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ในการศึกษาคร้ังน้ี มีวตัถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์ถึงอัตราผลตอบแทนท่ีได้รับของแต่ละ
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เพิ่มพูน2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด 
ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์–ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท
แอคทีฟเซต100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D), 
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 
(UOBSET50)และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควิต้ี–ปันผล (VFOCUS-D) เปรียบเทียบกบักองทุน
รวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ ยูโอบี (สิงคโปร์) จ  ากดั จ  านวน 1 
กองทุน คือ กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (UOBUGFI) ด้วยวิธีการวิเคราะห์จาก
แบบจ าลองสโทคาสติก ดอมิแนนซ์ (Stochastic Dominance Model) เพื่อเป็นแนวทางในการตดัสินใจ
เลือกลงทุนของนกัลงทุน โดยใชข้อ้มูลอตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ท่ีเป็นขอ้มูล
อนุกรมเวลาแบบทุติยภูมิ รายวนั นบัตั้งแต่วนัท่ี 7 กนัยายน 2555 จนถึง 31 มีนาคม 2558 จ านวน 628 
ค่าสังเกต 
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ผลการศึกษาพบว่า จากการทดสอบยูนิทรูท (Unit root test) ด้วยวิธี Augmented Dickey-
Fuller Test (ADF-test) ของค่าสังเกตของขอ้มูลกองทุนรวมจ านวน 12 กองทุนรวม พบว่าค่าสังเกต
ของขอ้มูลทุกตวัมีลกัษณะของขอ้มูลน่ิง (stationary) ท่ีระดบันัยส าคญัทางสถิติ 0.01 (ความเช่ือมัน่ 
99%) ของการทดสอบแบบไม่มีทั้งค่าคงท่ีและมีแนวโน้มเวลา (none), แบบมีค่าคงท่ี (intercept) และ
แบบมีค่าคงท่ีและมีแนวโน้มเวลา (intercept and trend) ซ่ึงสามารถน าไปหาอตัราผลตอบแทนของ 
NAV ตามแบบจ าลองต่อไปได ้

 ส่วนผลการศึกษาจากแบบจ าลองแบบจ าลองสโทคาสติก ดอมิแนนซ์ (Stochastic Dominance 
Model) พบวา่ กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) เป็นกองทุนท่ีให้อตัราผลตอบแทนจากแบบจ าลองพึง
พอใจมากท่ีสุด เน่ืองจากมีลกัษณะเด่น (dominate) ดว้ยจ านวนคร้ังมากท่ีสุดรวม 13 คร้ัง รองลงมาคือ 
กองทุน UOBUGFI ดว้ยจ านวนรวม 11 คร้ัง ส่วนกองทุนท่ีนกัลงทุนมีความพอใจในอตัราผลตอบแทน
ท่ีนอ้ยท่ีสุดคือ กองทุน UOBSDF โดยมีลกัษณะดอ้ย (dominated by) จ านวนรวม 13 คร้ัง รองลงมาคือ 
กองทุน TEF และกองทุน UOBSET50 จ านวนรวม 12 คร้ัง ส่วนกองทุนท่ีไม่มีลกัษณะดอ้ย (dominate 
by) จากการจากการวิเคราะห์โดยวธีิสโทคาสติก ดอมิแนนซ์ (Stochastic Dominance: SD) คือ กองทุน 
UOBUGFI และกองทุนท่ีไม่มีลักษณะเด่น (dominate) ปรากฏให้เห็นเลย คือ กองทุน TEF และ
กองทุน UOBSET50 
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ABSTRACT 

 
This study aims to analyze the yield of 11 equity funds managed by UOB Asset Management 

(Thailand) Public Company Limited by comparing with United Singapore Growth Fund (UOBUGFI) 
managed by UOB Asset Management (Singapore). Eleven equity funds of UOBAM (Thai) include 
Kamrai Permpoon Open-ended Fund (KPLUS), Kamrai Permpoon Open-ended Fund 2 (KPLUS2), 
Thai Dragon Fund (TDF), Kiatnakin Fund (KKF), Thai Equity Fund (TEF), Thai Equity – Dividend 
Fund (TEF-DIV), UOB Smart Active SET 100 Fund (UOBSAS100), UOB Smart Active SET 100 
Dividend Fund (UOBSAS100D), UOB Smart Dividend-Focused Equity Fund (UOBSDF), UOB 
Smart SET50 Fund (UOBSET50), and Thai Value Focus Equity-Dividend Fund (VFOCUS-D). The 
analysis applies Stochastic Dominance Model to be the guideline for investors’ decision in the 
investment by using daily time-series data about the yield of Net Asset Value (NAV) on September 
7, 2012 – March 31, 2015 (628 observations ). 

The test  applying Augmented Dickey-Fuller Test (ADF-test) of Unit root test to analyze 12 
equity funds reveals that the observation of all data are stationary with the level of statistical 
significance of 0.01% . There are several kinds of results from the test, including non- intercept and 
trend test, intercept test, and intercept and trend test. These results can later be used to find the yield 
of Net Asset Value (NAV) based on Stochastic Dominance Model.  



 

ช 

 

Results from Stochastic Dominance Model show that Thai Dragon Fund (TDF) provides the 
most satisfying yield due to its dominate quality with providing the yield for 13 times, followed by 
United Singapore Growth Fund (UOBUGFI) with providing the yield for 11 times. The equity fund 
that the investors are satisfied with its yield the least is UOB Smart Dividend-Focused Equity Fund 
(UOBSDF) with its recessive qualities for 13 times, followed by Thai Equity Fund (TEF) and UOB 
Smart SET50 Fund (UOBSET50) with the recessive qualities for 12 times. To sum up, the best equity 
fund that has no recessive quality is United Singapore Growth Fund (UOBUGFI). In addition, the 
equity funds that have no dominated quality are Thai Equity Fund (TEF) and UOB Smart SET50 
Fund (UOBSET50).    
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 (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุนรวมของกองทุนรวมท่ีมีลกัษณะเด่นและ 
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 ระหวา่งกองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการ

กองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุนกบักองทุนรวมตราสาร 
 แห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (สิงคโปร์)  
 จ ากดั จ านวน 1 กองทุนของกองทุนรวมท่ีมีลกัษณะเด่นและกองทุนท่ีมีลกัษณะดอ้ย  81 
ตารางท่ี 4.6 ผลการศึกษาคู่กองทุนท่ีไม่สามารถวเิคราะห์จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
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ตารางท่ี 4.7 ผลการทดสอบสโตคาสติกส์ โดมิแนนซ์ดว้ยวธีิ DD-test ระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D)  85 
ตารางท่ี 4.8 ผลการทดสอบสโตคาสติกส์ โดมิแนนซ์ดว้ยวธีิ DD-test ระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) และกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด ์(TEF)                                  87 
ตารางท่ี 4.9 ผลการทดสอบสโตคาสติกส์ โดมิแนนซ์ดว้ยวธีิ DD-test ระหวา่งกองทุนเปิด  
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 ตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี  
 (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุน และกองทุนรวมตราสารแห่งทุน 
 ท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (สิงคโปร์) จ  ากดั 
 จ านวน 1 กองทุน             91 
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ตารางท่ี ข-5 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของ 
 กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test    107 
ตารางท่ี ข-6 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของ 
 กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) ดว้ยวธีิ Augmented  
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ตารางท่ี ข-7 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของ 
 กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) ดว้ยวธีิ  
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ตารางท่ี ข-8 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของ 
 กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 
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 กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF)  
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ตารางท่ี ง-1 ผลการทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ระหวา่งกองทุนเปิด  
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ภาพท่ี ค-14 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กบักองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 119 
ภาพท่ี ค-15 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  
 (UOBSAS100) 120 
ภาพท่ี ค-16 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  
 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 120 
ภาพท่ี ค-17 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั  
 อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 120 
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ภาพท่ี ค-18 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 121 
ภาพท่ี ค-19 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล  
 (VFOCUS-D) 121 
ภาพท่ี ค-20 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 121 
ภาพท่ี ค-21 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 122 
ภาพท่ี ค-22 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 122 
ภาพท่ี ค-23 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 122 
ภาพท่ี ค-24 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  
 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 123 
ภาพท่ี ค-25 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั  
 อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 123 
ภาพท่ี ค-26 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 123 
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ภาพท่ี ค-27 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 124 
ภาพท่ี ค-28 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 124 
ภาพท่ี ค-29 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 124 
ภาพท่ี ค-30 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 125 
ภาพท่ี ค-31 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด 
 เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  
 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 125 
ภาพท่ี ค-32 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั  
 อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 125 
ภาพท่ี ค-33 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 126 
ภาพท่ี ค-34 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 126 
ภาพท่ี ค-35 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) กบักองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 126 
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ภาพท่ี ค-36 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์ 
 (TEF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 127 
ภาพท่ี ค-37 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์ 
 (TEF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 127 
ภาพท่ี ค-38 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์ 
 (TEF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 127 
ภาพท่ี ค-39 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์ 
 (TEF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 128 
ภาพท่ี ค-40 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 128 
ภาพท่ี ค-41 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต 
 100 (UOBSAS100) 128 
ภาพท่ี ค-42 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  
 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 129 
ภาพท่ี ค-43 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั  
 อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 129 
ภาพท่ี ค-44 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50  
 (UOBSET50) 129 
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ภาพท่ี ค-45 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด  
 ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั  
 อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 130 
ภาพท่ี ค-46 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ยโูอบี  
 สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต 
 100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 130 
ภาพท่ี ค-47 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ยโูอบี  
 สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) กบักองทุนเปิด ยโูอบี  
 สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 130 
ภาพท่ี ค-48 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ยโูอบี  
 สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) กบักองทุนเปิด ยโูอบี  
 สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 131 
ภาพท่ี ค-49 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลอง 
 สโตคาสติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ยโูอบี  
 สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั  
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บทที ่1 

บทน ำ 

1.1 ทีม่ำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

 ภายใต้กรอบการด าเนินนโยบายการเงินแบบการก าหนดเป้าหมายอัตราเงินเฟ้อ (Inflation 
Targeting) ธนาคารแห่งประเทศไทยไดก้ าหนดให้อตัราดอกเบ้ียธุรกรรมซ้ือคืนพนัธบตัรแบบทวภิาคี 
(Bilateral Repurchase Transactions: BRP) ระยะ  1 วัน  เ ป็นอัตราดอกเ บ้ียนโยบาย  (Policy Rate) 
(ประกาศใช้เม่ือวนัท่ี 13 กุมภาพนัธ์ 2551) ซ่ึงคณะกรรมการนโยบายการเงินจะส่งสัญญาณการ
เปล่ียนแปลงนโยบายการเงินผา่นอตัราดอกเบ้ียดงักล่าว ในการดูแลรักษาระดบัอตัราดอกเบ้ียนโยบาย
ให้เป็นไปตามท่ี คณะกรรมการนโยบายการเงินก าหนด ธนาคารแห่งประเทศไทยจะด าเนินการผ่าน
เคร่ืองมือการด าเนินนโยบายการเงิน (Monetary Policy Instruments) ต่างๆ 

 โดยปัจจุบนัอตัราดอกเบ้ียนโยบายได้ปรับลดลงมาจาก 2.00% ต่อปีมาอยู่ท่ี 1.75% ต่อปี จาก
รายงานการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน เม่ือวนัท่ี 11 มีนาคม 2558 จึงส่งผลท าให้ธนาคาร
พาณิชยใ์นประเทศของไทย ไดป้รับลดอตัราดอกเบ้ียเงินฝากลงตามกรอบนโยบายการเงินของธนาคาร
แห่งประเทศไทย 

 อตัราดอกเบ้ียออมทรัพยข์องธนาคารพาณิชยต่์างๆ อยู่ท่ี 0.125 - 2.700 % เม่ือวนัท่ี 3 มีนาคม 
2558 แต่เม่ือมีการประกาศลดของอตัราดอกเบ้ียนโยบายลง ธนาคารพาณิชยส่์วนใหญ่จึงปรับลดอตัรา
ดอกเบ้ียเงินฝากลง โดยอตัราดอกเบ้ียออมทรัพยล์ดลงมาอยู่ท่ี 0.125 - 2.500 % เม่ือวนัท่ี 3 เมษายน 
2558 ส่วนเงินฝากประเภท 3 เดือน, 6 เดือน, 12 เดือนและ 24 เดือนต่างก็ปรับตวัลดลงตามกนัไปดว้ย 
ดงันั้นจะเห็นไดว้า่เม่ือคณะกรรมการนโยบายการเงินปรับลดอตัราดอกเบ้ียนโยบายลง อตัราดอกเบ้ีย
เงินฝากของธนาคารส่วนใหญ่จะปรับลดลงตามสอดคล้องกับนโยบายการเงินของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย เพื่อการกระตุน้เศรษฐกิจของประเทศ 

 จากเอกสารเผยแพร่รายงานนโยบายการเงิน มีนาคม 2558 ของคณะกรรมการนโยบายการเงิน 
ธนาคารแห่งประเทศไทยเปิดเผยวา่ ประเทศไทยยงัคงตอ้งใชน้โยบายการเงินผอ่นคลายเพิ่มเติม โดย
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ในช่วงไตรมาสท่ี 1 ปี 2558 นโยบายการเงินมีบทบาทเพิ่มเติมในการช่วยพยุงเศรษฐกิจ ในภาวะท่ี
แนวโน้มการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทยอ่อนแรงกว่าท่ีประเมินไว ้และความเส่ียงต่อการขยายตวัของ
เศรษฐกิจไทยเพิ่มสูงข้ึน สาหรับท่ีอตัราเงินเฟ้อทัว่ไปท่ีปรับลดลงจนอาจออกนอกกรอบเป้าหมายนั้น 
คณะกรรมการนโยบายการเงินประเมินวา่เป็นผลจากปัจจยัดา้นอุปทานจากราคาพลงังานท่ีปรับลดลง 
และไม่ใช่สัญญาณบ่งช้ีถึงภาวะเงินฝืดท่ีเกิดจากการหดตวัของอุปสงค์ ทั้งน้ี คณะกรรมการนโยบาย
การเงิน เสียงส่วนใหญ่ประเมินว่าภายใตภ้าวะเศรษฐกิจในปัจจุบนั นโยบายการเงินควรผ่อนคลาย
เพิ่มเติมเพื่อเพิ่มแรงสนบัสนุนให้เศรษฐกิจ และช่วยพยงุความเช่ือมัน่ของภาคเอกชนในภาวะท่ีแรงส่ง
ทางเศรษฐกิจจากการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนอ่อนแรงลง และการลดอตัราดอกเบ้ียนโยบาย
จะช่วยใหภ้าวะการเงินมีความผอ่นคลายมากข้ึน ทั้งน้ี ความเส่ียงดา้นเสถียรภาพการเงินยงัอยูใ่นเกณฑ์
ท่ีรับได ้สะทอ้นจากการปรับตวัของอตัราส่วนของดชันีตลาดหลกัทรัพยต่์อก าไร (P/E ratio) ท่ีลดลง
มาบา้งในช่วงท่ีผา่นมาส่วนหน่ึงเน่ืองจากทางการไดมี้การออกมาตรการก ากบัดูแล และการก่อหน้ีของ
ภาคเอกชนท่ีขยายตวัในอตัราท่ีชะลอตวัลงสอดคลอ้งกบัทิศทางเศรษฐกิจ  

 ภาวะการเงินโดยรวมท่ีผอ่นคลาย สะทอ้นไดจ้ากอตัราดอกเบ้ียในตลาดเงินท่ีอยูใ่นระดบัต ่าตาม
อตัราดอกเบ้ียนโยบายและอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลท่ีปรับลดลง และยงัสนบัสนุนการฟ้ืนตวั
ของเศรษฐกิจในระยะข้างหน้าสะท้อนจากอัตราดอกเบ้ียระยะสั้ นในตลาดเงินท่ีอยู่ในระดับต ่า
ใกลเ้คียงกบัอตัราดอกเบ้ียนโยบาย ซ่ึงคณะกรรมการนโยบายการเงินมีมติใหค้งไวท่ี้ร้อยละ 2.00 ต่อปี
ในการประชุมเม่ือวนัท่ี 28 มกราคม 2558 ก่อนจะปรับลดลงตามทิศทางอตัราดอกเบ้ียนโยบายท่ี
คณะกรรมการนโยบายการเงินมีมติให้ปรับลดจากร้อยละ 2.00 เป็นร้อยละ 1.75 ต่อปีในการประชุม
เม่ือวนัท่ี 11 มีนาคม 2558  

 

 
ท่ีมา : ธนาคารแห่งประเทศไทยและสมาคมตราสารหน้ี 

ภำพที ่1.1 อตัราดอกเบ้ียระยะสั้นในตลาดการเงิน 
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 นอกจากน้ี อตัราดอกเบ้ียนโยบายท่ีแทจ้ริง (หกัดว้ยอตัราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะ 1 ปี ขา้งหนา้) 
ยงัติดลบต่อเน่ืองแมใ้นขนาดท่ีนอ้ยลงบา้งจากแนวโนม้เงินเฟ้อคาดการณ์ท่ีปรับลดลง 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ท่ีมา : ธนาคารแห่งประเทศไทย 

ภำพที ่1.2 อตัราดอกเบ้ียนโยบายท่ีแทจ้ริง 
 

 และจากผลส ารวจผูป้ระกอบการพบว่า ระดบัอตัราดอกเบ้ียในปัจจุบนัไม่ไดเ้ป็นอุปสรรคต่อ
การด าเนินธุรกิจ  

 
 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ท่ีมา : ธนาคารแห่งประเทศไทย 

ภำพที ่1.3 อุปสรรคต่อการด าเนินธุรกิจ 



 

4 
 

 ส าหรับภาวการณ์ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์นั้น นักลงทุนในตลาดหลักทรัพย์มีพฤติกรรม
แสวงหาผลตอบแทนเพิ่มข้ึน แม้ความเส่ียงต่อระบบการเงินยงัไม่อยู่ในระดับท่ีน่ากงัวล  ภายใต้
ภาวะการเงินท่ีผ่อนคลาย และอตัราดอกเบ้ียท่ีอยู่ในระดบัต ่าต่อเน่ือง ท าให้นักลงทุนมีพฤติกรรม
แสวงหาผลตอบแทน อย่างต่อเน่ืองทั้งในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET Index และตลาด
หลักทรัพย์ MAI โดยดัชนีทั้งสองตลาดเพิ่มข้ึนต่อเน่ืองจากปลายปี 2557 ตามการซ้ือสุทธิของนัก
ลงทุนสถาบนัในประเทศและการซ้ือสุทธิของนกัลงทุนรายยอ่ย เป็นส าคญั 

 แม้ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย SET Index และตลาดหลักทรัพย์ MAI รวมทั้ ง
อตัราส่วน Forward P/E ลดลงบา้ง แต่ดชันียงัอยู่ในระดบัสูงและอตัราส่วน Forward P/E ยงัสูงกว่า
ค่าเฉล่ียในระยะยาว 10 ปี สะทอ้นความเปราะบางท่ีนกัลงทุนยงัอาจประเมินความเส่ียงต ่ากวา่ท่ีควร 

 จากทฤษฏีอตัราดอกเบ้ียของส านกัคลาสสิก เช่ือว่า อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงถูกก าหนดโดยอุป
สงค์และอุปทานของทุน อุปสงค์ของทุน (การลงทุน) คือ การน าเงินท่ีมีอยู่ไปเป็นทุนเพื่อให้ได้
ผลตอบแทนเพิ่มมากข้ึนถือไดว้า่การลงทุนนั้นประสบความส าเร็จ ในขณะเดียวกนัหากการลงทุนไม่
ประสบความส าเร็จก็จะท าให้เกิดการขาดทุนหรือสูญเสียเงินลงทุน ดังนั้นความไม่แน่นอนของ
ความส าเร็จจากการลงทุนจึงเกิดจากความเส่ียง ส่วนอุปทานของทุน (การออม) คือ การเก็บเงินเผื่อไว้
ใช้จ่ายในยามท่ีตอ้งการหรือยามฉุกเฉิน โดยส่วนใหญ่แลว้มกัจะน าเงินออมไปฝากไวใ้นบญัชีออม
ทรัพยห์รือบญัชีเงินฝากประจ า ณ ธนาคารพาณิชยต่์างๆ เพื่อความปลอดภยัและสะดวกในการเบิก
ถอนมาใชจ่้าย 

 จะเห็นได้ว่าเม่ืออตัราดอกเบ้ียนโยบายลดลง จะส่งผลให้อตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคาร
พาณิชยป์รับตวัลดลงตามไปดว้ย ประชาชนจึงมีทางเลือกนอกจากการออมเงิน (ฝากเงิน) เพื่อให้ไดรั้บ
ผลตอบแทนท่ีตอ้งการ เปล่ียนเป็นการลงทุนเพื่อให้ไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีคาดหวงัตามระดบัความ
เส่ียงท่ียอมรับได้ บางส่วนจึงตดัสินใจเลือกท่ีจะลงทุนในกองทุนรวม เน่ืองจาก กองทุนรวม เป็น
เคร่ืองมือในการลงทุนของผูล้งทุนรายย่อยท่ีมีประสิทธิภาพและมีการจดัการอย่างเป็นระบบ โดย
มุ่งหวงัใหผู้ล้งทุนไดรั้บผลตอบแทนดีท่ีสุด ภายใตก้รอบความเส่ียงท่ีผูล้งทุนจะสามารถยอมรับได ้

 นับแต่เ กิดวิกฤตการณ์ทางการเ งินของสหรัฐอเมริกา หรือเ รียกอีกอย่างว่า  “วิกฤติ
แฮมเบอร์เกอร์” แต่ละประเทศไดพ้ยายามแกไ้ขปัญหาท่ีส่งผลกระทบทางเศรษฐกิจต่อระบบ ประเทศ
ไทยเองนั้นหน่วยงานท่ีแกไ้ขปัญหาทางเศรษฐกิจไดร้ะดมความคิด เพื่อให้เศรษฐกิจของประเทศไทย
เจริญเติบโตตามท่ีคาดหวงั ส่วนหน่ึงไดใ้ชน้โยบายทางการเงิน คือ อตัราดอกเบ้ียนโยบาย เพื่อกระตุน้
ภาวะเศรษฐกิจดว้ยการลดอตัราดอกเบ้ียนโยบายลงมาแต่เป็นไปอย่างค่อยเป็นค่อยไป ส่งผลภาวะ
เศรษฐกิจของประเทศไทยยงัเติบโตไดไ้ม่เป็นไปตามคาดการณ์ ดงันั้น คณะกรรมการนโยบายการเงิน



 

5 
 

จึงกระตุน้เศรษฐกิจใหม้ากข้ึนดว้ยการปรับลดอตัราดอกเบ้ียนโยบายลงอยา่งรวดเร็วนบัแต่ช่วงปี 2555 
เป็นตน้มาจากระดบั 2.80 % ปรับลดลดมาจนสู่ระดบั 1.75 % เม่ือวนัท่ี 11 มีนาคม 2558 และเพื่อให้
สอดคลอ้งกบันโยบายทางการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย จึงพิจารณาช่วงเวลาของการศึกษา
ของขอ้มูลอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารแห่งทุนนบัตั้งแต่ วนัท่ี 7 กนัยายน 2555 จน(วนั
จดทะเบียนของกองทุนรวมตราสารแห่งทุน กองทุนเปิดไทยแวลูโฟกสั อิควิต้ี-ปันผล (VFOCUS-D) 
ซ่ึงเป็นกองทุนรวมล่าสุดท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยูโอบี (ประเทศไทย) 
จ ากดั) จนถึง 31 มีนาคม 2558 

 ในการศึกษาน้ีไดพ้ิจารณาถึงการลงทุนในหน่วยลงทุนหรือกองทุนของกองทุนรวมตราสารแห่ง
ทุน (Equity Fund) โดยการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บของแต่ละกองทุนรวมตราสารแห่งทุน 
ท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั และเปรียบเทียบกบั
กองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ ยโูอบี (สิงคโปร์) จ  ากดั ดว้ย
วิธีการวิเคราะห์จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ (Stochastic Dominance Model: SD Model) 
ซ่ึงเป็นวิธีการท่ีช่วยให้นกัลงทุนตดัสินใจเลือกลงทุนไดอ้ยา่งมีเหตุผล โดยใช้ขอ้มูลกองทุนรวมตรา
สารแห่งทุนจ านวนทั้งส้ิน 12 กองทุน แบ่งออกเป็นจากกองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการ
โดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุน และเปรียบเทียบ
กบักองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (สิงคโปร์) 
จ  ากดั จ านวน 1 กองทุน 

1.2 วตัถุประสงค์ของกำรศึกษำ 

 เพื่อศึกษาวิเคราะห์เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของแต่ละกองทุนรวมตราสาร
แห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการ ยโูอบี(ประเทศไทย) จ ากดั และกองทุนรวมตรา
สารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (สิงคโปร์) จ ากดั 

1.3 ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับจำกกำรศึกษำ 

1.3.1 เพื่อให้สามารถใชเ้คร่ืองมือต่างๆ ในการศึกษาวิเคราะห์เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนของ
แต่ละกองทุนรวมตราสารแห่งทุน 

1.3.2 เพื่อเป็นแนวทางส าหรับผูท่ี้สนใจลงทุนในกองทุนรวมตราสารแห่งทุนไดใ้ชเ้ป็นขอ้มูล เพื่อ
ประกอบในการตดัสินใจลงทุน ท่ีนกัลงทุนพึงพอใจจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัสูงสุด 

1.3.3 เพื่อเป็นทางเลือกให้กบัผูท่ี้สนใจลงทุนในสภาวะอตัราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีลดลง ก่อให้เกิด
การหมุนเวยีนของปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจของประเทศ 
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1.4 ขอบเขตกำรศึกษำ 

 ในการศึกษาน้ี ไดใ้ชข้อ้มูลอตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ของกองทุนรวม
ตราสารแห่งทุนของขอ้มูลทุติยภูมิ แบบอนุกรมเวลา ประเภทรายวนั นบัตั้งแต่วนัท่ี 7 กนัยายน 2555 
จนถึง 31 มีนาคม 2558 ของกองทุนรวมตราสารแห่งทุน ดว้ยวธีิการวเิคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
เพื่อเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนของแต่ละกองทุนรวม โดยการพิจารณาเปรียบเทียบทีละคู่กองทุน
รวมตราสารแห่งทุน ประกอบไปดว้ย 

1) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) 
2) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 
3) กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 
4) กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 
5) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 
6) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด–์ปันผล (TEF-DIV) 
7) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 
8) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D) 
9) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 
10) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
11) กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D) 
12) กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (UOBUGFI) 

 

 
ท่ีมา : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั 

ภำพที ่1.4 การก าหนดประเภทกองทุนรวมตราสารแห่งทุนตามระดบัความเส่ียง 
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การจดัระดบัความเส่ียงของกองทุนรวม สามารถแบ่งตามประเภทของนโยบายการลงทุน ดงัน้ี 
 

ตำรำงที ่1.1 การก าหนดประเภทกองทุนรวมตามระดบัความเส่ียง 
Risk 

profile 
ระดบัควำม

เส่ียง 
ประเภท ประเภทหลกัทรัพย์ทีล่งทุนเป็นหลกั 

เส่ียงต ่ามาก 1 กองทุนรวมตลาด
เงินท่ีลงทุนเฉพาะ
ตลาดเงินใน
ประเทศ 

กองทุนรวมตลาดเงิน (Money Market Fund) โดยจะ
ลงทุนเฉพาะพนัธบตัรรัฐบาล ตัว๋เงินคลงั หรือตราสาร
ทางการเงินในประเทศ ท่ีมีอายสุั้นไม่เกิน 1 ปี เป็นกองทุน
ท่ีมีความเส่ียงต ่าท่ีสุด และมีโอกาสผิดนดัช าระหน้ีนอ้ย 

 2 กองทุนรวมตลาด
เงินท่ีลงทุนใน
ต่างประเทศ
บางส่วน 

กองทุนแบบ Money Market แต่สามารถน าเงินบางส่วน
ไปลงทุนในพนัธบตัรต่างประเทศได ้ท าใหมี้ความเส่ียง
เพ่ิมข้ึน แตเ่น่ืองจากยงัคงเนน้ลงทุนในตราสารระยะสั้น 
ท าใหมี้ความเส่ียงในระดบัท่ีต ่า 

 3 กองทุนรวม
พนัธบตัรรัฐบาล 

กองทุนท่ีลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล ซ่ึงแมว้า่จะดูเหมือนมี
ความเส่ียงท่ีต ่า แต่พนัธบตัรมีช่วงอายหุลากหลาย และ
กองทุนสามารถเลือกลงทุนในพนัธบตัร หรือตราสารท่ีมี
อายมุากกวา่ 1 ปีได ้ความเส่ียงท่ีเพ่ิมข้ึนจึงเป็นเร่ืองของ 
Maturity Risk 

เส่ียงต ่า 4 กองทุนรวมตราสาร
หน้ี 

จะเป็นกองทุนท่ีลงทุนในตราสารหน้ี โดยไม่มีขอ้จ ากดัวา่
ตอ้งเป็นตราสารหน้ีแบบไหน สามารถลงทุนไดใ้นหุน้กู้
รัฐวสิาหกิจ และหุน้กูเ้อกชน ซ่ึงความเส่ียงท่ีเพ่ิมข้ึน มิใช่
เพียงเร่ือง Maturity Risk เท่านั้น แต่ยงัมีเร่ืองของ Credit 
Rating หรือการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือเขา้มาเก่ียวขอ้ง
ดว้ย นกัลงทุนท่ีท าแบบทดสอบแลว้ไดค้ะแนนในช่วง 4 
ระดบัแรก ถือวา่เป็นผูท่ี้รับความเส่ียงไดน้อ้ย ดงันั้น
ประเภทของตราสารท่ีจ าแนกไวใ้น 4 ระดบัแรก จึงยงัคง
เป็นกองทุนท่ีลงทุนในตราสารหน้ีทั้งหมด ซ่ึงแน่นอนวา่
ความเส่ียงท่ีต ่า ก็มกัจะมาพร้อมกบัโอกาสในการไดรั้บ
ผลตอบแทนท่ีไม่สูงมากนกัดว้ยเช่นกนั ดงันั้น กองทุน
ตราสารหน้ี จึงเหมาะกบันกัลงทุนท่ีรับความเส่ียงไดน้อ้ย 
หรือคนในวยัเกษียณ เน่ืองจากไม่มีรายไดห้ลกั และ
ตอ้งการลงทุนแบบคุม้ครองเงินตน้ 

เส่ียงปาน
กลาง 

5 กองทุนรวมผสม เป็นกองทุนรวมแบบผสม ระหวา่งตราสารหน้ีและตรา
สารทุน หรือ Balance Fund มีความเส่ียงมากข้ึน ซ่ึงจะ
เหมาะกบันกัลงทุนท่ีรับความเส่ียงไดร้ะดบัปานกลาง 
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ตำรำงที ่1.1 การก าหนดประเภทกองทุนรวมตามระดบัความเส่ียง (ต่อ) 
 

