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บทคััดย่่อ

	 การศึึกษาครั้้�งนี้้�มีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อเปรีียบเทีียบผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมตราสารทุุนใน

ประเทศตามแต่่ละประเภท โดยใช้้มาตรวััด Sharpe, Treynor และ Jensen โดย SET TRI ถููกนำมาใช้้เป็็นดััชนีี

ตลาดอ้้างอิิง กองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ จำนวน 58 กองทุุน ถููกนำมาศึึกษาและใช้้ข้้อมููลรายวััน ตั้้�งแต่่

วัันที่่� 1 มกราคม 2560 ถึึง 30 ธัันวาคม 2564 โดยวิิเคราะห์์ข้้อมููลเปรีียบเทีียบในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ 

COVID-19 (1 มกราคม 2560 ถึึง 30 ธัันวาคม 2562) และช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19  (1 มกราคม 

2563 ถึึง 30 ธัันวาคม 2564)

              ผลการศึึกษาครั้้�งนี้้�พบว่่า ผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมในประเทศไทยในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาด

นั้้�นผลการวิิเคราะห์์ของทั้้�ง 3 มาตรวััดมีคีวามสอดคล้้องกััน โดยผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุดคือืกองทุุนประเภท SET 

50 Index Fund ซึ่่�งเป็็นกองทุุนที่่�ลงทุุนในหุ้้�นที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ที่่�เป็็นส่่วนประกอบของดััชนีี SET 

50 เพื่่�อให้้กองทุุนมีีผลตอบแทนใกล้้เคีียงกัับอััตราผลตอบแทนของดััชนีี SET 50 มากที่่�สุุด กลุ่่�มอุุตสาหกรรมที่่�

ลงทุุนได้้แก่่ กลุ่่�มพลัังงานและสาธารณููปโภค ธนาคาร และการขนส่่ง ซึ่่�งจะเป็็นหุ้้�นขนาดใหญ่่ลำดัับต้้น ๆ ของ

ประเทศ จึึงทำให้้ในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดนั้้�นมีีผลดำเนิินงานที่่�ดี แต่่เมื่่�อศึึกษาในช่่วงการแพร่่ระบาดพบว่่า

กองทุนุประเภท Equity Small Mid Cap กลับัมีผีลการดำเนินิงานดีทีี่่�สุดุ เนื่่�องจากช่ว่งการแพร่ร่ะบาด COVID-19 

นั้้�นกลุ่่�มอุุตสาหกรรมที่่�มีีผลประกอบการเพิ่่�มขึ้้�น ได้้แก่่กลุ่่�ม อุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี และกลุ่่�ม Healthcare ซึ่่�ง

เป็็นการลงทุุนในหุ้้�นขนาดกลางและขนาดเล็็ก ที่่�มีีความผัันผวนสููงแต่่จะมีีโอกาสได้้รัับผลตอบแทนที่่�มากขึ้้�น จึึง

ทำให้้กองทุุนประเภทนี้้�มีีผลดำเนิินงานที่่�ดีีในช่่วงการแพร่่ระบาด COVID-19

คำสำคััญ: ดััชนีีตลาด; กองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ; การแพร่่ระบาด



Abstract

	 The purpose of this study was to compare the performance of domestic equity funds 

by each type. Using Sharpe, Treynor and Jensen gauges, the SET TRI was used as a reference 

market index. 58 domestic equity funds were studied, divided using daily data. From January 

1, 2017 to December 30, 2021, by analyzing comparative data during the period before the 

outbreak of COVID-19 (January 1, 2017 to December 30, 2019) and during the epidemic of 

COVID-19 (January 1, 2020 to December 30, 2021)

               This study showed the that performance of Mutual Fund of Thailand, the analytical 

results of the three measures were consistent during the pre-pandemic duration, and the best 

performance is the SET 50 Index Fund which invests in stocks that registered on the stock 

market that are constituents of the SET 50 index. In order for the fund to have returns that are 

as close as possible to the return rate of the SET 50 index, the industrial groups that are  

invested such as Energy resources, Utilities, Banks and Transportations which are the top large 

stocks of the country, Make them bear the good performance during the pre-pandemic  

duration. However when studying in the pandemic duration, it was showed that Equity Small 

Mid Cap funds performed the best. Due to the COVID-19 pandemic, the industry groups with 

an increasing proportion such as Technology industry and Healthcare are in medium and small 

cap stocks with high volatility, but have the opportunity to receive higher returns. As a result, 

those type of funds perform well during the COVID-19 pandemic.
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1. บทนำ

	 เมื่่�อวิิกฤติิการแพร่่ระบาด COVID-19 เกิิดขึ้้�นนั้้�นส่่งผลกระทบต่่อ เศรษฐกิิจ การเมืือง สัังคม รวมไป

ถึงึวิถิีชีีีวิิตของผู้้�คน เนื่่�องจากการแพร่ร่ะบาดของไวรัสัชนิดินี้้�มีคีวามรุนุแรง รวดเร็ว็และขยายวงกว้า้งไปทั่่�วโลกส่ง่

ผลถึึงความวิิตกกัังวลให้้กัับนัักลงทุุน เนื่่�องจากสภาวะการเปลี่่�ยนแปลงของตลาดและดััชนีีตลาดหลัักทรััพย์์แห่่ง

ประเทศไทยก็็มีีความผัันผวน  เช่่นเดีียวกัันซึ่่�งอาจลดทอนความเชื่่�อมั่่�นในการลงทุุนของนัักลงทุุนลงได้้ ดัังนั้้�นนััก

ลงทุุนจึึงต้้องหาช่่องทางที่่�จะสามารถให้้ผลตอบแทนที่่�ยั่่�งยืืนในระยะยาวได้้ในขณะที่่�อััตราดอกเบี้้�ยจากเงิินฝาก

และตราสารหนี้้�ที่่�มีีแนวโน้้มลดลงคาดว่่าสาเหตุุหลัักมาจากมาตรการของนโยบายการเงิินและนโยบายการคลััง

ของภาครััฐในช่่วงวิิกฤติิรวมไปถึึงปััญหาเงิินเฟ้้อที่่�กระทบทำให้้ดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิงลดลง ดัังนั้้�นนัักลงทุุนจึึงต้้องมา

หาส่่องทางที่่�สร้้างผลตอบแทนให้้แก่่ตนสููงสุุดภายใต้้ขอบเขตความเสี่่�ยงที่่�ยอมรัับได้้ (สมาคมบริิษััทจััดการลงทุุน 

(AIMC) 2565)

