
บทท่ี 4 
การวิเคราะหผลการศึกษา 

 
การศึกษาในคร้ังนี้ มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาการวัดการประเมินผลการดําเนินงาน

ของกองทุนรวมหุนระยะยาวในดานความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะการตลาด
โดยใชแบบจําลอง Treynor และ Mazuy เพื่อทําใหทราบผลการประเมินผลการดําเนินงานของ
กองทุนในดานความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดและเปนแนวทางท่ีจะเปน
ประโยชนแกนักลงทุนในการเลือกลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาว โดยผูศึกษาจะทําการเสนอผล
การศึกษาสองประเด็น คือผลการศึกษาการวิเคราะหกองทุนดาน Descriptive Statistic และผล
การศึกษาการวิเคราะหผลการดําเนินงานของกองทุนรวมหุนระยะยาวในดานความสามารถดาน
จังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะการตลาดโดยใชแบบจําลอง Treynor และ Mazuy 

 
 4.1 ผลการการศึกษาการวิเคราะหกองทุนดาน Descriptive Statistic 
 
ตารางท่ี 4.1 แสดงอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะยาว อัตราผลตอบแทนดัชนี SET50 
ของตลาดหลักทรัพยและอัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
ผลตอบแทน

ตํ่าสุด 
ผลตอบแทน

สูงสุด 
ผลตอบแทน

เฉลี่ย 

สวน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

ความ
แปรปรวน 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรทหุนระยะยาว  -0.1952 (26) 0.2039 (18) 0.0042 (24) 0.0525 0.0028 
กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  -0.2405 (9) 0.155 (23) -0.0018 (47) 0.0502 0.0025 
กองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว  -0.0642 (49) 1.2477 (4) 0.0491 (4) 0.1576 0.0248 
กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล หุนระยะยาว  -0.1389 (41) 0.4765 (8) 0.032 (10) 0.0777 0.006 
กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  -0.1909 (29) 0.106 (48) 0.0011 (40) 0.0358 0.0013 
กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  -0.2155 (20) 0.473 (10) 0.0129 (15) 0.062 0.0038 
กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  -0.223 (15) 0.106 (49) 0.0012 (38) 0.0422 0.0018 
กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  -0.236 (10) 0.1375 (31) 0.001 (42) 0.0465 0.0022 
กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  -0.1256 (45) 0.4746 (9) 0.0237 (12) 0.0649 0.0042 
กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  -0.1731 (34) 0.134 (32) 0.0025 (33) 0.0348 0.0012 
กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  -0.2204 (16) 0.159 (22) 0.0057 (21) 0.0432 0.0019 
กองทุนเปดไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล หุนระยะยาว  -0.1993 (23) 0.1138 (46) 0.0024 (34) 0.0417 0.0017 
กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  -0.1992 (24) 0.1687 (21) 0.0039 (26) 0.0457 0.0021 
กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  -0.175 (32) 0.1071 (47) 0.0037 (27) 0.0378 0.0014 
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ตารางท่ี 4.1 ตอ 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
ผลตอบแทน

ตํ่าสุด 
ผลตอบแทน

สูงสุด 
ผลตอบแทน

เฉลี่ย 

สวน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

ความ
แปรปรวน 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  -0.1276 (44) 0.2758 (15) 0.0193 (14) 0.0477 0.0023 
กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  -0.2200 (17) 0.1205 (39) 0.0018 (37) 0.0402 0.0016 
กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  -0.2409 (7) 0.1235 (35) -0.0006 (46) 0.0424 0.0018 
กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  -0.1696 (35) 4.1486 (1) 0.065 (2) 0.4757 0.2263 
กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  -0.3987 (2) 0.1465 (26) 0.0005 (45) 0.0623 0.0039 
กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล หุนระยะยาว  -0.2891 (3) 0.1421 (28) 0.001 (43) 0.0528 0.0028 
กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  -0.2317 (11) 0.1542 (24) 0.0052 (23) 0.0477 0.0023 
กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะยาว  -0.1635 (37) 0.1156 (44) 0.003 (30) 0.0345 0.0012 
กองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล  -0.2413 (6) 0.3084 (13) 0.0206 (13) 0.0669 0.0045 
กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  -0.1664 (36) 0.1324 (33) 0.0082 (18) 0.0376 0.0014 
กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  -0.2433 (5) 0.1413 (29) 0.004 (25) 0.0480 0.0023 
กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  -0.2529 (4) 0.1397 (30) 0.0032 (29) 0.0483 0.0023 
กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  -0.2408 (8) 0.5393 (7) 0.0324 (8) 0.0872 0.0076 
กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  -0.1954 (25) 0.1145 (45) 0.0011 (41) 0.0392 0.0015 
กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาวปนผล70/30  -0.1546 (38) 0.1777 (20) 0.0059 (19) 0.0345 0.0012 
กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะยาวปนผล  -0.9523 (1) 1.9071 (3) 0.1162 (1) 0.3429 0.1176 
กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  -0.2235 (14) 0.4394 (12) 0.0325 (7) 0.0848 0.0072 
กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  -0.093 (48) 2.2778 (2) 0.0382 (6) 0.2282 0.0521 
กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  -0.1746 (33) 0.1195 (40) -0.0051 (50) 0.0503 0.0025 
กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  -0.1173 (47) 0.6327 (6) 0.0578 (3) 0.1019 0.0104 
กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  -0.2113 (21) 0.1168 (41) 0.0012 (39) 0.0470 0.0022 
กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  -0.1925 (27) 0.1028 (50) 0.0007 (44) 0.0383 0.0015 
กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  -0.137 (42) 0.1158 (42) 0.0024 (35) 0.0344 0.0012 
กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  -0.2255 (13) 0.1995 (19) 0.0027 (32) 0.0582 0.0034 
กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  -0.1801 (31) 0.247 (17) 0.0109 (17) 0.066 0.0044 
กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะยาว  -0.137 (43) 0.1158 (43) -0.005 (49) 0.0362 0.0013 
กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  -0.1892 (30) 0.1286 (34) 0.0021 (36) 0.043 0.0018 
กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  -0.2188 (18) 0.121 (37) -0.0023 (48) 0.0404 0.0016 
กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30  -0.1481 (39) 0.1427 (27) 0.0059 (20) 0.0331 0.0011 
กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  -0.21 (22) 0.1219 (36) 0.0054 (22) 0.041 0.0017 
กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  -0.0231 (50) 0.2587 (16) 0.0239 (11) 0.0429 0.0018 
กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  -0.1251 (46) 0.4397 (11) 0.0491 (5) 0.0887 0.0079 
กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  -0.2176 (19) 0.2838 (14) 0.0113 (16) 0.0575 0.0033 
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ตารางท่ี 4.1 ตอ 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
ผลตอบแทน