Risk 
profile 

ระดบัควำม
เส่ียง 

ประเภท ประเภทหลกัทรัพย์ทีล่งทุนเป็นหลกั 

 6 กองทุนรวมตราสาร
แห่งทุน 

เป็นกองทุนรวมหุน้ ซ่ึงมีความเส่ียงใกลเ้คียงกบัการลงทุน
ในหุน้โดยตรง ซ่ึงเป็นกองทุนท่ีมีความเส่ียงในระดบัท่ีสูง 

เส่ียงสูง 7 กองทุนรวมหมวด
อุตสาหกรรม 

จะเป็นกองทุนรวมในหุน้โดยลงทุนเฉพาะกลุ่ม
อุตสาหกรรม หรือ Sector Fund เช่น ลงทุนเฉพาะ Sector 
พลงังานหรือธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงเป็นกองทุนท่ีมีความ
เส่ียงสูงกวา่กองทุนหุน้ทัว่ไป เน่ืองจากเป็นกองทุนท่ีมี
นโยบายการลงทุนเฉพาะใน Sector ท่ีก าหนดเอาไว้
เท่านั้น ยกตวัอยา่งเช่น กองทุนท่ีลงทุนหุน้กลุ่มพลงังาน 
โดยในปีท่ีผา่นมา แมว้า่ดชันีหุน้ไทยตลาดจะเพ่ิมข้ึนราว 
35% และกองทุนหุน้ท าผลตอบแทนเฉล่ียไดร้าว 40%แต่
ผลตอบแทนของหุน้กลุ่มพลงังานกลบัท าไดเ้พียง 8-9% 
เท่านั้น ดงันั้นนกัลงทุนท่ีจะเลือกลงทุนในกองทุนแบบ 
Sector Fund จึงควรมีความรู้ความเขา้ใจใหส้อดคลอ้งกบั
ระดบัความเส่ียงดว้ย 

เส่ียงสูงมาก 8 กองทุนรวมท่ีลงทุน
ในสินทรัพย์
ทางเลือก 

กองทุนรวมท่ีลงทุนในสินทรัพยท์างเลือก (Alternative 
Investment) เช่น ทองค า น ้ ามนั หรือสินทรัพยเ์ส่ียงท่ีมี
ความซบัซอ้นมากข้ึน 

ท่ีมา : http://www.gsb.or.th/products/personal/invest/risk.php 
 

1.5 นิยำมค ำศัพท์ 

 กองทุนรวม (Mutual Fund) คือ โครงการลงทุนท่ีระดมเงินทุนจากนกัลงทุนรายย่อยจ านวน
มากมารวมกนัให้เป็นเงินลงทุนกอ้นใหญ่ เพื่อน าไปจดทะเบียนให้มีฐานะเป็นนิติบุคคล หลงัจากนั้น
ผูบ้ริหารกองทุนจะน าเงินท่ีระดมทุนไปลงทุนในหลกัทรัพยห์รือทรัพยสิ์นประเภทต่างๆ ตามนโยบาย
การลงทุนท่ีได้ระบุไวใ้นหนังสือช้ีชวนเสนอขายแก่นักลงทุนนั้น โดยนักลงทุนแต่ละรายจะไดรั้บ
หน่วยลงทุนเพื่อเป็นหลกัฐานยืนยนัสถานะความเป็นเจา้ของกองทุนรวม โดยมีบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนรวม เป็นผูบ้ริหารกองทุนเพื่อให้ไดผ้ลตอบแทนใกลเ้คียงกบันโยบายการลงทุนท่ีช้ีแจง
เอาไว ้(ตลาดการเงินและการลงทุนในหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2557) 

มูลค่ำทรัพย์สินสุทธิ (Net Asset Value: NAV) คือ มูลค่าทรัพย์สินของกองทุนรวมตามราคา
ตลาดในขณะใดขณะหน่ึงหกัดว้ยหน้ีสินของกองทุนรวมนั้น ส่วนมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อหน่วยลงทุน 
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(NAV per Unit) หมายถึง มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิหารดว้ยจ านวนหน่วยลงทุนทั้งหมดของกองทุนรวมนั้น 
มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิ ถือเป็นมูลค่าจริงของหน่วยลงทุน ณ วนัท่ีท าการค านวณ โดยการค านวณจะตอ้ง
ไดรั้บการตรวจสอบและให้ความเห็นชอบโดยผูดู้แลผลประโยชน์ของกองทุนรวมนั้น (ตลาดการเงิน
และการลงทุนในหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2557) 

กองทุนรวมตรำสำรแห่งทุน (Equity Fund) คือ กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนเนน้การลงทุน
ในตราสารทุน (หุ้นสามญั) ท่ีมีปัจจยัพื้นฐานดี จ่ายเงินปันผลสูงและจ่ายอย่างต่อเน่ือง กองทุนรวม
ประเภทน้ีมีความผนัผวนของผลตอบแทนค่อนขา้งสูง เน่ืองจากมีความผนัผวนของราคาหลกัทรัพยท่ี์
กองทุนเขา้ไปลงทุนเขา้มาเก่ียวขอ้งดว้ย ผลตอบแทนของกองทุนประเภทน้ีคือ เงินปันผล (Dividend) 
และก าไรส่วนเกิน (Capital Gain) (พรทิพย ์เธียรธีรวทิย,์ 2557) 

อัตรำผลตอบแทน หมายถึง ผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงและผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์ 
โดยผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงเป็นผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนหลงัจากได้รับผลตอบแทนนั้นแล้ว ส่วน
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั คือ ผลตอบแทนจากหลกัทรัพยท่ี์นกัลงทุนคาดวา่จะไดรั้บในอนาคต ซ่ึงอาจจะ
ไม่เป็นไปตามท่ีคาดหวงัไว  ้ดังนั้น ผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนความจริง คือ ดอกเบ้ีย, เงินปันผล ส่วน
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงั คือ ก าไรจากการท่ีราคาหลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลง โดยข้ึนอยู่
กบัประเภทของหลกัทรัพยท่ี์ถืออยู ่(ตลาดการเงินและการลงทุนในหลกัทรัพย์ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย, 2557) 
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บทที ่2 

กรอบแนวคดิทางทฤษฏีและเอกสารงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

2.1 กรอบแนวคิดทางทฤษฎ ี

2.1.1 ทฤษฎคีวามต้องการถือเงินของเคนส์ 

1) ความต้องการถือเงินเพือ่จับจ่ายใช้สอย 

เกิดจากความจ าเป็นท่ีบุคคลมีความตอ้งการถือเงินสด เพื่อให้เพียงพอต่อการใช้จ่าย
ในชีวิตประจ าวนั ซ่ึงจะมากน้อยเพียงใดก็ข้ึนอยู่กบัรายไดข้องแต่ละบุคคล อาจมีปัจจยัอ่ืนๆ เขา้มา
ประกอบในการก าหนดความตอ้งการถือเงิน เช่น ระดบัมาตรฐานค่าครองชีพ ความถ่ีของระยะเวลาท่ี
ได้รับรายได้ด้วย  ผลิตภัณฑ์ประชาชาติเบ้ืองต้น โดยอยู่ในข้อสมมติฐานท่ีว่า สัดส่วนระหว่าง
ผลิตภณัฑป์ระชาชาติเบ้ืองตน้ กบัมูลค่าของการซ้ือขายทั้งหมดนั้นคงท่ี ซ่ึงจะส่งผลใหอุ้ปสงคข์องเงิน
เพื่อจบัจ่ายใช้สอยกบัรายได้ประชาชาติ  เปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัเสมอ (วเรศ อุปปาติก, 
2544) 

ซ่ึงในความสัมพนัธ์ระหว่างอุปสงค์ของเงินเพื่อการจบัจ่ายใชส้อย กบัระดบัรายได้
ประชาชาตินั้น มีความสัมพนัธ์ในลกัษณะไปในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงเราสามารถท่ีจะแสดงใหเ้ห็นในรูป
ของสมการเส้นตรง ไดด้งัน้ี 
 

M t  = k Y 
 

โดยท่ี 
 

M t  คือ อุปสงคข์องเงินเพื่อจบัจ่ายใชส้อย 
k คือ สัดส่วนระหวา่งรายไดป้ระชาชาติกบัความตอ้งการถือเงินเพื่อการ

จบัจ่ายใชส้อย 
Y  คือ รายไดป้ระชาชาติท่ีอยูใ่นรูปของตวัเงิน 
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2) ความต้องการถือเงินเพือ่เหตุฉุกเฉิน 

เกิดจากความจ าเป็นท่ีบุคคลมีความตอ้งการถือเงินสดเพื่อส าหรับใชจ่้ายในกรณีท่ีเกิด
เหตุฉุกเฉิน มีความสัมพนัธ์กับรายได้ของแต่ละบุคคลเช่นเดียวกัน แต่มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบัอตัราดอกเบ้ีย โดยเราสามารถอธิบายในรูปของสมการไดด้งัน้ี  

 

M p   = f(y ,r) 
 

โดยท่ี 
M p  คือ อุปสงคข์องเงินเพื่อเหตุฉุกเฉิน 
r  คือ ระดบัอตัราดอกเบ้ีย 
y  คือ ระดบัรายได ้
 

3) ความต้องการถือเงินเพือ่เกง็ก าไร 
ความตอ้งการถือเงินเพื่อเก็งก าไรเป็นความตอ้งการถือเงินไวเ้พื่อความมัง่คัง่หรือเป็น

การสะสมค่า เงินท่ีถือไวเ้ก็งก าไร คือความตอ้งการถือเงินไวเ้พื่อเก็งก าไรจากการเปล่ียนแปลงของ
ราคาหลกัทรัพยเ์ม่ืออตัราดอกเบ้ียเปล่ียนแปลงไป มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอัตรา
ดอกเบ้ีย กล่าวคือ ถา้อตัราดอกเบ้ียต ่า ราคาหลกัทรัพยจ์ะสูงข้ึน นัน่คือ คนจะไม่ปล่อยเงินกูเ้พราะไม่
คุม้กบัการเส่ียงและขณะท่ีอตัราดอกเบ้ียต ่า คนจะขายหลกัทรัพยเ์พราะจะไดก้ าไรส่วนทุน เน่ืองจาก
ราคาหลกัทรัพยข์ณะน้ีจะสูงเพราะฉะนั้นประชาชนจะเปล่ียนการถือหลกัทรัพยม์าเป็นการถือเงินสด
เพื่อเก็งก าไรไวเ้ฉย ๆ มากข้ึน ตรงขา้มถา้อตัราดอกเบ้ียสูงข้ึนราคาหลกัทรัพยจ์ะต ่าลง คนจะปล่อยเงิน
ไปซ้ือหลกัทรัพยม์ากหรือให้กูม้าก และจะถือเงินไวเ้ฉย ๆ นอ้ยจากท่ีกล่าวมาแลว้วา่ความตอ้งการถือ
เงินนั้นมีความสัมพนัธ์ลกัษณะแปรผกผนักบัอตัราดอกเบ้ีย ดงันั้นเราจึงสามารถเขียนให้อยูใ่นรูปของ
สมการไดด้งัน้ี 

 

M sd  = l(r) 
 

โดยท่ี 
 

 M sd  คือ อุปสงคข์องเงินเพื่อเก็งก าไร 
r  คือ ระดบัอตัราดอกเบ้ีย 
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ข้อจ ากดัของทฤษฎกีารถือเงินเพือ่เกง็ก าไร 

1) ไม่ไดน้ าเร่ืองของการถือครองสินทรัพยท่ี์มีอายกุารไถ่ถอนในระยะสั้น และสินทรัพยท่ี์
มีสภาพคล่องสูงมาใชใ้นการ 

2) ไม่ไดพ้ิจารณาคุณสมบติัของสินคา้ท่ีสามารถเล่ือนการใชไ้ด ้กล่าวคือ หากมีการคาดวา่
ในอนาคตสินคา้จะมีราคาสูงข้ึน หน่วยธุรกิจก็จะท าการกกัตุนสินคา้เอาไว ้โดยยอมลดการถือครอง
เงินสดในปัจจุบนัใหน้อ้ยลง และใชเ้งินสดนั้นทุ่มไปกบัการกกัตุนสินคา้แทน 

3) จากข้อสมมติท่ีว่าหน่วยเศรษฐกิจแต่ละหน่วยจะมีการคาดคะเนในเร่ืองของอตัรา
ดอกเบ้ียในอนาคตไดอ้ยา่งมัน่ใจ ดงันั้น ณ เวลาใดเวลาหน่ึงหน่วยเศรษฐกิจจะมีการเลือกถือเฉพาะเงิน
สดหรือหลกัทรัพย  ์เช่น พนัธบตัร เพียงชนิดใดชนิดหน่ึงเท่านั้น ซ่ึงในความเป็นจริงแล้วนั้นหน่วย
เศรษฐกิจจะมีการถือเงินสด และหลกัทรัพยใ์นสัดส่วนท่ีเหมาะสมอยูแ่ลว้ 

2.1.2 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนรวม 

ผลตอบแทนท่ีใชใ้นการประเมินผลการด าเนินงาน จึงเป็นผลตอบแทนของกองทุนรวม 
โดยจะค านวณจากอตัราการเปล่ียนแปลงของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิต่อ 1 ช่วงเวลา แบ่งไดเ้ป็น 2 กรณี 

1) กรณีมีการจ่ายเงินปันผล 
 

R pt = 
1

1



 

t

ttt

NAV

DNAVNAV  

 
2) กรณีไม่มีการจ่ายเงินปันผล 

 

R pt = 
1

1





t

tt

NAV

NAVNAV  

 
ก าหนดให ้

R pt  = อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมในงวดท่ี t 
NAV t  = มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม ณ เวลาท่ี t 
NAV 1t  = มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม ณ เวลาท่ี t-1 
D t  = เงินปันผลเฉล่ีย ณ เวลาท่ี t 
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มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม (NAV)  =   (มูลค่าทรัพยสิ์นรวม-หน้ีสิน) 
จ านวนหน่วยลงทุน 
 

2.1.3     ความเส่ียงของกองทุนรวม 

ความเส่ียงของกองทุนรวมสามารถวดัค่าไดจ้ากส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ( p ) ของ
อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม 

 

p = 
  2

1

1

2






















n

RR
n

t
ptpt

 

 

ก าหนดให ้

p  = ความเส่ียงของกองทุนรวม 

ptR  = อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม 

ptR  = อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมในงวดท่ี t 
n  = งวดเวลาทั้งหมดท่ีตอ้งการศึกษา 
 

2.1.4 ทฤษฎพีฤติกรรมการลงทุน 

แนวคิดเร่ืองพฤติกรรมการลงทุน เป็นแนวคิดท่ีอธิบายวา่ ผูล้งทุนมีหลกัเกณฑ์อยา่งไร
ในการตดัสินใจลงทุน โดยภายใต้เง่ือนไขท่ีมีความเส่ียง  ผูล้งทุนอาจมีความชอบในความเส่ียงท่ี
แตกต่างกนัไป ผูล้งทุนแต่ละคนมีความกลวัความเส่ียงไม่เท่ากนั ผูล้งทุนบางคนมีความกลวัความเส่ียง
ท่ีไม่มากนกั จึงอาจเลือกลงทุนในหลกัทรัพยห์รือกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์ให้ผลตอบแทนในระดบัสูง โดย
ยอมรับปัจจยัความเส่ียงท่ีสูงข้ึนได ้ในขณะท่ีผูล้งทุนบางคนมีระดบัความกลวัความเส่ียงค่อนขา้งมาก 
จึงเลือกลงทุนในหลักทรัพย์ หรือกลุ่มหลักทรัพย์ท่ีมีความเส่ียงต ่ าและพอใจในระดับอัตรา
ผลตอบแทนท่ีค่อนข้างต ่า พฤติกรรมน้ีเรียกว่า ผูล้งทุนมีความชอบในความเส่ียง  ต่างกัน (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2557) 

หากจดัประเภทของผูล้งทุนตามพฤติกรรมการลงทุน อาจแบ่งไดเ้ป็น 3 ประเภท ดงัน้ี 
1) ผูท่ี้ชอบความเส่ียง หมายความว่า ภายใตท้างเลือกท่ียุติธรรม ผูท่ี้ชอบความเส่ียง จะ

ยนิยอมท่ีจะเส่ียงเพื่อโอกาสท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนท่ีมากกวา่ 
2)  ผูท่ี้เป็นกลาง หมายความวา่ ผูท่ี้จะเลือกลงทุนโดยตดัสินใจจากอตัราผลตอบแทน โดย

ระดบัความเส่ียงไม่มีผลต่อการตดัสินใจ 
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3)  ผูไ้ม่ชอบความเส่ียงหรือตอ้งการหลีกเล่ียงความเส่ียง หมายความวา่ภายใตท้างเลือกท่ี
ยติุธรรม ผูท่ี้ไม่ชอบความเส่ียง จะเลือกลงทุนในทางเลือกท่ีมีความเส่ียงนอ้ยท่ีสุด 

อยา่งไรก็ตาม ในการวิเคราะห์ส่วนใหญ่มกัจะมุ่งความสนใจไปท่ีผูล้งทุนท่ีไม่ชอบความ
เส่ียงหรือตอ้งการหลีกเล่ียงความเส่ียง ซ่ึงเป็นพฤติกรรมการลงทุนของผูล้งทุนส่วนใหญ่ จึงอาจสรุป
ไดว้า่ ส าหรับผูล้งทุนท่ีหลีกหนีความเส่ียงนั้น 

ท่ีระดบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัค่าหน่ึง ผูล้งทุนชอบทางเลือกท่ีมีความเส่ียงต ่ากวา่ 

ท่ีระดบัความเส่ียงค่าหน่ึง ผูล้งทุนชอบทางเลือกท่ีมีอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัสูงกวา่ 

อยา่งไรก็ตาม หากมีการลงทุน 2 ทางเลือกท่ีมีอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัไม่เท่ากนัและมี
ความเส่ียงท่ีต่างกนั การตดัสินใจลงทุนในทางเลือกใด จะข้ึนอยูก่บัระดบัความกลวัความเส่ียงท่ีต่างกนั
ของผูล้งทุนนั้น ว่าผูล้งทุนใดกลวัความเส่ียงท่ีมากหรือน้อยกว่ากนั ทั้งน้ี ผูล้งทุนซ่ึงกลวัความเส่ียง
น้อยกว่า  จะกล้าเผชิญกับความเส่ียงจากการลงทุนได้มากกว่า  โดยคาดหวังท่ีจะได้รับอัตรา
ผลตอบแทนท่ีมากข้ึน เพื่อชดเชยความเส่ียงท่ีจะต้องเผชิญส่วนชดเชยความเส่ียง หมายถึง อตัรา
ผลตอบแทนส่วนท่ีสูงกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียง กล่าวคือ อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความ
เส่ียงนั้น เป็นอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการหากเขาคิดว่ามีความแน่นอนในการได้รับเงินคืน 
และไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีไดค้าดไว  ้แต่ในสภาวะความเป็นจริงอาจเป็นไปไดท่ี้เขาจะไม่ไดรั้บเงิน
ตามจ านวนและตามเวลาท่ีคาดไว  ้การลงทุนใดมีโอกาสท่ีจะไม่ไดรั้บเงินตามท่ีคาดไวสู้ง ผูล้งทุนยอ่ม
ตอ้งการส่วนชดเชยความเส่ียง จากการลงทุนนั้นสูงตามไปดว้ย 

2.1.5 ทฤษฎคีวามเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ 

ความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพย  ์มีสาเหตุจากการท่ีฐานะทางการเงินของกิจการ
ผูอ้อกหลกัทรัพยมี์ความไม่แน่นอน ท าให้เกิดความไม่แน่นอนต่อผลตอบแทนของผูถื้อหลกัทรัพย์
ของกิจการนั้นดว้ย สาเหตุท่ีท าให้เกิดความไม่แน่นอนของฐานะทางการเงินของกิจการ ไดแ้ก่ ความ
เส่ียงทางธุรกิจ และความเส่ียงทางการเงิน ของกิจการผูอ้อกหลกัทรัพยค์วามเส่ียงทางธุรกิจ เป็นความ
เส่ียงท่ีมีสาเหตุมาจากลกัษณะทางธุรกิจของกิจการท่ีอาจข้ึนลงตามความผนัผวนของเศรษฐกิจ หรือ
เป็นธุรกิจท่ีมีความตอ้งการของสินคา้หรือบริการตามฤดูกาล หรือตามพฤติกรรมของผูบ้ริโภค กิจการ
บางประเภทอาจไดรั้บผลกระทบจากตน้ทุนการผลิตท่ีสูงข้ึนอนัเน่ืองมาจากการเพิ่มข้ึนของราคาน ้ ามนั 
ภาวะเงินเฟ้อและค่าแรงงาน ในบางกิจการอาจใช้ตน้ทุนคงท่ีเป็นสัดส่วนค่อนขา้งสูงจึงมีความเส่ียง
มากหากยอดขายไม่เป็นไปตามเป้าท่ีคาดไวเ้ม่ือกิจการใด ๆ ก็ตามเกิดความผนัผวนในยอดขายหรือ
ก าไรจากการด าเนินงาน ย่อมส่งผลกระทบท าให้ผลประกอบการและฐานะทางการเงินของกิจการผู ้
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ออกหลกัทรัพยมี์ความไม่แน่นอนความเส่ียงทางการเงิน เป็นความเส่ียงท่ีมีสาเหตุมาจากการท่ีกิจการมี
โครงสร้างของเงินทุนมาจากการก่อหน้ีในสัดส่วนท่ีสูง ท าให้มีภาระการจ่ายดอกเบ้ียซ่ึงเป็นภาระ
ผูกพนัทางการเงินคงท่ี ผูถื้อหุ้นสามญัของกิจการน้ีจะตอ้งรับภาระความผนัผวนของก าไรสุทธิเม่ือ
ก าไรจากการด าเนินงานเปล่ียนแปลงการลงทุนในหลกัทรัพย ์นอกจากมีความเส่ียงท่ีเกิดจาความเส่ียง
จากฐานะทางการเงินของกิจการผูอ้อกหลกัทรัพยแ์ลว้ ยงัมีความเส่ียงดา้นอ่ืน ๆ เช่น ความเส่ียงจาก
การขาดสภาพคล่อง เน่ืองจากไม่อาจเปล่ียนหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนเป็นเงินสดไดใ้นเวลาอนัรวดเร็วหรือ
เม่ือตอ้งการไดท้นัที ดงันั้น เม่ือลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์การหมุนเวียนเปล่ียนมือในตลาดรองมีระดบัต ่า 
ผูล้งทุนจะตอ้งการส่วนชดเชยจากการขาดสภาพคล่องดว้ย นอกจากนั้นการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์
ต่างประเทศ ผูล้งทุนอาจมีความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน และความเส่ียงจากความไม่แน่นอนทาง
การเมืองของประเทศท่ีน าเงินไปลงทุนเม่ือไดว้ิเคราะห์ความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพยแ์ลว้ ผู้
ลงทุนจะสามารถก าหนดส่วนชดเชยความเส่ียงได้ผลลพัธ์เป็นระดับอตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุน
ตอ้งการ ตามสมการต่อไปน้ี 

 

อตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการ   = อตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงท่ีไม่มีความเส่ียง  
+ ส่วนชดเชยภาวะเงินเฟ้อ + ส่วนชดเชยความเส่ียง 

 

แม้ว่าหลักทรัพย์รายตัวจะมีความเส่ียงอันเกิดจากการด าเนินธุรกิจ มีการก่อหน้ีใน
โครงสร้างของเงินทุน ซ่ึงเป็นความเส่ียงอนัเกิดจากลกัษณะเฉพาะกิจการ รวมทั้งความเส่ียงจากอตัรา
แลกเปล่ียนและความเส่ียงจากความไม่แน่นอนทางการเมือง และความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนแลว้ส่งผลกระทบ
ต่อการลงทุนในหลกัทรัพยทุ์กประเภท หรือเรียกว่า ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ดงันั้น เม่ือผูล้งทุนได้
กระจายการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพยเ์ป็นอยา่งดีแลว้ การกระจายการลงทุนดงักล่าว สามารถขจดัความ
เส่ียงส่วนท่ีเป็นความเส่ียงเฉพาะตวัของหลกัทรัพยน์ั้นได้ ความเส่ียงส่วนท่ียงัคงเหลืออยู่ของกลุ่ม
หลกัทรัพยจ์ะมีเพียงความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ดงันั้น ส่วนชดเชยความเส่ียงตามแนวคิดของการกระจาย
การลงทุนในรูปกลุ่มหลกัทรัพยน์ั้น ควรเป็นส่วนชดเชยเฉพาะความเส่ียงท่ีเป็นระบบ อนัเป็นความ
เส่ียงท่ีมิอาจขจดัไดโ้ดยการกระจายการลงทุน 

2.1.6 ทฤษฎกีารเลอืกถือสินทรัพย์ของมาร์โควซิ (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2557) 

ทฤษฎีการเลือกถือสินทรัพย ์เป็นเร่ืองเก่ียวกบัการค านวณความเส่ียงและผลตอบแทนท่ี
ใช้เป็นหลกัในการเลือกกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุน โดยการน าหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงมาสร้างเป็นกลุ่ม
หลกัทรัพย ์ซ่ึงกลุ่มหลกัทรัพยด์งักล่าวจะมีจ านวนตั้งแต่ 1 หลกัทรัพยข้ึ์นไป โดยวธีิการน้ีจะท าให้เกิด
กลุ่มหลกัทรัพยเ์ป็นจ านวนมาก แต่จะมีเพียงกลุ่มหลกัทรัพยบ์างกลุ่มเท่านั้น ท่ีเป็นหลกัทรัพยท่ี์มี
ประสิทธิภาพ ขอ้สมมุติของแบบจ าลองมาร์โควซิ ไดอ้าศยัพื้นฐานเก่ียวกบัพฤติกรรมของผูล้งทุนดงัน้ี 
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1) ผูล้งทุนเป็นผูพ้ยายามหลีกเล่ียงความเส่ียง โดยพิจารณาลงทุนในทางเลือกท่ีมีความ
เส่ียงต ่ากวา่ ส าหรับทางเลือกท่ีมีอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนั และจะพิจารณาเลือกลงทุนในทางเลือกท่ี
ใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีสูงกวา่ หากมีความเส่ียงท่ีเท่ากนั 

2) ผูล้งทุนจะพิจารณาเลือกในการลงทุน โดยใชก้ารกระจายตวัของความน่าจะเป็น ท่ีจะ
เกิดข้ึนของอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ในช่วงระยะเวลาใดเวลาหน่ึง 

3) ผูล้งทุนจะประมาณค่าความเส่ียงของกลุ่มหลกัทรัพย ์โดยดูจากค่าความแปรปรวน
หรือส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทน 

4) ผูล้งทุนจะใชอ้ตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั และความเส่ียงเพียง 2 ปัจจยัเท่านั้นในการ
พิจารณาเลือกลงทุน 

5) ผูล้งทุนเป็นผูแ้สวงหาความมัง่คัง่สูงสุด โดยผูล้งทุนจะคาดหวงัอรรถประโยชน์
สูงสุดในช่วงเวลาการลงทุนท่ีก าหนด 

แนวคิดของมาร์โควิซตั้งอยู่บนขอ้สมมติวา่ผูล้งทุนเป็นผูล้งทุนประเภทหลีกเล่ียง ความ
เส่ียง ดังนั้นผูล้งทุนจึงพยายามท่ีจะลดความเส่ียง โดยท าการลงทุนแบบกระจายการลงทุนไปยงั
หลกัทรัพยอ่ื์นๆ ท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรมท่ีแตกต่างกนั เน่ืองจากหลกัทรัพยท่ี์อยูใ่นอุตสาหกรรมคลา้ยกนั
ย่อมถูกกระทบกระเทือนจากภาวะเศรษฐกิจในระยะเดียวกนันั้นเหมือนๆกนั แต่ปัจจยัทางเศรษฐกิจ
ยอ่มส่งผลกระทบต่อแต่ละอุตสาหกรรมแตกต่างกนั ดงันั้นการเลือกลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ี
ไดรั้บผลกระทบอยา่งรุนแรงจากภาวะเศรษฐกิจนั้น ก็จะไดรั้บการชดเชยจากความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนในรูป
ของอตัราผลตอบแทนจากหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบรุนแรงนอ้ยกวา่ 

2.1.7 ทฤษฎีทางเศรษฐมิติ 

1) ทฤษฎกีารทดสอบความน่ิงของข้อมูล 

การทดสอบความน่ิงของข้อมูลนั้นสามารถทดสอบได้โดยใช้การทดสอบ DF 
(Dicky-Fuller Test) พิจารณาไดจ้ากขอ้มูลแต่ละชุดท่ีมีความสัมพนัธ์กนั ดงัน้ี 

 

X t  =  X 1t + t        (2-1) 
 

ก าหนดให ้
X t  = ขอ้มูลอนุกรมเวลาของตวัแปร ณ เวลา t 
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X 1t  = ขอ้มูลอนุกรมเวลาของตวัแปร ณ เวลา t-1 

t  = ความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม 
  = สัมประสิทธ์ิอตัสหสัมพนัธ์  

 

สมมติฐานทดสอบ 
H 0 :  =1  non-stationary 
H 1 :   < 1  stationary 
 

จากสมการ (2-1) เรียกวา่การทดสอบ unit root เป็นการทดสอบวา่ตวัแปรท่ีตอ้งการ
ศึกษา X t  จะสามารถพิจารณาไดจ้ากค่า   ถา้ยอมรับสมมติฐาน  H 0  (Accept H 0 ) แสดงวา่ขอ้มูล X t  
มีลกัษณะไม่น่ิง (non-stationary) แต่ถา้ปฏิเสธสมมติฐาน H 0  (Reject H 0 ) แสดงวา่ขอ้มูล X t มีลกัษณะ
น่ิง (stationary) แต่ถา้ก าหนดให ้  =(1+ )โดยท่ี   คือสัมประสิทธ์ิ (-1 <  < 0) 

 

จากสมการ (2-1) จะไดว้า่ 
 

 X t  =  X 1t + t  
 

จะไดส้มมติฐานใหม่ ดงัน้ี 
H 0 :  = 0  non-stationary 
H 1 :   < 0  stationary 
 

เน่ืองจากขอ้มูลอนุกรมเวลา ณ เวลาท่ี t มีส่วนสัมพนัธ์กบัขอ้มูล ณ เวลาท่ี t -1 ดงันั้นวิธี
ของ Dickey-Fuller จะใชส้มการถดถอย 3 รูปแบบแตกต่างกนั ในการทดสอบยนิูทรูท  

 

 X t =  X 1t + t    none    (2-2) 
 

 X t = +  X 1t + t   intercept   (2-3) 
 

 X t = + t + X 1t + t   trend and intercept  (2-4) 
 

โดยตวัพารามิเตอร์ท่ีอยูใ่นความสนใจในทุกสมการ คือ นัน่คือ   ถา้  = 0 ขอ้มูล X t  จะมี 
unit Root โดยการเปรียบเทียบค่าสถิติ t (t-statistic) ท่ีค  านวณได้กับค่าท่ีเหมาะสมท่ีอยู่ในตาราง 
Dickey-Fuller แต่ถ้าหากเพิ่มขบวนการถดถอยในตวัเอง เข้าไปในสมการท่ี (2-2), (2-3) และ (2-4) 
หรือท่ีเรียกว่าการทดสอบ ADF (Augmented Dickey-Fuller Test) เ น่ืองจากจ านวนของ  Lagged 
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Difference Terms ท่ีจะน าเขา้มาในสมการนั้นจะตอ้งมากพอท่ีจะท าให้พจน์ค่าความคลาดเคล่ือน มี
ลกัษณะเป็น Serially Independent จะท าใหไ้ดส้มการใหม่เป็น 
 