	 ในปััจจุบุันันั้้�นกองทุนุรวมเป็น็สินิค้า้ทางการเงิินที่่�เป็็นอีกีทางเลืือกสำหรัับนักัลงทุนุเนื่่�องจากกองทุุน

รวมนั้้�นมีมีือือาชีพีดูแูลตลอดเวลากองทุนุรวมยังัเข้า้ถึงึการลงทุนุในสินิทรัพัย์ต์่า่งๆ ได้ม้ากเพิ่่�มโอกาสในการลงทุนุ

และสิิทธิิประโยชน์์ทางภาษีี ซึ่่�งจะอยู่่�ภายใต้้สำนัักงานคณะกรรมการกำกัับหลัักทรััพย์์และ ตลาดหลัักทรััพย์์ 

วารสารบัณฑิตสาเกตปริทรรศน์ ปีที่ 8 ฉบับที่ 2 กรกฎาคม - ธันวาคม 2566
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(ก.ล.ต) คอยกำกัับดููแลให้้มีีการจััดการกองทุุนอย่่างเป็็นระบบ  (สมาคมบริิษััทจััดการลงทุุน (AIMC) 2565)

	 สำหรัับกองทุนุรวมตราสารทุุนในประเทศ จะเห็็นว่่ากองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศที่่�ไม่่รวมกองทุุน

ประหยััดภาษีีมีีเงิินไหลออกต่่อเนื่่�องโดยรวมแล้้วในปีี 2564 มีีเงิินไหลออกจากกองทุุนตราสารทุุนในประเทศ

ทั้้�งหมด 1.9 หมื่่�นล้้านบาท ซึ่่�งเกืือบทั้้�งหมดเป็็นเงิินจากกลุ่่�มกองทุุนหุ้้�นขนาดกลาง-เล็็ก จากปััญหาข้้างต้้นจะพบ

ว่่าในช่่วงวิิกฤติิการแพร่่ระบาด COVID-19 ส่่งผลกระทบทัันทีีต่่อภาพรวมเศรษฐกิิจทั้้�งโลกรวมทั้้�งภาวะเงิินเฟ้้อ

ที่่�กำลัังจะเกิิดขึ้้�นในสหรััฐอเมริิกาเพิ่่�มสููงขึ้้�นจากร้้อย 2.5 เป็็นร้้อยละ 7 ในเดืือน ธัันวาคม 2564 (Bureau of 

Labor Statistics, 2021: 5-6)  ส่ง่ผลให้ธ้นาคารกลางสหรัฐัหรือื (FED) ต้อ้งปรับัขึ้้�นดอกเบี้้�ยเพื่่�อลดอัตัราเงินิเฟ้อ้

ที่่�กำลัังจะเกิิดสููงขึ้้�นเรื่่�อย ๆ ส่่งผลกระทบต่่อตลาดหุ้้�นทั่่�วโลกเป็็นอย่่างมากดัังนั้้�นนัักลงทุุนจึึงให้้ความสำคััญกัับ

ความปลอดภัยั และเน้น้ลงทุนุในกองทุนุที่่�มีความเสี่่�ยงต่ำ่ เช่น่ กองทุนุรวม ตลาดเงินิ กองทุุนรวมตราสารหนี้้� แต่่

อย่่างไรก็็จะมีีธุุรกิิจบางประเภททีีได้้รัับประโยชน์์จากวิิกฤติิการแพร่่ระบาด COVID-19 เช่่น ธุุรกิิจเทคโนโลยีี 

เนื่่�องจากความต้้องการเพิ่่�มขึ้้�นจากบริิษััทต่่าง ๆ ที่่�ให้้พนัักงานทำงานอยู่่�ที่่�บ้้าน (Work-form Home) ธุุรกิิจเพื่่�อ

สุุขภาพโดยเฉพาะบริิษััทที่่�พััฒนาวััคซีีนต้้านไวรััส COVID-19 ทำให้้กลุ่่�มหุ้้�นของธุุรกิิจทั้้�งสองกลุ่่�มนี้้�ได้้รัับความ

สนใจจากนัักลงทุุนจนราคาหุ้้�นปรัับขึ้้�นอย่่างรวดเร็ว็ มีกีองทุุนบางประเภทที่่�มีนโยบายลงทุุนในหุ้้�นกลุ่่�มเทคโนโลยีี

และกลุ่่�มการแพทย์์และสุุขภาพได้้รัับความสนใจจากนัักลงทุุนตามไปด้้วย เนื่่�องจากให้้ผลตอบแทนในระดัับที่่�ดีี

โดยไตรมาส 2 ปี ี2563 นี้้�กองทุุนรวมในไทยที่่�มีนโยบายลงทุุนในหุ้้�นกลุ่่�มเทคโนโลยีีให้ผ้ลตอบแทนเฉลี่่�ย 27.89% 

ส่ว่นกองทุนุรวมที่่�มีนีโยบายลงทุนุในหุ้้�นกลุ่่�มการแพทย์แ์ละสุขุภาพให้ผ้ลตอบแทนเฉลี่่�ย 17.99% จึงึทำให้ก้องทุนุ

ในประเทศไทย มีีความน่่าสนใจเพราะถึึงแม้้จะเกิิดวิิกฤตการณ์์ก็็จะมีีกลุ่่�มอุุสาหกรรมที่่�เอื้้�อต่่อสถานการณ์์นั้้�น ๆ 

อยู่่�เสมอ ซึ่่�งเหมาะสำหรัับนัักลงทุุนที่่�จะเริ่่�มลงทุุนกองทุุนในประเทศ (ธนาคารแห่่งประเทศไทย 2563)

	 ภาณุุพงศ์์ โตศัักดิ์์�สิิทธิ์์� (2561) การวิิเคราะห์์ประสิิทธิิภาพการดำเนิินงานของกองทุุนรวมที่่�ลงทุุนใน

ตราสารทุุนต่่างประเทศที่่�ไม่่มีีการจ่่ายเงิินปัันผลโดยมีีดััชนีี MSCI ACWI เป็็นตััวแทนของตลาด พบว่่ามาตรวััด 

Sharpe ให้ผ้ลการดำเนินิงานเฉลี่่�ยต่ำ่กว่า่ค่า่เฉลี่่�ยของตลาด ในขณะที่่�มาตรวัดั Treynor กองทุนุรวมฯ ให้ผ้ลการ

ดำเนิินงานเฉลี่่�ยที่่�สููงกว่่าค่่าเฉลี่่�ยของตลาดและมาตรวััด Jensen กองทุุนฯ ให้้ผลตอบแทนมากกว่่าผลตอบแทน