ตํ่าสุด 
ผลตอบแทน

สูงสุด 
ผลตอบแทน

เฉลี่ย 

สวน
เบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

ความ
แปรปรวน 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  -0.2258 (12) 0.1528 (25) 0.0033 (28) 0.0488 0.0024 
กองทุนเปด ยูโอบ ีหุนระยะยาว  -0.1393 (40) 0.1209 (38) 0.0028 (31) 0.0411 0.0017 
กองทุนเปดไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผลหุนระยะยาว  -0.1920 (28) 0.8826 (5) 0.0321 (9) 0.1188 0.0141 
ดัชนี SET50 -0.2465  0.1344  -0.0027  0.0460 0.0021 
ต๋ัวเงินคลังอายุ 91วนั 0.0016  0.0029  0.0025  0.0003 0.0000 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บคือลําดับของผลตอบแทน 

 
  จากตารางท่ี 4.1 ขอมูลอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมหุนระยะท้ัง 50 กองทุน 
พบวากองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนสูงสุดตอสัปดาหคือกองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว (EP-
LTF) โดยมีอัตราผลตอบแทนเทากับ 4.186 และอันดับท่ีสองคือกองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุน
ระยะยาว โดยมีอัตราผลตอบแทนเทากับ 2.2448 โดยท่ีอัตราผลตอบแทนตอสัปดาหของดัชนี 
SET50 มีคาสูงสุดเทากับ 0.1344 และอัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วันมีคาสูงสุดเทากับ 
0.0029 หากพิจารณาดานอัตราผลตอบแทนตํ่าสุดตอสัปดาหคือกองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟ
หุนระยะยาวปนผล(KSDLTF) โดยมีอัตราผลตอบแทนลดลง -0.9523 และกองทุนท่ีใหอัตรา
ผลตอบแทนตอสัปดาหตํ่ารองลงมาคือกองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาวโดยมีอัตราผลตอบแทน
ลดลง -0.3987  โดยท่ีอัตราผลตอบแทนตอสัปดาหของดัชนี SET50 มีคาตํ่าสุดเทากับ -0.2465 และ
อัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วันมีคาตํ่าสุดเทากับ 0.0025 สวนอัตราผลตอบแทนเฉล่ีย
ของแตละกองทุนพบวา กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียสูงสุดคือกองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟน
ซีฟหุนระยะยาวปนผล(KSDLTF) มีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 0.1162 กองทุนท่ีมีอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียสูงสุดอันดับสองคือกองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว (EP-LTF) มีอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 0.0650 และกองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตํ่าสุดคือกองทุนเปด
กรุงไทยหุนระยะยาว (KTLF)โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ -0.0051 โดยท่ีอัตราผลตอบแทน
เฉล่ียตอสัปดาหของดัชนี SET50 มีคาเทากับ -0.0027 และอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของต๋ัวเงินคลัง
อายุ 91วันมีคาเทากับ 0.0025 จากขอมูลดังกลาวอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอสัปดาหของกองทุนรวม
หุนระยะยาวในชวงป พ.ศ.2550 ถึง 2551 พบวามีอัตราผลตอบแทนมากกวาอัตราผลตอบแทนเฉล่ีย
ของของตลาดหรือดัชนี SET50 และอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน เพียง 2 
กองทุนท่ีมี อัตราผลตอบแทนเฉล่ียนอยกวาตลาดและเม่ือทําการพิจารณาถึงสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน
ซ่ึงเปนคาท่ีแสดงใหเห็นถึงความเส่ียงของกองทุน พบวากองทุนท่ีมีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน
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สูงสุดคือกองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว (EP-LTF )มีคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 
0.4757 สวนกองทุน มีคาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานตํ่าสุดคือกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปน
ผล 70/30 (SCBLT1)โดยมีคาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.0311 
 
ตารางท่ี 4.2 แสดงมูลคาทรัพยสิน ณ วันท่ีจดทะเบียนของกองทุนรวมหุนระยะยาว 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว ชื่อยอ 
มูลคาทรัพยสิน

(ลานบาท) 
มูลคาหนวยลงทุน 

(บาท) 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรทหุนระยะยาว  1SG-LTF  64.98 9.5944 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  1S-LTF  299.6782 10.1378 

โครงการจัดการกองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว  1SMART-LTF  8.1688 9.9992 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล หุนระยะยาว  70/30-D LTF  11.0173 9.9993 

กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  ABLTF  2,129.57 14.554 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  ASP-GLTF  24.29816 9.6879 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  ASP-LTF  198.1468 9.9411 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  AYFLTF50  385.9123 10.8411 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  AYFLTFD70  69.1235 9.9994 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  AYFLTFDIV  830.9123 11.857 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  AYFLTFEQ  163.1174 10.1059 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล หุนระยะยาว  BIG CAP-D LTF  116.2993 9.1575 

กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  BigCapLTF  531.5012 10.29.02 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  B-LTF  2,575.31 10.6402 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  BLTF75  467.7075 10.0003 

กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  BT-LIFE-70-LTFD  69.5765 9.5671 

กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  BT-LIFE-LTF  51.9633 9.2267 

กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  EP-LTF  1.855 9.9999 

กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  FAM LTF  87.7274 10.4266 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล หุนระยะยาว  ING CG-LTF  283.1424 11.3939 

กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  JB25 LTF  927.6148 11.4176 

กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะยาว  JBP LTF  1,116.19 11.1282 

กองทุนเปดเค 20 ซเีล็คทหุนระยะยาวปนผล  K20SLTF  106.575 10.0143 

กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  K70LTF  1,213.76 10.0044 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  KDLTF  1,454.43 10.1361 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  KEQLTF  2,900.86 10.8974 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  KGLTF  57.9086 9.9876 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  KP-LTF  266.039 10.5938 
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ตารางท่ี 4.2 ตอ 

กองทุน ชื่อยอ มูลคาทรัพยสิน 
มูลคาทัพยสินสุทธติอ

หนวย (NAV) 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาวปนผล 70/30  KPLTF70/30  86.1772 9.3519 

กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะยาวปนผล  KSDLTF  2.5741 9.9462 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  KSET50LTF  4.1698 9.9802 

กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  KSLTF  4.4436 9.992 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  KTLF  682.7685 13.525 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  KTLF70/30  0.7186 9.9943 

กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  LTFD  252.377 10.3239 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  MA-LTF  65.3909 9.6513 

กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  MAX DIV LTF  235.8396 10.8419 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  MG-LTF  16.1777 10.0668 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  MIF-LTF  1.2316 10.1406 

กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะยาว  MS-CORE LTF  5.2817 10.8554 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  MV-LTF  299.5816 10.6729 

กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  P-LTF  5.9209 10.0015 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30  SCBLT1  5,280.71 10.4664 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  SCBLT2  1,609.37 10.9885 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  SCBLTS  221.2471 9.9988 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  SCBLTT  5.7682 10.0307 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  TDLTF  36.1499 9.9997 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  TISCOLTF  656.6345 10.9863 

กองทุนเปด ยูโอบี หุนระยะยาว  UOBLTF  525.0395 10.6814 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล หุนระยะยาว  VALUE-D LTF  7.6059 9.9992 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บลําดับมูลคาทรัพยสินของกองทุนจากมาไปนอย 

 
เม่ือพิจารณาดานขนาดกองทุนจากตาราง 4.2 ซ่ึงแสดงมูลคาทรัพยสิน ณ วันท่ีจด

ทะเบียนพบวากองทุนท่ีมีขนาดใหญท่ีสุดไดแกกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30 มี
มูลคาทรัพยสินเทากับ 5,280,710,000 บาทโดยมีมูลคาทรัพยสินตอหนวยเทากับ 10.4664 และ
กองทุนที่มีขนาดเล็กท่ีสุดคือกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30 มีมูลคาทรัพยสินเทากับ 
718,600 บาท 
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ตารางท่ี 4.3 แสดงอัตราผลตอบแทนท่ีไดรับตลอดระยะเวลาท่ีถือกองทุนในชวง ป 2550-2551 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
มูลคา

ทรัพยสิน 
ณ ป 2550 

มูลคา
ทรัพยสิน 
ณ ป 2551 

HPR HPY 
HPR 

Annual 
HPY Annual 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรท  9.5944   7.4191 0.7733 -0.2267 1.0801 0.0801 (16) 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  10.1378   7.4001 0.7300 -0.2700 1.0512 0.0512 (22) 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว  9.9992   10.6161 1.0617 0.0617 1.0311 0.0311 (24) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล  9.9993  7.3018  0.7302 -0.2698 0.9061 -0.0939 (40) 

กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  14.5540  10.2956 0.7074 -0.2926 0.9502 -0.0498 (34) 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  96.879  8.0199  0.8278 -0.1722 0.1105 0.1052 (9) 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  9.9411  8.0501  0.8098 -0.1902 1.0870 0.0870 (14) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  11.0351  8.1513  0.7387 -0.2613 1.0641 0.0641 (18) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  9.9994  7.7016  0.7702 -0.2298 0.9078 -0.0922 (39) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  11.1953  8.0238  0.7167 -0.2833 0.9588 -0.0412 (32) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  10.2744  8.5572  0.8329 -0.1671 1.0677 0.0677 (17) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล  9.3051  7.3326  0.7880 -0.2120 1.0904 0.0904 (10) 

กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  10.4612  9.4340  0.9018 -0.0982 1.1447 0.1447 (4) 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  10.6402  9.4292  0.8862 -0.1138 1.1271 0.1271 (7) 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  10.0003  8.4556  0.8455 -0.1545 1.0047 0.0047 (29) 

กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  9.5671  7.4389  0.7776 -0.2224 0.9785 -0.0215 (30) 

กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  9.2267  6.6856  0.7246 -0.2754 0.9584 -0.0416 (33) 

กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  9.9999  7.4925  0.7493 -0.2507 0.9408 -0.0592 (37) 

กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  10.4266  8.6316  0.8278 -0.1722 1.1333 0.1333 (6) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล  11.3939  9.9137  0.8701 -0.1299 1.1357 0.1357 (5) 

กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  11.4176  8.4436  0.7395 -0.2605 1.0278 0.0278 (26) 

กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล  11.1282  9.2443  0.8307 -0.1693 1.0245 0.0245 (28) 

กองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล  10.0143  6.0114  0.6003 -0.3997 0.8616 -0.1384 (44) 

กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  10.0044  8.4456  0.8442 -0.1558 1.0626 0.0626 (19) 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  10.1361  7.3925  0.7293 -0.2707 1.0516 0.0516 (21) 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  10.8947  8.4706  0.7775 -0.2225 1.1192 0.1192 (8) 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  9.9876  6.4156  0.6424 -0.3576 0.9088 -0.0912 (38) 
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ตารางท่ี 4.3 ตอ 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว 
มูลคา

ทรัพยสิน 
ณ ป 2550 

มูลคา
ทรัพยสิน 
ณ ป 2551 

HPR HPY 
HPR 

Annual 
HPY Annual 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  10.5938  8.6218  0.8139 -0.1861 1.0892 0.0892 (13) 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทปนผล 70/30  9.3519  7.8731  0.8419 -0.1581 1.0272 0.0272 (27) 

กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟ  9.9462  7.2863  0.7326 -0.2674 0.9435 -0.0565 (36) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  9.8020  5.9652  0.6086 -0.3914 0.8338 -0.1662 (46) 

กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  9.9920  9.9274  0.9935 -0.0065 1.1613 0.1613 (2) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  13.5250  8.4118  0.6219 -0.3781 0.6219 -0.3781 (50) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  9.9943  10.3702  1.0376 0.0376 1.2358 0.2358 (1) 

กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  10.3239  8.0742  0.7821 -0.2179 1.0511 0.0511 (23) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  9.6513  7.9231  0.8209 -0.1791 1.0855 0.0855 (15) 

กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  10.8419  8.8793  0.8190 -0.1810 0.9700 -0.0300 (31) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  10.0668  4.8648  0.4833 -0.5167 0.7307 -0.2693 (48) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  10.1406  5.0332  0.4963 -0.5037 0.7293 -0.2707 (49) 

กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร  10.8554  6.6123  0.6091 -0.3909 0.8364 -0.1636 (45) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  10.6729  8.1838  0.7668 -0.2332 1.0611 0.0611 (20) 

กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  10.0015  6.1855  0.6185 -0.3815 0.7961 -0.2039 (47) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยปนผล 70/30  10.4664  8.6846  0.8298 -0.1702 1.0301 0.0301 (25) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  10.9985  8.8340  0.8032 -0.1968 1.0896 0.0896 (11) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  9.9988  8.6380  0.8639 -0.1361 0.9481 -0.0519 (35) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  10.0307  6.6483  0.6628 -0.3372 0.8902 -0.1098 (42) 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  9.9997  6.2852  0.6285 -0.3715 0.8753 -0.1247 (43) 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  10.9863  9.1892  0.8364 -0.1636 1.1472 0.1472 (3) 

กองทุนเปด ยูโอบ ีหุนระยะยาว  10.6814  8.5154  0.7972 -0.2028 1.0895 0.0895 (12) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล   9.9992 6.6314  0.6632 -0.3368 0.8915 -0.1085 (41) 

ดัชนี SET50 
ณ ตนป ณ ปลายป         

458.99 313.67 0.6834 -0.3166 1.0288 0.0288 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บคือลําดับของผลตอบแทน 
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เม่ือพิจารณาอัตราผลตอบแทนท่ีจะไดรับหากลงทุนในกองทุนตลอดระยะเวลา
ชวงป 2550 ถึง ป 2551 ตามตารางท่ี 4.3 พบวามี 26 กองทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนสูงกวาอัตรา
ผลตอบแทนจากดัชนี SET50 หรือดัชนีราคาตลาดอางอิงซ่ึงใหอัตราผลตอบแทนท่ีรอยละ 2.8 โดย
กองทุนรวมหุนระยะยาวท่ีใหอัตราผลตอบแทนสูงท่ีสุดคือกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30 

ใหอัตราผลตอบแทนเทากับรอยละ 23.58 และกองทุนท่ีใหอัตราผลตอบแทนตํ่าสุดคือกองทุนเปด
กรุงไทยหุนระยะยาว ใหอัตราผลตอบแทนลดลงเทากับรอยละ 37.81 

 
ตารางท่ี 4.4 แสดงผลทิศทางของการเปล่ียนแปลงอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาตลาด (SET50) 
แตละสัปดาหเทียบกับทิศทางการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม 

ทิศทางการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 

ช่ิอยอกองทุน 

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

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

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

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

ABLTF  12 31 5 9 38 8 59 44 

ASP-GLTF  30 16 2 16 34 5 80 23 

ASP-LTF  25 22 1 8 36 11 69 34 

AYFLTF50  40 6 2 9 42 4 91 12 

AYFLTFD70  12 23 2 24 20 2 56 27 

AYFLTFDIV  10 31 7 18 32 5 60 43 

AYFLTFEQ  27 20 1 15 36 4 78 25 

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

BigCapLTF  27 20 1 7 39 9 73 30 

B-LTF  24 24 0 11 34 10 69 34 

BLTF75  14 14 11 32 11 5 57 30 

BT-LIFE-70-
LTFD  

11 35 2 12 34 9 57 46 
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ตารางท่ี 4.4 ตอ 
ทิศทางการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 

