่ี 4.1 และ 4.2 ซ่ึงแสดงอตัรา
ผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม แต่ละรูปแบบการลงทุนในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยท์ั้ง 8 ช่วง 
โดยแบ่งช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยต์ามอตัราการเติบโตของตลาดหลกัทรัพย ์(SET Index) เป็น 2 
กรณี คือ 

1) ช่วงตลาดหลักทรัพย์ขาลง (เส้นกราฟลาดชันลง หรือมีความชันเป็นลบ) 
2) ช่วงตลาดหลักทรัพย์ขาขึน้ (เส้นกราฟลาดชันขึน้ หรือมีความชันเป็นบวก) 
ช่วงตลาดหลักทรัพย์ขาลงจะสลับกับช่วงตลาดหลักทรัพย์ขาข้ึน  โดยช่วงตลาด

หลกัทรัพยข์าลงมีระยะเวลาเฉล่ียประมาณ 1 ปี และช่วงตลาดหลักทรัพยข์าข้ึนมีระยะเวลาเฉล่ีย
ประมาณ 2 ปีคร่ึง 

ผลการค านวณอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย ในแต่ละช่วงตลาดหลกัทรัพย ์เป็นดงัน้ี 
1) ช่วงตลาดหลักทรัพย์ขาลง ไดแ้ก่ ช่วงท่ี 1 (5 ม.ค. 41 - 4 ก.ย. 41), ช่วงท่ี 3 (28 มิ.ย. 42 

- 13 ต.ค. 43), ช่วงท่ี 5 (12 ม.ค. 47 - 13 ส.ค. 47), ช่วงท่ี 7 (29 ต.ค. 50 - 5 ธ.ค. 51) 
(1) อัตราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม  

ก าไรมากท่ีสุด 0.059 %ต่อวนั และขาดทุนมากท่ีสุด 0.399 %ต่อวนั 
(2) อัตราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาด 

ขาดทุนนอ้ยท่ีสุด 0.171 %ต่อวนั และขาดทุนมากท่ีสุด 0.288 %ต่อวนั 
2) ช่วงตลาดหลักทรัพ ย์ขาขึ้น  ได้แก่  ช่วงท่ี  2 (7 ก.ย. 41 - 25 มิ .ย. 42), ช่วงท่ี  4             

(16 ต.ค. 43 - 9 ม.ค. 47), ช่วงท่ี 6 (16 ส.ค. 47 - 26 ต.ค. 50), ช่วงท่ี 8 (8 ธ.ค. 51 - 28 ธ.ค. 55) 
(1) อัตราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม 

ก าไรมากท่ีสุด 0.498 %ต่อวนั และขาดทุนมากท่ีสุด 0.033 %ต่อวนั 
(2) อัตราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาด 

ก าไรมากท่ีสุด 0.495 %ต่อวนั และก าไรนอ้ยท่ีสุด 0.057 %ต่อวนั 
 

1 อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมได้จาก ขอ้มูลรายวนัของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อ
หน่วยลงทุน (NAV) ของกองทุนรวม อตัราผลตอบแทนของตลาดได้จาก ขอ้มูลรายวนัของดชันี
ราคาตลาดหลกัทรัพย ์(SET Index) และอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยท่ี์ไม่มีความเส่ียงได้จาก 
ขอ้มูลรายเดือนของค่าเฉล่ียการเสนอซ้ือ (Bid Yield) พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี 
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จากอตัราผลตอบแทนดงักล่าว จะเห็นวา่กองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสมจะมีอตัรา
ผลตอบแทนแปรผนัตามอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์ทั้งช่วงภาวะตลาดขาข้ึนและขาลง 
แต่กองทุนรวมตราสารหน้ีส่วนใหญ่และสินทรัพยป์ราศจากความเส่ียงจะมีอตัราผลตอบแทนไม่
แปรผนัตามอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์โดยสามารถแสดงไดด้งัภาพท่ี 4.1  
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ภาพท่ี 4.1 อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวนัของกองทุนรวม แต่ละรูปแบบการลงทุน (8 ช่วง) 

 
จากภาพท่ี 4.1 เน่ืองจากกองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสมมีการลงทุนในตราสารทุน

ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์นสัดส่วนสูง ท าให้มีผลตอบแทนเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนั
กบัตลาดหลกัทรัพย ์ส่วนกองทุนรวมตราสารหน้ีและสินทรัพยป์ราศจากความเส่ียงจะลงทุนในตรา
สารหน้ีและพนัธบตัร ท าใหผ้ลตอบแทนไม่ผนัผวนตามตลาดหลกัทรัพย ์แต่จะข้ึนอยูก่บัสถานการณ์
นโยบายการเงินของภาครัฐและอตัราดอกเบ้ียเงินฝากเป็นส่วนใหญ่ นอกจากน้ียงัพบวา่ในช่วงท่ี 2  
(7 กนัยายน 2541 - 25 มิถุนายน 2542) เป็นช่วงท่ีตลาดหลกัทรัพยมี์อตัราผลตอบแทนท่ีสูงมาก ซ่ึง
เป็นช่วงภาวะตลาดขาข้ึนท่ีมีระยะเวลาสั้ นกว่าช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึนช่วงอ่ืนๆ  ดงันั้น
ในช่วงดังกล่าวอัตราผลตอบแทนของตลาดในระยะสั้ นจึงสูงกว่าเม่ือเปรียบเทียบกับอัตรา
ผลตอบแทนของตลาดในระยะยาว 
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ตารางท่ี 4.1  อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวนัของกองทุนรวม แต่ละรูปแบบการลงทุน แบ่งตามช่วง 
ภาวะตลาดหลกัทรัพย ์8 ช่วง 

 

1 2 3 4 5 6 7 8
เร่ิม 5 ม.ค. 41 7 ก.ย. 41 28 มิ.ย. 42 16 ต.ค. 43 12 ม.ค. 47 16 ส.ค. 47 29 ต.ค. 50 8 ธ.ค. 51
ถึง 4 ก.ย. 41 25 ม.ิย. 42 13 ต.ค. 43 9 ม.ค. 47 13 ส.ค. 47 26 ต.ค. 50 5 ธ.ค. 51 28 ธ.ค. 55

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

1.1 ตราสารทุน -0.210 0.267 -0.203 0.153 -0.134 0.069 -0.226 0.118
1.2 ตราสารทุน -0.282 0.498 -0.202 0.138 -0.157 0.078 -0.252 0.113
1.3 ตราสารทุน 0.097 -0.076 0.072 -0.196 0.118
1.4 ตราสารทุน 0.011 0.008 0.034 -0.184 0.019
1.5 ตราสารทุน 0.073
1.6 ตราสารทุน 0.154 -0.094 0.083 -0.245 0.131
1.7 ตราสารทุน -0.258 0.048
1.8 ตราสารทุน -0.399 0.085
1.9 ตราสารทุน 0.061 -0.201 0.033
1.10 ตราสารทุน -0.379 0.106
1.11 ตราสารทุน 0.118 -0.258 0.048
1.12 ตราสารทุน -0.033
1.13 ตราสารทุน 0.022
1.14 ตราสารทุน 0.020
1.15 ตราสารทุน -0.008
2.1 ตราสารหน้ี 0.057 0.048 0.032 0.014 0.004 0.012 0.015 0.008
2.2 ตราสารหน้ี 0.015 0.011 0.007
2.3 ตราสารหน้ี 0.005 0.003 0.013 0.011 0.007
2.4 ตราสารหน้ี 0.055 0.051 0.028 0.012 -0.005 0.012 0.009 0.007
2.5 ตราสารหน้ี 0.013 0.009 0.009 0.021
2.6 ตราสารหน้ี 0.059 0.038 0.023 0.010 0.005 0.010 0.011 0.006
2.7 ตราสารหน้ี 0.057 0.045 0.026 0.012 0.002 0.009 0.011 0.007
2.8 ตราสารหน้ี 0.005 -0.006 0.013
2.9 ตราสารหน้ี 0.032 0.014 0.005 0.013 0.012 0.010
2.10 ตราสารหน้ี 0.024 -0.073 0.032
2.11 ตราสารหน้ี 0.024 0.044 0.012
2.12 ตราสารหน้ี 0.037
3.1 แบบผสม -0.170 0.188 -0.121 0.101 -0.011 0.062 -0.172 0.094
3.2 แบบผสม 0.026 0.025 0.132 -0.075 0.051 -0.136 0.083
3.3 แบบผสม 0.029
3.4 แบบผสม 0.005
3.5 แบบผสม 0.039
3.6 แบบผสม -0.011
3.7 แบบผสม 0.008 -0.015 0.033
3.8 แบบผสม 0.038 -0.115 0.044
3.9 แบบผสม 0.018 -0.229 0.025
3.10 แบบผสม 0.052 -0.052 0.059
3.11 แบบผสม -0.002
3.12 แบบผสม -0.003
3.13 แบบผสม 0.025 -0.008 0.042 -0.140 0.032
3.14 แบบผสม 0.080
3.15 แบบผสม 0.087
3.16 แบบผสม -0.023
3.17 แบบผสม -0.006
3.18 แบบผสม 0.035
3.19 แบบผสม 0.095

-0.288 0.495 -0.205 0.168 -0.171 0.057 -0.264 0.121
0.006 0.004 0.009 0.009 0.006สินทรัพยป์ราศจากความเส่ียง

ล าดบั ประเภท

ช่วงที่

อัตราผลตอบแทน (%ต่อวนั)

ตลาด

หมายเหตุ :                            = อตัราผลตอบแทน > 0.1 %ต่อวนั                                  = อตัราผลตอบแทน 0.0 %ต่อวนั ถึง 0.1 %ต่อวนั 
                                             = อตัราผลตอบแทน < -0.1 %ต่อวนั                                 = อตัราผลตอบแทน -0.1 %ต่อวนั ถึง 0.0 %ต่อวนั 



42 
 

ตารางท่ี 4.2  สรุปอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวนัของกองทุนรวม 
 

1 2 3 4 5 6 7 8

เร่ิม 5 ม.ค. 41 7 ก.ย. 41 28 ม.ิย. 42 16 ต.ค. 43 12 ม.ค. 47 16 ส.ค. 47 29 ต.ค. 50 8 ธ.ค. 51

ถงึ 4 ก.ย. 41 25 ม.ิย. 42 13 ต.ค. 43 9 ม.ค. 47 13 ส.ค. 47 26 ต.ค. 50 5 ธ.ค. 51 28 ธ.ค. 55

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

ตราสารทุน (-0.282)-(-0.210) (0.267)-(0.498) (-0.203)-(-0.202) (0.011)-(0.154) (-0.157)-(0.008) (0.034)-(0.118) (-0.399)-(-0.184) (-0.033)-(0.131)

ตราสารหน้ี (0.055)-(0.059) (0.038)-(0.051) (0.023)-(0.032) (0.005)-(0.014) (-0.005)-(0.013) (0.005)-(0.024) (-0.073)-(0.044) (0.006)-(0.037)

แบบผสม -0.170 (0.026)-(0.188) (-0.121)-(0.025) (0.025)-(0.132) (-0.075)-(-0.008) (0.008)-(0.062) (-0.229)-(-0.015) (-0.023)-(0.095)

ประเภท

ช่วงที่

อตัราผลตอบแทน (ร้อยละต่อวนั)

 

เม่ือพิจารณาถึงอตัราผลตอบแทนเฉล่ียในแต่ละช่วงตลาดหลักทรัพยท์ั้ ง 8 ช่วง ของ
กองทุนรวมทั้ง 3 ประเภท คือ ตราสารทุน ตราสารหน้ี และแบบผสม ไดผ้ลการค านวณเป็นดงัน้ี 

1) ช่วงตลาดหลักทรัพย์ขาลง  
(1) ตราผลตอบแทนเฉล่ีย ของกองทุนรวมตราสารทุน  

ก าไรมากท่ีสุด 0.008 %ต่อวนั และขาดทุนมากท่ีสุด 0.399 %ต่อวนั 
(2) อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย ของกองทุนรวมตราสารหนี ้

ก าไรมากท่ีสุด 0.059 %ต่อวนั และขาดทุนมากท่ีสุด 0.073 %ต่อวนั 
(3) อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย ของกองทุนรวมแบบผสม 

ก าไรมากท่ีสุด 0.025 %ต่อวนั และขาดทุนมากท่ีสุด 0.229 %ต่อวนั 
2) ช่วงตลาดหลักทรัพย์ขาขึน้ 
(1) อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย ของกองทุนรวมตราสารทุน  

ก าไรมากท่ีสุด 0.498 %ต่อวนั และขาดทุนมากท่ีสุด 0.033 %ต่อวนั 
(2) อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย ของกองทุนรวมตราสารหนี้ 

ก าไรมากท่ีสุด 0.051 %ต่อวนั และก าไรนอ้ยท่ีสุด 0.005 %ต่อวนั 
(3) อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย ของกองทุนรวมแบบผสม 

ก าไรมากท่ีสุด 0.188 %ต่อวนั และก าไรนอ้ยท่ีสุด 0.005 %ต่อวนั 
จากอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมท่ีน ามาศึกษา พบว่าช่วงตลาดหลกัทรัพยข์าลง 

กองทุนรวมตราสารทุนมีอตัราผลตอบแทนขาดทุนมากท่ีสุด ก าไรน้อยท่ีสุด และกองทุนรวมตรา
สารหน้ีมีอตัราผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด ขาดทุนนอ้ยท่ีสุด ส่วนช่วงตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน กองทุน
รวมตราสารทุนมีอตัราผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด แต่ก็ขาดทุนมากท่ีสุด และกองทุนรวมตราสาร
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หน้ีมีอตัราผลตอบแทนก าไรน้อยท่ีสุด แต่ทั้งกองทุนรวมตราสารหน้ีและกองทุนรวมแบบผสมทุก
กองทุนไม่มีอตัราผลตอบแทนท่ีขาดทุน 
 

2.  การวเิคราะห์ความเส่ียง 
 

การศึกษาความเส่ียงของกองทุนรวม เป็นการหาค่าความเส่ียงท่ีเป็นระบบหรือความเส่ียง
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาด โดยหาค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ () ด้วยวิธีสมการถดถอย เพื่อหาความสัมพนัธ์
ระหว่างอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตราผลตอบแทนของตลาด ซ่ึงมาจากทฤษฎี
แบบจ าลองการตั้งราคาหลกัทรัพย ์(Capital Asset Pricing Model: CAPM) โดยค่าความเส่ียงหรือค่า
สัมประสิทธ์ิเบตา้ท่ีได ้หากมีค่าเป็นบวก แสดงว่าการเปล่ียนแปลงอตัราผลตอบแทนของกองทุน
รวมกับอัตราผลตอบแทนของตลาดมีการเปล่ียนแปลงในทิศทางเดียวกัน กล่าวคือเม่ืออัตรา
ผลตอบแทนของตลาดเพิ่มข้ึน อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมจะเพิ่มข้ึนดว้ย แต่ถา้สัมประสิทธ์ิ
เบตา้มีค่าเป็นลบ แสดงวา่การเปล่ียนแปลงอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมกบัอตัราผลตอบแทน
ของตลาดมีการเปล่ียนแปลงในทิศทางตรงขา้มกนั เม่ืออตัราผลตอบแทนของตลาดเพิ่มข้ึน อตัรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมจะลดลง ในขณะเดียวกนั ถา้ค่าความเส่ียงหรือค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ท่ีได ้
มีค่ามากกวา่ 1 แสดงวา่ความเส่ียงของกองทุนรวมมากกวา่ความเส่ียงของตลาด กล่าวคือเม่ือมีปัจจยั
ใดๆ ส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลง จะท าให้ราคา
ของกองทุนรวมมีการเปล่ียนแปลงท่ีมากกวา่ตลาด หรือเรียกวา่มีความผนัผวนมากกวา่ตลาด ดงันั้น
กองทุนรวมท่ีมีค่าความเส่ียงมากกวา่ 1 จดัวา่เป็นกองทุนรวมประเภทปรับตวัเร็ว (Aggressive Fund) 
ส่วนค่าความเส่ียงหรือค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ท่ีได ้มีค่านอ้ยกวา่ 1 แสดงวา่ความเส่ียงของกองทุนรวม
นอ้ยกวา่ความเส่ียงของตลาด กล่าวคือเม่ือมีปัจจยัใดๆ ส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยมี์
การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลง จะท าใหร้าคาของกองทุนรวมมีการเปล่ียนแปลงท่ีนอ้ยกวา่ตลาด 
หรือเรียกว่ามีความผนัผวนน้อยกวา่ตลาด ดงันั้นกองทุนรวมท่ีมีค่าความเส่ียงน้อยกว่า 1 จดัว่าเป็น
กองทุนรวมประเภทปรับตวัชา้ (Defensive Fund) 

ในการหาค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ด้วยวิธีสมการถดถอยแบบง่าย โดยมีอตัราผลตอบแทน
ของตลาดเป็นตวัแปรอิสระและอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมเป็นตวัแปรตาม ท าการทดสอบ
นัยส าคัญทางสถิติ โดยใช้ค่าสถิติ t (t-Statistic) ท่ีระดับนัยส าคัญ () 0.05 หรือเรียกว่าท่ีความ
เช่ือมัน่ 95% หลกัการคือ ถา้ค่าสัมบรูณ์ของค่า t-Statistic ท่ีค  านวณไดมี้ค่ามากกวา่ค่า t-Statistic ใน
ตาราง หรือค่าวิกฤติ (Critical Value) ท่ีนัยส าคญั 0.05 และองศาความอิสระท่ี  t0.025,infinityแสดงว่า
อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมกบัอตัราผลตอบแทนของตลาดมีสัมพนัธ์กนัท่ีความเช่ือมัน่ 95%  
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แสดงไดด้งัสมการ 
R it =  i+  iR mt + t 

โดยท่ี      R it คือ อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม i ในวนัท่ี t 
 i  คือ  ค่าคงท่ี (Constant) ซ่ึงมีค่าเท่ากบัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์

ท่ีไม่มีความเส่ียง หรือ R f 
 i คือ ค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ (ค่าความเส่ียงท่ีเป็นระบบของกองทุนรวม i) 
R mt คือ อตัราผลตอบแทนของตลาด ในวนัท่ี t 
t คือ ค่าความคลาดเคล่ือนในวนัท่ี t 
จากตารางท่ี 4.3 และ 4.4 แสดงค่าความเส่ียงของกองทุนรวมตราสารทุนและกองทุนรวม

แบบผสม ตามรูปแบบการลงทุนในแต่ละช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์(8 ช่วง) ซ่ึงค่าความเส่ียงบาง
ช่วงเม่ือทดสอบระดบันยัส าคญัทางสถิติ ปรากฏวา่มีความเช่ือมัน่ไม่ถึง 95% จึงไม่น าค่าความเส่ียง
ในช่วงตลาดหลกัทรัพยท่ี์ค่าความเส่ียงมีความเช่ือมัน่ไม่ถึง 95% มาร่วมวิเคราะห์ผลด้วย ส่วนค่า
ความเส่ียงรวมตลอดช่วงเวลาท่ีศึกษา ไม่ไดน้ ามาวิเคราะห์ผล เน่ืองจากในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์
4 ช่วงแรก คือช่วงเวลาตั้งแต่วนัท่ี 5 ม.ค. 41 ถึงวนัท่ี 9 ม.ค. 47 ค่าความเส่ียงของกองทุนรวมตราสาร
ทุนและกองทุนรวมแบบผสม มีค่าน้อยกว่าในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์4 ช่วงหลงั คือตั้งแต่วนัท่ี 
12 ม.ค. 47 ถึงวนัท่ี 28 ธ.ค. 55 แต่กองทุนส่วนใหญ่ไม่มีขอ้มูลในช่วงแรก ท าให้ค่าความเส่ียงรวม
ทุกช่วงเวลาท่ีศึกษาไม่สามารถน ามาเปรียบเทียบกนัทุกรูปแบบการลงทุนได ้ดงันั้นจึงสรุปค่าความ
เส่ียงของกองทุนรวมทั้งสองประเภท โดยแยกพิจารณาเป็น 4 ช่วงแรก และ 4 ช่วงหลงั ไดด้งัน้ี 

1) ช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ 4 ช่วงแรก (5 ม.ค. 41 – 9 ม.ค. 47) 
กองทุนรวมตราสารทุน มีค่าความเส่ียงอยูร่ะหวา่ง 0.070 ถึง 0.319 
กองทุนรวมแบบผสม มีค่าความเส่ียงอยูร่ะหวา่ง 0.067 ถึง 0.173 

2) ช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ 4 ช่วงหลัง (12 ม.ค. 47 – 28 ธ.ค. 55) 
กองทุนรวมตราสารทุน มีค่าความเส่ียงอยูร่ะหวา่ง 0.054 ถึง 1.149 
กองทุนรวมแบบผสม มีค่าความเส่ียงอยูร่ะหวา่ง 0.030 ถึง 0.810 

จากค่าความเส่ียงของกองทุนรวมทั้งสองประเภท แสดงให้เห็นว่าการด าเนินงานของ
กองทุนรวมทั้งสองประเภทมีความเส่ียงมากข้ึนตั้งแต่ช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยช่์วงท่ี 5 คือตั้งแต่
วนัท่ี 12 มกราคม 2547 แต่ก็มีบางกองทุนท่ีค่าความเส่ียงยงัน้อย ซ่ึงจะเป็นช่วงแรกๆ ของการเปิด
ด าเนินงานกองทุนนั้น จึงสรุปไดว้่า กองทุนรวมตราสารทุนหลายกองทุนมีค่าความเส่ียงมากกว่า
ความเส่ียงของตลาด ส่วนกองทุนรวมแบบผสมจะมีค่าความเส่ียงน้อยกว่ากองทุนรวมตราสารทุน 
และมีความเส่ียงนอ้ยกวา่ความเส่ียงของตลาด 
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ตารางท่ี 4.3  ค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุนรวมตราสารทุน แต่ละรูปแบบการลงทุน แบ่งตามช่วง 
ภาวะตลาดหลกัทรัพย ์8 ช่วง 
 

1 2 3 4 5 6 7 8
เร่ิม 5 ม.ค. 41 7 ก.ย. 41 28 ม.ิย. 42 16 ต.ค. 43 12 ม.ค. 47 16 ส.ค. 47 29 ต.ค. 50 8 ธ.ค. 51
ถงึ 4 ก.ย. 41 25 ม.ิย. 42 13 ต.ค. 43 9 ม.ค. 47 13 ส.ค. 47 26 ต.ค. 50 5 ธ.ค. 51 28 ธ.ค. 55

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

1.1 ตราสารทุน 0.228 0.133 0.144 0.082 0.649 1.036 1.016 1.068
1.2 ตราสารทุน 0.319 0.222 0.152 0.080 0.677 1.034 1.041 1.016
1.3 ตราสารทุน 0.572 0.849 0.901 0.930
1.4 ตราสารทุน 0.553
1.5 ตราสารทุน 0.157
1.6 ตราสารทุน 0.070 0.793 1.084 1.096 1.090
1.7 ตราสารทุน 0.307 0.524
1.8 ตราสารทุน 0.700
1.9 ตราสารทุน 0.054 0.157 0.306
1.10 ตราสารทุน 1.143 1.145 1.139
1.11 ตราสารทุน 0.054 0.370 0.307
1.12 ตราสารทุน 0.474
1.13 ตราสารทุน 1.149
1.14 ตราสารทุน 0.346

1.15 ตราสารทุน 0.152

ล าดบั ประเภท

ช่วงที่

ค่าสัมประสิทธ์ิเบต้า หรือค่าความเส่ียง

 
 

ตารางท่ี 4.4  ค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุนรวมแบบผสม แต่ละรูปแบบการลงทุน แบ่งตามช่วง 
ภาวะตลาดหลกัทรัพย ์8 ช่วง 
 

1 2 3 4 5 6 7 8
เร่ิม 5 ม.ค. 41 7 ก.ย. 41 28 ม.ิย. 42 16 ต.ค. 43 12 ม.ค. 47 16 ส.ค. 47 29 ต.ค. 50 8 ธ.ค. 51
ถงึ 4 ก.ย. 41 25 ม.ิย. 42 13 ต.ค. 43 9 ม.ค. 47 13 ส.ค. 47 26 ต.ค. 50 5 ธ.ค. 51 28 ธ.ค. 55

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

3.1 แบบผสม 0.173 0.090 0.130 0.067 0.487 0.810 0.799 0.767
3.2 แบบผสม 0.069 0.377 0.699 0.704 0.734
3.3 แบบผสม 0.249
3.5 แบบผสม 0.312
3.6 แบบผสม 0.266
3.7 แบบผสม 0.047 0.157
3.8 แบบผสม 0.496 0.547 0.353
3.9 แบบผสม 0.100 0.163 0.043
3.10 แบบผสม 0.148 -0.126 0.030
3.11 แบบผสม 0.179
3.12 แบบผสม 0.329
3.13 แบบผสม 0.059 0.118 0.178 0.184
3.14 แบบผสม 0.168
3.15 แบบผสม 0.145
3.17 แบบผสม 0.208
3.18 แบบผสม 0.328
3.19 แบบผสม 0.102

ล าดบั ประเภท

ช่วงที่

ค่าสัมประสิทธ์ิเบต้า หรือค่าความเส่ียง

 
หมายเหตุ :  = ค่าความเส่ียง > 1   = ค่าความเส่ียง 0.5 - 1 
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ส าหรับสัมประสิทธ์ิเบตา้หรือค่าความเส่ียงของกองทุนรวมตราสารหน้ี แสดงในตารางท่ี 
4.5 ซ่ึงเป็นค่าความเส่ียงรวมตลอดช่วงเวลาท่ีศึกษา เน่ืองจากค่าความเส่ียงของกองทุนรวมตราสาร
หน้ีมีค่าใกลเ้คียงกนัเม่ือหาค่าความเส่ียงในแต่ละช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์จึงน าค่าความเส่ียงรวม
ตลอดช่วงท่ีศึกษามาวิเคราะห์ผล แต่มีกองทุนบางกองทุนท่ีผลการทดสอบนัยส าคัญทางสถิติ 
แสดงผลวา่ค่าความเส่ียงท่ีไดมี้ความเช่ือมัน่ไม่ถึง 95% จึงไม่น าค่าความเส่ียงของกองทุนรวมท่ีความ
เช่ือมัน่ไม่ถึง 95% มาร่วมวิเคราะห์ผลดว้ย ดงันั้นจากผลการศึกษา พบวา่กองทุนรวมตราสารหน้ีมีค่า
ความเส่ียงทั้งค่าบวกและค่าลบ โดยค่าความเส่ียงท่ีเป็นบวก มีค่าระหว่าง 0.0001 ถึง 0.147 และค่า
ความเส่ียงท่ีเป็นลบ มีค่าระหวา่ง -0.0004 ถึง -0.014 

 
ตารางท่ี 4.5  ค่าความเส่ียงของกองทุนรวมตราสารหน้ี แต่ละรูปแบบการลงทุน  

(แสดงเฉพาะความเส่ียงตลอดช่วงเวลาท่ีศึกษา) 
 

ล าดบั ประเภท ค่าสัมประสิทธ์ิเบต้า หรือค่าความเส่ียง
ตลอดช่วงเวลา (ปี 2541-2555)

2.1 ตราสารหน้ี 0.0015
2.2 ตราสารหน้ี 0.0008
2.3 ตราสารหน้ี -0.0004
2.4 ตราสารหน้ี 0.0312
2.5 ตราสารหน้ี -0.0141
2.6 ตราสารหน้ี -0.0029
2.7 ตราสารหน้ี 0.0001
2.8 ตราสารหน้ี 0.1470

2.10 ตราสารหน้ี 0.0635
2.11 ตราสารหน้ี 0.0070
2.12 ตราสารหน้ี 0.0537

 
 

ค าอธิบายตารางท่ี 4.3, 4.4  และ 4.5 ค่าความเส่ียงได้จากการประมวลผลวิธีก าลงัน้อย
ท่ีสุดแบบธรรมดา (Ordinary Least Squares: OLS) ซ่ึงเป็นการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร
อิสระคืออตัราผลตอบแทนของตลาด โดยมีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามคืออตัราผลตอบแทนของ
กองทุนรวม ตามรูปแบบสมการถดถอยอย่างง่าย วิธีการน้ีท าได้โดยให้ผลบวกของก าลงัสองของ
ส่วนท่ีเบ่ียงเบนไปจากเส้นการถอดถอยของค่าสังเกตของตวัแปรตามมีค่าน้อยท่ีสุด หรือให้ผลรวม
ของผลต่างระหวา่งค่าจริงและค่าท่ีประมาณข้ึนเม่ือยกก าลงัสองแลว้มีค่านอ้ยท่ีสุด ซ่ึงผลรวมของค่า
ผลต่างดงักล่าวก็คือค่าคลาดเคล่ือน ทั้งน้ีสามารถสรุปค่าความเส่ียงโดยรวมไดด้งัตารางท่ี 4.6 
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ตารางท่ี 4.6  สรุปค่าความเส่ียงของกองทุนรวม 
 

1 2 3 4 5 6 7 8

เร่ิม 5 ม.ค. 41 7 ก.ย. 41 28 ม.ิย. 42 16 ต.ค. 43 12 ม.ค. 47 16 ส.ค. 47 29 ต.ค. 50 8 ธ.ค. 51

ถงึ 4 ก.ย. 41 25 ม.ิย. 42 13 ต.ค. 43 9 ม.ค. 47 13 ส.ค. 47 26 ต.ค. 50 5 ธ.ค. 51 28 ธ.ค. 55

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

ตราสารทุน (0.23)-(0.32) (0.13)-(0.22) (0.14)-(0.15) (0.07)-(0.08) (0.57)-(0.79) (0.05)-(1.14) (0.16)-(1.15) (0.15)-(1.15)
ตราสารหน้ี
แบบผสม 0.17 0.09 0.13 0.07 (0.06)-(0.49) (0.10)-(0.81) (-0.13)-(0.80) (0.03)-(0.77)

ประเภท

ช่วงที่

ค่าสัมประสิทธ์ิเบต้า หรือค่าความเส่ียง

(-0.01)-(0.15)

 

สรุปผลการศึกษาไดว้า่ กองทุนรวมตราสารทุนมีค่าความเส่ียงมากท่ีสุด โดยผลตอบแทน
ของกองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสมจะมีทิศทางเดียวกันกับผลตอบแทนของตลาด ส่วน
กองทุนรวมตราสารหน้ีมีค่าความเส่ียงน้อยท่ีสุด โดยผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารหน้ีบาง
กองทุนมีทิศทางตรงกนัขา้มกบัผลตอบแทนของตลาด 

เม่ือได้วิเคราะห์หาค่าความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมแล้ว จึงน ามา
เขียนกราฟเพื่อให้เห็น ภาพรวมทั้งหมดและความแตกต่างของกองทุนรวมแต่ละประเภทไดช้ดัเจน
ยิง่ข้ึน แสดงไดด้งัภาพท่ี 4.2 
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ความเส่ียง

ภาพท่ี 4.2 ผลสรุปความสัมพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนกบัความเส่ียงของกองทุนรวม 

 
 
 

 

 
 

  

 

ช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน 

ตราสารทุน 

แบบผสม 

ตราสารหน้ี 

ช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง 
ตราสารทุน 

แบบผสม 

ตราสารหน้ี 
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จากภาพท่ี 4.2 เส้นแสดงความสัมพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนและความเส่ียง ในช่วง
ภาวะตลาดขาข้ึนจะเป็นเส้นลาดชนัข้ึนหรือความชนัเป็นบวก ส่วนในช่วงภาวะตลาดขาลงจะเป็น
เส้นลาดชันลงหรือความชันเป็นลบ โดยกองทุนรวมตราสารทุนมีอตัราผลตอบแทนท่ีผนัผวน
มากกว่ากองทุนรวมแบบผสม คือในช่วงภาวะตลาดขาข้ึนให้ผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด ณ ความ
เส่ียงเท่ากนั และในช่วงภาวะตลาดขาลงก็ใหผ้ลตอบแทนขาดทุนมากท่ีสุด ณ ความเส่ียงเท่ากนั ส่วน
กองทุนรวมตราสารหน้ีมีความเส่ียงนอ้ยหรือไม่เกิน 0.2 จึงให้ผลตอบแทนนอ้ยตามไปดว้ย แต่ส่วน
ใหญ่กองทุนรวมตราสารหน้ีจะให้ผลตอบแทนก าไรไม่วา่จะเป็นช่วงภาวะตลาดขาข้ึนหรือขาลง ซ่ึง
สรุปไดว้า่เป็นไปตามหลกัการ ความเส่ียงสูงใหผ้ลตอบแทนสูง (High Risk - High Return) 
 

3.  การทดสอบความน่ิงของข้อมูล 
 

การวิเคราะห์ขอ้มูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) ในส่วนน้ีเป็นการทดสอบตวัแปรท่ี
น ามาใช้ในแบบจ าลองว่ามีลักษณะน่ิงหรือไม่น่ิง (Stationary or Non - stationary) ซ่ึงเรียกว่าการ
ทดสอบ Unit Root เพื่อให้การวิเคราะห์ในสมการถดถอยโดยวิธีก าลงัน้อยท่ีสุด (Ordinary Lease 
Square: OLS) มีความน่าเช่ือถือ ดังนั้นข้อมูลอนุกรมเวลาท่ีน ามาใช้ในการวิเคราะห์และค านวณ
จะตอ้งมีลกัษณะน่ิง ซ่ึงแสดงวา่ค่าความแปรปรวนของขอ้มูลอนุกรมเวลามีค่าคงท่ีเม่ือเวลาเปล่ียนไป 
โดยสมมติฐานการทดสอบเป็นดงัน้ี 

H0:  = 0 ขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง (Non - stationary) หรือมี Unit Root 
H1:  ≠ 0 ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง (Stationary) หรือไม่มี Unit Root 

ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root Test) ตามวิธี Augmented Dickey – Fuller: 
ADF Test โดยใช้รูปแบบสมการทั้ ง 3 รูปแบบ คือ None, Intercept และ Trend and Intercept จาก
ตารางท่ี 4.7 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูลกองทุนรวม พบว่าข้อมูลอนุกรมเวลาของ
กองทุนรวมท่ีศึกษาทั้ งหมด (NAV) และดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์ (SET Index) ส่วนใหญ่มี  
ค่าสัมบรูณ์ของค่าสถิติทดสอบ (ADF Test) น้อยกว่าค่าวิกฤติ (Critical Value) อย่างมีนัยส าคญั ณ 
ระดบัความเช่ือมัน่ 95% จากทั้ง 3 รูปแบบสมการท่ีระดบั Level จึงอ่านผลได้ว่าขอ้มูล NAV และ 
SET Index มีลักษณะไม่น่ิง (Non – stationary) ท่ีระดับ Level หรือ Integration of Order Zero: I(0) 
อยา่งไรก็ตาม เม่ือน ามาหาผลต่างล าดบัท่ี 1 (1st Difference) ซ่ึงค่าผลต่างของ NAV และ SET Index 
คือผลตอบแทนของกองทุนรวมและตลาดหลกัทรัพย ์ตามล าดบั แลว้จึงทดสอบความน่ิงของขอ้มูล
อีกคร้ัง พบวา่ชุดขอ้มูลทั้งหมดมีค่าสัมบรูณ์ของค่าสถิติทดสอบมากกวา่ค่าวิกฤติอยา่งมีนยัส าคญั ณ 
ระดับความเช่ือมั่น 95% จากทั้ ง 3 รูปแบบสมการ จึงกล่าวว่าชุดข้อมูลทั้ งหมดมีลักษณะน่ิง 
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(Stationary) ท่ีผลต่างล าดับท่ี 1 (1st Difference) หรือ Integration of Order 1: I(1) หมายถึงตัวแปร
อิสระหรือตัวแปรตามไม่ มี  Unit Root ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา และย ังได้น าข้อมูลอัตรา
ผลตอบแทนท่ีค านวณตามสมการ ท าการทดสอบความน่ิงของข้อมูลด้วย พบว่าข้อมูลอัตรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมท่ีศึกษาทั้งหมด อตัราผลตอบแทนของตลาด และอตัราผลตอบแทน
ของพนัธบตัรรัฐบาลอายุ 1 ปี มีค่าสัมบรูณ์ของค่าสถิติทดสอบมากกว่าค่าวิกฤติอย่างมีนยัส าคญั ณ 
ระดบัความเช่ือมัน่ 95% จากทั้ง 3 รูปแบบสมการท่ีระดบั Level จึงกล่าววา่ขอ้มูลอตัราผลตอบแทน
มีลักษณะน่ิง ท่ี ระดับ  Level ห รือ  Integration of Order Zero: I(0) จึงสามารถใช้ข้อมูลอัตรา
ผลตอบแทนท่ีค านวณได ้ไปประมาณค่าในแบบจ าลองสมการถดถอยต่อไป 

 

ตารางท่ี 4.7  ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล ตามวธีิ ADF Test 
          ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05                

SSB 2.730 * 1.677 -0.859 -62.702 * -62.771 * -62.855 * -63.276 * -63.327 * -63.339 *
SCBSET 2.456 * 1.270 -0.865 -62.082 * -18.810 * -62.196 * -62.499 * -62.549 * -62.546 *
ABTED -0.410 -2.066 * -2.588 * -49.342 * -49.333 * -49.323 * -47.107 * -47.298 * -47.335 *
MGE -0.738 -1.182 -1.652 -52.735 * -52.730 * -52.722 * -53.169 * -53.162 * -53.153 *
1DIV -0.726 -1.509 -2.333 * -18.824 * -18.884 * -18.884 * -18.877 * -18.961 * -18.957 *

TMB50 2.160 * 0.449 -1.441 -60.866 * -60.961 * -60.982 * -60.425 * -60.557 * -60.548 *
I-NATURAL -1.049 -1.795 -1.802 -37.212 * -37.210 * -37.198 * -37.953 * -37.939 * -37.926 *

CIMB-PRINCIPAL EQUITY 0.782 0.059 -2.636 * -35.879 * -35.884 * -35.879 * -36.350 * -36.349 * -36.454 *
ABAPAC 1.050 -0.984 -1.463 -39.045 * -19.488 * -39.055 * -38.855 * -38.873 * -38.863 *

TDEX 1.140 0.098 -1.736 -37.507 * -37.530 * -37.593 * -37.315 * -37.343 * -37.374 *
MGA -0.846 -1.457 -1.783 -44.695 * -44.691 * -3.412 * -45.961 * -45.949 * -45.944 *

CHINA -0.983 -1.548 -2.217 * -22.715 * -22.711 * -44.683 * -22.527 * -22.519 * -22.518 *
 SCBENERGY 0.050 -2.239 * -2.373 * -19.587 * -19.562 * -22.700 * -19.684 * -19.664 * -19.645 *

FAM ACF 0.398 -1.955 -2.407 * -21.263 * -21.252 * -19.553 * -21.389 * -21.382 * -21.372 *
KT-MINING -0.492 -1.149 -2.427 * -23.659 * -23.646 * -21.245 * -23.555 * -23.538 * -23.540 *