ที่่�คาดหวััง

	ณั ฎฐินิี ีอิ่่�มแก้ว้ (2559) วรรณารัตัน์ ์เกตุุแก้ว้ (2552) และ กุลุรวี ีชัยันิวิัฒันา (2559) ได้ท้ำการ เปรีียบ

เทีียบผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมตราสารทุุนโดยใช้้ 3 มาตรวััดได้้แก่่ Sharpe Treynor และ Jensen พบ

ว่า่ทั้้�ง 3 มาตรวััดให้ผ้ลการจัดัลำดับัที่่�แตกต่า่งกันัซึ่่�งนักัลงทุนุจะเลือืกใช้ม้าตรวัดัที่่�เหมาะสมกัับลักัษณะการลงทุนุ

และความเสี่่�ยงที่่�ตนเองรัับได้้  

	วั นชัยั อัศัวภูมูิ ิ(2561) ได้ก้ารวิเิคราะห์ป์ระสิทิธิภิาพผลการดำเนินิงานของกองทุนุรวมตราสารทุนุที่่�

ได้้รัับการจััดอัันดัับ 5 ดาวโดยมอร์์นิ่่�งสตาร์์ประเทศไทยพบว่่านัักลงทุุนควรเลืือกตััวชี้้�วัดที่่�เป็็นดััชนีีอััตราผล

ตอบแทนรวมตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย (SET TRI) เนื่่�องจากผลการจััดอัันดัับกองทุุนตามมาตราวััดทั้้�ง 3 

มาตรวััดค่่อนข้้างมีีความสอดคล้้องกัันและเป็็นตััวชี้้�วััดที่่�มีีความสอดคล้้องกัับการลงทุุนในตราสารทุุนมากกว่่า

 ผู้้�วิิจััยจึึงมีีความสนใจที่่�จะศึึกษาเปรีียบเทีียบผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ เพื่่�อเป็็น

ประโยชน์์มากยิ่่�งขึ้้�นผู้้�วิจััยจึึงศึึกษาเปรีียบเทีียบผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดฯ

และช่่วงการแพร่่ระบาดฯเพื่่�อที่่�จะได้้ทราบว่่ามีีประสิิทธิิภาพการดำเนิินงานเป็็นอย่่างไร ในช่่วงระยะเวลาดัังกล่่าว

นัักลงทุุนจะได้้นำผลการศึึกษาที่่�ได้้ไปใช้้ในการประกอบการตััดสิินใจเลืือกลงทุุน ในกองทุุนรวมได้้อย่่างมีี

ประสิิทธิิภาพต่่อไป
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2. วััตถุุประสงค์์การวิิจััย

	 2.1 เปรียีบเทีียบผลการดำเนินิงานของกองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศในช่ว่งก่อ่นการแพร่ร่ะบาด

ของ COVID-19 และช่่วงการแพร่่ระบาด Covid-19

3. วิิธีีดำเนิินการวิิจััย

	 การศึกึษาในครั้้�งนี้้�เป็น็การเปรียีบเทียีบผลการดำเนินิงานของกองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศตั้้�งแต่่

วัันที่่� 1 มกราคม 2560 ถึึง 30 ธัันวาคม 2564 และเปรีียบเทีียบผลการดำเนิินงานของกองทุุนตามแต่่ละประเภท

ในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ COVID-19 (ตั้้�งแต่่ วัันที่่� 1 มกราคม 2560 ถึึง 30 ธัันวาคม 2562) และช่่วงการ

แพร่่ระบาดฯ จากอััตราผลตอบแทนความเสี่่�ยงและมาตรวััดผลการดำเนิินงานของกองทุุน ได้้แก่่ Sharpe, 

Treynor และ Jensen โดยมีีขอบเขตของการศึึกษา ดัังนี้้� 

	 1. ประชากรที่่�ใช้้ในการศึึกษา คืือ กองทุุนที่่�มีีนโยบายการลงทุุนตราสารทุุนในประเทศ ได้้แก่่ Equi-

ty General, Equity Small - Mid Cap ,Equity Large Cap และ SET 50 Index Fund

	 2. ระยะเวลาที่่�ใช้้ในการศึึกษา คืือ กองทุุนรวมตราสารทุุนต่่างประเทศ ที่่�จดทะเบีียนก่่อนวัันที่่� 1 

มกราคม 2560 และยัังดำเนิินงานอยู่่�ถึึงวัันที่่� 30 ธัันวาคม 2564 เพื่่�อให้้ครอบคลุุมระยะเวลาที่่�ทำการศึึกษาซึ่่�ง

เป็็นกองทุุนไม่่มีีนโยบายการจ่่ายเงิินปัันผลและไม่่มีีการลดหย่่อนภาษีีทั้้�งหมด 58 กองทุุน    

	 3. ข้้อมููลที่่�ใช้้ในการศึึกษาจะทำการศึึกษาจากแหล่่งข้้อมููลทุุติิยภููมิิ  (Secondary  Data)  โดยใช้้

ข้้อมููล รายวััน ได้้แก่่ มููลค่่าสิินทรััพย์์สุุทธิิ อััตราผลตอบแทนของตั๋๋�วเงิินคลัังอายุุ 1 ปีี มาใช้้เป็็นตััวแทนของอััตรา

ผลตอบแทนที่่�ปราศจากความเสี่่�ยงดัชันีีผลตอบแทนรวมตลาดหลักัทรัพัย์์แห่ง่ประเทศไทย (SET TRI) ใช้เ้ป็น็ดััชนีี

ตลาดอ้า้งอิงิเพื่่�อมาคำนวณอัตัราผลตอบแทนความเสี่่�ยงและผลการดำเนินิงานของกองทุนุรวม 3 มาตรวัดั ได้แ้ก่่ 

Sharpe ratio, Treynor ratio และ Jensen ratio

4. ผลการวิิจััย

	 การศึึกษาครั้้�งนี้้�มีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อเปรีียบเทีียบผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมตราสารทุุนใน

ประเทศโดยแบ่่งออกเป็็น 4 ประเภทและเปรีียบเทีียบผลการดำเนิินงานในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ COVID-19 

และหลัังการแพร่่ระบาดฯ แบ่่งการวิิเคราะห์์ออกเป็็น 5 ส่่วน ได้้แก่่ 

 	ส่ ่วนที่่� 1 การเปรีียบเทีียบอััตราผลตอบแทน

 	ส่ ่วนที่่� 2 การเปรีียบเทีียบความเสี่่�ยง

 	ส่ ่วนที่่� 3 การวิิเคราะห์์ค่่าสััมประสิิทธิิของความแปรปรวน (Coefficient of Variance: CV)