ช่ิอยอกองทุน 

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

EP-LTF  8 26 2 12 31 3 51 31 

FAM LTF  32 14 2 9 31 15 72 31 

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

JB25 LTF  42 6 0 12 33 10 87 16 

JBP LTF  14 32 2 10 43 2 67 36 

K20SLTF  34 2 0 17 25 4 76 6 

K70LTF  23 24 1 15 37 3 75 28 

KDLTF  37 9 2 7 34 14 78 25 

KEQLTF  34 11 3 7 32 16 73 30 

KGLTF  35 1 0 21 22 3 78 4 

KP-LTF  20 27 1 9 38 8 67 36 

KPLTF70/30  15 31 2 14 38 3 67 36 

KSDLTF  22 15 1 19 18 10 59 26 

KSET50LTF  32 4 0 17 28 1 77 5 

KSLTF  22 24 2 18 31 6 71 32 

KTLF  14 9 0 2 26 4 42 13 

KTLF70/30  34 12 0 33 21 3 88 15 

LTFD  27 20 1 9 36 10 72 31 

MA-LTF  18 29 1 9 38 8 65 38 

MAX DIV LTF  10 34 4 11 40 4 61 42 

MG-LTF  14 13 2 10 19 12 43 27 

MIF-LTF  12 12 4 9 21 11 42 28 

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

MV-LTF  24 22 2 12 37 6 73 30 

P-LTF  9 25 2 10 30 6 49 33 

SCBLT1  13 33 2 16 38 1 67 36 

SCBLT2  26 21 1 15 35 5 76 27 

 
 



 30

ตารางท่ี 4.4 ตอ 
ทิศทางการเปล่ียนแปลงของดัชนี SET50 

ช่ิอยอกองทุน 

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

SCBLTT  26 8 2 28 17 1 71 11 

TDLTF  29 9 0 16 24 6 69 15 

TISCOLTF  33 13 2 6 36 13 75 28 

UOBLTF  32 14 2 8 36 11 76 27 

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

 
  จากตารางท่ี 4.4 แสดงผลทิศทางของการเปล่ียนแปลงอัตราผลตอบแทนของดัชนี
ตลาดหลักทรัพย  (ดัชนี  SET50) แตละสัปดาหเทียบกับทิศทางการเปล่ียนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนของกองทุนรวมในชวงป พ.ศ.2550 ถึง 2551 กองทุนท่ีมีจํานวนสัปดาหท่ีอัตรา
ผลตอบแทนสูงกวาอัตราผลตอบแทนของตลาดมากท่ีสุดคือกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30 
มีคาเทากับ 88 สัปดาหหรือคิดเปนรอยละ 83.45 สวนกองทุนท่ีมีจํานวนสัปดาหท่ีอัตราผลตอบแทน
ตํ่ากวาอัตราผลตอบแทนของตลาดมากท่ีสุดคือกองทุน มีคาเทากับ 46 สัปดาหหรือคิดเปนรอยละ 
41.47 
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4.2 ผลการศึกษาการวิเคราะหกองทุนดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดตาม
แนวคิดของ Tren และ Mazuy 

 
ตารางท่ี 4.5 แสดงผลการวิเคราะหดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดโดยใชสมการถดถอย
แบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว ชื่อยอ 
จุดตัด
แกน 

คาเบตา 
สัมประสิทธิ์วัด 
Timing Ability 

ลําดับ 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรทหุนระยะยาว  1SG-LTF  0.006 0.426 -1.027   (0.0048)* (46) 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  1S-LTF  0.000 0.967 -0.005 (0.0465)* (32) 

โครงการจัดการกองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารท  1SMART-LTF  0.047 0.287 0.724 (0.0357)* (6) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล หุนระยะยาว  70/30-D LTF  0.035 0.677 -0.287 (0.0163)* (42) 

กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  ABLTF  0.002 0.708 -0.203 (0.0354)* (38) 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  ASP-GLTF  0.002 0.708 -0.203 (0.0274)* (39) 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  ASP-LTF  0.003 0.861 -0.275 (0.0100)* (40) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  AYFLTF50  0.003 0.986 0.137 (0.0363)* (21) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  AYFLTFD70  0.026 0.516 -0.200 (0.0514)* (37) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  AYFLTFDIV  0.003 0.571 -0.413 (0.0256)* (44) 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  AYFLTFEQ  0.007 0.877 -0.008 (0.0167)* (33) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล  BIG CAP-D LTF  0.005 0.850 -0.034 (0.0037)* (34) 

กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  BigCapLTF  0.003 0.860 0.140 (0.2163)* (20) 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  B-LTF  0.004 0.805 0.297 (0.0102)* (12) 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  BLTF75  0.016 0.038 0.315 (0.0283)* (11) 

กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  BT-LIFE-70LTFD  0.003 0.786 -0.278 (0.0514)* (41) 

กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  BT-LIFE-LTF  0.002 0.843 -0.476 (0.0291)* (45) 

กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  EP-LTF  0.075 0.989 -1.860 (0.0423)* (47) 

กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  FAM LTF  0.002 0.099 0.520 (0.0478)* (9) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล หุนระยะยาว  ING CG-LTF  0.002 0.902 0.134 (0.0793)* (22) 

กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  JB25 LTF  0.007 1.001 0.116 (0.0263)* (23) 

กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะยาว  JBP LTF  0.003 0.703 0.109 (0.0365)* (24) 

กองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล  K20SLTF  0.026 1.109 0.200 (0.0342)* (16) 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บ (.)* คือคานัยสําคัญของคาสถิติ t และ (.) ลําดับของสัมประสิทธ์ิวัด Timing Ability 
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ตารางท่ี 4.5 ตอ 

ชื่อกองทุนรวมหุนระยะยาว ชื่อยอ 
จุดตัด
แกน 

คาเบตา 
สัมประสิทธวัด 
Timing Ability 

ลําดับ 

กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  K70LTF  0.009 0.691 0.046 (0.0243)* (28) 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  KDLTF  0.006 0.994 0.038 (0.2913)* (30) 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  KEQLTF  0.005 1.010 -0.057 (0.0365)* (35) 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  KGLTF  0.039 1.169 0.168 (0.0473)* (17) 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  KP-LTF  0.002 0.812 0.053 (0.0269)* (27) 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทปนผล 70/30  KPLTF70/30  0.006 0.638 0.079 (0.0123)* (25) 

กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟปนผล  KSDLTF  0.006 0.638 0.079 (0.1637)* (26) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  KSET50LTF  0.039 1.102 0.034 (0.0623)* (31) 

กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  KSLTF  0.034 1.459 3.749 (0.0279)* (1) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  KTLF  0.002 0.876 0.565 (0.0329)* (8) 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  KTLF70/30  0.058 1.003 1.193 (0.0142)* (3) 

กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  LTFD  0.002 0.869 0.321 (0.3836)* (10) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  MA-LTF  0.002 0.816 0.046 (0.0196)* (29) 

กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  MAX DIV LTF  0.001 0.900 -2.669 (0.0243)* (49) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  MG-LTF  0.004 0.722 -1.893 (0.0020)* (48) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  MIF-LTF  0.002 0.813 -3.431 (0.0257)* (50) 

กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะยาว  MS-CORE LTF  0.007 1.093 0.599 (0.1487)* (7) 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  MV-LTF  0.003 0.922 -0.411 (0.0063)* (43) 

กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  P-LTF  0.003 1.194 0.278 (0.0490)* (14) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30  SCBLT1  0.006 0.654 0.144 (0.0548)* (19) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  SCBLT2  0.007 0.842 -0.139 (0.0267)* (36) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  SCBLTS  0.022 0.387 0.999 (0.0158)* (4) 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  SCBLTT  0.051 1.011 1.224 (0.0219)* (2) 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  TDLTF  0.015 0.975 0.216 (0.3631)* (15) 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  TISCOLTF  0.005 1.040 0.286 (0.0467)* (13) 

กองทุนเปด ยูโอบ ีหุนระยะยาว  UOBLTF  0.002 0.868 0.920 (0.0317)* (5) 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล  VALUE-D LTF   0.0037 0.997 0.149 (0.0745)* (18) 

หมายเหตุ : คาในวงเล็บ (.)*คือคานัยสําคัญของคาสถิติ t และลําดับของสัมประสิทธิ์วัด Timing Ability 
 



 33

จากตารางท่ี 4.5 แสดงผลการวิเคราะหดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาด
โดยใชสมการถดถอยแบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) ตามแนวคิดของ Trenyor และ 
Mazuy เพื่อหาคาสัมประสิทธ์ิวัดความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาด จากการ
วิเคราะหพบวามีกองทุนท่ีมีคาสัมประสิทธ์ิวัดความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะ
ตลาดมีคาเปนบวก 31 กองทุน กองทุนท่ีมีคาสัมประสิทธ์ิมากเปนอันดับท่ี 1 มีคาเทากับ 3.749 คือ
กองทุนกองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว (KSLTF)  อันดับท่ี 2 คือกองทุนเปดไทยพาณิชย
หุนระยะยาวทารเก็ต (SCBLTT) มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 1.224 อันดับท่ี 3 คือกองทุนเปดกรุงไทย
หุนระยะยาว70/30  (KTLF70/30) มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 1.193 อันดับท่ี 4 คือกองทุนเปดไทย
พาณิชยหุนระยะยาวสมารท  (SCBLTS) มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.999 อันดับท่ี 5 คือกองทุนเปด ยู
โอบี หุนระยะยาว  (UOBLTF) มีคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.920 กองทุนท่ีมีคาสัมประสิทธ์ิวัด
ความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดมีคาเปนลบจํานวน 19 กองทุน กองทุนท่ีมี
คาสัมประสิทธ์ินอยท่ีสุด มีคาเทากับ -3.431 คือกองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว (MIF-
LTF) เม่ือแสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของตั๋วเงินคลังอายุ 91วันกับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน ของกองทุนพบวากองทุนท่ีมีเสน Characteristic Line มีความโคง 
(Convexity) ในลักษณะโคงหงาย ผลท่ีไดจากการวิเคราะหสมการโดยรวมท่ีไดจากการวิเคราะห
ถดถอยแบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) ของแตละกองทุนพบวาทุกกองทุนพบวาทุก
กองทุน มีคานัยสําคัญของคาสถิติ f  เปน 0.0000  ท่ีระดับนัยสําคัญเทากับ 0.05 ซ่ึงหมายถึง สมการ
ท่ีไดจากการวิเคราะหดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดโดยการใชสมการถดถอยแบบไม
เชิงเสน (Non-linear Regression)ของทุกกองทุนสามารถนําไปใชอธิบายผลไดและสามารถอธิบาย
พจนตางๆได และสามารถเขียนความสัมพันธระหวางพจนตางๆไดตามตารางท่ี 4.6 สวนคา
นัยสําคัญของคาสถิติ t ท่ีระดับนัยสําคัญเทากับ 0.05 จากผลการวิเคราะหเฉพาะพจนท่ีมีกําลังสอง 
ซ่ึงเปนพจนท่ีบงบอกถึงจังหวะเวลาการการลงทุนตามสภาวะตลาดพบวามีกองทุนจํานวน 38 
กองทุนท่ีมีคานัยสําคัญของคาสถิติ t ตํ่ากวา 0.05 สวนอีก 12 กองทุนท่ีมีคานัยสําคัญของคาสถิติ t 
สูงกวา 0.05 ดังแสดงในตาราง 4.5 

  ผลการวิเคราะห ตามแนวคิดของ Trenyor และ Mazuy จากขอมูลดังกลาวแสดงวา
มีกองทุน ท่ีผูบริหารมีความสามารถดานจังหวะเวลาการลงทุนตามสภาวะตลาดตามแบบจําลองของ 
Trenynor และ Mazuy จํานวน 31 กองทุนในระดับนัยสําคัญ 0.05 
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ตารางท่ี 4.6 แสดงสมการความสัมพันธของพจนตางๆของแตละกองทุนท่ีไดจากการวิเคราะห
สมการถดถอยแบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) 

กองทุน ชื่อยอ สมการ 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟโกรทหุนระยะยาว  1SG-LTF  Y = -1.027X2 + 0.426X + 0.006 

กองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเลค็ทีฟหุนระยะยาว  1S-LTF  Y = -0.005X2 + 0.967X + 0.000 

โครงการจัดการกองทุนเปดวรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว  1SMART-LTF  Y = 0.724X2 + 0.287X + 0.047 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย 70/30 ปนผล หุนระยะยาว  70/30-D LTF  Y = -0.287x2 + 0.677x + 0.035 

กองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว  ABLTF  Y = -0.203x2 + 0.708x + 0.002 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวีกําไร  ASP-GLTF  Y = -0.203x2 + 0.708x + 0.002 

กองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว  ASP-LTF  Y = -0.275x2 + 0.861x + 0.003 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50  AYFLTF50  Y = 0.137x2 + 0.986x + 0.003 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30  AYFLTFD70  Y = -0.200x2 + 0.516x + 0.026 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล  AYFLTFDIV  Y = -0.413x2 + 0.571x + 0.003 

กองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอคิวิต้ี  AYFLTFEQ  Y = -0.008x2 + 0.877x + 0.007 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล หุนระยะยาว  BIG CAP-D LTF  Y = -0.034x2 + 0.850x + 0.005 

กองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว  BigCapLTF  Y = 0.140x2 + 0.860x + 0.003 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว  B-LTF  Y = 0.297x2 + 0.805x + 0.004 

กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25  BLTF75  Y = 0.315x2 + 0.038x + 0.016 

กองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล  BT-LIFE-70-LTFD  Y = -0.278x2 + 0.786x + 0.003 

กองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว  BT-LIFE-LTF  Y = -0.476x2 + 0.843x + 0.002 

กองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว  EP-LTF  Y = -1.860x2 + 0.989x + 0.075 

กองทุนเปดฟนันซา หุนระยะยาว  FAM LTF  Y = 0.52x2 + 1.099x + 0.002 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย บรรษัทภิบาล หุนระยะยาว  ING CG-LTF  Y = 0.134x2 + 0.902x + 0.002 

กองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว  JB25 LTF  Y = 0.116x2 + 1.001x + 0.007 

กองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะยาว  JBP LTF  Y = 0.109x2 + 0.703x + 0.003 

กองทุนเปดเค 20 ซเีล็คทหุนระยะยาวปนผล  K20SLTF  Y = 0.200x2 + 1.109x + 0.026 

กองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล  K70LTF  Y = 0.046x2 + 0.691x + 0.009 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล  KDLTF  Y = 0.038x2 + 0.994x + 0.006 

กองทุนเปดเค หุนระยะยาว  KEQLTF  Y = -0.057x2 + 1.010x + 0.005 

กองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล  KGLTF  Y = 0.168x2 + 1.169x + 0.039 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว  KP-LTF  Y = 0.053x2 + 0.812x + 0.002 

กองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาวปนผล 70/30  KPLTF70/30  Y = 0.079x2 + 0.638x + 0.006 
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ตารางท่ี 4.6 ตอ 
กองทุน ชื่อยอ สมการ 

กองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะยาวปนผล  KSDLTF  Y = 0.079x2 + 0.638x + 0.006 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50  KSET50LTF  Y = 0.034x2 + 1.102x + 0.039 

กองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว  KSLTF  Y = 3.749x2 + 1.459x + 0.034 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว  KTLF  Y = 0.565x2 + 0.876x + 0.002 

กองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30  KTLF70/30  Y = 1.193x2 + 1.003x + 0.058 

กองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล  LTFD  Y = 0.321x2 + 0.869x + 0.002 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว  MA-LTF  Y = 0.046x2 + 0.816x + 0.002 

กองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว  MAX DIV LTF  Y = -2.669x2 + 0.900x - 0.001 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว  MG-LTF  Y = -1.893x2 + 0.722x - 0.004 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว  MIF-LTF  Y = -3.431x2 + 0.813x - 0.002 

กองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะยาว  MS-CORE LTF  Y = 0.599x2 + 1.093x - 0.007 

กองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว  MV-LTF  Y = -0.411x2 + 0.922x - 0.003 

กองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว  P-LTF  Y = 0.278x2 + 1.194x - 0.003 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 70/30  SCBLT1  Y = 0.144x2 + 0.654x + 0.006 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส  SCBLT2  Y = -0.139x2 + 0.842x + 0.007 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท  SCBLTS  Y = 0.999x2 + 0.387x + 0.022 

กองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต  SCBLTT  Y = 1.224x2 + 1.011x + 0.051 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล  TDLTF  Y = 0.216x2 + 0.975x + 0.015 

กองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว  TISCOLTF  Y = 0.286x2 + 1.040x + 0.005 

กองทุนเปด ยูโอบี หุนระยะยาว  UOBLTF  Y = 0.920x2 + 0.868x + 0.002 

กองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล หุนระยะยาว  VALUE-D LTF  Y = 0.149x2 + 0.997x + 0.037 

หมายเหตุ : Y คือ อัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอสัปดาหของกองทนุรวมกบัอัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลงัอายุ 91วัน 
  x คืออัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอสัปดาหของดชันี SET50 กับอัตราผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน 

 
จากตารางท่ี 4.5 แสดงสมการความสัมพันธของพจนตางๆของแตละกองทุนท่ีได

จากการวิเคราะหสมการถดถอยแบบไมเชิงเสน (Non-linear Regression) ซ่ึงสามารถแสดง
ความสัมพันธในรูปแบบกราฟไดดังตอไปนี้ 
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รูปท่ี 4-1 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนกองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเล็คทีฟโก
รทหุนระยะยาว (1SG-LTF) 

 
 
รูปท่ี 4-2 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนกองทุนเปดวรรณเอเอ็มซีเล็คทีฟหุน
ระยะยาว (1S-LTF) 
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รูปท่ี 4-3 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนกองทุนโครงการจัดการกองทุนเปด
วรรณเอเอ็มสมารทหุนระยะยาว (1SMART-LTF) 