RKFC 9.515 * -5.092 * -5.177 * -58.626 * -60.142 * -23.647 * -60.036 * -61.625 * -62.193 *
TGOV1 9.051 * -1.232 -1.719 -43.183 * -45.145 * -60.375 * -43.235 * -45.190 * -45.230 *
TMBTM 50.544 * 7.886 * -3.117 * -31.099 * -51.180 * -45.145 * -31.124 * -48.170 * -48.933 *
KFSINC -0.246 -3.844 * -3.852 * -63.175 * -63.167 * -52.438 * -61.171 * -63.801 * -64.962 *

MGB 0.137 -3.218 * -3.751 * -50.639 * -50.628 * -63.162 * -52.572 * -52.633 * -52.631 *
SCBSFF 11.496 * -6.940 * -6.680 * -61.772 * -64.225 * -50.618 * -61.965 * -64.175 * -64.994 *
TMBMF 22.543 * -14.209 * -11.851 * -60.140 * -70.002 * -64.774 * -61.139 * -68.360 * -72.028 *
1AMGBF 1.117 -1.008 -3.433 * -51.745 * -51.775 * -72.876 * -50.197 * -50.240 * -50.234 *
TMBCB 8.794 * -3.043 * -3.953 * -57.572 * -58.941 * -51.767 * -57.877 * -59.219 * -59.443 *
AEOB 0.866 0.009 -0.195 -36.531 * -36.675 * -59.034 * -35.679 * -35.776 * -35.815 *
ABFTH 0.717 -2.022 * -2.082 * -37.087 * -37.089 * -36.766 * -31.591 * -31.812 * -31.817 *

KT-BOND 1.621 0.017 -2.154 * -16.654 * -16.805 * -37.092 * -16.365 * -16.467 * -16.491 *
SCBPF 1.780 0.331 -2.374 * -62.468 * -62.512 * -16.802 * -62.539 * -62.572 * -62.571 *

KFSMUL 2.421 * -1.165 -2.694 * -59.948 * -60.048 * -62.535 * -59.975 * -60.083 * -60.084 *
K-PLAN2 2.746 * -0.162 -2.129 * -28.059 * -28.296 * -60.042 * -28.147 * -28.388 * -28.373 *
LOCKIN1 -0.173 -5.851 * -5.882 * -20.274 * -20.249 * -28.287 * -20.321 * -20.296 * -20.274 *

TGoldBullion-H 0.373 -2.667 * -2.651 * -24.008 * -23.999 * -20.232 * -24.008 * -24.011 * -24.024 *
KG965 -0.440 -2.288 * -2.293 * -18.171 * -18.149 * -24.006 * -18.164 * -18.140 * -18.110 *

ING GLOBAL EMERGING-DIV 0.210 -2.541 * -2.633 * -41.334 * -41.326 * -18.119 * -58.783 * -58.913 * -58.935 *
KFFLEX 1.631 0.516 -1.700 -40.311 * -40.361 * -41.317 * -40.861 * -40.895 * -40.919 *

FAM GAF -0.559 -1.678 -1.618 -43.905 * -43.896 * -40.421 * -43.634 * -43.623 * -43.617 *
TMBGOLD 1.119 -0.928 -3.679 * -45.990 * -46.032 * -43.893 * -46.318 * -46.390 * -46.380 *
TGOLDETF -0.131 -1.628 -1.620 -15.329 * -15.289 * -46.020 * -15.246 * -15.205 * -15.192 *

GOLD99 -0.239 -2.202 * -2.981 * -19.928 * -19.898 * -15.267 * -19.881 * -19.851 * -19.830 *
K-GA -0.009 -1.779 -1.401 -50.718 * -50.710 * -19.879 * -54.441 * -54.452 * -54.443 *

M-PROPERTY 6.490 * 3.218 * 1.308 -24.589 * -25.513 * -50.734 * -25.230 * -26.134 * -26.191 *
ONEPROP-SG 3.232 * 0.609 -2.755 * -19.145 * -25.729 * -25.740 * -18.989 * -19.536 * -19.584 *

I-GOLD7S2 -0.451 -2.086 * -2.234 * -18.190 * -18.170 * -25.961 * -18.180 * -18.157 * -18.129 *
GLD -0.313 -3.194 * -3.382 * -21.379 * -21.353 * -18.142 * -21.356 * -21.327 * -21.300 *

I-REITs 0.462 -3.145 * -3.171 * -29.962 * -29.960 * -21.324 * -30.396 * -30.407 * -30.394 *
KK PROP 5.912 * 2.871 * -1.837 -15.369 * -16.945 * -29.944 * -15.466 * -17.065 * -17.594 *

t-statistic of Return (Level)

None Intercept Trend and
InterceptIntercept

กองทุน
None Intercept Trend and None Intercept Trend and

Intercept

t-statistic of NAV (Level) t-statistic of NAV (1st  Difference)

*  
หมายเหตุ ; แสดงผลการทดสอบของกองทุนรวม รูปแบบการลงทุนละ 1 กองทุน   
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จากตารางจะพบว่าค่า t-statistic ของการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล NAV ของกองทุน
รวม ท่ีระดับ Level ส่วนใหญ่มีค่าสัมบรูณ์น้อยกว่าค่า t-statistic จากตารางการแจกแจงแบบ t ท่ี
ระดบันยัส าคญั 0.05 ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 1.96 จึงกล่าวไดว้า่ขอ้มูล NAV ไม่มีความน่ิงอยา่งมีนยัส าคญั ณ 
ความเช่ือมั่น 95% แต่เม่ือทดสอบ NAV ท่ีผลต่างล าดับท่ี 1 ซ่ึงผลต่างของค่า NAV ก็คืออัตรา
ผลตอบแทนนัน่เอง รวมทั้งไดท้ดสอบความน่ิงของขอ้มูลอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมท่ีระดบั 
Level อีกด้วย จะพบว่าค่า t-statistic ทั้งหมดมีค่าสัมบรูณ์มากกว่า 1.96 จึงกล่าวได้ว่าขอ้มูลอตัรา
ผลตอบแทนมีความน่ิงอยา่งมีนยัส าคญั ณ ความเช่ือมัน่ 95% ดงันั้นจึงสามารถน าไปประมาณค่าของ
สมการถดถอยไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ ท่ีความเช่ือมัน่ 95% 
  

4. การเปรียบเทยีบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนในกองทุนรวม 
 

   4.1 อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม 
เม่ือไดผ้ลการค านวณอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวมทุกกองทุน จึงน ามาหา

อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวมแต่ละรูปแบบการลงทุนหรือลกัษณะพิเศษ โดยเป็นผลเฉล่ีย
ของช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลงและขาข้ึน และเปรียบเทียบโดยจดัอนัดบัตามอตัราผลตอบแทน 
ดงัแสดงในตารางท่ี 4.8 สรุปผลการเปรียบเทียบไดด้งัน้ี 
                        4.1.1 ช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาลง 

 1) กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด คือ กองทุนรวมตราสารหน้ี 
2.11 (อีทีเอฟและดชันี) มีอตัราผลตอบแทน 0.044 %ต่อวนั 

2) กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนขาดทุนมากท่ีสุด คือ กองทุนรวมตราสารทุน 
1.8 (ลงทุนในต่างประเทศบางส่วนและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน) มีอัตรา
ผลตอบแทน -0.399% ต่อวนั 

4.1.2 ช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาขึ้น 
1) กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด คือ กองทุนรวมตราสารทุน 1.2 

(ดชันี) มีอตัราผลตอบแทน 0.207% ต่อวนั 
2) กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนขาดทุนมากท่ีสุด คือ กองทุนรวมตราสารทุน 

1.12 (หน่วยลงทุน, อีทีเอฟและลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด) มีอตัราผลตอบแทน -0.033% ต่อวนั 
            4.1.3 ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา (พ.ศ. 2541 – 2555) แบ่งพิจารณาเป็นสองกลุ่ม ดงัน้ี 

1) กลุ่มรูปแบบการลงทุนท่ีเปิดด าเนินการมาหลายช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ 
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(1) กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด คือ กองทุนรวมตราสารหน้ี 
2.11 (อีทีเอฟและดชันี) มีอตัราผลตอบแทน 0.027% ต่อวนั 

(2) กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนขาดทุนมากท่ีสุด คือ กองทุนรวมตราสารทุน 
1.8 (ลงทุนในต่างประเทศบางส่วนและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน) มีอัตรา
ผลตอบแทน -0.157% ต่อวนั 
                               2) กลุ่มรูปแบบการลงทุนท่ีเร่ิมเปิดด าเนินการในช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ ช่วง
ท่ี 8 คือตั้งแต่วนัท่ี 8 ธ.ค. 51 

(1) กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด คือ กองทุนรวมแบบผสม 
3.19 (หมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศบางส่วนและกระจายการลงทุนน้อย
กวา่เกณฑม์าตรฐาน) มีอตัราผลตอบแทน 0.095% ต่อวนั 

(2) กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนขาดทุนมากท่ีสุด คือ กองทุนรวมตราสารทุน 
1.15 (หมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมดและกระจายการลงทุนน้อย
กวา่เกณฑม์าตรฐาน) มีอตัราผลตอบแทน -0.008% ต่อวนั 
 
ตารางท่ี 4.8  เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวนัของกองทุนรวม แต่ละรูปแบบการลงทุน   

โดยแสดงค่าเฉล่ียของแต่ละช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์
 

ผลตอบแทน อันดบั ผลตอบแทน อันดบั ผลตอบแทน อันดบั * อันดบั **
(ร้อยละต่อวนั) (ร้อยละต่อวนั) (ร้อยละต่อวนั)

1.1 ตราสารทุน -0.193 21 0.152 2 -0.021 23
1.2 ตราสารทุน -0.223 23 0.207 1 -0.008 19
1.3 ตราสารทุน -0.136 19 0.096 6 0.003 15
1.4 ตราสารทุน -0.088 16 0.021 26 -0.023 24
1.5 ตราสารทุน 0.073 13 0.073 4
1.6 ตราสารทุน -0.170 20 0.123 3 0.006 13
1.7 ตราสารทุน -0.258 26 0.048 15 -0.105 30
1.8 ตราสารทุน -0.399 28 0.085 9 -0.157 32
1.9 ตราสารทุน -0.201 22 0.047 16 -0.036 28

1.10 ตราสารทุน -0.379 27 0.106 5 -0.137 31
1.11 ตราสารทุน -0.258 25 0.083 10 -0.031 26
1.12 ตราสารทุน -0.033 46 -0.033 27
1.13 ตราสารทุน 0.022 24 0.022 9
1.14 ตราสารทุน 0.020 30 0.020 10
1.15 ตราสารทุน -0.008 43 -0.008 14
2.1 ตราสารหน้ี 0.027 2 0.021 29 0.024 2
2.2 ตราสารหน้ี 0.011 8 0.011 36 0.011 10
2.3 ตราสารหน้ี 0.007 9 0.008 38 0.008 12
2.4 ตราสารหน้ี 0.022 5 0.021 27 0.021 3
2.5 ตราสารหน้ี 0.011 7 0.015 34 0.013 9
2.6 ตราสารหน้ี 0.024 3 0.016 33 0.020 5
2.7 ตราสารหน้ี 0.024 4 0.018 32 0.021 4

ล าดบั ประเภท
ช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาลง ช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาขึน้ ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา (ปี 2541 - 2555)
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ตารางท่ี 4.8  (ต่อ) 
 

ผลตอบแทน อันดบั ผลตอบแทน อันดบั ผลตอบแทน อันดบั * อันดบั **
(ร้อยละต่อวนั) (ร้อยละต่อวนั) (ร้อยละต่อวนั)

2.8 ตราสารหน้ี -0.006 10 0.009 37 0.004 14
2.9 ตราสารหน้ี 0.016 6 0.012 35 0.014 8

2.10 ตราสารหน้ี -0.073 14 0.028 23 -0.006 17
2.11 ตราสารหน้ี 0.044 1 0.018 31 0.027 1
2.12 ตราสารหน้ี 0.037 19 0.037 6
3.1 แบบผสม -0.118 18 0.111 4 -0.003 16
3.2 แบบผสม -0.062 13 0.073 12 0.015 7
3.3 แบบผสม 0.029 22 0.029 8
3.4 แบบผสม 0.005 39 0.005 11
3.5 แบบผสม 0.039 18 0.039 5
3.6 แบบผสม -0.011 44 -0.011 22
3.7 แบบผสม -0.015 11 0.021 28 0.009 11
3.8 แบบผสม -0.115 17 0.041 17 -0.011 21
3.9 แบบผสม -0.229 24 0.022 25 -0.062 30

3.10 แบบผสม -0.052 12 0.055 14 0.020 6
3.11 แบบผสม -0.002 40 -0.002 12
3.12 แบบผสม -0.003 41 -0.003 13
3.13 แบบผสม -0.074 15 0.033 21 -0.010 20
3.14 แบบผสม 0.080 11 0.080 3
3.15 แบบผสม 0.087 8 0.087 2
3.16 แบบผสม -0.023 45 -0.023 25
3.17 แบบผสม -0.006 42 -0.006 18
3.18 แบบผสม 0.035 20 0.035 7
3.19 แบบผสม 0.095 7 0.095 1

ล าดบั ประเภท
ช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาลง ช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาขึน้ ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา (ปี 2541 - 2555)

 
*  กลุ่มท่ีเปิดด าเนินการในหลายช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์    **  กลุ่มท่ีเร่ิมเปิดด าเนินการในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์ช่วงท่ี 8                           
                     = อตัราผลตอบแทน > 0.1 %ต่อวนั                                  = อตัราผลตอบแทน 0.0 %ต่อวนั ถึง 0.1 %ต่อวนั 
                     = อตัราผลตอบแทน < -0.1 %ต่อวนั                                 = อตัราผลตอบแทน -0.1 %ต่อวนั ถึง 0.0 %ต่อวนั 

 
จากตารางท่ี 4.9 ไดแ้สดงอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวมตราสารทุนและแบบ

ผสม ในแต่ละรูปแบบการลงทุน ซ่ึงได้แยกรูปแบบการลงทุนออกเป็นรูปแบบเดียว โดยการหา
ค่าเฉล่ียอตัราผลตอบแทนส าหรับรูปแบบท่ีแสดงอยูใ่นหลายๆ รูปแบบการลงทุน เพื่อให้เห็นชดัเจน
วา่รูปแบบการลงทุนใดให้อตัราผลตอบแทนมากหรือน้อย จึงพบว่าในช่วงตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน 
กองทุนรวมท่ีให้ผลตอบแทนก าไรมาก (มากกวา่ 0.2 %ต่อวนั) ไดแ้ก่ กองทุนรวมตราสารทุนแบบ
ไม่ก าหนดลกัษณะพิเศษ และกองทุนรวมตราสารทุนแบบดชันี ส่วนในช่วงตลาดหลกัทรัพยข์าลง 
กองทุนรวมท่ีใหผ้ลตอบแทนขาดทุนมาก (มากกวา่ 0.3 %ต่อวนั) ไดแ้ก่ กองทุนรวมตราสารทุนแบบ
ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน และกองทุนรวมตราสารทุนแบบอีทีเอฟ ส าหรับกองทุนรวมตราสาร
หน้ีไม่ไดเ้ปรียบเทียบผลตอบแทนตามลกัษณะตารางท่ี 4.9 เน่ืองจากมีอตัราผลตอบแทนท่ีใกลเ้คียง
กนัทุกรูปแบบการลงทุน 
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ตารางท่ี 4.9  อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม แยกเป็นรูปแบบการลงทุนแบบเดียว  
 

รูปแบบการลงทุน ช่วงที่ 1 (ขาลง) 2 (ขาขึน้) 3 (ขาลง) 4 (ขาขึน้) 5 (ขาลง) 6 (ขาขึน้) 7 (ขาลง) 8 (ขาขึน้)
ตราสารทุน

ไมก่  าหนดลกัษณะพิเศษ -0.210 0.267 -0.203 0.153 -0.134 0.069 -0.226 0.118
ดชันี -0.282 0.498 -0.202 0.146 -0.126 0.081 -0.292 0.093

การกระจายการลงทุนนอ้ยกว่าเกณฑฯ์ 0.126 -0.085 0.091 -0.271 0.063
ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด 0.011 0.008 0.071 -0.225 0.018
ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน -0.399 0.085

อีทีเอฟ (ETF) -0.643 0.033
หน่วยลงทุน (Feeder Fund) 0.090 -0.230 0.012

หมวดอุตสาหกรรม 0.011
แบบผสม

ไมก่  าหนดลกัษณะพิเศษ -0.170 0.188 -0.121 0.101 -0.011 0.062 -0.172 0.094
การกระจายการลงทุนนอ้ยกว่าเกณฑฯ์ 0.026 0.025 0.078 -0.041 0.035 -0.102 0.047

ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด 0.025 -0.008 0.030 -0.109 0.028
ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 0.038 -0.115 0.034

อีทีเอฟ (ETF) -0.006
หน่วยลงทุน (Feeder Fund) 0.025 -0.008 0.037 -0.140 0.043

หมวดอุตสาหกรรม 0.074
คุม้ครองเงินตน้ 0.005

ทองค า 0.052 -0.052 0.007

อัตราผลตอบแทน (%ต่อวนั)

 
 

                  4.2 ความเส่ียงของกองทุนรวม 

ส าหรับความเส่ียงของกองทุนรวมในการศึกษาน้ี ใช้ค่า จากแบบจ าลองการ
ก าหนดราคาหลกัทรัพย ์(CAPM) เป็นตวัช้ีวดั โดยเม่ือเปรียบเทียบค่าความเส่ียงของกองทุนรวมตรา
สารทุน ตราสารหน้ี และแบบผสม โดยท าการจดักลุ่มกองทุนรวมตามค่าความเส่ียง แสดงผลไดด้งัน้ี 
                        4.2.1 กองทุนรวมตราสารทุน  

 กองทุนรวมตราสารทุนเป็นกองทุนรวมท่ีมีค่าความเส่ียงมาก และบางกองทุนมี
ค่าความเส่ียงมากกว่า 1 (มากกวา่ความเส่ียงของตลาด) โดยทุกกองทุนมีค่าความเส่ียงเป็นบวก คือ
อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมเป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนของตลาด ดงันั้น
จึงสามารถแบ่งกลุ่มรูปแบบการลงทุนของกองทุนรวมตราสารทุนตามค่าความเส่ียงไดเ้ป็น 3 กลุ่ม
คือ กลุ่มความเส่ียงมาก กลุ่มความเส่ียงปานกลาง และกลุ่มความเส่ียงนอ้ย 

 1) กลุ่มความเส่ียงมาก ส่วนใหญ่มีค่าความเส่ียงมากกวา่ 1 ซ่ึงมี 5 รูปแบบ ดงัน้ี   
(1) รูปแบบ 1.1 ไม่ก าหนดลักษณะพิเศษ มีค่าความเส่ียง 1.068 
(2) รูปแบบ 1.2 ดัชนี มีค่าความเส่ียง 1.041 
(3) รูปแบบ 1.6 ดัชนีและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์ฯ ความเส่ียง 1.096 
(4) รูปแบบ 1.10 ดัชนีและอีทีเอฟ มีค่าความเส่ียง 1.145 
(5) รูปแบบ 1.13 ดัชนี, หมวดอุตสาหกรรมและกระจายการลงทุนน้อยกว่า

เกณฑ์มาตรฐาน มีค่าความเส่ียง 1.149 
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 2) กลุ่มความเส่ียงปานกลาง ส่วนใหญ่มีค่าความเส่ียง 0.5 - 1 มี 4 รูปแบบ ดงัน้ี 
(1) รูปแบบ 1.3 กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน ความเส่ียง 0.930 
(2) รูปแบบ 1.4 ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด มีค่าความเส่ียง 0.553 
(3) รูปแบบ 1.7 ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมดและกระจายการลงทุนน้อยกว่า

เกณฑ์มาตรฐาน มีค่าความเส่ียง 0.524 
(4) รูปแบบ 1.8 ลงทุนในต่างประเทศบางส่วนและกระจายการลงทุนน้อย

กว่าเกณฑ์มาตรฐาน มีค่าความเส่ียง 0.700 
 3) กลุ่มความเส่ียงน้อย ส่วนใหญ่มีค่าความเส่ียงนอ้ยกวา่ 0.5 มี 6 รูปแบบ ดงัน้ี  
(1) รูปแบบ 1.5 อีทีเอฟ มีค่าความเส่ียง 0.157 
(2) รูปแบบ 1.9 หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด ความเส่ียง 0.306 
(3) รูปแบบ 1.11 หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมดและกระจายการ

ลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน มีค่าความเส่ียง 0.370 
(4) รูปแบบ 1.12 หน่วยลงทุน, อีทีเอฟและลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด มีค่า

ความเส่ียง 0.474 
(5) รูปแบบ 1.14 หมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุนและลงทุนในต่างประเทศ

ท้ังหมด มีค่าความเส่ียง 0.346 
(6) รูปแบบ 1.15 หมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศ

ท้ังหมดและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน มีค่าความเส่ียง 0.152 
4.2.2 กองทุนรวมตราสารหน้ี 

 กองทุนรวมตราสารหน้ีเป็นกองทุนรวมท่ีมีค่าความเส่ียงน้อย ส่วนใหญ่มีค่า
ความเส่ียงนอ้ยกวา่ 0.1 ซ่ึงมีเพียงรูปแบบเดียวท่ีมีค่าความเส่ียงมากกวา่ 0.1 คือ กองทุนรวมตราสาร
หน้ี 2.8 (ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมดและกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน) มีค่าความ
เส่ียง 0.147 โดยส่วนใหญ่กองทุนรวมจะมีค่าความเส่ียงเป็นบวก แต่กองทุนรวมตราสารหน้ีบางส่วน
มีค่าความเส่ียงเป็นลบ คืออตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมเป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัรา
ผลตอบแทนของตลาด ซ่ึงกองทุนรวมตราสารหน้ีท่ีมีค่าความเส่ียงเป็นลบ ซ่ึงมี 3 รูปแบบ ดงัน้ี 

 1) รูปแบบ 2.3 ตลาดเงิน มีค่าความเส่ียง -0.0004 
 2) รูปแบบ 2.5 ลงทุนในต่างประเทศท้ังหมด มีค่าความเส่ียง -0.014 
 3) รูปแบบ 2.6 ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน มีค่าความเส่ียง -0.003 
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4.2.3 กองทุนรวมแบบผสม  
 ส าหรับกองทุนรวมแบบผสม พบวา่เป็นกองทุนรวมท่ีมีค่าความเส่ียงนอ้ยกวา่ 1  

โดยส่วนใหญ่มีค่าความเส่ียงเป็นบวกและมีค่าน้อยกว่า 0.5 ซ่ึงมีเพียงกองทุนรวมแบบผสม 3.10 
(ทองค า, หน่วยลงทุนและลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด) ท่ีมีค่าความเส่ียงเป็นลบ ในช่วงภาวะตลาด
หลักทรัพย์ขาลง คือมีค่าความเส่ียง -0.126 แต่กองทุนรวมแบบผสมบางส่วนก็มีค่าความเส่ียง
มากกวา่ 0.5 ประกอบดว้ย 

 1) รูปแบบ 3.1 ไม่ก าหนดลักษณะพิเศษ มีค่าความเส่ียง 0.810  
 2) รูปแบบ 3.2 กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์ฯ มีค่าความเส่ียง 0.734 
 3) รูปแบบ 3.8 ลงทุนในต่างประเทศบางส่วนและกระจายการลงทุนน้อยกว่า

เกณฑ์มาตรฐาน มีค่าความเส่ียง 0.547 
เม่ือพิจารณากองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสม จะพบว่ากองทุนรวมท่ีก าหนด

รูปแบบการลงทุนเพียง 1 หรือ 2 รูปแบบจะมีแนวโนม้ท่ีค่าความเส่ียงมากกวา่กองทุนรวมท่ีก าหนด
รูปแบบการลงทุน 3 หรือ 4 รูปแบบ ส่วนกองทุนรวมตราสารหน้ีจะมีค่าความเส่ียงท่ีใกลเ้คียงกนัทุก
กองทุน และเม่ือพิจารณาค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุนรวม ในแต่ละรูปแบบการลงทุนโดยแยก
รูปแบบการลงทุนออกเป็นรูปแบบเดียว แสดงไดด้งัน้ี 

 

ตารางท่ี 4.10 ค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสม แยกเป็นรูปแบบเดียว  
 

ตารางท่ี 4.10 ค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสม แยกเป็นรูปแบบเดียว  
 

1 2 3 4 5 6 7 8

เร่ิม 5 ม.ค. 41 7 ก.ย. 41 28 ม.ิย. 42 16 ต.ค. 43 12 ม.ค. 47 16 ส.ค. 47 29 ต.ค. 50 8 ธ.ค. 51

ถงึ 4 ก.ย. 41 25 ม.ิย. 42 13 ต.ค. 43 9 ม.ค. 47 13 ส.ค. 47 26 ต.ค. 50 5 ธ.ค. 51 28 ธ.ค. 55

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

ตราสารทุน

ไม่ก  าหนดลกัษณะพิเศษ 0.228 0.133 0.144 0.082 0.649 1.036 1.016 1.068

ดชันี 0.319 0.222 0.152 0.075 0.735 1.087 1.094 1.098

การกระจายการลงทุนนอ้ยกวา่เกณฑฯ์ 0.070 0.683 0.663 0.668 0.693

ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด 0.054 0.278 0.380

ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 0.700

อีทีเอฟ (ETF) 1.143 1.145 0.590

หน่วยลงทุน (Feeder Fund) 0.054 0.263 0.317

หมวดอุตสาหกรรม 0.549

แบบผสม

ไม่ก าหนดลกัษณะพิเศษ 0.173 0.090 0.130 0.067 0.487 0.810 0.799 0.767

การกระจายการลงทุนนอ้ยกวา่เกณฑฯ์ 0.069 0.218 0.437 0.369 0.289

ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด 0.059 0.122 0.066 0.176

ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 0.496 0.547 0.258

อีทีเอฟ (ETF) 0.246

หน่วยลงทุน (Feeder Fund) 0.059 0.143 0.032 0.146

หมวดอุตสาหกรรม 0.186

ทองค า 0.148 -0.126 0.221

ประเภท/รูปแบบการลงทุน

ช่วงที่

อตัราผลตอบแทน (%ต่อวนั)
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จากตารางท่ี 4.10 ไดแ้สดงค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุนรวม ในแต่ละรูปแบบการลงทุน 
ซ่ึงได้แยกรูปแบบการลงทุนออกเป็นรูปแบบเดียว โดยการหาค่าเฉล่ียของค่าความเส่ียงส าหรับ
รูปแบบท่ีแสดงอยูใ่นหลายๆ รูปแบบการลงทุน เพื่อให้เห็นชดัเจนวา่รูปแบบการลงทุนใดมีค่าความ
เส่ียงมากหรือน้อย จึงพบว่ากองทุนรวมท่ีมีค่าความเส่ียงมากกว่า 1 ไดแ้ก่ กองทุนรวมตราสารทุน
แบบไม่ก าหนดลกัษณะพิเศษ กองทุนรวมตราสารทุนแบบดชันี และกองทุนรวมตราสารทุนแบบอีที
เอฟ ซ่ึงยงัพบอีกวา่กองทุนรวมผสมแบบทองค า มีค่าความเส่ียงเป็นลบในช่วงตลาดหลกัทรัพยข์าลง 
หมายถึงวา่ในช่วงท่ีตลาดหลกัทรัพยมี์อตัราผลตอบแทนขาดทุน แต่กองทุนรวมผสมแบบทองค ามี
อตัราผลตอบแทนตรงขา้มกบัตลาด คือมีอตัราผลตอบแทนก าไร ส่วนกองทุนรวมตราสารทุนท่ีมี
ความเส่ียงนอ้ยกวา่ 0.4 ไดแ้ก่ กองทุนรวมตราสารทุนแบบลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด และกองทุน
รวมตราสารทุนแบบหน่วยลงทุน 
 

5. การเปรียบเทยีบอตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวมกบัเส้น 
    ตลาดหลกัทรัพย์ (Security Market Line: SML) 

 

อตัราผลตอบแทนบนเส้นตลาดหลกัทรัพย ์(SML) เป็นอตัราผลตอบแทนท่ีนักลงทุนมี
ความพอใจสูงสุดท่ีจะถือสินทรัพยน์ั้นไว ้การเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีได้รับและค่าความ
เส่ียงกบัเส้น SML เพื่อวิเคราะห์ว่าในช่วงเวลานั้น อตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บของสินทรัพยม์ากกว่า
หรือนอ้ยกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ท าใหช่้วยในการตดัสินใจไดว้า่จะเลือกลงทุนในสินทรัพย์
นั้นในช่วงเวลานั้นหรือไม่ โดยการเปรียบเทียบจะท าให้ทราบแนวโน้มของอตัราผลตอบแทนท่ีจะ
ไดรั้บต่อไป และแนวโน้มราคาในช่วงเวลาถดัจากนั้นไปว่าจะเพิ่มข้ึนหรือลดลง ตามหลกัการดุลย
ภาพของเส้น SML ซ่ึงท าใหบ้อกไดว้า่สินทรัพยน์ั้นน่าลงทุนหรือไม่ 

ผลการเปรียบเทียบโดยใช้วิธีแสดงกราฟความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราผลตอบแทนและ
ความเส่ียงของกองทุนรวม เพื่อเปรียบเทียบกบัเส้นตลาดหลกัทรัพย ์(Security Market Line : SML) 
ซ่ึงกองทุนรวมท่ีอยู่เหนือเส้น SML จะเป็นกองทุนรวมท่ีมีราคาต ่ากวา่ระดบัราคาท่ีควรจะเป็นตาม
ตลาดหลกัทรัพย์ (Under Value) หากกองทุนรวมอยู่ใต้เส้น SML จะเป็นกองทุนท่ีมีราคาสูงกว่า
ระดบัราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย์ (Over Value) โดยแสดงได้ดงัภาพท่ี 4.3 ถึงภาพท่ี 4.7 
ไดผ้ลการเปรียบเทียบเป็นดงัน้ี 

เม่ือพิจารณาเฉพาะกองทุนท่ีมีขอ้มูลก่อนช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยช่์วงท่ี 8 เพื่อจะไดมี้
ผลเปรียบเทียบทั้งช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึนและขาลง พบวา่ 
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5.1 กองทุนรวมที่มีราคาเป็น Under Value ทุกช่วงภาวะตลาด ประกอบด้วย กองทุน
รวมตราสารหน้ี 2.1 (ไม่ก าหนดลกัษณะพิเศษ), 2.2 (คุม้ครองเงินตน้), 2.6 (ลงทุนในต่างประเทศ
บางส่วน), 2.9 (ลงทุนในต่างประเทศบางส่วนและกระจายการลงทุนนอ้ยกวา่เกณฑม์าตรฐาน) และ 2.11 (อี
ทีเอฟและดชันี) 

5.2 กองทุนรวมที่มีราคาเป็น Over Value ทุกช่วงภาวะตลาด ประกอบดว้ย กองทุนรวมตรา
สารทุน 1.7 (ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมดและกระจายการลงทุนนอ้ยกว่าเกณฑม์าตรฐาน), 1.10 (อีทีเอฟ
และดชันี) และกองทุนรวมตราสารหน้ี 2.8 (ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมดและกระจายการลงทุนนอ้ยกว่า
เกณฑม์าตรฐาน) 

      จากผลการเปรียบเทียบแสดงให้เห็นว่า กองทุนรวมตราสารหน้ีส่วนใหญ่ เป็นกองทุนท่ีมี
ราคาเป็น Under Value คือมีราคาต ่ากว่าราคาท่ีเหมาะสม เน่ืองจากจุดพิกดัของอตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บ
กบัค่าความเส่ียงของกองทุนรวม อยูเ่หนือเส้น SML เกิดจากกองทุนรวมตราสารหน้ีมีค่าความเส่ียงต ่า จึงมี
ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนนอ้ย ท าใหมี้โอกาสไดรั้บผลตอบแทนมากกว่าผลตอบแทนท่ีคาดหวงั
หรือผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดหลกัทรัพย์ ณ ระดบัความเส่ียงของกองทุนรวม แต่เม่ือราคาต ่ากว่าราคาท่ี
เหมาะสมท าให้มีโอกาสท่ีราคาจะปรับข้ึนไดอี้ก ตามอุปสงค์ท่ีเพ่ิมข้ึนของนักลงทุน จึงส่งผลให้อตัรา
ผลตอบแทนลดลงจนเท่ากบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ซ่ึงเป็นค่าผลตอบแทนตามแนวเส้น SML เพ่ือ
ปรับเขา้สู่สมดุลเป็นราคาดุลยภาพ ส าหรับกองทุนรวมตราสารทุนส่วนใหญ่ เป็นกองทุนท่ีมีแนวโนม้ท่ีมี
ราคาเป็น Over Value คือมีราคาสูงกว่าราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย์ เน่ืองจากจุดพิกดัของอตัรา
ผลตอบแทนท่ีไดรั้บกบัค่าความเส่ียงของกองทุนรวม อยู่ใตเ้ส้น SML เกิดจากกองทุนรวมตราสารทุนมีค่า
ความเส่ียงสูง จึงมีความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมาก ท าให้มีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนน้อยกว่า
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ณ ระดบัความเส่ียงของกองทุนรวม แต่เม่ือราคาสูงกว่าราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาด
หลกัทรัพย ์จึงมีโอกาสท่ีราคาจะปรับลงมาได้อีก ตามอุปสงค์ของนักลงทุนท่ีลดลง จึงส่งผลให้อตัรา
ผลตอบแทนท่ีไดรั้บเพ่ิมข้ึนจนเท่ากบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัตามแนวเส้น SML เพ่ือปรับเขา้สู่สมดุล
เป็นราคาดุลยภาพ 

เม่ือพิจารณาตามช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ จะพบว่าในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง 
กองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสม มีแนวโน้มท่ีจะเป็นกองทุนท่ีมีราคาเป็น Over Value เน่ืองจาก
กองทุนมีแนวโน้มท่ีจะมีอตัราผลตอบแทนน้อยหรืออาจจะขาดทุน เกิดจากกองทุนรวมตราสารทุนและ
แบบผสมมีค่าความเส่ียงสูง ท าใหก้องทุนรวมมีอตัราผลตอบแทนผนัผวนมากตามอตัราผลตอบแทนของ
ตลาด จึงมีโอกาสขาดทุนในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง ดงันั้นจึงไดรั้บอตัราผลตอบแทนน้อยกว่า
อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ณ ระดับความเส่ียงของกองทุนรวม ท าให้อุปสงคข์องนกัลงทุนลดลงในช่วง
ภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง เพราะขาดความมัน่ใจท่ีจะไดผ้ลตอบแทนตามท่ีคาดหวงั ราคาจึงปรับลดลง 
และจะส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บเพ่ิมข้ึนจนเท่ากบัอตัราผลตอบแทนตามแนวเส้น SML เพ่ือปรับ
เขา้สู่สมดุลเป็นราคาดุลยภาพ  
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ส่วนในช่วงภาวะตลาดหลักทรัพย์ขาข้ึน กองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสม มี

แนวโน้มท่ีจะเป็นกองทุนท่ีมีราคาเป็น Under Value เน่ืองจากกองทุนมีแนวโน้มท่ีจะมีอัตรา
ผลตอบแทนมาก เกิดจากกองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสมมีค่าความเส่ียงสูง ท าให้กองทุนรวม
มีอตัราผลตอบแทนผนัผวนมากตามอตัราผลตอบแทนของตลาด จึงมีโอกาสไดรั้บก าไรมากในช่วง
ภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน ดงันั้นจึงไดรั้บอตัราผลตอบแทนมากกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั 
ณ ระดับความเส่ียงของกองทุนรวม ท าให้มีอุปสงค์ของนักลงทุนเพิ่มข้ึนในช่วงภาวะตลาด
หลกัทรัพยข์าข้ึน เพราะมีความมัน่ใจท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีคาดหวงั ราคาจึงปรับข้ึนไดอี้ก จึง
ส่งผลให้อตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บลดลงจนเท่ากบัอตัราผลตอบแทนตามแนวเส้น SML เพื่อปรับเขา้
สู่สมดุลเป็นราคาดุลยภาพ 

 
ภาพท่ี 4.3  เปรียบเทียบผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวม กบัเส้น SML  

                         ช่วง 4 (16 ต.ค. 43 - 9 ม.ค. 47) ภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน 

 
ภาพท่ี 4.4  เปรียบเทียบผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวม กบัเส้น SML  
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                         ช่วง 5 (12 ม.ค. 47 - 13 ส.ค. 47) ภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง 

 
 

ภาพท่ี 4.5  เปรียบเทียบผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวม กบัเส้น SML  
                         ช่วง 6 (16 ส.ค. 47 - 26 ต.ค. 50) ภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน 
 

 
 

ภาพท่ี 4.6  เปรียบเทียบผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวม กบัเส้น SML  
                          ช่วง 7 (29 ต.ค. 50 - 5 ธ.ค. 51) ภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง 



60 
 

 
 

ภาพท่ี 4.7  เปรียบเทียบผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงของกองทุนรวม กบัเส้น SML  
                              ช่วง 8 (8 ธ.ค. 51 – 28 ธ.ค. 55) ภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน 

 

ผลการศึกษาในคร้ังน้ี ท าให้ไดท้ราบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนใน
กองทุนรวมทั้ง 3 ประเภท คือ ตราสารทุน ตราสารหน้ี และแบบผสม ในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย์
ขาข้ึนและขาลง เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการเลือกตดัสินใจวา่ ควรจะลงทุนในกองทุนประเภทใด ตาม
ช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยใ์นช่วงเวลานั้น ซ่ึงในช่วงตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน กองทุนรวมตราสารทุน
จะเป็นกองทุนรวมท่ีให้ผลตอบแทนดีท่ีสุด ส่วนในช่วงตลาดหลกัทรัพยข์าลง กองทุนรวมตราสาร
หน้ีจะให้ผลตอบแทนดีท่ีสุด โดยผูล้งทุนต้องคอยติดตามการเปล่ียนแปลงของค่าดัชนีตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index) อยา่งต่อเน่ือง เพื่อวเิคราะห์แนวโนม้ภาวะตลาดหลกัทรัพย์
วา่เป็นช่วงขาข้ึนหรือขาลง จากขอ้มูลท่ีไดใ้นการศึกษาน้ี จะพบวา่ช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน 
จะสลบักบัช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง โดยช่วงขาข้ึนจะมีระยะเวลาประมาณ 2 ปีคร่ึง และช่วง
ขาลงจะมีระยะเวลาประมาณ 1 ปี และสามารถใช้ผลการศึกษาวิเคราะห์วา่ กองทุนรวมใดบา้งท่ีให้
อตัราผลตอบแทนเหมาะสมตามค่าความเส่ียงของกองทุนนั้นบา้ง และเลือกซ้ือหน่วยลงทุนหรือขาย
คืนหน่วยลงทุนในช่วงใด ตามวิธีการเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงของ
กองทุนรวมกับเส้นตลาดหลักทรัพย์ โดยควรซ้ือหน่วยลงทุนในช่วงท่ีกองทุนรวมมีอัตรา
ผลตอบแทนเป็น Under Value เพราะเป็นช่วงท่ีไดอ้ตัราผลตอบแทนมากกวา่ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั
และราคาต ่ากวา่ราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย ์และขายคืนหน่วยลงทุนในช่วงท่ีกองทุนรวม
มีอตัราผลตอบแทนเป็น Over Value เพราะเป็นช่วงท่ีไดอ้ตัราผลตอบแทนน้อยกว่าผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัและราคาสูงกว่าราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย์ และสามารถใช้ค่าความเส่ียงของ
กองทุนรวม เพื่อเลือกกองทุนรวมท่ีมีค่าความเส่ียงท่ีผูล้งทุนจะรับความเส่ียงนั้นได้ โดยสามารถ
ยอมรับผลตอบแทนขาดทุนท่ีเกิดข้ึนของกองทุนรวมนั้นในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลงได ้



