
บทท่ี 4 
การวิเคราะหผลการศึกษา 

 
การศึกษาในคร้ังนี้ มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาการวัดการประเมินผลการดําเนินงาน

ของกองทุนรวมหุนระยะยาวในดานความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะการตลาด
โดยใชแบบจําลอง Treynor และ Mazuy เพื่อทําใหทราบผลการประเมินผลการดําเนินงานของ
กองทุนในดานความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดและเปนแนวทางท่ีจะเปน
ประโยชนแกนักลงทุนในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว โดยผูศึกษาจะทําการเสนอผล
การศึกษาสองประเด็น คือผลการศึกษาการวิเคราะหกองทุนดาน Descriptive Statistic และผล
การศึกษาการวิเคราะหผลการดําเนินงานของกองทุนรวมหุนระยะยาวในดานความสามารถดาน
จังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะการตลาดโดยใชแบบจําลอง Treynor และ Mazuy 

 
 4.1 ผลการการศึกษาการวิเคราะหกองทุนดาน Descriptive Statistic 
 
ตารางท่ี 4.1 แสดงอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว อัตราผลตอบแทนดัชนี SET50 
ของตลาดหลักทรัพยและอัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
ผลตอบแทน

ตํ่าสุด 
ผลตอบแทน

สูงสุด 
ผลตอบแทน

เฉลี่ย 

สวน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

ความ
แปรปรวน 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรทหุนระยะยาว  -0.1952 (26) 0.2039 (18) 0.0042 (24) 0.0525 0.0028 
กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  -0.2405 (9) 0.155 (23) -0.0018 (47) 0.0502 0.0025 
กองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว  -0.0642 (49) 1.2477 (4) 0.0491 (4) 0.1576 0.0248 
กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล หุนระยะยาว  -0.1389 (41) 0.4765 (8) 0.032 (10) 0.0777 0.006 
กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  -0.1909 (29) 0.106 (48) 0.0011 (40) 0.0358 0.0013 
กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  -0.2155 (20) 0.473 (10) 0.0129 (15) 0.062 0.0038 
กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  -0.223 (15) 0.106 (49) 0.0012 (38) 0.0422 0.0018 
กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  -0.236 (10) 0.1375 (31) 0.001 (42) 0.0465 0.0022 
กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  -0.1256 (45) 0.4746 (9) 0.0237 (12) 0.0649 0.0042 
กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  -0.1731 (34) 0.134 (32) 0.0025 (33) 0.0348 0.0012 
กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  -0.2204 (16) 0.159 (22) 0.0057 (21) 0.0432 0.0019 
กองทุนเปดไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล หุนระยะยาว  -0.1993 (23) 0.1138 (46) 0.0024 (34) 0.0417 0.0017 
กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  -0.1992 (24) 0.1687 (21) 0.0039 (26) 0.0457 0.0021 
กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  -0.175 (32) 0.1071 (47) 0.0037 (27) 0.0378 0.0014 
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ตารางท่ี 4.1 ตอ 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
ผลตอบแทน

ตํ่าสุด 
ผลตอบแทน

สูงสุด 
ผลตอบแทน

เฉลี่ย 

สวน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

ความ
แปรปรวน 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  -0.1276 (44) 0.2758 (15) 0.0193 (14) 0.0477 0.0023 
กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  -0.2200 (17) 0.1205 (39) 0.0018 (37) 0.0402 0.0016 
กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  -0.2409 (7) 0.1235 (35) -0.0006 (46) 0.0424 0.0018 
กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  -0.1696 (35) 4.1486 (1) 0.065 (2) 0.4757 0.2263 
กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  -0.3987 (2) 0.1465 (26) 0.0005 (45) 0.0623 0.0039 
กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล หุนระยะยาว  -0.2891 (3) 0.1421 (28) 0.001 (43) 0.0528 0.0028 
กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  -0.2317 (11) 0.1542 (24) 0.0052 (23) 0.0477 0.0023 
กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะยาว  -0.1635 (37) 0.1156 (44) 0.003 (30) 0.0345 0.0012 
กองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล  -0.2413 (6) 0.3084 (13) 0.0206 (13) 0.0669 0.0045 
กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  -0.1664 (36) 0.1324 (33) 0.0082 (18) 0.0376 0.0014 
กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  -0.2433 (5) 0.1413 (29) 0.004 (25) 0.0480 0.0023 
กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  -0.2529 (4) 0.1397 (30) 0.0032 (29) 0.0483 0.0023 
กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  -0.2408 (8) 0.5393 (7) 0.0324 (8) 0.0872 0.0076 
กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  -0.1954 (25) 0.1145 (45) 0.0011 (41) 0.0392 0.0015 
กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาวปนผล70/30  -0.1546 (38) 0.1777 (20) 0.0059 (19) 0.0345 0.0012 
กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะยาวปนผล  -0.9523 (1) 1.9071 (3) 0.1162 (1) 0.3429 0.1176 
กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  -0.2235 (14) 0.4394 (12) 0.0325 (7) 0.0848 0.0072 
กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  -0.093 (48) 2.2778 (2) 0.0382 (6) 0.2282 0.0521 
กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  -0.1746 (33) 0.1195 (40) -0.0051 (50) 0.0503 0.0025 
กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  -0.1173 (47) 0.6327 (6) 0.0578 (3) 0.1019 0.0104 
กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  -0.2113 (21) 0.1168 (41) 0.0012 (39) 0.0470 0.0022 
กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  -0.1925 (27) 0.1028 (50) 0.0007 (44) 0.0383 0.0015 
กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  -0.137 (42) 0.1158 (42) 0.0024 (35) 0.0344 0.0012 
กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  -0.2255 (13) 0.1995 (19) 0.0027 (32) 0.0582 0.0034 
กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  -0.1801 (31) 0.247 (17) 0.0109 (17) 0.066 0.0044 
กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะยาว  -0.137 (43) 0.1158 (43) -0.005 (49) 0.0362 0.0013 
กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  -0.1892 (30) 0.1286 (34) 0.0021 (36) 0.043 0.0018 
กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  -0.2188 (18) 0.121 (37) -0.0023 (48) 0.0404 0.0016 
กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30  -0.1481 (39) 0.1427 (27) 0.0059 (20) 0.0331 0.0011 
กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  -0.21 (22) 0.1219 (36) 0.0054 (22) 0.041 0.0017 
กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  -0.0231 (50) 0.2587 (16) 0.0239 (11) 0.0429 0.0018 
กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  -0.1251 (46) 0.4397 (11) 0.0491 (5) 0.0887 0.0079 
กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  -0.2176 (19) 0.2838 (14) 0.0113 (16) 0.0575 0.0033 
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ตารางท่ี 4.1 ตอ 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
ผลตอบแทน