 X t =  X 1t + 

 
1i i  X it + t   none   (2-5) 

 
 X t = +  X 1t + 

 
1i i  X it + t  intercept  (2-6) 

 
 X t = + t + X 1t + 

 
1i i  X it + t  trend and intercept (2-7) 

 
ก าหนดให ้

X t   = ขอ้มูลอนุกรมเวลาของตวัแปร ณ เวลา t 
X 1t  = ขอ้มูลอนุกรมเวลาของตวัแปร ณ เวลา t-1 
 , ,  ,  = ค่าพารามิเตอร์ 
t  = ค่าแนวโนม้ 

t   = ค่าความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม 
 

2)  ทฤษฎสีโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

สโตคาสติก โดมิแนนซ์ เป็นหลกัการท่ีเก่ียวกบัการเลือกในสถานการณ์ท่ีมีความ
เส่ียง เพื่อระบุสภาพความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนในความชอบหลายๆทาง และแกปั้ญหาทางเลือกท่ีมีความเส่ียง 
โดยการเปรียบเทียบกองทุนหรือกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนใดๆใชแ้นวคิดท่ีมีขอ้สมมุติท่ีวา่นกัลงทุนเป็นผู ้
ท่ีหลีกเล่ียงความเส่ียง และผลตอบแทนกระจายตวัในโคง้ปกติ ในความเป็นจริงอาจไม่เป็นเช่นนั้น
กล่าวคือนกัลงทุนอาจจะเป็นผูท่ี้ชอบความเส่ียงก็ได ้ดงันั้นจึงมีแนวคิดในการเปรียบเทียบกองทุนหรือ
กลุ่มหลกัทรัพยล์งทุน เพื่อหลีกเล่ียงขอ้จ ากดัของขอ้สมมุติดงักล่าว สโตคาสติก โดมิแนนซ์ จะท าการ
ตั้งสมมติฐานต่างๆดงัน้ี 

(1)  แต่ละบุคคลคาดหวงัความพอใจสูงสุด 
(2) การเปรียบเทียบ 2 ทางเลือก โดยท่ีทางเลือกเหล่านั้นไม่ไดมี้การรวมตวักนั

แบบโคง้หงาย จึงจะถูกเลือกได ้
(3) การวิเคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ถูกพฒันาข้ึนบนพื้นฐานของความ

น่าจะเป็นของการกระจายของตวัแปรสุ่มต่างๆ 
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เพื่อใช้จดัล าดบักิจกรรมท่ีมีความไม่แน่นอน เช่น การกระจายค่าความน่าจะเป็น 
ซ่ึงใช้ข้อจ ากัดเพียงเล็กน้อยในการพิจารณาฟังก์ชั่นความพอใจของผูต้ดัสินใจ เพราะไม่ต้องการ
รูปแบบฟังกช์ัน่ความพอใจท่ีเจาะจง และไม่ตอ้งการขอ้สมมติท่ีเก่ียวกบัการกระจายค่าความน่าจะเป็น
ของผลลพัธ์ท่ีได้ ดงันั้นจึงใช้กฎการตดัสินใจทัว่ไป โดยสโตคาสติก โดมิแนนซ์ จะสมมติให้แต่ละ
บุคคลคาดหวงัความพอใจของความมัง่คัง่ท่ีสูงสุดก าหนดให ้x คือ ระดบัความมัง่คัง่ 

 

f(x) คือ     ฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นของแต่ละระดบัความมัง่คัง่ของทางเลือก f 
g(x) คือ     ฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นของแต่ละระดบัความมัง่คัง่ของทางเลือก g 
u(x) คือ     ฟังกช์ัน่อรรถประโยชน์ 
 

สามารถเขียนความพอใจท่ีคาดหวงัระหวา่งทางเลือกท่ีคาดหวงัแตกต่างกนั ดงัน้ี 
 






dx)x(f)x(u - 




dx)x(g)x(u = 




 dx))x(g)x(f)(x(u   (2-8) 
 

ภายใตเ้ง่ือนไขท่ีวา่ 
ถา้ชอบทางเลือก f มากกวา่ทางเลือก g  เคร่ืองหมายหนา้พจน์จะเป็น บวก (+) 
ถา้ชอบทางเลือก g มากกวา่ทางเลือก f  เคร่ืองหมายหนา้พจน์จะเป็น ลบ (-) 

3) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่1 

สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับท่ี 1 เป็นการวดัความพอใจท่ีมีข้อสมมติในการ
อา้งอิง เพราะขอ้สมมติต่างๆ จะเป็นของนกัลงทุนผูท่ี้ชอบท่ีจะไดรั้บเงินหรือถือเงินมากกวา่ท่ีจะไดเ้งิน
จ านวนนอ้ยและไม่ไดรั้บความพึงพอใจในปัญหาท่ีจะแกไ้ขได ้โดยน าสมการท่ี (2-8) มาอินทิเกรต 

จะไดว้า่ 
 

  )x(G)x(F)x(u 




-  




 dx)x(G)x(F)x(u    (2-9) 
 

และก าหนดให ้
 

F(x) = 


x

dx)x(f  และ G(x) = 


x

dx)x(g  
 

เน่ืองจากพจน์ทางด้านซ้ายมืออยู่ทางซ้ายของการกระจายของความน่าจะเป็นท่ี 
ความน่าจะเป็นของความถ่ีสะสมเป็นศูนย ์ดงันั้นท าการอินทิเกรตบางส่วน จะไดว้า่ 
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-  




 dx)x(G)x(F)x(u      (2-10) 
 

โดยเพิ่มขอ้สมมติเขา้ไปเพื่อก าหนดเคร่ืองหมายของสมการ โดยชอบความพอใจ
มากกวา่ u'(x) > 0 ท่ีทุกๆ x ดงันั้นพจน์น้ีจึงมีเคร่ืองหมายเป็นบวก (+) เสมอ แสดงวา่น าเคร่ืองหมายมา
จากพจน์ของ F(x) - G(x) แสดงความแตกต่างระหวา่งความน่าจะเป็นของการกระจายแบบสะสม โดย
สามารถเพิ่มสมมติฐานเขา้ไปอีกวา่ความแตกต่างระหวา่ง F(x) และ G(x) เป็นค่าลบ (-) หรือศูนย ์
 (0) ท่ีทุกๆค่าของ x  

ดงันั้น สรุปไดว้่าทางเลือก  f มีลกัษณะเด่นเหนือทางเลือก g โดยใช้สโตแคสติก โด
มิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 เม่ือผูท่ี้ตดัสินใจมีความพอใจในความมัง่คัง่หน่วยสุดทา้ยเป็นบวก ท่ีทุกๆระดบัของ 
x (u'(x) > 0) และท่ีทุกๆ ความน่าจะเป็นสะสมของค่า x ภายใตก้ารกระจายของ  f(x)   g(x) ถา้มีการ
กระจายของผลตอบแทนด้วยความถ่ีสะสม  (CDF) ดังนั้ นทางเลือก f จะให้ผลตอบแทนสูงกว่า
ทางเลือก g โดยใชส้โตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 1 จะเขียนไดเ้ป็น 

 

F  1 G  ถา้f(x)   g(x) ท่ีระดบั x ใดๆ  x   ,  (2-11) 
 

4) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่2 

หากเกิดการตดักนั ระหว่างการเปรียบเทียบฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็น
แบบสะสมของการกระจายของแต่ละทางเลือกแล้ว จะใช้สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับท่ี 2 มา
วิเคราะห์ โดยตั้งขอ้สมมติฐานดา้นการหลีกเล่ียงความเส่ียง จากสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 ท่ี
ไดต้ดัขอ้สมมุติเร่ืองรูปแบบของฟังก์ชัน่อรรถประโยชน์ออกไป และพิจารณาวา่ทางเลือกใดดีกวา่กนั
ส าหรับนกัลงทุนทุกๆประเภท เม่ือเกิดกรณีท่ีไม่สามารถใชส้โตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 ตดัสิน
ไดว้า่ทางเลือกใดจะดีกวา่กนัจึงท าอินทิเกรตบางส่วนคร้ังท่ี 2 ของ F(x) และ G(x) จะได ้

 

F 2 (x)=  
 

x x

dx)x(f = 


x

dx)x(F   และ 
 

G 2 (x)=  
 

x x

dx)x(g = 


x

dx)x(G  
 

จะไดว้า่ 

-   )x(G)x(F)x(u 22 




+  




 dx)x(G)x(F)x(u 22   (2-12) 
 

ภายใตข้อ้ก าหนดวา่  f ยงัคงเป็นทางเลือกท่ีมีลกัษณะเด่นเหนือ g 
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ดงันั้น เคร่ืองหมายพจน์ทางขวาจะเป็นบวก โดยเพิ่มสมมติฐานเพื่อท าให้พจน์ทาง
ขวามือเป็นบวก จะสมมติให้การท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชั่นความพอใจในทุกๆ x ใด ๆ ท่ี
คาดหวงัเป็นลบ  ))x(u( 0 ดังนั้ น F 2 (x)  G 2 (x) ท่ีทุกๆ ค่าของ x ซ่ึงท าให้ได้ค่าติดลบ (-) จึง
น าไปสู่พจน์ท่ีเป็นบวก โดยใชส้โตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 จะเขียนไดเ้ป็น 

 

F  2 G    ถา้ 0


dx)]x(G)x(F[
x

ท่ีระดบั x ใดๆ x   ,  (2-13) 
 

ในขั้นตอนน้ีเราต้องเพิ่มข้อสมมุติเก่ียวกับเร่ืองพฤติกรรมของนักลงทุนเป็นผูท่ี้
หลีกเล่ียงความเส่ียงลงไป แต่ก็ไม่จ  าเป็นตอ้งมีขอ้สมมุติเก่ียวกบัการกระจายตวัของระดบัความมัง่คัง่
นัน่คือ ถา้เราให้ U เป็นฟังก์ชัน่อรรถประโยชน์ของนกัลงทุนแลว้ ในสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 
1 เรามีขอ้สมมุติวา่ฟังก์ชัน่อรรถประโยชน์เป็นแบบไม่ลดลง กล่าวคือนกัลงทุนชอบระดบัความมัง่คัง่
สูงมากกว่าระดบัความมัง่คัง่ต  ่า ภายใตส้มมติฐานท่ีว่าแต่ละบุคคลจะมีความพอใจสุดทา้ยท่ีเป็นบวก 
 0 )x(u  แสดงสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับท่ี 1 และมีความพอใจในระดับความมัง่คัง่หน่วย
สุดทา้ยแบบถดถอย  0 )x(u ท่ีทุกๆ ค่าของ x 

5) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่3 

ภายใตข้อ้สมมติฐานวา่ถา้สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 ท าอินทิเกรตเป็นบวก 
และสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 ท าอินทิเกรตเป็นลบ ดงันั้นสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 
เม่ือท าอินทิเกรตจะเป็นบวก โดยฟังก์ชั่นความน่าจะเป็นของทางเลือก f  ยงัคงเล็กกว่าทางเลือก g 
เสมอดงันั้นทางเลือก f  จะมีลกัษณะเด่นกวา่ทางเลือก g สมมติวา่นกัลงทุนบางคนไม่ชอบการกระจาย
ของผลตอบแทนท่ีเบ้ซ้ายและชอบการเบ้ขวา  ในการท า อินทิ เกรตล าดับท่ี  3 ของฟังก์ชั่น
อรรถประโยชน์ จะเป็นความจริงว่านักลงทุนผูท่ี้หลีกเล่ียงความเส่ียง พวกเขาจะชอบการเบ้ขวา
มากกว่า (เพิ่มโอกาสส าหรับการเปล่ียนแปลงความมัง่คัง่) ขอ้สมมติฐานน้ีอยู่บนพื้นฐานของการเฝ้า
สังเกตวา่การท่ีนกัลงทุนจะมีความมัง่คัง่มากข้ึน ส่งผลใหก้ารชดเชยความเส่ียงซ่ึงเขาหรือเธอจะเต็มใจ
จ่ายเพื่อประกนัความสูญเสียท่ีจะไดรั้บ เหตุผลท่ีผูห้ลีกเล่ียงความเส่ียงจะมีการหลีกเส่ียงท่ีแทจ้ริงลด
นอ้ยลง ถา้ทางเลือก f  เด่นกวา่ทางเลือก g โดยใชส้โตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 จะเขียนไดเ้ป็น 

F  3 G   ถา้ 0 
 

dxdt)]t(G)t(F[
x t

ท่ีระดบั x ใดๆ x   ,  (2-14) 
 

ดงันั้นการท าสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 จะแสดงให้เห็นวา่นกัลงทุนบางคนจะ
ชอบการเบท้างขวามากกว่า และนักลงทุนใดท่ีหลีกเล่ียงความเส่ียงและไม่มีความพอดีนั้นจะชอบ
ทางเลือก f มากกว่า g (ถา้ f  ยงัคงมีลกัษณะเด่นเหนือ g ) ก าหนดให้ฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะ
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เป็นของอตัราผลตอบแทนกองทุนรวม f(x) ท่ีมีความไม่แน่นอนมาเปรียบเทียบ 2 กองทุน คือกองทุน 
A และ B เป็น f A (x) และ f B (x) มีฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมคือ F A (x) และ F B

(x) โดยการเปรียบเทียบการกระจายของฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นของกองทุน A และ B ภายใตค้วามไม่
แน่นอนได ้โดยมีความแตกต่างคือ F AB (x)= F A (x)-F B (x) โดยกองทุน A จะมีลกัษณะเด่นเหนือกว่า
กองทุน B ( A Dominate B) ถา้ 

 

F A (x)  F B (x) ท่ีทุกระดบั x ใดๆ  x   ,   (2-15) 
 

เขียนได้ว่า A 1 B หมายถึงความพอใจท่ีคาดหวงัของกองทุน  A มากกว่ากองทุน B 
ในทางตรงกนัขา้ม ถา้ผลการศึกษาสรุปออกมาวา่ความน่าจะเป็นของอตัราผลตอบแทนของกองทุน B 
สูงกวา่ทุกระดบัของความน่าจะเป็นของกองทุน A แสดงวา่นกัลงทุนพอใจกองทุน A มากกวา่กองทุน 
B ตามผลของสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 1 ท่ีทุกๆ ระดบัของฟังก์ชั่นความพอใจท่ีไม่เพิ่มข้ึน 
 0 )x(u  คือแต่ละบุคคลไม่มีความพอดี  นั่นคืออัตราผลตอบแทนท่ีเพิ่ม ข้ึนสามารถท าให้
อรรถประโยชน์ของนกัลงทุนเพิ่มมากข้ึน นกัลงทุนจะพอใจในการกระจายผลตอบแทนท่ีมากกว่า
นัน่เอง แต่ระหวา่งทางเลือก A และ B ท่ียงัไม่สามารถจะสรุปดว้ยสโทคาสติก ดอมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 
ไดว้่าทางเลือกใดดีกว่ากนัจึงน าไปวิเคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 2 โดยหากกองทุน A มี
ลกัษณะเด่นกวา่กองทุน B ในการวิเคราะห์แบบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 2 แลว้จะไดว้า่ A 2 B 
ในทุกๆระดบัของฟังกช์ัน่ความพอใจ  0 )x(u ถา้ 

 





x

AB du)u(F 0  ท่ีทุกระดบั x ใดๆ  x   ,   (2-16) 
 

แสดงวา่มีบางระดบัของความน่าจะเป็นท่ีทางเลือก A ให้ผลตอบแทนสูงกวา่ B แต่ก็มี
บางระดบัของความน่าจะเป็นท่ีทางเลือก B ให้ผลตอบแทนสูงกว่า A ก็จะไม่สามารถสรุปได้ว่านัก
ลงทุนทุกประเภทจะชอบขอ้มูลชุดไหนมากกวา่กนั ดงันั้นจึงตอ้งเพิ่มขอ้สมมติดา้นความเส่ียงเขา้ไปวา่ 
ถ้านักลงทุนมีทศันะคติต่อความเส่ียงประเภทหลีกเล่ียงความเส่ียงแล้ว นักลงทุนประเภทน้ีจะชอบ
ขอ้มูลชุดไหนมากกว่ากนั โดยพิจารณาได้จากสมการ นั่นคือถ้านักลงทุนชอบกองทุน A มากกว่า
กองทุน B แลว้ตามการวิเคราะห์ของสโตคาสติก โดมิแนนซ์ในล าดบัท่ี 2 ส่วนต่างของพื้นท่ีใตเ้ส้น
โค้งฟังก์ชั่นความน่าจะเป็นแบบสะสมของทางเลือก B ต่อ A จะต้องมากกว่าศูนย  ์แต่หากท าการ
วเิคราะห์โดยใชส้โตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 2 ยงัไม่สามารถเปรียบเทียบความเส่ียงและความพอใจ
ของนักลงทุนได้ ดงันั้นเราจะสมมติให้นักลงทุนไม่ชอบความเบซ้้ายแต่ชอบความเบข้วา เราจึงน า
ขอ้มูลท่ีเป็นบวกมาท าการหาค่าของสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 3 อีกคร้ังหน่ึงได ้
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x t

AB dudt)u(F 0  ท่ีทุกระดบั x ใดๆ  x   ,  (2-17) 
 

ถา้กองทุน A มีความเด่นเหนือกองทุน B ในการวิเคราะห์จะไดว้า่ A 3 B ท่ีทุกๆระดบั
ของความพอใจ 0 )x(u การท าของสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 3 นั้นจะสามารถบอกไดถึ้งนกั
ลงทุนแต่ละบุคคลเป็นผูท่ี้ชอบความเบข้วา และเป็นผูท่ี้หลีกเล่ียงความเส่ียงและไม่ไดรั้บความพอดีนั้น
จะชอบกองทุน A มากกวา่กองทุน B 

6) ฟังก์ช่ันความหนาแน่นความน่าจะเป็น (probability density function, PDF) 

ให้ X เป็นตวัแปรเชิงสุ่มแบบต่อเน่ือง ซ่ึงมีค่าต่อเน่ืองกนัได ้หลายค่านบัไม่ถ้วน 
ฟังกช์ัน่ x เรียกวา่ฟังกช์ัน่หนาแน่นความน่าจะเป็นของ x ซ่ึงเป็นไปตามเง่ือนไขต่อไปน้ี  

1)   0xf ส าหรับ x  ท่ีเป็นจ านวนจริง 

2)  




 1dxxf  

3)    
b

a

dxxfb,XaP ส าหรับ a, b ใดๆ ท่ี  ba  

การแจกแจงความน่าจะเป็นของตวัแปรเชิงสุ่มแบบต่อเน่ืองมีลกัษณะดงัน้ี 

1) ความน่าจะเป็นท่ี x จะอยูร่ะหวา่ง u และ v หรือเขียนแทนดว้ย  vXuP   คือ
พื้นท่ีใตก้ราฟของ PDF ระหวา่ง u และ v ซ่ึงแสดงดงัภาพท่ี 2.1 

 
ท่ีมา : คณะสถิติประยตุ ์สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

ภาพที ่2.1 ความน่าจะเป็นท่ี x อยูร่ะหวา่ง u และ v 

2) ความน่าจะเป็นท่ี x จะมีค่าเท่ากบัค่าเฉพาะใดๆมีค่าเท่ากบั 0 ,     0
0

0

0  

x

x

dxxfxXP  
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3)        bXaPbXaPbXaPbXaP   

4) ไม่เหมือนกบัความหมายของการแจกแจงความน่าจะเป็นของตวัแปรเชิงสุ่มแบบไม่
ต่อเน่ืองท่ีว่า    ii xXPxf   แต่การแจกแจงความน่าจะเป็นของตวัแปรเชิงสุ่มแบบต่อเยื่องไม่ได้

หมายความวา่    ii xXPxf   แต่จะกล่าววา่    



xx

x

dxxfxxXxP


  แสดงดงัภาพท่ี 2.2 

 
ท่ีมา : คณะสถิติประยตุ ์สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

ภาพที ่2.2 ความน่าจะเป็นเม่ือ x มีค่าเปล่ียนแปลงไป x  

7) ฟังก์ช่ันการแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของตัวแปรเชิงสุ่มแบบต่อเน่ือง 
(cumulative distribution function: CDF) 

ให้ X เป็นตวัแปรเชิงสุ่มแบบต่อเน่ือง และ  xF  เป็นฟังก์ชัน่การแจกแจงความ
น่าจะเป็นแบบสะสมของตวัแปรเชิงสุ่มแบบต่อเน่ือง ของตวัแปรเชิงสุ่ม x เม่ือ    xXPxF   จะได ้ 

   



x

duufxF  

เป็นท่ีน่าสังเกตว่า กราฟฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของตวั
แปรเชิงสุ่มแบบต่อเน่ืองมีความต่อเน่ืองไปตลอด ซ่ึงจะแตกต่างจากกราฟฟังก์ชัน่การแจกแจงความ
น่าจะเป็นแบบสะสมของตวัแปรเชิงสุ่มแบบไม่ต่อเน่ืองท่ีมีลกัษณะเป็นสเต็ปฟังกช์ัน่ โดยฟังก์ชัน่การ
แจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของตวัแปรเชิงสุ่มแบบต่อเน่ืองมีสมบติัดงัน้ี 

1)  xF  เป็นฟังกช์ัน่ท่ีไม่ลด กล่าวคือ ถา้ 21 xx  แลว้    21 xFxF   

2)   0


xFlim
x

หรือ   0F และ   1


xFlim
x

หรือ   1F  

3)  
 

 xf
dx

xdF
xF  ส าหรับทุกค่าของ x 
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2.2 เอกสารและงานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

อัครนันท์ คิดสม (2540) ศึกษาพฤติกรรมการบริหารกองทุนรวม ภายใตภ้าวะความไม่เท่าเทียม
กนัของสารสนเทศในการบริหารกองทุน ระหวา่งผูถื้อหน่วยลงทุนและผูบ้ริหารกองทุนวา่มีความพึง
พอใจของผูถื้อหน่วยลงทุนอยา่งไร โดยการศึกษาน้ีใช ้Stochastic Dominance และการประมวลสมการ
ถดถอยแบบก าลังสองน้อยท่ีสุด เพื่อศึกษาความถ่ีในการซ้ือขายหุ้นของกองทุนรวมและอัตรา
ผลตอบแทนส่วนเกินของกองทุนปิดท่ีเนน้ลงทุนในหุ้น ช่วงเดือนกรกฎาคม 2538 ถึง ธนัวาคม 2539 
สรุปได้ว่าการบริหารกองทุนรวม ภายใต้ภาวการณ์ท่ีมีความถ่ีในการซ้ือขายหุ้น ไม่สามารถเพิ่ม
อรรถประโยชน์และอตัราผลตอบแทนส่วนเกินใหแ้ก่นกัลงทุนได ้ 

ปวชิญา แก้วสุทธิ (2551) ไดว้เิคราะห์และศึกษาถึงการตดัสินใจลงทุน ในกองทุนรวมท่ีลงทุนใน
ต่างประเทศโดยใช้การวิเคราะห์แบบสโทแคสติก ดอมิแนนซ์ ท่ีใช้ประโยชน์จากการกระจายอตัรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวม แบบจ าลองสโทแคสติก ดอมิแนนซ์ เป็นกลยุทธ์ท่ีสามารถตั้งขอ้สมมติ
ไดอ้ย่างอิสระ สามารถน าเสนอภาพในการประเมินผลการด าเนินงานช้ีให้เห็นถึงความชอบของนัก
ลงทุน และน ามาวิเคราะห์เปรียบเทียบหากองทุนท่ีน่าพึงพอใจท่ีมีการบริหารจดัการกองทุนอย่างมี
ประสิทธิภาพ เพื่อเป็นแนวทางในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม ตามแนวความคิดพื้นฐาน
ของแบบจ าลองสโทแคสติก ดอมิแนนซ์ (The Stochastic Dominance Model) โดยมีกองทุนท่ีใช้ใน
การศึกษาทั้งหมด 15 กองทุนเป็นกองทุนท่ีมีนโยบายจ่ายเงินปันผลจ านวน 5 กองทุนและไม่มีนโยบาย
จ่ายเงินปันผลจ านวน 10 กองทุน  

ผลการศึกษาจากการวดัผลการด าเนินงานโดยใช้การวิเคราะห์แบบสโทแคสติก  ดอมิแนนซ์ 
พบว่า กองทุนเปิดรวงขา้วโกลบลั บาลานซ์ (RKGB) เป็นกองทุนท่ีน่าพึงพอใจมากท่ีสุดส าหรับนัก 
ลงทุน ส่วนกองทุนท่ีเป็นท่ีช่ืนชอบรองลงมาได้แก่กองทุนเปิดเคแอสเซ็ท โกลบลัฟิกซ์อินคมั 3 
(KGF3) และกองทุนท่ีเป็นท่ีน่าพึงพอใจน้อยท่ีสุดคือกองทุนเปิดทิสโก้โกลบอลอิควิ ต้ี ฟันด์  
(TISCOGEF) การศึกษาคร้ังน้ีจึงสรุปได้ว่าการใช้กลยุทธ์วิเคราะห์แบบสโทแคสติก ดอมิแนนซ์ 
สามารถใช้ประโยชน์จากข้อมูลและน าไปใช้แก้ปัญหาหากกองทุนมีการกระจายของอัตรา
ผลตอบแทนแบบไม่ปกติ นั่นคือการวิเคราะห์ล าดับท่ี 1, 2 และ 3 แสดงให้เห็นถึงความสัมพนัธ์
ระหว่างกองทุนโดยนักลงทุนจะได้รับสินทรัพยม์ากกว่าหากตดัสินใจลงทุน ในกองทุนท่ีสามารถ
วิเคราะห์โดยใช้สโทแคสติก ดอมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 เน่ืองจากท าให้เกิดความมัง่คัง่ท่ีคาดหวงัท่ีสูงสุด
และหากลงทุนในกองทุนท่ีสามารถวิเคราะห์ในล าดบัท่ีสูงกวา่ นกัลงทุนท่ีหลีกเล่ียงความเส่ียงจะท า
ให้ความพอใจท่ีคาดหวงัสูงสุดได้แต่ไม่ใช่ความมัง่คัง่ โดยการเปล่ียนจากกองทุนท่ีด้อยกว่าเป็น
กองทุนท่ีเด่นกว่าได ้จึงมีความเหมาะสมในการใช้เปรียบเทียบได้ว่ากองทุนหน่ึงมีลกัษณะเด่นกว่า
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กองทุนหน่ึงภายใตพ้ื้นฐานของความพอใจท่ีคาดหวงัท่ีสูงสุดและการหลีกเล่ียงความเส่ียงของนกั
ลงทุน เม่ือเปรียบเทียบกบัการวดัค่าแบบดั้งเดิม 

สุรเชษฐ์ แก่นชา(2552) การท่ีนักลงทุนจะตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยใ์ดนั้นจะอาศยั
ทฤษฎีของ Markowitz (1952a) ซ่ึงจะอาศยัค่าเฉล่ียและความแปรปรวนเป็นเคร่ืองมือในการตดัสินใจ
เลือกลงทุน ซ่ึงจะเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีค่าเฉล่ียของผลตอบแทนสูงและมีค่าความแปรปรวนต ่า 
โดยไม่ไดค้  านึงถึงอรรถประโยชน์ท่ีได้รับจากการลงทุน ดงันั้นในการศึกษาคร้ังน้ีจะใช้ Stochastic 
Dominance เป็นหลักเกณฑ์ในการตัดสินใจเลือกลงทุน  ซ่ึงเป็นหลักเกณฑ์ท่ีค  านึงถึงการได้รับ
อรรถประโยชน์สูงสุดจากการลงทุน โดยในการศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์ในการศึกษาวิเคราะห์ 
Markowitz และ Prospect Stochastic Dominance ตามวิธีการของ Bai, et.al. (2008) และ Linton, et. al. 
(2005) โดยศึกษาตลาดหลกัทรัพยใ์นเอเชียตะวนัออกและเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้6 ตลาดไดแ้ก่ ตลาด
หลกัทรัพยป์ระเทศญ่ีปุ่น ฮ่องกง ไตห้วนั เกาหลีใต ้สิงคโปร์และ ประเทศไทย โดยใชว้ิธีการทดสอบ
แบบ DD-Test ตามแบบของ Bai, et al. (2008) และ LMW – Test ตามแบบของ Linton,et.al.(2005) 
จากผลการศึกษาการทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธี DD – Test พบว่าSTRAITS TIMES จะ 
Dominate ตลาดอ่ืน ๆ ในอนัดบัท่ีสองของการทดสอบ ASD แต่จะถูกตลาดอ่ืน ๆ Dominate ในอนัดบั
ท่ีสองของการทดสอบ DSD นั่นหมายความว่าหากนักลงทุนเป็นคนกลวัความเส่ียงการลงทุนใน 
STRAITS TIMES จะได้รับอรรถประโยชน์สูงกว่า แต่ถ้าหากว่านักลงทุนเป็นคนรักความเส่ียงการ
ลงทุนในตลาดอ่ืน ๆ จะไดรั้บอรรถประโยชน์สูงกวา่ จากการศึกษาการทดสอบ Stochastic Dominance 
โดยวิธี LMW-Test พบว่า HANGSENG Dominate SET50, STRAITS TIMES และ TSEC50 และพบ 
KOSPI50 Dominate NIKKEI225 และ SET50 ซ่ึงทั้ งหมดน้ีพบใน ASD DSD MSD และ PSD ซ่ึง
สอดคล้องกับ  Corollaryท่ีหน่ึงของ Wong and Chan (2008) และพบว่า STRAITS TIMES ย ังคง 
Dominate ตลาดอ่ืน ๆ ยกเวน้ HANGSENG ในอนัดบัท่ีสองของ ASD และถูกตลาดอ่ืน ๆ Dominate 
ในอนัดับท่ีสองของ DSD นั่นหมายความว่าการลงทุนใน HANGSENG จะท าให้นักลงทุนได้รับ
อรรถประโยชน์สูงว่าการลงทุนใน SET50, STRATIE TIMES และ TSEC50 และการเลือกลงทุนใน 
KOSPI50 จะท าให้นกัลงทุนไดรั้บอรรถประโยชน์สูงกวา่การลงทุนใน NIKKEI225 และ SET50และ
การลงทุนใน STRAITS TIMES จะให้อรรถประโยชน์สูงวา่ตลาดอ่ืน ๆ ส าหรับคนกลวัความเส่ียงแต่
จะใหอ้รรถประโยชน์นอ้ยกวา่ตลาดอ่ืน ๆ ส าหรับคนรักความเส่ียงจากผลการทดสอบจะเห็นไดว้า่ ผล
การทดสอบโดยวิธี DD–Test สอดคลอ้งกบั การทดสอบดว้ยวิธี LMW–Test ซ่ึงจะเห็นไดจ้าก เม่ือพบ
การ Dominate กันระหว่างตลาดหลักทรัพย์คู่ใดในการทดสอบโดยวิธี DD–Test แล้วก็จะพบการ 
Dominate คู่นัน่ในการทดสอบโดยวธีิ LMW–Test ดว้ยเช่นกนั 
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รัตติกาล กันทาปวง (2554) การวิเคราะห์ทางเลือกของการลงทุนจากการลงทุนในกองทุนหุ้น
ระยะยาวท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลักทรัพย์จดัการกองทุน  ซ่ึงกองทุนท่ีใช้ศึกษาในคร้ังน้ี คือ 
กองทุนเปิดไทยพาณิชย์ หุ้นระยะยาว (LTF) มีท่ีทั้งหมด 6 รูปแบบการลงทุนได้แก่ กองทุนโดยใช้
มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ท่ีเป็นขอ้มูลรายเดือนตั้งแต่ วนัท่ีจดทะเบียนกองทุนของแต่ละกองทุน ถึง 
วนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2553 ซ่ึงแบ่งการศึกษาออกเป็น 3 ส่วน คือ ศึกษาอตัราผลตอบแทน ความเส่ียง 
และผลการด าเนินงานของกองทุนหุน้ระยะยาวดว้ยวธีิตวัช้ีวดั (Sharpe Index) และ การวเิคราะห์แบบส
โทแคสติก ดอมิแนนซ์  