บทที ่5 

สรุปผลการวจิัย อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 
 
 

1. สรุปผลการวจิัย 
 

การวิจยัคร้ังน้ี มีวตัถุประสงค์เพื่อ 1) วิเคราะห์และเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและ
ความเส่ียงของกองทุนรวม ในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึนและขาลง จ าแนกตามประเภทและ
รูปแบบการลงทุน และ 2) เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมกบัเส้น
ตลาดหลกัทรัพย ์(Security Market Line: SML) เพื่อเป็นแนวทางให้ผูส้นใจลงทุนในกองทุนรวมใช้
ตดัสินใจเลือกลงทุนตามภาวะตลาดหลกัทรัพยแ์ละภาวะเศรษฐกิจในช่วงนั้นๆ โดยสามารถพิจารณา
วา่ราคาของกองทุนนั้นๆ อยูใ่นภาวะท่ีราคาสูงหรือต ่าเกินไป เม่ือเทียบกบัเส้นตลาดหลกัทรัพยจ์ะท า
ให้ตดัสินใจซ้ือขายหน่วยลงทุนไดใ้นราคาท่ีจะท าให้ไดผ้ลตอบแทนท่ีดี ซ่ึงในการวเิคราะห์ดงักล่าว
ไดใ้ชแ้นวความคิดของแบบจ าลองท่ีประยุกตม์าจากทฤษฎีการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์หรือ Capital 
Asset Pricing Model (CAPM) และท าการศึกษาจากขอ้มูลกองทุนรวมทั้ง 3 ประเภทคือ ตราสารทุน 
ตราสารหน้ี และแบบผสม ซ่ึงเป็นกองทุนรวมท่ีเปิดด าเนินการจนถึงปี พ.ศ. 2555 โดยรวบรวม
ขอ้มูลช่วงปี พ.ศ. 2541 - 2555 จ านวนทั้งส้ิน 141 กองทุน แต่กองทุนส่วนใหญ่เปิดด าเนินการช่วง
หลงั พ.ศ. 2541 จึงมีขอ้มูลตั้งแต่วนัท่ีเปิดด าเนินการเป็นตน้มา ไดจ้  าแนกตามประเภทและรูปแบบ
การลงทุนเป็น 46 กลุ่ม ตามจ านวนรูปแบบการลงทุนของกองทุนรวมทั้งหมดในประเทศไทยท่ีเปิด
ด าเนินการในปี พ.ศ. 2555 ยกเวน้รูปแบบกองทุนรวมหุ้นระยะยาวและกองทุนรวมส ารองเล้ียงชีพ 
โดยใชข้อ้มูลรายวนั (5 วนัต่อสัปดาห์) ผลการศึกษาสรุปไดด้งัน้ี 

การวเิคราะห์และเปรียบเทยีบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวม 
ผลการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม พบว่ากองทุนรวมตราสารทุนและ

แบบผสม มีอตัราผลตอบแทนแปรผนัตามอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์เน่ืองจากมีการ
ลงทุนในสินทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์เป็นส่วนใหญ่ ส่วนกองทุนรวมตราสารหน้ีมีอัตรา
ผลตอบแทนไม่แปรผนัตามภาวะตลาดหลกัทรัพย ์โดยส่วนใหญ่มีอตัราผลตอบแทนก าไรทั้งช่วง
ตลาดขาข้ึนและขาลง เน่ืองจากกองทุนรวมตราสารหน้ีไม่ไดล้งทุนในสินทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพย ์
ซ่ึงผลตอบแทนจะข้ึนอยู่กบัสถานการณ์นโยบายการเงินภาครัฐและอตัราดอกเบ้ียเงินฝากเป็นหลกั 
โดยในช่วงภาวะตลาดขาลง กองทุนรวมตราสารทุนมีอตัราผลตอบแทนขาดทุนมากท่ีสุด และ
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กองทุนรวมตราสารหน้ีมีอตัราผลตอบแทนก าไรมากท่ีสุด จะเห็นว่ากองทุนรวมตราสารหน้ีมีก าไร
ในช่วงตลาดขาลง เป็นผลจากจะน าเงินไปลงทุนในตราสารหน้ีซ่ึงไม่มีการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์
ท าใหภ้าวะตลาดหลกัทรัพยท่ี์ผนัผวนไม่ส่งผลกระทบกบัอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสาร
หน้ี ส่วนในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย์ขาข้ึน กองทุนรวมตราสารทุนมีอตัราผลตอบแทนก าไรมาก
ท่ีสุด และกองทุนรวมตราสารหน้ีมีอตัราผลตอบแทนก าไรนอ้ยท่ีสุด แต่ก็มีกองทุนรวมตราสารทุน
บางกองทุนท่ีมีอตัราผลตอบแทนขาดทุนเล็กนอ้ย 

ผลการวิเคราะห์ความเส่ียงท่ีเป็นระบบของกองทุนรวม โดยใชค้่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ () 
เพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของตลาด พบว่ากองทุนรวมตราสารหน้ีมีค่าความเส่ียงน้อยและใกล้เคียงกนัทุกช่วง
ภาวะตลาดหลกัทรัพย ์ส่วนกองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสม ในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์4 
ช่วงแรก (5 ม.ค. 41 – 9 ม.ค. 47) มีค่าความเส่ียงน้อยกว่าในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์4 ช่วงหลงั 
(12 ม.ค. 47 – 28 ธ.ค. 55) อย่างเห็นไดช้ดั ซ่ึงเป็นผลต่อเน่ืองจากวิกฤติเศรษฐกิจไทยในปี 2540 ท า
ให้กองทุนรวมมีการปรับแผนการลงทุนในช่วงท่ีคาดการณ์วา่ ตลาดหลกัทรัพยจ์ะซบเซาเป็นระยะ
ยาว เพื่อลดความเส่ียงของการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์และเร่ิมขยายตวัมากข้ึนในปี 2546 ท าให ้
กองทุนรวมเร่ิมปรับแผนการลงทุนอีกคร้ัง เพื่อให้ไดรั้บผลตอบแทนท่ีดีตามภาวะตลาด กองทุนรวม
จึงมีค่าความเส่ียงสูงข้ึน ซ่ึงสรุปผลได้ว่ากองทุนรวมตราสารทุนมีค่าความเส่ียงมากท่ีสุด ส่วน
กองทุนรวมตราสารหน้ีมีค่าความเส่ียงน้อยท่ีสุด ความเส่ียงของกองทุนรวมจะข้ึนอยู่กบัประเภท
กองทุนรวมและรูปแบบการลงทุนท่ีกองทุนนั้นก าหนดเง่ือนไขการลงทุนในหลักทรัพย์ต่างๆ 
รวมทั้งความหลากหลายรูปแบบการลงทุนของกองทุนรวมนั้น โดยเม่ือพิจารณาค่าความเส่ียงของ
กองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสม ท่ีก าหนดรูปแบบการลงทุนเพียง 1 หรือ 2 รูปแบบร่วมกนั จะ
มีแนวโนม้ท่ีค่าความเส่ียงมากกวา่กองทุนรวมท่ีก าหนดรูปแบบการลงทุน 3 หรือ 4 รูปแบบร่วมกนั 
ซ่ึงเป็นไปตามหลกัการกระจายความเส่ียงในสินทรัพยท่ี์หลากหลาย เพื่อลดความเส่ียงของกองทุน
รวม 

ดงันั้นจึงสรุปผลการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวม และผล
การเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม แต่ละรูปแบบการลงทุนหรือลักษณะพิเศษ ดงั 
แสดงในตารางท่ี 5.1 และ 5.2 ซ่ึงพบว่ากองทุนรวมท่ีมีความเส่ียงสูงจะมีโอกาสขาดทุนมากในช่วง
ภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง และก าไรมากในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึน เป็นไปตามค ากล่าว
ท่ีว่าความเส่ียงสูงก็จะไดรั้บผลตอบแทนสูง (High Risk to High Return) โดยผลการเปรียบเทียบค่า
ความเส่ียงสรุปไดว้า่ กองทุนรวมตราสารทุนท่ีมีแนวโนม้ค่าความเส่ียงสูงกวา่ความเส่ียงของตลาด มี
อยู ่3 รูปแบบการลงทุน ไดแ้ก่ รูปแบบไม่ก าหนดลกัษณะพิเศษ รูปแบบดชันี และรูปแบบอีทีเอฟ  
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ตารางท่ี 5.1  อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม แยกเป็นรูปแบบการลงทุนแบบเดียว  

 

รูปแบบการลงทุน ช่วงที่ 1 (ขาลง) 2 (ขาขึน้) 3 (ขาลง) 4 (ขาขึน้) 5 (ขาลง) 6 (ขาขึน้) 7 (ขาลง) 8 (ขาขึน้)
ตราสารทุน

ไมก่  ำหนดลกัษณะพิเศษ -0.210 0.267 -0.203 0.153 -0.134 0.069 -0.226 0.118
ดชันี -0.282 0.498 -0.202 0.146 -0.126 0.081 -0.292 0.093

กำรกระจำยกำรลงทุนนอ้ยกว่ำเกณฑฯ์ 0.126 -0.085 0.091 -0.271 0.063
ลงทุนในต่ำงประเทศทั้งหมด 0.011 0.008 0.071 -0.225 0.018
ลงทุนในต่ำงประเทศบำงส่วน -0.399 0.085

อีทีเอฟ (ETF) -0.643 0.033
หน่วยลงทุน (Feeder Fund) 0.090 -0.230 0.012

หมวดอุตสำหกรรม 0.011
แบบผสม

ไมก่  ำหนดลกัษณะพิเศษ -0.170 0.188 -0.121 0.101 -0.011 0.062 -0.172 0.094
กำรกระจำยกำรลงทุนนอ้ยกว่ำเกณฑฯ์ 0.026 0.025 0.078 -0.041 0.035 -0.102 0.047

ลงทุนในต่ำงประเทศทั้งหมด 0.025 -0.008 0.030 -0.109 0.028
ลงทุนในต่ำงประเทศบำงส่วน 0.038 -0.115 0.034

อีทีเอฟ (ETF) -0.006
หน่วยลงทุน (Feeder Fund) 0.025 -0.008 0.037 -0.140 0.043

หมวดอุตสำหกรรม 0.074
คุม้ครองเงินตน้ 0.005

ทองค ำ 0.052 -0.052 0.007

อัตราผลตอบแทน (%ต่อวนั)

 
 

ตารางท่ี 5.2  ค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสม แยกเป็นรูปแบบเดียว  
 

1 2 3 4 5 6 7 8

เร่ิม 5 ม.ค. 41 7 ก.ย. 41 28 ม.ิย. 42 16 ต.ค. 43 12 ม.ค. 47 16 ส.ค. 47 29 ต.ค. 50 8 ธ.ค. 51

ถงึ 4 ก.ย. 41 25 ม.ิย. 42 13 ต.ค. 43 9 ม.ค. 47 13 ส.ค. 47 26 ต.ค. 50 5 ธ.ค. 51 28 ธ.ค. 55

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

ตราสารทุน
ไม่ก  าหนดลกัษณะพิเศษ 0.228 0.133 0.144 0.082 0.649 1.036 1.016 1.068
ดชันี 0.319 0.222 0.152 0.075 0.735 1.087 1.094 1.098
การกระจายการลงทุนนอ้ยกวา่เกณฑฯ์ 0.070 0.683 0.663 0.668 0.693
ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด 0.054 0.278 0.380
ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 0.700
อีทีเอฟ (ETF) 1.143 1.145 0.590
หน่วยลงทุน (Feeder Fund) 0.054 0.263 0.317
หมวดอุตสาหกรรม 0.549

แบบผสม
ไม่ก าหนดลกัษณะพิเศษ 0.173 0.090 0.130 0.067 0.487 0.810 0.799 0.767
การกระจายการลงทุนนอ้ยกวา่เกณฑฯ์ 0.069 0.218 0.437 0.369 0.289
ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด 0.059 0.122 0.066 0.176
ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน 0.496 0.547 0.258
อีทีเอฟ (ETF) 0.246
หน่วยลงทุน (Feeder Fund) 0.059 0.143 0.032 0.146
หมวดอุตสาหกรรม 0.186

ทองค า 0.148 -0.126 0.221

รูปแบบการลงทุน

ช่วงที่

สัมประสิทธ์ิเบต้า หรือค่าความเส่ียง
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การเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวม กับเส้นตลาด
หลกัทรัพย์ (Security Market Line : SML)  

ผลการเปรียบเทียบพบวา่ ตลอดช่วงท่ีศึกษา กองทุนรวมตราสารหน้ีมีแนวโนม้ท่ีมีราคา
เป็น Under Value คืออตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บมากกว่าอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัตามเส้น SML 
แสดงวา่ราคาต ่ากวา่ราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย ์ส่วนกองทุนรวมตราสารทุนมีแนวโนม้ท่ี
มีราคาเป็น Over Value คืออตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บน้อยกว่าอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัตามเส้น 
SML แสดงวา่ราคาสูงกวา่ราคาท่ีควรจะเป็นตามตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงเม่ือพิจารณาตามช่วงภาวะตลาด
หลกัทรัพย์ พบว่าในช่วงภาวะตลาดขาลง กองทุนรวมมีแนวโน้มท่ีมีราคาเป็น Over Value ส่วน
ในช่วงภาวะตลาดขาข้ึน กองทุนรวมมีแนวโน้มท่ีมีราคาเป็น Under Value สรุปได้ว่าเม่ือใดท่ี
กองทุนมีโอกาสจะได้รับผลตอบแทนมากกว่าผลตอบแทนท่ีคาดหวงั กองทุนรวมจะมีราคาเป็น 
Under Value จึงเป็นช่วงท่ีควรเลือกซ้ือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมนั้น เพื่อให้มีโอกาสได้รับ
ผลตอบแทนท่ีดีกว่า เน่ืองจากราคาของกองทุนรวมจะปรับตวัเพิ่มข้ึนได้อีก แต่เม่ือใดท่ีกองทุนมี
โอกาสจะไดรั้บผลตอบแทนนอ้ยกวา่ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั กองทุนรวมจะมีราคาเป็น Over Value 
จะเป็นช่วงท่ีควรเลือกขายหน่วยลงทุนของกองทุนรวมนั้น เพื่อให้มีโอกาสได้รับผลตอบแทนท่ี
ดีกวา่ เน่ืองจากราคาจะปรับตวัลดลงมาไดอี้ก 

จากผลการศึกษาจะสามารถน าไปเป็นแนวทางในการเลือกตดัสินใจลงทุนในกองทุน
รวมได้ ตามความต้องการผลตอบแทนและความเส่ียงท่ียอมรับได้ของผูล้งทุน โดยถ้าต้องการ
ผลตอบแทนก าไรตลอดระยะเวลาท่ีลงทุน แต่อตัราผลตอบแทนจะนอ้ยและมีความเส่ียงท่ีจะขาดทุน
นอ้ย ก็ควรเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหน้ี หรือถา้ตอ้งการผลตอบแทนมากแต่ก็มีความเส่ียงท่ี
จะขาดทุนมาก ก็ควรเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ซ่ึงตอ้งมีการติดตามขอ้มูลและวเิคราะห์
ภาวะตลาดหลกัทรัพยอ์ยา่งสม ่าเสมอ เพื่อใชใ้นการตดัสินใจเลือกช่วงเวลาท่ีจะซ้ือขายหน่วยลงทุน
ให้ไดรั้บผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุด และควรหลีกเล่ียงการลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุนหรือแบบผสม
ท่ีมีความเส่ียงสูงในช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าลง และเปรียบเทียบขอ้มูลกองทุนรวมท่ีมีค่าความ
เส่ียงใกล้เคียงกนั แลว้จึงตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมท่ีมีอตัราผลตอบแทนมากท่ีสุด หรือ
เปรียบเทียบขอ้มูลกองทุนรวมท่ีมีอตัราผลตอบแทนใกล้เคียงกนั แล้วจึงตดัสินใจเลือกลงทุนใน
กองทุนรวมท่ีมีความเส่ียงนอ้ยท่ีสุด ซ่ึงควรจะเลือกลงทุนใหเ้ป็นไปตามทฤษฎีท่ีวา่นกัลงทุนจะมี
ลกัษณะท่ีตอ้งการหลีกเล่ียงความเส่ียงหรือตอ้งการขจดัความเส่ียง โดยการกระจายความเส่ียง
ใหเ้หลือนอ้ยท่ีสุดดว้ยการเลือกลงทุนในกองทุนรวมหลากหลายกองทุนได ้
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2. อภิปรายผลการศึกษา 
 

ผลการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวม ท่ีไดจ้ากการศึกษาคร้ัง
น้ี มีความสอดคลอ้งกบัการศึกษาของอ าพนั รอดทองค า (2547) ภวิษฐ์พร วงศ์ศกัด์ิ (2549) พรเทพ 
ฤกษะสาร (2551) และวรัณญา นวะมะรัตน (2550) โดยพบวา่กองทุนรวมตราสารทุนจะมีความเส่ียง
มากท่ีสุด กองทุนรวมแบบผสมมีความเส่ียงปานกลาง และกองทุนรวมตราสารหน้ีมีความเส่ียงนอ้ย
ท่ีสุด แต่การศึกษาดังกล่าวจะวิเคราะห์ความเส่ียงในระยะสั้ นท่ีมีช่วงเวลาไม่เกิน 5 ปี จึงมีความ
แตกต่างจากการศึกษาคร้ังน้ี เน่ืองจากไดท้  าการวเิคราะห์ความเส่ียงโดยแบ่งเป็น 8 ช่วง ในระยะเวลา
รวม 15 ปี ตามการแบ่งช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพยข์าข้ึนและขาลง ท าให้พบว่าค่าความเส่ียงของทั้ง
กองทุนรวมตราสารทุนและแบบผสมในแต่ละช่วงเวลามีความแตกต่างกนัอย่างเห็นไดช้ดัเจน ซ่ึง
แบ่งไดเ้ป็น 2 ช่วงเวลา คือช่วง พ.ศ. 2541 – 2546 จะมีค่าความเส่ียงต ่ากว่าช่วง พ.ศ. 2547 – 2555 
ดังนั้ นการวิเคราะห์ข้อมูลท่ีเป็นช่วงระยะยาว จะท าให้เห็นความเปล่ียนแปลงค่าความเส่ียงได้
มากกวา่การศึกษาขอ้มูลในช่วงระยะสั้นๆ  

ทั้งน้ีจากขอ้มูลเศรษฐกิจ พบวา่เกิดวกิฤติเศรษฐกิจไทยในปี 2540 เรียกวา่วกิฤติการณ์ตม้
ย  ากุง้ ซ่ึงเกิดหลงัจากประเทศไทยไดป้ระกาศลอยตวัค่าเงินบาทเม่ือวนัท่ี 2 กรกฎาคม 2540 จนท าให้
เศรษฐกิจไทยเขา้สู่ภาวะถดถอยในปี 2540 - 2541 และเป็นชนวนส าคญัท่ีท าให้เกิดวิกฤติเศรษฐกิจ
ในเอเชีย ดงันั้นจึงท าให้กองทุนรวมมีการปรับแผนการลงทุนในช่วงท่ีคาดการณ์วา่ตลาดหลกัทรัพย์
จะซบเซาอย่างรุนแรง เพื่อลดความเส่ียงของการลงทุนในตลาดหลักทรัพย ์จึงท าให้ในช่วงเวลา
ดงักล่าวกองทุนรวมมีค่าความเส่ียงต ่า ซ่ึงขดัแยง้กบัการศึกษาของ ทรงพล ไสไหม (2546) ท่ีพบวา่ค่า
ความเส่ียงของกองทุนรวมผสมแบบยึดหยุน่ในช่วงปี 2543 – 2545 มีค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุน
รวมท่ีศึกษาทั้งหมดเท่ากับ 0.855 โดยมีค่าสูงกว่าค่าความเส่ียงเฉล่ียของกองทุนรวมในช่วงเวลา
ดงักล่าวท่ีไดจ้ากการศึกษาคร้ังน้ีมาก ทั้งน้ีเกิดจากกองทุนรวมบางกองทุนก็ไม่ไดป้รับแผนการลงทุน
เพื่อลดความเส่ียงในช่วงเวลานั้น และจากขอ้มูล SET Index จะพบว่าช่วงปี 2541 - 2545 เป็นช่วง
ตลาดหลกัทรัพยช์ะลอตวั มีการขยายตวัในช่วงสั้นๆ โดยจะเร่ิมขยายตวัมากในปี 2546 เป็นสัญญาณ
บอกวา่ตลาดหลกัทรัพยเ์ร่ิมขยายตวัดี ท าให้กองทุนรวมมองเห็นวา่ตลาดหลกัทรัพยไ์ดผ้า่นพน้ช่วง
วิกฤติมาแล้ว ดงันั้นกองทุนรวมจึงมีการปรับแผนการลงทุนอีกคร้ัง เพื่อให้ได้รับผลตอบแทนท่ีดี
ตามภาวะตลาด กองทุนรวมจึงมีค่าความเส่ียงสูงข้ึน โดยกองทุนรวมตราสารทุนบางกองทุนมีความ
เส่ียงมากกวา่ตลาด 

และผลการศึกษายงัสอดคล้องกับค ากล่าวท่ีว่า ความเส่ียงสูงจะให้ผลตอบแทนสูง 
รวมทั้งเป็นไปตามหลกัการกระจายความเส่ียงด้วยการลงทุนในสินทรัพยท่ี์หลากหลาย เพื่อขจดั
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ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ซ่ึงเม่ือกองทุนรวมท่ีก าหนดรูปแบบการลงทุนท่ีหลากหลายรูปแบบจะมี
แนวโนม้ท่ีค่าความเส่ียงจะต ่ากวา่กองทุนรวมท่ีก าหนดรูปแบบการลงทุนเพียงรูปแบบเดียว  

 

3. ข้อเสนอแนะ 
  

3.1 การตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม นักลงทุนควรพิจารณาปัจจยัทางเศรษฐกิจ
อ่ืนๆ ปัจจยัทางการเมือง รวมถึงอตัราดอกเบ้ียและอตัราเงินเฟ้อ ซ่ึงมีผลต่ออตัราผลตอบแทนของ
ตลาดหลกัทรัพยโ์ดยตรงดว้ย รวมทั้งศึกษาผลการด าเนินงานของแต่ละกองทุนรวมมาเปรียบเทียบ
กัน เพื่อให้ตรงกับวตัถุประสงค์ในการลงทุนของนักลงทุน เช่น การตัดสินใจเลือกลงทุนตาม
พฤติกรรมของนกัลงทุน โดยนกัลงทุนท่ีชอบเส่ียงควรเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารทุน ส่วน
นักลงทุนท่ีไม่ชอบเส่ียงควรเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารหน้ี ทั้งน้ีนักลงทุนท่ียอมรับความ
เส่ียงไดป้านกลางก็ควรเลือกลงทุนในกองทุนรวมแบบผสม 

3.2 การศึกษาคร้ังน้ีใช้ขอ้มูลกองทุนรวมช่วงปี 2540 – 2555 รวมระยะเวลา 15 ปี ซ่ึงถือ
สามารถเปรียบเทียบขอ้มูลกองทุนรวมให้มองเห็นภาพรวมในระยะยาวได้ดีพอสมควร ทั้งยงัได้
ทราบสถานการณ์ตลาดหลกัทรัพยอ์ยา่งชดัเจน เพื่อเป็นแนวทางให้สามารถคาดการณ์แนวโนม้ภาวะ
ตลาดในอนาคตไดดี้ แต่จากการรวบรวมขอ้มูลและวิเคราะห์ผลในอดีตก็ยงัไม่สามารถน าไปยืนยนั
สถานการณ์ในอนาคตได ้กองทุนรวมท่ีมีผลการด าเนินงานท่ีดีในช่วงท่ีผา่นมา มิไดห้มายความวา่จะ
เป็นกองทุนท่ีมีผลการด าเนินงานท่ีดีในอนาคต อย่างไรก็ตามนักลงทุนจ าเป็นตอ้งติดตามความ
เคล่ือนไหวของตลาดหลกัทรัพยแ์ละขอ้มูลผลการด าเนินงานของกองทุนรวมอย่างสม ่าเสมอ เพื่อ
ทราบสถานการณ์และตดัสินใจเลือกลงทุนให้ได้รับผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุด รวมทั้งหลีกเล่ียงความ
เส่ียงในช่วงท่ีภาวะตลาดหลกัทรัพยมี์ความผนัผวนได ้

3.3 การศึกษาคร้ังน้ีใช้แนวความคิดท่ีประยุกต์จากทฤษฎีแบบจ าลองการก าหนดราคา
หลกัทรัพย ์(CAPM) ซ่ึงสามารถวเิคราะห์หาค่าความเส่ียงท่ีเป็นระบบไดเ้ท่านั้น แต่ในความเป็นจริง
ยงัมีปัจจยัอ่ืนท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนท าให้เกิดความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบดว้ย โดยกองทุนรวม
สามารถบริหารการลงทุนเพื่อลดความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบได้ด้วยการกระจายความเส่ียง แต่การ
วิเคราะห์โดยใช้ขอ้มูลท่ีไดน้ั้นในความเป็นจริงยงัมีความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบผสมอยู ่อาจท าให้ผล
การวิเคราะห์ค่าความเส่ียงมีความคลาดเคล่ือนจากความเป็นจริงได้บ้าง ดงันั้นการใช้ทฤษฎีน้ีจึง
วิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนกับความเส่ียงของการลงทุนท่ีไม่ซับซ้อนมากนัก 
ดงันั้นจึงควรมีการศึกษาโดยใชแ้นวคิดจากทฤษฎีอ่ืนๆ เพื่อวิเคราะห์หาค่าความเส่ียงมาเปรียบเทียบ
กบัการศึกษาคร้ังน้ีได ้



67 
 

3.4 การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาเปรียบเทียบกองทุนรวมทุกประเภทและรูปแบบการ
ลงทุน ซ่ึงสามารถวิเคราะห์ผลโดยรวมได้ชัดเจนพอสมควร แต่ยงัไม่ไดท้  าการศึกษาเปรียบเทียบ
ลกัษณะเฉพาะเจาะจง ส าหรับรูปแบบการลงทุนของกองทุนรวมท่ีมีความโดดเด่นท่ีสุด ดงันั้นจึง
สามารถใชก้ารศึกษาคร้ังน้ีเป็นแนวทางเลือกรูปแบบกองทุนรวมท่ีน่าสนใจในการศึกษาคร้ังต่อไป 
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ภาคผนวก ก 
รายช่ือบริษทัท่ีไดรั้บอนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจกองทุนรวม ใน พ.ศ. 2555  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



73 
 

ภาคผนวก ก รายช่ือบริษัททีไ่ด้รับอนุญาตให้ประกอบธุรกิจกองทุนรวม ใน พ.ศ. 2555 
 

1. บลจ. กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
2. บลจ. กรุงศรี จ  ากดั 
3. บลจ. กสิกรไทย จ ากดั 
4. บลจ. กิมเอง็ (ประเทศไทย) จ ากดั 
5. บลจ. เกียรตินาคิน จ ากดั 
6. บลจ. ซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล จ ากดั 
7. บลจ. โซลาริส จ ากดั 
8. บลจ. ทหารไทย จ ากดั 
9. บลจ. ทองค า แอสเซท จ ากดั 
10. บลจ. ทิสโก ้จ ากดั 
11. บลจ. ไทยพาณิชย ์จ  ากดั 
12. บลจ. ธนชาต จ ากดั 
13. บลจ. บวัหลวง จ ากดั 
14. บลจ. เพื่อผูล้งทุนต่างดา้ว จ ากดั 
15. บลจ. ฟินนัซ่า จ  ากดั 
16. บลจ. ฟิลลิป จ ากดั 
17. บลจ. แมนูไลฟ์ (ประเทศไทย) จ ากดั 
18. บลจ. ยโูอบี (ไทย) จ ากดั 
19. บลจ. แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ  ากดั 
20. บลจ. วรรณ จ ากดั 
21. บลจ. อเบอร์ดีน จ ากดั 
22. บลจ. เอม็เอฟซี จ ากดั (มหาชน) 
23. บลจ. แอสเซท พลสั จ ากดั 
24. บลจ. ไอเอ็นจี (ประเทศไทย) จ ากดั 

 
 
 
 



 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ข 
นโยบายการลงทุน ตามรูปแบบการลงทุนหรือลกัษณะพิเศษของกองทุนรวม 
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ภาคผนวก ข  นโยบายการลงทุน ตามรูปแบบการลงทุนหรือลกัษณะพเิศษของกองทุนรวม 
 

กองทุนรวมตราสารแห่งทุน (Equity Fund) เนน้ลงทุนในตราสารทุนประเภทหุ้นสามญั
ไม่นอ้ยกวา่ 65 % มีความเส่ียงสูง แต่อตัราผลตอบแทนก็มีโอกาสสูงดว้ย ซ่ึงผลตอบแทนข้ึนอยูก่บั
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมว่าจะเป็นผลตอบแทนประเภทจ่ายเงินปันผล (Dividend) หรือ
จากก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) 

กองทุนรวมตราสารแห่งหน้ี (General Fixed Income Fund) เนน้ลงทุนเฉพาะในตราสาร
หน้ี เช่น เงินฝาก พนัธบตัรหรือหุ้นกู ้เน้นความเส่ียงต ่า ไดรั้บผลตอบแทนในรูปดอกเบ้ียรับท่ีจะไป
เพิ่มมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ใหสู้งข้ึน 

กองทุนรวมแบบผสม (Mixed Fund) ลงทุนทั้งตราสารทุนและตราสารหน้ีผสมผสานกนั 
เน้นความยืดหยุน่และปรับสัดส่วนการลงทุนตามสถานการณ์ เพื่อลดความเส่ียง โดยจะก าหนดให้
ลงทุนในตราสารทุนไม่เกินร้อยละ 65 แต่ตอ้งไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ 35 ท่ีเหลือน าไปลงทุนในตราสาร
อ่ืนไดต้ามความเหมาะสม ข้ึนอยูก่บันโยบายของผูจ้ดัการกองทุน 

กองทุนรวมผสมแบบยดืหยุน่ (Balance Fund) ลงทุนแบบผสมผสานเช่นเดียวกนักองทุน
แบบผสม แต่ไม่ไดก้  าหนดขอบเขตการลงทุนในตราสารทุนหรือตราสารหน้ีเป็นสัดส่วนเท่าใด การ
แบ่งสัดส่วนการลงทุนข้ึนอยูก่บัผูจ้ดัการกองทุน 

กองทุนรวมคุม้ครองเงินตน้ (Capital Protected Fund) เน้นการลงทุนแบบตน้ไม่หาย แต่
ก าไรไม่สูงมากนกั ดว้ยกลไกการเลือกลงทุนในตราสารทางการเงินท่ีมีความเส่ียงต ่า 

กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่างประเทศ (Foreign Investment Fund: FIF) เป็นช่องทางการ
กระจายเงินทุนไปยงัต่างประเทศเพื่อเป็นการกระจายความเส่ียง โดยน าเงินไปลงทุนในต่างประเทศ
ทั้งในตลาดเงิน ตลาดทุน ทองค า หรืออสังหาริมทรัพย ์ผลตอบแทนท่ีได้จะตอ้งน ามาค านวณใน
อตัราแลกเปล่ียนอีกต่อหน่ึง อาจมีขอ้เสียจากความเส่ียงในอตัราแลกเปล่ียน แต่มีขอ้ดีคือเป็นการ
กระจายการลงทุนออกไปนอกประเทศ ซ่ึงเป็นการลดความเส่ียงจากเศรษฐกิจภายในประเทศไดท้าง
หน่ึง 

กองทุนรวมหน่วยลงทุน (Fund of Funds) เป็นกองทุนรวมท่ีน าเงินไปลงทุนในกองทุน
รวมอ่ืนและใบส าคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมอ่ืนอีกทีหน่ึงเพื่อให้ได้
ผลตอบแทนตามนโยบายการลงทุนท่ีก าหนดโดยเฉล่ียในรอบปีบญัชีไม่น้อยกว่าร้อยละ 65 ของ
มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม ขอ้ดีคือกระจายการลงทุนไปในหลายกองทุนรวมภายใตก้าร
จดัการของหลายผูจ้ดัการกองทุนและหลายบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม จึงเป็นการกระจาย
ความเส่ียงท่ีกวา้งขวางกวา่กองทุนรวมทัว่ไป ขอ้เสียคือมีค่าธรรมเนียมในการจดัการและค่าใชจ่้าย 
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อ่ืนๆ ซ ้ าซอ้น   
กองทุนรวมมีประกนั (Guaranteed Fund) ลงทุนแบบสบายใจ สบายกระเป๋า เพราะมีผูรั้บ

ประกนัความเส่ียง (Guarantor) ตามเง่ือนไขการลงทุนท่ีก าหนด 
กองทุนรวมอสั งหา ริมทรัพย์  (Property Fund) ลงทุนในอสั งหา ริมทรัพย์  บ้าน 

คอนโดมิเนียม อาคารส านกังาน หรือศูนยก์ารคา้ ท่ีผูล้งทุนสามารถเป็นเจา้ของตึกก็ไดแ้ละมีโอกาส
ได้รับผลตอบแทนจากทรัพย์สินนั้นๆ โดยกองทุนจะน าเงินลงทุนไปเช่าอาคารหรือท่ีดินท่ีเป็น
ประโยชน์ในระยะยาว 20 - 30 ปี และผลตอบแทนท่ีไดคื้อค่าเช่าจากการน าไปท าประโยชน์ ผูถื้อ
หน่วยลงทุนจะได้รับผลตอบแทนในรูปเงินปันผล (Dividend) ในแต่ละปี แต่กองทุนน้ีจะให้
ผลตอบแทนในระยะยาว ซ่ึงส่วนใหญ่จะอยู่ในรูปกองทุนปิด และน าไปจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์เพื่อสร้างสภาพคล่องให้แก่ผูถื้อหน่วยลงทุนและเปิดโอกาสให้กบัผูท่ี้ตอ้งการซ้ือหน่วย
ลงทุนไดอี้กดว้ย 

กองทุนรวมเพื่อการเล้ียงชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) ลงทุนโดยมีวตัถุประสงค์
ในการส่งเสริมการออมเงินระยะยาวเพื่อการเกษียณอายุพร้อมได้สิทธิประโยชน์ทางภาษีในการ
ลดหย่อนภาษีส าหรับเงินท่ีน ามาลงทุน โดยน ามาลดหยอ่นภาษีไดสู้งสุดร้อยละ 15 ของรายไดท้ั้งปี 
หรือไม่เกิน 500,000 บาท เนน้ลงทุนระยะยาวต่อเน่ืองจนอาย ุ55 ปี  

กองทุนรวมตลาดเงิน (Money Market Fund) ลงทุนในตราสารการเงิน เช่น เงินฝาก
ธนาคารหรือตราสารหน้ีระยะสั้ นอายุไม่เกิน 1 ปี เน้นความเส่ียงต ่า ผลตอบแทนท่ีได้จะอยู่ในรูป
ดอกเบ้ียรับซ่ึงจะไปเพิ่มมูลค่าให้กบัมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) หรือราคาหน่วยลงทุนจะเพิ่มข้ึน 
และมีลักษณะคล้ายๆ กับกองทุนรวมตราสารหน้ีระยะสั้ น แต่กองทุนรวมตลาดเงินจะน าเงิน
บางส่วนไปฝากไวก้บัธนาคารท่ีใหด้อกเบ้ียสูงดว้ย 

กองทุนรวมดัชนี (Index Fund) เน้นการสร้างผลตอบแทนท่ีเปล่ียนแปลงตามการ
เคล่ือนไหวของดชันีราคาหลกัทรัพย์ ท่ีก าหนดไวใ้นนโยบายการลงทุน เช่น ลงทุนตามดชันี SET 
Index หรือ SET50 Index โดยลงทุนในตราสารทุน แต่จะให้น ้ าหนกัการลงทุนให้เท่ากบัดชันีนั้นๆ 
หรือเหนือกว่า ส่วนใหญ่จะอา้งอิงกับ SET50 Index คือหุ้นของบริษทัจดทะเบียนขนาดใหญ่ 50 
อนัดบัแรกในตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงวดักนัท่ีขนาดมูลค่าของบริษทัจดทะเบียนในตลาด หรือ Market 
Cap และมุ่งท่ีจะชนะตลาดในระยะยาวโดยข้ึนอยูก่บัความสามารถของผูจ้ดัการกองทุน ผลตอบแทน
คือก าไรส่วนต่างราคา (Capital Gain)  

กองทุนรวมหุ้นระยะยาว (Long Term Equity Fund: LTF) เน้นการลงทุนในตราสารทุน
ประเภทหุน้สามญัของบริษทัจดทะเบียนไม่ต ่ากวา่ 65 % ของ NAV พร้อมไดสิ้ทธิประโยชน์ทางภาษี
ในการลดหยอ่นภาษีส าหรับเงินท่ีน ามาลงทุน โดยน ามาลดหยอ่นภาษีไดสู้งสุดร้อยละ 15 ของรายได ้
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ทั้งปี หรือไม่เกิน 500,000 บาท ระยะเวลาลงทุนเพียง 5 ปีปฏิทิน 
Exchange Traded Fund (ETF) เป็นกองทุนเปิดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เสียค่า

บริหารจดัการต ่ากวา่กองทุนอ่ืนๆ ซ่ึงเป็นขอ้แตกต่างจากกองทุนรวมดชันี (Index Fund) อยา่งเห็นได้
ชดั และสามารถอา้งอิงดชันีไดห้ลายประเภท เช่น ดชันีราคาหลกัทรัพย ์ดชันีราคาตราสารหน้ี ดชันี
ราคาทองค า ผูล้งทุนสามารถส่งค าสั่งซ้ือขายหน่วยลงทุน ETF โดยผา่นบริษทัหลกัทรัพย ์(Brokers) 
ไดเ้หมือนการซ้ือขายหุน้ทัว่ไป และยงัช่วยลดความเส่ียง รวมทั้งยงัใชเ้งินเร่ิมตน้ในการลงทุนไม่มาก
และช่วยสร้างสภาพคล่องของการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยใ์หม้ากข้ึน 