 	ส่ ่วนที่่� 4 การเปรีียบเทีียบความเสี่่�ยงที่่�เป็็นระบบและความเสี่่�ยงที่่�ไม่่เป็็นระบบ

 	ส่ ่วนที่่� 5 การเปรีียบเทีียบผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ โดยใช้้มาตรวััด 

Sharpe, Treynor และ Jensen

	อั ัตราผลตอบแทนเฉลี่่�ยของกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ แต่่ละประเภทโดยวิิเคราะห์์แบ่่งออก

เป็็นช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ COVID-19 และช่่วงการแพร่่ระบาดฯ ดัังนี้้�

	 (1) ช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาด COVID-19 พบว่่าอััตราผลตอบแทนเฉลี่่�ยของกองทุุนรวมตราสารทุุน

ในประเทศมีคี่า่เท่า่กับั 0.0117 ซึ่่�งต่ำ่กว่า่อัตัราผลตอบแทนเฉลี่่�ยของดัชันีตีลาด (SET TRI) ที่่�มีคี่า่เท่า่กับั 0.0178 
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โดยมีีกองทุุน SET50 Index Fund เพีียงประเภทเดีียวที่่�มีอัตัราผลตอบแทนเฉลี่่�ยสููงกว่่าดััชนีีตลาดและมีีกองทุุน 

3 ประเภทที่่�เหลืือที่่�มีอัตัราผลตอบแทนเฉลี่่�ยต่่ำกว่่าดััชนีีตลาดโดยกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศที่่�มีอัตัราผล

ตอบเฉลี่่�ยสููงที่่�สุุดคืือ กองทุุนประเภท SET 50 Index Fund มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 0.0258 ซึ่่�งกองทุุนที่่�มีีอััตราผล

ตอบแทนสููงสุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน SCBSET50 และ TMB50 มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 0.0270 สำหรัับกองทุุนที่่�ให้้

อััตราผลตอบแทนต่่ำที่่�สุุดคืือกองทุุนประเภท Equity Small - Mid Cap มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ -0.0063  ซึ่่�งกองทุุน

ที่่�มีีอััตราผลตอบแทนต่่ำที่่�สุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน KTMSEQ มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ -0.0229 	

	 (2) ช่ว่งการแพร่ร่ะบาดของ COVID-19 อัตัราผลตอบแทนเฉลี่่�ยของกองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศ 

มีีค่่าเท่่ากัับ 0.0350 ซึ่่�งสููงกว่่าอััตราผลตอบแทนของดััชนีีตลาด (SET TRI) ที่่�มีีค่่าเท่่ากัับ 0.0333 โดยมีีกองทุุน 

3 ประเภทที่่�มีอััตราผลตอบแทนเฉลี่่�ยต่่ำกว่่าดััชนีีตลาด โดยกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศที่่�มีอััตราผล

ตอบแทนเฉลี่่�ยสููงที่่�สุุดคืือ กองทุุนประเภท Equity Small  Mid Cap มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 0.1010 ซึ่่�งกองทุุนที่่�มีี

อััตราผลตอบแทนสููงสุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน TLMSEQ มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 0.1608 (ตารางผนวกที่่�1) สำหรัับ

กองทุุนที่่�ให้้อััตราผลตอบแทนต่่ำที่่�สุุดคืือกองทุุนประเภท SET 50 Index Fund  มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 0.0048  ซึ่่�ง

กองทุุนที่่�มีีอััตราผลตอบแทนต่่ำที่่�สุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน TMB50  มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ  0.0034 

	ค่ าเฉลี่่�ยส่ว่นเบี่่�ยงเบนมาตรฐานของกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศตามแต่่ละประเภทโดยวิิเคราะห์์ 

แบ่่งออกเป็็นช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ COVID-19 และช่่วงการแพร่่ระบาดฯ ดัังนี้้�

	 (1) ช่ว่งก่อ่นการแพร่่ระบาดกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศมีีค่า่เฉลี่่�ยของส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐาน

เท่่ากัับ 0.6714 ซึ่่�งจะสููงกว่่าค่่าเฉลี่่�ยของดััชนีี (SET TRI) เท่่ากัับ 0.6035 โดยกองทุุนทุุกประเภทมีีความเสี่่�ยง

ที่่�มากกว่่าดััชนีีตลาดกองทุุนที่่�มีีค่่าเฉลี่่�ยของส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐานต่่ำที่่�สุุดกองทุุนประเภท Equity General มีี

ค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 0.6404 โดยกองทุุนที่่�มีีความเสี่่�ยงต่่ำที่่�สุุดคืือ กองทุุน T-PrimeLowBeta  มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 

0.4975  (และกองทุุนที่่�มีีค่่าเฉลี่่�ยของส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐานสููงที่่�สุุดคืือกองทุุน ประเภท  Equity Small Mid 

Cap มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 0.8038 โดยกองทุุนที่่�มีีความเสี่่�ยงสููงสุุดคืือ กองทุุน KTMSEQ  มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 0.8697 

	 (2)  ช่ว่งการแพร่่ระบาดฯ พบว่่ากองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ มีคี่า่เฉลี่่�ยส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐาน

เท่า่กัับ 1.4467 ซึ่่�งต่ำ่กว่า่ค่า่เฉลี่่�ยของดัชันีตีลาด (SET TRI) ที่่�มีคี่า่เท่า่กับั 1.4554 โดยกองทุนุทุกุประเภทมีคีวาม

เสี่่�ยงสููงกว่่าดััชนีีตลาดกองทุุนที่่�มีีค่่าเฉลี่่�ยของส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐานต่่ำที่่�สุุด คืือ กองทุุนประเภท Equity Gen-

eral มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 1.3766 โดยกองทุุนที่่�มีความเสี่่�ยงสููงที่่�สุดคืือกองทุุน TSFA มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 1.7541 

สำหรัับกองทุุนที่่�มีีค่่าเฉลี่่�ยของส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐานสููงที่่�สุุด คืือ กองทุุนประเภท SET50 Index Fund มีีค่่า

เฉลี่่�ยเท่่ากัับ 1.6184 โดยกองทุุนที่่�มีความเสี่่�ยงสููงที่่�สุดในประเภทนี้้�คือกองทุุน SCBSET50 มีีค่่าเฉลี่่�ยเท่่ากัับ 