จากการศึกษาใน 2 ส่วนแรกพบว่า กองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์้นระยะยาว เอ็มเอไอ (SCBLT3) มี
อตัราผลตอบแทนเฉล่ียมากท่ีสุดเท่ากบั 29.15% และมีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานสูงท่ีสุดเช่นกนั คือ 
23.11% ส่วนกองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์้นระยะยาวสมาร์ท (SCBLTS) มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียน้อย
ท่ีสุดเท่ากบั 16.07% จึงมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานต ่าท่ีสุดเช่นกนั คือ 1.40% ส่วนการวดัผลการด าเนินงาน
ของกองทุนหุ้นระยะยาว ตามมาตรวดัของ Sharpe พบว่าต่อ 1 หน่วยของความเส่ียงของกองทุนเปิด
ไทยพาณิชย์หุ้นระยะยาวเอ็มเอไอ  (SCBLT3) ให้ผลตอบแทนสูงท่ีสุด เท่ากับ 0.80 เท่า และต่อ 1 
หน่วยของความเส่ียงของกองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์้นระยะยาวอินเตอร์  (SCBLT4) ให้ผลตอบแทน
นอ้ยท่ีสุด โดยมีค่าตามมาตรวดั Sharpe เท่ากบั 0.25 เท่า และการศึกษาวิธีการวิเคราะห์ประสิทธิภาพ
ความเส่ียงและประสิทธิภาพในการบริหารของกองทุนโดยใช้กฎของสโทแคสติก  ดอมิแนนซ์ จะ
สามารถตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์้นระยะยาวเอม็เอไอ (SCBLT3) ซ่ึงมีลกัษณะ
เด่นกวา่ทุกๆกองทุน ดงันั้นความพอใจในอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของกองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์้น
ระยะยาวเอ็มเอไอ (SCBLT3) จึงมีค่ามากท่ีสุด และกองทุนท่ีมีลกัษณะเด่นในล าดบัท่ี 2 คือ กองทุน
เปิดไทยพาณิชยหุ์น้ระยะยาวพลสั (SCBLT2) 
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บทที ่3 

ระเบียบวธีิวจิยั 

3.1 ข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา 

ในการศึกษาน้ีไดใ้ชข้อ้มูลเฉพาะกองทุนรวมแห่งตราสารทุน ท่ีมีนโยบายลงทุนในตราสารแห่ง
ทุน(หุ้นสามญั)ในตลาดหลกัทรัพยโ์ดยเฉล่ียๆไม่น้อยกว่าร้อยละ 65 ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของ
กองทุนรวม โดยใช้ขอ้มูลมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของขอ้มูลทุติยภูมิท่ีเป็นอนุกรมเวลา ประเภทรายวนั 
ตั้งแต่วนัท่ี 7 กนัยายน 2555 จนถึงวนัท่ี 31 มีนาคม 2558 โดยแบ่งออกเป็นกองทุนรวมตราสารแห่งทุน
ท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย)  จ ากดั จ านวน 11 กองทุน
รวมและกองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยูโอบี 
(สิงคโปร์) จ ากดั จ านวน 1 กองทุน โดยใชข้อ้มูลจาก www.uobam.co.th และ www.uobam.com.sg 

3.2 กรอบแนวคิดทีใ่ช้ในการศึกษา 

ในการวดัผลการด าเนินของกองทุนรวมนั้น หากใช้การวดัค่าแบบค่าเฉล่ีย-ความแปรปรวน 
(Mean-Variance), Sharp’s Index และ Treynor’s Index จะใชก้บัขอ้มูลความน่าจะเป็นของการกระจาย
อตัราผลตอบแทนจะเป็นแบบปกติ ท่ีมีผลท าให้นกัลงทุนมีความพึงพอใจสูงสุด แต่หากขอ้มูลมีการ
กระจายโดยมีท่ีความเบแ้ละความโด่งของขอ้มูลท่ีมากเกินกวา่ท่ีคาดเอาไว ้อาจจะไม่เหมาะสมในการ
เปรียบเทียบผลการด าเนินงานของกองทุนรวม นกัลงทุนอาจจะมีความเส่ียงในการวเิคราะห์ท่ีผิดพลาด 
(Brooks and Kat, 2002) 

ดงันั้น ในการศึกษาน้ีจึงศึกษาลกัษณะของการกระจายของอตัราผลตอบแทน และวิเคราะห์ถึง
ทางเลือกของการลงทุนท่ีนกัลงทุนมีเป้าหมายท่ีจะไดรั้บความพอใจท่ีสูงสุด โดยใชว้ธีิ สโตคาสติก โด
มิแนนซ์ เพื่อให้สามารถค านวณหาอตัราผลตอบแทนของแต่ละกองทุนรวม และเป็นทางเลือกท่ี
เหมาะสมใหก้บันกัลงทุนในการตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม 
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ภาพที ่3.1 การวเิคราะห์จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

ในการศึกษาน้ีใชก้ารวเิคราะห์จากแบบจ าลอง สโตคาสติก โดมิแนนซ์เพื่อเปรียบเทียบระหวา่ง 2 
กองทุนคือ กองทุน f และกองทุน g โดยการกระจายท่ีมีความเส่ียงของ 2 ทางเลือกท่ีทุกๆระดบัความ
พอใจสูงสุด พิจารณาดงัภาพท่ี 3.1 ความน่าจะเป็นแบบสะสมของการกระจายของทางเลือก f อยูท่าง
ขวามือของทางเลือก g เสมอท่ีทุกๆระดบัของ x นัน่คือ ท่ีระดบัความน่าจะเป็นสะสมของ x  ท่ีทางเลือก 
f จะไดร้ะดบัความมัง่คัง่ท่ีสูงกวา่หรือดีกวา่ทางเลือก g แสดงวา่ทางเลือก f (กองทุน f) จะมีอ านาจดีกวา่
ทางเลือก g (กองทุน g) ดงันั้น กองทุน f จะมีลกัษณะเด่นเหนือกวา่ (dominate) กองทุน g   

โดยก าหนดตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา 
KPLUS คือ กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 
KPLUS2 คือ กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 2 
TDF คือ กองทุนเปิด ไทยดรากอน 
KKF คือ กองทุนเปิด เกียรตินาคิน 
TEF คือ กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์
TEFDIV คือกองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล 
UOBSAS100 คือ กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
UOBSAS100D คือ กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์
UOBSDF คือ กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์
UOBSET50 คือ กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 
VFOCUSD คือ กองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล 
UOBUGFI คือ กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) 
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ตารางที ่3.1 มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิและขนาดกองทุนของกองทุนรวมตราสารแห่งทุน 

กองทุนรวมตราสารแห่งทุน 
NAV 
(บาท) 

มูลค่าขนาด
กองทุน 
(ล้านบาท) 

วนัจด
ทะเบียน
กองทุน 

กองทุนเปิด ก าไรเพ่ิมพูน(KPULS) 6.8365 273.24 29 ธค.2536 
กองทุนเปิด ก าไรเพ่ิมพูน 2 (KPLUS2) 6.7646 125.02 29 ธค.2536 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 4.9206 94.77 22 มีค.2537 
กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 3.5262 17.69 6 กค.2537 
กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด ์(TEF) 61.4180 1,960.71 22 พค.2542 
กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด ์– ปันผล 

(TEFDIV) 
10.8997 537.59 22 มีค.2547 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
 (UOBSAS100) 

32.2719 187.17 12 พค.2548 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิ
วิเดนท ์

 (UOBSAS100D) 

13.2701 239.24 16 พค.2551 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด-์โฟกสั อิค
วิต้ี ฟันด ์ 

(UOBSDF) 

21.5864 2,418.22 20 กย.2553 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 
(UOBSET50) 

12.3857 14.13 28 มีค.2555 

กองทุนเปิด ไทย แวล ูโฟกสั อิควิต้ี – ปันผล 
(VFOCUSD) 

9.5797 9,936.57 7 กย.2555 

United Singapore Growth Fund (Singapore) 
(UOBUGFI) 

2.5270 
(US 

Singapore) 

58.01 
(Million US 
Singapore) 

ธค.2532 

ท่ีมา : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั และบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี    
          (สิงคโปร์) จ ากดั 
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3.3 แบบจ าลองทีใ่ช้ในการศึกษา 

3.3.1 อตัราผลตอบแทนของมูลค่าสินทรัพย์ของกองทุนรวม(𝑅𝑖𝑡) 
 

อตัราผลตอบแทนของกองทุน (𝑅𝑖𝑡)   =   
[𝑁𝐴𝑉𝑖𝑡−𝑁𝐴𝑉𝑖𝑡−1+𝐷𝑖𝑡]×100

𝑁𝐴𝑉𝑖𝑡−1
  

 
โดยท่ี 

𝑅𝑖𝑡   คือ อตัราผลตอบแทนของกองทุน i ในวนัท่ี t 
i   คือ กองทุนรวมตราสารแห่งทุนจ านวน 12 กองทุน( i = 1, 2, 3, ….., 12) 
t   คือ วนัท่ี 1, 2, 3,…., 628      (หน่วย : วนั) 
NAV  คือ มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิต่อหน่วยของกองทุน i ในวนัท่ี t 
NAV  คือ มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิต่อหน่วยของกองทุน i ในวนัท่ี t-1 
D   คือ เงินปันผลของกองทุน i ในวนัท่ี t 

3.3.2 แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

 jtnj RF =  

R

a

nj dx)x(F 1  โดยท่ี  jtj RF0 =  xf jt     (3-1) 

 ktnk RG =  

R

a

nk dx)x(G 1  โดยท่ี  ktk RG0 =  xgkt    (3-2) 

ดงันั้น จะไดว้า่ 

สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่1 (First Order Stochastic Dominance: FSD) 

 jtj RF1 = 
R

a

jt dx)x(f   

และ          (3-3) 

 ktk RG1  = 
R

a

kt dx)x(g     

กองทุน j จะมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุน k ถา้  jtj RF1   ktk RG1  ท่ีทุกๆค่าของ jtR   b,a  
และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF1 <  ktk RG1  

 
 

it

1it

it
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สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่2 (Second Order Stochastic Dominance: SSD) 

 jtj RF2 = 
R

a

jt dx)x(F1   

และ          (3-4) 

 ktk RG2 = 
R

a

kt dx)x(G1     

กองทุน j จะมีลกัษณะเด่นกว่ากองทุน k ถา้  jtj RF2   ktk RG2 ท่ีทุกๆค่าของ jtR   b,a  
และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF2 <  ktk RG2  

 
สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่3 (Third Order Stochastic Dominance: TSD) 

 jtj RF3 = 
R

a

jt dx)x(F2   

และ          (3-5) 

 ktk RG3 = 
R

a

kt dx)x(G2     

กองทุน j จะมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุน k ถา้  jtj RF3   ktkt RG3 ท่ีทุกๆค่าของ jtR   b,a  
และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF3 <  ktkt RG3  

ก าหนดให ้
 
R jt , R kt  คือ อตัราผลตอบแทนของกองทุน j และ k ซ่ึงเป็นสมาชิกของ i = 1, 2, 3,...,12 

ในวนัท่ี t; t = 1, 2, 3, …, 628 ในช่วงปิดต่อเน่ืองตั้งแต่ a = x ถึง b = x;  R it 

 b,a  
n คือ ล าดบัการวเิคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ (n = 1,2,3) 
f jt (x) คือ ฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นของอตัราผลตอบแทนของกองทุน j 

(PDFs) ในวนัท่ี t โดยท่ี j เป็นสมาชิกของกองทุน i = 1, 2, 3, …., 12 
g kt (x) คือ ฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นของอตัราผลตอบแทนของกองทุน k 

(PDFs) ในวนัท่ี t โดยท่ี k เป็นสมาชิกของกองทุน i = 1, 2, 3, …., 12 
F jt (x) คือ ฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของ

กองทุน j (CDFs) ในวนัท่ี t โดยท่ี j เป็นสมาชิกของกองทุน i = 1, 2, 3, . ., 12 
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G kt (x) คือ ฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของ
กองทุน k (CDFs) ในวนัท่ี t โดยท่ี k เป็นสมาชิกของกองทุน i = 1, 2, 3, .,12 

สมการแบบจ าลองของกองทุนรวมตราสารแห่งทุนจ านวน 11 กองทุนท่ีบริหารจดัการโดย
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั เป็นดงัน้ี 

คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

KPLUS 
+ 

KPLUS2 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tKPLUSKPLUS RG 221 =  
R

a

tKPLUS dx)x(g 2  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUSKPLUS RF2 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F1  

    tKPLUSKPLUS RG 222 =  
R

a

tKPLUS dx)x(G 21  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tKPLUSKPLUS RG 223 =  
R

a

tKPLUS dx)x(G 22  

KPLUS 
+ 

TDF 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tTDFTDF RG1 =  
R

a

tTDF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUSKPLUS RF2 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F1  

    tTDFTDF RG2 =  
R

a

tTDF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tTDFTDF RG3 =  
R

a

tTDF dx)x(G2  

KPLUS 
+ 

KKF 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tKKFKKF RG1 =  
R

a

tKKF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2     tKPLUSKPLUS RF2 =  
R

a

tKPLUS dx)x(F1  
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

    tKKFKKF RG2 =  
R

a

tKKF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tKKFKKF RG3 =  
R

a

tKKF dx)x(G2  

KPLUS 
+ 

TEF 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tTEFTEF RG1 =  
R

a

tTEF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUSKPLUS RF2 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F1  

    tTEFTEF RG2 =  
R

a

tTEF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tTEFTEF RG3 =  
R

a

tTEF dx)x(G2  

KPLUS 
+ 

TEF-DIV 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tDIVTEFDIVTEF RG 1 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUSKPLUS RF2 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F1  

    tDIVTEFDIVTEF RG 2 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tDIVTEFDIVTEF RG 3 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(G2  

KPLUS 
+ 

UOBSAS100 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tUOBSASUOBSAS RG 1001001 =  
R

a

tUOBSAS dx)x(g 100  

ล าดบัท่ี 2     tKPLUSKPLUS RF2 =  
R

a

tKPLUS dx)x(F1  
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

    tUOBSASUOBSAS RG 1001002 =  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1001  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tUOBSASUOBSAS RG 1001003 =  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1002  

KPLUS 
+ 

UOBSAS100D 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001001 =  
R

a

tDUOBSAS dx)x(g 100  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUSKPLUS RF2 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F1  

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001002 =  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1001  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001003 =  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1002  

KPLUS 
+ 

UOBSDF 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tUOBSDFUOBSDF RG1 =  
R

a

tUOBSDF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUSKPLUS RF2 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F1  

    tUOBSDFUOBSDF RG2 =  
R

a

tUOBSDF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tUOBSDFUOBSDF RG3 =  
R

a

tUOBSDF dx)x(G2  

KPLUS 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tUOBSETUOBSET RG 50501 =  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50  

ล าดบัท่ี 2     tKPLUSKPLUS RF2 =  
R

a

tKPLUS dx)x(F1  
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

    tUOBSETUOBSET RG 50502 =  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tUOBSETUOBSET RG 50503 =  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502  

KPLUS 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUSKPLUS RF1 =  

R

a

tKPLUS dx)x(f  

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1 =   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUSKPLUS RF2 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F1  

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2 =   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUSKPLUS RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F2  

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3 =   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2  

KPLUS2 
+ 

TDF 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tTDFTDF RG1 =  
R

a

tTDF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  

    tTDFTDF RG2 =  
R

a

tTDF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

    tTDFTDF RG3 =  
R

a

tTDF dx)x(G2  

KPLUS2 
+ 

KKF 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tKKFKKF RG1 =  
R

a

tKKF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2     tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  
R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

    tKKFKKF RG2 =  
R

a

tKKF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

    tKKFKKF RG3 =  
R

a

tKKF dx)x(G2  

KPLUS2 
+ 

TEF 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tTEFTEF RG1 =  
R

a

tTEF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  

    tTEFTEF RG2 =  
R

a

tTEF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

    tTEFTEF RG3 =  
R

a

tTEF dx)x(G2  

KPLUS2 
+ 

TEF-DIV 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tDIVTEFDIVTEF RG 1 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  

    tDIVTEFDIVTEF RG 2 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

    tDIVTEFDIVTEF RG 3 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(G2  

KPLUS2 
+ 

UOBSAS100 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tUOBSASUOBSAS RG 1001001 =  
R

a

tUOBSAS dx)x(g 100  

ล าดบัท่ี 2     tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  
R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

    tUOBSASUOBSAS RG 1001002 =  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1001  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

  1001003 UOBSASUOBSAS RG =  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1002  

KPLUS2 
+ 

UOBSAS100D 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001001 =  
R

a

tDUOBSAS dx)x(g 100  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001002 =  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1001  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

  DUOBSASDUOBSAS RG 1001003 =  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1002  

KPLUS2 
+ 

UOBSDF 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tUOBSDFUOBSDF RG1 =  
R

a

tUOBSDF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  

    tUOBSDFUOBSDF RG2 =  
R

a

tUOBSDF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

  UOBSDFUOBSDF RG3 =  
R

a

tUOBSDF dx)x(G2  

KPLUS2 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tUOBSETUOBSET RG 50501 =  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50  

ล าดบัท่ี 2     tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  
R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

    tUOBSETUOBSET RG 50502 =  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

  50503 UOBSETUOBSET RG =  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502  

KPLUS2 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
    tKPLUS2KPLUS2 RF1 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(f  

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1 =   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tKPLUS2KPLUS2 RF2 =  

R

a

tKPLUS2 dx)x(F1  

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2 =   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tKPLUS2KPLUS2 RF3 =  

R

a

tKPLUS dx)x(F 22  

  DVFOCUSDVFOCUS RG 3 =   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2  

TDF 
+ 

KKF 

ล าดบัท่ี 1 
    tTDFTDF RF1 =  

R

a

tTDF dx)x(f  

    tKKFKKF RG1 =  
R

a

tKKF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tTDFTDF RF2 =  

R

a

tTDF dx)x(F1  

    tKKFKKF RG2 =  
R

a

tKKF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tTDFTDF RF3 =  

R

a

tTDF dx)x(F2  

    tKKFKKF RG3 =  
R

a

tKKF dx)x(G2  

TDF 
+ 

TEF 

ล าดบัท่ี 1 
    tTDFTDF RF1 =  

R

a

tTDF dx)x(f  

    tTEFTEF RG1 =  
R

a

tTEF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2     tTDFTDF RF2 =  
R

a

tTDF dx)x(F1  
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    tTEFTEF RG2 =  
R

a

tTEF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tTDFTDF RF3 =  

R

a

tTDF dx)x(F2  

    tTEFTEF RG3 =  
R

a

tTEF dx)x(G2  

TDF 
+ 

TEF-DIV 

ล าดบัท่ี 1 
    tTDFTDF RF1 =  

R

a

tTDF dx)x(f  

    tDIVTEFDIVTEF RG 1 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(g  

ล าดบัท่ี 2 
    tTDFTDF RF2 =  

R

a

tTDF dx)x(F1  

    tDIVTEFDIVTEF RG 2 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(G1  

ล าดบัท่ี 3 
    tTDFTDF RF3 =  

R

a

tTDF dx)x(F2  

    tDIVTEFDIVTEF RG 3 =   

R

a

tDIVTEF dx)x(G2  

TDF 
+ 

UOBSAS100 

ล าดบัท่ี 1 
    tTDFTDF RF1 =  

R

a

tTDF dx)x(f  

    tUOBSASUOBSAS RG 1001001 =  
R

a

tUOBSAS dx)x(g 100  

ล าดบัท่ี 2 
    tTDFTDF RF2 =  

R

a

tTDF dx)x(F1  

    tUOBSASUOBSAS RG 1001002 =  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1001  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TDF 
+ 

UOBSAS100D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tTDFTDF RF3  
R

a

tTDF dx)x(F2

    tUOBSASUOBSAS RG 1001003  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1002

    tTDFTDF RF1  
R

a

tTDF dx)x(f

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001001  
R

a

tDUOBSAS dx)x(g 100

    tTDFTDF RF2  
R

a

tTDF dx)x(F1
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=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TDF 
+ 

UOBSDF 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TDF 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TDF 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001002  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1001

    tTDFTDF RF3  
R

a

tTDF dx)x(F2

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001003  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1002

    tTDFTDF RF1  
R

a

tTDF dx)x(f

    tUOBSDFUOBSDF RG1  
R

a

tUOBSDF dx)x(g

    tTDFTDF RF2  
R

a

tTDF dx)x(F1

    tUOBSDFUOBSDF RG2  
R

a

tUOBSDF dx)x(G1

    tTDFTDF RF3  
R

a

tTDF dx)x(F2

    tUOBSDFUOBSDF RG3  
R

a

tUOBSDF dx)x(G2

    tTDFTDF RF1  
R

a

tTDF dx)x(f

    tUOBSETUOBSET RG 50501  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50

    tTDFTDF RF2  
R

a

tTDF dx)x(F1

    tUOBSETUOBSET RG 50502  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501

    tTDFTDF RF3  
R

a

tTDF dx)x(F2

    tUOBSETUOBSET RG 50503  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502

    tTDFTDF RF1  
R

a

tTDF dx)x(f

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g

    tTDFTDF RF2  
R

a

tTDF dx)x(F1
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=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

KKF 
+ 

TEF 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

KKF 
+ 

TEF-DIV 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

KKF 
+ 

UOBSAS100 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1

    tTDFTDF RF3  
R

a

tTDF dx)x(F2

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2

    tKKFKKF RF1  
R

a

tKKF dx)x(f

    tTEFTEF RG1  
R

a

tTEF dx)x(g

    tKKFKKF RF2  
R

a

tKKF dx)x(F1

    tTEFTEF RG2  
R

a

tTEF dx)x(G1

    tKKFKKF RF3  
R

a

tKKF dx)x(F2

    tTEFTEF RG3  
R

a

tTEF dx)x(G2

    tKKFKKF RF1  
R

a

tKKF dx)x(f

    tDIVTEFDIVTEF RG 1   

R

a

tDIVTEF dx)x(g

    tKKFKKF RF2  
R

a

tKKF dx)x(F1

    tDIVTEFDIVTEF RG 2   

R

a

tDIVTEF dx)x(G1

    tKKFKKF RF3  
R

a

tKKF dx)x(F2

    tDIVTEFDIVTEF RG 3   

R

a

tDIVTEF dx)x(G2

    tKKFKKF RF1  
R

a

tKKF dx)x(f

    tUOBSASUOBSAS RG 1001001  
R

a

tUOBSAS dx)x(g 100

    tKKFKKF RF2  
R

a

tKKF dx)x(F1
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=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

KKF 
+ 

UOBSAS100D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

KKF 
+ 

UOBSDF 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

KKF 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tUOBSASUOBSAS RG 1001002  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1001

    tKKFKKF RF3  
R

a

tKKF dx)x(F2

    tUOBSASUOBSAS RG 1001003  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1002

    tKKFKKF RF1  
R

a

tKKF dx)x(f

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001001  
R

a

tDUOBSAS dx)x(g 100

    tKKFKKF RF2  
R

a

tKKF dx)x(F1

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001002  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1001

    tKKFKKF RF3  
R

a

tKKF dx)x(F2

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001003  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1002

    tKKFKKF RF1  
R

a

tKKF dx)x(f

    tUOBSDFUOBSDF RG1  
R

a

tUOBSDF dx)x(g

    tKKFKKF RF2  
R

a

tKKF dx)x(F1

    tUOBSDFUOBSDF RG2  
R

a

tUOBSDF dx)x(G1

    tKKFKKF RF3  
R

a

tKKF dx)x(F2

    tUOBSDFUOBSDF RG3  
R

a

tUOBSDF dx)x(G2

    tKKFKKF RF1  
R

a

tKKF dx)x(f

    tUOBSETUOBSET RG 50501  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50

    tKKFKKF RF2  
R

a

tKKF dx)x(F1
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=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

KKF 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF 
+ 

TEF-DIV 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF 
+ 

UOBSAS100 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tUOBSETUOBSET RG 50502  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501

    tKKFKKF RF3  
R

a

tKKF dx)x(F2

    tUOBSETUOBSET RG 50503  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502

    tKKFKKF RF1  
R

a

tKKF dx)x(f

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g

    tKKFKKF RF2  
R

a

tKKF dx)x(F1

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1

    tKKFKKF RF3  
R

a

tKKF dx)x(F2

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2

    tTEFTEF RF1  
R

a

tTEF dx)x(f

    tDIVTEFDIVTEF RG 1   

R

a

tDIVTEF dx)x(g

    tTEFTEF RF2  
R

a

tTEF dx)x(F1

    tDIVTEFDIVTEF RG 2   

R

a

tDIVTEF dx)x(G1

    tTEFTEF RF3  
R

a

tTEF dx)x(F2

    tDIVTEFDIVTEF RG 3   

R

a

tDIVTEF dx)x(G2

    tTEFTEF RF1  
R

a

tTEF dx)x(f

    tUOBSASUOBSAS RG 1001001  
R

a

tUOBSAS dx)x(g 100

    tTEFTEF RF2  
R

a

tTEF dx)x(F1
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=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF 
+ 

UOBSAS100D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF 
+ 

UOBSDF 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tUOBSASUOBSAS RG 1001002  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1001

    tTEFTEF RF3  
R

a

tTEF dx)x(F2

    tUOBSASUOBSAS RG 1001003  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1002

    tTEFTEF RF1  
R

a

tTEF dx)x(f

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001001  
R

a

tDUOBSAS dx)x(g 100

    tTEFTEF RF2  
R

a

tTEF dx)x(F1

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001002  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1001

    tTEFTEF RF3  
R

a

tTEF dx)x(F2

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001003  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1002

    tTEFTEF RF1  
R

a

tTEF dx)x(f

    tUOBSDFUOBSDF RG1  
R

a

tUOBSDF dx)x(g

    tTEFTEF RF2  
R

a

tTEF dx)x(F1

    tUOBSDFUOBSDF RG2  
R

a

tUOBSDF dx)x(G1

    tTEFTEF RF3  
R

a

tTEF dx)x(F2

    tUOBSDFUOBSDF RG3  
R

a

tUOBSDF dx)x(G2

    tTEFTEF RF1  
R

a

tTEF dx)x(f

    tUOBSETUOBSET RG 50501  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50

    tTEFTEF RF2  
R

a

tTEF dx)x(F1
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=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF-DIV 
+ 

UOBSAS100 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF-DIV 
+ 

UOBSAS100D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tUOBSETUOBSET RG 50502  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501

    tTEFTEF RF3  
R

a

tTEF dx)x(F2

    tUOBSETUOBSET RG 50503  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502

    tTEFTEF RF1  
R

a

tTEF dx)x(f

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g

    tTEFTEF RF2  
R

a

tTEF dx)x(F1

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1

    tTEFTEF RF3  
R

a

tTEF dx)x(F2

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2

    tDIV-TEFDIV-TEF RF1  
R

a

tDIV-TEF dx)x(f

    tUOBSASUOBSAS RG 1001001  
R

a

tUOBSAS dx)x(g 100

    tDIV-TEFDIV-TEF RF2  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F1

    tUOBSASUOBSAS RG 1001002  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1001

    tDIV-TEFDIV-TEF RF3  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F2

    tUOBSASUOBSAS RG 1001003  
R

a

tUOBSAS dx)x(G 1002

    tDIV-TEFDIV-TEF RF1  
R

a

tDIV-TEF dx)x(f

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001001  
R

a

tDUOBSAS dx)x(g 100

    tDIV-TEFDIV-TEF RF2  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F1
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=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF-DIV 
+ 

UOBSDF 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF-DIV 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

TEF-DIV 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001002  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1001

    tDIV-TEFDIV-TEF RF3  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F2

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001003  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1002

    tDIV-TEFDIV-TEF RF1  
R

a

tDIV-TEF dx)x(f

    tUOBSDFUOBSDF RG1  
R

a

tUOBSDF dx)x(g

    tDIV-TEFDIV-TEF RF2  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F1

    tUOBSDFUOBSDF RG2  
R

a

tUOBSDF dx)x(G1

    tDIV-TEFDIV-TEF RF3  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F2

    tUOBSDFUOBSDF RG3  
R

a

tUOBSDF dx)x(G2

    tDIV-TEFDIV-TEF RF1  
R

a

tDIV-TEF dx)x(f

    tUOBSETUOBSET RG 50501  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50

    tDIV-TEFDIV-TEF RF2  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F1

    tUOBSETUOBSET RG 50502  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501

    tDIV-TEFDIV-TEF RF3  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F2

    tUOBSETUOBSET RG 50503  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502

    tDIV-TEFDIV-TEF RF1  
R

a

tDIV-TEF dx)x(f

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g

    tDIV-TEFDIV-TEF RF2  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F1
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=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSAS100 
+ 

UOBSAS100D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSAS100 
+ 

UOBSDF 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSAS100 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1

    tDIV-TEFDIV-TEF RF3  
R

a

tDIV-TEF dx)x(F2

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF1  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(f

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001001  
R

a

tDUOBSAS dx)x(g 100

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF2  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(F1

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001002  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1001

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF3  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(F2

    tDUOBSASDUOBSAS RG 1001003  
R

a

tDUOBSAS dx)x(G 1002

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF1  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(f

    tUOBSDFUOBSDF RG1  
R

a

tUOBSDF dx)x(g

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF2  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(F1

    tUOBSDFUOBSDF RG2  
R

a

tUOBSDF dx)x(G1

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF3  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(F2

    tUOBSDFUOBSDF RG3  
R

a

tUOBSDF dx)x(G2

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF1  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(f

    tUOBSETUOBSET RG 50501  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF2  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(F1
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSAS100 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSAS100D 
+ 

UOBSDF 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSAS100D 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tUOBSETUOBSET RG 50502  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF3  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(F2

    tUOBSETUOBSET RG 50503  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF1  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(f

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF2  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(F1