กองทุนรวมทองค า (Gold Fund) เป็นกองทุนท่ีขายหน่วยลงทุนให้กบันกัลงทุนเพื่อน า
เงินไปลงทุนในทองค า ซ่ึงผูถื้อหน่วยลงทุนจะไม่ได้ถือทองค าจริงๆ แต่จะถือในรูปหน่วยลงทุน 
ผลตอบแทนคือมูลค่าท่ีเปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลา ซ่ึงอยูใ่นรูปก าไรส่วนต่าง (Capital Gain) 

กองทุนรวมน ้ามนั (Oil Fund) ลงทุนในสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้น ้ามนัดิบ ผลตอบแทนคือ
ส่วนต่างมูลค่าของสัญญาซ้ือขายน ้ามนัดิบท่ีเปล่ียนแปลง 

กองทุนรวมก าหนดผลตอบแทน (Target Fund) เป็นกองทุนประเภทก าหนดผลตอบแทน
และระยะเวลาชดัเจน เป็นรูปแบบกองทุนปิดอาจลงทุนในกองทุนน ้ามนั กองทุนทองค า หรือกองทุน
ต่างประเทศก็ได ้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ค 
รายช่ือกองทุนรวมท่ีศึกษาทั้งหมด 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ภาคผนวก ค  รายช่ือกองทุนรวมที่ศึกษาทั้งหมด 

วันที่จดทะเบียน ช่ือกองทุน(ไทย) ช่ือกองทุน(อังกฤษ) ช่ือย่อ บลจ.
1. กองทุนเปิด ประเภทตราสารทุน
1.1 กองทุนรวมที่ไม่ก าหนดลักษณะพเิศษ

1.1.1 1/1/2535 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ SUBSOMBOON FUND SSB เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)

1.1.2 14/7/2535 กองทุนเปิดเค หุ้นทุน K Equity Fund K-EQUITY กสิกรไทย จ ำกดั

1.1.3 30/7/2535 กองทุนเปิด ทีซีเอ็ม หุ้นทุน TCM Equity Fund TCMEQF ทิสโก ้จ  ำกดั

1.1.4 31/7/2535 กองทุนเปิดเอกทวีคูณ ONE MULTIPLE GROWTH FUND ONE-G วรรณ จ ำกดั

1.1.5 10/8/2535 กองทุนเปิดไทยพำณิชยม์ัน่คง SCB MUNKHONG OPEN END FUND SCBMF ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั
1.2 กองทุนรวมดชันี

1.2.1 20/8/2539 กองทุนเปิดไทยพำณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์ SCB SET INDEX FUND SCBSET ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั

1.2.2 11/4/2548 กองทุนเปิดเค เซ็ท 50 K SET 50 Index  Fund K-SET50 กสิกรไทย จ ำกดั

1.2.3 19/7/2548 กองทุนเปิดฟินนัซ่ำ SETเพ่ิมพูนปันผล FINANSA ENHANCED EQUITY FUND FAM EEF ฟินนัซ่ำ จ  ำกดั
1.2.4 14/1/2553 กองทุนเปิดซีไอเอ็มบี-พรินซิเพิล เดล่ี เซ็ท 50 อินเด็กซ์ CIMB-Principal Daily SET 50 Index Fund CIMB-PRINCIPAL SET50 ซีไอเอ็มบี-พรินซิเพิล จ  ำกดั

1.3 กองทุนรวมที่มีการกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
1.3.1 4/7/2546 กองทุนเปิด อเบอร์ดีนไทย เอคควิต้ี ดีวิเด็น Aberdeen Thai Equity Dividend Fund ABTED อเบอร์ดีน จ ำกดั

1.3.2 30/9/2546 กองทุนเปิดกรุงศรีทุนทวี 5 Krungsri Tuntawee Fund 5 KFTW5 กรุงศรี จ  ำกดั
1.3.3 16/3/2547 กองทุนเปิด ทิสโก ้สแตรทิจิก ฟันด ์ TISCO Strategic Fund TSF ทิสโก ้จ  ำกดั
1.3.4 1/4/2547 กองทุนเปิด วรรณ อีควิต้ีฟันด ์(คอร์ปอเรท 14) One Equity Fund (Corporate 14) ONE-EC14 วรรณ จ ำกดั
1.3.5 9/9/2547 กองทุนเปิด JUMBO 25 JUMBO 25 Fund JB25 ทหำรไทย จ ำกดั

1.4 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
1.4.1 28/5/2545 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี โกลบอล อิควิต้ี ฟันด ์ MFC Global Equity Fund MGE เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
1.4.2 4/10/2553 กองทุนเปิด ฟิลลิป เอช แชร์ส์ และ เรด ชิพ Phillip H-Shares & Red Chip Fund PHR ฟิลลิป จ ำกดั

1.5 กองทุนรวมอีทีเอฟ
1.5.1 10/8/2554 กองทุนเปิดไทยเด็กซ์ SET High Dividend ETF ThaiDEX SET High Dividend ETF 1DIV วรรณ จ ำกดั

1.6 กองทุนรวมดชัน,ี กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
1.6.1 29/3/2544 กองทุนเปิดทหำรไทย SET50 TMB SET50 TMB50 ทหำรไทย จ ำกดั
1.6.2 27/11/2546 กองทุนเปิดวรรณเอเอ็มเซ็ท 50 1 A.M. SET 50 Fund 1AMSET50 วรรณ จ ำกดั

1.6.3 6/5/2547 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี เซ็ท 50 MFC SET 50 Fund M-S50 เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)

1.6.4 19/10/2554 กองทุนเปิดไทยพำณิชย ์SET50 INDEX SCB SET50 INDEX FUND SCBSET50 ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั
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วันที่จดทะเบียน ช่ือกองทุน(ไทย) ช่ือกองทุน(อังกฤษ) ช่ือย่อ บลจ.
1.7 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
1.7.1 27/12/2550 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี อินเตอร์เนชัน่แนล แนชเชอรัล รีซอร์ส ฟันด์ MFC International Natural Resources Fund I-NATURAL เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)

1.8 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
1.8.1 2/5/2551 กองทุนเปิดซีไอเอ็มบี-พรินซิเพิล เดล่ี สมำร์ท ตรำสำรทุน CIMB-Principal Daily Smart Equity Fund CIMB-PRINCIPAL EQUITY ซีไอเอ็มบี-พรินซิเพิล จ  ำกดั

1.9 กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
1.9.1 25/8/2548 กองทุนเปิด อเบอร์ดีน เอเชีย แปซิฟิค เอคควิต้ี ฟันด ์ Aberdeen Asia Pacific Equity Fund ABAPAC อเบอร์ดีน จ ำกดั
1.9.2 23/6/2549 กองทุนเปิดแอสเซทพลสันิปปอนโกรท Asset Plus Nippon Growth Fund ASP-NGF แอสเซท พลสั จ  ำกดั
1.9.3 4/9/2549 กองทุนเปิดไทยพำณิชย ์แพลทตินมั โกลบอล ฟันด์ SCB PLATINUM GLOBAL OPEN END FUND SCBPGF ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั
1.9.4 2/2/2550 กองทุนเปิดหน่วยลงทุนฟินนัซ่ำ โกลบอล คอมมอดิต้ี Finansa Global Commodities Fund FAM GCF ฟินนัซ่ำ จ  ำกดั
1.9.5 1/3/2550 กองทุนเปิดกรุงศรีโอเรียนทลัเฟล็กซ์ Krungsri Oriental Flexible Fund KF-ORTFLEX กรุงศรี จ  ำกดั

1.10 กองทุนรวมอีทีเอฟ, ดชันี
1.10.1 4/9/2550 โครงกำรจดักำรกองทุนเปิดไทยเด็กซ์เซ็ท 50 อีทีเอฟ ThaiDex SET50 Exchange Traded Fund TDEX วรรณ จ ำกดั

1.10.2 1/8/2551 กองทุนเปิด MTrack Energy ETF MTrack Energy ETF Fund ENGY ทหำรไทย จ ำกดั
1.11 กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
1.11.1 16/11/2548 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี โกลบอล อลัฟ่ำ ฟันด ์ MFC Global Alpha Fund MGA เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)

1.11.2 2/12/2548 กองทุนเปิดวรรณเอเอ็ม โกลบอล อีเมอร์จ้ิง มำร์เก็ต เอควิต้ี 1 A.M. GLOBAL EMERGING MARKET EQUITY FUND 1AM-GEM วรรณ จ ำกดั

1.11.3 1/8/2549 กองทุนเปิดเค โกลบอล อิควิต้ี K Global Equity Fund K-GLOBE กสิกรไทย จ ำกดั

1.11.4 1/8/2549 กองทุนเปิดธนชำตอินฟรำสตรัคเจอร์ แอนด ์แน็ชเชอรัล รีซอร์ส ฟันด ์ออฟ ฟันด์
THANACHART INFRASTRUCTURE AND NATURAL 
RESOURCE FUND OF FUND 

T-INFRA ธนชำต จ ำกดั

1.11.5 16/10/2550 กองทุนเปิด ทิสโก ้ไชน่ำ อินเดีย ดิวิเดนด ์ฟันด์ TISCO China India Dividend Fund TISCOCID ทิสโก ้จ  ำกดั
1.12 กองทุนรวมหน่วยลงทุน, อีทีเอฟ, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
1.12.1 17/11/2553 กองทุนเปิดดบัเบิลยไูอเอสอี เคแทม ซีเอสไอ 300 ไชน่ำ แทร็กเกอร์ W.I.S.E. KTAM CSI 300 China Tracker CHINA กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
1.13 กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, ดชัน,ี กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
1.13.1 28/6/2554 กองทุนเปิดไทยพำณิชย ์SET ENERGY SECTOR INDEX SCB SET ENERGY SECTOR INDEX FUND  SCBENERGY ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั
1.14 กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
1.14.1 7/4/2554 กองทุนเปิดหน่วยลงทุน ฟินนัซ่ำ เอเช่ียน คอนซมัชัน่ FINANSA ASIAN CONSUMPTION FUND FAM ACF ฟินนัซ่ำ จ  ำกดั
1.14.2 29/10/2552 กองทุนเปิดเคแทม เวิลด ์ไฟแนนเชียล เซอร์วิส ฟันด์ KTAM World Financial Services Fund KT-FINANCE กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
1.15 กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
1.15.1 14/5/2553 กองทุนเปิดเคแทม เวิลด ์เมทลั แอนด ์ไมน์น่ิง ฟันด์ KTAM World Metals and Mining Fund KT-MINING กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
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วนัทีจ่ดทะเบียน ช่ือกองทุน(ไทย) ช่ือกองทุน(องักฤษ) ช่ือย่อ บลจ.

2. กองทุนเปิด ประเภทตราสารหนี้

2.1 กองทุนรวมทีไ่ม่ก าหนดลกัษณะพเิศษ

2.1.1 2/5/2538 กองทนุเปิดรวงขำ้วตรำสำรหน้ี The Ruang Khao Fixed-Income Class RKFC กสิกรไทย จ ำกดั

2.1.2 19/3/2540 กองทนุเปิดเอกตรำสำรหน้ีคืนก ำไร ONE FIXED INCOME AUTOMATIC REDEMPTION FUND ONE-FAR วรรณ จ ำกดั

2.1.3 14/5/2541 กองทนุเปิดเอม็เอฟซีตรำสำรหน้ี MFC Fixed Income Fund MFF เอม็เอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)

2.1.4 19/11/2541 ธีรสมบติั THI RA SOMBAT OPEN-END FUND TSB ธนชำต จ ำกดั
2.1.5 22/7/2542 แอสเซท พลสั ตรำสำรหน้ี ASSET PLUS FIXED INCOME FUND ASP แอสเซท พลสั จ  ำกดั

2.2 กองทุนรวมคุ้มครองเงินต้น

2.2.1 6/10/2548 กองทนุเปิดธนชำตพนัธบตัรรัฐคุม้ครองเงินตน้ ๑ THANACHART CAPITAL PROTECTION GOVERNMENT BOND-1 FUND TGOV1 ธนชำต จ ำกดั
2.2.2 26/4/2549 กองทนุเปิดพนัธบตัรคุม้ครองเงินตน้ 3M1 Capital Protected Government Bond Fund 3M1 GBF-3M1 แอสเซท พลสั จ  ำกดั

2.2.3 11/1/2550 กองทนุเปิด ยโูอบี โพรเทค 6 เอม็ 4 UOB Protect 6M4 Fund UOBP 6M4 ยโูอบี (ไทย) จ ำกดั

2.2.4 1/10/2551 กองทนุเปิดกรุงไทยประจ ำ 3 เดือนคุม้ครองเงินตน้1 The Krung Thai Capital Protection Fixed 3M Fund1 KTFIX3M1 กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)

2.3 กองทุนรวมตลาดเงิน

2.3.1 29/3/2545 กองทนุเปิดทหำรไทยธนรัฐ TMB Treasury Money Fund TMBTM ทหำรไทย จ ำกดั

2.3.2 25/5/2548 กองทนุเปิด ทิสโก ้พนัธบตัรระยะสั้น TISCO Short Term Government Bond Fund TISCOSTF ทิสโก ้จ  ำกดั
2.3.3 31/8/2548 กองทนุเปิดธนชำตบริหำรเงิน Thanachart Cash Management Fund T-CASH ธนชำต จ ำกดั

2.3.4 1/12/2548 กองทนุเปิดเค บริหำรเงิน K Cash Management Fund K-CASH กสิกรไทย จ ำกดั

2.3.5 11/5/2549 กองทนุเปิดกรุงไทยสะสมทรัพย์ The Krung Thai Sa-Som-Sub Fund KTSS กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)

2.4 กองทุนรวมทีม่กีารกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน

2.4.1 22/7/2540 กองทนุเปิดกรุงศรีตรำสำรปันผล Krungsri Star Income Fund KFSINC กรุงศรี จ  ำกดั

2.4.2 14/6/2543 กองทนุเปิดเอม็เอฟซี สมำร์ท ฟิกซ์ อินคมั MFC Smart Fixed Income Fund SMART เอม็เอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
2.4.3 21/8/2544 กองทนุเปิดแอสเซทพลสัสถำบนัปันผล Asset Plus Institution Dividend Fund ASP-IDF แอสเซท พลสั จ  ำกดั

2.4.4 18/10/2544 กองทนุเปิด ยโูอบี เอสที 3 เอม็ 1 UOB ST 3M1 UOBST 3M1 ยโูอบี (ไทย) จ ำกดั
2.4.5 23/11/2547 กองทนุเปิดเคเค ตรำสำรหน้ีมัน่คง KK FIXED INCOME MUNKONG FUND KK FMUNKONG เกียรตินำคิน จ ำกดั

2.5 กองทุนรวมทีล่งทุนในต่างประเทศทั้งหมด
2.5.1 30/6/2547 กองทนุเปิดเอม็เอฟซี โกลบอล ออพพอร์ทนิูต้ี บอนด ์ฟันด ์ MFC Global Opportunity Bond Fund MGB เอม็เอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
2.5.2 27/12/2547 กองทนุเปิดเคแอสเซ็ท โกลบลั ฟิกซ์อินคมั 3 K-ASSET Global Fixed Income 3 Fund KGF3 กสิกรไทย จ ำกดั
2.5.3 22/4/2551 กองทนุเปิดธนชำตฟิกซ์อินคมัเพ่ือผูล้งทนุสถำบนั Thanachart Fixed Income Fund for Institutional Investor T-FIXFIF(I) ธนชำต จ ำกดั
2.5.4 22/4/2551 กองทนุรวมบวัหลวงโกลบอลฟิกซ์อินคมั Bualuang Global Fixed Income Fund B-FIF2 บวัหลวง จ ำกดั
2.5.5 22/4/2551 กองทนุเปิดวรรณเอเอม็ โกลบอล บอนด ์2 1 A.M. GLOBAL BOND FUND 2 1AMGBF2 วรรณ จ ำกดั
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วันที่จดทะเบียน ช่ือกองทุน(ไทย) ช่ือกองทุน(อังกฤษ) ช่ือย่อ บลจ.
2.6 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน

2.6.1 27/2/2540 กองทุนเปิดไทยพำณิชยส์ะสมทรัพยต์รำสำรหน้ี SCB SAVINGS FIXED INCOME OPEN END FUND SCBSFF ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั
2.6.2 15/2/2543 กองทุนเปิด แอสเซท พลสั ตรำสำรหน้ีปันผล ASSET PLUS FIXED INCOME DIVIDEND FUND ASP-DI แอสเซท พลสั จ  ำกดั

2.6.3 20/2/2551 กองทุนเปิด แมนูไลฟ์ สเตร็งค ์มนัน่ี มำร์เก็ต Manulife Strength-Money Market Fund MS-MONEY แมนูไลฟ์ (ประเทศไทย) จ ำกดั

2.6.4 28/10/2552 กองทุนเปิดเค แพลน 1 K PLAN 1 FUND K-PLAN1 กสิกรไทย จ ำกดั
2.7 กองทุนรวมตลาดเงิน, ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน

2.7.1 15/5/2540 กองทุนเปิดทหำรไทยธนบดี TMB MONEY FUND TMBMF ทหำรไทย จ ำกดั

2.7.2 9/4/2541 กองทุนเปิด อเบอร์ดีน แคช ครีเอชัน่ Aberdeen Cash Creation Fund ABCC อเบอร์ดีน จ ำกดั

2.7.3 27/7/2549 กองทุนเปิดกรุงศรีมนัน่ี KRUNGSRI Money Fund KFMONEY กรุงศรี จ  ำกดั
2.7.4 27/9/2550 กองทุนเปิดเค ตลำดเงิน K Money Market Fund K-MONEY กสิกรไทย จ ำกดั
2.7.5 9/11/2550 โครงกำรจดักำรกองทุนเปิดวรรณเดล่ี 1 A.M. DAILY FUND 1AM-DAILY วรรณ จ ำกดั

2.8 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
2.8.1 27/12/2547 กองทุนเปิดวรรณเอเอ็ม โกลบอล บอนด ์ 1 A.M. GLOBAL BOND FUND 1AMGBF วรรณ จ ำกดั

2.8.2 28/12/2548 กองทุนเปิดเคแอสเซ็ท โกลบลั ฟิกซ์อินคมั 4 KAsset Global Fixed Income 4 Fund KGF4 กสิกรไทย จ ำกดั
2.8.3 16/11/2550 กองทุนเปิด ทิสโก ้พนัธบตัรสหรำชอำณำจกัร TISCO United Kingdom Bond Fund TISCOUK ทิสโก ้จ  ำกดั
2.8.4 27/3/2551 กองทุนเปิดแอสเซทพลสัพรีเม่ียมปันผล Asset Plus Premium Dividend Fund ASP-PDI แอสเซท พลสั จ  ำกดั
2.8.5 27/5/2552 กองทุนเปิดไทยพำณิชยต์รำสำรหน้ีระยะสั้นและเงินฝำกสกุลเงินออสเตรเลีย SCB SHORT TERM AUD OPEN END FUND SCBAUD ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั

2.9 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
2.9.1 15/9/2542 กองทุนเปิดทหำรไทยธนวฒัน์ TMB Corporate Bond Fund TMBCB ทหำรไทย จ ำกดั
2.9.2 12/1/2548 กองทุนเปิดแอสเซทพลสัทวีเงินออม 1 Asset Plus Money Management Fund 1 ASP-MMF1 แอสเซท พลสั จ  ำกดั
2.9.3 11/3/2551 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี เดอะ สมำร์ท คอลเลกเตอร์ MFC The Smart Collector Fund THE SMART COLLECTOR เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
2.9.4 12/5/2553 กองทุนเปิดกรุงไทย ธนทรัพย ์ซี Krung Thai Thanasup C KTSUPC กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
2.9.5 18/8/2553 กองทุนเปิดเค ตรำสำรหน้ี 62 เดือน เอ K Fixed Income 62 Months A Fund KFI62MA กสิกรไทย จ ำกดั

2.10 กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
2.10.1 19/7/2550 กองทุนเปิด อเบอร์ดีน อีเมอร์จ้ิง ออพพอร์ทูนิต้ีส์ บอนด ์ฟันด์ Aberdeen Emerging Opportunities Bond Fund AEOB อเบอร์ดีน จ ำกดั
2.10.2 18/10/2550 กองทุนเปิดธนชำตโกลบอล บอนด ์ฟันด์ THANACHART GLOBAL BOND FUND T-GLOBALBOND ธนชำต จ ำกดั
2.10.3 2/11/2550 กองทุนเปิดเค โกลบอล อีเมอร์จ้ิง มำร์เก็ต บอนด์ K Global Emerging Market Bond Fund K-GEMBOND กสิกรไทย จ ำกดั
2.10.4 18/2/2551 กองทุนเปิด วรรณ เอเชียน บอนด ์ฟันด์ 1 A.M. ASIAN BOND FUND 1ASIANBOND วรรณ จ ำกดั
2.10.5 21/5/2551 กองทุนเปิดกรุงไทยโกลบอล เทรเชอร่ี ฟันด1์ The Krung Thai Global Treasury Fund1 KTGT1 กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
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วันที่จดทะเบียน ช่ือกองทุน(ไทย) ช่ือกองทุน(อังกฤษ) ช่ือย่อ บลจ.
2.11 กองทุนรวมอีทีเอฟ, ดชันี
2.11.1 23/2/2549 กองทุนเปิดดชันีพนัธบตัรไทยเอบีเอฟ The ABF Thailand Bond Index Fund ABFTH กสิกรไทย จ ำกดั

2.12 กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
2.12.1 31/10/2554 กองทุนเปิดเคแทม เวิลด ์บอนด ์ฟันด์ KTAM World Bond Fund KT-BOND กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
3. กองทุนเปิด ประเภทผสม
3.1 กองทุนรวมที่ไม่ก าหนดลักษณะพเิศษ

3.1.1 6/7/2535 กองทุนเปิดปฐมไทยพำณิชย ์ SCB PRIME OPEN END FUND SCBPF ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั

3.1.2 18/12/2535 โครงกำรจดักำรกองทุนเปิดเสถียรทรัพยปั์นผล SA-THIEN SAB - DIVIDEND FUND STSD ธนชำต จ ำกดั

3.1.3 4/1/2537 กองทุนเปิดเอกเอเซียพูนผล ONE FAS PROSPERITY FUND ONE-FAS วรรณ จ ำกดั

3.1.4 12/3/2539 กองทุนเปิดรวงขำ้วดุลทรัพย ์ The Ruang Khao Balanced Class RKBC กสิกรไทย จ ำกดั

3.1.5 30/5/2539 กองทุนเปิด ทีซีเอ็ม พลทรัพย ์ TCM Flexible Portfolio Fund TCMCSF ทิสโก ้จ  ำกดั
3.2 กองทุนรวมที่มีการกระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน

3.2.1 11/2/2542 กองทุนเปิดกรุงศรีตรำสำรเจริญทรัพย์ Krungsri Star Multiple Fund KFSMUL กรุงศรี จ  ำกดั
3.2.2 22/2/2544 กองทุนเปิด ทิสโก ้แอ็กเกรสซีฟ โกรท ฟันด ์ TISCO Aggressive Growth Fund TISCOAGF ทิสโก ้จ  ำกดั

3.2.3 21/2/2545 กองทุนเปิดไทยสร้ำงโอกำส The Thai Opportunity Fund TOF กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)

3.2.4 31/3/2546 กองทุนเปิด ฮำร์เวสท ์ Harvest Fund HARVEST ไอเอ็นจี (ประเทศไทย) จ ำกดั
3.2.5 8/5/2546 กองทุนเปิด อเบอร์ดีนเฟล็กซิเบิ้ลแคปปิตอล Aberdeen Flexible Capital Fund ABFC อเบอร์ดีน จ ำกดั

3.3 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน
3.3.1 28/10/2552 กองทุนเปิดเค แพลน 2 K PLAN 2 FUND K-PLAN2 กสิกรไทย จ ำกดั

3.4 กองทุนรวมคุ้มครองเงินต้น, ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน
3.4.1 8/6/2554  กองทุนเปิดไทยพำณิชยคุ์ม้ครองเงินตน้ เอเชียน ล็อคอิน คอมเพล็กซ์ รีเทิร์น 1 SCB CAPITAL PROTECTED ASIAN LOCK-IN COMPLEX LOCKIN1 ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั

3.5 กองทุนรวมทองค า, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
3.5.1 2/3/2554 กองทุนเปิดธนชำตทองค ำแท่ง-H Thanachart Gold Bullion-Currency Hedged TGoldBullion-H ธนชำต จ ำกดั

3.6 กองทุนรวมทองค า, อีทีเอฟ
3.6.1 25/10/2554 กองทุนเปิดเค โกลด ์อีทีเอฟ K Gold ETF KG965 กสิกรไทย จ ำกดั
3.6.2 27/10/2554 กองทุนเปิดบวัหลวงเชโกลดอี์ทีเอฟ Bualuang CHAY Gold ETF BCHAY บวัหลวง จ ำกดั
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วันที่จดทะเบียน ช่ือกองทุน(ไทย) ช่ือกองทุน(อังกฤษ) ช่ือย่อ บลจ.
3.7 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน

3.7.1 7/9/2547 กองทุนเปิด ไอเอ็นจี ไทย โกลบอล อีเมอร์จ้ิง มำร์เก็ต - ปันผล ING Thai Global Emerging Market - Dividend Fund ING GLOBAL EMERGING-DIV ไอเอ็นจี (ประเทศไทย) จ ำกดั
3.7.2 29/12/2548 กองทุนเปิดโกลบอล พรีเมียม ฟันด์ Global Premium Fund G-PREMIUM เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
3.7.3 16/6/2551 กองทุนเปิด วรรณ ยเูอส รีคอฟเวอร่ี ออพพอร์ทูนิต้ี ฟันด์ 1 A.M. US Recovery Opportunity Fund 1US-OPP วรรณ จ ำกดั
3.7.4 23/7/2553 กองทุนเปิดเค สมำร์ท เอฟทีดี 3 ปี เอ K  Smart FTD 3 Years A Fund KSFTD3YA กสิกรไทย จ ำกดั

3.8 กองทุนรวมที่ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
3.8.1 1/12/2549 กองทุนเปิดกรุงศรีเฟล็กซิเบิล Krungsri Flexible Fund KFFLEX กรุงศรี จ  ำกดั
3.8.2 24/5/2550 กองทุนเปิดเค ไลฟ์สไตล ์2500 K LIFESTYLE FUND 2500 K-2500 กสิกรไทย จ ำกดั
3.8.3 26/9/2550 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซีโพรฟิต 16 MFC Profit 16 Fund PRO16 เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
3.8.4 10/9/2551 กองทุนเปิดไทยทวีทุน 2 Thailand Prosperity Fund 2 TTPF2 กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
3.8.5 4/8/2553 กองทุนเปิด วรรณ ไฟแนนเชียล อินสตรูเมนท ์6M/1 1 A.M. FINANCIAL INSTRUMENTS FUND 6M/1 1FIN6M/1 วรรณ จ ำกดั

3.9 กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
3.9.1 18/10/2548 กองทุนเปิดหน่วยลงทุนฟินนัซ่ำ โกลบอล อโลเคชัน่ Finansa Global Allocation Fund FAM GAF ฟินนัซ่ำ จ  ำกดั
3.9.2 19/10/2548 กองทุนเปิดแอสเซทพลสัโกลบอลอลัโลเคชัน่ Asset Plus Global Allocation Fund ASP-GAF แอสเซท พลสั จ  ำกดั
3.9.3 5/11/2550 กองทุนเปิด ฟิลลิป เอเชีย แปซิฟิค Phillip Asia Pacific Fund PAP ฟิลลิป จ ำกดั
3.9.4 11/4/2551 กองทุนเปิด ทิสโก ้อำกริคลัเจอร์ ยโูร ฟันด์ TISCO Agriculture Euro Fund TISCOAEF ทิสโก ้จ  ำกดั
3.9.5 27/6/2551 กองทุนเปิดเค อะกริคลัเจอร์ K Agriculture Fund K-AGRI กสิกรไทย จ ำกดั