ตํ่าสุด 
ผลตอบแทน

สูงสุด 
ผลตอบแทน

เฉลี่ย 

สวน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

ความ
แปรปรวน 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  -0.2258 (12) 0.1528 (25) 0.0033 (28) 0.0488 0.0024 
กองทุนเปด ยูโอบ ีหุนระยะยาว  -0.1393 (40) 0.1209 (38) 0.0028 (31) 0.0411 0.0017 
กองทุนเปดไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผลหุนระยะยาว  -0.1920 (28) 0.8826 (5) 0.0321 (9) 0.1188 0.0141 
ดัชนี SET50 -0.2465  0.1344  -0.0027  0.0460 0.0021 
ต๋ัวเงินคลังอายุ 91วนั 0.0016  0.0029  0.0025  0.0003 0.0000 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บคือลําดับของผลตอบแทน 

 
  จากตารางท่ี 4.1 ขอมูลอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะท้ัง 50 กองทุน 
พบวากองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนสูงสุดตอสัปดาหคือกองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว (EP-
LTF) โดยมีอัตราผลตอบแทนเทากับ 4.186 และอันดับท่ีสองคือกองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุน
ระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเทากับ 2.2448 โดยท่ีอัตราผลตอบแทนตอสัปดาหของดัชนี 
SET50 มีคาสูงสุดเทากับ 0.1344 และอัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วันมีคาสูงสุดเทากับ 
0.0029 หากพิจารณาดานอัตราผลตอบแทนตํ่าสุดตอสัปดาหคือกองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟ
หุนระยะยาวปนผล(KSDLTF) โดยมีอัตราผลตอบแทนลดลง -0.9523 และกองทุนท่ีใหอัตรา
ผลตอบแทนตอสัปดาหตํ่ารองลงมาคือกองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาวโดยมีอัตราผลตอบแทน
ลดลง -0.3987  โดยท่ีอัตราผลตอบแทนตอสัปดาหของดัชนี SET50 มีคาตํ่าสุดเทากับ -0.2465 และ
อัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วันมีคาตํ่าสุดเทากับ 0.0025 สวนอัตราผลตอบแทนเฉล่ีย
ของแตละกองทุนพบวา กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียสูงสุดคือกองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟน
ซีฟหุนระยะยาวปนผล(KSDLTF) มีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 0.1162 กองทุนท่ีมีอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียสูงสุดอันดับสองคือกองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว (EP-LTF) มีอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 0.0650 และกองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตํ่าสุดคือกองทุนเปด
กรุงไทยหุนระยะยาว (KTLF)โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ -0.0051 โดยท่ีอัตราผลตอบแทน
เฉล่ียตอสัปดาหของดัชนี SET50 มีคาเทากับ -0.0027 และอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของต๋ัวเงินคลัง
อายุ 91วันมีคาเทากับ 0.0025 จากขอมูลดังกลาวอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอสัปดาหของกองทุนรวม
หุนระยะยาวในชวงป พ.ศ.2550 ถึง 2551 พบวามีอัตราผลตอบแทนมากกวาอัตราผลตอบแทนเฉล่ีย
ของของตลาดหรือดัชนี SET50 และอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน เพียง 2 
กองทุนท่ีมี อัตราผลตอบแทนเฉล่ียนอยกวาตลาดและเม่ือทําการพิจารณาถึงสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน
ซ่ึงเปนคาท่ีแสดงใหเห็นถึงความเส่ียงของกองทุน พบวากองทุนท่ีมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
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สูงสุดคือกองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว (EP-LTF )มีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 
0.4757 สวนกองทุน มีคาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานตํ่าสุดคือกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปน
ผล 70/30 (SCBLT1)โดยมีคาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.0311 
 
ตารางท่ี 4.2 แสดงมูลคาทรัพยสิน ณ วันท่ีจดทะเบียนของกองทุนรวมหุนระยะยาว 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว ชื่อยอ 
มูลคาทรัพยสิน

(ลานบาท) 
มูลคาหนวยลงทุน 

(บาท) 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรทหุนระยะยาว  1SG-LTF  64.98 9.5944 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  1S-LTF  299.6782 10.1378 

โครงการจัดการกองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว  1SMART-LTF  8.1688 9.9992 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล หุนระยะยาว  70/30-D LTF  11.0173 9.9993 

กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  ABLTF  2,129.57 14.554 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  ASP-GLTF  24.29816 9.6879 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  ASP-LTF  198.1468 9.9411 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  AYFLTF50  385.9123 10.8411 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  AYFLTFD70  69.1235 9.9994 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  AYFLTFDIV  830.9123 11.857 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  AYFLTFEQ  163.1174 10.1059 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล หุนระยะยาว  BIG CAP-D LTF  116.2993 9.1575 

กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  BigCapLTF  531.5012 10.29.02 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  B-LTF  2,575.31 10.6402 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  BLTF75  467.7075 10.0003 

กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  BT-LIFE-70-LTFD  69.5765 9.5671 

กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  BT-LIFE-LTF  51.9633 9.2267 

กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  EP-LTF  1.855 9.9999 

กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  FAM LTF  87.7274 10.4266 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล หุนระยะยาว  ING CG-LTF  283.1424 11.3939 

กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  JB25 LTF  927.6148 11.4176 

กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะยาว  JBP LTF  1,116.19 11.1282 

กองทุนเปดเค 20 ซเีล็คทหุนระยะยาวปนผล  K20SLTF  106.575 10.0143 

กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  K70LTF  1,213.76 10.0044 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  KDLTF  1,454.43 10.1361 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  KEQLTF  2,900.86 10.8974 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  KGLTF  57.9086 9.9876 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  KP-LTF  266.039 10.5938 
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ตารางท่ี 4.2 ตอ 

กองทุน ชื่อยอ มูลคาทรัพยสิน 
มูลคาทัพยสินสุทธติอ

หนวย (NAV) 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาวปนผล 70/30  KPLTF70/30  86.1772 9.3519 

กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะยาวปนผล  KSDLTF  2.5741 9.9462 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  KSET50LTF  4.1698 9.9802 

กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  KSLTF  4.4436 9.992 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  KTLF  682.7685 13.525 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  KTLF70/30  0.7186 9.9943 

กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  LTFD  252.377 10.3239 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  MA-LTF  65.3909 9.6513 

กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  MAX DIV LTF  235.8396 10.8419 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  MG-LTF  16.1777 10.0668 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  MIF-LTF  1.2316 10.1406 

กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะยาว  MS-CORE LTF  5.2817 10.8554 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  MV-LTF  299.5816 10.6729 

กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  P-LTF  5.9209 10.0015 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30  SCBLT1  5,280.71 10.4664 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  SCBLT2  1,609.37 10.9885 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  SCBLTS  221.2471 9.9988 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  SCBLTT  5.7682 10.0307 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  TDLTF  36.1499 9.9997 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  TISCOLTF  656.6345 10.9863 

กองทุนเปด ยูโอบี หุนระยะยาว  UOBLTF  525.0395 10.6814 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล หุนระยะยาว  VALUE-D LTF  7.6059 9.9992 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บลําดับมูลคาทรัพยสินของกองทุนจากมาไปนอย 

 
เม่ือพิจารณาดานขนาดกองทุนจากตาราง 4.2 ซ่ึงแสดงมูลคาทรัพยสิน ณ วันท่ีจด

ทะเบียนพบวากองทุนท่ีมีขนาดใหญท่ีสุดไดแกกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30 มี
มูลคาทรัพยสินเทากับ 5,280,710,000 บาทโดยมีมูลคาทรัพยสินตอหนวยเทากับ 10.4664 และ
กองทุนที่มีขนาดเล็กท่ีสุดคือกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30 มีมูลคาทรัพยสินเทากับ 
718,600 บาท 
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ตารางท่ี 4.3 แสดงอัตราผลตอบแทนท่ีไดรับตลอดระยะเวลาท่ีถือกองทุนในชวง ป 2550-2551 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
มูลคา

ทรัพยสิน 
ณ ป 2550 

มูลคา
ทรัพยสิน 
ณ ป 2551 

HPR HPY 
HPR 

Annual 
HPY Annual 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรท  9.5944   7.4191 0.7733 -0.2267 1.0801 0.0801 (16) 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  10.1378   7.4001 0.7300 -0.2700 1.0512 0.0512 (22) 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว  9.9992   10.6161 1.0617 0.0617 1.0311 0.0311 (24) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล  9.9993  7.3018  0.7302 -0.2698 0.9061 -0.0939 (40) 

กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  14.5540  10.2956 0.7074 -0.2926 0.9502 -0.0498 (34) 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  96.879  8.0199  0.8278 -0.1722 0.1105 0.1052 (9) 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  9.9411  8.0501  0.8098 -0.1902 1.0870 0.0870 (14) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  11.0351  8.1513  0.7387 -0.2613 1.0641 0.0641 (18) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  9.9994  7.7016  0.7702 -0.2298 0.9078 -0.0922 (39) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  11.1953  8.0238  0.7167 -0.2833 0.9588 -0.0412 (32) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  10.2744  8.5572  0.8329 -0.1671 1.0677 0.0677 (17) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล  9.3051  7.3326  0.7880 -0.2120 1.0904 0.0904 (10) 

กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  10.4612  9.4340  0.9018 -0.0982 1.1447 0.1447 (4) 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  10.6402  9.4292  0.8862 -0.1138 1.1271 0.1271 (7) 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  10.0003  8.4556  0.8455 -0.1545 1.0047 0.0047 (29) 

กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  9.5671  7.4389  0.7776 -0.2224 0.9785 -0.0215 (30) 

กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  9.2267  6.6856  0.7246 -0.2754 0.9584 -0.0416 (33) 

กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  9.9999  7.4925  0.7493 -0.2507 0.9408 -0.0592 (37) 

กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  10.4266  8.6316  0.8278 -0.1722 1.1333 0.1333 (6) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล  11.3939  9.9137  0.8701 -0.1299 1.1357 0.1357 (5) 

กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  11.4176  8.4436  0.7395 -0.2605 1.0278 0.0278 (26) 

กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล  11.1282  9.2443  0.8307 -0.1693 1.0245 0.0245 (28) 

กองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล  10.0143  6.0114  0.6003 -0.3997 0.8616 -0.1384 (44) 

กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  10.0044  8.4456  0.8442 -0.1558 1.0626 0.0626 (19) 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  10.1361  7.3925  0.7293 -0.2707 1.0516 0.0516 (21) 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  10.8947  8.4706  0.7775 -0.2225 1.1192 0.1192 (8) 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  9.9876  6.4156  0.6424 -0.3576 0.9088 -0.0912 (38) 
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ตารางท่ี 4.3 ตอ 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
มูลคา

ทรัพยสิน 
ณ ป 2550 

มูลคา
ทรัพยสิน 
ณ ป 2551 

HPR HPY 
HPR 

Annual 
HPY Annual 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  10.5938  8.6218  0.8139 -0.1861 1.0892 0.0892 (13) 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทปนผล 70/30  9.3519  7.8731  0.8419 -0.1581 1.0272 0.0272 (27) 

กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟ  9.9462  7.2863  0.7326 -0.2674 0.9435 -0.0565 (36) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  9.8020  5.9652  0.6086 -0.3914 0.8338 -0.1662 (46) 

กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  9.9920  9.9274  0.9935 -0.0065 1.1613 0.1613 (2) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  13.5250  8.4118  0.6219 -0.3781 0.6219 -0.3781 (50) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  9.9943  10.3702  1.0376 0.0376 1.2358 0.2358 (1) 

กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  10.3239  8.0742  0.7821 -0.2179 1.0511 0.0511 (23) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  9.6513  7.9231  0.8209 -0.1791 1.0855 0.0855 (15) 

กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  10.8419  8.8793  0.8190 -0.1810 0.9700 -0.0300 (31) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  10.0668  4.8648  0.4833 -0.5167 0.7307 -0.2693 (48) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  10.1406  5.0332  0.4963 -0.5037 0.7293 -0.2707 (49) 

กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร  10.8554  6.6123  0.6091 -0.3909 0.8364 -0.1636 (45) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  10.6729  8.1838  0.7668 -0.2332 1.0611 0.0611 (20) 

กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  10.0015  6.1855  0.6185 -0.3815 0.7961 -0.2039 (47) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยปนผล 70/30  10.4664  8.6846  0.8298 -0.1702 1.0301 0.0301 (25) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  10.9985  8.8340  0.8032 -0.1968 1.0896 0.0896 (11) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  9.9988  8.6380  0.8639 -0.1361 0.9481 -0.0519 (35) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  10.0307  6.6483  0.6628 -0.3372 0.8902 -0.1098 (42) 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  9.9997  6.2852  0.6285 -0.3715 0.8753 -0.1247 (43) 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  10.9863  9.1892  0.8364 -0.1636 1.1472 0.1472 (3) 

กองทุนเปด ยูโอบ ีหุนระยะยาว  10.6814  8.5154  0.7972 -0.2028 1.0895 0.0895 (12) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล   9.9992 6.6314  0.6632 -0.3368 0.8915 -0.1085 (41) 

ดัชนี SET50 
ณ ตนป ณ ปลายป         

458.99 313.67 0.6834 -0.3166 1.0288 0.0288 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บคือลําดับของผลตอบแทน 
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เม่ือพิจารณาอัตราผลตอบแทนท่ีจะไดรับหากลงทุนในกองทุนตลอดระยะเวลา
ชวงป 2550 ถึง ป 2551 ตามตารางท่ี 4.3 พบวามี 26 กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนสูงกวาอัตรา
ผลตอบแทนจากดัชนี SET50 หรือดัชนีราคาตลาดอางอิงซ่ึงใหอัตราผลตอบแทนท่ีรอยละ 2.8 โดย
กองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีใหอัตราผลตอบแทนสูงท่ีสุดคือกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30 

ใหอัตราผลตอบแทนเทากับรอยละ 23.58 และกองทุนท่ีใหอัตราผลตอบแทนตํ่าสุดคือกองทุนเปด
กรุงไทยหุนระยะยาว ใหอัตราผลตอบแทนลดลงเทากับรอยละ 37.81 

 
ตารางท่ี 4.4 แสดงผลทิศทางของการเปล่ียนแปลงอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาตลาด (SET50) 
แตละสัปดาหเทียบกับทิศทางการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม 

ทิศทางการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 

ช่ิอยอกองทุน 

กรณีอัตราผลตอบแทนดัชนี SET50 สูงขึ้น กรณีอัตราผลตอบแทนดัชนี SET50 ลดลง 
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1SG-LTF  20 14 13 23 16 17 59 44 

1S-LTF  34 12 2 5 39 11 78 25 

1SMART-LTF  11 21 4 37 7 2 55 27 

70/30-D LTF  20 16 0 21 22 3 63 19 

ABLTF  12 31 5 9 38 8 59 44 

ASP-GLTF  30 16 2 16 34 5 80 23 

ASP-LTF  25 22 1 8 36 11 69 34 

AYFLTF50  40 6 2 9 42 4 91 12 

AYFLTFD70  12 23 2 24 20 2 56 27 

AYFLTFDIV  10 31 7 18 32 5 60 43 

AYFLTFEQ  27 20 1 15 36 4 78 25 

BIG CAP-D LTF  28 20 0 9 34 12 71 32 

BigCapLTF  27 20 1 7 39 9 73 30 

B-LTF  24 24 0 11 34 10 69 34 

BLTF75  14 14 11 32 11 5 57 30 

BT-LIFE-70-
LTFD  

11 35 2 12 34 9 57 46 
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ตารางท่ี 4.4 ตอ 
ทิศทางการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 