1.6264 

	 เปรียีบเทียีบสัมัประสิทิธิ์์�ของความแปรปรวนของกองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศตามแต่ล่ะประเภท

โดยวิิเคราะห์์แบ่่งออกเป็็นช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ COVID-19 และช่่วงการแพร่่ระบาดฯ ดัังนี้้�          

	 (1) ช่ว่งก่อ่นการแพร่ร่ะบาดฯ พบว่า่กองทุุนรวมตราสารทุนุในประเทศให้อ้ัตัราผลตอบแทนโดยเฉลี่่�ย

เป็็นบวก และมีีค่่า CV เป็็นค่่าบวกเท่่ากัับ 28.6032 ซึ่่�งจะต่่ำกว่่าค่่าเฉลี่่�ยของดััชนีีตลาด (SET TRI) ที่่�มีีค่่า CV 

เท่่ากัับ 33.8560 จะแสดงให้้เห็็นว่่ากองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศนั้้�นมีีความเสี่่�ยงต่่ออััตราผลตอบแทนที่่�ได้้

รับัต่ำ่กว่า่ดัชันีตีลาดโดยกองทุนุรวมตราสารทุนุทุกุประเภทมีคีวามเสี่่�ยงต่อ่อัตัราผลตอบแทนที่่�ได้รั้ับต่ำ่กว่า่ดัชันีี

ตลาด สำหรัับกองทุุนที่่�มีีความเสี่่�ยงต่่ออััตราผลตอบแทนต่่ำที่่�สุุด คืือกองทุุนประเภท Equity Small Mid Cap 

มีีค่่า CV เท่่ากัับ -44.5660 และกองทุุนที่่�มีีความเสี่่�ยงต่่ออััตราผลตอบแทนสููงที่่�สุุด คืือกองทุุนประเภท Equity 
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General มีีค่่า CV เท่่ากัับ 47.6293  (ธััญชนก ชลวานิิช. 2563: 38-39)

	 (2) ช่ว่งการแพร่ร่ะบาดฯ พบว่า่กองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศให้อ้ัตัราผลตอบแทนโดยเฉลี่่�ยเป็น็

บวก และมีีค่่า CV เป็็นค่่าบวกเท่่ากัับ 63.4487 ซึ่่�งต่่ำกว่่าค่่าเฉลี่่�ยของดััชนีีตลาด (SET TRI) ที่่�มีีค่่า CV เท่่ากัับ 

68.8953 แสดงให้เ้ห็น็ว่า่กองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศมีคีวามเสี่่�ยงต่อ่อัตัราผลตอบแทนที่่�ได้ร้ับัต่ำ่กว่า่ตลาด

โดยกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ และมีีประเภทความเสี่่�ยงต่่ออััตราผลตอบแทนที่่�ได้้รัับสููงกว่่าตลาดได้้แก่่

ประเภท SET 50 Index Fund มีคี่า่ CV เท่า่กับั 347.2351 และ ในส่ว่นประเภทมีคีวามเสี่่�ยงต่อ่อัตัราผลตอบแทน

ที่่�ได้้รัับต่่ำกว่่าตลาด มีี 3 ประเภท Equity General CV เท่่่�ากัับ 50.3488 Equity Large Cap มีีค่่า CV เท่่่�ากัับ 

36.3818 และ Equity Small Mid Cap ค่่า CV  เท่่่�ากัับ 16.0847

	 ความเสี่่�ยงที่่�เป็็นระบบและความเสี่่�ยงที่่�ไม่่เป็็นระบบ โดยวิิเคราะห์์แบ่่งออกเป็็นช่่วงก่่อนการแพร่่

ระบาดของ COVID-19 และช่่วงการแพร่่ระบาดฯ ดัังนี้้�

	 (1) ในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดฯ พบว่่ามีีกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ จำนวน 4 ประเภท คืือ

กองทุุนประเภท Equity General , Equity Large Cap , Equity Small Mid Cap และ SET 50 Index  Fund  

ที่่�มีคี่า่ความเสี่่�ยงที่่�เป็น็ระบบมากกว่า่ความเสี่่�ยงที่่�ไม่เ่ป็น็ระบบโดยเฉลี่่�ยแล้ว้กองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศมีี

สััดส่่วนของความเสี่่�ยงที่่�เป็็นระบบมากกว่่าความเสี่่�ยงที่่�ไม่่เป็็นระบบอยู่่�ที่่� 75.43% ต่่อ 24.57% (กิิตติิคุุณ ธน

รััตนพััฒนกิิจ 2565: ออนไลน์์)

	 (2) ในช่ว่งการแพร่ร่ะบาดฯ พบว่า่มีกีองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศ จำนวน 4 ประเภท คือืกองทุนุ

ประเภท Equity General , Equity Large Cap , Equity Small - Mid Cap และ SET 50 Index Fund ที่่�มีี

ค่่าความเสี่่�ยงที่่�เป็็นระบบมากกว่่าความเสี่่�ยงที่่�ไม่่เป็็นระบบโดยเฉลี่่�ยแล้้วกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศมีี

สัดัส่่วนของความเสี่่�ยงที่่�เป็็นระบบมากกว่่าความเสี่่�ยงที่่�ไม่่เป็็นระบบอยู่่�ที่่� 83.90% ต่อ่ 16.10% (ณััฎฐิินี ีอิ่่�มแก้้ว. 

2559: 42-44)
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	 สรุปุประเภทของกองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศที่่�มีผีลการดำเนินิงานดีทีี่่�สุดุและต่ำ่ที่่�สุดุ ตามมาตร

วััด  พบว่่าในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ COVID-19 กองทุุนประเภท SET 50 Index Fund มีีผลการดำเนิิน

งานดีีที่่�สุุดและกองทุุนประเภท Equity Small Mid Cap มีีผลการดำเนิินงานต่่ำที่่�สุุดซึ่่�งทั้้�ง 3 มาตรวััดให้้ผลที่่�

สอดคล้้องกััน       	

	 ในส่่วนของช่่วงการแพร่่ระบาดฯ COVID-19 นั้้�นจะพบว่่า Equity Small Mid Cap มีีผลการดำเนิิน

งานดีีที่่�สุุดเมื่่�อเทีียบกัับช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดซึ่่�งสอดคล้้องกัับมาตรวััดทั้้�งสามส่่วนผลการดำเนิินงานต่่ำที่่�สุุด