3.10 กองทุนรวมทองค า, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
3.10.1 2/12/2548 กองทุนเปิดทหำรไทย โกลด ์ฟันด ์ TMB Gold Fund TMBGOLD ทหำรไทย จ ำกดั
3.10.2 18/7/2551 กองทุนเปิดเค โกลด์ K Gold Fund K-GOLD กสิกรไทย จ ำกดั
3.10.3 6/3/2552 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี อินเตอร์เนชัน่แนล โกลด ์ฟันด์ MFC International Gold Fund I-GOLD เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
3.10.4 17/3/2552 กองทุนเปิดกรุงศรีโกลด์ Krungsri Gold Fund KF-GOLD กรุงศรี จ  ำกดั
3.10.5 27/5/2552 กองทุนเปิด ทิสโก ้โกลด ์ฟันด์ TISCO Gold Fund TGOLD ทิสโก ้จ  ำกดั
3.11 กองทุนรวมทองค า, อีทีเอฟ, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
3.11.1 4/4/2555 กองทุนเปิดธนชำตอีทีเอฟทองค ำแท่ง Thanachart Gold ETF TGOLDETF ธนชำต จ ำกดั
3.12 กองทุนรวมทองค า, อีทีเอฟ, ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน
3.12.1 6/10/2554 กองทุนเปิดไทยเด็กซ์ โกลด ์อีทีเอฟ ThaiDEX Gold ETF GOLD99 วรรณ จ ำกดั
3.13 กองทุนรวมหน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
3.13.1 21/5/2545 กองทุนเปิดเค โกลบอล แอลโลเคชัน่ K Global Allocation Fund K-GA กสิกรไทย จ ำกดั
3.13.2 31/3/2549 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี โกลบอล สมำร์ท ฟันด ์ MFC Global Smart Fund MGS เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
3.13.3 12/11/2552 กองทุนเปิดธนชำต Multi Asset Portfolio Thanachart Multi Asset Portfolio T-MAP ธนชำต จ ำกดั
3.13.4 23/12/2554 กองทุนเปิดไทยพำณิชย ์โกลบอล เวลท์ SCB GLOBAL WEALTH OPEN END FUND SCBGLOW ไทยพำณิชย ์จ  ำกดั
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วันที่จดทะเบียน ช่ือกองทุน(ไทย) ช่ือกองทุน(อังกฤษ) ช่ือย่อ บลจ.
3.14 กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
3.14.1 19/10/2552 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี พร็อพเพอร์ต้ีเวลท ์ฟันด์ MFC Property Wealth Fund M-PROPERTY เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
3.14.2 18/11/2552 กองทุนเปิด วรรณ พร็อพเพอร์ต้ี พลสั ฟันด์ ONE PROPERTY PLUS FUND ONE-PROP วรรณ จ ำกดั
3.15 กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
3.15.1 14/9/2554 กองทุนเปิด วรรณ พร็อพเพอร์ต้ี สิงคโปร์ ONE PROPERTY SINGAPORE FUND ONEPROP-SG วรรณ จ ำกดั
3.15.2 23/9/2554 กองทุนเปิดเคแทม เวิลด ์พร็อพเพอร์ต้ี ฟันด์ KTAM World Property Fund KT-PROPERTY กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
3.16 กองทุนรวมทองค า, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
3.16.1 22/9/2554 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี อินเตอร์เนชัน่แนล โกลด ์สปอท 7 ซีร่ีส์ 2 MFC International Gold Spot 7 Fund Series 2 I-GOLD7S2 เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
3.16.2 25/1/2555 กองทุนเปิดเคเค โกลด ์ทำร์เก็ต 7%#1 KK GOLD TARGET 7% FUND#1 KK GOLD 7%#1 เกียรตินำคิน จ ำกดั
3.17 กองทุนรวมทองค า, หน่วยลงทุน, อีทีเอฟ, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด
3.17.1 3/8/2554 กองทุนเปิดเคแทม โกลด ์อีทีเอฟ แทร็กเกอร์ KTAM GOLD ETF Tracker GLD กรุงไทย จ ำกดั (มหำชน)
3.18 กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศทั้งหมด, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
3.18.1 29/6/2553 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี อินเตอร์เนชัน่แนล เรียลเอสเตท ฟันด์ MFC International Real Estate Fund I-REITs เอ็มเอฟซี จ  ำกดั (มหำชน)
3.19 กองทุนรวมหมวดอุตสาหกรรม, หน่วยลงทุน, ลงทุนในต่างประเทศบางส่วน, กระจายการลงทุนน้อยกว่าเกณฑ์มาตรฐาน
3.19.1 9/11/2554 กองทุนเปิดเคเค พร็อพเพอร์ต้ี เซคเตอร์ ฟันด์ KK PROPERTY SECTOR FUND KK PROP เกียรตินำคิน จ ำกดั
3.19.2 17/2/2555 กองทุนเปิดซีไอเอ็มบี-พรินซิเพิล พร็อพเพอร์ต้ี อินคมั CIMB-Principal Property Income Fund CIMB-PRINCIPAL iPROP ซีไอเอ็มบี-พรินซิเพิล จ  ำกดั
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ภาคผนวก ง  ข้อมูลรายวนั (5 วนัต่อสัปดาห์) SET Index และ NAV ของกองทุนรวม 
1.1.1 1.1.2 1.1.3 1.1.4 1.1.5 1.2.1 2.1.1 2.1.2 2.4.1 2.6.1 2.7.1 3.1.1 3.1.2 3.1.3 3.1.4
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1 5/1/2541 366.18 19.49 8.14 5.6332 9.7519 4.5492 3.4668 5.4363 11.0207 10.5955 11.243 10.9882 4.2995 6.08 3.945 5.7036
2 6/1/2541 370.27 19.49 8.14 5.6332 9.7519 4.5492 3.4668 5.4363 11.0207 10.5955 11.243 10.9882 4.2995 6.08 3.945 5.7036
3 7/1/2541 370.31 19.49 8.14 5.6332 9.7519 4.5492 3.4668 5.4363 11.0207 10.5955 11.243 10.9882 4.2995 6.08 3.945 5.7036
4 8/1/2541 360.17 19.49 8.14 5.6332 9.7519 4.5492 3.4668 5.4363 11.0207 10.5955 11.243 10.9882 4.2995 6.08 3.945 5.7036
5 9/1/2541 349.67 18.54 7.69 5.2569 9.2401 4.4534 3.2388 5.449 11.0597 10.6293 11.2814 11.031 4.1777 5.99 3.7346 5.4896
6 12/1/2541 339.17 18.54 7.69 5.2569 9.2401 4.4534 3.2388 5.449 11.0597 10.6293 11.2814 11.031 4.1777 5.99 3.7346 5.4896
7 13/1/2541 348.96 18.54 7.69 5.2569 9.2401 4.4534 3.2388 5.449 11.0597 10.6293 11.2814 11.031 4.1777 5.99 3.7346 5.4896
8 14/1/2541 367.69 18.54 7.69 5.2569 9.2401 4.4534 3.2388 5.449 11.0597 10.6293 11.2814 11.031 4.1777 5.99 3.7346 5.4896
9 15/1/2541 364.13 18.54 7.69 5.2569 9.2401 4.4534 3.2388 5.449 11.0597 10.6293 11.2814 11.031 4.1777 5.99 3.7346 5.4896
10 16/1/2541 383.01 19.72 8.23 5.7341 9.8999 4.5383 3.5688 5.463 11.0918 10.6561 11.312 11.0647 4.5528 6.02 4.0135 5.7625
11 19/1/2541 420.72 19.72 8.23 5.7341 9.8999 4.5383 3.5688 5.463 11.0918 10.6561 11.312 11.0647 4.5528 6.02 4.0135 5.7625
12 20/1/2541 413.79 19.72 8.23 5.7341 9.8999 4.5383 3.5688 5.463 11.0918 10.6561 11.312 11.0647 4.5528 6.02 4.0135 5.7625
13 21/1/2541 432.86 19.72 8.23 5.7341 9.8999 4.5383 3.5688 5.463 11.0918 10.6561 11.312 11.0647 4.5528 6.02 4.0135 5.7625
14 22/1/2541 420.8 19.72 8.23 5.7341 9.8999 4.5383 3.5688 5.463 11.0918 10.6561 11.312 11.0647 4.5528 6.02 4.0135 5.7625
15 23/1/2541 422.87 21.5 9.1 6.502 10.5141 4.6686 3.9766 5.4777 11.1219 10.6865 11.3426 11.0982 4.955 6.22 4.3462 6.1832
16 26/1/2541 424.51 21.5 9.1 6.502 10.5141 4.6686 3.9766 5.4777 11.1219 10.6865 11.3426 11.0982 4.955 6.22 4.3462 6.1832
17 27/1/2541 423.1 21.5 9.1 6.502 10.5141 4.6686 3.9766 5.4777 11.1219 10.6865 11.3426 11.0982 4.955 6.22 4.3462 6.1832
18 28/1/2541 434.22 21.5 9.1 6.502 10.5141 4.6686 3.9766 5.4777 11.1219 10.6865 11.3426 11.0982 4.955 6.22 4.3462 6.1832
19 29/1/2541 447.24 21.5 9.1 6.502 10.5141 4.6686 3.9766 5.4777 11.1219 10.6865 11.3426 11.0982 4.955 6.22 4.3462 6.1832
20 30/1/2541 495.23 24.68 10.17 7.3347 12.0966 5.0584 4.6882 5.4925 11.154 10.7137 11.3736 11.1324 5.3872 6.39 5.0265 6.7135
21 2/2/2541 554.75 24.68 10.17 7.3347 12.0966 5.0584 4.6882 5.4925 11.154 10.7137 11.3736 11.1324 5.3872 6.39 5.0265 6.7135
22 3/2/2541 558.92 24.68 10.17 7.3347 12.0966 5.0584 4.6882 5.4925 11.154 10.7137 11.3736 11.1324 5.3872 6.39 5.0265 6.7135
23 4/2/2541 505.59 24.68 10.17 7.3347 12.0966 5.0584 4.6882 5.4925 11.154 10.7137 11.3736 11.1324 5.3872 6.39 5.0265 6.7135
24 5/2/2541 531.11 24.68 10.17 7.3347 12.0966 5.0584 4.6882 5.4925 11.154 10.7137 11.3736 11.1324 5.3872 6.39 5.0265 6.7135
25 6/2/2541 535.98 26.16 10.28 7.4106 12.0628 5.1626 5.0416 5.507 11.1865 10.7417 11.4047 11.1672 5.6064 6.52 5.0635 6.7863
26 9/2/2541 530.5 26.16 10.28 7.4106 12.0628 5.1626 5.0416 5.507 11.1865 10.7417 11.4047 11.1672 5.6064 6.52 5.0635 6.7863
27 10/2/2541 524.52 26.16 10.28 7.4106 12.0628 5.1626 5.0416 5.507 11.1865 10.7417 11.4047 11.1672 5.6064 6.52 5.0635 6.7863
28 11/2/2541 524.52 26.16 10.28 7.4106 12.0628 5.1626 5.0416 5.507 11.1865 10.7417 11.4047 11.1672 5.6064 6.52 5.0635 6.7863
29 12/2/2541 509.33 26.16 10.28 7.4106 12.0628 5.1626 5.0416 5.507 11.1865 10.7417 11.4047 11.1672 5.6064 6.52 5.0635 6.7863
30 13/2/2541 499.97 24.84 9.78 7.0062 11.328 4.9641 4.7015 5.5214 11.219 10.7688 11.4362 11.2009 5.0679 6.4 4.7787 6.55
31 16/2/2541 484.06 24.84 9.78 7.0062 11.328 4.9641 4.7015 5.5214 11.219 10.7688 11.4362 11.2009 5.0679 6.4 4.7787 6.55
32 17/2/2541 502.53 24.84 9.78 7.0062 11.328 4.9641 4.7015 5.5214 11.219 10.7688 11.4362 11.2009 5.0679 6.4 4.7787 6.55
33 18/2/2541 513.27 24.84 9.78 7.0062 11.328 4.9641 4.7015 5.5214 11.219 10.7688 11.4362 11.2009 5.0679 6.4 4.7787 6.55
34 19/2/2541 510.41 24.84 9.78 7.0062 11.328 4.9641 4.7015 5.5214 11.219 10.7688 11.4362 11.2009 5.0679 6.4 4.7787 6.55
35 20/2/2541 521.83 25.34 10.02 7.1111 11.6079 5.0681 4.8786 5.5355 11.2516 10.7964 11.4671 11.2343 5.2284 6.43 4.9019 6.665
36 23/2/2541 521.82 25.34 10.02 7.1111 11.6079 5.0681 4.8786 5.5355 11.2516 10.7964 11.4671 11.2343 5.2284 6.43 4.9019 6.665
37 24/2/2541 517.06 25.34 10.02 7.1111 11.6079 5.0681 4.8786 5.5355 11.2516 10.7964 11.4671 11.2343 5.2284 6.43 4.9019 6.665
38 25/2/2541 512.98 25.34 10.02 7.1111 11.6079 5.0681 4.8786 5.5355 11.2516 10.7964 11.4671 11.2343 5.2284 6.43 4.9019 6.665
39 26/2/2541 524.06 25.34 10.02 7.1111 11.6079 5.0681 4.8786 5.5355 11.2516 10.7964 11.4671 11.2343 5.2284 6.43 4.9019 6.665
40 27/2/2541 528.42 25.48 9.87 6.9464 11.6672 5.0667 4.8856 5.5501 11.2843 10.824 11.4982 11.268 5.2719 6.46 4.9025 6.601
41 2/3/2541 538.17 25.48 9.87 6.9464 11.6672 5.0667 4.8856 5.5501 11.2843 10.824 11.4982 11.268 5.2719 6.46 4.9025 6.601
42 3/3/2541 539.72 25.48 9.87 6.9464 11.6672 5.0667 4.8856 5.5501 11.2843 10.824 11.4982 11.268 5.2719 6.46 4.9025 6.601
43 4/3/2541 528.24 25.48 9.87 6.9464 11.6672 5.0667 4.8856 5.5501 11.2843 10.824 11.4982 11.268 5.2719 6.46 4.9025 6.601
44 5/3/2541 509.23 25.48 9.87 6.9464 11.6672 5.0667 4.8856 5.5501 11.2843 10.824 11.4982 11.268 5.2719 6.46 4.9025 6.601
45 6/3/2541 508.07 25.28 9.74 6.8525 11.4432 5.0062 4.7061 5.5653 11.3172 10.8521 11.5296 11.3017 5.0641 6.44 4.7898 6.5464
46 9/3/2541 509.98 25.28 9.74 6.8525 11.4432 5.0062 4.7061 5.5653 11.3172 10.8521 11.5296 11.3017 5.0641 6.44 4.7898 6.5464
47 10/3/2541 508.55 25.28 9.74 6.8525 11.4432 5.0062 4.7061 5.5653 11.3172 10.8521 11.5296 11.3017 5.0641 6.44 4.7898 6.5464
48 11/3/2541 502.79 25.28 9.74 6.8525 11.4432 5.0062 4.7061 5.5653 11.3172 10.8521 11.5296 11.3017 5.0641 6.44 4.7898 6.5464
49 12/3/2541 498.67 25.28 9.74 6.8525 11.4432 5.0062 4.7061 5.5653 11.3172 10.8521 11.5296 11.3017 5.0641 6.44 4.7898 6.5464
50 13/3/2541 514.24 25.75 9.86 7.0564 11.6184 5.1225 4.7722 5.5808 11.3502 10.8803 11.5608 11.3354 5.3273 6.51 4.8537 6.6134
51 16/3/2541 512.54 25.75 9.86 7.0564 11.6184 5.1225 4.7722 5.5808 11.3502 10.8803 11.5608 11.3354 5.3273 6.51 4.8537 6.6134
52 17/3/2541 510.46 25.75 9.86 7.0564 11.6184 5.1225 4.7722 5.5808 11.3502 10.8803 11.5608 11.3354 5.3273 6.51 4.8537 6.6134
53 18/3/2541 500.46 25.75 9.86 7.0564 11.6184 5.1225 4.7722 5.5808 11.3502 10.8803 11.5608 11.3354 5.3273 6.51 4.8537 6.6134
54 19/3/2541 503.55 25.75 9.86 7.0564 11.6184 5.1225 4.7722 5.5808 11.3502 10.8803 11.5608 11.3354 5.3273 6.51 4.8537 6.6134
55 20/3/2541 499.75 24.8 9.31 6.6509 11.0544 4.9185 4.5994 5.596 11.3835 10.9085 11.5921 11.3694 5.0119 6.35 4.613 6.3555
56 23/3/2541 503.67 24.8 9.31 6.6509 11.0544 4.9185 4.5994 5.596 11.3835 10.9085 11.5921 11.3694 5.0119 6.35 4.613 6.3555
57 24/3/2541 490.27 24.8 9.31 6.6509 11.0544 4.9185 4.5994 5.596 11.3835 10.9085 11.5921 11.3694 5.0119 6.35 4.613 6.3555
58 25/3/2541 480.07 24.8 9.31 6.6509 11.0544 4.9185 4.5994 5.596 11.3835 10.9085 11.5921 11.3694 5.0119 6.35 4.613 6.3555
59 26/3/2541 470.67 24.8 9.31 6.6509 11.0544 4.9185 4.5994 5.596 11.3835 10.9085 11.5921 11.3694 5.0119 6.35 4.613 6.3555
60 27/3/2541 469.85 23.57 8.87 6.1956 10.5527 4.7786 4.297 5.6111 11.4168 10.9392 11.6236 11.4033 4.6794 6.16 4.3811 6.1522
61 30/3/2541 465.09 23.57 8.87 6.1956 10.5527 4.7786 4.297 5.6111 11.4168 10.9392 11.6236 11.4033 4.6794 6.16 4.3811 6.1522
62 31/3/2541 459.11 23.57 8.87 6.1956 10.5527 4.7786 4.297 5.6111 11.4168 10.9392 11.6236 11.4033 4.6794 6.16 4.3811 6.1522
63 1/4/2541 456.57 23.57 8.87 6.1956 10.5527 4.7786 4.297 5.6111 11.4168 10.9392 11.6236 11.4033 4.6794 6.16 4.3811 6.1522
64 2/4/2541 453.88 23.57 8.87 6.1956 10.5527 4.7786 4.297 5.6111 11.4168 10.9392 11.6236 11.4033 4.6794 6.16 4.3811 6.1522
65 3/4/2541 442.96 21.9 8.52 5.9911 10.0601 4.5901 4.0438 5.6265 11.4507 10.9677 11.6551 11.4375 4.3092 6.11 4.1882 5.9926
66 6/4/2541 442.96 21.9 8.52 5.9911 10.0601 4.5901 4.0438 5.6265 11.4507 10.9677 11.6551 11.4375 4.3092 6.11 4.1882 5.9926
67 7/4/2541 430.04 21.9 8.52 5.9911 10.0601 4.5901 4.0438 5.6265 11.4507 10.9677 11.6551 11.4375 4.3092 6.11 4.1882 5.9926
68 8/4/2541 444.33 21.9 8.52 5.9911 10.0601 4.5901 4.0438 5.6265 11.4507 10.9677 11.6551 11.4375 4.3092 6.11 4.1882 5.9926
69 9/4/2541 444.23 21.9 8.52 5.9911 10.0601 4.5901 4.0438 5.6265 11.4507 10.9677 11.6551 11.4375 4.3092 6.11 4.1882 5.9926
70 10/4/2541 446.13 22.15 8.78 6.2012 10.3839 4.6044 4.083 5.6425 11.4856 10.9959 11.6866 11.4719 4.4171 6.15 4.314 6.1144
71 13/4/2541 446.13 22.15 8.78 6.2012 10.3839 4.6044 4.083 5.6425 11.4856 10.9959 11.6866 11.4719 4.4171 6.15 4.314 6.1144
72 14/4/2541 446.13 22.15 8.78 6.2012 10.3839 4.6044 4.083 5.6425 11.4856 10.9959 11.6866 11.4719 4.4171 6.15 4.314 6.1144
73 15/4/2541 446.13 22.15 8.78 6.2012 10.3839 4.6044 4.083 5.6425 11.4856 10.9959 11.6866 11.4719 4.4171 6.15 4.314 6.1144
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74 16/4/2541 431.63 22.15 8.78 6.2012 10.3839 4.6044 4.083 5.6425 11.4856 10.9959 11.6866 11.4719 4.4171 6.15 4.314 6.1144
75 17/4/2541 438.99 21.97 8.64 6.0896 10.1956 4.5746 4.0109 5.6584 11.5185 11.0242 11.7181 11.5064 4.3293 6.14 4.2339 6.0599
76 20/4/2541 434.37 21.97 8.64 6.0896 10.1956 4.5746 4.0109 5.6584 11.5185 11.0242 11.7181 11.5064 4.3293 6.14 4.2339 6.0599
77 21/4/2541 435.23 21.97 8.64 6.0896 10.1956 4.5746 4.0109 5.6584 11.5185 11.0242 11.7181 11.5064 4.3293 6.14 4.2339 6.0599
78 22/4/2541 436.73 21.97 8.64 6.0896 10.1956 4.5746 4.0109 5.6584 11.5185 11.0242 11.7181 11.5064 4.3293 6.14 4.2339 6.0599
79 23/4/2541 427.41 21.97 8.64 6.0896 10.1956 4.5746 4.0109 5.6584 11.5185 11.0242 11.7181 11.5064 4.3293 6.14 4.2339 6.0599
80 24/4/2541 424.79 21.43 8.51 5.9796 9.9763 4.567 3.873 5.6742 11.5509 11.0531 11.7498 11.5413 4.3053 6.13 4.1511 6.002
81 27/4/2541 418.79 21.43 8.51 5.9796 9.9763 4.567 3.873 5.6742 11.5509 11.0531 11.7498 11.5413 4.3053 6.13 4.1511 6.002
82 28/4/2541 419.55 21.43 8.51 5.9796 9.9763 4.567 3.873 5.6742 11.5509 11.0531 11.7498 11.5413 4.3053 6.13 4.1511 6.002
83 29/4/2541 412.25 21.43 8.51 5.9796 9.9763 4.567 3.873 5.6742 11.5509 11.0531 11.7498 11.5413 4.3053 6.13 4.1511 6.002
84 30/4/2541 412.13 20.52 8.36 5.8891 9.8465 4.4566 3.7738 5.689 11.5794 11.0787 11.777 11.5712 4.1406 6.12 4.1022 5.9354
85 1/5/1541 412.13 20.52 8.36 5.8891 9.8465 4.4566 3.7738 5.689 11.5794 11.0787 11.777 11.5712 4.1406 6.12 4.1022 5.9354
86 4/5/2541 400.71 20.52 8.36 5.8891 9.8465 4.4566 3.7738 5.689 11.5794 11.0787 11.777 11.5712 4.1406 6.12 4.1022 5.9354
87 5/5/2541 400.71 20.52 8.36 5.8891 9.8465 4.4566 3.7738 5.689 11.5794 11.0787 11.777 11.5712 4.1406 6.12 4.1022 5.9354
88 6/5/2541 393.36 20.52 8.36 5.8891 9.8465 4.4566 3.7738 5.689 11.5794 11.0787 11.777 11.5712 4.1406 6.12 4.1022 5.9354
89 7/5/2541 393.95 20.52 8.36 5.8891 9.8465 4.4566 3.7738 5.689 11.5794 11.0787 11.777 11.5712 4.1406 6.12 4.1022 5.9354
90 8/5/2541 386.42 18.75 7.98 5.6336 9.4169 4.3527 3.5403 5.7044 11.6171 11.1149 11.818 11.6118 3.9551 6.05 3.9165 5.7737
91 11/5/2541 386.42 18.75 7.98 5.6336 9.4169 4.3527 3.5403 5.7044 11.6171 11.1149 11.818 11.6118 3.9551 6.05 3.9165 5.7737
92 12/5/2541 381.65 18.75 7.98 5.6336 9.4169 4.3527 3.5403 5.7044 11.6171 11.1149 11.818 11.6118 3.9551 6.05 3.9165 5.7737
93 13/5/2541 370.92 18.75 7.98 5.6336 9.4169 4.3527 3.5403 5.7044 11.6171 11.1149 11.818 11.6118 3.9551 6.05 3.9165 5.7737
94 14/5/2541 368.82 18.75 7.98 5.6336 9.4169 4.3527 3.5403 5.7044 11.6171 11.1149 11.818 11.6118 3.9551 6.05 3.9165 5.7737
95 15/5/2541 369.43 18.26 7.91 5.6102 9.3562 4.2399 3.3957 5.7193 11.6501 11.1486 11.8502 11.6461 3.8076 6.03 3.9061 5.7403
96 18/5/2541 357.21 18.26 7.91 5.6102 9.3562 4.2399 3.3957 5.7193 11.6501 11.1486 11.8502 11.6461 3.8076 6.03 3.9061 5.7403
97 19/5/2541 346.46 18.26 7.91 5.6102 9.3562 4.2399 3.3957 5.7193 11.6501 11.1486 11.8502 11.6461 3.8076 6.03 3.9061 5.7403
98 20/5/2541 355.51 18.26 7.91 5.6102 9.3562 4.2399 3.3957 5.7193 11.6501 11.1486 11.8502 11.6461 3.8076 6.03 3.9061 5.7403
99 21/5/2541 355.91 18.26 7.91 5.6102 9.3562 4.2399 3.3957 5.7193 11.6501 11.1486 11.8502 11.6461 3.8076 6.03 3.9061 5.7403
100 22/5/2541 355.82 17.26 7.73 5.5229 8.3024 4.2129 3.3149 5.734 11.6824 11.1811 11.8826 11.6807 3.7152 6 3.5918 5.663
101 25/5/2541 358.9 17.26 7.73 5.5229 8.3024 4.2129 3.3149 5.734 11.6824 11.1811 11.8826 11.6807 3.7152 6 3.5918 5.663
102 26/5/2541 354.54 17.26 7.73 5.5229 8.3024 4.2129 3.3149 5.734 11.6824 11.1811 11.8826 11.6807 3.7152 6 3.5918 5.663
103 27/5/2541 340.12 17.26 7.73 5.5229 8.3024 4.2129 3.3149 5.734 11.6824 11.1811 11.8826 11.6807 3.7152 6 3.5918 5.663
104 28/5/2541 333.9 17.26 7.73 5.5229 8.3024 4.2129 3.3149 5.734 11.6824 11.1811 11.8826 11.6807 3.7152 6 3.5918 5.663
105 29/5/2541 325.59 15.4 7.22 5.2104 7.6755 4.0346 3.026 5.7492 11.7144 11.2126 11.9162 11.7163 3.4172 5.9 3.3312 5.4417
106 1/6/2541 313.04 15.4 7.22 5.2104 7.6755 4.0346 3.026 5.7492 11.7144 11.2126 11.9162 11.7163 3.4172 5.9 3.3312 5.4417
107 2/6/2541 313.64 15.4 7.22 5.2104 7.6755 4.0346 3.026 5.7492 11.7144 11.2126 11.9162 11.7163 3.4172 5.9 3.3312 5.4417
108 3/6/2541 313.21 15.4 7.22 5.2104 7.6755 4.0346 3.026 5.7492 11.7144 11.2126 11.9162 11.7163 3.4172 5.9 3.3312 5.4417
109 4/6/2541 318.81 15.4 7.22 5.2104 7.6755 4.0346 3.026 5.7492 11.7144 11.2126 11.9162 11.7163 3.4172 5.9 3.3312 5.4417
110 5/6/2541 318.16 14.71 7.12 5.0426 7.732 3.9497 2.9569 5.7645 11.7471 11.2393 11.9393 11.7508 3.3107 5.95 3.3403 5.3931
111 8/6/2541 312.37 14.71 7.12 5.0426 7.732 3.9497 2.9569 5.7645 11.7471 11.2393 11.9393 11.7508 3.3107 5.95 3.3403 5.3931
112 9/6/2541 308.25 14.71 7.12 5.0426 7.732 3.9497 2.9569 5.7645 11.7471 11.2393 11.9393 11.7508 3.3107 5.95 3.3403 5.3931
113 10/6/2541 292.1 14.71 7.12 5.0426 7.732 3.9497 2.9569 5.7645 11.7471 11.2393 11.9393 11.7508 3.3107 5.95 3.3403 5.3931
114 11/6/2541 283.92 14.71 7.12 5.0426 7.732 3.9497 2.9569 5.7645 11.7471 11.2393 11.9393 11.7508 3.3107 5.95 3.3403 5.3931
115 12/6/2541 279.37 12.87 6.37 4.6587 7.0885 3.8162 2.6024 5.7803 11.7806 11.2698 11.9711 11.7856 2.9688 5.88 3.063 5.168
116 15/6/2541 263.39 12.87 6.37 4.6587 7.0885 3.8162 2.6024 5.7803 11.7806 11.2698 11.9711 11.7856 2.9688 5.88 3.063 5.168
117 16/6/2541 257.44 12.87 6.37 4.6587 7.0885 3.8162 2.6024 5.7803 11.7806 11.2698 11.9711 11.7856 2.9688 5.88 3.063 5.168
118 17/6/2541 272.94 12.87 6.37 4.6587 7.0885 3.8162 2.6024 5.7803 11.7806 11.2698 11.9711 11.7856 2.9688 5.88 3.063 5.168
119 18/6/2541 295.15 12.87 6.37 4.6587 7.0885 3.8162 2.6024 5.7803 11.7806 11.2698 11.9711 11.7856 2.9688 5.88 3.063 5.168
120 19/6/2541 284.32 13.28 6.49 4.6791 7.202 3.8467 2.6434 5.7961 11.8161 11.3014 12.0096 11.8206 3.0184 6.01 3.1055 5.1845
121 22/6/2541 275.9 13.28 6.49 4.6791 7.202 3.8467 2.6434 5.7961 11.8161 11.3014 12.0096 11.8206 3.0184 6.01 3.1055 5.1845
122 23/6/2541 274.06 13.28 6.49 4.6791 7.202 3.8467 2.6434 5.7961 11.8161 11.3014 12.0096 11.8206 3.0184 6.01 3.1055 5.1845
123 24/6/2541 267.74 13.28 6.49 4.6791 7.202 3.8467 2.6434 5.7961 11.8161 11.3014 12.0096 11.8206 3.0184 6.01 3.1055 5.1845
124 25/6/2541 264.09 13.28 6.49 4.6791 7.202 3.8467 2.6434 5.7961 11.8161 11.3014 12.0096 11.8206 3.0184 6.01 3.1055 5.1845
125 26/6/2541 264.98 12.57 6.24 4.5169 6.924 3.7846 2.4757 5.8124 11.8513 11.3355 12.0416 11.8559 2.8688 5.95 2.9914 5.1314
126 29/6/2541 271.2 12.57 6.24 4.5169 6.924 3.7846 2.4757 5.8124 11.8513 11.3355 12.0416 11.8559 2.8688 5.95 2.9914 5.1314
127 30/6/2541 267.33 12.57 6.24 4.5169 6.924 3.7846 2.4757 5.8124 11.8513 11.3355 12.0416 11.8559 2.8688 5.95 2.9914 5.1314
128 1/7/2541 267.33 12.57 6.24 4.5169 6.924 3.7846 2.4757 5.8124 11.8513 11.3355 12.0416 11.8559 2.8688 5.95 2.9914 5.1314
129 2/7/2541 277.98 12.57 6.24 4.5169 6.924 3.7846 2.4757 5.8124 11.8513 11.3355 12.0416 11.8559 2.8688 5.95 2.9914 5.1314
130 3/7/2541 273.74 13.06 6.71 4.7915 7.294 3.834 2.5461 5.8282 11.886 11.3645 12.0745 11.8912 2.9889 6.22 3.1403 5.2711
131 6/7/2541 271 13.06 6.71 4.7915 7.294 3.834 2.5461 5.8282 11.886 11.3645 12.0745 11.8912 2.9889 6.22 3.1403 5.2711
132 7/7/2541 272.28 13.06 6.71 4.7915 7.294 3.834 2.5461 5.8282 11.886 11.3645 12.0745 11.8912 2.9889 6.22 3.1403 5.2711
133 6/7/2541 273.43 13.06 6.71 4.7915 7.294 3.834 2.5461 5.8282 11.886 11.3645 12.0745 11.8912 2.9889 6.22 3.1403 5.2711
134 9/7/2541 273.43 13.06 6.71 4.7915 7.294 3.834 2.5461 5.8282 11.886 11.3645 12.0745 11.8912 2.9889 6.22 3.1403 5.2711
135 10/7/2541 274.26 13.23 6.83 4.8994 7.4454 3.8452 2.5592 5.8437 11.921 11.3953 12.1061 11.9266 3.0549 6.25 3.204 5.3113
136 13/7/2541 266.75 13.23 6.83 4.8994 7.4454 3.8452 2.5592 5.8437 11.921 11.3953 12.1061 11.9266 3.0549 6.25 3.204 5.3113
137 14/7/2541 265.71 13.23 6.83 4.8994 7.4454 3.8452 2.5592 5.8437 11.921 11.3953 12.1061 11.9266 3.0549 6.25 3.204 5.3113
138 15/7/2541 273.75 13.23 6.83 4.8994 7.4454 3.8452 2.5592 5.8437 11.921 11.3953 12.1061 11.9266 3.0549 6.25 3.204 5.3113
139 16/7/2541 282.01 13.23 6.83 4.8994 7.4454 3.8452 2.5592 5.8437 11.921 11.3953 12.1061 11.9266 3.0549 6.25 3.204 5.3113
140 17/7/2541 295.28 14.36 7.24 5.2364 7.9392 3.9818 2.7495 5.8568 11.9661 11.4268 12.1566 11.9632 3.2958 6.29 3.4076 5.4486
141 20/7/2541 297.74 14.36 7.24 5.2364 7.9392 3.9818 2.7495 5.8568 11.9661 11.4268 12.1566 11.9632 3.2958 6.29 3.4076 5.4486
142 21/7/2541 287.34 14.36 7.24 5.2364 7.9392 3.9818 2.7495 5.8568 11.9661 11.4268 12.1566 11.9632 3.2958 6.29 3.4076 5.4486
143 22/7/2541 286.52 14.36 7.24 5.2364 7.9392 3.9818 2.7495 5.8568 11.9661 11.4268 12.1566 11.9632 3.2958 6.29 3.4076 5.4486
144 23/7/2541 276.2 14.36 7.24 5.2364 7.9392 3.9818 2.7495 5.8568 11.9661 11.4268 12.1566 11.9632 3.2958 6.29 3.4076 5.4486
145 24/7/2541 275.44 13.5 6.76 4.7366 7.5259 3.914 2.574 5.8721 12.0051 11.4644 12.2042 11.9986 3.152 6.21 3.2319 5.3203
146 27/7/2541 269.93 13.5 6.76 4.7366 7.5259 3.914 2.574 5.8721 12.0051 11.4644 12.2042 11.9986 3.152 6.21 3.2319 5.3203
147 28/7/2541 266.72 13.5 6.76 4.7366 7.5259 3.914 2.574 5.8721 12.0051 11.4644 12.2042 11.9986 3.152 6.21 3.2319 5.3203
148 29/7/2541 263.49 13.5 6.76 4.7366 7.5259 3.914 2.574 5.8721 12.0051 11.4644 12.2042 11.9986 3.152 6.21 3.2319 5.3203
ล าดบั วนัที่ 1.1.1 1.1.2 1.1.3 1.1.4 1.1.5 1.2.1 2.1.1 2.1.2 2.4.1 2.6.1 2.7.1 3.1.1 3.1.2 3.1.3 3.1.4
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149 30/7/2541 266.74 13.5 6.76 4.7366 7.5259 3.914 2.574 5.8721 12.0051 11.4644 12.2042 11.9986 3.152 6.21 3.2319 5.3203
150 31/7/2541 266.72 13.11 6.64 4.619 7.3787 3.8912 2.5084 5.8875 12.0434 11.4963 12.2357 12.0324 3.1022 6.2 3.172 5.3109
151 3/8/2541 260.89 13.11 6.64 4.619 7.3787 3.8912 2.5084 5.8875 12.0434 11.4963 12.2357 12.0324 3.1022 6.2 3.172 5.3109
152 4/8/2541 258.04 13.11 6.64 4.619 7.3787 3.8912 2.5084 5.8875 12.0434 11.4963 12.2357 12.0324 3.1022 6.2 3.172 5.3109
153 5/8/2541 254.07 13.11 6.64 4.619 7.3787 3.8912 2.5084 5.8875 12.0434 11.4963 12.2357 12.0324 3.1022 6.2 3.172 5.3109
154 6/8/2541 252.07 13.11 6.64 4.619 7.3787 3.8912 2.5084 5.8875 12.0434 11.4963 12.2357 12.0324 3.1022 6.2 3.172 5.3109
155 7/8/2541 247.54 12.54 6.41 4.3429 7.088 3.8459 2.371 5.9088 12.0834 11.5274 12.2673 12.073 3.0274 5.79 3.0461 5.2433
156 10/8/2541 238.3 12.54 6.41 4.3429 7.088 3.8459 2.371 5.9088 12.0834 11.5274 12.2673 12.073 3.0274 5.79 3.0461 5.2433
157 11/8/2541 234.14 12.54 6.41 4.3429 7.088 3.8459 2.371 5.9088 12.0834 11.5274 12.2673 12.073 3.0274 5.79 3.0461 5.2433
158 12/8/2541 234.14 12.54 6.41 4.3429 7.088 3.8459 2.371 5.9088 12.0834 11.5274 12.2673 12.073 3.0274 5.79 3.0461 5.2433
159 13/8/2541 230.87 12.54 6.41 4.3429 7.088 3.8459 2.371 5.9088 12.0834 11.5274 12.2673 12.073 3.0274 5.79 3.0461 5.2433
160 14/8/2541 243.62 12.41 6.32 4.2582 7.0485 3.8582 2.323 5.9197 12.1172 11.5711 12.2984 12.1036 3.0381 5.79 3.0282 5.2253
161 17/8/2541 235.24 12.41 6.32 4.2582 7.0485 3.8582 2.323 5.9197 12.1172 11.5711 12.2984 12.1036 3.0381 5.79 3.0282 5.2253
162 18/8/2541 235.68 12.41 6.32 4.2582 7.0485 3.8582 2.323 5.9197 12.1172 10.1022 12.2984 12.1036 3.0381 5.79 3.0282 5.2253
163 19/8/2541 243.37 12.41 6.32 4.2582 7.0485 3.8582 2.323 5.9197 12.1172 10.1022 12.2984 12.1036 3.0381 5.79 3.0282 5.2253
164 20/8/2541 243 12.41 6.32 4.2582 7.0485 3.8582 2.323 5.9197 12.1172 10.1022 12.2984 12.1036 3.0381 5.79 3.0282 5.2253
165 21/8/2541 238.92 12.17 6.23 4.0826 6.9144 3.8382 2.277 5.9448 12.1541 10.1022 12.4118 12.1338 2.9969 5.48 2.9691 5.2086
166 24/8/2541 233.15 12.17 6.23 4.0826 6.9144 3.8382 2.277 5.9448 12.1541 10.1022 12.4118 12.1338 2.9969 5.48 2.9691 5.2086
167 25/8/2541 230.22 12.17 6.23 4.0826 6.9144 3.8382 2.277 5.9448 12.1541 10.1022 12.4118 12.1338 2.9969 5.48 2.9691 5.2086
168 26/8/2541 227.5 12.17 6.23 4.0826 6.9144 3.8382 2.277 5.9448 12.1541 10.1022 12.4118 12.1338 2.9969 5.48 2.9691 5.2086
169 27/8/2541 226.85 12.17 6.23 4.0826 6.9144 3.8382 2.277 5.9448 12.1541 10.1022 12.4118 12.1338 2.9969 5.48 2.9691 5.2086
170 28/8/2541 218.85 11.27 5.87 3.6526 6.5728 3.756 2.0854 5.9608 12.1845 10.1287 12.4396 12.165 2.8386 5.44 2.8303 5.0852
171 31/8/2541 214.53 11.27 5.87 3.6526 6.5728 3.756 2.0854 5.9608 12.1845 10.1287 12.4396 12.165 2.8386 5.44 2.8303 5.0852
172 1/9/2541 211.09 11.27 5.87 3.6526 6.5728 3.756 2.0854 5.9608 12.1845 10.1287 12.4396 12.165 2.8386 5.44 2.8303 5.0852
173 2/9/2541 207.59 11.27 5.87 3.6526 6.5728 3.756 2.0854 5.9608 12.1845 10.1287 12.4396 12.165 2.8386 5.44 2.8303 5.0852
174 3/9/2541 207.4 11.27 5.87 3.6526 6.5728 3.756 2.0854 5.9608 12.1845 10.1287 12.4396 12.165 2.8386 5.44 2.8303 5.0852
175 4/9/2541 207.31 10.76 5.69 3.5112 6.349 3.7097 1.974 5.9928 12.2161 10.1629 12.4679 12.2 2.6977 5.35 2.6942 5.0427
176 7/9/2541 220.56 10.76 5.69 3.5112 6.349 3.7097 1.974 5.9928 12.2161 10.1629 12.4679 12.2 2.6977 5.35 2.6942 5.0427
177 8/9/2541 212.85 10.76 5.69 3.5112 6.349 3.7097 1.974 5.9928 12.2161 10.1629 12.4679 12.2 2.6977 5.35 2.6942 5.0427
178 9/9/2541 213.98 10.76 5.69 3.5112 6.349 3.7097 1.974 5.9928 12.2161 10.1629 12.4679 12.2 2.6977 5.35 2.6942 5.0427
179 10/9/2541 218.91 10.76 5.69 3.5112 6.349 3.7097 1.974 5.9928 12.2161 10.1629 12.4679 12.2 2.6977 5.35 2.6942 5.0427
180 11/9/2541 212.7 10.79 5.86 3.5922 6.4921 3.7594 2.0332 6.029 12.2653 10.1896 12.4968 12.2461 2.8034 5.38 2.7685 5.1168
181 14/9/2541 211.34 10.79 5.86 3.5922 6.4921 3.7594 2.0332 6.029 12.2653 10.1896 12.4968 12.2461 2.8034 5.38 2.7685 5.1168
182 15/9/2541 211.08 10.79 5.86 3.5922 6.4921 3.7594 2.0332 6.029 12.2653 10.1896 12.4968 12.2461 2.8034 5.38 2.7685 5.1168
183 16/9/2541 218.7 10.79 5.86 3.5922 6.4921 3.7594 2.0332 6.029 12.2653 10.1896 12.4968 12.2461 2.8034 5.38 2.7685 5.1168
184 17/9/2541 220.05 10.79 5.86 3.5922 6.4921 3.7594 2.0332 6.029 12.2653 10.1896 12.4968 12.2461 2.8034 5.38 2.7685 5.1168
185 18/9/2541 221.85 11.21 6.1 3.7928 6.7106 3.8074 2.127 6.1443 12.3812 10.2173 12.6482 12.3091 2.8719 5.59 2.8597 5.2665
186 21/9/2541 221.88 11.21 6.1 3.7928 6.7106 3.8074 2.127 6.1443 12.3812 10.2173 12.6482 12.3091 2.8719 5.59 2.8597 5.2665
187 22/9/2541 223.14 11.21 6.1 3.7928 6.7106 3.8074 2.127 6.1443 12.3812 10.2173 12.6482 12.3091 2.8719 5.59 2.8597 5.2665
188 23/9/2541 231.28 11.21 6.1 3.7928 6.7106 3.8074 2.127 6.1443 12.3812 10.2173 12.6482 12.3091 2.8719 5.59 2.8597 5.2665
189 24/9/2541 250.18 11.21 6.1 3.7928 6.7106 3.8074 2.127 6.1443 12.3812 10.2173 12.6482 12.3091 2.8719 5.59 2.8597 5.2665
190 25/9/2541 248.93 12.2 6.88 4.2247 7.3279 4.0381 2.3928 6.181 12.3993 10.2674 12.6841 12.3515 3.2154 5.76 3.1079 5.5377
191 28/9/2541 255.53 12.2 6.88 4.2247 7.3279 4.0381 2.3928 6.181 12.3993 10.2674 12.6841 12.3515 3.2154 5.76 3.1079 5.5377
192 29/9/2541 255.35 12.2 6.88 4.2247 7.3279 4.0381 2.3928 6.181 12.3993 10.2674 12.6841 12.3515 3.2154 5.76 3.1079 5.5377
193 30/9/2541 253.82 12.2 6.88 4.2247 7.3279 4.0381 2.3928 6.181 12.3993 10.2674 12.6841 12.3515 3.2154 5.76 3.1079 5.5377
194 1/10/2541 254.47 12.2 6.88 4.2247 7.3279 4.0381 2.3928 6.181 12.3993 10.2674 12.6841 12.3515 3.2154 5.76 3.1079 5.5377
195 2/10/2541 251.56 12.13 7.06 4.2785 7.3678 4.0776 2.4138 6.3274 12.4647 10.2961 12.8205 12.4025 3.2649 5.84 3.1294 5.6534
196 5/10/2541 246.26 12.13 7.06 4.2785 7.3678 4.0776 2.4138 6.3274 12.4647 10.2961 12.8205 12.4025 3.2649 5.84 3.1294 5.6534
197 6/10/2541 248.14 12.13 7.06 4.2785 7.3678 4.0776 2.4138 6.3274 12.4647 10.2961 12.8205 12.4025 3.2649 5.84 3.1294 5.6534
198 7/10/2541 263.23 12.13 7.06 4.2785 7.3678 4.0776 2.4138 6.3274 12.4647 10.2961 12.8205 12.4025 3.2649 5.84 3.1294 5.6534
199 8/10/2541 285.22 12.13 7.06 4.2785 7.3678 4.0776 2.4138 6.3274 12.4647 10.2961 12.8205 12.4025 3.2649 5.84 3.1294 5.6534
200 9/10/2541 292.5 13.55 7.58 4.5808 8.171 4.3596 2.7746 6.3354 12.4949 10.3277 12.8413 12.4316 3.5111 5.99 3.4537 5.832
201 12/10/2541 290.8 13.55 7.58 4.5808 8.171 4.3596 2.7746 6.3354 12.4949 10.3277 12.8413 12.4316 3.5111 5.99 3.4537 5.832
202 13/10/2541 290.19 13.55 7.58 4.5808 8.171 4.3596 2.7746 6.3354 12.4949 10.3277 12.8413 12.4316 3.5111 5.99 3.4537 5.832
203 14/10/2541 285.12 13.55 7.58 4.5808 8.171 4.3596 2.7746 6.3354 12.4949 10.3277 12.8413 12.4316 3.5111 5.99 3.4537 5.832
204 15/10/2541 295.19 13.55 7.58 4.5808 8.171 4.3596 2.7746 6.3354 12.4949 10.3277 12.8413 12.4316 3.5111 5.99 3.4537 5.832
205 16/10/2541 319.22 14.56 7.77 4.6912 8.6471 4.4298 3.0252 6.3556 12.6221 10.3905 12.8775 12.4561 3.6558 6.14 3.6616 5.8866
206 19/10/2541 314.17 14.56 7.77 4.6912 8.6471 4.4298 3.0252 6.3556 12.6221 10.3905 12.8775 12.4561 3.6558 6.14 3.6616 5.8866
207 20/10/2541 331.36 14.56 7.77 4.6912 8.6471 4.4298 3.0252 6.3556 12.6221 10.3905 12.8775 12.4561 3.6558 6.14 3.6616 5.8866
208 21/10/2541 323.05 14.56 7.77 4.6912 8.6471 4.4298 3.0252 6.3556 12.6221 10.3905 12.8775 12.4561 3.6558 6.14 3.6616 5.8866
209 22/10/2541 321.57 15.22 7.31 4.4021 8.254 4.3324 3.0587 6.3786 12.681 10.409 12.8946 12.4764 3.5522 6.22 3.5053 5.7508
210 23/10/2541 321.57 15.22 7.31 4.4021 8.254 4.3324 3.0587 6.3786 12.681 10.409 12.8946 12.4764 3.5522 6.22 3.5053 5.7508
211 26/10/2541 319.02 15.22 7.31 4.4021 8.254 4.3324 3.0587 6.3786 12.681 10.409 12.8946 12.4764 3.5522 6.22 3.5053 5.7508
212 27/10/2541 319.23 15.22 7.31 4.4021 8.254 4.3324 3.0587 6.3786 12.681 10.409 12.8946 12.4764 3.5522 6.22 3.5053 5.7508
213 28/10/2541 330.45 15.22 7.31 4.4021 8.254 4.3324 3.0587 6.3786 12.681 10.409 12.8946 12.4764 3.5522 6.22 3.5053 5.7508
214 29/10/2541 345.07 15.22 7.31 4.4021 8.254 4.3324 3.0587 6.3786 12.681 10.409 12.8946 12.4764 3.5522 6.22 3.5053 5.7508
215 30/10/2541 331.29 15.49 7.4 4.3792 8.4359 4.4135 3.1413 6.4065 12.7836 10.5267 12.9362 12.504 3.6322 6.23 3.5764 5.7869
216 2/11/2541 334.93 15.49 7.4 4.3792 8.4359 4.4135 3.1413 6.4065 12.7836 10.5267 12.9362 12.504 3.6322 6.23 3.5764 5.7869
217 3/11/2541 334.16 15.49 7.4 4.3792 8.4359 4.4135 3.1413 6.4065 12.7836 10.5267 12.9362 12.504 3.6322 6.23 3.5764 5.7869
218 4/11/2541 345.11 15.49 7.4 4.3792 8.4359 4.4135 3.1413 6.4065 12.7836 10.5267 12.9362 12.504 3.6322 6.23 3.5764 5.7869
219 5/11/2541 362.08 15.49 7.4 4.3792 8.4359 4.4135 3.1413 6.4065 12.7836 10.5267 12.9362 12.504 3.6322 6.23 3.5764 5.7869
220 6/11/2541 376.6 17.81 7.97 4.5561 9.2164 4.5377 3.6168 6.4421 12.8311 10.5549 12.9735 12.5706 3.7064 6.45 3.8844 6.0098
221 9/11/2541 363.85 17.81 7.97 4.5561 9.2164 4.5377 3.6168 6.4421 12.8311 10.5549 12.9735 12.5706 3.7064 6.45 3.8844 6.0098
222 10/11/2541 336.62 17.81 7.97 4.5561 9.2164 4.5377 3.6168 6.4421 12.8311 10.5549 12.9735 12.5706 3.7064 6.45 3.8844 6.0098
223 11/11/2541 356.26 17.81 7.97 4.5561 9.2164 4.5377 3.6168 6.4421 12.8311 10.5549 12.9735 12.5706 3.7064 6.45 3.8844 6.0098
ล าดบั วนัที่ 1.1.1 1.1.2 1.1.3 1.1.4 1.1.5 1.2.1 2.1.1 2.1.2 2.4.1 2.6.1 2.7.1 3.1.1 3.1.2 3.1.3 3.1.4
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224 12/11/2541 333.06 17.81 7.97 4.5561 9.2164 4.5377 3.6168 6.4421 12.8311 10.5549 12.9735 12.5706 3.7064 6.45 3.8844 6.0098
225 13/11/2541 333.59 16.23 7.1141 4.235 8.3588 4.4005 3.1722 6.4626 12.8848 10.573 12.991 12.5926 3.5745 6.36 3.5282 5.7218
226 16/11/2541 345.19 16.23 7.1141 4.235 8.3588 4.4005 3.1722 6.4626 12.8848 10.573 12.991 12.5926 3.5745 6.36 3.5282 5.7218
227 17/11/2541 344.08 16.23 7.1141 4.235 8.3588 4.4005 3.1722 6.4626 12.8848 10.573 12.991 12.5926 3.5745 6.36 3.5282 5.7218
228 18/11/2541 345.13 16.23 7.1141 4.235 8.3588 4.4005 3.1722 6.4626 12.8848 10.573 12.991 12.5926 3.5745 6.36 3.5282 5.7218
229 19/11/2541 358.56 16.23 7.1141 4.235 8.3588 4.4005 3.1722 6.4626 12.8848 10.573 12.991 12.5926 3.5745 6.36 3.5282 5.7218
230 20/11/2541 371.93 18.01 7.72 4.3221 9.2353 4.5218 3.5754 6.4978 12.9606 10.6019 13.0322 12.6163 3.6324 6.53 3.8938 5.9604
231 23/11/2541 390.43 18.01 7.72 4.3221 9.2353 4.5218 3.5754 6.4978 12.9606 10.6019 13.0322 12.6163 3.6324 6.53 3.8938 5.9604
232 24/11/2541 383.66 18.01 7.72 4.3221 9.2353 4.5218 3.5754 6.4978 12.9606 10.6019 13.0322 12.6163 3.6324 6.53 3.8938 5.9604
233 25/11/2541 391.01 18.01 7.72 4.3221 9.2353 4.5218 3.5754 6.4978 12.9606 10.6019 13.0322 12.6163 3.6324 6.53 3.8938 5.9604
234 26/11/2541 382.2 18.01 7.72 4.3221 9.2353 4.5218 3.5754 6.4978 12.9606 10.6019 13.0322 12.6163 3.6324 6.53 3.8938 5.9604
235 27/11/2541 373.09 18.42 7.5 4.0933 8.9473 4.4993 3.5842 6.5183 12.9983 10.6266 13.0474 12.6389 3.5817 6.5 3.7749 5.8886
236 30/11/2541 362.82 18.42 7.5 4.0933 8.9473 4.4993 3.5842 6.5183 12.9983 10.6266 13.0474 12.6389 3.5817 6.5 3.7749 5.8886
237 1/12/2541 356.16 18.42 7.5 4.0933 8.9473 4.4993 3.5842 6.5183 12.9983 10.6266 13.0474 12.6389 3.5817 6.5 3.7749 5.8886
238 2/12/2541 343.12 18.42 7.5 4.0933 8.9473 4.4993 3.5842 6.5183 12.9983 10.6266 13.0474 12.6389 3.5817 6.5 3.7749 5.8886
239 3/12/2541 337.86 18.42 7.5 4.0933 8.9473 4.4993 3.5842 6.5183 12.9983 10.6266 13.0474 12.6389 3.5817 6.5 3.7749 5.8886
240 4/12/2541 337.63 16.66 6.92 3.826 8.3584 4.4044 3.2338 6.5653 13.0766 10.6715 13.0715 12.6909 3.47 6.36 3.5235 5.716
241 7/12/2541 337.63 16.66 6.92 3.826 8.3584 4.4044 3.2338 6.5653 13.0766 10.6715 13.0715 12.6909 3.47 6.36 3.5235 5.716
242 8/12/2541 350.27 16.66 6.92 3.826 8.3584 4.4044 3.2338 6.5653 13.0766 10.6715 13.0715 12.6909 3.47 6.36 3.5235 5.716
243 9/12/2541 359.54 16.66 6.92 3.826 8.3584 4.4044 3.2338 6.5653 13.0766 10.6715 13.0715 12.6909 3.47 6.36 3.5235 5.8831
244 10/12/2541 359.54 18.04 7.3492 3.9851 8.8377 4.4943 3.4592 6.5924 13.1465 10.6887 13.0941 12.7333 3.47 6.36 3.5235 5.8831
245 11/12/2541 360.3 18.04 7.3492 3.9851 8.8377 4.4943 3.4592 6.5924 13.1465 10.6887 13.0941 12.7333 3.55 6.46 3.7246 5.8831
246 14/12/2541 344.89 18.04 7.3492 3.9851 8.8377 4.4943 3.4592 6.5924 13.1465 10.6887 13.0941 12.7333 3.55 6.46 3.7246 5.8831
247 15/12/2541 349.18 18.04 7.3492 3.9851 8.8377 4.4943 3.4592 6.5924 13.1465 10.6887 13.0941 12.7333 3.55 6.46 3.7246 5.8831
248 16/12/2541 344.53 18.04 7.3492 3.9851 8.8377 4.4943 3.4592 6.5924 13.1465 10.6887 13.0941 12.7333 3.55 6.46 3.7246 5.8831
249 17/12/2541 338.65 18.04 7.3492 3.9851 8.8377 4.4943 3.4592 6.5924 13.1465 10.6887 13.0941 12.7333 3.55 6.46 3.7246 5.8831
250 18/12/2541 341.92 17.23 7.1342 3.8631 8.5606 4.3965 3.2813 6.597 13.202 10.7602 13.1324 12.7966 3.46 6.61 3.6098 5.8135
251 21/12/2541 337.17 17.23 7.1342 3.8631 8.5606 4.3965 3.2813 6.597 13.202 10.7602 13.1324 12.7966 3.46 6.61 3.6098 5.8135
252 22/12/2541 343.34 17.23 7.1342 3.8631 8.5606 4.3965 3.2813 6.597 13.202 10.7602 13.1324 12.7966 3.46 6.61 3.6098 5.8135
253 23/12/2541 344.27 17.23 7.1342 3.8631 8.5606 4.3965 3.2813 6.597 13.202 10.7602 13.1324 12.7966 3.46 6.61 3.6098 5.8135
254 24/12/2541 346.93 17.23 7.1342 3.8631 8.5606 4.3965 3.2813 6.597 13.202 10.7602 13.1324 12.7966 3.46 6.61 3.6098 5.8135
255 25/12/2541 356.16 17.97 7.37 3.9336 8.8153 4.5108 3.4279 6.6052 13.2182 10.7744 13.1458 12.8201 3.53 6.66 3.719 5.8985
256 28/12/2541 360.29 17.97 7.37 3.9336 8.8153 4.5108 3.4279 6.6052 13.2182 10.7744 13.1458 12.8201 3.53 6.66 3.719 5.8985
257 29/12/2541 351.81 17.97 7.37 3.9336 8.8153 4.5108 3.4279 6.6052 13.2182 10.7744 13.1458 12.8201 3.53 6.66 3.719 5.8985
258 30/12/2541 355.81 17.6997 7.2435 3.8894 8.7382 4.4322 3.4243 6.6107 13.2354 10.7856 13.1553 12.8361 3.4863 6.6435 3.6873 5.8578
259 31/12/2541 355.81 17.6997 7.2435 3.8894 8.7382 4.4322 3.4243 6.6107 13.2354 10.7856 13.1553 12.8361 3.4863 6.6435 3.6873 5.8578
260 1/1/2542 355.81 17.6997 7.2435 3.8894 8.7382 4.4322 3.4243 6.6107 13.2354 10.7856 13.1553 12.8361 3.4863 6.6435 3.6873 5.8578
261 4/1/2542 356.68 17.6997 7.2435 3.8894 8.7382 4.4322 3.4243 6.6107 13.2354 10.7856 13.1553 12.8361 3.4863 6.6435 3.6873 5.8578
262 5/1/2542 378.51 17.6997 7.2435 3.8894 8.7382 4.4322 3.4243 6.6107 13.2354 10.7856 13.1553 12.8361 3.4863 6.6435 3.6873 5.8578
263 6/1/2542 402.56 17.6997 7.2435 3.8894 8.7382 4.4322 3.4243 6.6107 13.2354 10.7856 13.1553 12.8361 3.4863 6.6435 3.6873 5.8578
264 7/1/2542 397.72 17.6997 7.2435 3.8894 8.7382 4.4322 3.4243 6.6107 13.2354 10.7856 13.1553 12.8361 3.4863 6.6435 3.6873 5.8578
265 8/1/2542 399.43 19.44 7.9351 4.3465 9.6067 4.795 3.8535 6.6399 13.2917 10.8191 13.1746 12.8794 3.7176 6.8055 4.0542 6.1226
266 11/1/2542 399.2 19.44 7.9351 4.3465 9.6067 4.795 3.8535 6.6399 13.2917 10.8191 13.1746 12.8794 3.7176 6.8055 4.0542 6.1226
267 12/1/2542 399.81 19.44 7.9351 4.3465 9.6067 4.795 3.8535 6.6399 13.2917 10.8191 13.1746 12.8794 3.7176 6.8055 4.0542 6.1226
268 13/1/2542 385.58 19.44 7.9351 4.3465 9.6067 4.795 3.8535 6.6399 13.2917 10.8191 13.1746 12.8794 3.7176 6.8055 4.0542 6.1226
269 14/1/2542 386.96 19.44 7.9351 4.3465 9.6067 4.795 3.8535 6.6399 13.2917 10.8191 13.1746 12.8794 3.7176 6.8055 4.0542 6.1226
270 15/1/2542 381.82 18.79 7.6158 4.1845 9.1888 4.5806 3.6679 6.6653 13.3457 10.8334 13.1899 12.9126 3.5612 6.6301 3.8602 6.0245
271 18/1/2542 387.61 18.79 7.6158 4.1845 9.1888 4.5806 3.6679 6.6653 13.3457 10.8334 13.1899 12.9126 3.5612 6.6301 3.8602 6.0245
272 19/1/2542 386.45 18.79 7.6158 4.1845 9.1888 4.5806 3.6679 6.6653 13.3457 10.8334 13.1899 12.9126 3.5612 6.6301 3.8602 6.0245
273 20/1/2542 394.85 18.79 7.6158 4.1845 9.1888 4.5806 3.6679 6.6653 13.3457 10.8334 13.1899 12.9126 3.5612 6.6301 3.8602 6.0245
274 21/1/2542 385.75 18.79 7.6158 4.1845 9.1888 4.5806 3.6679 6.6653 13.3457 10.8334 13.1899 12.9126 3.5612 6.6301 3.8602 6.0245
275 22/1/2542 376.48 18.52 7.5338 4.1155 9.1255 4.4595 3.617 6.695 13.39 10.8523 13.2215 12.9417 3.4778 6.6028 3.8283 6.0152
276 25/1/2542 363.36 18.52 7.5338 4.1155 9.1255 4.4595 3.617 6.695 13.39 10.8523 13.2215 12.9417 3.4778 6.6028 3.8283 6.0152
277 26/1/2542 366.77 18.52 7.5338 4.1155 9.1255 4.4595 3.617 6.695 13.39 10.8523 13.2215 12.9417 3.4778 6.6028 3.8283 6.0152
278 27/1/2542 373.25 18.52 7.5338 4.1155 9.1255 4.4595 3.617 6.695 13.39 10.8523 13.2215 12.9417 3.4778 6.6028 3.8283 6.0152
279 28/1/2542 366.16 18.52 7.5338 4.1155 9.1255 4.4595 3.617 6.695 13.39 10.8523 13.2215 12.9417 3.4778 6.6028 3.8283 6.0152
280 29/1/2542 363 18.06 7.3764 4.0148 8.923 4.3146 3.4809 6.6962 13.4081 10.8664 13.2342 12.9648 3.3771 6.5668 3.7414 5.96
281 1/2/2542 358.84 18.06 7.3764 4.0148 8.923 4.3146 3.4809 6.6962 13.4081 10.8664 13.2342 12.9648 3.3771 6.5668 3.7414 5.96
282 2/2/2542 347.21 18.06 7.3764 4.0148 8.923 4.3146 3.4809 6.6962 13.4081 10.8664 13.2342 12.9648 3.3771 6.5668 3.7414 5.96
283 3/2/2542 338.2 18.06 7.3764 4.0148 8.923 4.3146 3.4809 6.6962 13.4081 10.8664 13.2342 12.9648 3.3771 6.5668 3.7414 5.96
284 4/2/2542 338.27 18.06 7.3764 4.0148 8.923 4.3146 3.4809 6.6962 13.4081 10.8664 13.2342 12.9648 3.3771 6.5668 3.7414 5.96
285 5/2/2542 337.96 17.08 6.9563 3.8623 8.4607 4.0448 3.2369 6.7079 13.4813 10.9396 13.2543 12.9956 3.2242 6.3847 3.5457 5.8161
286 8/2/2542 330.77 17.08 6.9563 3.8623 8.4607 4.0448 3.2369 6.7079 13.4813 10.9396 13.2543 12.9956 3.2242 6.3847 3.5457 5.8161
287 9/2/2542 320.36 17.08 6.9563 3.8623 8.4607 4.0448 3.2369 6.7079 13.4813 10.9396 13.2543 12.9956 3.2242 6.3847 3.5457 5.8161
288 10/2/2542 314.74 17.08 6.9563 3.8623 8.4607 4.0448 3.2369 6.7079 13.4813 10.9396 13.2543 12.9956 3.2242 6.3847 3.5457 5.8161
289 11/2/2542 313.65 17.08 6.9563 3.8623 8.4607 4.0448 3.2369 6.7079 13.4813 10.9396 13.2543 12.9956 3.2242 6.3847 3.5457 5.8161
290 12/2/2542 347.43 17.56 7.1 3.9433 8.5978 4.087 3.3154 6.7525 13.5639 10.969 13.2659 13.0224 3.2614 6.4419 3.603 5.8903
291 15/2/2542 344.96 17.56 7.1 3.9433 8.5978 4.087 3.3154 6.7525 13.5639 10.969 13.2659 13.0224 3.2614 6.4419 3.603 5.8903
292 16/2/2542 350.36 17.56 7.1 3.9433 8.5978 4.087 3.3154 6.7525 13.5639 10.969 13.2659 13.0224 3.2614 6.4419 3.603 5.8903
293 17/2/2542 338.02 17.56 7.1 3.9433 8.5978 4.087 3.3154 6.7525 13.5639 10.969 13.2659 13.0224 3.2614 6.4419 3.603 5.8903
294 18/2/2542 336.47 17.56 7.1 3.9433 8.5978 4.087 3.3154 6.7525 13.5639 10.969 13.2659 13.0224 3.2614 6.4419 3.603 5.8903
295 19/2/2542 336.57 17.08 6.87 3.7821 8.2742 3.9417 3.2216 6.7712 13.6149 10.9924 13.2848 13.0524 3.163 6.4515 3.4686 5.829
296 22/2/2542 334.52 17.08 6.87 3.7821 8.2742 3.9417 3.2216 6.7712 13.6149 10.6088 13.2848 13.0524 3.163 6.4515 3.4686 5.829
297 23/2/2542 333.71 17.08 6.87 3.7821 8.2742 3.9417 3.2216 6.7712 13.6149 10.6088 13.2848 13.0524 3.163 6.4515 3.4686 5.829
298 24/2/2542 336.17 17.08 6.87 3.7821 8.2742 3.9417 3.2216 6.7712 13.6149 10.6088 13.2848 13.0524 3.163 6.4515 3.4686 5.829
ล าดบั วนัที่ 1.1.1 1.1.2 1.1.3 1.1.4 1.1.5 1.2.1 2.1.1 2.1.2 2.4.1 2.6.1 2.7.1 3.1.1 3.1.2 3.1.3 3.1.4
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299 25/2/2542 332.67 17.08 6.87 3.7821 8.2742 3.9417 3.2216 6.7712 13.6149 10.6088 13.2848 13.0524 3.163 6.4515 3.4686 5.829
300 26/2/2542 340.94 17.16 6.9443 3.8102 8.329 3.9174 3.2432 6.7665 13.6118 10.6088 13.2947 13.0734 3.1699 6.4847 3.492 5.8503
301 1/3/2542 340.94 17.16 6.9443 3.8102 8.329 3.9174 3.2432 6.7665 13.6118 10.6088 13.2947 13.0734 3.1699 6.4847 3.492 5.8503
302 2/3/2542 338.82 17.16 6.9443 3.8102 8.329 3.9174 3.2432 6.7665 13.6118 10.6088 13.2947 13.0734 3.1699 6.4847 3.492 5.8503
303 3/3/2542 341.51 17.16 6.9443 3.8102 8.329 3.9174 3.2432 6.7665 13.6118 10.6088 13.2947 13.0734 3.1699 6.4847 3.492 5.8503
304 4/3/2542 337.14 17.16 6.9443 3.8102 8.329 3.9174 3.2432 6.7665 13.6118 10.6088 13.2947 13.0734 3.1699 6.4847 3.492 5.8503
305 5/3/2542 336.21 17.1 6.9051 3.8 8.328 3.9069 3.2077 6.7434 13.587 10.6296 13.3004 13.09 3.1572 6.4556 3.489 5.8206
306 8/3/2542 336.68 17.1 6.9051 3.8 8.328 3.9069 3.2077 6.7434 13.587 10.6296 13.3004 13.09 3.1572 6.4556 3.489 5.8206
307 9/3/2542 329.59 17.1 6.9051 3.8 8.328 3.9069 3.2077 6.7434 13.587 10.6296 13.3004 13.09 3.1572 6.4556 3.489 5.8206
308 10/3/2542 333.28 17.1 6.9051 3.8 8.328 3.9069 3.2077 6.7434 13.587 10.6296 13.3004 13.09 3.1572 6.4556 3.489 5.8206
309 11/3/2542 345.21 17.1 6.9051 3.8 8.328 3.9069 3.2077 6.7434 13.587 10.6296 13.3004 13.09 3.1572 6.4556 3.489 5.8206
310 12/3/2542 345.79 17.61 7.2013 3.9193 8.5442 3.9802 3.3076 6.6979 13.5719 10.6412 13.3104 13.11 3.2333 6.4143 3.5785 5.8967
311 15/3/2542 360.88 17.61 7.2013 3.9193 8.5442 3.9802 3.3076 6.6979 13.5719 10.6412 13.3104 13.11 3.2333 6.4143 3.5785 5.8967
312 16/3/2542 354.95 17.61 7.2013 3.9193 8.5442 3.9802 3.3076 6.6979 13.5719 10.6412 13.3104 13.11 3.2333 6.4143 3.5785 5.8967
313 17/3/2542 356.8 17.61 7.2013 3.9193 8.5442 3.9802 3.3076 6.6979 13.5719 10.6412 13.3104 13.11 3.2333 6.4143 3.5785 5.8967
314 18/3/2542 362.91 17.61 7.2013 3.9193 8.5442 3.9802 3.3076 6.6979 13.5719 10.6412 13.3104 13.11 3.2333 6.4143 3.5785 5.8967
315 19/3/2542 367.69 18.31 7.5099 4.0262 8.8387 4.0745 3.4879 6.6843 13.1461 10.6566 13.3171 13.1306 3.3485 6.562 3.7113 5.9982
316 22/3/2542 366.09 18.31 7.5099 4.0262 8.8387 4.0745 3.4879 6.6843 13.1461 10.6566 13.3171 13.1306 3.3485 6.562 3.7113 5.9982
317 23/3/2542 365.74 18.31 7.5099 4.0262 8.8387 4.0745 3.4879 6.6843 13.1461 10.6566 13.3171 13.1306 3.3485 6.562 3.7113 5.9982
318 24/3/2542 360.35 18.31 7.5099 4.0262 8.8387 4.0745 3.4879 6.6843 13.1461 10.6566 13.3171 13.1306 3.3485 6.562 3.7113 5.9982
319 25/3/2542 365.7 18.31 7.5099 4.0262 8.8387 4.0745 3.4879 6.6843 13.1461 10.6566 13.3171 13.1306 3.3485 6.562 3.7113 5.9982
320 26/3/2542 366.91 18.45 7.5198 4.0754 8.8749 4.0077 3.4894 6.6991 13.2895 10.6688 13.3264 13.1802 3.3183 6.579 3.726 6.0048
321 29/3/2542 363.32 18.45 7.5198 4.0754 8.8749 4.0077 3.4894 6.6991 13.2895 10.6688 13.3264 13.1802 3.3183 6.579 3.726 6.0048
322 30/3/2542 359.76 18.45 7.5198 4.0754 8.8749 4.0077 3.4894 6.6991 13.2895 10.6688 13.3264 13.1802 3.3183 6.579 3.726 6.0048
323 31/3/2542 352.01 18.45 7.5198 4.0754 8.8749 4.0077 3.4894 6.6991 13.2895 10.6688 13.3264 13.1802 3.3183 6.579 3.726 6.0048
324 1/4/2542 356.85 18.45 7.5198 4.0754 8.8749 4.0077 3.4894 6.6991 13.2895 10.6688 13.3264 13.1802 3.3183 6.579 3.726 6.0048
325 2/4/2542 357.1 18 7.3807 4.034 8.687 3.9483 3.3958 6.7075 13.445 10.6869 13.3394 13.202 3.2772 6.5305 3.6482 5.9575
326 5/4/2542 350.73 18 7.3807 4.034 8.687 3.9483 3.3958 6.7075 13.445 10.6869 13.3394 13.202 3.2772 6.5305 3.6482 5.9575
327 6/4/2542 350.73 18 7.3807 4.034 8.687 3.9483 3.3958 6.7075 13.445 10.6869 13.3394 13.202 3.2772 6.5305 3.6482 5.9575
328 7/4/2542 359.52 18 7.3807 4.034 8.687 3.9483 3.3958 6.7075 13.445 10.6869 13.3394 13.202 3.2772 6.5305 3.6482 5.9575
329 8/4/2542 365.09 18 7.3807 4.034 8.687 3.9483 3.3958 6.7075 13.445 10.6869 13.3394 13.202 3.2772 6.5305 3.6482 5.9575
330 9/4/2542 371.95 18.61 7.6915 4.1693 9.1223 4.0466 3.5525 6.7215 13.4791 10.713 13.3501 13.2188 3.3617 6.683 3.8339 6.0767
331 12/4/2542 370.68 18.61 7.6915 4.1693 9.1223 4.0466 3.5525 6.7215 13.4791 10.713 13.3501 13.2188 3.3617 6.683 3.8339 6.0767
332 13/4/2542 370.68 18.61 7.6915 4.1693 9.1223 4.0466 3.5525 6.7215 13.4791 10.713 13.3501 13.2188 3.3617 6.683 3.8339 6.0767
333 14/4/2542 370.68 18.61 7.6915 4.1693 9.1223 4.0466 3.5525 6.7215 13.4791 10.713 13.3501 13.2188 3.3617 6.683 3.8339 6.0767
334 15/4/2542 370.68 18.61 7.6915 4.1693 9.1223 4.0466 3.5525 6.7215 13.4791 10.713 13.3501 13.2188 3.3617 6.683 3.8339 6.0767
335 16/4/2542 402.54 19.89 8.2482 4.4629 9.846 4.2912 3.8375 6.7289 13.4941 10.7256 13.3623 13.2351 3.5383 6.8726 4.1383 6.3071
336 19/4/2542 412.19 19.89 8.2482 4.4629 9.846 4.2912 3.8375 6.7289 13.4941 10.7256 13.3623 13.2351 3.5383 6.8726 4.1383 6.3071
337 20/4/2542 406.11 19.89 8.2482 4.4629 9.846 4.2912 3.8375 6.7289 13.4941 10.7256 13.3623 13.2351 3.5383 6.8726 4.1383 6.3071
338 21/4/2542 397.93 19.89 8.2482 4.4629 9.846 4.2912 3.8375 6.7289 13.4941 10.7256 13.3623 13.2351 3.5383 6.8726 4.1383 6.3071
339 22/4/2542 402.33 19.89 8.2482 4.4629 9.846 4.2912 3.8375 6.7289 13.4941 10.7256 13.3623 13.2351 3.5383 6.8726 4.1383 6.3071
340 23/4/2542 401.07 19.99 8.2032 4.4686 9.9197 4.3079 3.8304 6.745 13.5321 10.737 13.3773 13.2518 3.523 6.8863 4.1716 6.3
341 26/4/2542 415.68 19.99 8.2032 4.4686 9.9197 4.3079 3.8304 6.745 13.5321 10.737 13.3773 13.2518 3.523 6.8863 4.1716 6.3
342 27/4/2542 425.33 19.99 8.2032 4.4686 9.9197 4.3079 3.8304 6.745 13.5321 10.737 13.3773 13.2518 3.523 6.8863 4.1716 6.3
343 28/4/2542 423.22 19.99 8.2032 4.4686 9.9197 4.3079 3.8304 6.745 13.5321 10.737 13.3773 13.2518 3.523 6.8863 4.1716 6.3
344 29/4/2542 432.49 19.99 8.2032 4.4686 9.9197 4.3079 3.8304 6.745 13.5321 10.737 13.3773 13.2518 3.523 6.8863 4.1716 6.3
345 30/4/2542 459.35 21.58 8.7784 4.6854 10.7452 4.4253 4.3539 6.7493 13.5448 10.7482 13.3855 13.2675 3.6333 7.0226 4.5252 6.5222
346 3/5/2542 459.35 21.58 8.7784 4.6854 10.7452 4.4253 4.3539 6.7493 13.5448 10.7482 13.3855 13.2675 3.6333 7.0226 4.5252 6.5222
347 4/5/2542 505.75 21.58 8.7784 4.6854 10.7452 4.4253 4.3539 6.7493 13.5448 10.7482 13.3855 13.2675 3.6333 7.0226 4.5252 6.5222
348 5/5/2542 505.75 21.58 8.7784 4.6854 10.7452 4.4253 4.3539 6.7493 13.5448 10.7482 13.3855 13.2675 3.6333 7.0226 4.5252 6.5222
349 6/5/2542 512.69 21.58 8.7784 4.6854 10.7452 4.4253 4.3539 6.7493 13.5448 10.7482 13.3855 13.2675 3.6333 7.0226 4.5252 6.5222
350 7/5/2542 488.35 22.89 9.5557 4.979 11.2724 4.5802 4.6349 6.7583 13.5532 10.8134 13.4022 13.2854 3.7806 7.2504 4.7501 6.8825
351 10/5/2542 490.43 22.89 9.5557 4.979 11.2724 4.5802 4.6349 6.7583 13.5532 10.8134 13.4022 13.2854 3.7806 7.2504 4.7501 6.8825
352 11/5/2542 495.23 22.89 9.5557 4.979 11.2724 4.5802 4.6349 6.7583 13.5532 10.8134 13.4022 13.2854 3.7806 7.2504 4.7501 6.8825
353 12/5/2542 486.56 22.89 9.5557 4.979 11.2724 4.5802 4.6349 6.7583 13.5532 10.8134 13.4022 13.2854 3.7806 7.2504 4.7501 6.8825
354 13/5/2542 476.89 22.89 9.5557 4.979 11.2724 4.5802 4.6349 6.7583 13.5532 10.8134 13.4022 13.2854 3.7806 7.2504 4.7501 6.8825
355 14/5/2542 474.9 22.28 9.4183 4.8764 11.0553 4.5855 4.5295 6.7589 13.5631 10.8204 13.4124 13.3015 3.8207 7.1969 4.6602 6.8722
356 17/5/2542 467.62 22.28 9.4183 4.8764 11.0553 4.5855 4.5295 6.7589 13.5631 10.8204 13.4124 13.3015 3.8207 7.1969 4.6602 6.8722
357 18/5/2542 481.55 22.28 9.4183 4.8764 11.0553 4.5855 4.5295 6.7589 13.5631 10.8204 13.4124 13.3015 3.8207 7.1969 4.6602 6.8722
358 19/5/2542 483.5 22.28 9.4183 4.8764 11.0553 4.5855 4.5295 6.7589 13.5631 10.8204 13.4124 13.3015 3.8207 7.1969 4.6602 6.8722
359 20/5/2542 479.6 22.28 9.4183 4.8764 11.0553 4.5855 4.5295 6.7589 13.5631 10.8204 13.4124 13.3015 3.8207 7.1969 4.6602 6.8722
360 21/5/2542 479.33 21.94 9.2971 4.8474 10.8606 4.4914 4.5558 6.7482 13.5714 10.838 13.4218 13.3183 3.7429 7.1378 4.577 6.8065
361 24/5/2542 469.98 21.94 9.2971 4.8474 10.8606 4.4914 4.5558 6.7482 13.5714 10.838 13.4218 13.3183 3.7429 7.1378 4.577 6.8065
362 25/5/2542 451.05 21.94 9.2971 4.8474 10.8606 4.4914 4.5558 6.7482 13.5714 10.838 13.4218 13.3183 3.7429 7.1378 4.577 6.8065
363 26/5/2542 458.21 21.94 9.2971 4.8474 10.8606 4.4914 4.5558 6.7482 13.5714 10.838 13.4218 13.3183 3.7429 7.1378 4.577 6.8065
364 27/5/2542 464.28 21.94 9.2971 4.8474 10.8606 4.4914 4.5558 6.7482 13.5714 10.838 13.4218 13.3183 3.7429 7.1378 4.577 6.8065
365 28/5/2542 453.6 20.88 8.9167 4.6743 10.4365 4.278 4.322 6.7577 13.5825 10.8507 13.4315 13.3398 3.5994 7.0365 4.4023 6.6116
366 31/5/2542 453.6 20.88 8.9167 4.6743 10.4365 4.278 4.322 6.7577 13.5825 10.8507 13.4315 13.3398 3.5994 7.0365 4.4023 6.6116
367 1/6/2542 461.79 20.88 8.9167 4.6743 10.4365 4.278 4.322 6.7577 13.5825 10.8507 13.4315 13.3398 3.5994 7.0365 4.4023 6.6116
368 2/6/2542 474.86 20.88 8.9167 4.6743 10.4365 4.278 4.322 6.7577 13.5825 10.8507 13.4315 13.3398 3.5994 7.0365 4.4023 6.6116
369 3/6/2542 476.05 20.88 8.9167 4.6743 10.4365 4.278 4.322 6.7577 13.5825 10.8507 13.4315 13.3398 3.5994 7.0365 4.4023 6.6116
370 4/6/2542 476.47 21.27 9.1805 4.7563 10.9439 4.4777 4.5372 6.7764 13.5997 10.8644 13.4357 13.3587 3.7368 7.097 4.6182 6.7636
371 7/6/2542 483.25 21.27 9.1805 4.7563 10.9439 4.4777 4.5372 6.7764 13.5997 10.8644 13.4357 13.3587 3.7368 7.097 4.6182 6.7636
372 8/6/2542 493.67 21.27 9.1805 4.7563 10.9439 4.4777 4.5372 6.7764 13.5997 10.8644 13.4357 13.3587 3.7368 7.097 4.6182 6.7636
373 9/6/2542 510.5 21.27 9.1805 4.7563 10.9439 4.4777 4.5372 6.7764 13.5997 10.8644 13.4357 13.3587 3.7368 7.097 4.6182 6.7636
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ภาคผนวก จ  ผลการทดสอบ Unit Root โดยวธีิ ADF Test at 1st Difference
1. ADF Test at 1st Difference สมการ None