 
 
รูปท่ี 4-4 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ไอเอ็นจ ีไทย 70/30 ปนผล หุน
ระยะยาว (70/30-D LTF) 
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รูปท่ี 4-5 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด อเบอรดีนหุนระยะยาว (ABLTF) 
 

 
 
รูปท่ี 4-6 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาวทวี
กําไร (ASP-GLTF) 
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รูปท่ี 4-7 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดแอสเซทพลัสหุนระยะยาว (ASP-
LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-8 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยา SET50 
(AYFLTF50) 
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รูปท่ี 4-9 แสดงความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 70/30 
(AYFLTFD70) 

 
 

รูปท่ี 4-10 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาปนผล 
(AYFLTFDIV) 
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รูปท่ี 4-11 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดหุนระยะยาวอยุธยาอิควิต้ี 
(AYFLTFEQ) 

 
 

รูปท่ี 4-12 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย Big Cap ปนผล หุน
ระยะยาว (BIG CAP-D LTF) 
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รูปท่ี 4-13 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดธนชาติ Big Cap หุนระยะยาว 
(BigCapLTF)  

 
 

รูปท่ี 4-14 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว (B-LTF) 
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รูปท่ี 4-15 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 75/25 
(BLTF75) 

 
 

รูปท่ี 4-16 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดบีที ไลฟ 70 หุนระยะยาวปนผล 
(BT-LIFE-70-LTFD) 
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รูปท่ี 4-17 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดบีที ไลฟ หุนระยะยาว (BT-LIFE-
LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-18 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอคควิต้ีโปร หุนระยะยาว (EP-
LTF) 
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รูปท่ี 4-19 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดฟนนัซา หุนระยะยาว (FAM 
LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-20 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ไอเอ็นจ ีไทย บรรษัทภิบาล หุน
ระยะยาว (ING CG-LTF) 
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รูปท่ี 4-21 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด JUMBO 25 ปนผล หุนระยะยาว 
(JB25 LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-22 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด JUMBO PLUS ปนผล หุนระยะ
ยาว (JBP LTF) 
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รูปท่ี 4-23 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค 20 ซีเล็คทหุนระยะยาวปนผล 
(K20SLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-24 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค 70:30 หุนระยะยาวปนผล 
(K70LTF) 
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รูปท่ี 4-25 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค หุนระยะยาวปนผล (KDLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-26 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค หุนระยะยาว (KEQLTF) 
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รูปท่ี 4-27 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค โกรทหุนระยะยาวปนผล 
(KGLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-28 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว 
(KP-LTF) 
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รูปท่ี 4-29 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงศรี-พรีมาเวสทหุนระยะยาว
ปนผล 70/30 (KPLTF70/30) 

 
 

รูปท่ี 4-30 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเค สตราทีจิค ดีเฟนซีฟหุนระยะ
ยาวปนผล (KSDLTF) 
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รูปท่ี 4-31 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว SET50 
(KSET50LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-32 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงไทยชาริอะฮหุนระยะยาว 
(KSLTF) 
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รูปท่ี 4-33 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว (KTLF) 

 
 

รูปท่ี 4-34 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดกรุงไทยหุนระยะยาว70/30 
(KTLF70/30) 
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รูปท่ี 4-35 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดธนชาติหุนระยะยาวปนผล 
(LTFD) 

 
 

รูปท่ี 4-36 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มทรัพยหุนระยะยาว 
(MA-LTF) 
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รูปท่ี 4-37 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดแมกซปนผลหุนระยะยาว (MAX 
DIV LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-38 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอ็มเอฟซีโกลบอลหุนระยะยาว 
(MG-LTF) 
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รูปท่ี 4-39 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอ็มเอฟซีอิสลามิกหุนระยะยาว 
(MIF-LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-40 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด แมนูไลฟ สเตร็งค คอร หุนระยะ
ยาว (MS-CORE LTF) 
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รูปท่ี 4-41 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดเอ็มเอฟซีเพิ่มคาหุนระยะยาว 
(MV-LTF) 

 
 

รูปท่ี 4-42 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ฟลลิป หุนระยะยาว (P-LTF) 
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รูปท่ี 4-43 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวปนผล 
70/30 (SCBLT1) 

 
 

รูปท่ี 4-44 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาว พลัส 
(SCBLT2) 
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รูปท่ี 4-45 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวสมารท 
(SCBLTS) 

 
 

รูปท่ี 4-46 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปดไทยพาณิชยหุนระยะยาวทารเก็ต 
(SCBLTT) 
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รูปท่ี 4-47 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาวปนผล 
(TDLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-48 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ทิสโก หุนระยะยาว 
(TISCOLTF) 
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รูปท่ี 4-49 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ยูโอบี หุนระยะยาว (UOBLTF) 

 
 

รูปท่ี 4-50 แสดงความสัมพนัธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตราผลตอบแทน
ของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rm-Rf, X) กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน (Rp-Rf, Y) ของกองทุนเปด ไอเอ็นจี ไทย แวลูพลัส ปนผล 
หุนระยะยาว (VALUE-D LTF) 
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 จากสมการแสดงความสัมพันธของพจนตางๆที่ไดจากการวิเคราะหแบบถดถอยไมเชิงเสน
เม่ือแสดงอยูในรูปความสัมพันธระหวางผลตางของอัตราผลตอบแทนของตลาดกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน กับผลตางของอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตรา
ผลตอบแทนของต๋ัวเงินคลังอายุ 91วัน พบวามีกองทุนรวม 30 กองทุนมีลักษณะเสนโคงเปนโคง
หงาย และ20 กองทุนมีลักษณะโคงคว่ํา 
 