เป็็นกองทุุนประเภท SET 50 Index Fund ซึ่่�งทั้้�ง 3 มาตรวััดให้้ผลที่่�สอดคล้้อง

5. อภิิปรายผล

	 จากวิิกฤตการแพร่่ระบาด COVID-19 ซึ่่�งส่่งผลกระทบต่่อเนื่่�องกัับภาวะเศรษฐกิิจของประเทศไทย 

เป็็นอย่่างมากทั้้�งอััตราเงิินเฟ้้อที่่�ลอยตััวขึ้้�นเรื่่�อย ๆ บริิษััทที่่�ขาดทุุนหนัักปลดพนัักงานลงเพื่่�อที่่�จะลดต้้นทุุน บาง

รายถึึงกัับปิิดกิิจการลงและปััญหาอััตราดอกเบี้้�ยเงิินฝากที่่�อยู่่�ในระดัับต่่ำ ทำให้้นัักลงทุุนจึึงมีีความสนใจในเรื่่�อง

ของการออมเงิินเพื่่�มขึ้้�นและต้้องการที่่�จะได้้รัับอััตราผลตอบแทนในระดัับสููงและมีีความเสี่่�ยงต่่ำ ดัังนั้้�นนัักลงทุุน

ส่่วนใหญ่่จึึงมองหาแหล่่งเงิินออมใหม่่ๆ และการลงทุุนในกองทุุนรวมนั้้�นเป็็นอีีกทางเลืือกหนึ่่�งที่่�นักลงทุุนนั้้�นให้้

ความสนใจ โดยเฉพาะผู้้�ที่่�สนใจลงทุุนในตลาดหลัักทรััพย์์แต่่ยัังไม่่มีีความพร้้อม ซึ่่�งสอดคล้้องกัับงานวิิจััยของ     

นัมัหทัยั อินิทวิเิชียีร (2553) ที่่�ว่า่เลือืกที่่�จะลงทุนุในกองทุนุรวมประเภทลงทุนุในตราสารทุนุที่่�มีบีริษิัทัหลักัทรัพัย์์

เป็็นผู้้�ดููแลจััดการกองทุุน เนื่่�องจากในช่่วงวิิกฤตการแพร่่ระบาด COVID-19 นั้้�นจะมีีธุุรกิิจบางประเภทที่่�ได้้รัับ

ประโยชน์์ นั้้�นจึึงเป็็นโอกาสสำคััญสำหรัับนัักลงทุุนหากสถานการณ์์การแพร่่ระบาดฯเริ่่�มคลี่่�คลายการควบคุุมการ

แพร่ร่ะบาดฯเป็น็ไปในทิศิทางที่่�ดีขีึ้้�นมีกีารผ่อ่นปรนมาตรการต่า่งๆพร้อ้มทั้้�งมีกีารกระจายวัคัซีนีที่่�มีปีระสิทิธิภิาพ

กองทุุนในตราสารทุุนในประเทศก็็เป็็นอีีกทางเลืือกที่่�น่่าสนใจสำหรัับนัักลงทุุน 

	 การศึึกษาครั้้�งนี้้�จึึงได้้ทำการเปรีียบเทีียบผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ 

ทั้้�งหมด 58 กองทุุน โดยแบ่่งออกเป็็น 4 ประเภท ตั้้�งแต่่วัันที่่� 1 มกราคม 2560 ถึึงวัันที่่� 30 ธัันวาคม 2564 โดย

วิิเคราะห์์ข้้อมููลเปรีียบเทีียบในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ COVID-19 (1 มกราคม 2560 ถึึงวัันที่่� 30 ธัันวาคม 

2562) และช่่วงการแพร่่ระบาดของ COVID-19 (1 มกราคม 2563 ถึึงวัันที่่� 30 ธัันวาคม 2564) ดัังนี้้�

	ด้ านของอัตัราผลตอบแทนจะสังัเกตว่า่ในช่ว่งก่อ่นการแพร่ร่ะบาดนั้้�นกองทุนุประเภท SET 50 Index 

Fund ให้้อััตราผลตอบแทนมากที่่�สุุดโดยกองทุุนที่่�มีีค่่าเฉลี่่�ยของอััตราผลตอบแทนสููงในประเภทนี้้�คืือกองทุุน 

SCBSET50 และ TMB50 ในส่่วนช่่วงการแพร่่ระบาดนั้้�นกองทุุนประเภท Equity General ให้้อััตราผลตอบแทน

มากที่่�สุุดโดยกองทุุนที่่�มีีค่่าเฉลี่่�ยของอััตราผลตอบแทนสููงในประเภทนี้้� TSF-A

	ด้ านของความเสี่่�ยงจะวิเิคราะห์ใ์นส่่วนเบี่่�ยงเบนมาตรฐานของกองทุนุรวมจะสัังเกตุวุ่า่ในช่ว่งก่่อนการ

แพร่่ระบาดและช่่วงการแพร่่ระบาดกองทุุนที่่�มีความเสี่่�ยงต่่ำที่่�สุดคืือกองทุุนประเภท Equity General โดยกองทุุน

ที่่�มีีความเสี่่�ยงต่่ำที่่�สุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน T LowBeta   

	ด้ ้านการวิิเคราะห์์อััตราผลตอบแทนสููงที่่�สุุดหรืือความเสี่่�ยงต่่ำที่่�สุุดเพีียงอย่่างเดีียวนั้้�นอาจทำให้้การ

ตััดสิินใจลงทุุนคาดเคลื่่�อนได้้ ดัังนั้้�นนัักลงทุนุจึึงควรใช้้ค่า่สััมประสิิทธิ์์�ความแปรปรวน (CV) ในการตััดสิินใจลงทุุน

ด้้วยโดยพบว่่าช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดและช่่วงการแพร่่ระบาดกองทุุนที่่�มีีค่่า CV ต่่ำที่่�สุุดคืือกองทุุนประเภท 

Equity Small Mid Cap โดยกองทุุนที่่�มีีค่่า CV ต่่ำที่่�สุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน  SCBMSE 
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	 ในส่่วนการจััดประเภทกองทุุนในประเทศแบ่่งออกเป็็น 4 ประเภทดัังนี้้� Equity Small  Mid Cap

Equity Large Cap , Equity Genera และ SET 50 Index Fund ซึ่่�งจะมาวิเิคราะห์ค์วามแตกต่า่งแต่ล่ะประเภท

ได้้ดัังนี้้�

	 1. วิิเคราะห์์กองทุุนประเภท Equity Small  Mid Cap พบว่่าลงทุุนในหุ้้�นไทยที่่�มีี Market capital-

ization ไม่่เกิิน 80,000 ล้้านบาท กลุ่่�มกองทุุนหุ้้�นขนาดกลาง-เล็็กนั้้�นจะเน้้นลงทุุนในหุ้้�นขนาดกลางและเล็็กที่่�ไม่่