t-Statistic   Prob.*
-62.70235  0.0001

Test critical values: 1% level -2.565554
5% level -1.940905

10% level -1.616645

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(SSB(-1)) -1.003183 0.015999 -62.70235 0.0000

R-squared 0.501568 -7.31E-05
Adjusted R-squared 0.501568 0.668917
S.E. of regression 0.472254 1.337655
Sum squared resid 871.3531 1.339260
Log likelihood -2612.778 1.999786

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET)

t-Statistic   Prob.*
-62.08235  0.0001

Test critical values: 1% level -2.565554
5% level -1.940905

10% level -1.616645

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(SCBSET(-1)) -0.993262 0.015999 -62.08235 0.0000

R-squared 0.496600 -1.66E-05
Adjusted R-squared 0.496600 0.130186
S.E. of regression 0.092368 -1.925820
Sum squared resid 33.33382 -1.924215
Log likelihood 3764.052 2.000374

1.3.1 กองทุนเปิด อเบอร์ดีนไทย เอคควิต้ี ดีวิเด็น (ABTED)

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    Durbin-Watson stat

Date: 06/17/13   Time: 23:02
Sample (adjusted): 1/07/1998 12/28/2012
Included observations: 3908 after adjustments

    Durbin-Watson stat

Null Hypothesis: D(SCBSET) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB)
Null Hypothesis: D(SSB) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Fixed)

Sample (adjusted): 1/07/1998 12/28/2012
Included observations: 3908 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(SSB,2)
Method: Least Squares
Date: 06/17/13   Time: 19:54

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(SCBSET,2)
Method: Least Squares
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t-Statistic   Prob.*
-49.34248  0.0001

Test critical values: 1% level -2.565897
5% level -1.940952

10% level -1.616613

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(ABTED(-1)) -0.99231 0.020111 -49.34248 0.0000

R-squared 0.496096 -2.37E-05
Adjusted R-squared 0.496096 0.108250
S.E. of regression 0.076843 -2.293705
Sum squared resid 14.60263 -2.291355
Log likelihood 2838.313 2.000006

1.4.1 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี โกลบอล อิควิต้ี ฟันด ์(MGE)

t-Statistic   Prob.*
-52.73580  0.0001

Test critical values: 1% level -2.565800
5% level -1.940939

10% level -1.616622

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(MGE(-1)) -1.004164 0.019041 -52.7358 0.0000

R-squared 0.502082 0.000000
Adjusted R-squared 0.502082 0.135822
S.E. of regression 0.095841 -1.851899
Sum squared resid 25.33337 -1.849752
Log likelihood 2555.695 2.000030

1.5.1 กองทุนเปิดไทยเด็กซ์ SET High Dividend ETF (1DIV)
Null Hypothesis: D(DIV1) has a unit root

    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    Durbin-Watson stat

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller test statistic

Null Hypothesis: D(MGE) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Fixed)

    Mean dependent var
    S.D. dependent var

Date: 06/18/13   Time: 23:58
Sample (adjusted): 6/04/2002 12/28/2012
Included observations: 2759 after adjustments

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(MGE,2)
Method: Least Squares

Included observations: 2474 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    Durbin-Watson stat

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(ABTED,2)
Method: Least Squares
Date: 06/18/13   Time: 13:29
Sample (adjusted): 7/08/2003 12/28/2012

Null Hypothesis: D(ABTED) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic
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Lag Length: 0 (Fixed)
t-Statistic   Prob.*

-18.82403  0.0000
Test critical values: 1% level -2.571401

5% level -1.941706
10% level -1.616109

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(DIV1(-1)) -0.995161 0.052867 -18.82403 0.0000
R-squared 0.496734 -0.000301
Adjusted R-squared 0.496734 0.138920
S.E. of regression 0.098552 -1.793698
Sum squared resid 3.486762 -1.782903
Log likelihood 323.8656 1.996635

Lag Length: 0 (Fixed)
t-Statistic   Prob.*

-60.86621  0.0001
Test critical values: 1% level -2.565717

5% level -1.940927
10% level -1.616630

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(TMB50(-1)) -1.094944 0.017989 -60.86621 0.0000
R-squared 0.547409 -0.000154
Adjusted R-squared 0.547409 0.792318
S.E. of regression 0.533031 1.579852
Sum squared resid 870.2655 1.581819
Log likelihood -2419.333 1.580558
Durbin-Watson stat 1.998666

2. ADF Test at 1st Difference สมการ Intercept
1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB)

Method: Least Squares
Date: 07/07/13   Time: 12:56

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TMB50,2)

Null Hypothesis: D(SSB) has a unit root

Sample (adjusted): 4/03/2001 12/28/2012

    Mean dependent var
    S.D. dependent var

    Schwarz criterion
    Hannan-Quinn criter.

    Akaike info criterion

    Schwarz criterion
    Durbin-Watson stat

    S.D. dependent var
    Akaike info criterion

    Mean dependent var

Sample (adjusted): 8/15/2011 12/28/2012
Included observations: 360 after adjustments

Exogenous: None

Augmented Dickey-Fuller test statistic

Exogenous: None

Method: Least Squares
Date: 06/19/13   Time: 00:18

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DIV1,2)

1.6.1 กองทุนเปิดทหารไทย SET50 (TMB50)
Null Hypothesis: D(TMB50) has a unit root

Augmented Dickey-Fuller test statistic

Included observations: 3064 after adjustments
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Lag Length: 0 (Fixed)
t-Statistic   Prob.*
-62.77144  0.0001

Test critical values: 1% level -3.431838
5% level -2.862083

10% level -2.567102

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(SSB(-1)) -1.004418 0.016001 -62.77144 0

C 0.016592 0.007555 2.196084 0.0281
R-squared 0.502183 -7.31E-05
Adjusted R-squared 0.502055 0.668917
S.E. of regression 0.472023 1.336933
Sum squared resid 870.2785 1.340142
Log likelihood -2610.367 3940.254
Durbin-Watson stat 1.999739 0

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET)

t-Statistic   Prob.*
-18.81045  0.0000

Test critical values: 1% level -3.451214
5% level -2.870621

10% level -2.571679

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(SCBSET50(-1)) -1.054388 0.056053 -18.81045 0

C 0.016993 0.006409 2.651606 0.0084
R-squared 0.533819 0.000745
Adjusted R-squared 0.532311 0.163751
S.E. of regression 0.111986 -1.534481
Sum squared resid 3.875107 -1.510431
Log likelihood 240.6118 -1.524868
F-statistic 353.833 1.982763
Prob(F-statistic) 0

1.3.1 กองทุนเปิด อเบอร์ดีนไทย เอคควิต้ี ดีวิเด็น (ABTED)

    Durbin-Watson stat

Null Hypothesis: D(ABTED) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Fixed)

    F-statistic
    Prob(F-statistic)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(SCBSET50,2)
Method: Least Squares
Date: 07/07/13   Time: 14:56
Sample (adjusted): 10/21/2011 12/28/2012

    Hannan-Quinn criter.

