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บทคัดย่อ 
 

 วัตถุประสงค์ของงานวิจัยฉบับนี้เพื่อเปรียบเทียบกลยุทธ์การลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาว 
(LTF) ระหว่างวิธีการลงทุนแบบถัวเฉลี่ย (DCA) และวิธีการลงทุนแบบเงินก้อนครั้งเดียว (LS) โดยใช้
ข้อมูลมูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (NAV) ย้อนหลังจ านวน 11 ปี ระยะเวลาในการศึกษาเริ่มตั้งแต่วันที่ 1 
มกราคม พ.ศ. 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2560 แบ่งการลงทุนเป็นครั้งละ 7 ปี มีรอบ
ระยะเวลาในการลงทุนเป็นจ านวน 6 รอบ ประกอบไปด้วยจ านวนกองทุนรวมหุ้นระยะยาวทั้งหมด 
26 – 49 กองทุน และได้ท าการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุน รวมถึงการทดสอบ
ค่าเฉลี่ยกรณีกลุ่มตัวอย่าง 2 กลุ่ม (Two–Sample t–Test) 
 ผลการวิเคราะห์ด้วยสถิติเชิงพรรณนา พบว่าวิธีการลงทุนแบบ LS นั้นให้ผลตอบแทนเฉลี่ยสูง
กว่าวิธีการลงทุนแบบ DCA และมีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานมากกว่าเช่นกัน กล่าวได้ว่าวิธีการลงทุน
แบบ LS มีความเสี่ยงสูงกว่าวิธีการลงทุนแบบ DCA อย่างไรก็ตามเม่ือน าข้อมูลไปทดสอบค่าเฉลี่ย
กรณีกลุ่มตัวอย่าง 2 กลุ่มพบว่าผลตอบแทนจากการลงทุนทั้ง 2 วิธีไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 95 
 
 
ค ำส ำคัญ: กองทุนรวมหุ้นระยะยำว (LTF), กำรลงทุนแบบเงินก้อนครั้งเดียว, กำรลงทุนแบบถัวเฉลี่ย 
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ABSTRACT 
 

 The objective of this research was to compare investment strategies in Long-
Term Equity Fund (LTF) between the dollar cost average (DCA) and the lump sum 
(LS) methods. The net asset values (NAVs) from 26 – 49 funds were collected during 
periods of January 1st, 2006 to December 31th, 2017. Throughout 11 years period, 
each investment round composed of 7 installments, totaling up to 6 rounds. The 
average rate of returns on investment from each method were then compared using 
descriptive statistics and two–sample t–test. 
 The results from descriptive statistics showed that the LS method yielded the 
higher average rate of return on investment, as well as the standard deviation, than 
the DCA method. These results implied that while the LS investing was riskier than 
the DCA, it also generated more return than the latter method. However, the returns 
on investment from both strategies did not differ statistically at 95% confidence 
interval after testing with the two–sample t–test. 
 
Keywords: Long–Term Equity Fund (LTF), Lump Sum, Dollar Cost Average 
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บทที ่1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

ในปัจจุบัน ประเภทของการลงทุนมีรูปแบบมากมายหลากหลายให้นักลงทุนสามารถพิจารณา
เลือกลงทุน ไม่ว่าจะเป็นการลงทุนในตราสารหนี้ การลงทุนในตราสารทุน การลงทุนในสินทรัพย์
ประเภทต่างๆ หรือ การฝากเงิน เป็นต้น การตัดสินใจลงทุนส่วนหนึ่งขึ้นอยู่กับจ านวนเงินลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนที่คาดหวัง และความสามารถในการรับความเสี่ยง ซึ่งทั้งหมดจะอยู่บนพื้นฐานที่ว่า High 
Risk, High Expected Return หรือสามารถกล่าวได้อีกอย่างว่า ทิศทางของผลตอบแทนที่คาดหวัง
นั้นมักจะเป็นไปในทิศทางเดียวกับระดับความเสี่ยง 
 การลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความแตกต่างและหลากหลายนั้น สิ่งส าคัญที่สุดคือ ข้อมูล 
(Information) ท าให้ผู้ลงทุนทั่วไปต้องท าการศึกษาความแตกต่างของสินทรัพย์ อัตราผลตอบแทน
จากการลงทุน หรือความเสี่ยงที่จะเกิดขึ้นจากการลงทุนในสินทรัพย์แต่ละประเภทอย่างละเอียด ซึ่ง
อาจต้องใช้เวลาและทรัพยากรในการศึกษาหาข้อมูล ส่งผลให้การลงทุนในกองทุนรวมได้รับความนิยม
เป็นอย่างมาก เนื่องจากกองทุนรวมมีผู้จัดการกองทุนที่เป็นผู้เชี่ยวชาญคอยดูแลการลงทุนและติดตาม
ข้อมูลต่างๆ ให้ นอกจากนี้นักลงทุนไม่จ าเป็นต้องใช้เงินทุนมาก เริ่มต้นได้ตั้งแต่หลักพันบาทข้ึนไป ทั้ง
ยังมีประเภทความเสี่ยงที่ให้นักลงทุนต่างๆ สามารถเลือกลงทุนได้ ดังนั้นกองทุนรวมจึงเป็นทางเลือก
ในการลงทุนที่ตอบสนองความต้องการของนักลงทุนทุกประเภท 