ช่ิอยอกองทุน 

กรณีอัตราผลตอบแทนดัชนี SET50 สูงขึ้น กรณีอัตราผลตอบแทนดัชนี SET50 ลดลง 
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BT-LIFE-LTF  22 22 4 6 34 15 62 41 

EP-LTF  8 26 2 12 31 3 51 31 

FAM LTF  32 14 2 9 31 15 72 31 

ING CG-LTF  30 15 3 9 34 12 73 30 

JB25 LTF  42 6 0 12 33 10 87 16 

JBP LTF  14 32 2 10 43 2 67 36 

K20SLTF  34 2 0 17 25 4 76 6 

K70LTF  23 24 1 15 37 3 75 28 

KDLTF  37 9 2 7 34 14 78 25 

KEQLTF  34 11 3 7 32 16 73 30 

KGLTF  35 1 0 21 22 3 78 4 

KP-LTF  20 27 1 9 38 8 67 36 

KPLTF70/30  15 31 2 14 38 3 67 36 

KSDLTF  22 15 1 19 18 10 59 26 

KSET50LTF  32 4 0 17 28 1 77 5 

KSLTF  22 24 2 18 31 6 71 32 

KTLF  14 9 0 2 26 4 42 13 

KTLF70/30  34 12 0 33 21 3 88 15 

LTFD  27 20 1 9 36 10 72 31 

MA-LTF  18 29 1 9 38 8 65 38 

MAX DIV LTF  10 34 4 11 40 4 61 42 

MG-LTF  14 13 2 10 19 12 43 27 

MIF-LTF  12 12 4 9 21 11 42 28 

MS-CORE LTF  7 23 3 9 32 2 48 28 

MV-LTF  24 22 2 12 37 6 73 30 

P-LTF  9 25 2 10 30 6 49 33 

SCBLT1  13 33 2 16 38 1 67 36 

SCBLT2  26 21 1 15 35 5 76 27 
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ตารางท่ี 4.4 ตอ 
ทิศทางการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 

ช่ิอยอกองทุน 

กรณีอัตราผลตอบแทนดัชนี SET50 สูงขึ้น กรณีอัตราผลตอบแทนดัชนี SET50 ลดลง 
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SCBLTS  13 22 1 26 20 0 59 23 

SCBLTT  26 8 2 28 17 1 71 11 

TDLTF  29 9 0 16 24 6 69 15 

TISCOLTF  33 13 2 6 36 13 75 28 

UOBLTF  32 14 2 8 36 11 76 27 

VALUE-D LTF  22 13 1 19 38 7 79 21 

 
  จากตารางท่ี 4.4 แสดงผลทิศทางของการเปล่ียนแปลงอัตราผลตอบแทนของดัชนี
ตลาดหลักทรัพย  (ดัชนี  SET50) แตละสัปดาหเทียบกับทิศทางการเปล่ียนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมในชวงป พ.ศ.2550 ถึง 2551 กองทุนท่ีมีจํานวนสัปดาหท่ีอัตรา
ผลตอบแทนสูงกวาอัตราผลตอบแทนของตลาดมากท่ีสุดคือกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30 
มีคาเทากับ 88 สัปดาหหรือคิดเปนรอยละ 83.45 สวนกองทุนท่ีมีจํานวนสัปดาหท่ีอัตราผลตอบแทน
ตํ่ากวาอัตราผลตอบแทนของตลาดมากท่ีสุดคือกองทุน มีคาเทากับ 46 สัปดาหหรือคิดเปนรอยละ 
41.47 
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4.2 ผลการศึกษาการวิเคราะหกองทุนดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดตาม
แนวคิดของ Tren และ Mazuy 

 
ตารางท่ี 4.5 แสดงผลการวิเคราะหดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดโดยใชสมการถดถอย
แบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว ชื่อยอ 
จุดตัด
แกน 

คาเบตา 
สัมประสิทธิ์วัด 
Timing Ability 

ลําดับ 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรทหุนระยะยาว  1SG-LTF  0.006 0.426 -1.027   (0.0048)* (46) 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  1S-LTF  0.000 0.967 -0.005 (0.0465)* (32) 

โครงการจัดการกองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารท  1SMART-LTF  0.047 0.287 0.724 (0.0357)* (6) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล หุนระยะยาว  70/30-D LTF  0.035 0.677 -0.287 (0.0163)* (42) 

กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  ABLTF  0.002 0.708 -0.203 (0.0354)* (38) 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  ASP-GLTF  0.002 0.708 -0.203 (0.0274)* (39) 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  ASP-LTF  0.003 0.861 -0.275 (0.0100)* (40) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  AYFLTF50  0.003 0.986 0.137 (0.0363)* (21) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  AYFLTFD70  0.026 0.516 -0.200 (0.0514)* (37) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  AYFLTFDIV  0.003 0.571 -0.413 (0.0256)* (44) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  AYFLTFEQ  0.007 0.877 -0.008 (0.0167)* (33) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล  BIG CAP-D LTF  0.005 0.850 -0.034 (0.0037)* (34) 

กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  BigCapLTF  0.003 0.860 0.140 (0.2163)* (20) 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  B-LTF  0.004 0.805 0.297 (0.0102)* (12) 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  BLTF75  0.016 0.038 0.315 (0.0283)* (11) 

กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  BT-LIFE-70LTFD  0.003 0.786 -0.278 (0.0514)* (41) 

กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  BT-LIFE-LTF  0.002 0.843 -0.476 (0.0291)* (45) 

กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  EP-LTF  0.075 0.989 -1.860 (0.0423)* (47) 

กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  FAM LTF  0.002 0.099 0.520 (0.0478)* (9) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล หุนระยะยาว  ING CG-LTF  0.002 0.902 0.134 (0.0793)* (22) 

กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  JB25 LTF  0.007 1.001 0.116 (0.0263)* (23) 

กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะยาว  JBP LTF  0.003 0.703 0.109 (0.0365)* (24) 

กองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล  K20SLTF  0.026 1.109 0.200 (0.0342)* (16) 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บ (.)* คือคานัยสําคัญของคาสถิติ t และ (.) ลําดับของสัมประสิทธ์ิวัด Timing Ability 
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ตารางท่ี 4.5 ตอ 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว ชื่อยอ 
จุดตัด
แกน 

คาเบตา 
สัมประสิทธวัด 
Timing Ability 

ลําดับ 

กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  K70LTF  0.009 0.691 0.046 (0.0243)* (28) 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  KDLTF  0.006 0.994 0.038 (0.2913)* (30) 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  KEQLTF  0.005 1.010 -0.057 (0.0365)* (35) 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  KGLTF  0.039 1.169 0.168 (0.0473)* (17) 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  KP-LTF  0.002 0.812 0.053 (0.0269)* (27) 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทปนผล 70/30  KPLTF70/30  0.006 0.638 0.079 (0.0123)* (25) 

กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟปนผล  KSDLTF  0.006 0.638 0.079 (0.1637)* (26) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  KSET50LTF  0.039 1.102 0.034 (0.0623)* (31) 

กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  KSLTF  0.034 1.459 3.749 (0.0279)* (1) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  KTLF  0.002 0.876 0.565 (0.0329)* (8) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  KTLF70/30  0.058 1.003 1.193 (0.0142)* (3) 

กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  LTFD  0.002 0.869 0.321 (0.3836)* (10) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  MA-LTF  0.002 0.816 0.046 (0.0196)* (29) 

กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  MAX DIV LTF  0.001 0.900 -2.669 (0.0243)* (49) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  MG-LTF  0.004 0.722 -1.893 (0.0020)* (48) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  MIF-LTF  0.002 0.813 -3.431 (0.0257)* (50) 

กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะยาว  MS-CORE LTF  0.007 1.093 0.599 (0.1487)* (7) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  MV-LTF  0.003 0.922 -0.411 (0.0063)* (43) 

กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  P-LTF  0.003 1.194 0.278 (0.0490)* (14) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30  SCBLT1  0.006 0.654 0.144 (0.0548)* (19) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  SCBLT2  0.007 0.842 -0.139 (0.0267)* (36) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  SCBLTS  0.022 0.387 0.999 (0.0158)* (4) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  SCBLTT  0.051 1.011 1.224 (0.0219)* (2) 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  TDLTF  0.015 0.975 0.216 (0.3631)* (15) 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  TISCOLTF  0.005 1.040 0.286 (0.0467)* (13) 

กองทุนเปด ยูโอบ ีหุนระยะยาว  UOBLTF  0.002 0.868 0.920 (0.0317)* (5) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล  VALUE-D LTF   0.0037 0.997 0.149 (0.0745)* (18) 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บ (.)*คือคานัยสําคัญของคาสถิติ t และลําดับของสัมประสิทธิ์วัด Timing Ability 
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จากตารางท่ี 4.5 แสดงผลการวิเคราะหดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาด
โดยใชสมการถดถอยแบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) ตามแนวคิดของ Trenyor และ 
Mazuy เพื่อหาคาสัมประสิทธ์ิวัดความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาด จากการ
วิเคราะหพบวามีกองทุนท่ีมีคาสัมประสิทธ์ิวัดความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะ
ตลาดมีคาเปนบวก 31 กองทุน กองทุนท่ีมีคาสัมประสิทธ์ิมากเปนอันดับท่ี 1 มีคาเทากับ 3.749 คือ
กองทุนกองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว (KSLTF)  อันดับท่ี 2 คือกองทุนเปดไทยพาณิชย
หุนระยะยาวทารเก็ต (SCBLTT) มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 1.224 อันดับท่ี 3 คือกองทุนเปดกรุงไทย
หุนระยะยาว70/30  (KTLF70/30) มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 1.193 อันดับท่ี 4 คือกองทุนเปดไทย
พาณิชยหุนระยะยาวสมารท  (SCBLTS) มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.999 อันดับท่ี 5 คือกองทุนเปด ยู
โอบี หุนระยะยาว  (UOBLTF) มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.920 กองทุนท่ีมีคาสัมประสิทธ์ิวัด
ความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดมีคาเปนลบจํานวน 19 กองทุน กองทุนท่ีมี
คาสัมประสิทธ์ินอยท่ีสุด มีคาเทากับ -3.431 คือกองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว (MIF-
LTF) เม่ือแสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของตั๋วเงินคลังอายุ 91วันกับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน ของกองทุนพบวากองทุนท่ีมีเสน Characteristic Line มีความโคง 
(Convexity) ในลักษณะโคงหงาย ผลท่ีไดจากการวิเคราะหสมการโดยรวมท่ีไดจากการวิเคราะห
ถดถอยแบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) ของแตละกองทุนพบวาทุกกองทุนพบวาทุก
กองทุน มีคานัยสําคัญของคาสถิติ f  เปน 0.0000  ท่ีระดับนัยสําคัญเทากับ 0.05 ซ่ึงหมายถึง สมการ
ท่ีไดจากการวิเคราะหดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดโดยการใชสมการถดถอยแบบไม
เชิงเสน (Non-linear Regression)ของทุกกองทุนสามารถนําไปใชอธิบายผลไดและสามารถอธิบาย
พจนตางๆได และสามารถเขียนความสัมพันธระหวางพจนตางๆไดตามตารางท่ี 4.6 สวนคา
นัยสําคัญของคาสถิติ t ท่ีระดับนัยสําคัญเทากับ 0.05 จากผลการวิเคราะหเฉพาะพจนท่ีมีกําลังสอง 
ซ่ึงเปนพจนท่ีบงบอกถึงจังหวะเวลาการการลงทุนตามสภาวะตลาดพบวามีกองทุนจํานวน 38 
กองทุนท่ีมีคานัยสําคัญของคาสถิติ t ตํ่ากวา 0.05 สวนอีก 12 กองทุนท่ีมีคานัยสําคัญของคาสถิติ t 
สูงกวา 0.05 ดังแสดงในตาราง 4.5 