    Mean dependent var
    S.D. dependent var

Null Hypothesis: D(SCBSET50) has a unit root
Exogenous: Constant

    Akaike info criterion
    Schwarz criterion

Included observations: 311 after adjustments

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Lag Length: 0 (Fixed)

Dependent Variable: D(SSB,2)
Method: Least Squares
Date: 06/17/13   Time: 19:55
Sample (adjusted): 1/07/1998 12/28/2012
Included observations: 3908 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Exogenous: Constant
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t-Statistic   Prob.*
-49.33335  0.0001

Test critical values: 1% level -3.432799
5% level -2.862508

10% level -2.56733

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(ABTED(-1)) -0.992326 0.020115 -49.33335 0

C -0.000317 0.001545 -0.204845 0.8377
R-squared 0.496105 -2.37E-05
Adjusted R-squared 0.495901 0.10825
S.E. of regression 0.076858 -2.292913
Sum squared resid 14.60238 -2.288213
Log likelihood 2838.334 2433.779
Durbin-Watson stat 2.000008 0
1.4.1 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี โกลบอล อิควิต้ี ฟันด ์(MGE)

t-Statistic   Prob.*
-52.73094  0.0001

Test critical values: 1% level -3.432529
5% level -2.862388

10% level -2.567266

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(MGE(-1)) -1.004253 0.019045 -52.73094 0

C -0.000907 0.001825 -0.496796 0.6194
R-squared 0.502127 0
Adjusted R-squared 0.501946 0.135822
S.E. of regression 0.095854 -1.851264
Sum squared resid 25.3311 -1.84697
Log likelihood 2555.818 2780.552
Durbin-Watson stat 2.000031 0

1.5.1 กองทุนเปิดไทยเด็กซ์ SET High Dividend ETF (1DIV)

t-Statistic   Prob.*

    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    F-statistic
    Prob(F-statistic)

Null Hypothesis: D(DIV1) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Fixed)

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(MGE,2)
Method: Least Squares
Date: 06/19/13   Time: 00:00
Sample (adjusted): 6/04/2002 12/28/2012
Included observations: 2759 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var

Null Hypothesis: D(MGE) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

Date: 06/18/13   Time: 13:33
Sample (adjusted): 7/08/2003 12/28/2012
Included observations: 2474 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    F-statistic
    Prob(F-statistic)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(ABTED,2)
Method: Least Squares
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-18.88367  0.0000

Test critical values: 1% level -3.448312
5% level -2.869351

10% level -2.570999

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(DIV1(-1)) -0.999939 0.052953 -18.88367 0

C 0.006643 0.005203 1.276795 0.2025
R-squared 0.499015 -0.000301
Adjusted R-squared 0.497616 0.13892
S.E. of regression 0.098465 -1.792686
Sum squared resid 3.470957 -1.771096
Log likelihood 324.6834 356.5929
Durbin-Watson stat 1.996199 0
1.6.1 กองทุนเปิดทหารไทย SET50 (TMB50)

t-Statistic   Prob.*
-60.96147  0.0001

Test critical values: 1% level -3.432295
5% level -2.862285

10% level -2.567211

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(TMB50(-1)) -1.096667 0.01799 -60.96147 0

C 0.023192 0.00963 2.408368 0.0161
R-squared 0.548264 -0.000154
Adjusted R-squared 0.548117 0.792318
S.E. of regression 0.532614 1.578612
Sum squared resid 868.6201 1.582546
Log likelihood -2416.433 1.580026
F-statistic 3716.301 1.998987
Prob(F-statistic) 0

3. ADF Test at 1st Difference สมการ Trend and Intercept
1.1.1 กองทนุทรัพยส์มบรูณ์ (SSB)

t-Statistic   Prob.*

    Hannan-Quinn criter.
    Durbin-Watson stat

Dependent Variable: D(TMB50,2)
Method: Least Squares
Date: 07/07/13   Time: 13:12
Sample (adjusted): 4/03/2001 12/28/2012
Included observations: 3064 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion

    Schwarz criterion
    F-statistic
    Prob(F-statistic)

Null Hypothesis: D(TMB50) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DIV1,2)
Method: Least Squares
Date: 06/19/13   Time: 00:22
Sample (adjusted): 8/15/2011 12/28/2012
Included observations: 360 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Null Hypothesis: D(SSB) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Fixed)
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-62.85555  0.0000

Test critical values: 1% level -3.960387
5% level -3.410955
10% level -3.127287

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(SSB(-1)) -1.005897 0.016003 -62.85555 0

C -0.014806 0.015103 -0.980364 0.327
0.0001001 1.61E-05 6.69E-06 2.400539 0.0164

R-squared 0.502916 -7.31E-05
Adjusted R-squared 0.502662 0.668917
S.E. of regression 0.471735 1.33597
Sum squared resid 868.9962 1.340784
Log likelihood -2607.486 1975.41
Durbin-Watson stat 1.999681 0

1.2.1 กองทนุเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET)

t-Statistic   Prob.*
-62.19678  0.0000

Test critical values: 1% level -3.960387
5% level -3.410955
10% level -3.127287

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(SCBSET(-1)) -0.995377 0.016004 -62.19678 0

C -0.001847 0.002955 -0.625103 0.5319
0.0001001 2.53E-06 1.31E-06 1.934302 0.0531

R-squared 0.497648 -1.66E-05
Adjusted R-squared 0.497391 0.130186
S.E. of regression 0.092295 -1.926882
Sum squared resid 33.26437 -1.922068
Log likelihood 3768.127 1934.22
Durbin-Watson stat 2.000164 0

t-Statistic   Prob.*
-49.32373  0.0000

Test critical values: 1% level -3.961754
5% level -3.411624

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(SSB,2)
Method: Least Squares
Date: 06/17/13   Time: 19:56
Sample (adjusted): 1/07/1998 12/28/2012
Included observations: 3908 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    F-statistic
    Prob(F-statistic)

Null Hypothesis: D(SCBSET) has a unit root

Included observations: 3908 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    F-statistic
    Prob(F-statistic)

1.3.1 กองทุนเปิด อเบอร์ดีนไทย เอคควิต้ี ดีวิเด็น (ABTED)

Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(SCBSET,2)
Method: Least Squares
Date: 06/17/13   Time: 23:04
Sample (adjusted): 1/07/1998 12/28/2012

Null Hypothesis: D(ABTED) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic
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10% level -3.127684

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(ABTED(-1)) -0.992335 0.020119 -49.32373 0

C -0.00068 0.003094 -0.219858 0.826
0.000873689 2.94E-07 2.16E-06 0.135693 0.8921

R-squared 0.496108 -2.37E-05
Adjusted R-squared 0.4957 0.10825
S.E. of regression 0.076873 -2.292112
Sum squared resid 14.60227 -2.285063
Log likelihood 2838.343 1216.416
Durbin-Watson stat 2.000004 0

1.4.1 กองทุนเปิดเอ็มเอฟซี โกลบอล อิควิต้ี ฟันด ์(MGE)

t-Statistic   Prob.*
-52.72225  0.0000

Test critical values: 1% level -3.961369
5% level -3.411436

10% level -3.127572

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(MGE(-1)) -1.00427 0.019048 -52.72225 0

C -0.000226 0.003653 -0.06173 0.9508
8.05646E-05 -4.93E-07 2.29E-06 -0.215219 0.8296

R-squared 0.502135 0
Adjusted R-squared 0.501774 0.135822
S.E. of regression 0.09587 -1.850556
Sum squared resid 25.33068 -1.844116
Log likelihood 2555.841 1389.818
Durbin-Watson stat 2.000032 0

1.5.1 กองทุนเปิดไทยเด็กซ์ SET High Dividend ETF (1DIV)

t-Statistic   Prob.*
-18.88354  0.0000

Test critical values: 1% level -3.983755
5% level -3.422356

10% level -3.134036

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(ABTED,2)
Method: Least Squares
Date: 06/18/13   Time: 13:35
Sample (adjusted): 7/08/2003 12/28/2012
Included observations: 2474 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    F-statistic
    Prob(F-statistic)

Null Hypothesis: D(MGE) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(MGE,2)
Method: Least Squares
Date: 06/19/13   Time: 00:01
Sample (adjusted): 6/04/2002 12/28/2012
Included observations: 2759 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    F-statistic
    Prob(F-statistic)

Null Hypothesis: D(DIV1) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(DIV1(-1)) -1.001577 0.05304 -18.88354 0

C 0.000216 0.010451 0.020638 0.9835
0.000361647 3.55E-05 5.00E-05 0.709186 0.4787

R-squared 0.49972 -0.000301
Adjusted R-squared 0.496918 0.13892
S.E. of regression 0.098534 -1.788538
Sum squared resid 3.466074 -1.756154
Log likelihood 324.9368 178.3004
Durbin-Watson stat 1.995765 0

1.6.1 กองทุนเปิดทหารไทย SET50 (TMB50)

t-Statistic   Prob.*
-60.98205  0.0000

Test critical values: 1% level -3.961037
5% level -3.411273

10% level -3.127475

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(TMB50(-1)) -1.097175 0.017992 -60.98205 0

C 0.001565 0.019256 0.081264 0.9352
4.9975E-05 1.41E-05 1.09E-05 1.296895 0.1948

R-squared 0.548512 -0.000154
Adjusted R-squared 0.548217 0.792318
S.E. of regression 0.532554 1.578715
Sum squared resid 868.143 1.584617
Log likelihood -2415.592 1.580836
F-statistic 1859.405 1.999066
Prob(F-statistic) 0

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DIV1,2)
Method: Least Squares
Date: 06/19/13   Time: 00:23
Sample (adjusted): 8/15/2011 12/28/2012
Included observations: 360 after adjustments

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    F-statistic
    Prob(F-statistic)

Null Hypothesis: D(TMB50) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend

    Mean dependent var
    S.D. dependent var
    Akaike info criterion
    Schwarz criterion
    Hannan-Quinn criter.
    Durbin-Watson stat

Lag Length: 0 (Fixed)

Augmented Dickey-Fuller test statistic

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TMB50,2)
Method: Least Squares
Date: 07/07/13   Time: 13:12
Sample (adjusted): 4/03/2001 12/28/2012
Included observations: 3064 after adjustments



 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ฉ 
ผลการค านวณค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้ (ค่าความเส่ียง)  

ของกองทุนรวม โดยวธีิสมการถดถอย (Ordinary Least Square: OLS) 
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 ภาคผนวก ฉ  ผลการค านวณค่าสัมประสิทธ์ิเบต้า (ค่าความเส่ียง) ของกองทุนรวม
                       โดยวธีิสมการถดถอย  (Ordinary Least Square : OLS)

Dependent Variable: SSB
Method: Least Squares
Date: 02/08/14   Time: 22:37
Sample: 1/05/1998 9/04/1998
Included observations: 175
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C -0.224484 0.192436 -1.166542 0.245
RMSET 0.277177 0.070193 3.948798 0.0001
R-squared 0.082681     Mean dependent var -0.304343
Adjusted R-squared 0.077378     S.D. dependent var 2.635611
S.E. of regression 2.531589     Akaike info criterion 4.706934
Sum squared resid 1108.747     Schwarz criterion 4.743103
Log likelihood -409.8567     F-statistic 15.59301
Durbin-Watson stat 2.296262     Prob(F-statistic) 0.000114

Dependent Variable: SSB
Method: Least Squares
Date: 02/08/14   Time: 23:41
Sample: 9/07/1998 6/25/1999
Included observations: 210
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.295969 0.172842 1.712365 0.0883
RMSET 0.185122 0.062629 2.955875 0.0035
R-squared 0.040312     Mean dependent var 0.387667
Adjusted R-squared 0.035699     S.D. dependent var 2.509247
S.E. of regression 2.464052     Akaike info criterion 4.650969
Sum squared resid 1262.883     Schwarz criterion 4.682847
Log likelihood -486.3518     F-statistic 8.737199
Durbin-Watson stat 2.167551     Prob(F-statistic) 0.003478

Dependent Variable: SSB
Method: Least Squares
Date: 02/09/14   Time: 07:55
Sample: 6/28/1999 10/13/2000
Included observations: 340
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C -0.210223 0.101039 -2.080611 0.0382
RMSET 0.145787 0.052418 2.781211 0.0057
R-squared 0.022373     Mean dependent var -0.240118
Adjusted R-squared 0.019481     S.D. dependent var 1.870806
S.E. of regression 1.852494     Akaike info criterion 4.076808
Sum squared resid 1159.926     Schwarz criterion 4.099331
Log likelihood -691.0574     F-statistic 7.735133
Durbin-Watson stat 2.080083     Prob(F-statistic) 0.005719

1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB) ช่วงท่ี 1

1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB) ช่วงท่ี 2

1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB) ช่วงท่ี 3

1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB) ช่วงท่ี 4
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Dependent Variable: SSB
Method: Least Squares
Date: 02/09/14   Time: 09:09
Sample: 10/16/2000 1/09/2004
Included observations: 845
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.141878 0.057912 2.449906 0.0145
RMSET 0.085313 0.020874 4.087128 0
R-squared 0.019431     Mean dependent var 0.156189
Adjusted R-squared 0.018267     S.D. dependent var 1.695907
S.E. of regression 1.680346     Akaike info criterion 3.87824
Sum squared resid 2380.262     Schwarz criterion 3.889457
Log likelihood -1636.556     F-statistic 16.70461
Durbin-Watson stat 2.059421     Prob(F-statistic) 0.000048

Dependent Variable: SSB
Method: Least Squares
Date: 02/09/14   Time: 17:13
Sample: 1/12/2004 8/13/2004
Included observations: 155
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C -0.045421 0.104004 -0.436723 0.6629
RMSET 0.541909 0.063646 8.51443 0
R-squared 0.321494     Mean dependent var -0.138
Adjusted R-squared 0.31706     S.D. dependent var 1.558254
S.E. of regression 1.287745     Akaike info criterion 3.356481
Sum squared resid 253.7178     Schwarz criterion 3.395751
Log likelihood -258.1273     F-statistic 72.49552
Durbin-Watson stat 2.468578     Prob(F-statistic) 0

Dependent Variable: SSB
Method: Least Squares
Date: 02/12/14   Time: 00:01
Sample: 8/16/2004 10/26/2007
Included observations: 835
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.009361 0.009479 0.987533 0.3237
RMSET 1.051746 0.007929 132.6513 0
R-squared 0.9548     Mean dependent var 0.06982
Adjusted R-squared 0.954746     S.D. dependent var 1.286087
S.E. of regression 0.273589     Akaike info criterion 0.248011
Sum squared resid 62.35072     Schwarz criterion 0.259334
Log likelihood -101.5446     F-statistic 17596.37
Durbin-Watson stat 2.416134     Prob(F-statistic) 0

Dependent Variable: SSB
1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB) ช่วงท่ี 7

1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB) ช่วงท่ี 6

1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB) ช่วงท่ี 5
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Method: Least Squares
Date: 02/16/14   Time: 08:31
Sample: 10/29/2007 12/05/2008
Included observations: 290
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.024346 0.033758 0.7212 0.4714
RMSET 0.812937 0.017107 47.52078 0
R-squared 0.886891     Mean dependent var -0.190241
Adjusted R-squared 0.886499     S.D. dependent var 1.691019
S.E. of regression 0.569704     Akaike info criterion 1.719472
Sum squared resid 93.47398     Schwarz criterion 1.744782
Log likelihood -247.3235     F-statistic 2258.225
Durbin-Watson stat 2.792589     Prob(F-statistic) 0

Dependent Variable: SSB
Method: Least Squares
Date: 02/23/14   Time: 07:03
Sample: 12/08/2008 12/28/2012
Included observations: 1060
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.004307 0.007631 0.564385 0.5726
RMSET 1.004551 0.006216 161.612 0
R-squared 0.961069     Mean dependent var 0.126132
Adjusted R-squared 0.961032     S.D. dependent var 1.252374
S.E. of regression 0.247221     Akaike info criterion 0.044818
Sum squared resid 64.66312     Schwarz criterion 0.054187
Log likelihood -21.75328     F-statistic 26118.45
Durbin-Watson stat 1.906914     Prob(F-statistic) 0

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET) ช่วงท่ี 1
Dependent Variable: SCBSET
Method: Least Squares
Date: 02/08/14   Time: 22:58
Sample: 1/05/1998 9/04/1998
Included observations: 175
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C -0.189675 0.206225 -0.919746 0.359
RMSET 0.319256 0.075222 4.244163 0
R-squared 0.094302     Mean dependent var -0.281657
Adjusted R-squared 0.089067     S.D. dependent var 2.842536
S.E. of regression 2.712996     Akaike info criterion 4.845347
Sum squared resid 1273.34     Schwarz criterion 4.881516
Log likelihood -421.9679     F-statistic 18.01292
Durbin-Watson stat 2.335919     Prob(F-statistic) 0.000036

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET) ช่วงท่ี 2
Dependent Variable: SCBSET
Method: Least Squares

1.1.1 กองทุนทรัพยส์มบูรณ์ (SSB) ช่วงท่ี 8
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Date: 02/08/14   Time: 23:50
Sample: 9/07/1998 6/25/1999
Included observations: 210
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.388075 0.208525 1.861046 0.0641
RMSET 0.222018 0.075558 2.938377 0.0037
R-squared 0.039855     Mean dependent var 0.498048
Adjusted R-squared 0.035239     S.D. dependent var 3.02655
S.E. of regression 2.972745     Akaike info criterion 5.026327
Sum squared resid 1838.14     Schwarz criterion 5.058204
Log likelihood -525.7643     F-statistic 8.634057
Durbin-Watson stat 2.174628     Prob(F-statistic) 0.003672

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET) ช่วงท่ี 3
Dependent Variable: SCBSET
Method: Least Squares
Date: 02/09/14   Time: 08:07
Sample: 6/28/1999 10/13/2000
Included observations: 340
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C -0.170313 0.108304 -1.572539 0.1168
RMSET 0.152231 0.056188 2.709339 0.0071
R-squared 0.021256     Mean dependent var -0.201529
Adjusted R-squared 0.01836     S.D. dependent var 2.004187
S.E. of regression 1.985703     Akaike info criterion 4.215688
Sum squared resid 1332.74     Schwarz criterion 4.238212
Log likelihood -714.667     F-statistic 7.340516
Durbin-Watson stat 2.079653     Prob(F-statistic) 0.007085

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET) ช่วงท่ี 4
Dependent Variable: SCBSET
Method: Least Squares
Date: 02/09/14   Time: 09:19
Sample: 10/16/2000 1/09/2004
Included observations: 845
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.124389 0.05168 2.406914 0.0163
RMSET 0.080082 0.018627 4.299151 0
R-squared 0.021455     Mean dependent var 0.137822
Adjusted R-squared 0.020294     S.D. dependent var 1.514974
S.E. of regression 1.499523     Akaike info criterion 3.650536
Sum squared resid 1895.544     Schwarz criterion 3.661753
Log likelihood -1540.351     F-statistic 18.4827
Durbin-Watson stat 2.070174     Prob(F-statistic) 0.000019

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET) ช่วงท่ี 5
Dependent Variable: SCBSET
Method: Least Squares
Date: 02/09/14   Time: 18:23
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Sample: 1/12/2004 8/13/2004
Included observations: 155
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C -0.041441 0.091303 -0.453877 0.6506
RMSET 0.677369 0.055874 12.12321 0
R-squared 0.489953     Mean dependent var -0.157161
Adjusted R-squared 0.486619     S.D. dependent var 1.577781
S.E. of regression 1.13049     Akaike info criterion 3.095998
Sum squared resid 195.535     Schwarz criterion 3.135268
Log likelihood -237.9398     F-statistic 146.9722
Durbin-Watson stat 2.44039     Prob(F-statistic) 0

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET) ช่วงท่ี 6
Dependent Variable: SCBSET
Method: Least Squares
Date: 02/12/14   Time: 00:10
Sample: 8/16/2004 10/26/2007
Included observations: 835
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.011394 0.006744 1.689561 0.0915
RMSET 0.978047 0.005641 173.3908 0
R-squared 0.97304     Mean dependent var 0.067617
Adjusted R-squared 0.973007     S.D. dependent var 1.184705
S.E. of regression 0.19464     Akaike info criterion -0.432936
Sum squared resid 31.55804     Schwarz criterion -0.421613
Log likelihood 182.7508     F-statistic 30064.37
Durbin-Watson stat 2.671237     Prob(F-statistic) 0

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET) ช่วงท่ี 7
Dependent Variable: SCBSET
Method: Least Squares
Date: 02/16/14   Time: 08:52
Sample: 10/29/2007 12/05/2008
Included observations: 290
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C -0.001468 0.03452 -0.042522 0.9661
RMSET 0.956164 0.017494 54.65805 0
R-squared 0.912075     Mean dependent var -0.253862
Adjusted R-squared 0.911769     S.D. dependent var 1.9613
S.E. of regression 0.582578     Akaike info criterion 1.764165
Sum squared resid 97.74631     Schwarz criterion 1.789474
Log likelihood -253.8039     F-statistic 2987.502
Durbin-Watson stat 2.929687     Prob(F-statistic) 0

1.2.1 กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(SCBSET) ช่วงท่ี 8
Dependent Variable: SCBSET
Method: Least Squares
Date: 02/23/14   Time: 12:43
Sample: 12/08/2008 12/28/2012
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Included observations: 1060
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.008208 0.003522 2.330147 0.02
RMSET 1.004588 0.002869 350.1168 0
R-squared 0.991443     Mean dependent var 0.130038
Adjusted R-squared 0.991435     S.D. dependent var 1.233087
S.E. of regression 0.11412     Akaike info criterion -1.501244
Sum squared resid 13.77878     Schwarz criterion -1.491874
Log likelihood 797.6592     F-statistic 122581.8
Durbin-Watson stat 2.443455     Prob(F-statistic) 0



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ช 
ผลการค านวณอตัราผลตอบแทนรายวนั  

ของพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี, SET และกองทุนรวม  
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ภาคผนวก ช  ผลการค านวณอตัราผลตอบแทนรายวนัของ SET และกองทุนรวม 
1.1.1 1.1.2 1.1.3 1.1.4 1.1.5 1.2.1 2.1.1 2.1.2 2.4.1 2.6.1 2.7.1 3.1.1 3.1.2 3.1.3 3.1.4

SE
T

SS
B

K-
EQ
UI
TY

TC
M
EQ
F

ON
E-
G

SC
BM
F

SC
BS
ET

RK
FC

ON
E-
FA
R

KF
SI
NC

SC
BS
FF

TM
BM
F

SC
BP
F

ST
SD

ON
E-
FA
S

RK
BC

1 1/5/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 1/6/2541 1.12 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 1/7/2541 0.01 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4 1/8/2541 -2.74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5 1/9/2541 -2.92 -4.87 -5.53 -6.68 -5.25 -2.11 -6.58 0.23 0.35 0.32 0.34 0.39 -2.83 -1.48 -5.33 -3.75
6 1/12/2541 -3.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7 13/1/2541 2.89 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8 14/1/2541 5.37 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9 15/1/2541 -0.97 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
10 16/1/2541 5.18 6.36 7.02 9.08 7.14 1.91 10.19 0.26 0.29 0.25 0.27 0.31 8.98 0.5 7.47 4.97
11 19/1/2541 9.85 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
12 20/1/2541 -1.65 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
13 21/1/2541 4.61 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
14 22/1/2541 -2.79 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
15 23/1/2541 0.49 9.03 10.57 13.39 6.2 2.87 11.43 0.27 0.27 0.29 0.27 0.3 8.83 3.32 8.29 7.3
16 26/1/2541 0.39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
17 27/1/2541 -0.33 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18 28/1/2541 2.63 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
19 29/1/2541 3.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
20 30/1/2541 10.73 14.79 11.76 12.81 15.05 8.35 17.89 0.27 0.29 0.25 0.27 0.31 8.72 2.73 15.65 8.58
21 2/2/2541 12.02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
22 2/3/2541 0.75 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
23 2/4/2541 -9.54 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
24 2/5/2541 5.05 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
25 2/6/2541 0.92 6 1.08 1.03 -0.28 2.06 7.54 0.26 0.29 0.26 0.27 0.31 4.07 2.03 0.74 1.08
26 2/9/2541 -1.02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
27 2/10/2541 -1.13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
28 2/11/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
29 2/12/2541 -2.90 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
30 13/2/2541 -1.84 -5.05 -4.86 -5.46 -6.09 -3.84 -6.75 0.26 0.29 0.25 0.28 0.3 -9.61 -1.84 -5.62 -3.48
31 16/2/2541 -3.18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
32 17/2/2541 3.82 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
33 18/2/2541 2.14 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
34 19/2/2541 -0.56 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
35 20/2/2541 2.24 2.01 2.45 1.5 2.47 2.1 3.77 0.26 0.29 0.26 0.27 0.3 3.17 0.47 2.58 1.76
36 23/2/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
37 24/2/2541 -0.91 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
38 25/2/2541 -0.79 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
39 26/2/2541 2.16 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
40 27/2/2541 0.83 0.55 -1.5 -2.32 0.51 -0.03 0.14 0.26 0.29 0.26 0.27 0.3 0.83 0.47 0.01 -0.96
41 3/2/2541 1.85 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
42 3/3/2541 0.29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
43 3/4/2541 -2.13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
44 3/5/2541 -3.60 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
45 3/6/2541 -0.23 -0.78 -1.32 -1.35 -1.92 -1.19 -3.67 0.27 0.29 0.26 0.27 0.3 -3.94 -0.31 -2.3 -0.83
46 3/9/2541 0.38 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
47 3/10/2541 -0.28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
48 3/11/2541 -1.13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
49 3/12/2541 -0.82 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
50 13/3/2541 3.12 1.86 1.23 2.98 1.53 2.32 1.4 0.28 0.29 0.26 0.27 0.3 5.2 1.09 1.33 1.02
51 16/3/2541 -0.33 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
52 17/3/2541 -0.41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
53 18/3/2541 -1.96 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
54 19/3/2541 0.62 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
55 20/3/2541 -0.75 -3.69 -5.58 -5.75 -4.85 -3.98 -3.62 0.27 0.29 0.26 0.27 0.3 -5.92 -2.46 -4.96 -3.9
56 23/3/2541 0.78 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
57 24/3/2541 -2.66 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
58 25/3/2541 -2.08 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
59 26/3/2541 -1.96 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
60 27/3/2541 -0.17 -4.96 -4.73 -6.85 -4.54 -2.84 -6.57 0.27 0.29 0.28 0.27 0.3 -6.63 -2.99 -5.03 -3.2
61 30/3/2541 -1.01 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
62 31/3/2541 -1.29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
63 4/1/2541 -0.55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
64 4/2/2541 -0.59 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
65 4/3/2541 -2.41 -7.09 -3.95 -3.3 -4.67 -3.94 -5.89 0.27 0.3 0.26 0.27 0.3 -7.91 -0.81 -4.4 -2.59
66 4/6/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
67 4/7/2541 -2.92 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
68 4/8/2541 3.32 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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69 4/9/2541 -0.02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
70 4/10/2541 0.43 1.14 3.05 3.51 3.22 0.31 0.97 0.28 0.3 0.26 0.27 0.3 2.5 0.65 3 2.03
71 13/4/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
72 14/4/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
73 15/4/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
74 16/4/2541 -3.25 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
75 17/4/2541 1.71 -0.81 -1.59 -1.8 -1.81 -0.65 -1.77 0.28 0.29 0.26 0.27 0.3 -1.99 -0.16 -1.86 -0.89
76 20/4/2541 -1.05 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
77 21/4/2541 0.20 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
78 22/4/2541 0.34 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
79 23/4/2541 -2.13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
80 24/4/2541 -0.61 -2.46 -1.5 -1.81 -2.15 -0.17 -3.44 0.28 0.28 0.26 0.27 0.3 -0.55 -0.16 -1.96 -0.96
81 27/4/2541 -1.41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
82 28/4/2541 0.18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
83 29/4/2541 -1.74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
84 30/4/2541 -0.03 -4.25 -1.76 -1.51 -1.3 -2.42 -2.56 0.26 0.25 0.23 0.23 0.26 -3.83 -0.16 -1.18 -1.11
85 5/1/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
86 5/4/2541 -2.77 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
87 5/5/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
88 5/6/2541 -1.83 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
89 5/7/2541 0.15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
90 5/8/2541 -1.91 -8.63 -4.55 -4.34 -4.36 -2.33 -6.19 0.27 0.33 0.33 0.35 0.35 -4.48 -1.14 -4.53 -2.72
91 5/11/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
92 5/12/2541 -1.23 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
93 13/5/2541 -2.81 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
94 14/5/2541 -0.57 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
95 15/5/2541 0.17 -2.61 -0.88 -0.42 -0.64 -2.59 -4.08 0.26 0.28 0.3 0.27 0.3 -3.73 -0.33 -0.27 -0.58
96 18/5/2541 -3.31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
97 19/5/2541 -3.01 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
98 20/5/2541 2.61 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
99 21/5/2541 0.11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
100 22/5/2541 -0.03 -5.48 -2.28 -1.56 -11.26 -0.64 -2.38 0.26 0.28 0.29 0.27 0.3 -2.43 -0.5 -8.05 -1.35
101 25/5/2541 0.87 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
102 26/5/2541 -1.21 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
103 27/5/2541 -4.07 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
104 28/5/2541 -1.83 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
105 29/5/2541 -2.49 -10.78 -6.6 -5.66 -7.55 -4.23 -8.72 0.27 0.27 0.28 0.28 0.3 -8.02 -1.67 -7.26 -3.91
106 6/1/2541 -3.85 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
107 6/2/2541 0.19 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
108 6/3/2541 -0.14 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
109 6/4/2541 1.79 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
110 6/5/2541 -0.20 -4.48 -1.39 -3.22 0.74 -2.1 -2.28 0.27 0.28 0.24 0.19 0.29 -3.12 0.85 0.27 -0.89
111 6/8/2541 -1.82 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
112 6/9/2541 -1.32 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
113 6/10/2541 -5.24 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
114 6/11/2541 -2.80 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
115 6/12/2541 -1.60 -12.51 -10.53 -7.61 -8.32 -3.38 -11.99 0.27 0.29 0.27 0.27 0.3 -10.33 -1.18 -8.3 -4.17
116 15/6/2541 -5.72 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
117 16/6/2541 -2.26 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
118 17/6/2541 6.02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
119 18/6/2541 8.14 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
120 19/6/2541 -3.67 3.19 1.88 0.44 1.6 0.8 1.58 0.27 0.3 0.28 0.32 0.3 1.67 2.21 1.39 0.32
121 22/6/2541 -2.96 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
122 23/6/2541 -0.67 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
123 24/6/2541 -2.31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
124 25/6/2541 -1.36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
125 26/6/2541 0.34 -5.35 -3.85 -3.47 -3.86 -1.61 -6.34 0.28 0.3 0.3 0.27 0.3 -4.96 -1 -3.67 -1.02
126 29/6/2541 2.35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
127 30/6/2541 -1.43 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
128 7/1/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
129 7/2/2541 3.98 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
130 7/3/2541 -1.53 3.9 7.53 6.08 5.34 1.31 2.84 0.27 0.29 0.26 0.27 0.3 4.19 4.54 4.98 2.72
131 7/6/2541 -1.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
132 7/7/2541 0.47 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
133 7/8/2541 0.42 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
134 7/9/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
135 7/10/2541 0.30 1.3 1.79 2.25 2.08 0.29 0.51 0.27 0.29 0.27 0.26 0.3 2.21 0.48 2.03 0.76
136 13/7/2541 -2.74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
137 14/7/2541 -0.39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
138 15/7/2541 3.03 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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139 16/7/2541 3.02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
140 17/7/2541 4.71 8.54 6 6.88 6.63 3.55 7.44 0.22 0.38 0.28 0.42 0.31 7.89 0.64 6.35 2.59
141 20/7/2541 0.83 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
142 21/7/2541 -3.49 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
143 22/7/2541 -0.29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
144 23/7/2541 -3.60 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
145 24/7/2541 -0.28 -5.99 -6.63 -9.54 -5.21 -1.7 -6.38 0.26 0.33 0.33 0.39 0.3 -4.36 -1.27 -5.16 -2.35
146 27/7/2541 -2.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
147 28/7/2541 -1.19 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
148 29/7/2541 -1.21 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
149 30/7/2541 1.23 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
150 31/7/2541 -0.01 -2.89 -1.78 -2.48 -1.96 -0.58 -2.55 0.26 0.32 0.28 0.26 0.28 -1.58 -0.16 -1.85 -0.18
151 8/3/2541 -2.19 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
152 8/4/2541 -1.09 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
153 8/5/2541 -1.54 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
154 8/6/2541 -0.79 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
155 8/7/2541 -1.80 -4.35 -3.46 -5.98 -3.94 -1.16 -5.48 0.36 0.33 0.27 0.26 0.34 -2.41 -6.61 -3.97 -1.27
156 8/10/2541 -3.73 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
157 8/11/2541 -1.75 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
158 8/12/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
159 13/8/2541 -1.40 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
160 14/8/2541 5.52 -1.04 -1.4 -1.95 -0.56 0.32 -2.02 0.18 0.28 0.38 0.25 0.25 0.35 0 -0.59 -0.34
161 17/8/2541 -3.44 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
162 18/8/2541 0.19 0 0 0 0 0 0 0 0 0.27 0 0 0 0 0 0
163 19/8/2541 3.26 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
164 20/8/2541 -0.15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
165 21/8/2541 -1.68 -1.93 -1.42 -4.12 -1.9 -0.52 -1.98 0.42 0.3 0 0.92 0.25 -1.36 -5.35 -1.95 -0.32
166 24/8/2541 -2.42 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
167 25/8/2541 -1.26 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
168 26/8/2541 -1.18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
169 27/8/2541 -0.29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
170 28/8/2541 -3.53 -7.4 -5.78 -10.53 -4.94 -2.14 -8.41 0.27 0.25 0.26 0.22 0.26 -5.28 -0.73 -4.67 -2.37
171 31/8/2541 -1.97 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
172 9/1/2541 -1.60 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
173 9/2/2541 -1.66 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
174 9/3/2541 -0.09 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
175 9/4/2541 -0.04 -4.53 -3.07 -3.87 -3.4 -1.23 -5.34 0.54 0.26 0.34 0.23 0.29 -4.96 -1.65 -4.81 -0.84
176 9/7/2541 6.39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
177 9/8/2541 -3.50 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
178 9/9/2541 0.53 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
179 9/10/2541 2.30 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
180 9/11/2541 -2.84 0.28 2.99 2.31 2.25 1.34 3 0.6 0.4 0.26 0.23 0.38 3.92 0.56 2.76 1.47
181 14/9/2541 -0.64 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
182 15/9/2541 -0.12 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
183 16/9/2541 3.61 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
184 17/9/2541 0.62 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
185 18/9/2541 0.82 3.89 4.1 5.58 3.37 1.28 4.61 1.91 0.94 0.27 1.21 0.51 2.44 3.9 3.29 2.93
186 21/9/2541 0.01 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
187 22/9/2541 0.57 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
188 23/9/2541 3.65 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
189 24/9/2541 8.17 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
190 25/9/2541 -0.50 8.83 12.79 11.39 9.2 6.06 12.5 0.6 0.15 0.49 0.28 0.34 11.96 3.04 8.68 5.15
191 28/9/2541 2.65 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
192 29/9/2541 -0.07 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
193 30/9/2541 -0.60 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
194 10/1/2541 0.26 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
195 10/2/2541 -1.14 -0.57 2.62 1.27 0.54 0.98 0.88 2.37 0.53 0.28 1.08 0.41 1.54 1.39 0.69 2.09
196 10/5/2541 -2.11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
197 10/6/2541 0.76 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
198 10/7/2541 6.08 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
199 10/8/2541 8.35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
200 10/9/2541 2.55 11.71 7.37 7.07 10.9 6.92 14.95 0.13 0.24 0.31 0.16 0.23 7.54 2.57 10.36 3.16
201 10/12/2541 -0.58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
202 13/10/2541 -0.21 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
203 14/10/2541 -1.75 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
204 15/10/2541 3.53 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
205 16/10/2541 8.14 7.45 2.51 2.41 5.83 1.61 9.03 0.32 1.02 0.61 0.28 0.2 4.12 2.5 6.02 0.94
206 19/10/2541 -1.58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
207 20/10/2541 5.47 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
208 21/10/2541 -2.51 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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209 22/10/2541 -0.46 4.53 -5.92 -6.16 -4.55 -2.2 1.11 0.36 0.47 0.18 0.13 0.16 -2.83 1.3 -4.27 -2.31
210 23/10/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
211 26/10/2541 -0.79 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
212 27/10/2541 0.07 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
213 28/10/2541 3.51 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
214 29/10/2541 4.42 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
215 30/10/2541 -3.99 1.77 1.23 -0.52 2.2 1.87 2.7 0.44 0.81 1.13 0.32 0.22 2.25 0.16 2.03 0.63
216 11/2/2541 1.10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
217 11/3/2541 -0.23 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
218 11/4/2541 3.28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
219 11/5/2541 4.92 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
220 11/6/2541 4.01 14.98 7.7 4.04 9.25 2.81 15.14 0.56 0.37 0.27 0.29 0.53 2.04 3.53 8.61 3.85
221 11/9/2541 -3.39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
222 11/10/2541 -7.48 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
223 11/11/2541 5.83 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
224 11/12/2541 -6.51 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
225 13/11/2541 0.16 -8.87 -10.74 -7.05 -9.31 -3.02 -12.29 0.32 0.42 0.17 0.13 0.18 -3.56 -1.4 -9.17 -4.79
226 16/11/2541 3.48 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
227 17/11/2541 -0.32 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
228 18/11/2541 0.31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
229 19/11/2541 3.89 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
230 20/11/2541 3.73 10.97 8.52 2.06 10.49 2.76 12.71 0.54 0.59 0.27 0.32 0.19 1.62 2.67 10.36 4.17
231 23/11/2541 4.97 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
232 24/11/2541 -1.73 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
233 25/11/2541 1.92 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
234 26/11/2541 -2.25 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
235 27/11/2541 -2.38 2.28 -2.85 -5.29 -3.12 -0.5 0.25 0.32 0.29 0.23 0.12 0.18 -1.4 -0.46 -3.05 -1.2
236 30/11/2541 -2.75 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
237 12/1/2541 -1.84 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
238 12/2/2541 -3.66 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
239 12/3/2541 -1.53 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
240 12/4/2541 -0.07 -9.55 -7.73 -6.53 -6.58 -2.11 -9.78 0.72 0.6 0.42 0.18 0.41 -3.12 -2.15 -6.66 -2.93
241 12/7/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
242 12/8/2541 3.74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
243 12/9/2541 2.65 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2.92
244 12/10/2541 0.00 8.28 6.2 4.16 5.73 2.04 6.97 0.41 0.53 0.16 0.17 0.33 0 0 0 0
245 12/11/2541 0.21 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2.31 1.57 5.71 0
246 14/12/2541 -4.28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
247 15/12/2541 1.24 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
248 16/12/2541 -1.33 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
249 17/12/2541 -1.71 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
250 18/12/2541 0.97 -4.49 -2.93 -3.06 -3.14 -2.18 -5.14 0.07 0.42 0.67 0.29 0.5 -2.54 2.32 -3.08 -1.18
251 21/12/2541 -1.39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
252 22/12/2541 1.83 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
253 23/12/2541 0.27 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
254 24/12/2541 0.77 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
255 25/12/2541 2.66 4.29 3.31 1.82 2.98 2.6 4.47 0.12 0.12 0.13 0.1 0.18 2.02 0.76 3.03 1.46
256 28/12/2541 1.16 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
257 29/12/2541 -2.35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
258 30/12/2541 1.14 -1.5 -1.72 -1.12 -0.87 -1.74 -0.11 0.08 0.13 0.1 0.07 0.12 -1.24 -0.25 -0.85 -0.69
259 31/12/2541 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
260 1/1/2542 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
261 1/4/2542 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
262 1/5/2542 6.12 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
263 1/6/2542 6.35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
264 1/7/2542 -1.20 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
265 1/8/2542 0.43 9.83 9.55 11.75 9.94 8.19 12.53 0.44 0.43 0.31 0.15 0.34 6.63 2.44 9.95 4.52
266 1/11/2542 -0.06 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
267 1/12/2542 0.15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
268 13/1/2542 -3.56 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
269 14/1/2542 0.36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
270 15/1/2542 -1.33 -3.34 -4.02 -3.73 -4.35 -4.47 -4.82 0.38 0.41 0.13 0.12 0.26 -4.21 -2.58 -4.79 -1.6
271 18/1/2542 1.52 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
272 19/1/2542 -0.30 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
273 20/1/2542 2.17 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
274 21/1/2542 -2.30 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
275 22/1/2542 -2.40 -1.44 -1.08 -1.65 -0.69 -2.64 -1.39 0.45 0.33 0.17 0.24 0.23 -2.34 -0.41 -0.83 -0.15
276 25/1/2542 -3.48 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
277 26/1/2542 0.94 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
278 27/1/2542 1.77 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