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1

    tUOBSAS100UOBSAS100 RF3  
R

a

tUOBSAS100 dx)x(F2

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF1  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(f

    tUOBSDFUOBSDF RG1  
R

a

tUOBSDF dx)x(g

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF2  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(F1

    tUOBSDFUOBSDF RG2  
R

a

tUOBSDF dx)x(G1

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF3  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(F2

    tUOBSDFUOBSDF RG3  
R

a

tUOBSDF dx)x(G2

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF1  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(f

    tUOBSETUOBSET RG 50501  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF2  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(F1
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSAS100D 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSDF 
+ 

UOBSET50 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSDF 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 =  

    tUOBSETUOBSET RG 50502  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF3  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(F2

    tUOBSETUOBSET RG 50503  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF1  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(f

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF2  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(F1

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1

    tUOBSAS100DUOBSAS100D RF3  
R

a

tUOBSAS100D dx)x(F2

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2

    tUOBSDFUOBSDF RF1  
R

a

tUOBSDF dx)x(f

    tUOBSETUOBSET RG 50501  
R

a

tUOBSET dx)x(g 50

    tUOBSDFUOBSDF RF2  
R

a

tUOBSDF dx)x(F1

    tUOBSETUOBSET RG 50502  
R

a

tUOBSET dx)x(G 501

    tUOBSDFUOBSDF RF3  
R

a

tUOBSDF dx)x(F2

    tUOBSETUOBSET RG 50503  
R

a

tUOBSET dx)x(G 502

    tUOBSDFUOBSDF RF1  
R

a

tUOBSDF dx)x(f

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g

    tUOBSDFUOBSDF RF2  
R

a

tUOBSDF dx)x(F1
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คู่เปรียบเทยีบกองทุน SD Model แบบจ าลองสมการสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

UOBSET50 
+ 

VFOCUS-D 

ล าดบัท่ี 1 
=  

=  

ล าดบัท่ี 2 
=  

=  

ล าดบัท่ี 3 
=  

=  

3.4 วธีิการศึกษา / วธีิวเิคราะห์ข้อมูลและสถิติทีใ่ช้ในการศึกษา 

3.4.1 การทดสอบความน่ิงของข้อมูลด้วยวธีิ Augmented Dickey Fuller(ADF) 
 

X = X + X +   none   (3-6) 
 

  X = + X + X +   intercept  (3-7) 
 
  X = + + X + X +  trend and intercept (3-8) 

 
สมมติฐานของการทดสอบ 

H : = 0  non-stationary 
H :  < 0  stationary 

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1

    tUOBSDFUOBSDF RF3  
R

a

tUOBSDF dx)x(F2

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2

    tUOBSET50UOBSET50 RF1  
R

a

tUOBSET50 dx)x(f

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 1   

R

a

tDVFOCUS dx)x(g

    tUOBSET50UOBSET50 RF2  
R

a

tUOBSET50 dx)x(F1

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 2   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G1

    tUOBSET50UOBSET50 RF3  
R

a

tUOBSET50 dx)x(F2

    tDVFOCUSDVFOCUS RG 3   

R

a

tDVFOCUS dx)x(G2

 t  1t  

 
1i i  it t

 t   1t  

 
1i i  it t

 t  t  1t  

 
1i i  it t

0 

1 
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ถา้ดูจากค่าสถิติ t ท่ีค  านวณไดเ้ม่ือเทียบกบัค่าตาราง ADF ถา้ค่าสถิติ t น้อยกว่าค่าตาราง 
ADF แสดงใหเ้ห็นวา่ มีการปฎิเสธ H  คือขอ้มูลมีความน่ิง หรือ stationary แต่ถา้ค่าสถิติ t มีค่ามากกวา่
ค่าตาราง ADF แสดงใหเ้ห็นวา่ยอมรับ H  หรือ ปฏิเสธ H คือขอ้มูลมีความไม่น่ิง หรือ non-stationary 

3.4.2 การทดสอบด้วยวธีิสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

ท าการทดสอบขอ้มูลอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม โดยการเปรียบเทียบคู่กองทุนรวม
ทีละคู่ เพื่อพิจารณาลกัษณะเด่น (dominate) หรือลกัษณะดอ้ย (dominated by) ตามล าดบัแบบจ าลองส
โตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 1, 2 และ 3  

 

โดยก าหนดให ้

สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่1 

 jtj RF1 = 
R

a

jt dx)x(f  และ  ktk RG1  = 
R

a

kt dx)x(g     

กองทุน j จะมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุน k ถา้  jtj RF1   ktk RG1  ท่ีทุกๆค่าของ jtR   b,a  
และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF1 <  ktk RG1  

สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่2 

 jtj RF2 = 
R

a

jt dx)x(F1  และ  ktk RG2 = 
R

a

kt dx)x(G1     

กองทุน j จะมีลกัษณะเด่นกว่ากองทุน k ถา้  jtj RF2   ktk RG2 ท่ีทุกๆค่าของ jtR   b,a  
และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF2 <  ktk RG2  

สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่3 

 jtj RF3 = 
R

a

jt dx)x(F2  และ  ktk RG3 = 
R

a

kt dx)x(G2     

กองทุน j จะมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุน k ถา้  jtj RF3   ktkt RG3 ท่ีทุกๆค่าของ jtR   b,a  
และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF3 <  ktkt RG3  

 

 

0

0 1
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3.4.3 การทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ด้วยวธีิ Davidson and Duclos Test (DD-Test) 

เป็นการทดสอบขอ้มูลของความแตกต่างระหว่าง ความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัรา
ผลตอบแทนของ  2 กองทุนว่ามีนัยส าคัญหรือไม่ โดยมีพื้นฐานข้ึนกับการกระจายของข้อมูล 
ก าหนดให้มี 2 กองทุนคือ กองทุน X และกองทุน Y ดว้ยจ านวนค่าสังเกตเท่ากบั N =N =N โดยให้ 
(y, z) เป็นคู่ของอตัราผลตอบท่ีสังเกต ซ่ึงมีความน่าจะเป็นแบบสะสมคือ F  และ G  และให้มีจุดท่ี
ถูกเลือกก่อนคือ x , x ,…, x  และล าดบัของการทดสอบค่านัยส าคญัด้วยวิธี DD-Test คือ T (x) 
โดยท่ี j=1, 2 และ 3  

จะไดว้า่ 
 

T =       (3-9) 

 
= + -      (3-10) 

 
ก าหนดให ้ และ คือ Empirical Distribution Function หาไดจ้าก 

 
=  

โดย หมายความวา่ ถา้ มีค่านอ้ยกวา่ศูนยจ์ะใหค้่านั้นเป็นศูนย ์
 

=  

 
โดย หมายความวา่ ถา้ มีค่านอ้ยกวา่ศูนยจ์ะใหค้่านั้นเป็นศูนย ์

 

=    (3-11) 

 

=    (3-12) 

 

=   (3-13) 
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)x(Ĝ)x(F̂

j

jj 

)x(V̂ j )x(V̂
j

Y )x(V̂
j

Z
)x(V̂

j
Z,Y2
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ซ่ึงการทดสอบสมมติฐานจะน าค่าของฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็น (PDFs) และ
ฟังก์ชั่นการแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสม (CDFs) ของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม
เปรียบเทียบโดยน ากองทุนมาจบัคู่กนัเป็นรายกองทุน เพื่อทดสอบสมมติฐานหลกั ( ) เพื่อดูค่าของ
จ านวนท่ีมีจ ากดัของ x โดยมีสมมติฐานท่ีหลากหลายเขา้มาเก่ียวขอ้ง การทดสอบจึงข้ึนอยู่กบั การ
เปรียบเทียบท่ีหลากหลายท าทดสอบดว้ยวธีิ Union-intersection Test โดยสมมติฐานท่ีใชท้ดสอบคือ 

H : Y =Z  ส าหรับทุก x , i=1, 2,…, k 
H : Y Z  ส าหรับบาง x   
H : Y Z  ส าหรับทุก x , Y Z  ส าหรับบาง x  
H : Y Z ส าหรับทุก x , Y Z  ส าหรับบาง x  

ถ้ายอมรับ H หมายความว่า Empirical Distribution Function ของกองทุนทั้ งสองไม่
แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัหรือถา้ยอมรับ H หมายความวา่กองทุนทั้งสองไม่ Ascending Stochastic 
Dominance (ASD) หรือท่ีเรียกวา่ Stochastic Dominance ส าหรับคนกลวัความเส่ียง อนัดบัท่ี j ระหวา่ง
กัน ถ้ายอมรับ H  หรือ H  หมายความว่าเกิด ASD อันดับท่ี j ระหว่างกองทุนทั้ งสองตาม
สมมติฐาน (H หรือ H ) ท่ียอมรับ 
 

0H

0 )x( ij )x( ij i

A )x( ij  )x( ij i

1A )x( ij  )x( ij i )x( ij  )x( ij i

2A )x( ij  )x( ij i )x( ij  )x( ij i

0

A

1A 2A

1A 2A



 

55 
 

บทที ่4 

ผลการศึกษาและการวเิคราะห์ข้อมูล 

ในการศึกษาน้ีได้วิเคราะห์ถึงอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารแห่งทุน ท่ีบริหาร
จดัการโดยบริษทัหลกัทรัพย์จดัการกองทุน ยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุน และ
กองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ ยูโอบี (สิงคโปร์) จ  ากดั 
จ  านวน 1 กองทุน ด้วยวิธีการวิเคราะห์จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ซ่ึงถือได้ว่าเป็น
แบบจ าลองท่ีช่วยให้นกัลงทุนสามารถตดัสินใจและเลือกลงทุนไดอ้ยา่งมีเหตุผล ภายใตค้วามเส่ียงท่ี
ยอมรับได ้โดยพิจารณาช่วงเวลาของการศึกษาของขอ้มูลอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสาร
แห่งทุนนับตั้งแต่ วนัท่ี 7 กนัยายน 2555 จนถึง 31 มีนาคม 2558 จ านวน 628 ขอ้มูล โดยแบ่งการ
วเิคราะห์ขอ้มูลไดด้งัน้ี 

1. การวเิคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้โดยสถิติเชิงพรรณนา 
2. การทดสอบความน่ิงของขอ้มูล 
3. การวเิคราะห์อตัราผลตอบแทนของแต่ละกองทุนรวมจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
4. การทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ดว้ยวธีิ Davidson and Duclos Test (DD-Test) 

4.1 การวเิคราะห์ข้อมูลเบือ้งต้นโดยสถิติเชิงพรรณนา 

ขอ้มูลท่ีจะท าการศึกษาตอ้งปรับค่าสังเกตของขอ้มูลใหเ้ป็นอตัราผลตอบแทน ดงัน้ี 
1) กรณมีีการจ่ายเงินปันผล 

 

Rpt = 
NAVt-NAVt-1+Dt

NAVt-1
   

 

2) กรณไีม่มีการจ่ายเงินปันผล 
 

Rpt = 
NAVt-NAVt-1

NAVt-1
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ก าหนดให ้
Rpt = อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมในงวดท่ี t 
NAVt  = มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม ณ เวลาท่ี t 
NAVt-1  = มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม ณ เวลาท่ี t-1 
Dt = เงินปันผลเฉล่ีย ณ เวลาท่ี t 

 
ตารางที ่4.1 Descriptive Statistics RptNAV 

             
              KPLUS KPLUS2 TDF KKF TEF TEFDIV UOBSAS100 UOBSAS100D UOBSDF UOBSET50 VFOCUSD UOGUGFI 

             
              Mean  0.041989  0.041882  0.040225  0.039390  0.053841  0.054554  0.048136  0.047115  0.036874  0.032128  0.063244  0.011357 

 Median  0.078440  0.079735  0.074980  0.076845  0.165115  0.133905  0.140045  0.134615  0.070810  0.062415  0.131140  0.054625 
 Maximum  3.674060  3.673430  3.326550  3.904740  4.458230  3.679630  4.705180  4.501500  4.647430  4.210110  3.529640  2.224850 
 Minimum -4.293800 -4.326420 -3.879120 -4.811940 -5.689660 -4.531540 -5.339270 -5.412280 -5.189750 -5.726600 -4.545200 -3.003600 
 Std. Dev.  0.948375  0.952258  0.874486  0.915670  1.252882  1.026660  1.133428  1.029904  1.123420  1.064561  0.977500  0.633034 
 Skewness -0.393477 -0.393970 -0.395073 -0.438519 -0.502759 -0.479392 -0.437461 -0.495641 -0.330388 -0.286351 -0.453149 -0.677305 
 Kurtosis  5.398032  5.383389  5.283896  5.832277  5.037467  4.923869  5.940052  6.272567  5.543994  6.125083  5.234347  5.519879 
 Jarque-
Bera  166.6778  164.8864  152.8267  230.0309  135.0812  120.9042  246.2125  305.9493  180.7732  264.1297  152.1247  214.1679 
Probability  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 
 Sum  26.36884  26.30160  25.26124  24.73711  33.81188  34.25963  30.22960  29.58853  23.15685  20.17629  39.71713  7.132090 
 Sum Sq. Dev.  563.9335  568.5608  479.4828  525.7087  984.2103  660.8769  805.4811  665.0597  791.3199  710.5723  599.1018  251.2592 
Observations  628  628  628  628  628  628  628  628  628  628  628  628 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
 

โดยก าหนดตวัแปรของค่าสังเกตของมูลในการศึกษา ดงัน้ี 
KPLUS = กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 
KPLUS2 = กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 2 
TDF  = กองทุนเปิด ไทยดรากอน 
KKF  = กองทุนเปิด เกียรตินาคิน 
TEF  = กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์
TEFDIV = กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล 
UOBSAS100 = กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
UOBSAS100D = กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์
UOBSDF = กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์
UOBSET50 = กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 
VFOCUSD = กองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล 
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UOBUGFI = กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) 
 

จากตารางท่ี 4.1 Descriptive Statistics ของอตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ
ของกองทุนรวมตราสารแห่งทุน ผลการศึกษาพบวา่ อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของ
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยูท่ี่ 3.6740 % และมีอตัราผลตอบแทน
ต ่าสุดอยูท่ี่ -4.2938 % ส าหรับอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) ในช่วง
เวลาท่ีท าการศึกษาเท่ากบั 0.0419 % 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) 
มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยูท่ี่ 3.6734 % และมีอตัราผลตอบแทนต ่าสุดอยูท่ี่ -4.3264 % ส าหรับอตัรา
ผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 
0.0418 % 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) มี
อตัราผลตอบแทนสูงสุดอยู่ท่ี 3.3265 % และมีอตัราผลตอบแทนต ่าสุดอยูท่ี่ -3.8791 % ส าหรับอตัรา
ผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0402% 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) มีอตัรา
ผลตอบแทนสูงสุดอยู่ท่ี 3.9047 % และมีอัตราผลตอบแทนต ่าสุดอยู่ท่ี -4.8119 % ส าหรับอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) ช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0393 % 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF) มี
อตัราผลตอบแทนสูงสุดอยูท่ี่ 4.4582 % และมีอตัราผลตอบแทนต ่าสุดอยูท่ี่ -5.6896 % ส าหรับอตัรา
ผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF) ช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0538% 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล 
(TEF-DIV) มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยู่ท่ี 3.6796 % และมีอตัราผลตอบแทนต ่าสุดอยูท่ี่ -4.5315 % 
ส าหรับอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล (TEF-DIV) ตลอดช่วงเวลาท่ี
ท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0545 % 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 
100  (UOBSAS100) มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยู่ท่ี 4.7051 % และอตัราผลตอบแทนต ่าสุดอยู่ท่ี -
5.3392 % ส าหรับอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
(UOBSAS100) ตลอดช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0481 % 
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อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 
100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D) มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยู่ท่ี 4.5015 % และมีอตัราผลตอบแทน
ต ่าสุดอยูท่ี่ -5.4122 % ส าหรับอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D) ตลอดช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0471 % 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-
โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยู่ท่ี 4.6474 % และมีอตัราผลตอบแทน
ต ่าสุดในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษาอยูท่ี่ -5.1897 % ส าหรับอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท ดิวเิดนด-์โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) มีค่าเท่ากบั 0.0368 % 

อัตราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50  
(UOBSET50) มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยูท่ี่ 4.2101 % และมีอตัราผลตอบแทนต ่าสุดอยูท่ี่ -5.7266 % 
ส าหรับอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ตลอดช่วงเวลาท่ี
ท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0321 % 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปัน
ผล (VFOCUS-D) มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยู่ท่ี 3.5296 % และมีอตัราผลตอบแทนต ่าสุดอยู่ท่ี -
4.5452% ส าหรับอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUS-
D) ตลอดช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0632 % 

อตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิด United Singapore Growth 
Fund (Singapore) (UOBUGFI) มีอตัราผลตอบแทนสูงสุดอยู่ท่ี 2.2248 % และมีอตัราผลตอบแทน
ต ่าสุดอยูท่ี่ -3.0036 % ส าหรับอตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) ตลอดช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีค่าเท่ากบั 0.0113 % 

4.2 การทดสอบความน่ิงของข้อมูล โดยวธีิ ADF-Test 

ในการศึกษาคร้ังน้ีใช้ขอ้มูลท่ีมีลกัษณะเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลา จึงตอ้งมีการพิจารณาถึง
ความน่ิงของแต่ละตวัแปร เน่ืองจากการประมาณค่าตวัแปรโดยท่ีตวัแปรมีลกัษณะไม่น่ิงจะท าให้เกิด
ปัญหาการถดถอยท่ีไม่แท้จริง  หรือการท่ีตัวแปรมีความสัมพันธ์กันมากในทางสถิติแต่ไม่มี
ความสัมพนัธ์กนัจริง ซ่ึงการทดสอบคุณสมบติั Stationary หรือ Unit Root ดว้ยสถิติทดสอบวิธี ADF-
Test จะท าการเปรียบเทียบค่าสถิติ t-test กบัค่าวิกฤติ ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01, 0.05 และ 0.10 
ตามล าดบั ถา้ค่าสถิติของ ADF-Test มีค่านอ้ยกวา่ค่าวิกฤติ แสดงวา่ขอ้มูลอนุกรมเวลามีลกัษณะขอ้มูล
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น่ิง (stationary) และท าการทดสอบภายใต้เง่ือนไข  คือ มีทั้ งจุดแนวโน้มและจุดตดัแกน (trend and 
intercept), มีจุดตดัแกน (intercept) และไม่มีทั้งจุดตดัแกนและแนวโนม้ (none) ไดผ้ลการศึกษาดงัน้ี 
 
ตารางที ่4.2 ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยวธีิ ADF-Test  

 
ADF statistic Prob. 

Test critical values 

( 1% level) ( 5% level) ( 10% level) 

KPLUS 

trend & 
intercept 

-24.39517*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -24.37670*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -24.35164*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

KPLUS2 

trend & 
intercept 

-24.39321*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -24.37549*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -24.35099*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

TDF 

trend & 
intercept 

-24.41207*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -24.38506*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -24.35651*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

KKF 

trend & 
intercept 

-24.37759*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -24.35387*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -24.33145*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

TEF 

trend & 
intercept 

-23.83506*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -23.81425*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -23.79182*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

TEFDIV 

trend & 
intercept 

-23.79915*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -23.75226*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -23.70829*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 
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ตารางที ่4.2 ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยวธีิ ADF-Test (ต่อ) 

 ADF statistic Prob. 
Test critical values 

( 1% level) ( 5% level) ( 10% level) 

UOBSAS100 

trend & 
intercept 

-23.18324*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -23.16580*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -23.14677*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

UOBSAS100D 

trend & 
intercept 

-23.21569*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -23.19239*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -23.16736*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

UOBSDF 

trend & 
intercept 

-22.72030*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -22.68741*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -22.68528*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

UOBSET50 

trend & 
intercept 

-24.41158*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -24.41399*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -24.41244*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

VFOCUSD 

trend & 
intercept 

-23.16567*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -23.09498*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -23.02511*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

UOBUGFI 

trend & 
intercept 

-23.97954*** 0.0000 -3.972758 -3.417002 -3.130870 

intercept -23.99002*** 0.0000 -3.440550 -2.865932 -2.569167 
none -24.00173*** 0.0000 -2.568655 -1.941329 -1.616360 

หมายเหตุ : *** ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1% (ความเช่ือมัน่ 99%) 
ท่ีมา : จากการค านวณ 
 
 



 

61 
 

สมมติฐานของการทดสอบ 
𝐻𝑜 ∶  𝜃 = 0  non-stationary 
𝐻1 ∶  𝜃 < 0  stationary 

ถา้ดูจากค่าสถิติ t-test ท่ีค  านวณไดเ้ม่ือเทียบกบัค่าตาราง ADF ถา้ค่าสถิติ t-test นอ้ยกวา่
ค่าตาราง ADF แสดงให้เห็นว่า มีการปฎิเสธ Ho คือขอ้มูลมีความน่ิง หรือ stationary แต่ถา้ค่าสถิติ t-
test มีค่ามากกว่าค่าตาราง ADF แสดงให้เห็นว่ายอมรับ Hoหรือ ปฏิเสธ H1 คือขอ้มูลมีความไม่น่ิง 
หรือ non-stationary 

จากผลการทดสอบความน่ิงของค่าสังเกตของขอ้มูลทั้งหมดท่ีใชใ้นการศึกษา ดงัแสดง
ในตารางท่ี 4.2 โดยวิธี ADF-Test statistic พบวา่ค่าสถิติจากการทดสอบของค่าสังเกตของขอ้มูลมีค่า
นอ้ยกวา่ค่าวกิฤต (t-test) แสดงวา่ Reject Ho นัน่คือ ค่าสังเกตของขอ้มูลทั้งหมดของกองทุนรวมแต่ละ
กองทุนรวมมีลกัษณะขอ้มูลมีความน่ิง (stationary) ท่ีทุกระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1%, 5% และ 10% 
ดงันั้นเราจึงสามารถน าค่าสังเกตของขอ้มูลเพื่อใช้ในการศึกษาและวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนใน
แบบจ าลองท่ีท าการศึกษาในคร้ังน้ีได ้

4.3 การวเิคราะห์อตัราผลตอบแทนของแต่ละกองทุนรวมจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

 jtnj RF =  

R

a

nj dx)x(F 1  โดยท่ี  jtj RF0 =  xf jt   

   

 ktnk RG =  

R

a

nk dx)x(G 1  โดยท่ี  ktk RG0 =  xgkt    

ดงันั้น จะไดว้า่ 

1) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่1 

ก าหนดให ้
 

 jtj RF1 = 
R

a

jt dx)x(f  และ  ktk RG1  = 
R

a

kt dx)x(g  

    
กองทุน j จะมีลักษณะเด่นกว่ากองทุน k ถ้า  jtj RF1   ktk RG1  ท่ีทุกๆค่าของ jtR 

 b,a  และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF1 <  ktk RG1  
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ผลการศึกษาพบวา่ไม่มีคู่กองทุนใดๆท่ีมีลกัษณะเด่นเหนือกวา่ เน่ืองจากวา่ไม่มีค่าใดๆ ท่ี
ทุกๆค่าของฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุน F มีค่า
นอ้ยกวา่หรือเท่ากบัฟังกช์ัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุน 
G ท่ีเกือบทุกๆระดบัของอตัราผลตอบแทน ในแบบจ าลองการวิเคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบั
ท่ี 1 

 

 
ภาพที ่4.1 กราฟฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นสะสมของอตัราผลตอบแทนระหว่างกองทุน F 

และกองทุน G ในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
 

จากภาพท่ี 4.1  กราฟแบบจ าลองฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นสะสมของกองทุน F และกองทุน G 
เป็นกราฟท่ีตดักนั ท าให้ไม่สามารถวิเคราะห์ถึงความพึงพอใจท่ีคาดหวงัของระดบัผลตอบแทน นัน่
คือ ณ จุดท่ีมีค่านอ้ยกวา่ค่า x ระดบัของความน่าจะเป็นท่ีกองทุน F จะให้อตัราผลตอบแทนมีลกัษณะ
เด่นเหนือกวา่กองทุน G แต่ ณ จุดท่ีมีค่ามากกวา่ค่า x ระดบัของความน่าจะเป็นท่ีกองทุน F จะใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนท่ีมีลกัษณะด้อยกว่ากองทุน G จึงท าให้ไม่สามารถสรุปไดว้่านกัลงทุนจะชอบกองทุน
ไหนมากกว่ากัน และอัตราผลตอบแทนในกองทุนไหนจะมีค่ามากกว่า จึงต้องพิจารณาด้วย
แบบจ าลองการวเิคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 2 เป็นล าดบัต่อไป 

2)  สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่2 

ก าหนดให ้
 

 jtj RF2 = 
R

a

jt dx)x(F1  และ  ktk RG2 = 
R

a

kt dx)x(G1   
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กองทุน j จะมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุน k ถา้  jtj RF2   ktk RG2 ท่ีทุกๆค่าของ jtR   b,a  
และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF2 <  ktk RG2  

โดยพบวา่กราฟฟังกช์ัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุนท่ีเปรียบเทียบ
กนัมีค่าตดักนั จึงไม่สามารถวิเคราะห์ถึงความพอใจท่ีคาดหวงัของอตัราผลตอบแทน นัน่คือ มีบาง
ระดบัของความน่าจะเป็นท่ีกองทุน F จะให้ผลตอบแทนสูงกวา่กองทุน G แต่ก็มีบางระดบัของความ
น่าจะเป็นท่ีให้ผลตอบแทนต ่ากว่ากนั ท าให้ไม่สามารถสรุปไดว้่านกัลงทุนจะชอบลงทุนในกองทุน
รวมตราสารแห่งทุนใดดีกวา่กนั และนกัลงทุนจะเป็นผูท่ี้หลีกเล่ียงความเส่ียงหรือไม่ เพื่อการวเิคราะห์
ท่ีแม่นย  า จึงตอ้งเพิ่มขอ้สมมุติดา้นความเส่ียงเขา้ไปว่า ถา้นกัลงทุนเป็นประเภทหลีกเล่ียงความเส่ียง
แลว้ จะตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารแห่งทุนใดมากกว่ากนั โดยมีสมมุติฐานท่ีว่า มูล
ค่าท่ีคาดหวงัยงัคงเดิม จึงต้องพิจารณาด้วยแบบจ าลองสโตคาสติก  โดมิแนนซ์ ล าดับท่ี  2 โดย
เปรียบเทียบค่าของฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุน
รวม ท่ีทุกๆระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนั ภายใตข้อ้สมมติดา้นการหลีกเล่ียงความเส่ียงและให้
ความพอใจหน่วยสุดทา้ย ของอตัราผลตอบแทนท่ีระดบัต ่าของมูลค่าส่วนเกินจะสามารถเอาชนะ
ระดบัของอตัราผลตอบท่ีเพิ่มข้ึนในระดบัมูลค่าของอตัราผลตอบแทนท่ีอยูร่ะดบัสูงกวา่ได ้
 
ตารางที ่4.3 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับท่ี 2 ของกองทุนรวมท่ีมี

ลกัษณะเด่นและกองทุนท่ีมีลกัษณะดอ้ย จ านวน 18 คู่กองทุน 
กองทุนทีม่ีลกัษณะเด่น กองทุนทีม่ีลกัษณะด้อย 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวเิดนท ์
(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด ์
(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 
 
 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด ์

(UOBSDF) 
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ตารางที ่4.3 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับท่ี 2 ของกองทุนรวมท่ีมี
ลกัษณะเด่นและกองทุนท่ีมีลกัษณะดอ้ย จ านวน 18 คู่กองทุน (ต่อ) 

กองทุนทีม่ีลกัษณะเด่น กองทุนทีม่ีลกัษณะด้อย 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 

กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด ์
(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-
DIV) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-
DIV) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-
DIV) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด ์
(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด ์
(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด ์
(UOBSDF) 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
 

จากตารางท่ี 4.3 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 2 พบวา่มี
จ านวน 6 กองทุนท่ีมีลกัษณะเด่น ดงัน้ี 

(1) กองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกัส อิควิ ต้ี  – ปันผล (VFOCUS-D) มีลักษณะเด่น
เหนือกว่ากองทุน 5 กองทุน ไดแ้ก่ กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท 
แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี  สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิ เดนท์  
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF)และกองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50)  
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ผลการศึกษาพบวา่ กองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUS-D) จะ
มีความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนจะดีกวา่กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์  
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ท่ีระดบัผลตอบแทนท่ีต ่ากวา่บางระดบั แต่ท่ีบางระดบั กองทุน
เปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั 
อิควิต้ี ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) จะมีความน่าจะเป็นท่ี
อตัราผลตอบแทนจะดีกวา่กองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUS-D) และการกระจาย
ของฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ี
ฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท 
แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) จะมีค่าใกลเ้คียงกบัมูลค่าของอตัรา
ผลตอบแทนท่ีต ่ากว่าการกระจายของฟังก์ชั่นการแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสม ของอตัรา
ผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกัส อิควิ ต้ี  – ปันผล (VFOCUS-D) และมากกว่า
ความสามารถในการชดเชยของมูลค่าอตัราผลตอบแทนของกองทุนท่ีสูงของการกระจายท่ีระดบัอตัรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมท่ีมีค่าสูง โดยท่ีมีฟังก์ชัน่ของความพอใจท่ีมีลกัษณะเพิ่มข้ึนและโคง้เวา้
เขา้หาแกน  

ดงันั้นนกัลงทุนสามารถตดัสินใจเลือกกองทุนท่ีมีลกัษณะเด่นกวา่คือ กองทุนเปิด 
ไทย แวลู โฟกสั อิควิต้ี – ปันผล (VFOCUS-D) โดยใชแ้บบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 
เพราะกองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), 
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) มีพื้นท่ี
ภายใตเ้ส้นกราฟของกองทุนมากกวา่พื้นท่ีภายใตเ้ส้นกราฟท่ีอยูภ่ายใตเ้ส้นกราฟของกองทุนเปิด ไทย 
แวลู โฟกสั อิควิต้ี – ปันผล (VFOCUS-D)  เน่ืองจากเป็นการแสดงถึงความน่าจะเป็นท่ีมากท่ีสุดท่ี
อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมจะลดลงภายใตร้ะดบัผลตอบแทนค่าหน่ึง 

(2) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) มีลกัษณะเด่นเหนือกว่ากองทุน 3 กองทุน 
ไดแ้ก่ กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 
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ผลการศึกษาพบว่า กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) จะมีความน่าจะเป็นท่ี
อตัราผลตอบแทนจะดีกว่ากองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ท่ีระดบั
ผลตอบแทนท่ีต ่ากวา่บางระดบั แต่ท่ีบางระดบักองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 
(UOBSET50) จะมีความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนจะดีกว่ากองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) 
และการกระจายของฟังกช์ัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุน
เปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) 
และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) จะมีค่าใกลเ้คียงกบัมูลค่าของอตัราผลตอบแทน
ท่ีต ่ากว่าการกระจายของฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของ
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) และมากกว่าความสามารถในการชดเชยของมูลค่าอัตรา
ผลตอบแทนของกองทุนท่ีสูงของการกระจายท่ีระดบัอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมท่ีมีค่าสูง โดย
ท่ีมีฟังกช์ัน่ของความพอใจท่ีมีลกัษณะเพิ่มข้ึนและโคง้เวา้เขา้หาแกน  

