
 
บทท่ี 5 

บทสรุปและขอเสนอแนะ 

 การศึกษาคนควาอิสระครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนและความ

เส่ียงการลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว ท่ีบริหารจัดการโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนไทย

พาณิชยจํากัด ท้ังนี้เพ่ือศึกษาภาพรวมเกี่ยวกับประสิทธิภาพในการดําเนินงานของกองทุนรวมหุน

ระยะยาวท่ีบริหารจัดการโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนไทยพาณิชยจํากัด โดยขอมูลท่ีใชใน

การวิเคราะหไดแก มูลคาทรัพยสินสุทธิ (NAV) ใชขอมูลเปนรายเดือน โดยทําการศึกษาตั้งแต วันท่ี

จดทะเบียนกองทุนของแตละกอง ถึง ป 2553 เปนตัวแทนในการศึกษา ในการศึกษาใชขอมูลมูลคา

ทรัพยสินสุทธิรายเดือนในการหาอัตราผลตอบแทนของการลงทุนเปนตัวแทนในการศึกษา และวัด

ประสิทธิภาพของผลตอบแทนจากการลงทุนของกองทุน ฯ โดยใชตัวแปร Sharpe Index และ การ

วิเคราะหแบบสโทแคสติก ดอมิแนนซ (Stochastic Dominance) ในการศึกษา เพ่ือท่ีจะเปนขอมูลให

ทราบถึงแนวทางการลงทุนของกองทุนหุนระยะยาวดังกลาว  ท้ังนี้ยังสามารถนําผลการศึกษาไป

ประกอบการพิจารณาการสงเสริมการลงทุนของกองทุนฯ และยังเปนประโยชนเพ่ือสรางความ

เขาใจแกผูสนใจในการวิเคราะหการลงทุนในรูปแบบอ่ืนๆ ตอไป  

5.1 สรุปผลการศึกษา 

 1. อัตราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีบริหารจัดการโดยบริษัท

หลักทรัพยจัดการกองทุนไทยพาณิชยจํากัด พบวาอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนดังกลาวมีคา

ระหวาง 16.07% – 29.15% ซ่ึงกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียสูงสุด 3 อันดับ

แรก คือกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว เอ็มเอไอ (SCBLT3) มีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียมาก

ท่ีสุดเทากับ 29.15% อันดับท่ี 2 คือ กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส (SCBLT2) มีอัตรา

ผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 20.80% และอันดับท่ี 3 คือ กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวอินเตอร 

(SCBLTT) มีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 20.52% แสดงดังรูปท่ี 5.1 
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รูปที่ 5.1 อัตราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีบริหารจัดการโดยบริษัทหลักทรัพย

จัดการกองทุนไทยพาณิชยจํากัด 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 

 2. ความเส่ียงของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีบริหารจัดการโดยบริษัท

หลักทรัพยจัดการกองทุนไทยพาณิชยจํากัด พบวากองทุนหุนระยะยาวมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานใน

การลงทุนระหวาง 10.40% – 23.11% ซ่ึงกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานต่ํา

ท่ีสุด 3 อันดับแรก ไดแก กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท (SCBLTS) โดยมีคาเบ่ียงเบน

มาตรฐานต่ําท่ีสุด คือ 10.40% แสดงใหเห็นวากองทุนหุนระยะยาวดังกลาวมีอัตราผลตอบแทนของ

กองทุนผิดไปจากอัตราผลตอบแทนท่ีควรจะไดรับนอยท่ีสุดเชนกัน อันดับท่ี 2 คือ กองทุนเปดไทย

พาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30 (SCBLT1) มีคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน คือ 15.90% และอันดับท่ี 3 คือ 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส (SCBLT2) มีคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน คือ 21.21% 

จากผลการศึกษาใน 2 สวน คืออัตราผลตอบแทนเฉล่ียและความเส่ียงของอัตรา

ผลตอบแทนมีความสอดคลองกันดังนี้ เม่ืออัตราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนใดๆ มีคามากจะ

สงผลโดยตรงตอความเส่ียงซ่ึงจะแสดงใหเห็นวากองทุนหุนระยะยาวดังกลาวนั้นมีอัตรา

ผลตอบแทนของกองทุนผิดไปจากอัตราผลตอบแทนท่ีควรจะไดรับมากท่ีสุดเชนกัน เปนไปตาม

ทฤษฎีท่ีกลาวไววา “HIGH-RISK , HIGH-RETURN”  
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จากผลการศึกษากองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว เอ็มเอไอ (SCBLT3) มีอัตรา