ได้้อยู่่�ใน SET50 เพราะบางกองทุุน มีีการขยัับขยายการลงทุุนช่่วงแรกเป็็น หุ้้�นขนาดกลาง-เล็็ก ขยัับกลายเป็็น 

หุ้้�นใหญ่ ่หรือืบางกองทุนุจะขายบางหุ้้�นในกองทุนุออก แล้ว้หาหุ้้�นใหม่ ่ๆ  เข้า้มาลงทุนุแทน ดังันั้้�น จะมีคีวามเสี่่�ยง

และโอกาสของผลตอบแทนคาดหวัังที่่�สููงกว่่ากลุ่่�มหุ้้�นขนาดใหญ่่ ผลตอบแทนเฉลี่่�ยของกลุ่่�มย้้อนหลััง 5 ปีี อยู่่�ที่่� 

7.64% ต่่อปีี 

	 2. วิิเคราะห์์กองทุุนประเภท Equity Large Cap เน้้นลงทุุนในหุ้้�นใหญ่่ที่่�อยู่่�ในดััชนีี SET50 ผล

ตอบแทนเฉลี่่�ยของกลุ่่�มย้้อนหลััง 10 ปีี อยู่่�ที่่� 6.08% ต่่อปีี เหมาะสำหรัับนัักลงทุุนที่่�มองหาโอกาสการลงทุุนใน

หุ้้�นชั้้�นนำของประเทศในทุุกกลุ่่�มอุุตสาหกรรม และเป็็นกลุ่่�มหุ้้�นที่่�มีความมั่่�นคงสููง ถืือเป็็นกลุ่่�มหุ้้�นที่่�ขึ้้�นเป็็นผู้้�นำ

ของแต่่ละอุุตสาหกรรม ส่่วนของการเติิบโตอาจไม่่เท่่าหุ้้�นกลาง-เล็็ก แต่่ที่่�สำคััญก็็เป็็นหุ้้�นเป้้าหมายของนัักลงทุุน

ต่า่งชาติิ เช่น่กัันถ้้าเงิินลงทุุนต่่างชาติิมีคีวามผัันผวน ก็จ็ะกระทบกัับหุ้้�นขนาดใหญ่่อย่่างหลีีกเลี่่�ยงไม่่ได้้ แต่่ถ้า้มอง

ในระยะยาวนั้้�น ลงทุุนไปนั้้�นคุ้้�มค่่าเพราะเป็็นหุ้้�นชั้้�นนำของประเทศ

	 3. วิเิคราะห์ก์องทุนุประเภท Equity General ถือืเป็น็กลุ่่�มกองทุนุหุ้้�นไทยที่่� บลจ.มีกีารนำเสนอออก

มามากที่่�สุุดเพราะมีีความยืืดหยุ่่�นของนโยบายการลงทุุนสููง สามารถลงทุุนหุ้้�นได้้ทุุกประเภท ทุุกขนาด ทุุกตลาด 

ไม่ม่ีขี้อ้จำกััด ทำให้้มีโีอกาสในการเลืือกหุ้้�นที่่�หลากหลาย ผลตอบแทนของกลุ่่�มเฉลี่่�ยย้้อนหลััง 10 ปี ีอยู่่�ที่่� 5.95% 

ต่่อปีี 

	 4. วิเิคราะห์ก์องทุนุประเภท SET 50 Index Fund ที่่�มีวีัตัถุปุระสงค์เ์พื่่�อให้อ้ัตัราผลตอบแทนของกอง

ทุุนใกล้้เคีียงกัับอััตราผลตอบแทนของดััชนีี SET50 มากที่่�สุุด เน้้นบริิหารแบบเชิิงรัับ (Passive Management) 

ที่่�สร้า้งผลตอบแทนตามไปกับัดัชันีเีทียีบวััด เป็น็กองทุุนประเภทที่่�น่า่สนใจสำหรัับมือืใหม่่ เนื่่�องจากเข้า้ใจง่า่ยและ

ค่่าธรรมเนีียมต่่ำ

	 ในส่่วนของการใช้้มาตรวััด Sharpe, Treynor และ Jensen เพื่่�อวััดผลการดำเนิินงานของกองทุุน 

แบ่่งเป็็น 3 หััวข้้อตามมาตรวััด ได้้ดัังนี้้�

	 1. วิเิคราะห์ต์ามมาตรวัดั Sharpe พบว่า่ในช่ว่งก่อ่นการแพร่ร่ะบาดกองทุนุรวมตราสารทุนุใน ประเทศ

มีีผลการดำเนิินงานที่่�ต่่ำกว่่าดััชนีีตลาด โดยกองทุุนที่่�มีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุดคืือ กองทุุนประเภท SET 50 

Index Fund ซึ่่�งกองทุนุที่่�มีผีลการดำเนินิงานดีทีี่่�สุดุในประเภทนี้้�คือืกองทุนุ SCBSET50 ซึ่่�งสอดคล้อ้งกับังานวิจิัยั

ของ ทศพล ผ่่องญาติิ. (2564) ในช่่วงการแพร่่ระบาดจะพบว่่ากองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศมีีผลการดำเนิิน

งานสููงกว่่าดััชนีี ตลาดโดยกองทุุนที่่�มีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุดคืือ กองทุุนประเภท Equity Small Mid Cap ซึ่่�ง

กองทุุนที่่�มีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน TLMSEQ 

	 2. วิเิคราะห์์ตามมาตรวััด Treynor พบว่่าในช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศ

มีีผลการดำเนิินงานที่่�ต่่ำกว่่าดััชนีีตลาดโดยกองทุุนที่่�มีผลการดำเนิินงานที่่�ดีที่่�สุดคืือกองทุุน ประเภท SET 50 

Index Fund ซึ่่�งกองทุุนที่่�มีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน SCBSET 50 แต่่ในช่่วงการแพร่่

ระบาดพบว่่ากองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศมีีผลการดำเนิินงานที่่�สูงกว่่าดััชนีีตลาดโดยกองทุุนที่่�มีีผลการ

ดำเนิินงานที่่�ดีทีี่่�สุดุคือื กองทุนุประเภท Equity Small Mid Cap ซึ่่�งกองทุนุที่่�มีผลการดำเนินิงานดีทีี่่�สุดุในประเภท
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นี้้�คืือกองทุุน TLMSEQ 