ดงันั้นนักลงทุนสามารถตดัสินใจเลือกกองทุนท่ีมีลกัษณะเด่นกว่าคือกองทุน
เปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) โดยใช้แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 เพราะโครงการ
จดัการกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) มีพื้นท่ีภายใตเ้ส้นกราฟของกองทุน
มากกวา่พื้นท่ีภายใตเ้ส้นกราฟท่ีอยูภ่ายใตเ้ส้นกราฟของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) เน่ืองจาก
เป็นการแสดงถึงความน่าจะเป็นท่ีมากท่ีสุดท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมจะลดลงภายใตร้ะดบั
ผลตอบแทนค่าหน่ึง 

(3) กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) มีลักษณะเด่นเหนือกว่ากองทุน 3 กองทุน 
ได้แก่ กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ผลการศึกษาพบวา่ ท่ีบางระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนัของกองทุนเปิด 
เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุน
เปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) จะมีความน่าจะเป็นท่ีโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทนจะลดลง
มากกว่าของกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) และบางระดับของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากันของ
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) จะมีความน่าจะเป็นท่ีโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทนจะลดลงมากกว่า
กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด ์(UOBSDF) 
และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ดงันั้นเม่ือท าการวิเคราะห์โดยใชแ้บบจ าลองส
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โตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 พบว่าพื้นท่ีใตก้ราฟท่ีตดักนัของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), 
กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท 
เซ็ท 50 (UOBSET50) มีค่ามากกว่าเน่ืองจากเป็นการแสดงถึงความน่าจะเป็นท่ีมากท่ีสุดท่ีอัตรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมจะลดลงภายใตร้ะดบัผลตอบแทนค่าหน่ึง แสดงวา่มีลกัษณะเด่นนอ้ยกวา่
นัน่เอง ดงันั้น กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) จึงมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), 
กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท 
เซ็ท 50 (UOBSET50) 

(4) กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV) มีลักษณะเด่นเหนือกว่า
กองทุน 3 กองทุน คือ กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF),  กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 
100 (UOBSAS100) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) 

ผลการศึกษาพบวา่ ท่ีบางระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนัของกองทุนเปิด 
ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF),  กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100) และกองทุนเปิด 
ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์ -โฟกัส อิควิ ต้ี  ฟันด์ (UOBSDF) จะมีความน่าจะเป็นท่ีโอกาสท่ีอัตรา
ผลตอบแทนจะลดลงมากกว่าของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV) และบางระดบั
ของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนัของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV) จะมีความน่าจะ
เป็นท่ีโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทนจะลดลงมากกวา่กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF),  กองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี 
ฟันด์ (UOBSDF) ดังนั้นเม่ือท าการวิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับท่ี 2 
พบวา่พื้นท่ีใตก้ราฟท่ีตดักนัของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF),  กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอค
ทีฟ เซต 100 (UOBSAS100) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด ์(UOBSDF) 
มีค่ามากกวา่เน่ืองจากเป็นการแสดงถึงความน่าจะเป็นท่ีมากท่ีสุดท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม
จะลดลงภายใตร้ะดบัผลตอบแทนค่าหน่ึง แสดงว่ามีลกัษณะเด่นน้อยกว่านัน่เอง ดงันั้น กองทุนเปิด 
ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV) จึงมีลักษณะเด่นกว่ากองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF),  
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-
โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) 

(5) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2) และกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) มี
ลกัษณะเด่นเหนือกว่ากองทุน 2 กองทุน คือ กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF)และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 
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ผลการศึกษาพบวา่ ท่ีบางระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนัของกองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 
(UOBSET50) จะมีความน่าจะเป็นท่ีโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทนจะลดลงมากกวา่ของกองทุนเปิด ก าไร
เพิ่มพูน 2 (KPLUS2) และบางระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนัของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 
(KPLUS2) จะมีความน่าจะเป็นท่ีโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทนจะลดลงมากกว่ากองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท ดิวเิดนด-์โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 
ดงันั้นเม่ือท าการวิเคราะห์โดยใชแ้บบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 พบวา่พื้นท่ีใตก้ราฟท่ี
ตดักนัของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) มีค่ามากกว่าเน่ืองจากเป็นการแสดงถึงความน่าจะเป็นท่ีมากท่ีสุดท่ี
อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมจะลดลงภายใตร้ะดบัผลตอบแทนค่าหน่ึง แสดงว่ามีลกัษณะเด่น
นอ้ยกวา่นัน่เอง ดงันั้น กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2) จึงมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท ดิวเิดนด-์โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

และพบว่า ท่ีบางระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนัของกองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท ดิวเิดนด-์โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 
จะมีความน่าจะเป็นท่ีโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทนจะลดลงมากกวา่ของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 
และบางระดบัของอตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากนัของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) จะมีความน่าจะเป็น
ท่ีโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทนจะลดลงมากกวา่กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ดงันั้นเม่ือท าการวิเคราะห์โดยใช้
แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 พบว่าพื้นท่ีใตก้ราฟท่ีตดักันของกองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท ดิวเิดนด-์โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 
มีค่ามากกวา่เน่ืองจากเป็นการแสดงถึงความน่าจะเป็นท่ีมากท่ีสุดท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม
จะลดลงภายใตร้ะดบัผลตอบแทนค่าหน่ึง แสดงว่ามีลกัษณะเด่นน้อยกว่านัน่เอง ดงันั้น กองทุนเปิด 
เกียรตินาคิน (KKF) จะมีลกัษณะเด่นกว่ากองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

และผลการศึกษายงัพบว่า ท่ีทุกๆค่าของฟังก์ชั่นการแจกแจงความน่าจะเป็น
แบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุน F ไม่ปรากฏวา่มีค่านอ้ยกวา่หรือเท่ากบัฟังกช์ัน่การแจก
แจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุน G ท่ีเกือบทุกๆระดบัของอัตรา
ผลตอบแทนในแบบจ าลองการวิเคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดับท่ี 2 ดังนั้นกองทุน F และ
กองทุน G จึงไม่สามารถแสดงลักษณะเด่นหรือลักษณะด้อยปรากฏให้เห็น หรือท่ีเรียกว่า  No 
Stochastic Dominance ในแบบจ าลองน้ีมีอยูจ่  านวน 48 คู่กองทุนรวม 
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หากท าการวเิคราะห์โดยใชแ้บบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 2 แลว้ยงั
ไม่สามารถเปรียบเทียบความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนท่ีนักลงทุนพอใจได้ เน่ืองด้วยไม่ปรากฏ
ลกัษณะเด่นหรือลกัษณะดอ้ย จึงตอ้งท าการอินทิเกรทบางส่วนของขอ้มูลอีกคร้ัง โดยก าหนดให้ความ
พอใจของนักลงทุนท่ีลกัษณะฟังก์ชั่นของการแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมมีลกัษณะเบข้วา 
มากกว่า มาท าการวิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลองการวิเคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 3 เป็น
ล าดบัต่อไป 

3) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่3 

ก าหนดให ้
 

 jtj RF3 = 
R

a

jt dx)x(F2  และ  ktk RG3 = 
R

a

kt dx)x(G2   
   

กองทุน j จะมีลักษณะเด่นกว่ากองทุน k ถ้า  jtj RF3   ktkt RG3 ท่ีทุกๆค่าของ jtR 

 b,a  และ ktR   b,a  ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให ้  jtj RF3 <  ktkt RG3  

เม่ือท าการวิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลองสโตคาสติก  โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 แล้ว ยงัไม่
สามารถเปรียบเทียบความเส่ียงและความพอใจของนกัลงทุนเพื่อการตดัสินใจได้ นัน่คือ กองทุนรวม
ตนสารแห่งทุนไม่สามารถแสดงลักษณะเด่นและลักษณะด้อย จึงต้องอินทิเกรตบางส่วนอีกคร้ัง 
ภายใตข้อ้สมมุติฐานท่ีวา่ นกัลงทุนจะพอใจในกองทุนรวมท่ีมีลกัษณะของฟังก์ชัน่การแจกแจงความ
น่าจะเป็นแบบสะสม ท่ีมีลกัษณะเบข้วามากกวา่, เป็นผูท่ี้หลีกเล่ียงความเส่ียงและไม่ไดรั้บความพอดี
ในอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั โดยน าขอ้มูลเพื่อมาวิเคราะห์จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
ล าดับท่ี 3 แสดงให้เห็นถึงระดับอตัราผลตอบแทนท่ีนักลงทุนจะได้รับมากข้ึนและมีความเส่ียงท่ี
นอ้ยลง จึงท าใหน้กัลงทุนมีความพึงพอใจท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารแห่งทุนนั้น 
โดยท่ีการกระจายของความน่าจะเป็นสะสมของกองทุน F จะมีลกัษณะเด่นกวา่ความน่าจะเป็นสะสม
ของกองทุน G ดว้ยค่า itR อยา่งนอ้ย 1 ค่าท่ีท าให้  jtj RF3 <  ktkt RG3 และมีการหลีกเล่ียงความเส่ียงท่ี
ลดลงแบบถดถอย 

กรณีเปรียบเทียบเฉพาะกองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจัดการโดยบริษัท 
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุนรวม ผลการศึกษาพบวา่มี 41 
คู่กองทุนใดๆท่ีมีลกัษณะเด่นเหนือกว่า คือ มีอตัราผลตอบแทนท่ีดีกว่า นัน่คือ จากการท าอินทิเกรต
คร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด F จะมีค่าน้อย
กวา่กองทุนเปิด G ท่ีทุกๆค่าของระดบัอตัราผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจาย
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ผลตอบแทนของกองทุนเปิด F นั้นจะนอ้ยกวา่หรือเท่ากบัพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายของ
อตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด G และจากการลาดเอียงของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการ
อินทิเกรต ของฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุน F ท่ีมีค่านอ้ยกวา่หรือเท่ากบัของกองทุน
เปิด G ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด F  จะมีค่าลดลงนอ้ยกวา่กองทุน
เปิด G ดงันั้น กองทุนเปิด F จะมีลกัษณะเด่นกว่ากองทุนเปิด G ในแบบจ าลองการวิเคราะห์สโตคา
สติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 3 

ตารางที ่4.4 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 ของกองทุนรวมตราสาร
แห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
จ  านวน 11 กองทุนรวมของกองทุนรวมท่ีมีลกัษณะเด่นและกองทุนท่ีมีลกัษณะด้อย 
จ านวน 41 คู่กองทุนรวม 
กองทุนทีม่ีลกัษณะเด่น กองทุนทีม่ีลกัษณะด้อย 

กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-DIV) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 

(UOBSAS100) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ

เดนท ์(UOBSAS100D) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี

ฟันด ์(UOBSDF) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 

(VFOCUS-D) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-DIV) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 

(UOBSAS100) 
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ตารางที ่4.4 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 ของกองทุนรวมตราสาร
แห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
จ  านวน 11 กองทุนรวมของกองทุนรวมท่ีมีลกัษณะเด่นและกองทุนท่ีมีลกัษณะด้อย 
จ านวน 41 คู่กองทุนรวม (ต่อ) 
กองทุนทีม่ีลกัษณะเด่น กองทุนทีม่ีลกัษณะด้อย 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-DIV) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 

(UOBSAS100) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ

เดนท ์(UOBSAS100D) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี

ฟันด ์(UOBSDF) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-
DIV) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-
DIV) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-
DIV) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-
DIV) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-
DIV) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 
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ตารางที ่4.4 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 ของกองทุนรวมตราสาร
แห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
จ านวน 11 กองทุนรวมของกองทุนรวมท่ีมีลกัษณะเด่นและกองทุนท่ีมีลกัษณะด้อย 
จ านวน 41 คู่กองทุนรวม (ต่อ) 
กองทุนทีม่ีลกัษณะเด่น กองทุนทีม่ีลกัษณะด้อย 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิค
วต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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จากตารางท่ี 4.4 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 พบวา่มี
จ านวน 9 กองทุนท่ีมีลกัษณะเด่น ดงัน้ี 

(1) กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) ลกัษณะเด่นเหนือกวา่กองทุนทั้งหมดของกองทุน
รวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
จ านวน 10 กองทุน ไดแ้ก่ กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 2 (KPLUS2), 
กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – 
ปันผล (TEFDIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิค
วิต้ี ฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทย แวลู 
โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUS-D) 

ผลการศึกษาพบว่า จากการท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบ
สะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) มีค่าน้อยกว่ากองทุนเปิด ก าไร
เพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุน
เปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEFDIV), กองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์  
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUS-D) ท่ี
ทุกๆค่าของระดบัอตัราผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายผลตอบแทนของ
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) นั้นจะนอ้ยกวา่หรือเท่ากบัพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายของ
อตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), 
กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – 
ปันผล (TEFDIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิค
วิต้ี ฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทย แวลู 
โฟกสั อิควิต้ี – ปันผล (VFOCUS-D) และจากการลาดเอียงของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการ
อินทิเกรต ของฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) ท่ีมีค่านอ้ยกวา่
หรือเท่ากบัของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุน
เปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล 
(TEFDIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท 
แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควิต้ี 
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– ปันผล (VFOCUS-D)  ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยดรากอน 
(TDF) จะมีค่าลดลงน้อยกว่ากองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 
(KPLUS2), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย 
อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล (TEFDIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-
โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50  (UOBSET50) และกองทุนเปิด 
ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUS-D)  

ดังนั้น กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) จึงมีลักษณะเด่นกว่ากองทุนเปิด ก าไร
เพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุน
เปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEFDIV), กองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์  
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควิต้ี – ปันผล (VFOCUS-D) 
ในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 

(2) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) มีลกัษณะเด่นเหนือกวา่กองทุน 7 กองทุน ไดแ้ก่ 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ี
ฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั 
อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ผลการศึกษาพบวา่ จากท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสม
ของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) มีค่านอ้ยกวา่กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 
2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV), 
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 
100  ดิวิ เดนท์  (UOBSAS100D), กองทุนเ ปิด  ยูโอบี  สมา ร์ท  ดิวิ เดนด์ -โฟกัส  อิควิ ต้ี  ฟันด์  
(UOBSDF)และ  กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50  (UOBSET50) ท่ี ทุกๆค่าของระดับอัตรา
ผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 
(KPLUS) นั้นจะนอ้ยกวา่หรือเท่ากบัพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายของอตัราผลตอบแทนของ
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ี
ฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั 
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อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และจากการลาดเอียง
ของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการอินทิเกรต ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุน
เปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) ท่ีมีค่าน้อยกว่าหรือเท่ากบัของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2), 
กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ 
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด 
ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) จะมีค่าลดลงนอ้ยกวา่กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทย 
อิควิต้ีฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอค
ทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท ์(UOBSAS100D), 
กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท 
เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ดงันั้น กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) จึงมีลกัษณะเด่นกว่ากองทุนเปิด ก าไร
เพิ่มพูน 2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล 
(TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท 
แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

(3) กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2) มีลกัษณะเด่นเหนือกว่ากองทุน 6 กองทุน 
ไดแ้ก่ กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล (TEF-DIV), กองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิ
เดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และ
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ผลการศึกษาพบวา่ จากท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสม
ของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 2 (KPLUS2) มีค่านอ้ยกวา่กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิ
ฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ 
เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์  (UOBSAS100D), 
กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท 
เซ็ท 50 (UOBSET50) ท่ีทุกๆค่าของระดบัอตัราผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการ
กระจายผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2) นั้นจะน้อยกว่าหรือเท่ากบัพื้นท่ีใต้
กราฟทั้งหมดของการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุน
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เปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), 
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และจาก
การลาดเอียงของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการอินทิเกรต ของฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสม
ของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู 2 (KPLUS2) ท่ีมีค่านอ้ยกวา่หรือเท่ากบัของกองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด์ 
(TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
(UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด 
ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 
(UOBSET50) ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอัตราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 
(KPLUS2) จะมีค่าลดลงน้อยกว่ากองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – 
ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิค
วต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ดงันั้น กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน 2 (KPLUS2) จึงมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุนเปิด ไทย 
อิควิต้ีฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอค
ทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท์ (UOBSAS100D), 
กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท 
เซ็ท 50 (UOBSET50) 

(4) กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF)และ
กองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUS-D) มีลกัษณะเด่นเหนือกวา่กองทุน 5 กองทุน ไดแ้ก่ 
กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ 
ฟันด ์(UOBSDF)และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ผลการศึกษาพบวา่ จากท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสม
ของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล (TEF-DIV) มีค่านอ้ยกวา่กองทุนเปิด 
ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอ
บี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิค
วิต้ี ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ท่ีทุกๆค่าของระดบัอตัรา
ผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ี
ฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV) นั้นจะนอ้ยกวา่หรือเท่ากบัพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายของอตัรา



 

77 
 

ผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
(UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด 
ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 
(UOBSET50) และจากการลาดเอียงของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการอินทิเกรต ของฟังก์ชั่น
ความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปันผล (TEF-DIV) ท่ีมีค่านอ้ยกวา่หรือ
เท่ากับของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
(UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด 
ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 
(UOBSET50) ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ – ปัน
ผล (TEF-DIV)  จะมีค่าลดลงนอ้ยกวา่กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท 
แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี  สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  ดิวิ เดนท์  
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF)  และกองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ดงันั้น กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์– ปันผล (TEF-DIV) จึงมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุน
เปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั 
อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ผลการศึกษาพบวา่ จากท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสม
ของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) มีค่านอ้ยกวา่กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ 
(TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอค
ทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50  (UOBSET50) ท่ี ทุกๆค่าของระดับอัตรา
ผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายผลตอบแทนของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน 
(KKF) นั้นจะน้อยกว่าหรือเท่ากบัพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายของอตัราผลตอบแทนของ
กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), 
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และจาก
การลาดเอียงของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการอินทิเกรต ของฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสม
ของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) ท่ีมีค่าน้อยกว่าหรือเท่ากบัของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ 
(TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอค
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ทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอตัรา
ผลตอบแทนของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) จะมีค่าลดลงนอ้ยกว่ากองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ 
(TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอค
ทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ดงันั้น กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) จึงมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ี
ฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท 
แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

ผลการศึกษาพบวา่ จากท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสม
ของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควิต้ี – ปันผล (VFOCUS-D) มีค่าน้อยกวา่
กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), 
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ท่ีทุกๆค่า
ของระดบัอตัราผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายผลตอบแทนของกองทุน
เปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควิต้ี – ปันผล (VFOCUS-D) นั้นจะนอ้ยกวา่หรือเท่ากบัพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมด
ของการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์  
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF)และกองทุนเปิด 
ยูโอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) และจากการลาดเอียงของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการ
อินทิเกรตของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควิต้ี – ปันผล 
(VFOCUS-D) ท่ีมีค่านอ้ยกวา่หรือเท่ากบัของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์  
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด 
ไทย แวลู โฟกสั อิควิต้ี – ปันผล (VFOCUS-D) จะมีค่าลดลงน้อยกว่ากองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ 
(TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอค
ทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกัส อิควิต้ี ฟันด์ 
(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 
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ดงันั้น กองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUS-D) จึงมีลกัษณะเด่น
กวา่กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), 
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิ
เดนด-์โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท เซ็ท 50 (UOBSET50) 

(5) กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั 
อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) มีลกัษณะเด่นเหนือกว่ากองทุน 1 กองทุน คือ กองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ 
(TEF) 

ผลการศึกษาพบวา่ จากท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสม
ของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-
โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) มีค่าน้อยกว่ากองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF) ท่ีทุกๆค่าของระดบั
อตัราผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยูโอบี 
สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ 
(UOBSAS100D) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) นั้นจะนอ้ย
กวา่หรือเท่ากบัพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย อิค
วิต้ีฟันด์ (TEF) และจากการลาดเอียงของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการอินทิเกรตของฟังก์ชั่น
ความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุน
เปิด ยูโอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D) และกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท ดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ี ฟันด์ (UOBSDF) ท่ีมีค่าน้อยกว่าหรือเท่ากบัของกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ 
(TEF) ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 
(UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D) และกองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) จะมีค่าลดลงนอ้ยกวา่กองทุนเปิด ไทย อิค
วต้ีิฟันด ์(TEF) 

ดงันั้น กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอ
บี สมาร์ท แอคทีฟ เซต 100 ดิวเิดนท ์(UOBSAS100D) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ท ดิวเิดนด-์โฟกสั 
อิควต้ีิ ฟันด ์(UOBSDF) จึงมีลกัษณะเด่นกวา่กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF)  

(6) กรณีเปรียบเทียบระหว่างกองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั 
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุนกบักองทุนรวมตราสารแห่ง
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ทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (สิงคโปร์) จ  ากดั จ  านวน 1 กองทุนนั้น 
ผลการศึกษาพบว่ากองทุน UOGUGFI ของสิงคโปร์มีลักษณะเด่นเหนือกว่าทุกกองทุนรวม 
เน่ืองจากว่า  จากท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทน
ของกองทุนเปิด F จะมีค่านอ้ยกวา่กองทุนเปิด G ท่ีทุกๆค่าของระดบัอตัราผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ี
ใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายผลตอบแทนของกองทุนเปิด F นั้นจะน้อยกว่าหรือเท่ากบัพื้นท่ีใต้
กราฟทั้งหมดของการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด G และจากการลาดเอียงของ
เส้นกราฟและผลการค านวณค่าการอินทิเกรต ของฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุน F ท่ี
มีค่านอ้ยกวา่หรือเท่ากบัของกองทุนเปิด G ซ่ึงหมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอตัราผลตอบแทนของกองทุน
เปิด F  จะมีค่าลดลงนอ้ยกวา่กองทุนเปิด G ในแบบจ าลองการวิเคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบั
ท่ี 3 
 
ตารางที ่4.5 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 เปรียบเทียบระหว่าง

กองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี 
(ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุนกบักองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการ
โดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยูโอบี (สิงคโปร์) จ  ากดั จ  านวน 1 กองทุน ของ
กองทุนรวมท่ีมีลกัษณะเด่นและกองทุนท่ีมีลกัษณะดอ้ย 
กองทุนทีม่ีลกัษณะเด่น กองทุนทีม่ีลกัษณะด้อย 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-DIV) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 
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ตารางที ่4.5 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 เปรียบเทียบระหว่าง
กองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี 
(ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุนกบักองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการ
โดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยูโอบี (สิงคโปร์) จ  ากดั จ  านวน 1 กองทุน ของ
กองทุนรวมท่ีมีลกัษณะเด่นและกองทุนท่ีมีลกัษณะดอ้ย (ต่อ) 
กองทุนทีม่ีลกัษณะเด่น กองทุนทีม่ีลกัษณะด้อย 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
 

จากตารางท่ี 4.5 ผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 พบว่า
กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) มีลกัษณะเด่นเหนือกวา่กองทุน
ท่ีบริหารจดัการโดยบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุน 
ไดแ้ก่ กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทยด
รากอน (TDF), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด 
ไทยอิควิต้ีฟันด์–ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  (UOBSAS100), 
กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทเซ็ท50  (UOBSET50) และกองทุน
เปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D) 

ผลการศึกษาพบวา่ จากท าอินทิเกรตคร้ังท่ี 2 ของฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นแบบสะสมของ
อตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) มีค่านอ้ย
กวา่กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทยดรา
กอน (TDF), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ไทยอิค
วิต้ีฟันด–์ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิเดนท ์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั 



 

82 
 

อิควิต้ีฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทเซ็ท50  (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทยแวลู
โฟกัส อิควิต้ี–ปันผล (VFOCUS-D) ท่ีทุกๆค่าของระดับอัตราผลตอบแทน รวมทั้งพื้นท่ีใต้กราฟ
ทั้งหมดของการกระจายผลตอบแทนของกองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) 
(UOBUGFI) นั้นจะนอ้ยกวา่หรือเท่ากบัพื้นท่ีใตก้ราฟทั้งหมดของการกระจายของอตัราผลตอบแทน
ของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทยดรา
กอน (TDF), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF), กองทุนเปิด ไทยอิค
วิต้ีฟันด–์ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิเดนท ์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั 
อิควิต้ีฟันด์ (UOBSDF), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทเซ็ท50  (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทยแวลู
โฟกสั อิควิต้ี–ปันผล (VFOCUS-D) และจากการลาดเอียงของเส้นกราฟและผลการค านวณค่าการ
อินทิเกรต ของฟังก์ชั่นความน่าจะเป็นแบบสะสมของกองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) ท่ีมีค่านอ้ยกวา่หรือเท่ากบัของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุน
เปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), 
กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์–ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยโูอ
บี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  (UOBSAS100), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิเดนท์ 
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF), กองทุนเปิด ยโูอ
บี สมาร์ทเซ็ท50  (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกัส อิควิต้ี–ปันผล (VFOCUS-D) ซ่ึง
หมายถึงความน่าจะเป็นท่ีอัตราผลตอบแทนของกองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI)  จะมีค่าลดลงนอ้ยกวา่กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไร
เพิ่มพูน2 (KPLUS2), กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด 
ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF), กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์–ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท
แอคทีฟ เซต100   (UOBSAS100), กอง ทุน เ ปิด  ยู โอ บี  สมา ร์ทแอคทีฟ เซต100  ดิ วิ เ ดนท์  
(UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF), กองทุนเปิด ยโูอ
บี สมาร์ทเซ็ท50  (UOBSET50) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D) 

ดังนั้ น  กองทุนเ ปิด  United Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) จึ ง มี
ลกัษณะเด่นกวา่กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2), กองทุน
เปิด ไทยดรากอน (TDF), กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF), กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF), 
กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์–ปันผล (TEF-DIV), กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100  
(UOBSAS100), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D), กองทุนเปิด ยู
โอบี สมาร์ทดิวเิดนด์-โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF), กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50  (UOBSET50) 
และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D) 
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และจากการวิเคราะห์โดยแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์น้ี ยงัพบวา่มีคู่กองทุนรวม
ท่ีไม่สามารถแสดงลกัษณะเด่นและลกัษณะด้อยหรือท่ีเรียกว่า No Stochastic Dominance ทุกระดบั
การวิเคราะห์จากแบบจ าลอง แสดงวา่มูลค่าหรืออตัราผลตอบแทนของแต่ละกองทุนท่ีท าการทดสอบ
อาจไม่มีความสัมพนัธ์กนั หรือกองทุนรวมท่ีท าการทดสอบคู่กองทุนนั้นมีความน่าจะเป็นท่ีสามารถ
ลงทุนไดใ้นอตัราผลตอบแทนและระดบัความพอใจเท่าๆกนั โดยในแบบจ าลองน้ีมีอยู่จ  านวน 14 คู่
กองทุนรวมท่ีมีลกัษณะ no stochastic dominance ดงัแสดงในตารางท่ี 4.6 
 
ตารางที ่4.6 ผลการศึกษาคู่กองทุนท่ีไม่สามารถวิเคราะห์จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์หรือ

ท่ีเรียกวา่ No Stochastic Dominance จ านวน 14 คู่กองทุนรวม 
No Stochastic Dominance 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 
กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-DIV) กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) 

กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 

 

 



 

84 
 

ตารางที ่4.6 ผลการศึกษาคู่กองทุนท่ีไม่สามารถวิเคราะห์จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์หรือ
ท่ีเรียกวา่ No Stochastic Dominance จ านวน 14 คู่กองทุนรวม (ต่อ) 

No Stochastic Dominance 
กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 

กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล 
(VFOCUS-D) 

กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด์–ปันผล (TEF-DIV) 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
 

4.4 การทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ด้วยวธีิ Davidson and Duclos Test (DD-Test) 

ในการทดสอบ  Davidson and Duclos (DD-test) น้ีเพื่อพิสูจน์ว่าระหว่างแต่ละกองทุน 
กองทุนใดมีลกัษณะเด่นกวา่กนัในการวิเคราะห์สโทแคสติก ดอมิแนนซ์ โดยพิจารณาวา่เม่ือกองทุน F 
เด่นกว่ากองทุน G ในบางสถานการณ์ แต่ผูท่ี้หลีกเล่ียงความเส่ียงแต่ละคนก็ยงัคงเลือกกองทุน G 
แสดงใหเ้ห็นวา่กองทุน G เด่นกวา่กองทุน F 

ดงันั้นในการทดสอบค่า DD-test จะเป็นกฎท่ีเขม้งวด เพื่อลดความผิดพลาดประเภทท่ี 2 
(Type II error) ในการหาลกัษณะเด่น จึงใช้ Conservative 1% cut off point นั่นคือ ถ้ากองทุน G เด่น
กวา่กองทุน F ท่ีอยา่งนอ้ย 1% ของ Tj มีนยัส าคญัทางบวกและไม่มีส่วนใดท่ีมีนยัส าคญัทางลบ เป็นไป
ในท านองเดียวกนักบักรณีท่ีกองทุน F เด่นกวา่กองทุน G 

สมมติฐานของการทดสอบ 

𝐻𝑜  : Ω = 0 ไม่มีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
𝐻𝑎  : Ω < 0 มีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
𝐻𝑜  : Ω = 0 ไม่มีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
𝐻𝑎  : Ω > 0 มีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 

 
(1) การทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ด้วยวธีิ DD-test เปรียบเทยีบระหว่างกองทุนเปิด 

ไทยอคิวติีฟั้นด์ (TEF) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อคิวติี–้ปันผล (VFOCUS-D) 
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ตารางที ่4.7 ผลการทดสอบสโตคาสติกส์ โดมิแนนซ์ดว้ยวิธี DD-test ระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ี
ฟันด ์(TEF) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D) 

One-Sample Statistics 

 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean 
FSD 51 .0006255 .02846885 .00398644 
SSD 51 .1598824 .16530635 .02314752 
TSD 51 3.5606843 3.31705276 .46448029 

 
One-Sample Test 

 

Test Value = 0 

t df Sig. (2-tailed) 
Mean 

Difference 

99% Confidence Interval of 
the Difference 

Lower Upper 
FSD .157 50 .876 .0006255 -.0100494 .0113003 
SSD 6.907 50 .000 .1598824 .0978981 .2218666 
TSD 7.666 50 .000 3.5606843 2.3169021 4.8044665 

ท่ีมา : จากการค านวณ 

 
จากผลการทดสอบตารางท่ี 4.7 แสดงถึงความสัมพนัธ์จากแบบจ าลองสโตคาสติกติก  โด

มิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 ระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–
ปันผล (VFOCUS-D) พบว่าค่าสถิติทดสอบมีค่าเท่ากบั 0.157 ยอมรับสมมติฐาน Ho แสดงว่าไม่มี
ความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 นัน่คือ กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ 
(TEF) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D) มีความน่าจะเป็นท่ีสามารถลงทุน
ไดใ้นอตัราผลตอบแทนและระดบัความพอใจเท่าๆกนัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1% 

พิจารณาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 ระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ี
ฟันด์ (TEF) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควิต้ี–ปันผล (VFOCUS-D) พบวา่ค่าสถิติทดสอบเป็น
บวก มีค่าเท่ากบั 6.907 ปฏิเสธสมมติฐานหลกั Ho แสดงว่ามีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคา
สติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 นัน่คือ กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D) มีลกัษณะ
เด่นกวา่กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1% 
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พิจารณาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 ระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ี
ฟันด์ (TEF) และกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควิต้ี–ปันผล (VFOCUS-D) พบวา่ค่าสถิติทดสอบเป็น
บวก มีค่าเท่ากบั 7.666 ปฏิเสธสมมติฐานหลกั Ho แสดงว่ามีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคา
สติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 นัน่คือ กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ–ปันผล (VFOCUS-D) มีลกัษณะ
เด่นกวา่กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1% 

 
(2) การทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ด้วยวธีิ DD-test เปรียบเทยีบระหว่างกองทุนเปิด 

ไทยดรากอน (TDF) และกองทุนเปิด ไทยอคิวติีฟั้นด์ (TEF) 
 
ตารางที ่4.8 ผลการทดสอบสโตคาสติกส์ โดมิแนนซ์ดว้ยวิธี DD-test ระหว่างกองทุนเปิด ไทยดรา

กอน (TDF) และกองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 
One-Sample Statistics 

 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean 
FSD 51 .0014373 .03832495 .00536657 
SSD 51 -.1591118 .22202631 .03108990 
TSD 51 -4.0631294 3.68302657 .51572688 

 
One-Sample Test 

 

Test Value = 0 

t df Sig. (2-tailed) 
Mean 

Difference 

99% Confidence Interval of 
the Difference 

Lower Upper 
FSD .268 50 .790 .0014373 -.0129333 .0158078 
SSD -5.118 50 .000 -.1591118 -.2423641 -.0758594 
TSD -7.878 50 .000 -4.0631294 -5.4441394 -2.6821195 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
 

จากผลการทดสอบตารางท่ี 4.8 แสดงถึงความสัมพนัธ์จากแบบจ าลองสโตคาสติกติก  โด
มิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 ระหว่างกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) และกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) 
พบว่าค่าสถิติทดสอบมีค่าเท่ากับ 0.268 ยอมรับสมมติฐาน Ho แสดงว่าไม่มีความสัมพนัธ์กันใน
แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 นัน่คือ กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) และกองทุน
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เปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) มีความน่าจะเป็นท่ีสามารถลงทุนไดใ้นอตัราผลตอบแทนและระดบัความ
พอใจเท่าๆกนัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1% 

พิจารณาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 ระหว่างกองทุนเปิด ไทยดรา
กอน (TDF) และกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) พบวา่ค่าสถิติทดสอบเป็นลบ มีค่าเท่ากบั -5.118 
ปฏิเสธสมมติฐานหลกั Ho แสดงวา่มีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 
2 นั่นคือ กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) มีลกัษณะเด่นกว่ากองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) ท่ี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1% 

พิจารณาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 ระหว่างกองทุนเปิด ไทยดรา
กอน (TDF) และกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) พบวา่ค่าสถิติทดสอบเป็นลบ มีค่าเท่ากบั -7.878 
ปฏิเสธสมมติฐานหลกั 𝐻𝑜  แสดงวา่มีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 
3 นั่นคือ กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) มีลกัษณะเด่นกว่ากองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) ท่ี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1% 

(3) การทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ด้วยวิธี DD-test เปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด 
United Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) และกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 
 
ตารางที ่4.9 ผลการทดสอบสโตคาสติกส์ โดมิแนนซ์ด้วยวิธี DD-test ระหว่างกองทุนเปิด United 

Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) และกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 
One-Sample Statistics 

 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean 
FSD 51 .0044627 .03447523 .00482750 
SSD 51 -.0692784 .21555556 .03018382 
TSD 51 -2.8145216 2.38330136 .33372894 
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ตารางที ่4.9 ผลการทดสอบสโตคาสติกส์ โดมิแนนซ์ด้วยวิธี DD-test ระหว่างกองทุนเปิด United 
Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) และกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 
(ต่อ) 

One-Sample Test 

 

Test Value = 0 

t df Sig. (2-tailed) 
Mean 

Difference 

99% Confidence Interval of 
the Difference 

Lower Upper 

FSD .924 50 .360 .0044627 -.0084643 .0173898 
SSD -2.295 50 .026 -.0692784 -.1501045 .0115476 
TSD -8.434 50 .000 -2.8145216 -3.7081787 -1.9208645 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
 

จากผลการทดสอบตารางท่ี 4.9 แสดงถึงความสัมพนัธ์จากแบบจ าลองสโตคาสติกติก  โด
มิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 ระหวา่งกองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) และ
กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) พบวา่ค่าสถิติทดสอบมีค่าเท่ากบั 0.924 ยอมรับสมมติฐาน Ho แสดง
วา่ไม่มีความสัมพนัธ์กนัในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 1 นัน่คือ กองทุนเปิด United 
Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) และกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) มีความน่าจะ
เป็นท่ีสามารถลงทุนได้ในอตัราผลตอบแทนและระดบัความพอใจเท่าๆกนัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 
1% 

พิจารณาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 ระหว่างกองทุนเปิด United 
Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) และกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) พบวา่ค่าสถิติ
ทดสอบเป็นลบ มีค่าเท่ากับ -2.295 ยอมรับสมมติฐานหลัก Ho แสดงว่าไม่มีความสัมพนัธ์กนัใน
แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 นั่นคือ กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
(Singapore) (UOBUGFI) และกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) มีความน่าจะเป็นท่ีสามารถลงทุนได้
ในอตัราผลตอบแทนและระดบัความพอใจเท่าๆกนัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 1% 

พิจารณาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 ระหว่างกองทุนเปิด United 
Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) และกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) พบวา่ค่าสถิติ
ทดสอบเป็นลบ มีค่าเท่ากับ -8.434 ปฏิเสธสมมติฐานหลัก Hoแสดงว่ามีความสัมพันธ์กันใน
แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 นั่นคือ กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund 
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(Singapore) (UOBUGFI) มีลกัษณะเด่นกว่ากองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) ท่ีระดบันัยส าคญัทาง
สถิติ 1% 
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บทที ่5 

สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

ในการศึกษาน้ี ผูท้  าการศึกษาไดว้ิเคราะห์ถึงอตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บของแต่ละกองทุนรวมตรา
สารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากดั และ
กองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ ยโูอบี (สิงคโปร์) จ  ากดั ดว้ย
วิธีการวิเคราะห์จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ซ่ึงเป็นเคร่ืองมือท่ีมีประสิทธิภาพ สามารถ
ช่วยก าจดัความโนม้เอียงและความแปรปรวนของมูลค่าอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมไดเ้ป็นอยา่ง
ดี อีกทั้งยงัเป็นวิธีการท่ีช่วยให้นกัลงทุนใช้ตดัสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวมตราสารแห่งทุนตาม
อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ท่ีได้รับความพอใจสูงสุด โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิท่ีเป็นอนุกรมเวลา
ประเภทรายวนั ของอตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุนรวมตราสารแห่งทุน
จ านวนทั้งส้ิน 12 กองทุน โดยเป็นกองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุน ยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากดั จ  านวน 11 กองทุน และกองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ี
บริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยูโอบี (สิงคโปร์) จ  ากดัจ านวน 1 กองทุน ตั้งแต่
วนัท่ี 7 กนัยายน 2555 จนถึงวนัท่ี 31 มีนาคม 2558  ส าหรับการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนของมูลค่า
ทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวมตราสารแห่งทุนจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ สามารถแบ่ง
ออกเป็น 3 ระดบั คือ 

1) แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 1 
2) แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 2 
3) แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 3 
สามารถสรุปผลการศึกษาได ้ดงัน้ี 
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ตารางที ่5.1 สรุปผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ของกองทุนรวมตราสารแห่ง
ทุนท่ีบริหารจดัการโดยบริษทัหลกัทรัพย์จดัการกองทุน ยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากัด 
จ  านวน 11 กองทุน และกองทุนรวมตราสารแห่งทุนท่ีบริหารจัดการโดยบริษัท
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี (สิงคโปร์) จ  ากดัจ านวน 1 กองทุน 

Equity Funds 
สโตคาสติก โดมิแนนซ์ (ลกัษณะเด่น) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ (ลกัษณะดอ้ย) 

ล าดบัท่ี 1 ล าดบัท่ี 2 ล าดบัท่ี 3 Total ล าดบัท่ี 1 ล าดบัท่ี 2 ล าดบัท่ี 3 Total 

KPLUS 0 3 7 10 0 1 2 3 

KPLUS2 0 2 6 8 0 0 3 3 

TDF 0 3 10 13 0 0 1 1 

KKF 0 2 5 7 0 1 2 3 

TEF 0 0 0 0 0 2 10 12 

TEFDIV 0 3 5 8 0 0 4 4 

UOBSAS100 0 0 1 1 0 2 7 9 

UOBSAS100D 0 0 1 1 0 1 7 8 

UOBSDF 0 0 1 1 0 6 7 13 

UOBSET50 0 0 0 0 0 5 7 12 

VFOCUSD 0 5 5 10 0 0 2 2 

UOBUGFI 0 0 11 11 0 0 0 0 

Total  0 18 52 70 0 18 52 70 
ท่ีมา : จากการค านวณ 
 

จากตารางท่ี 5.1 สามารถแบ่งการสรุปผลการศึกษาจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ดงัน้ี 

1) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่1 

ผลการศึกษาพบวา่ไม่มีคู่กองทุนใดๆ ท่ีมีลกัษณะเด่นเหนือกวา่ เน่ืองจากวา่ไม่มีค่าใดๆ ท่ีทุกๆ
ค่าของฟังก์ชัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุน F มีค่านอ้ย
กวา่หรือเท่ากบัฟังกช์ัน่การแจกแจงความน่าจะเป็นแบบสะสมของอตัราผลตอบแทนของกองทุน G ท่ี
เกือบทุกๆระดบัของอตัราผลตอบแทน ในแบบจ าลองการวิเคราะห์สโตคาสติก โดมิแนนซ์ล าดบัท่ี 1 
แสดงว่าท่ีบางระดบั กองทุน F จะให้อตัราผลตอบแทนท่ีมีลกัษณะเด่นเหนือกว่ากองทุน G แต่บาง
ระดบั กองทุน F จะใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีมีลกัษณะดอ้ยกวา่กองทุน G จึงท าใหไ้ม่สามารถสรุปไดว้า่
นกัลงทุนจะชอบกองทุนไหนมากกวา่กนั และอตัราผลตอบแทนในกองทุนไหนจะมีค่ามากกวา่ 
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2) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่2 

จากทฤษฎีของการวิเคราะห์สโตแคสติก โดมิแนนซ์ในแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
ล าดบัท่ี 2 ได้เพิ่มขอ้สมมุติด้านความเส่ียงเขา้ไปว่า ถ้านักลงทุนมีทศันะคติต่อความเส่ียงประเภท
หลีกเล่ียงความเส่ียงแลว้ นกัลงทุนประเภทน้ีจะตดัสินใจเลือกกองทุนรวมกองทุนไหนมากกว่ากนั 
โดยท่ีมีมูลค่าท่ีคาดหวงัคงเดิม โดยใชก้ารพิจารณาจากพื้นท่ีใตก้ราฟของฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสม
ของกองทุน F และกองทุน G หากมีค่ามากกวา่ แสดงวา่กองทุน F มีลกัษณะเด่น เหนือกวา่กองทุน G 

พบวา่จากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควิต้ี–
ปันผล (VFOCUS-D) เป็นกองทุนท่ีมีลกัษณะเด่นดว้ยจ านวนคร้ังมากท่ีสุดจ านวน 5 คร้ัง แสดงวา่เป็น
กองทุนรวมท่ีให้อตัราผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุดส าหรับนกัลงทุนท่ีเป็นประเภทหลีกเล่ียงความเส่ียง และ
ไม่มีความพอดี ท่ีคาดหวงัความพอใจท่ีสูงสุด และชอบผลตอบแทนท่ีสูงกว่า โดยการเปล่ียนจาก
กองทุนท่ีดอ้ยกวา่เป็นกองทุนท่ีมีอตัราผลตอบแทนท่ีดีกวา่ ดงันั้นความพอใจในอตัราผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัของกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควิต้ี–ปันผล (VFOCUS-D)  จึงมีค่ามากท่ีสุด รองลงมาคือ 
กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS), กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) และกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ี
ฟันด์–ปันผล (TEF-DIV) ส่วนกองทุนท่ีมีลักษณะด้อยมากท่ีสุดคือ กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด์ (UOBSDF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) ตามล าดบั 
แสดงว่าหากนกัลงทุนท่ีเลือกลงทุนในกองทุนดงักล่าวอาจจะตอ้งสับเปล่ียนการลงทุนไปลงทุนใน
กองทุนท่ีใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีดีกวา่แทน 

3) สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดับที ่3 

หากไดเ้พิ่มขอ้สมมุติดา้นความเส่ียงเขา้ไปอีกวา่ ถา้นกัลงทุนมีความหลีกเล่ียงความเส่ียง, ไม่มี
ความพอดี และมีการหลีกเล่ียงความเส่ียงท่ีถดถอยลง ภายใตก้ารลงทุนในกองทุนท่ีมีความเส่ียงนั้น 
พบวา่กองทุนท่ีสามารถวิเคราะห์โดยใชแ้บบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 มีจ  านวน 52 คู่ 
โดยแยกผลการศึกษา ออกเป็น 2 แนวทางคือ 

3.1) กรณีเปรียบเทียบเฉพาะกองทุนที่บริหารจัดการโดยบริษัท หลักทรัพย์จัดการกองทุน ยู
โอบี (ประเทศไทย) จ านวน 11 กองทุน พบวา่ กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) เป็นกองทุนท่ีมีลกัษณะ
เด่นดว้ยจ านวนคร้ังมากท่ีสุดจ านวน 10 คร้ัง จึงเป็นกองทุนท่ีมีลกัษณะเด่นเหนือกวา่ทุกกองทุน แสดง
วา่นกัลงทุนจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 น้ีจะเลือกลงทุนในกองทุนเปิด ไทยดรา
กอน (TDF)  เน่ืองจากนกัลงทุนมีความพอใจในอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัมีค่ามากท่ีสุด รองลงมา
คือ กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) และกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) ตามล าดบั ส่วน
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กองทุนท่ีนกัลงทุนมีความพอใจนอ้ยท่ีสุดจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัคือ กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ี
ฟันด ์(TEF) 

3.2) กรณีเปรียบเทียบระหว่างกองทุนรวมตราสารแห่งทุนที่บริหารจัดการโดยบริษัท 
หลักทรัพย์จัดการกองทุน ยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากัด จ านวน 11 กองทุนกับกองทุนรวมตราสารแห่ง
ทุนที่บริหารจัดการโดยบริษัท หลักทรัพย์จัดการกองทุน ยูโอบี (สิงคโปร์) จ ากัด จ านวน 1 กองทุน 
พบว่า  กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) มีลักษณะเด่นด้วย
จ านวนคร้ังมากท่ีสุดจ านวน 11 คร้ัง จึงเป็นกองทุนท่ีมีลักษณะเด่นเหนือกว่าทุกกองทุนท่ีน ามา
ทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 แสดงวา่นกัลงทุนจากแบบจ าลองน้ีจะเลือก
ลงทุนในกองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) เน่ืองจากนกัลงทุนมี
ความพอใจในอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัมีค่ามากท่ีสุด รองลงมาคือ กองทุนเปิด ไทยดรากอน 
(TDF)  , กองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) และกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) ตามล าดบั 
ส่วนกองทุนท่ีนักลงทุนมีความพอใจน้อยท่ีสุดจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัคือ กองทุนเปิด 
ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

ดงันั้น จากผลการศึกษาการวิเคราะห์เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนโดยวิธีสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ ของกองทุนรวมตราสารแห่งทุนจ านวน 12 กองทุน ทั้งแบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ 
ล าดบัท่ี 1, สโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 2 และสโตคาสติก โดมิแนนซ์ ล าดบัท่ี 3 นั้น นกัลงทุนท่ี
เป็นผูท่ี้หลีกเล่ียงความเส่ียงและกลวัความเส่ียง จะเลือกตดัสินใจบนพื้นฐานความพอใจท่ีสูงสุด ท่ีท า
ให้ไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงสุด จะพบว่า กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF)  เป็นกองทุนท่ีนักลงทุนมี
ความพึงพอใจมากท่ีสุด ดว้ยจ านวนท่ีมีลกัษณะเด่นดว้ยจ านวนคร้ังมากท่ีสุดรวม 13 คร้ัง รองลงมาคือ 
กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (Singapore) (UOBUGFI) ดว้ยจ านวนรวม 11 คร้ัง ส่วน
กองทุนท่ีนักลงทุนมีความพอใจในอตัราผลตอบแทนท่ีน้อยท่ีสุดคือ กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทดิวิ
เดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด์ (UOBSDF) โดยมีลกัษณะดอ้ยจ านวนรวม 13 คร้ัง รองลงมาคือ กองทุนเปิด 
ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) จ านวนรวม 12 คร้ัง ส่วน
กองทุนท่ีไม่มีลกัษณะเด่นปรากฏให้เห็นจากการวิเคราะห์โดยวิธีสโตคาสติก โดมิแนนซ์ คือ กองทุน
เปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) และกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

สรุปไดว้่านกัลงทุนท่ีเป็นผูท่ี้หลีกเล่ียงความเส่ียงและกลวัความเส่ียง จะเลือกตดัสินใจ
บนพื้นฐานความพอใจท่ีสูงสุด ท่ีท าให้ไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงสุด เน่ืองจากว่าการวิเคราะห์โดยใช้
แบบจ าลองสโตคาสติก โดมิแนนซ์ เป็นเคร่ืองมือท่ีช่วยในการเลือกตดัสินใจลงทุนในกองทุนรวมตรา
สารแห่งทุน หรือกองทุนรวมประเภทอ่ืนๆ ของนกัลงทุนท่ีมีลกัษณะหลีกเล่ียงความเส่ียง และจะช่วย
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แกไ้ขปัญหาถา้อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมมีการกระจายแบบไม่ปกติ ท าใหส้ามารถเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 

 
5.2 ข้อเสนอแนะ 

ส าหรับขอ้เสนอแนะในการศึกษาคร้ังน้ี นกัลงทุนท่ีสนใจลงทุนในเพื่อใหไ้ดอ้ตัราผลตอบแทนท่ี
น่าพอใจ บางส่วนจึงตดัสินใจเพื่อลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์แต่เน่ืองดว้ยการลงทุนในหลกัทรัพยมี์
ความเส่ียงในระดบัหน่ึง ท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน ตามกฏการลงทุนท่ีว่า การลงทุน
เพื่อให้ไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูง มกัจะมีความเส่ียงท่ีสูงตามไปดว้ย แต่หากการลงทุนท่ีมีความเส่ียงต ่า 
จะไดรั้บอตัราผลตอบแทนท่ีต ่า ดงันั้น หากนกัลงทุนสนใจในการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์แต่ไม่อาจ
รับความเส่ียงได ้นกัลงทุนจึงควรลงทุนในกองทุนรวมตราสารแห่งทุน (กองทุนรวมหุ้น) แทน ซ่ึงมี
ขอ้ดีคือ ใช้เงินในปริมาณท่ีไม่มาก ,มีผูดู้แลบริหารความเส่ียงให้แทน และได้รับผลตอบแทนท่ีน่า
พอใจมากข้ึน เพื่อเป็นทางเลือกท่ีดีส าหรับนกัลงทุนท่ีสนใจ 

5.3 ข้อเสนอแนะในการศึกษาคร้ังต่อไป 

1) เน่ืองดว้ยการเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวมตราสาร
แห่งทุนของประเทศไทยกับประเทศสิงคโปร์ มีลักษณะของการเปรียบเทียบข้อมูลเป็นคู่ด้วยชุด
จ านวนขอ้มูลท่ีเท่ากนั แต่จะมีขอ้มูลบางส่วนท่ีมีวนัท าการไม่ตรงกนั เพราะแต่ละประเทศมีวนัหยุดท า
การไม่เหมือนกนั ผูว้ิจยัจึงตอ้งท าการปรับขอ้มูลวนัท าการให้ตรงกนั โดยอา้งอิงมาจากวนัท าการของ
ประเทศไทยเป็นหลกั ดงันั้นผูว้จิยัจึงอาจจะตอ้งศึกษาในคร้ังต่อไปวา่มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุน
รวมตราสารแห่งทุนท่ีมีชุดขอ้มูลไม่ตรงกนัจะส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนมาก
นอ้ยเพียงใด เพื่อประโยชน์ในการศึกษาในคร้ังต่อไป 

2) ผูว้ิจยัไดท้  าการเปรียบเทียบกองทุนรวมตราสารแห่งทุนทีละคู่ โดยไม่ไดมี้การเปรียบเทียบ
การลงทุนท่ีผสมผสานหลายกองทุนรวม ซ่ึงในความเป็นจริงแลว้นกัลงทุนสามารถลงทุนพร้อมกนัได้
มากกวา่หน่ึงกองทุนรวม และอาจจะมีสัดส่วนการลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับกลุ่มการลงทุนในกองทุน
รวมตรสารแห่งทุน จึงตอ้งท าการศึกษาถึงสัดส่วนท่ีเหมาะสมในการลงทุนในการศึกษาคร้ังต่อไป 
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ภาคผนวก ก 

การกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารแห่งทุน 
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Series: KPLUS
Sample 1 628
Observations 628

Mean       0.041989
Median   0.078440
Maximum  3.674060
Minimum -4.293800
Std. Dev.   0.948375
Skewness  -0.393477
Kurtosis   5.398032

Jarque-Bera  166.6778
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-1 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) 
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Series: KPLUS2
Sample 1 628
Observations 628

Mean       0.041882
Median   0.079735
Maximum  3.673430
Minimum -4.326420
Std. Dev.   0.952258
Skewness  -0.393970
Kurtosis   5.383389

Jarque-Bera  164.8864
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-2 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 
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Series: TDF
Sample 1 628
Observations 628

Mean       0.040225
Median   0.074980
Maximum  3.326550
Minimum -3.879120
Std. Dev.   0.874486
Skewness  -0.395073
Kurtosis   5.283896

Jarque-Bera  152.8267
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-3 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 
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Series: KKF
Sample 1 628
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Mean       0.039390
Median   0.076845
Maximum  3.904740
Minimum -4.811940
Std. Dev.   0.915670
Skewness  -0.438519
Kurtosis   5.832277

Jarque-Bera  230.0309
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-4 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 
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Series: TEF
Sample 1 628
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Mean       0.053841
Median   0.165115
Maximum  4.458230
Minimum -5.689660
Std. Dev.   1.252882
Skewness  -0.502759
Kurtosis   5.037467

Jarque-Bera  135.0812
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-5 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 
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ภาพที ่ก-8 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต
100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 
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Sample 1 628
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Mean       0.054554
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Maximum  3.679630
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Std. Dev.   1.026660
Skewness  -0.479392
Kurtosis   4.923869

Jarque-Bera  120.9042
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-6 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์-ปันผล (TEF-
DIV) 
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Jarque-Bera  246.2125
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-7 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) 
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Jarque-Bera  305.9493
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ภาพที ่ก-11 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควิต้ี-ปัน
ผล (VFOCUS-D) 
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Series: UOBSDF
Sample 1 628
Observations 628

Mean       0.036874
Median   0.070810
Maximum  4.647430
Minimum -5.189750
Std. Dev.   1.123420
Skewness  -0.330388
Kurtosis   5.543994

Jarque-Bera  180.7732
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-9 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวิเดนท์-โฟกสั 
อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 
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Series: UOBSET50
Sample 1 628
Observations 628

Mean       0.032128
Median   0.062415
Maximum  4.210110
Minimum -5.726600
Std. Dev.   1.064561
Skewness  -0.286351
Kurtosis   6.125083

Jarque-Bera  264.1297
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-10 แสดงการกระจายของอัตราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทเซ็ท50 
(UOBSET50) 
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Series: VFOCUSD
Sample 1 628
Observations 628

Mean       0.063244
Median   0.131140
Maximum  3.529640
Minimum -4.545200
Std. Dev.   0.977500
Skewness  -0.453149
Kurtosis   5.234347

Jarque-Bera  152.1247
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 
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Series: UOGUGFI
Sample 1 628
Observations 628

Mean       0.011357
Median   0.054625
Maximum  2.224850
Minimum -3.003600
Std. Dev.   0.633034
Skewness  -0.677305
Kurtosis   5.519879

Jarque-Bera  214.1679
Probability  0.000000

 
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ก-12 แสดงการกระจายของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด United Growth Fund 
(UOBUGFI) 
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ภาคผนวก ข 

ผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูล (Unit Root Test) ด้วยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test 

ตารางที ่ข-1 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ก าไร
เพิ่มพนู (KPLUS) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test  

Null Hypothesis: KPLUS has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -24.39517  0.0000 
Test critical values: 1% level  -3.972758  

 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(KPLUS)   
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 18:53   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

KPLUS(-1) -0.976325 0.040021 -24.39517 0.0000 
C 0.104342 0.076050 1.372013 0.1706 

@TREND("1") -0.000205 0.000210 -0.975596 0.3296 

R-squared 0.488159     Mean dependent var -0.000198 
Adjusted R-squared 0.486519     S.D. dependent var 1.324851 
S.E. of regression 0.949356     Akaike info criterion 2.738708 
Sum squared resid 562.3968     Schwarz criterion 2.759956 
Log likelihood -855.5848     Hannan-Quinn criter. 2.746963 
F-statistic 297.5648     Durbin-Watson stat 1.997845 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-2 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิดก าไร
เพิ่มพนู2 (KPLUS2) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test  

Null Hypothesis: KPLUS2 has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -24.39321  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(KPLUS2)   
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 18:54   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

KPLUS2(-1) -0.976251 0.040021 -24.39321 0.0000 
C 0.103873 0.076361 1.360282 0.1742 

@TREND("1") -0.000203 0.000211 -0.965933 0.3345 

R-squared 0.488119     Mean dependent var -0.000186 
Adjusted R-squared 0.486479     S.D. dependent var 1.330256 
S.E. of regression 0.953267     Akaike info criterion 2.746929 
Sum squared resid 567.0396     Schwarz criterion 2.768178 
Log likelihood -858.1623     Hannan-Quinn criter. 2.755184 
F-statistic 297.5169     Durbin-Watson stat 1.997861 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-3 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยด
รากอน (TDF) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test  

Null Hypothesis: TDF has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -24.41207  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(TDF)   
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 18:55   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

TDF(-1) -0.976986 0.040021 -24.41207 0.0000 
C 0.103974 0.070131 1.482578 0.1387 

@TREND("1") -0.000209 0.000193 -1.079695 0.2807 

R-squared 0.488506     Mean dependent var -0.000253 
Adjusted R-squared 0.486866     S.D. dependent var 1.221796 
S.E. of regression 0.875213     Akaike info criterion 2.576075 
Sum squared resid 477.9829     Schwarz criterion 2.597323 
Log likelihood -804.5995     Hannan-Quinn criter. 2.584330 
F-statistic 297.9773     Durbin-Watson stat 1.997802 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-4 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด เกียรติ
นาคิน (KKF) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test  

Null Hypothesis: KKF has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -24.37759  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(KKF)   
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 18:55   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

KKF(-1) -0.975633 0.040022 -24.37759 0.0000 
C 0.103707 0.073425 1.412416 0.1583 

@TREND("1") -0.000211 0.000202 -1.040593 0.2985 

R-squared 0.487799     Mean dependent var -0.000158 
Adjusted R-squared 0.486158     S.D. dependent var 1.278532 
S.E. of regression 0.916488     Akaike info criterion 2.668237 
Sum squared resid 524.1285     Schwarz criterion 2.689485 
Log likelihood -833.4923     Hannan-Quinn criter. 2.676492 
F-statistic 297.1362     Durbin-Watson stat 1.997007 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-5 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยอิค
วต้ีิฟันด ์(TEF) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test  

Null Hypothesis: TEF has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -23.83506  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(TEF)   
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 18:57   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
TEF(-1) -0.953478 0.040003 -23.83506 0.0000 

C 0.137874 0.100408 1.373146 0.1702 
@TREND("1") -0.000276 0.000277 -0.998500 0.3184 

R-squared 0.476560     Mean dependent var 0.000894 
Adjusted R-squared 0.474882     S.D. dependent var 1.729664 
S.E. of regression 1.253401     Akaike info criterion 3.294372 
Sum squared resid 980.3132     Schwarz criterion 3.315621 
Log likelihood -1029.786     Hannan-Quinn criter. 3.302627 
F-statistic 284.0564     Durbin-Watson stat 1.999226 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-6 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทยอิค
วต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test  

Null Hypothesis: TEFDIV has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -23.79915  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(TEFDIV)   
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 18:58   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
TEFDIV(-1) -0.951935 0.039999 -23.79915 0.0000 

C 0.143080 0.082309 1.738327 0.0826 
@TREND("1") -0.000291 0.000227 -1.283579 0.1998 

R-squared 0.475807     Mean dependent var 0.000580 
Adjusted R-squared 0.474127     S.D. dependent var 1.415397 
S.E. of regression 1.026404     Akaike info criterion 2.894774 
Sum squared resid 657.3876     Schwarz criterion 2.916022 
Log likelihood -904.5115     Hannan-Quinn criter. 2.903029 
F-statistic 283.2010     Durbin-Watson stat 1.999884 
Prob(F-statistic) 0.000000    
ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-7 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF)  

Null Hypothesis: UOBSAS100 has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -23.18324  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(UOBSAS100)  
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 18:59   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

UOBSAS100(-1) -0.925950 0.039941 -23.18324 0.0000 
C 0.118349 0.090673 1.305225 0.1923 

@TREND("1") -0.000237 0.000250 -0.949074 0.3430 

R-squared 0.462750     Mean dependent var 0.000571 
Adjusted R-squared 0.461028     S.D. dependent var 1.541765 
S.E. of regression 1.131882     Akaike info criterion 3.090414 
Sum squared resid 799.4424     Schwarz criterion 3.111663 
Log likelihood -965.8449     Hannan-Quinn criter. 3.098670 
F-statistic 268.7348     Durbin-Watson stat 1.996097 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-8 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวิเดนท์ (UOBSAS100D) ดว้ยวิธี Augmented Dickey Fuller 
(ADF) Test  

Null Hypothesis: UOBSAS100D has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -23.21569  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(UOBSAS100D)  
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 19:01   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

UOBSAS100D(-1) -0.927200 0.039939 -23.21569 0.0000 
C 0.115940 0.082407 1.406916 0.1600 

@TREND("1") -0.000232 0.000227 -1.023325 0.3066 

R-squared 0.463445     Mean dependent var 0.000290 
Adjusted R-squared 0.461725     S.D. dependent var 1.401744 
S.E. of regression 1.028421     Akaike info criterion 2.898699 
Sum squared resid 659.9731     Schwarz criterion 2.919947 
Log likelihood -905.7421     Hannan-Quinn criter. 2.906954 
F-statistic 269.4874     Durbin-Watson stat 1.995812 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-9 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ทดีวิเดนท์-โฟกัส อิควิต้ีฟันด์ (UOBSDF) ด้วยวิธี Augmented Dickey Fuller 
(ADF) Test  