1.1.1 1.1.2 1.1.3 1.1.4 1.1.5 1.2.1 2.1.1 2.1.2 2.4.1 2.6.1 2.7.1 3.1.1 3.1.2 3.1.3 3.1.4

ล าดับ วนัที่

ล าดับ วนัที่
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279 28/1/2542 -1.90 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
280 29/1/2542 -0.86 -2.48 -2.09 -2.45 -2.22 -3.25 -3.76 0.02 0.14 0.13 0.1 0.18 -2.9 -0.55 -2.27 -0.92
281 2/1/2542 -1.15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
282 2/2/2542 -3.24 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
283 2/3/2542 -2.59 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
284 2/4/2542 0.02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
285 2/5/2542 -0.09 -5.43 -5.7 -3.8 -5.18 -6.25 -7.01 0.17 0.55 0.67 0.15 0.24 -4.53 -2.77 -5.23 -2.41
286 2/8/2542 -2.13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
287 2/9/2542 -3.15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
288 2/10/2542 -1.75 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
289 2/11/2542 -0.35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
290 2/12/2542 10.77 2.81 2.07 2.1 1.62 1.04 2.43 0.66 0.61 0.27 0.09 0.21 1.15 0.9 1.62 1.28
291 15/2/2542 -0.71 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
292 16/2/2542 1.57 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
293 17/2/2542 -3.52 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
294 18/2/2542 -0.46 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
295 19/2/2542 0.03 -2.73 -3.24 -4.09 -3.76 -3.56 -2.83 0.28 0.38 0.21 0.14 0.23 -3.02 0.15 -3.73 -1.04
296 22/2/2542 -0.61 0 0 0 0 0 0 0 0 0.15 0 0 0 0 0 0
297 23/2/2542 -0.24 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
298 24/2/2542 0.74 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
299 25/2/2542 -1.04 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
300 26/2/2542 2.49 0.47 1.08 0.74 0.66 -0.62 0.67 -0.07 -0.02 0 0.07 0.16 0.22 0.51 0.67 0.37
301 3/1/2542 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
302 3/2/2542 -0.62 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
303 3/3/2542 0.79 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
304 3/4/2542 -1.28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
305 3/5/2542 -0.28 -0.35 -0.56 -0.27 -0.01 -0.27 -1.09 -0.34 -0.18 0.2 0.04 0.13 -0.4 -0.45 -0.09 -0.51
306 3/8/2542 0.14 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
307 3/9/2542 -2.11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
308 3/10/2542 1.12 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
309 3/11/2542 3.58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
310 3/12/2542 0.17 2.98 4.29 3.14 2.6 1.88 3.11 -0.67 -0.11 0.11 0.08 0.15 2.41 -0.64 2.57 1.31
311 15/3/2542 4.36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
312 16/3/2542 -1.64 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
313 17/3/2542 0.52 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
314 18/3/2542 1.71 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
315 19/3/2542 1.32 3.98 4.29 2.73 3.45 2.37 5.45 -0.2 -3.14 0.14 0.05 0.16 3.56 2.3 3.71 1.72
316 22/3/2542 -0.44 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
317 23/3/2542 -0.10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
318 24/3/2542 -1.47 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
319 25/3/2542 1.48 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
320 26/3/2542 0.33 0.76 0.13 1.22 0.41 -1.64 0.04 0.22 1.09 0.11 0.07 0.38 -0.9 0.26 0.4 0.11
321 29/3/2542 -0.98 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
322 30/3/2542 -0.98 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
323 31/3/2542 -2.15 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
324 4/1/2542 1.37 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
325 4/2/2542 0.07 -2.44 -1.85 -1.02 -2.12 -1.48 -2.68 0.13 1.17 0.17 0.1 0.17 -1.24 -0.74 -2.09 -0.79
326 4/5/2542 -1.78 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
327 4/6/2542 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
328 4/7/2542 2.51 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
329 4/8/2542 1.55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
330 4/9/2542 1.88 3.39 4.21 3.35 5.01 2.49 4.61 0.21 0.25 0.24 0.08 0.13 2.58 2.34 5.09 2
331 4/12/2542 -0.34 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
332 13/4/2542 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
333 14/4/2542 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
334 15/4/2542 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
335 16/4/2542 8.60 6.88 7.24 7.04 7.93 6.04 8.02 0.11 0.11 0.12 0.09 0.12 5.25 2.84 7.94 3.79
336 19/4/2542 2.40 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
337 20/4/2542 -1.48 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
338 21/4/2542 -2.01 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
339 20/4/2543 -0.44 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
340 21/4/2543 1.43 -3.49 -4.57 -4.23 -4.63 -4.42 -4.68 0.08 0.13 0.08 0.26 0.21 -4.41 -2.52 -4.68 -2.97
341 24/4/2543 -0.02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
342 25/4/2543 0.37 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
343 26/4/2543 -0.48 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
344 27/4/2543 -0.30 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
345 28/4/2543 -0.75 0 -0.89 -1.27 -0.88 -1.37 -1.37 0.09 0.13 0.17 0.11 0.1 -1.63 -0.7 -0.9 -0.52
346 5/1/2543 0.00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
347 5/2/2543 -1.27 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
348 5/3/2543 -1.46 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

ล าดับ วนัที่



 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ซ 
ผลการค านวณอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม  
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ภาคผนวก ซ   ผลการค านวณอตัราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุนรวม ทุกกองทุนที่ศึกษา ในแต่ละช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย์
รหสั ช่ือกองทุนรวม

1 2 3 4 5 6 7 8
ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

1.1.1 SSB -0.3042 0.3877 -0.2401 0.1563 -0.1382 0.0699 -0.1899 0.1260
1.1.2 K-EQUITY -0.1803 0.2869 -0.1963 0.1698 -0.1599 0.0861 -0.2578 0.1283
1.1.3 TCMEQF -0.2379 0.1857 -0.1706 0.1346 -0.1402 0.0490 -0.2353 0.1064
1.1.4 ONE-G -0.2186 0.3540 -0.1954 0.1383 -0.1069 0.0697 -0.2311 0.1258
1.1.5 SCBMF -0.1098 0.1220 -0.2114 0.1640 -0.1251 0.0692 -0.2163 0.1044

-0.2102 0.2673 -0.2027 0.1526 -0.1340 0.0688 -0.2261 0.1182
1.2.1 SCBSET -0.2817 0.4980 -0.2016 0.1379 -0.1572 0.0675 -0.2534 0.1302
1.2.2 K-SET50 0.0736 -0.2644 0.1339
1.2.3 FAM EEF 0.0943 -0.2382 0.0998

1.2.4 CIMB-PRINCIPAL SET50 0.0897
-0.2817 0.4980 -0.2016 0.1379 -0.1572 0.0785 -0.2520 0.1134

1.3.1 ABTED 0.0973 -0.0260 0.0446 -0.1467 0.0943
1.3.2 KFTW5 0.5472 -0.1745 0.0800 -0.1881 0.1094
1.3.3 TSF -0.0272 0.0826 -0.2384 0.1367
1.3.4 ONE-EC14 0.1203
1.3.5 JB25 0.0804 -0.2096 0.1298

0.3223 -0.0759 0.0719 -0.1957 0.1181
1.4.1 MGE 0.0111 0.0082 0.0336 -0.1838 0.0422
1.4.2 PHR -0.0051

0.0111 0.0082 0.0336 -0.1838 0.0185
1.5.1 1DIV 0.0727

0.0727
1.6.1 TMB50 0.1543 -0.1196 0.0861 -0.2419 0.1343
1.6.2 1AMSET50 0.8559 -0.0872 0.0807 -0.2405 0.1371
1.6.3 M-S50 -0.0751 0.0825 -0.2532 0.1250
1.6.4 SCBSET50 0.1278

0.5051 -0.0940 0.0831 -0.2452 0.1310
1.7.1 I-NATURAL -0.2582 0.0482

-0.2582 0.0482
1.8.1 CIMB-PRINCIPAL EQUITY -0.3986 0.0853

-0.3986 0.0853
1.9.1 ABAPAC 0.0797 -0.2327 0.0774
1.9.2 ASP-NGF 0.0055 -0.1662 0.0090
1.9.3 SCBPGF 0.0542 -0.2388 0.0381
1.9.4 FAM GCF 0.1053 -0.1677 0.0375
1.9.5 KF-ORTFLEX 0.0027

0.0612 -0.2013 0.0329
1.10.1 TDEX 0.4193 -0.2631 0.1302
1.10.2 ENGY -0.4957 0.0808

0.4193 -0.3794 0.1055

ช่วงที่ 

อตัราผลตอบแทน (ร้อยละต่อวนั)

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย
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รหสั ช่ือกองทุนรวม

1 2 3 4 5 6 7 8

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

1.11.1 MGA 0.0328 -0.1910 0.0432

1.11.2 1AM-GEM 0.0837 -0.2567 0.0555

1.11.3 K-GLOBE -0.3674 0.0419

1.11.4 T-INFRA 0.0591 -0.1858 0.0537

1.11.5 TISCOCID 0.2973 -0.2881 0.0438

0.1182 -0.2578 0.0476

1.12.1 CHINA -0.0329

-0.0329

1.13.1  SCBENERGY 0.0220

0.0220

1.14.1 FAM ACF 0.0318

1.14.2 KT-FINANCE 0.0082

0.0200

1.15.1 KT-MINING -0.0080

-0.0080

2.1.1 RKFC 0.0558 0.0608 0.0264 0.0127 0.0040 0.0111 0.0136 0.0082

2.1.2 ONE-FAR 0.0589 0.0538 0.0322 0.0154 0.0014 0.0118 0.0125 0.0081

2.1.3 MFF 0.0556 0.0383 0.0344 0.0125 0.0044 0.0120 0.0120 0.0090

2.1.4 TSB 0.0395 0.0348 0.0161 0.0072 0.0142 0.0241 0.0088

2.1.5 ASP 0.0092 0.0104 0.0073

0.0568 0.0481 0.0319 0.0142 0.0042 0.0117 0.0145 0.0083

2.2.1 TGOV1 0.0143 0.0116 0.0079

2.2.2 GBF-3M1 0.0153 0.0105 0.0073

2.2.3 UOBP 6M4 0.0108 0.0067

2.2.4 KTFIX3M1 0.0097 0.0070

0.0148 0.0106 0.0072

2.3.1 TMBTM 0.0050 0.0028 0.0110 0.0108 0.0068

2.3.2 TISCOSTF 0.0111 0.0102 0.0060

2.3.3 T-CASH 0.0144 0.0114 0.0072

2.3.4 K-CASH 0.0143 0.0109 0.0060

2.3.5 KTSS 0.0156 0.0107 0.0067

0.0050 0.0028 0.0133 0.0108 0.0065

2.4.1 KFSINC 0.0554 0.0512 0.0257 0.0114 0.0056 0.0110 0.0114 0.0071

2.4.2 SMART 0.0311 0.0137 -0.0277 0.0199 0.0120 0.0112

2.4.3 ASP-IDF 0.0073 0.0018 0.0000

2.4.4 UOBST 3M1 0.0123 0.0076 0.0124 0.0107 0.0071

2.4.5 KK FMUNKONG 0.0117 0.0109 0.0074

0.0554 0.0512 0.0284 0.0125 -0.0048 0.0125 0.0094 0.0066

ช่วงที่ 

อตัราผลตอบแทน (ร้อยละต่อวนั)

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย
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รหสั ช่ือกองทุนรวม

1 2 3 4 5 6 7 8

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

2.5.1 MGB 0.0133 0.0064 0.0096 0.0180

2.5.2 KGF3 0.0112 0.0260 0.0195

2.5.3 T-FIXFIF(I) 0.0231 0.0253

2.5.4 B-FIF2 -0.0127 0.0188

2.5.5 1AMGBF2 -0.0021 0.0237

0.0133 0.0088 0.0088 0.0210

2.6.1 SCBSFF 0.0592 0.0376 0.0233 0.0097 0.0047 0.0109 0.0097 0.0058

2.6.2 ASP-DI 0.0096 0.0165 -0.0029

2.6.3 MS-MONEY 0.0060 0.0050

2.6.4 K-PLAN1 0.0100

2.6.5 BFIXED 0.0110

0.0592 0.0376 0.0233 0.0097 0.0047 0.0103 0.0108 0.0058

2.7.1 TMBMF 0.0599 0.0451 0.0281 0.0120 0.0041 0.0111 0.0106 0.0065

2.7.2 ABCC 0.0547 0.0449 0.0245 0.0121 0.0002 0.0061 0.0110 0.0069

2.7.3 KFMONEY 0.0070

2.7.4 K-MONEY 0.0097 0.0109 0.0066

2.7.5 1AM-DAILY 0.0107 0.0066

0.0573 0.0450 0.0263 0.0120 0.0022 0.0090 0.0108 0.0067

2.8.1 1AMGBF 0.0051 0.0406 0.0205

2.8.2 KGF4 0.0215

2.8.3 TISCOUK -0.0755 -0.0055

2.8.4 ASP-PDI 0.0174 -0.0005

2.8.5 SCBAUD 0.0297

0.0051 -0.0058 0.0132

2.9.1 TMBCB 0.0322 0.0139 0.0046 0.0114 0.0107 0.0077

2.9.2 ASP-MMF1 0.0138 0.0120 0.0086

2.9.3 THE SMART COLLECTOR 0.0136 0.0087

2.9.4 KTSUPC 0.0119

2.9.5 KFI62MA 0.0129

0.0322 0.0139 0.0046 0.0126 0.0121 0.0100

2.10.1 AEOB 0.0239 -0.0935 0.0651

2.10.2 T-GLOBALBOND 0.0160 0.0405

2.10.3 K-GEMBOND -0.1575 0.0373

2.10.4 1ASIANBOND -0.0222 0.0239

2.10.5 KTGT1 -0.1057 -0.0087

0.0239 -0.0726 0.0316

2.11.1 ABFTH 0.0243 0.0440 0.0122

0.0243 0.0440 0.0122

2.12.1 KT-BOND 0.0371

ช่วงที่ 

อตัราผลตอบแทน (ร้อยละต่อวนั)

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย
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0.0371

รหสั ช่ือกองทุนรวม

1 2 3 4 5 6 7 8

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

3.1.1 SCBPF -0.2378 0.1852 -0.1872 0.1678 -0.0738 0.0449 -0.1267 0.0576

3.1.2 STSD -0.0685 0.1532 -0.0964 0.0940 -0.0777 0.0580 -0.1212 0.0748

3.1.3 ONE-FAS -0.1921 0.3524 -0.1953 0.1448 -0.1064 0.0712 -0.2408 0.1244

3.1.4 RKBC -0.0620 0.1715 -0.1272 0.0993 -0.0948 0.0593 -0.1453 0.0763

3.1.5 TCMCSF -0.2875 0.0783 0.0000 0.0000 0.2980 0.0778 -0.2260 0.1379

-0.1696 0.1882 -0.1212 0.1012 -0.0109 0.0622 -0.1720 0.0942

3.2.1 KFSMUL 0.0263 0.0251 0.0146 0.0082 0.0084 0.0159 0.0082

3.2.2 TISCOAGF 0.1109 -0.1337 0.0754 -0.2713 0.1385

3.2.3 TOF 0.1656 -0.1279 0.0674 -0.2025 0.1041

3.2.4 HARVEST -0.0668 0.0491 -0.0886 0.0700

3.2.5 ABFC 0.2365 -0.0545 0.0569 -0.1353 0.0950

0.0263 0.0251 0.1319 -0.0749 0.0514 -0.1363 0.0832

3.3.1 K-PLAN2 0.0293

0.0293

3.4.1 LOCKIN1 0.0054

0.0054

3.5.1 TGoldBullion-H 0.0391

0.0391

3.6.1 KG965 -0.0136

3.6.2 BCHAY -0.0093

-0.0115

3.7.1 ING GLOBAL EMERGING-DIV 0.0181 -0.0555 0.0508

3.7.2 G-PREMIUM -0.0015 0.0246 0.0216

3.7.3 1US-OPP -0.5220 0.0466

3.7.4 KSFTD3YA 0.0129

0.0083 -0.1843 0.0330

3.8.1 KFFLEX 0.0467 -0.1321 0.0963

3.8.2 K-2500 0.0298 -0.0213 0.0250

3.8.3 PRO16 -0.1913 0.0684

3.8.4 TTPF2 0.0169

3.8.5 1FIN6M/1 0.0110

0.0383 -0.1149 0.0435

3.9.1 FAM GAF 0.0090 -0.1515 0.0331

3.9.2 ASP-GAF 0.0272 -0.1870 0.0283

3.9.3 PAP -0.2017 0.0354

3.9.4 TISCOAEF -0.3080 0.0091

3.9.5 K-AGRI -0.2944 0.0212

0.0181 -0.2285 0.0254

อตัราผลตอบแทน (ร้อยละต่อวนั)

ช่วงที่ 

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย

คา่เฉล่ีย
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รหสั ช่ือกองทุนรวม

1 2 3 4 5 6 7 8

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้

3.10.1 TMBGOLD 0.0516 0.0364 0.0604

3.10.2 K-GOLD -0.1398 0.0783

3.10.3 I-GOLD 0.0588

3.10.4 KF-GOLD 0.0507

3.10.5 TGOLD 0.0463

0.0516 -0.0517 0.0589

3.11.1 TGOLDETF -0.0018

-0.0018

3.12.1 GOLD99 -0.0032

-0.0032

3.13.1 K-GA 0.0249 -0.0079 0.0333 -0.1133 0.0285

3.13.2 MGS 0.0498 -0.1665 0.0355

3.13.3 T-MAP 0.0200

3.13.4 SCBGLOW 0.0424

0.0249 -0.0079 0.0415 -0.1399 0.0316

3.14.1 M-PROPERTY 0.0828

3.14.2 ONE-PROP 0.0775

0.0802

3.15.1 ONEPROP-SG 0.0877

3.15.2 KT-PROPERTY 0.0859

0.0868

3.16.1 I-GOLD7S2 -0.0140

3.16.2 KK GOLD 7%#1 -0.0323

-0.0232

3.17.1 GLD -0.0061

-0.0061

3.18.1 I-REITs 0.0355

0.0355

3.19.1 KK PROP 0.1029

3.19.2 CIMB-PRINCIPAL iPROP 0.0873

0.0951

ช่วงที่ 

อตัราผลตอบแทน (ร้อยละต่อวนั)



 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ฌ 
ผลการทดสอบหาค่าความเส่ียง () และ t-Statistic  

ของกองทุนรวมทุกกองทุนท่ีศึกษา ในแต่ละช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย ์



ภาคผนวก ฌ ผลการทดสอบหาค่าความเส่ียง () และ t-Statistic ของกองทุนรวมทุกกองทุนที่ศึกษา ในแต่ละช่วงภาวะตลาดหลกัทรัพย์

 t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic

1.1.1 SSB 0.277 3.949 0.185 2.956 0.146 2.781 0.085 4.087 0.542 8.514 1.052 132.651 0.813 47.521 1.005 161.612 0.364 30.276

1.1.2 K-EQUITY 0.217 3.657 0.122 2.100 0.129 2.561 0.084 4.085 0.703 12.164 1.081 147.443 1.146 48.109 1.149 147.922 0.396 32.328

1.1.3 TCMEQF 0.259 3.812 0.110 2.242 0.134 2.743 0.078 4.185 0.689 10.901 1.049 44.662 1.142 49.293 1.119 44.893 0.389 30.381

1.1.4 ONE-G 0.251 4.103 0.167 2.848 0.170 3.018 0.081 4.142 0.650 11.273 1.035 134.764 1.021 40.964 1.020 91.240 0.378 31.542

1.1.5 SCBMF 0.138 4.512 0.082 2.240 0.139 2.709 0.082 4.149 0.663 11.835 0.965 110.212 0.956 48.055 1.046 156.558 0.349 32.537

1.2.1 SCBSET 0.319 4.244 0.222 2.938 0.152 2.709 0.080 4.299 0.677 12.123 0.978 173.391 0.956 54.658 1.005 350.117 0.379 30.853

1.2.2 K-SET50 1.062 119.667 1.088 51.939 1.073 118.513 1.074 161.793

1.2.3 FAM EEF 1.061 69.178 1.080 43.790 0.971 129.084 1.026 131.950

1.2.4 CIMB-PRINCIPAL SET50 1.016 211.015 1.016 210.847

1.3.1 ABTED 0.003 0.418 0.174 11.335 0.323 49.250 0.430 32.421 0.495 69.284 0.185 35.241

1.3.2 KFTW5 0.006 0.211 0.623 10.731 0.918 104.334 0.960 38.339 0.971 97.738 0.429 37.995

1.3.3 TSF 0.918 20.607 1.052 80.044 1.035 47.202 1.065 119.997 1.043 142.050

1.3.4 ONE-EC14 1.005 80.439 1.071 91.599

1.3.5 JB25 1.103 123.400 1.178 15.778 1.113 144.172 1.127 73.905

1.4.1 MGE 0.009 0.638 0.015 0.554 0.016 0.748 -0.067 -1.069 -0.021 -0.712 -0.001 -0.113

1.4.2 PHR 0.553 15.085 0.553 15.085

1.5.1 1DIV 0.157 3.521 0.157 3.521

1.6.1 TMB50 0.070 3.396 0.683 12.065 1.097 159.788 1.134 17.350 1.104 169.394 0.481 34.778

1.6.2 1AMSET50 -0.002 -0.061 0.690 11.644 1.066 131.219 1.108 50.182 1.043 112.723 0.483 39.805

1.6.3 M-S50 1.007 71.093 1.090 144.657 1.046 51.925 1.114 192.797 1.083 208.324

1.6.4 SCBSET50 1.097 120.915 1.097 120.915
1.7.1 I-NATURAL 0.307 2.664 0.524 11.018 0.443 9.751
1.8.1 CIMB-PRINCIPAL EQUITY -0.042 -0.420 0.700 31.004 0.448 16.054

1.9.1 ABAPAC 0.054 1.807 0.176 3.633 0.469 23.933 0.278 16.508

1.9.2 ASP-NGF 0.002 0.053 -0.057 -0.889 -0.041 -1.164 -0.032 -1.262

122

ขาขึน้ ขาขึน้
รหสั กองทุนรวม

ขาลง ขาขึน้ ขาลง (2541-2555)

ช่วงที่ 

1 2 3 4 5 6 7 8 ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา

ขาลง ขาขึน้ ขาลง



 t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic

1.9.3 SCBPGF 0.035 1.106 0.137 2.344 0.399 13.284 0.245 10.773

1.9.4 FAM GCF -0.080 -1.327 0.005 0.070 0.185 5.601 0.101 3.711

1.9.5 KF-ORTFLEX 0.173 6.322 0.173 6.322

1.10.1 TDEX 1.143 15.527 1.098 52.230 1.102 113.759 1.100 123.211

1.10.2 ENGY 1.192 21.982 1.176 65.409 1.176 71.264

1.11.1 MGA 0.054 2.055 0.197 3.319 0.267 9.474 0.196 9.608

1.11.2 1AM-GEM -0.045 -1.099 0.105 1.548 0.172 5.415 0.105 4.313

1.11.3 K-GLOBE 0.197 2.524 0.267 3.405 0.142 5.243

1.11.4 T-INFRA 0.041 1.203 0.137 2.405 0.214 7.156 0.158 7.132

1.11.5 TISCOCID 0.901 1.286 0.950 11.985 0.615 16.163 0.755 21.570

1.12.1 CHINA 0.474 9.666 0.474 9.666

1.13.1  SCBENERGY 1.149 44.810 1.149 44.810

1.14.1 FAM ACF 0.568 13.792 0.568 13.792

1.14.2 KT-FINANCE 0.125 3.289 0.125 3.289

1.15.1 KT-MINING 0.152 2.462 0.152 2.462

2.1.1 RKFC 0.003 1.008 0.001 0.118 0.008 3.080 0.001 0.574 0.004 1.613 0.003 2.782 0.000 -0.241 -0.001 -0.715 0.002 1.944

2.1.2 ONE-FAR 0.004 1.340 0.004 0.466 0.005 2.248 0.001 0.636 -0.002 -1.202 0.002 2.537 0.000 -0.441 -0.001 -0.954 0.001 2.000

2.1.3 MFF 0.004 0.831 -0.001 -0.131 0.008 2.429 0.001 0.674 0.002 2.005 0.010 2.297 -0.001 -0.322 -0.001 -0.638 0.001 1.104

2.1.4 TSB 0.003 0.725 0.008 3.195 0.000 0.352 0.001 1.914 0.001 0.415 0.000 0.018 0.003 1.709 0.001 2.367

2.1.5 ASP 0.000 0.408 0.000 -0.509 0.000 -0.895 0.000 -0.559

2.2.1 TGOV1 0.002 1.165 0.003 1.847 0.001 1.439 0.002 2.517

2.2.2 GBF-3M1 0.000 -0.618 0.000 -0.409 0.000 -1.871 0.000 -2.205

2.2.3 UOBP 6M4 0.002 2.164 0.000 1.045 0.001 2.055

2.2.4 KTFIX3M1 0.005 1.352 0.000 0.501 0.001 0.989

2.3.1 TMBTM 0.000 0.564 0.000 -2.085 0.000 -1.200 0.000 -0.273 0.000 -0.759 0.000 -1.017

2.3.2 TISCOSTF 0.000 -0.406 0.000 -0.319 0.000 -0.814 0.000 -1.567

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ (2541-2555)
รหสั กองทุนรวม

ช่วงที่ 

1 2 3 4 5 6 7 8 ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้
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 t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic

2.3.3 T-CASH 0.000 -0.697 0.000 -0.883 0.000 -1.223 0.000 -2.181

2.3.4 K-CASH 0.000 0.018 0.000 -0.587 0.000 -0.446 0.000 -1.246

2.3.5 KTSS 0.001 2.651 0.000 -1.386 0.000 -0.273 0.000 0.388

2.4.1 KFSINC 0.004 1.434 -0.001 -0.269 0.003 1.568 0.001 0.386 -0.001 -1.366 0.004 3.476 0.000 0.024 0.000 0.529 0.001 1.797

2.4.2 SMART 0.007 0.843 0.004 1.422 0.137 8.187 0.159 42.641 0.003 0.742 -0.001 -0.642 0.025 14.060

2.4.3 ASP-IDF 0.244 31.503 -0.003 -0.817 0.000 -0.151 0.068 18.221

2.4.4 UOBST 3M1 0.000 0.699 0.001 1.040 0.001 1.490 0.002 3.114 0.000 -0.097 0.001 2.358

2.4.5 KK FMUNKONG 0.000 -0.132 0.000 -1.228 0.000 -0.101 0.000 -0.725

2.5.1 MGB -0.045 -1.813 -0.007 -0.747 -0.006 -0.538 0.018 1.874 0.003 0.604

2.5.2 KGF3 0.001 0.211 0.007 0.849 -0.008 -1.432 -0.001 -0.412

2.5.3 T-FIXFIF(I) -0.023 -1.584 0.014 1.690 0.001 0.180

2.5.4 B-FIF2 -0.011 -0.966 -0.018 -2.949 -0.014 -2.789

2.5.5 1AMGBF2 -0.009 -0.663 0.003 0.363 -0.001 -0.096

2.6.1 SCBSFF 0.003 0.964 0.000 -0.030 0.005 2.122 0.001 0.637 0.000 -1.093 0.000 -1.404 0.000 -1.025 0.000 -1.150 0.001 1.567

2.6.2 ASP-DI 0.015 2.331 0.001 0.706 -0.001 -0.094 0.004 0.706

2.6.3 MS-MONEY 0.000 -0.517 0.000 -1.094 0.000 -1.381

2.6.4 K-PLAN1 -0.003 -2.190 -0.003 -2.190

2.6.5 BFIXED 0.001 0.966 0.001 0.966

2.7.1 TMBMF 0.004 1.253 0.001 0.400 0.006 3.062 0.000 1.086 0.000 -1.472 0.000 -1.018 0.000 -1.443 0.000 -0.719 0.001 2.630

2.7.2 ABCC 0.004 0.811 0.002 0.511 0.006 3.396 0.000 -0.440 0.003 1.390 0.000 0.135 0.000 -0.412 0.000 1.178 0.001 1.240

2.7.3 KFMONEY 0.000 -0.394 0.000 -0.394

2.7.4 K-MONEY 0.001 0.432 0.000 -0.843 0.000 -1.343 0.000 -2.646
2.7.5 1AM-DAILY 0.000 -0.849 0.000 -0.928 0.000 -2.358

2.8.1 1AMGBF 0.001 0.112 -0.003 -0.121 0.002 0.121 0.005 0.556

2.8.2 KGF4 -0.010 -1.065 -0.010 -1.065

2.8.3 TISCOUK 0.061 2.491 0.098 6.375 0.084 6.655

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ (2541-2555)
รหสั กองทุนรวม

ช่วงที่ 

1 2 3 4 5 6 7 8 ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้
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 t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic

2.8.4 ASP-PDI -0.005 -0.677 0.129 6.639 0.079 5.459

2.8.5 SCBAUD 0.278 15.715 0.278 15.715

2.9.1 TMBCB 0.001 0.397 0.001 0.435 0.004 2.198 0.001 1.708 0.001 1.084 0.000 0.891 0.001 1.141

2.9.2 ASP-MMF1 0.000 -0.863 0.000 -0.295 -0.001 -1.213 -0.001 -1.482

2.9.3 THE SMART COLLECTOR 0.004 1.099 0.001 0.369 0.002 1.157

2.9.4 KTSUPC 0.001 0.126 0.001 0.126

2.9.5 KFI62MA 0.014 1.671 0.014 1.671

2.10.1 AEOB -0.090 -2.116 0.029 1.336 0.014 1.164 0.019 1.907

2.10.2 T-GLOBALBOND -0.008 -0.578 0.060 5.078 0.033 3.668

2.10.3 K-GEMBOND 0.144 3.154 0.061 2.811 0.094 5.063

2.10.4 1ASIANBOND 0.013 1.305 0.003 0.456 0.008 1.425

2.10.5 KTGT1 0.027 0.764 0.005 0.359 0.016 1.187

2.11.1 ABFTH 0.028 4.661 0.006 0.613 -0.001 -0.304 0.007 1.983

2.12.1 KT-BOND 0.054 1.877 0.054 1.877

3.1.1 SCBPF 0.236 3.726 0.077 1.928 0.133 2.725 0.082 4.191 0.438 10.534 0.621 92.085 0.521 44.638 0.553 143.402 0.238 24.845

3.1.2 STSD 0.053 2.025 0.056 2.763 0.043 1.623 0.049 4.159 0.404 11.459 0.640 120.639 0.596 45.468 0.590 112.541 0.207 31.963

3.1.3 ONE-FAS 0.257 4.249 0.167 2.873 0.172 3.031 0.082 4.175 0.670 11.499 1.029 102.784 1.035 45.938 0.881 35.528 0.366 29.501

3.1.4 RKBC 0.147 4.264 0.059 2.105 0.086 2.629 0.054 4.287 0.431 12.064 0.688 144.384 0.701 48.496 0.679 124.957 0.243 33.036

3.1.5 TCMCSF 0.091 1.379 0.020 0.693 0.000 NA 0.000 NA 0.493 2.166 1.073 112.240 1.144 49.308 1.129 130.624 0.328 27.774

3.2.1 KFSMUL -0.001 -0.307 0.004 2.083 0.001 0.497 0.000 -0.370 0.001 0.033 0.000 -0.007 0.001 0.630 0.001 0.384

3.2.2 TISCOAGF 0.069 3.502 0.695 11.407 1.048 110.502 1.063 50.517 1.080 127.013 0.462 38.050

3.2.3 TOF 0.021 1.361 0.198 3.001 0.770 28.051 0.871 43.471 0.838 93.614 0.345 31.191

3.2.4 HARVEST 0.006 0.529 0.305 10.562 0.512 96.513 0.481 41.250 0.522 66.491 0.225 36.633

3.2.5 ABFC 0.003 0.290 0.312 11.180 0.465 49.967 0.401 31.209 0.497 71.207 0.206 34.022

3.3.1 K-PLAN2 0.249 69.940 0.249 69.940

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ (2541-2555)
รหสั กองทุนรวม

ช่วงที่ 

1 2 3 4 5 6 7 8 ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้
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3.4.1 LOCKIN1 -0.012 -0.231 -0.012 -0.231

 t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic

3.5.1 TGoldBullion-H 0.312 6.591 0.312 6.591

3.6.1 KG965 0.269 5.038 0.269 5.038

3.6.2 BCHAY 0.264 5.126 0.229 5.128

3.7.1 ING GLOBAL EMERGING-DIV 0.014 1.367 0.047 2.606 0.009 1.050 0.030 3.359

3.7.2 G-PREMIUM 0.002 0.257 -0.008 -1.011 0.009 1.436 0.002 0.473

3.7.3 1US-OPP 0.263 1.904 0.157 3.262 0.207 4.609

3.7.4 KSFTD3YA 0.006 0.595 0.006 0.595

3.8.1 KFFLEX 0.843 47.569 0.953 31.904 0.816 63.939 0.864 80.048

3.8.2 K-2500 0.149 20.918 0.141 29.976 0.169 76.015 0.157 78.329

3.8.3 PRO16 -0.043 -0.913 0.580 29.721 0.330 15.893

3.8.4 TTPF2 0.206 6.382 0.206 6.382

3.8.5 1FIN6M/1 -0.008 -2.046 -0.008 -2.046

3.9.1 FAM GAF 0.022 1.159 0.083 1.676 0.028 1.486 0.084 5.012

3.9.2 ASP-GAF 0.100 4.989 0.160 2.784 0.172 5.997 0.160 8.362

3.9.3 PAP 0.012 0.256 0.000 5.299 0.086 4.019

3.9.4 TISCOAEF 0.166 2.219 -0.044 2.358 0.125 3.829

3.9.5 K-AGRI 0.003 0.046 -0.027 -1.046 0.006 0.215

3.10.1 TMBGOLD 0.148 3.520 -0.126 -2.161 -0.010 4.212 0.049 2.259

3.10.2 K-GOLD -0.041 -0.447 0.006 6.923 0.123 4.613

3.10.3 I-GOLD -0.015 4.312 0.118 4.312

3.10.4 KF-GOLD 0.004 5.196 0.150 5.196

3.10.5 TGOLD 0.163 5.820 0.163 5.820

3.11.1 TGOLDETF 0.179 2.725 0.179 2.725

3.12.1 GOLD99 0.329 6.731 0.329 6.731

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ (2541-2555)
รหสั กองทุนรวม

ช่วงที่ 

1 2 3 4 5 6 7 8 ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้
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3.13.1 K-GA 0.004 0.592 0.059 2.995 0.118 11.292 0.222 9.423 0.212 11.282 0.080 12.402

3.13.2 MGS 0.028 0.948 0.135 3.415 0.266 9.447 0.173 9.305

 t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic  t-Statistic

3.13.3 T-MAP 0.123 5.179 0.123 5.179

3.13.4 SCBGLOW 0.134 4.036 0.134 4.036

3.14.1 M-PROPERTY 0.202 19.080 0.202 19.080

3.14.2 ONE-PROP 0.133 12.608 0.133 12.608

3.15.1 ONEPROP-SG 0.144 5.854 0.144 5.854

3.15.2 KT-PROPERTY 0.146 2.798 0.146 2.798

3.16.1 I-GOLD7S2 0.065 1.390 0.065 1.390

3.16.2 KK GOLD 7%#1 0.229 -1.335 0.229 -1.335

3.17.1 GLD 0.208 4.073 0.208 4.073

3.18.1 I-REITs 0.328 7.978 0.328 7.978

3.19.1 KK PROP 0.123 5.665 0.123 5.665

3.19.2 CIMB-PRINCIPAL iPROP 0.081 3.481 0.081 3.481

หมายเหตุ : คา่อ่านจากตาราง

ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 (ความเช่ือมัน่ 95%) ; t-Statistic = 1.960

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้ (2541-2555)
รหสั กองทุนรวม

ช่วงที่ 

1 2 3 4 5 6 7 8 ตลอดช่วงเวลาที่ศึกษา

ขาลง ขาขึน้ ขาลง ขาขึน้
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ประวตัิผู้วจิัย 
 

ช่ือ   นายสิทธิเดช  พิริยชูสิทธ์ิ 
วนั เดือน ปีเกดิ  30 ตุลาคม 2517 
สถานทีเ่กดิ  อ าเภอมญัจาคีรี จงัหวดัขอนแก่น 
ประวตัิการศึกษา  วศ.บ. มหาวทิยาลยัขอนแก่น พ.ศ. 2540 
สถานทีท่ างาน  บริษทั ทีม คอนสตรัคชัน่ แมเนจเมนท ์จ ากดั  
   151 ถนนนวลจนัทร์ แขวงนวลจนัทร์ เขตบึงกุ่ม กรุงเทพฯ 

ต าแหน่ง  Construction Supervision Engineer 
 
 
 

 