ผลตอบแทนเฉล่ียมากท่ีสุดเทากับ 29.15% และมีคาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานสูงท่ีสุดเชนกัน คือ 

23.11% สวนกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท (SCBLTS) มีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียนอย

ท่ีสุดเทากับ 16.07% จึงมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐานต่ําท่ีสุดเชนกัน คือ 10.40% 

3. การวัดประสิทธิภาพในการบริหารของกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีบริหารจัดการโดย

บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนไทยพาณิชยจํากัด โดยใชมาตรวัดท่ีเปนท่ีนิยม คือ มาตรวัดตาม

แบบของ Sharpe และยังตองคํานึงถึงหลักการอรรถประโยชนสูงสุดของผูลงทุน วิเคราะหโดยใช

วิธีสโทแคสติก ดอมิแนนซ 

จากการวัดผลการดําเนินงานของกองทุนหุนระยะยาว ตามมาตรวัดของ Sharpe พบวามีคา 

Sharpe ระหวาง 0.25 – 0.80 เทา ซ่ึงกองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีคา Sharpe มากท่ีสุด 3 อันดับแรก คือ 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว เอ็มเอไอ (SCBLT3) มีคาตามมาตรวัด Sharpe เทากับ 0.80 เทา 

อันดับท่ี 2 คือ กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส (SCBLT2) มีคาตามมาตรวัด Sharpe 

เทากับ 0.48 เทา และอันดับท่ี 3 คือ กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30 (SCBLT1) มี

คาตามมาตรวัด Sharpe เทากับ 0.38 เทา 

และจากการศึกษาวิธีการวเิคราะหประสิทธิภาพความเส่ียงและประสิทธิภาพในการบริหาร

ของกองทุนโดยใชกฎของสโทแคสติก ดอมิแนนซ จะสามารถตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนเปด

ไทยพาณิชยหุนระยะยาวซ่ึงมีลักษณะเดน หรือแสดงถึงความพอใจในอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวัง

ท่ีมีคามาก 3 อันดับ ไดแก อันดับท่ี 1 คือกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว เอ็มเอไอ (SCBLT3) 

อันดับท่ี 2 คือกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส (SCBLT2) และอันดับท่ี 3 คือกองทุนเปด

ไทยพาณิชยหุนระยะยาวอินเตอร (SCBLTT) 

5.2 ขอเสนอแนะ 

 ขอเสนอแนะจากการศึกษาในครั้งนี้ สําหรับผูลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาวหรือผูท่ีมี

รายไดจนถึงเกณฑท่ีจะตองเสียภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา ควรพิจารณาการลงทุนในกองทุนรวมหุน

ระยะยาวไวเปนทางเลือกหนึ่ง เพราะเปนการลงทุนท่ีสามารถนําไปลดหยอนภาษี พรอมๆกับ

โอกาสในการทํากําไร โดยเฉพาะสําหรับผูลงทุนท่ีมีฐานภาษีสูงจะยิ่งชวยทําใหไดรับผลตอบแทน

ในรูปของการประหยัดภาษีไดมากขึ้น 

ขอเสนอแนะสําหรับการศึกษาในครัง้ตอไป 

1. เนื่องจากกองทุนรวมประเภทตราสารทุนท่ีบริหารจัดการโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการ

กองทุนรวมมีหลายประเภท นักวิจัยสามารถศึกษาโดยเปรียบเทียบผลการดําเนินงานระหวาง
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กองทุนรวมหุนระยะยาวกับกองทุนรวมอ่ืนท่ีมีนโยบายการจัดสรรสัดสวนการลงทุนท่ีคลายคลึงกัน 

เชน กองทุนรวมตราสารทุนเพ่ือการเล้ียงชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) เพ่ือประโยชนใน

การตัดสินใจของผูลงทุน 

2. ผูบริหารกองทุนตลอดจนถึงนักวิจัยสามารถใชวิธีการวิเคราะหความถดถอยเชิงเสน 

(Multiple Regression Analysis) เพ่ือทดสอบหาปจจัยทางเศรษฐกิจท่ีสงผลตออัตราผลตอบแทน

ของกองทุน ในการบริหารจัดการเพ่ือลดความเส่ียงจากอัตราผลตอบแทนได 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