Null Hypothesis: UOBSDF has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -22.72030  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(UOBSDF)   
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 19:02   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

UOBSDF(-1) -0.905420 0.039851 -22.72030 0.0000 
C 0.119596 0.089654 1.333976 0.1827 

@TREND("1") -0.000279 0.000247 -1.130380 0.2588 

R-squared 0.452740     Mean dependent var -0.000389 
Adjusted R-squared 0.450986     S.D. dependent var 1.510049 
S.E. of regression 1.118878     Akaike info criterion 3.067303 
Sum squared resid 781.1784     Schwarz criterion 3.088552 
Log likelihood -958.5996     Hannan-Quinn criter. 3.075559 
F-statistic 258.1126     Durbin-Watson stat 1.991644 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-10 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ยโูอบี 
สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test  

Null Hypothesis: UOBSET50 has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -24.41158  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(UOBSET50)  
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 19:03   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

UOBSET50(-1) -0.977204 0.040030 -24.41158 0.0000 
C 0.079368 0.085344 0.929973 0.3527 

@TREND("1") -0.000154 0.000235 -0.655398 0.5125 

R-squared 0.488495     Mean dependent var 0.000403 
Adjusted R-squared 0.486855     S.D. dependent var 1.488651 
S.E. of regression 1.066382     Akaike info criterion 2.971194 
Sum squared resid 709.5951     Schwarz criterion 2.992443 
Log likelihood -928.4694     Hannan-Quinn criter. 2.979450 
F-statistic 297.9642     Durbin-Watson stat 1.996696 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-11 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด ไทย
แวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF)  

Null Hypothesis: VFOCUSD has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -23.16567  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(VFOCUSD)  
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 19:04   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

VFOCUSD(-1) -0.925200 0.039938 -23.16567 0.0000 
C 0.159255 0.078286 2.034266 0.0423 

@TREND("1") -0.000322 0.000216 -1.492231 0.1361 

R-squared 0.462371     Mean dependent var 0.000655 
Adjusted R-squared 0.460648     S.D. dependent var 1.327632 
S.E. of regression 0.975021     Akaike info criterion 2.792058 
Sum squared resid 593.2156     Schwarz criterion 2.813306 
Log likelihood -872.3101     Hannan-Quinn criter. 2.800313 
F-statistic 268.3260     Durbin-Watson stat 1.995042 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ตารางที ่ข-12 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของอตัราผลตอบแทนของกองทุนเปิด United 
Growth Fund (UOBUGFI) ดว้ยวธีิ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test  

Null Hypothesis: UOGUGFI has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=18) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -23.97954  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.972758  
 5% level  -3.417002  
 10% level  -3.130870  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(UOGUGFI)  
Method: Least Squares   
Date: 06/15/15   Time: 19:05   
Sample (adjusted): 2 628   
Included observations: 627 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

UOGUGFI(-1) -0.959366 0.040008 -23.97954 0.0000 
C 0.031488 0.050708 0.620976 0.5348 

@TREND("1") -6.54E-05 0.000140 -0.467809 0.6401 

R-squared 0.479575     Mean dependent var -0.000501 
Adjusted R-squared 0.477907     S.D. dependent var 0.877309 
S.E. of regression 0.633908     Akaike info criterion 1.930948 
Sum squared resid 250.7480     Schwarz criterion 1.952197 
Log likelihood -602.3523     Hannan-Quinn criter. 1.939204 
F-statistic 287.5102     Durbin-Watson stat 2.003398 
Prob(F-statistic) 0.000000    

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ภาคผนวก ค 

กราฟแสดงฟังก์ช่ันความน่าจะเป็นสะสม  
และกราฟแสดงผลการทดสอบข้อมูลด้วยวธีิสโตคาสติก โดมิแนนซ์  

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-1 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-2 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด ไทยดรากอน (TDF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-3 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด เกียรตินาคิน (KKF) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-4 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

 ภาพที ่ค-5 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคา
สติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) กบั
กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-6 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-7 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-8 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-9 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-10 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน (KPLUS) กบักองทุน
เปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

 ภาพที ่ค-11 กราฟแสดงฟังก์ชัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคา
สติก โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) 
กบักองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-12 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) กับ
กองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-13 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) กับ
กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-14 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) กับ
กองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-15 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) กับ
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-16 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) กับ
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-17 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) กับ
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-18 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) กับ
กองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-19 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) กับ
กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

 
 

ภาพที ่ค-20 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด 
เกียรตินาคิน (KKF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-21 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด 
ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-22 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด 
ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-23 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 



 

123 
 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-24 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-25 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-26 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-27 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) กบักองทุนเปิด 
ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-28 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด 
ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-29 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด 
ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-30 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-31 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-32 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-33 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด 
ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-34 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) กบักองทุนเปิด 
ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-35 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) กบักองทุน
เปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-36 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) กบักองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-37 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) กบักองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-38 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) กบักองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-39 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) กบักองทุน
เปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-40 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) กบักองทุน
เปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-41 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์-ปันผล (TEF-DIV) 
กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-42 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์-ปันผล (TEF-DIV) 
กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-43 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์-ปันผล (TEF-DIV) 
กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-44 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์-ปันผล (TEF-DIV) 
กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-45 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์-ปันผล (TEF-DIV) 
กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-46 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-47 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-48 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-49 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 
(UOBSAS100) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-50 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวิ
เดนท์ (UOBSAS100D) กับกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทดีวิเดนท์-โฟกัส อิควิต้ีฟันด์ 
(UOBSDF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-51 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-52 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวิ
เดนท ์(UOBSAS100D) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-53 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-54 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควิต้ี
ฟันด ์(UOBSDF) กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-55 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหวา่งกองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-56 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู (KPLUS) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-57 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ก าไรเพิ่มพนู2 (KPLUS2) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-58 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-59 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด เกียรตินาคิน (KKF) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-60 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด ์(TEF) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-61 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ไทยอิควต้ีิฟันด-์ปันผล (TEF-DIV) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-62 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-63 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทแอคทีฟเซต100 ดีวเิดนท ์(UOBSAS100D) 

 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-64 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทดีวเิดนท-์โฟกสั อิควต้ีิฟันด ์(UOBSDF) 

  
ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-65 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ยโูอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 

ภาพที ่ค-66 กราฟแสดงฟังกช์ัน่ความน่าจะเป็นสะสมและผลการทดสอบจากแบบจ าลองสโตคาสติก 
โดมิแนนซ์ของการเปรียบเทียบระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund (UOBUGFI) 
กบักองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควต้ีิ-ปันผล (VFOCUS-D) 
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ภาคผนวก ง 

ผลการทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ด้วยวธีิ DD-test 
 
ตารางที ่ง-1 ผลการทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ระหว่างกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) และ

กองทุนเปิด ไทย อิควต้ีิฟันด ์(TEF) ดว้ยวธีิ DD-test 
One-Sample Statistics 

 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean 

FSD 51 .0014373 .03832495 .00536657 
SSD 51 -.1591118 .22202631 .03108990 
TSD 51 -4.0631294 3.68302657 .51572688 

 
 

 One-Sample Test 

 

Test Value = 0 

t df Sig. (2-tailed) 
Mean 

Difference 

99% Confidence Interval of the 
Difference 

Lower Upper 

FSD .268 50 .790 .0014373 -.0129333 .0158078 
SSD -5.118 50 .000 -.1591118 -.2423641 -.0758594 
TSD -7.878 50 .000 -4.0631294 -5.4441394 -2.6821195 

ท่ีมา : จากการค านวณ 

 
ตารางที ่ง-2 ผลการทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ระหวา่งกองทุนเปิด ไทย อิควิต้ีฟันด์ (TEF) และ

กองทุนเปิด ไทย แวลู โฟกสั อิควต้ีิ – ปันผล (VFOCUSD) ดว้ยวธีิ DD-test 
One-Sample Statistics 

 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean 

FSD 51 .0006255 .02846885 .00398644 
SSD 51 .1598824 .16530635 .02314752 
TSD 51 3.5606843 3.31705276 .46448029 
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One-Sample Test 

 

Test Value = 0 

t df Sig. (2-tailed) 
Mean 

Difference 

99% Confidence Interval of the 
Difference 

Lower Upper 

FSD .157 50 .876 .0006255 -.0100494 .0113003 
SSD 6.907 50 .000 .1598824 .0978981 .2218666 
TSD 7.666 50 .000 3.5606843 2.3169021 4.8044665 

ท่ีมา : จากการค านวณ 

 
ตารางที ่ง-3 ผลการทดสอบสโตคาสติก โดมิแนนซ์ระหว่างกองทุนเปิด United Growth Fund 

(UOBUGFI) และกองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) ดว้ยวธีิ DD-test 
One-Sample Statistics 

 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean 

FSD 51 .0044627 .03447523 .00482750 
SSD 51 -.0692784 .21555556 .03018382 
TSD 51 -2.8145216 2.38330136 .33372894 

 
 
 One-Sample Test 

 

Test Value = 0 

t df Sig. (2-tailed) 
Mean 

Difference 

99% Confidence Interval of the 
Difference 

Lower Upper 

FSD .924 50 .360 .0044627 -.0084643 .0173898 
SSD -2.295 50 .026 -.0692784 -.1501045 .0115476 
TSD -8.434 50 .000 -2.8145216 -3.7081787 -1.9208645 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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ภาคผนวก จ 

1. ประเภทของตราสารทางการเงิน 

ส ำหรับกำรแบ่งประเภทของกำรลงทุนนั้นจะแบ่งตำมประเภทของตรำสำรทำงกำรเงิน
ออกเป็น 4 ประเภท ดงัน้ี 

1) ตรำสำรทุน (Equity Instruments) เป็นเอกสำรสิทธิทำงกำรเงินท่ีผูล้งทุนหรือผูถื้อตรำสำร
นั้นมีสิทธิเรียกร้องประเภทส่วนของผูเ้ป็นเจำ้ของ จะไดรั้บผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล ตรำสำร
ทุนท่ีส ำคญั ไดแ้ก่ หุน้สำมญั(Common stocks) 

2) หน่วยลงทุนหรือกองทุน (Investment Units) เป็นตรำสำรหรือหลักทรัพย์ท่ีออกโดย
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน เพื่อระดมเงินจำกประชำชนทัว่ไปเขำ้กองทุนรวมท่ีจดัตั้งข้ึน จำกนั้น
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุนจะจดัสรรเงินในกองทุนนั้น ไปลงทุนในตลำดกำรเงินประเภทตำม
เกณฑท่ี์ก ำหนดไวใ้นหนงัสือช้ีชวนแบ่งออกเป็น 

2.1) กองทุนรวมตรำสำรแห่งทุน (Equity Fund) คือกองทุนรวมท่ีมีนโยบำยกำรลงทุนเนน้
กำรลงทุนในตรำสำรทุน(หุน้สำมญั)ท่ีมีปัจจยัพื้นฐำนดี จ่ำยเงินปันผลสูงและจ่ำยอยำ่งต่อเน่ือง กองทุน
รวมประเภทน้ีมีควำมผนัผวนของผลตอบแทนค่อนข้ำงสูง เน่ืองจำกมีควำมผนัผวนของรำคำ
หลกัทรัพยท่ี์กองทุนเขำ้ไปลงทุนเขำ้มำเก่ียวขอ้งดว้ย ผลตอบแทนของกองทุนประเภทน้ีคือ เงินปันผล 
(Dividend) และก ำไรส่วนเกิน (Capital Gain) 

2.2)  กองทุนรวมตรำสำรแห่งหน้ี (General Fixed Income Fund) คือกองทุนรวมท่ีมี
นโยบำยกำรลงทุนในตรำสำรหน้ีทั้งของภำครัฐและภำคเอกชน โดยอำจเลือกลงทุนในตรำสำรหน้ีทั้ง
ระยะสั้นและระยะยำว ดงันั้นผลตอบแทนของกองทุนน้ีจึงมำจำกดอกเบ้ีย 

2.3) กองทุนรวมแบบผสม (Balance Fund) คือกองทุนรวมท่ีมีนโยบำยกำรลงทุนทั้งใน
ตรำสำรทุน(หุน้สำมญั)และตรำสำรหน้ี ผลตอบแทนจึงมำจำก เงินปันผล, ก ำไรส่วนเกินและดอกเบ้ีย 

2.4) กองทุนรวมอสังหำริมทรัพย์ (Property Fund) คือกองทุนท่ีเน้นลงทุนเฉพำะ
อสังหำริมทรัพยด์ว้ยกำรซ้ือหรือเช่ำอสังหำริมทรัพยแ์ละจดัหำผลประโยชน์จำกกำรด ำเนินงำนของ
อสังหำริมทรัพย ์
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2.5) กองทุนรวมเพื่อกำรเล้ียงชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) เป็นกองทุนรวมท่ีมี
วตัถุประสงคเ์พื่อให้ผูล้งทุนใชเ้ป็นช่องทำงในกำรลงทุนหรือกำรออมเงินแบบสมคัรใจ เพื่อเตรียมเงิน
ไวใ้ชส้ ำรองเล้ียงชีพวยัเกษียณอำย ุโดยผูล้งทุนสำมำรถน ำไปหกัลดหยอ่นในแต่ละปีไม่เกินร้อยละ 15 
ของเงินไดใ้นปีภำษีนั้นๆ หรือไม่เกิน 500,000 บำท และตอ้งลงทุนขั้นต ่ำร้อยละ 3 ของเงินไดใ้นแต่ละ
ปีหรือ 5,000 บำทต่อเน่ืองทุกๆปีจนอำยคุรบ 55 ปี ผูล้งทุนจะตอ้งลงทุนไม่นอ้ยกวำ่ 5 ปีและจะขำยคืน
กองทุนไดก้็ต่อเม่ือมีอำยไุม่ต  ่ำกวำ่ 55 ปี 

 
2.6) กองทุนรวมหุ้นระยะยำว (Long-term Equity Fund: LTF) เป็นกองทุนรวมท่ีเน้นกำร

ลงทุนในหุน้สำมญัท่ีจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไม่นอ้ยกวำ่ร้อยละ 65 ของมูลค่ำ
สินทรัพยสุ์ทธิของกองทุน ซ่ึงแต่ละกองทุนจะมีรำยละเอียดในกำรลงทุนท่ีแตกต่ำงกนัตำมนโยบำย
กำรลงทุน โดยผูล้งทุนในกองทุนประเภทน้ีสำมำรถน ำไปหกัลดหย่อนภำษีไดไ้ม่เกินร้อยละ 15 ของ
เงินไดแ้ต่ไม่เกินปีละ 500,000 บำท (อำจจะไม่จ  ำเป็นตอ้งลงทุนทุกปีเช่นเดียวกบักองทุนรวมเพื่อกำร
เล้ียงชีพ) ผูล้งทุนจะตอ้งถือหน่วยลงทุนประเภทน้ีไม่นอ้ยกวำ่ 5 ปีปฎิทินจึงจะขำยคืนหน่วยลงทุนได ้

 
2.7) กองทุนรวมท่ีลงทุนในต่ำงประเทศ (Foreign Investment Fund: FIF) เป็นกองทุนรวม

ท่ีมีวตัถุประสงค์เพื่อน ำเงินท่ีไดจ้ำกกำรขำยหน่วยลงทุนไปลงทุนในต่ำงประเทศ โดยธนำคำรแห่ง
ประเทศไทยจะพิจำรณำอนุญำตใหมี้กำรน ำเงินไปลงทุนในต่ำงประเทศในวงเงินท่ีจ ำกดัในแต่ละปี 

3) ตรำสำรหน้ี (Debt Instruments) เป็นเอกสำรสิทธิทำงกำรเงินท่ีผูล้งทุนโอนอ ำนำจซ้ือให้ผู ้
กู ้ผูล้งทุนจึงมีฐำนะเป็นเจำ้หน้ีของผูอ้อกตรำสำรนั้น ไดรั้บผลตอบแทนในรูปของอตัรำดอกเบ้ียหน้ำ
ตัว๋(Coupon Rate) เป็นงวดๆ และตรำสำรหน้ีจะระบุวนัเร่ิมตน้ออกตรำสำร(Issue Date) และวนัครบ
ก ำหนดอำยุหรือวนัก ำหนดไถ่ถอน (Maturity Date) ซ่ึงเม่ือครบก ำหนดไถ่ถอน ผูอ้อกตรำสำรหน้ีจะ
จ่ำยคืนเงินตน้ตำมมูลค่ำทีก ำหนดไว(้Par Value)และดอกเบ้ียคงเหลือ 

4) ตรำสำรอนุพนัธ์(Derivatives Instruments) เป็นสัญญำทำงกำรเงินระหว่ำงบุคคล 2 ฝ่ำย
ข้ึนไปเพื่อตกลงกนัท่ีจะซ้ือขำยสินทรัพยอ์ำ้งอิง (Underlying assets)ในปัจจุบนัแต่จะท ำกำรส่งมอบ
และช ำระรำคำกนัในอนำคต ผลตอบแทนของกำรถือตรำสำรอนุพนัธ์ถูกสร้ำงและออกแบบมำเพื่อใช้
เป็นเคร่ืองมือในกำรบริหำรและป้องกนัควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนในตรำสำรทำงกำรเงิน ส ำหรับ
สินทรัพยอ์ำ้งอิงประกอบไปดว้ย หุ้นสำมญั หุ้นกู ้ดชันีรำคำหลกัทรัพย ์อตัรำเงินเฟ้อ อตัรำดอกเบ้ีย 
อตัรำแลกเปล่ียน สินคำ้โภคภณัฑ ์เป็นตน้ 
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2. กองทุนรวมตราสารแห่งทุน 
1) กองทุนเปิด ก ำไรเพิ่มพูน (KPLUS) เนน้ลงทุนในตรำสำรแห่งทุนท่ีมีแนวโนม้กำรเติบโตสูง

เป็นส่วนใหญ่ รวมทั้งตรำสำรแห่งหน้ี ตรำสำรทำงกำรเงินต่ำงๆ โดยเน้นควำมมัน่คงรวมทั้งสร้ำง
เสถียรภำพของกำรลงทุนทั้งระยะปำนกลำงและระยะยำว เพื่อให้เกิดผลตอบแทนท่ีสูงสม ่ำเสมอ 
กองทุนมีนโยบำยจ่ำยเงินปันผลปีละไม่ต ่ำกวำ่ 1 คร้ัง วนัจดทะเบียนกองทุน 29 ธนัวำคม 2536 มูลค่ำ
ขนำดกองทุน 273.24 ลำ้นบำท 

 

 
ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 

ภาพที ่จ-1 กองทุนเปิด ก าไรเพิม่พูน (KPLUS) 
 

2) กองทุนเปิด ก ำไรเพิ่มพูน2 (KPLUS2) เนน้ลงทุนในตรำสำรแห่งทุนท่ีแนวโนม้กำรเติบโตสูง
เป็นส่วนใหญ่ รวมทั้งตรำสำรแห่งหน้ี ตรำสำรทำงกำรเงินต่ำงๆ โดยเน้นควำมมัน่คงรวมทั้งสร้ำง
เสถียรภำพของกำรลงทุนทั้งระยะปำนกลำง และระยะยำวเพื่อให้เกิดผลตอบแทนท่ีสูงสม ่ำเสมอ 
กองทุนมีนโยบำยจ่ำยเงินปันผลปีละไม่ต ่ำกวำ่ 1 คร้ัง วนัจดทะเบียนกองทุน 29 ธนัวำคม 2536 มูลค่ำ
ขนำดกองทุน 125.02 ลำ้นบำท 
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ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 

ภาพที ่จ-2 กองทุนเปิด ก าไรเพิม่พูน2 (KPLUS2) 
 

3) กองทุนเปิด ไทยดรำกอน (TDF) เนน้ลงทุนในตรำสำรทุนท่ีมีแนวโนม้กำรเติบโตสูงเป็นส่วน
ใหญ่ รวมทั้งตรำสำรแห่งหน้ี ตรำสำรทำงกำรเงินต่ำงๆ โดยเน้นควำมมัน่คงรวมทั้งสร้ำงเสถียรภำพ
ของกำรลงทุนทั้งระยะปำนกลำง และระยะยำวเพื่อให้เกิดผลตอบแทนท่ีสูงสม ่ำเสมอ กองทุนมี
นโยบำยจ่ำยเงินปันผลปีละไม่ต ่ำกวำ่ 2 คร้ัง คร้ังละไม่ต ่ำกวำ่ร้อยละ 90 ของรำยไดท่ี้เกิดจำกกำรลงทุน
สุทธิ วนัจดทะเบียนกองทุน 22 มีนำคม 2537 มูลค่ำขนำดกองทุน 94.77 ลำ้นบำท 

 

 
ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 

ภาพที ่จ-3 กองทุนเปิด ไทยดรากอน (TDF) 
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4) กองทุนเปิด เกียรตินำคิน (KKF) เนน้ลงทุนในตรำสำรแห่งทุนท่ีมีแนวโนม้กำรเติบโตสูงเป็น
ส่วนใหญ่ รวมทั้งตรำสำรแห่งหน้ี ตรำสำรทำงกำรเงินต่ำงๆ เนน้ควำมมัน่คงรวมทั้งสร้ำงเสถียรภำพ
ของกำรลงทุนทั้งระยะปำนกลำง และระยะยำว เพื่อให้เกิดผลตอบแทนท่ีสูงสม ่ำเสมอ โดยกองทุนมี
นโยบำยจ่ำยปันผลปีละไม่ต ่ำกว่ำ 2 คร้ัง วนัจดทะเบียนกองทุนรวม 6 กรกฎำคม 2537 มูลค่ำขนำด
กองทุน 17.69 ลำ้นบำท 

 

 
ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 
ภาพที ่จ-4 กองทุนเปิด เกยีรตินาคิน (KKF) 
 

5) กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์ (TEF) เน้นลงทุนในตรำสำรทุนท่ีมีปัจจัยพื้นฐำน และผล
ประกอบกำรดี และมีแนวโนม้กำรเจริญเติบโตในอตัรำสูง ไม่นอ้ยกวำ่ร้อยละ 65 ของมูลค่ำทรัพยสิ์น
สุทธิ วนัจดทะเบียนกองทุนรวม 28 พฤษภำคม 2542 มูลค่ำขนำดกองทุน 1,960.71 ลำ้นบำท 
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ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 
ภาพที ่จ-5 กองทุนเปิด ไทย อคิวติีฟั้นด์ (TEF) 
 

6) กองทุนเปิด ไทยอิควิต้ีฟันด์–ปันผล (TEF-DIV) เน้นลงทุนในตรำสำรทุนท่ีมีปัจจยัพื้นฐำน 
และผลประกอบกำรดี มีแนวโนม้กำรเจริญเติบโตในอตัรำท่ีสูง ลงทุนไม่นอ้ยกวำ่ร้อยละ 65 ของมูลค่ำ
ทรัพยสิ์นสุทธิ โดยกองทุนมีนโยบำยจ่ำยปันผลปีละ 2 คร้ัง ในอตัรำไม่ต ่ำกว่ำร้อยละ 75 ของก ำไร
สุทธิของแต่ละงวดท่ีจ่ำยปันผลของกองทุนรวม วนัจดทะเบียนกองทุนรวม 22 มีนำคม 2547 มูลค่ำ
ขนำดกองทุน 537.59 ลำ้นบำท 

 

 
ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ  ำกดั 
ภาพที ่จ-6 กองทุนเปิด ไทยอคิวติีฟั้นด์–ปันผล (TEF-DIV) 
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7) กองทุนเปิด ยูโอบี สมำร์ทแอคทีฟเซต100 (UOBSAS100) เน้นลงทุนในหุ้นปัจจยัพื้นฐำนดี 
และมีรำยช่ืออยูใ่นดชันี SET100 โดยท่ีผูจ้ดักำรกองทุนจะปรับกลยทุธ์กำรบริหำรกองทุนใหเ้หมำะสม
กบัสถำนกำรณ์ในแต่ละช่วง วนัจดทะเบียนกองทุน 12 พฤษภำคม 2548 มูลค่ำขนำดกองทุน 187.17 
ลำ้นบำท 

 

 
ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 
ภาพที ่จ-7 กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทฟีเซต100 (UOBSAS100) 
 

8) กองทุนเปิด ยูโอบี สมำร์ทแอคทีฟเซต100 ดิวิเดนท์ (UOBSAS100D) เน้นลงทุนในหุ้น
ปัจจยัพื้นฐำนดี และมีรำยช่ืออยู่ในดชันี SET100 โดยท่ีผูจ้ดักำรกองทุนจะปรับกลยุทธ์กำรบริหำร
กองทุนให้เหมำะสมกบัสถำนกำรณ์ในแต่ละช่วง กองทุนมีนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผลปีละไม่เกิน 4 
คร้ัง วนัจดทะเบียนกองทุน 16 พฤษภำคม 2551 มูลค่ำขนำดกองทุน 239.24 ลำ้นบำท 
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ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 
ภาพที ่จ-8 กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทแอคทฟีเซต100 ดิวเิดนท์ (UOBSAS100D) 
 

9) กองทุนเปิด ยโูอบี สมำร์ทดิวิเดนด์-โฟกสั อิควิต้ีฟันด์ (UOBSDF) เนน้ลงทุนในตรำสำรทุน
ของบริษัทท่ีมีประวติักำรจ่ำยเงินปันผลท่ีสม ่ำเสมอ หรือมีแนวโน้มกำรจ่ำยเงินปันผลดี หรือมี
แนวโนม้กำรลงทุนท่ีดีในอนำคต อยำ่งไรก็ตำม ผูจ้ดักำรกองทุนอำจน ำเงินบำงส่วนไปลงทุนในตรำ
สำรหน้ี หรือเงินฝำก เพื่อเป็นกำรปรับกลยุทธ์กำรลงทุนให้เหมำะสม วนัจดทะเบียนกองทุน20 
กนัยำยน 2553 มูลค่ำขนำดกองทุน 2,418.22 ลำ้นบำท 

 

 
ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 
ภาพที ่จ-9 กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทดิวเิดนด์-โฟกสั อคิวติีฟั้นด์ (UOBSDF) 



 

148 

 

10)   กองทุนเปิด ยูโอบี สมำร์ทเซ็ท50  (UOBSET50) เน้นลงทุนในตรำสำรทุนและ/หรือหุ้น
สำมญัจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย ์ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของดชันี SET50 เป็นจ ำนวนเฉล่ียในรอบปี
บญัชีไม่น้อยกว่ำร้อยละ 65 ของมูลค่ำทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนรวม โดยกองทุนจะใช้กลยุทธ์กำร
บริหำรกองทุนเชิงรับ (Passive Management Strategy) เพื่อสร้ำงผลตอบแทนให้ใกล้เ คียงกับ
ผลตอบแทนของดชันี SET50 วนัจดทะเบียนกองทุน 28 มีนำคม 2555 มูลค่ำขนำดกองทุน 14.13 ลำ้น
บำท 

 

 
ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 
ภาพที ่จ-10 กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ทเซ็ท50 (UOBSET50) 
 

11)  กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อิควิต้ี–ปันผล (VFOCUS-D) เนน้ลงทุนในตรำสำรแห่งทุนของ
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมีปัจจยัพื้นฐำน และผลกำรด ำเนินงำนท่ีดี,มี
กิจกำรท่ีมัน่คง ท ำก ำไรดีสม ่ำเสมอ และมีรำยได้ไม่ผนัผวนรุนแรงตำมภำวะเศรษฐกิจ รวมไปถึง
กิจกำรท่ีมีอตัรำกำรจ่ำยปันผลท่ีสูงกว่ำค่ำเฉล่ียของตลำดหรือของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มเดียวกนั ทั้งน้ี 
กองทุนจะลงทุนในหลกัทรัพยป์ระเภทดงักล่ำวโดยเฉล่ียรอบปีบญัชีไม่นอ้ยกวำ่ร้อยละ 80 ของมูลค่ำ
ทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุน อีกร้อยละ 20 ลงทุนในหลกัทรัพยป์ระเภทอ่ืน กองทุนประเภทน้ีมีนโยบำย
กำรจ่ำยปันผลไม่เกินปีละ 4 คร้ัง ในอตัรำไม่ต ่ำกวำ่ร้อยละ 75 ของก ำไรสุทธิของแต่ละรอบระยะเวลำ
บญัชีท่ีจะจ่ำยปันผลนั้น วนัจดทะเบียนกองทุนรวม 7 กนัยำยน 2555 มูลค่ำขนำดของกองทุน 9,936.57 
ลำ้นบำท 
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ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ำกดั 
ภาพที ่จ-11 กองทุนเปิด ไทยแวลูโฟกสั อคิวติี–้ปันผล (VFOCUS-D) 
 

12) กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (UOBUGFI) The investment objective of the 
Fund is to achieve medium to long term capital appreciation and to receive regular income 
distributions during the investment period through investing in shares of companies listed or quoted 
on Singapore Exchange Securities Trading Limited ("SGX-ST") เน้นลงทุนในในตรำสำรทุน/หรือ
หุ้นสำมญัจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์สิงคโปร์ (Straits Times Index: SGX-ST) โดยเน้นควำม
มัน่คงรวมทั้งสร้ำงเสถียรภำพของกำรลงทุนทั้งระยะปำนกลำงและระยะยำว เพื่อให้เกิดผลตอบแทน
สม ่ำเสมอ วนัจดทะเบียนกองทุน ธนัวำคม 2532 มูลค่ำขนำดกองทุน 78.90 ลำ้นเหรียญสิงคโปร์* 

หมำยเหตุ: *อตัรำแลกเปล่ียน 1 ดอลลำร์สิงคโปร์ : 23.9900 บำทไทย ณ วนัท่ี 27 กมุภำพนัธ์ 2558 
ท่ีมำ: https://ereport.uob.co.th/UOBWebFrontService/Exchange/FxRateThNew.  
 

 
ท่ีมำ : บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน ยโูอบี (สิงคโปร์) จ ำกดั 
ภาพที ่จ-12 กองทุนเปิด United Singapore Growth Fund (UOBUGFI) 
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ประวตัผู้ิเขยีน 

 
ช่ือ – สกุล  นำงสำวกญัญำ นภสินธ์ุ 

วนั เดือน ปี เกดิ  5 กนัยำยน 2524 

ประวตัิการศึกษา  ส ำเร็จกำรศึกษำปริญญำตรี บญัชีบณัฑิต คณะบณัชีกำรเงินและกำรธนำคำร 
มหำวทิยำลยัพำยพั เชียงใหม่ ปีกำรศึกษำ 2542 

ประสบการณ์  ปี 2550 ธนำคำรแลนด ์แอนด ์เฮำส์ จ  ำกดั (มหำชน) สำขำเชียงใหม ่
   ปี 2553 ธนำคำร ยโูอบี จ  ำกดั (มหำชน) สำขำ เชียงใหม่-หว้ยแกว้ 

ต ำแหน่ง AVP, Client Advisor Relationship Management Privilege 
Banking 

 

 

 
 
 