“กองทุนรวมหุ้นระยะยาว (Long Term Equity Fund)” หรือเรียกกันโดยทั่วไปว่า LTF คือ
การลงทุนในกองทุนรวมรูปแบบหนึ่ง ที่ผู้ลงทุนน าเงินมาลงทุนร่วมกัน โดยมีผู้บริหารจัดการกองทุนท า
หน้าที่ดูแลเงินก้อนดังกล่าวและน าเงินไปลงทุนในตราสารทางการเงินต่างๆ ตามนโยบายการลงทุน 
เช่น เงินฝาก หุ้นสามัญ หุ้นกู้ ใบส าคัญแสดงสิทธิ พันธบัตร หรือสินทรัพย์ทางการเงินอ่ืนๆ นโยบาย
การลงทุนของกองทุน LTF นั้นสามารถอ้างอิงได้ตามหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนที่มีการน าเสนอ
ออกมา แต่นโยบายการลงทุนส่วนใหญ่จะเน้นการลงทุนไปในหุ้นสามัญที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยไม่น้อยกว่าร้อยละ 65 ของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุน ซึ่งอาจจะเป็น
การลงทุนในหุ้นสามัญตามกลุ่มอุตสาหกรรม หรือการลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัทที่ผู้บริหารจัดการ
กองทุนเห็นสมควร 

ผลตอบแทนของกองทุน LTF จะมีทั้งหมดสองประเภทได้แก่ ส่วนแบ่งก าไรในรูปแบบของ
เงินปันผล (Dividend) เฉพาะในกรณีที่กองทุนนั้นมีนโยบายจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ลงทุน ซึ่งอาจจะ
จ่ายให้กับผู้ลงทุนโดยตรง หรือน าเงินปันผลไปลงทุนต่อให้กับผู้ลงทุน ผลตอบแทนประเภทที่สองคือ  
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ก าไรส่วนเกินมูลค่าหน่วยลงทุน (Capital Gain) จะได้รับต่อเมื่อผู้ลงทุนได้ท าการขายคืนหน่วยลงทุน
ให้กับกองทุนนั้นๆ โดยที่ราคา ณ จังหวะที่ขายสูงกว่าราคาที่ผู้ลงทุนได้ท าการซื้อกองทุนไป 

ทั้งนี้กองทุน LTF ไม่ได้มีเพียงผลตอบแทนหรือก าไรจากการลงทุนแต่เพียงเท่านั้น แต่ผู้ลงทุน
ยังสามารถได้รับสิทธิพิเศษในการลดหย่อนภาษี ซึ่งอ้างอิงตามกฎกระทรวงฉบับที่ 317 (พ.ศ. 2559) 
(66) ดังนี้ 