  ผลการวิเคราะห ตามแนวคิดของ Trenyor และ Mazuy จากขอมูลดังกลาวแสดงวา
มีกองทุน ท่ีผูบริหารมีความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดตามแบบจําลองของ 
Trenynor และ Mazuy จํานวน 31 กองทุนในระดับนัยสําคัญ 0.05 
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ตารางท่ี 4.6 แสดงสมการความสัมพันธของพจนตางๆของแตละกองทุนท่ีไดจากการวิเคราะห
สมการถดถอยแบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) 

กองทุน ชื่อยอ สมการ 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรทหุนระยะยาว  1SG-LTF  Y = -1.027X2 + 0.426X + 0.006 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  1S-LTF  Y = -0.005X2 + 0.967X + 0.000 

โครงการจัดการกองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว  1SMART-LTF  Y = 0.724X2 + 0.287X + 0.047 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล หุนระยะยาว  70/30-D LTF  Y = -0.287x2 + 0.677x + 0.035 

กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  ABLTF  Y = -0.203x2 + 0.708x + 0.002 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  ASP-GLTF  Y = -0.203x2 + 0.708x + 0.002 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  ASP-LTF  Y = -0.275x2 + 0.861x + 0.003 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  AYFLTF50  Y = 0.137x2 + 0.986x + 0.003 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  AYFLTFD70  Y = -0.200x2 + 0.516x + 0.026 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  AYFLTFDIV  Y = -0.413x2 + 0.571x + 0.003 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  AYFLTFEQ  Y = -0.008x2 + 0.877x + 0.007 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล หุนระยะยาว  BIG CAP-D LTF  Y = -0.034x2 + 0.850x + 0.005 

กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  BigCapLTF  Y = 0.140x2 + 0.860x + 0.003 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  B-LTF  Y = 0.297x2 + 0.805x + 0.004 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  BLTF75  Y = 0.315x2 + 0.038x + 0.016 

กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  BT-LIFE-70-LTFD  Y = -0.278x2 + 0.786x + 0.003 

กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  BT-LIFE-LTF  Y = -0.476x2 + 0.843x + 0.002 

กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  EP-LTF  Y = -1.860x2 + 0.989x + 0.075 

กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  FAM LTF  Y = 0.52x2 + 1.099x + 0.002 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล หุนระยะยาว  ING CG-LTF  Y = 0.134x2 + 0.902x + 0.002 

กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  JB25 LTF  Y = 0.116x2 + 1.001x + 0.007 

กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะยาว  JBP LTF  Y = 0.109x2 + 0.703x + 0.003 

กองทุนเปดเค 20 ซเีล็คทหุนระยะยาวปนผล  K20SLTF  Y = 0.200x2 + 1.109x + 0.026 

กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  K70LTF  Y = 0.046x2 + 0.691x + 0.009 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  KDLTF  Y = 0.038x2 + 0.994x + 0.006 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  KEQLTF  Y = -0.057x2 + 1.010x + 0.005 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  KGLTF  Y = 0.168x2 + 1.169x + 0.039 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  KP-LTF  Y = 0.053x2 + 0.812x + 0.002 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาวปนผล 70/30  KPLTF70/30  Y = 0.079x2 + 0.638x + 0.006 
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ตารางท่ี 4.6 ตอ 
กองทุน ชื่อยอ สมการ 

กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะยาวปนผล  KSDLTF  Y = 0.079x2 + 0.638x + 0.006 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  KSET50LTF  Y = 0.034x2 + 1.102x + 0.039 

กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  KSLTF  Y = 3.749x2 + 1.459x + 0.034 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  KTLF  Y = 0.565x2 + 0.876x + 0.002 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  KTLF70/30  Y = 1.193x2 + 1.003x + 0.058 

กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  LTFD  Y = 0.321x2 + 0.869x + 0.002 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  MA-LTF  Y = 0.046x2 + 0.816x + 0.002 

กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  MAX DIV LTF  Y = -2.669x2 + 0.900x - 0.001 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  MG-LTF  Y = -1.893x2 + 0.722x - 0.004 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  MIF-LTF  Y = -3.431x2 + 0.813x - 0.002 

กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะยาว  MS-CORE LTF  Y = 0.599x2 + 1.093x - 0.007 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  MV-LTF  Y = -0.411x2 + 0.922x - 0.003 

กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  P-LTF  Y = 0.278x2 + 1.194x - 0.003 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30  SCBLT1  Y = 0.144x2 + 0.654x + 0.006 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  SCBLT2  Y = -0.139x2 + 0.842x + 0.007 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  SCBLTS  Y = 0.999x2 + 0.387x + 0.022 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  SCBLTT  Y = 1.224x2 + 1.011x + 0.051 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  TDLTF  Y = 0.216x2 + 0.975x + 0.015 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  TISCOLTF  Y = 0.286x2 + 1.040x + 0.005 

กองทุนเปด ยูโอบี หุนระยะยาว  UOBLTF  Y = 0.920x2 + 0.868x + 0.002 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล หุนระยะยาว  VALUE-D LTF  Y = 0.149x2 + 0.997x + 0.037 

หมายเหตุ : Y คือ อัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอสัปดาหของกองทนุรวมกบัอัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลงัอายุ 91วัน 
  x คืออัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอสัปดาหของดชันี SET50 กับอัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน 

 
จากตารางท่ี 4.5 แสดงสมการความสัมพันธของพจนตางๆของแตละกองทุนท่ีได

จากการวิเคราะหสมการถดถอยแบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) ซ่ึงสามารถแสดง
ความสัมพันธในรูปแบบกราฟไดดังตอไปนี้ 
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รูปท่ี 4-1 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนกองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเล็คทีฟโก
รทหุนระยะยาว (1SG-LTF) 

 
 
รูปท่ี 4-2 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนกองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเล็คทีฟหุน
ระยะยาว (1S-LTF) 
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รูปท่ี 4-3 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนกองทุนโครงการจัดการกองทุนเปด
วรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว (1SMART-LTF) 

 
 
รูปท่ี 4-4 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ไอเอ็นจ ีไทย 70/30 ปนผล หุน
ระยะยาว (70/30-D LTF) 
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รูปท่ี 4-5 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว (ABLTF) 
 

 
 
รูปท่ี 4-6 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวี
กําไร (ASP-GLTF) 
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รูปท่ี 4-7 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว (ASP-
LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-8 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50 
(AYFLTF50) 
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รูปท่ี 4-9 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30 
(AYFLTFD70) 

 
 

รูปท่ี 4-10 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 
(AYFLTFDIV) 
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รูปท่ี 4-11 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอิควิต้ี 
(AYFLTFEQ) 

 
 

รูปท่ี 4-12 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล หุน
ระยะยาว (BIG CAP-D LTF) 

 
 



 42

รูปท่ี 4-13 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว 
(BigCapLTF)  

 
 

รูปท่ี 4-14 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว (B-LTF) 
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รูปท่ี 4-15 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25 
(BLTF75) 

 
 

รูปท่ี 4-16 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล 
(BT-LIFE-70-LTFD) 
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รูปท่ี 4-17 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว (BT-LIFE-
LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-18 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว (EP-
LTF) 
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รูปท่ี 4-19 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดฟนนัซา หุนระยะยาว (FAM 
LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-20 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ไอเอ็นจ ีไทย บรรษัทภิบาล หุน
ระยะยาว (ING CG-LTF) 
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รูปท่ี 4-21 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว 
(JB25 LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-22 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะ
ยาว (JBP LTF) 

 
 



 47

รูปท่ี 4-23 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล 
(K20SLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-24 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล 
(K70LTF) 
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รูปท่ี 4-25 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล (KDLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-26 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค หุนระยะยาว (KEQLTF) 
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รูปท่ี 4-27 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล 
(KGLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-28 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว 
(KP-LTF) 
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รูปท่ี 4-29 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว
ปนผล 70/30 (KPLTF70/30) 

 
 

รูปท่ี 4-30 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะ
ยาวปนผล (KSDLTF) 
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รูปท่ี 4-31 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50 
(KSET50LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-32 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว 
(KSLTF) 
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รูปท่ี 4-33 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว (KTLF) 

 
 

รูปท่ี 4-34 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30 
(KTLF70/30) 
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รูปท่ี 4-35 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล 
(LTFD) 

 
 

รูปท่ี 4-36 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว 
(MA-LTF) 
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รูปท่ี 4-37 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว (MAX 
DIV LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-38 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว 
(MG-LTF) 
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รูปท่ี 4-39 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว 
(MIF-LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-40 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะ
ยาว (MS-CORE LTF) 
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รูปท่ี 4-41 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว 
(MV-LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-42 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว (P-LTF) 
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รูปท่ี 4-43 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 
70/30 (SCBLT1) 

 
 

รูปท่ี 4-44 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส 
(SCBLT2) 
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รูปท่ี 4-45 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท 
(SCBLTS) 

 
 

รูปท่ี 4-46 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต 
(SCBLTT) 
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รูปท่ี 4-47 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล 
(TDLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-48 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว 
(TISCOLTF) 
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รูปท่ี 4-49 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ยูโอบี หุนระยะยาว (UOBLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-50 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล 
หุนระยะยาว (VALUE-D LTF) 
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 จากสมการแสดงความสัมพันธของพจนตางๆที่ไดจากการวิเคราะหแบบถดถอยไมเชิงเสน
เม่ือแสดงอยูในรูปความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน พบวามีกองทุนรวม 30 กองทุนมีลักษณะเสนโคงเปนโคง
หงาย และ20 กองทุนมีลักษณะโคงคว่ํา 
 