	 3. วิเิคราะห์ต์ามมาตรวัดั Jensen พบว่า่ในช่ว่งก่อ่นการแพร่ร่ะบาดกองทุนุรวมตราสารทุนุในประเทศ 

ให้อ้ัตัราผลตอบแทนที่่�ต่ำกว่่าอััตราผลตอบแทนที่่�คาดหวััง โดยกองทุุนที่่�มีผลการดำเนิินงานดีีคือืกองทุุนประเภท 

SET 50 Index Fund ซึ่่�งกองทุุนที่่�มีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุดในประเภทนี้้�คืือกองทุุน TMB50 แต่่ในช่่วงการแพร่่

ระบาดกองทุุนรวมตราสารทุุนในประเทศให้้อััตราผลตอบแทนที่่�สููงกว่่าอััตราผลตอบแทนที่่�คาดหวััง โดยกองทุุน

ที่่�มีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุดคืือ กองทุุนประเภท Equity Small Mid Cap ซึ่่�งกองทุุนที่่�มีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุด

ในประเภทนี้้�คืือกองทุุน TLMSEQ

	 เพื่่�อวิิเคราะห์์ผลการดำเนิินงานของกองทุุนรวมทั้้�ง 3 มาตรวััดนั้้�นจะสัังเกตว่่าในช่่วงก่่อนการแพร่่

ระบาดนั้้�นผลการวิิเคราะห์์ของทั้้�ง 3 มาตรวััดมีีความสอดคล้้องกัันมีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุดคืือกองทุุนประเภท 

SET 50 Index Fund ซึ่่�งเป็็นกองทุุนที่่�ลงทุุนในหุ้้�นที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ที่่�เป็็นส่่วนประกอบของดััชนีี 

SET50 ซึ่่�งสอดคล้้องกัับงานวิิจััยของ พรธิิภา เจริิญจิิตร์์, (2552) ที่่�ว่่าเพื่่�อให้้กองทุุนมีีผลตอบแทนใกล้้เคีียงกัับ

อััตราผลตอบแทนของดััชนีี SET50 มากที่่�สุดกลุ่่�มอุุตสาหกรรมที่่�ลงทุุนได้้แก่่ กลุ่่�มพลัังงานและสาธารณููปโภค 

ธนาคาร และการขนส่่ง แต่่เมื่่�อศึึกษาในช่่วงการแพร่่ระบาดพบว่่ากองทุุนประเภท Equity Small Mid Cap กลัับ

มีีผลการดำเนิินงานดีีที่่�สุุดเนื่่�องจากช่่วงการแพร่่ระบาด COVID-19 นั้้�นกลุ่่�มอุุตสาหกรรมที่่�มีีสััดส่่วนที่่�เพิ่่�มขึ้้�น 

ได้้แก่่กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี และกลุ่่�มสุุขภาพ

6. ข้้อเสนอแนะ		

	ช่ ่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของ COVID-19 จากมาตรวััด Sharpe, Treynor และ Jensen บ่่งบอกถึึง

ผลการดำเนิินงานที่่�ดีีที่่�สุุดคืือกองทุุนประเภท SET 50 Index Fund เนื่่�องจากกองทุุนประเภทนี้้�มีีนโนบายลงทุุน

ในหุ้้�นขนาดใหญ่่ 50 อัันดัับแรกของตลาด เน้้นสร้้างผลตอบแทนใกล้้เคีียงดััชนีี SET50 และมีีค่่าธรรมเนีียมค่่อน

ข้้างต่่ำ ผลตอบแทนย้้อนหลัังเฉลี่่�ย 1 ปีี เท่่ากัับ 31.59% ในกองที่่�ไม่่ได้้จ่่ายปัันผล ดัังนั้้�นหากลงทุุนในกองทุุน

ประเภท SET 50 Index Fund ในช่่วงที่่�ไม่ม่ีวีิกิฤตก็จ็ะสามารถสร้้างผลการดำเนิินงานที่่�ดีได้้ ช่ว่งการแพร่ร่ะบาด

ของ COVID-19 ผลการดำเนิินงานที่่�ดีีที่่�สุุดคืือ กองทุุนประเภท Equity Small Mid Cap เนื่่�องจากการในช่่วง

การแพร่่ระบาดกองทุุนประเภทนี้้�ลงทุุนในกลุ่่�มการเงิิน กลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีี และกลุ่่�ม Healthcare ซึ่่�ง

สอดคล้้องกัับสถานการณ์์ ผู้้�คน Work From Home มีีการใช้้เทคโนโลยีีเพิ่่�มมากขึ้้�น และการดููแลสุุขภาพ ดัังนั้้�น

จึึงทำให้้กองทุุนประเภท Equity Small Mid Cap มีีผลการดำเนิินงานดีีในช่่วงวิิกฤต ช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาด

ของ COVID-19 จากมาตรวััด Sharpe, Treynor และ Jensen บ่่งบอกถึึงผลการดำเนิินงานต่่ำที่่�สุุดคืือกองทุุน

ประเภท Equity Small Mid Cap เนื่่�องจากกองทุุนประเภทนี้้�ลงทุุนในกลุ่่�มตราสารทุุนของบริิษััทขนาดกลาง

และขนาดเล็็กที่่�จดทะเบีียน ในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย และตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ ที่่�มีีปััจจััยพื้้�น

ฐานดีี หรืือมีีแนวโน้้ม การเจริิญเติิบโตสููง แต่่เนื่่�องเป็็นกลุ่่�มหุ้้�นขนาดกลางเล็็กจึึงไม่่สามารถสร้้างผลตอบแทนได้้

มากนัักเมื่่�อเทีียบกัับ SET 50 Index Fund ดัังนั้้�นหากเป็็นช่่วงที่่�ไม่่มีีวิิฤกตควรไปลงทุุนในกองทุุนประเภท SET 

50 Index Fund จะสามารถสร้้างผลตอบแทนที่่�ดีีกว่่า ทั้้�งนี้้�ผู้้�ลงทุุนควรหาประโยชน์์จากการกระจายการลงทุุน 

เพื่่�อให้้ได้ผ้ลตอบแทนและความเสี่่�ยงที่่�ยอมรับัได้ ้เนื่่�องจากประสิทิธิภิาพการดำเนินิงานของกองทุนุแต่่ละประเภท

จะให้ผ้ลที่่�แตกต่า่งกันัไป ตามความสามารถของผู้้�บริหิารกองทุนุ ตามช่ว่งเวลา และตามสภาวะเศรฐกิจิของแต่่ละ

ประเทศ
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