“เงินได้เท่าท่ีจ่ายเป็นค่าซื้อหน่วยลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาวตามกฎหมายว่าด้วย
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ในอัตราไม่เกินร้อยละสิบห้าของเงินได้พึงประเมิน เฉพาะส่วนที่ไม่
เกินห้าแสนบาท ส าหรับปีภาษีนั้น โดยเงินได้ดังกล่าวต้องเป็นเงินได้ของผู้มีเงินได้ซึ่งเป็นบุคคล
ธรรมดาแต่ไม่รวมถึงห้างหุ้นส่วนสามัญหรือคณะบุคคลที่มิใช่นิติบุคคล และกองมรดกท่ียังไม่ได้แบ่ง 
และผู้มีเงินได้ต้องถือหน่วยลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาวไม่น้อยกว่าเจ็ดปีปฏิทิน แต่ไม่รวมถึงกรณี
ทุพพลภาพหรือตาย ทั้งนี้ส าหรับเงินได้พึงประเมินที่ได้รับตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2559 ถึงวันที่ 
31 ธันวาคม พ.ศ. 2562” (ที่มา: ราชกิจจานุเบกษา, กฎกระทรวง ฉบับที่ 317 (พ.ศ. 2559)) โดย
เงื่อนไขการลดหย่อนภาษี มีดังนี้ 

1. ระยะเวลาในการลงทุนนั้น ต้องถือครอง 7 ปีปฏิทิน 
2. ไม่จ าเป็นต้องลงทุนทุกปี ลงทุนปีใดก็ได้ลดหย่อนสิทธิทางภาษีในปีนั้น 
3. สามารถลงทุนได้สูงสุด 15% ของรายได้ทางภาษีในปีนั้น แต่ต้องไม่เกิน 500,000 บาท 
4. ก าไรที่ได้รับจากการขายหน่วยลงทุน (Capital Gain) ได้รับการยกเว้นทางภาษี แต่ถ้าหาก

ลงทุนเกินกว่า 15% หรือเกินกว่า 500,000 บาท ส่วนเกินที่เหลือต้องน าไปยื่นภาษีในปีปฏิทินนั้นแทน 
กองทุน LTF จัดตั้งมาเพ่ือสร้างเสถียรภาพให้กับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใน

ปัจจุบันกองทุน LTF มีจ านวนทั้งสิ้น 84 กองทุน ในช่วงระยะเวลาที่ท าการศึกษา มีจ านวนกองทุน
เปิดใหม่ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2547 – 2560 ดังนี้ 

 ปีพุทธศักราช 2547 มีกองทุนใหม่จ านวน 22 กองทุน 
 ปีพุทธศักราช 2548 มีกองทุนใหม่จ านวน 7 กองทุน 
 ปีพุทธศักราช 2549 มีกองทุนใหม่จ านวน 4 กองทุน 
 ปีพุทธศักราช 2550 มีกองทุนใหม่จ านวน 19 กองทุน 
 ปีพุทธศักราช 2557 มีกองทุนใหม่จ านวน 1 กองทุน 
 ปีพุทธศักราช 2559 มีกองทุนใหม่จ านวน 24 กองทุน 
 ปีพุทธศักราช 2560 มีกองทุนใหม่จ านวน 7 กองทุน 
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ภาพที่ 1.1: สถิติการเจริญเติบโตของธุรกิจการจัดการกองทุนรวมที่เป็นกองทุน LTF: จ านวนบริษัท
จัดการและจ านวนกองทุน 

 

 
 
ที่มา: สมาคมบริษัทจัดการลงทุน. (2554). ข้อมูลจ านวนกองทุนรวมหุ้นระยะยาว.สืบค้นจาก 
       https://www.aimc.or.th 
 
ภาพที่ 1.2: สถิติการเจริญเติบโตของธุรกิจการจัดการกองทุนรวมที่เป็นกองทุน LTF: มูลค่าทรัพย์สิน

สุทธิ 
 

 
 

ที่มา: สมาคมบริษัทจัดการลงทุน. (2554). ข้อมูลจ านวนกองทุนรวมหุ้นระยะยาว.สืบค้นจาก 
       https://www.aimc.or.th 
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จากภาพที่ 1.1 และ 1.2 จะเห็นได้ว่ามีบริษัทจัดการและกองทุน LTF เพ่ิมขึ้น รวมทั้งมูลค่า
ทรัพย์สินสุทธิของกองทุน LTF ก็ได้เพ่ิมมากข้ึนตลอดมา สืบเนื่องมาจากการที่ประชาชนหันมาสนใจ
การลงทุนในประเภทดังกล่าว บริษัทจัดการกองทุนจึงจัดสรรนโยบายการลงทุนของกองทุนให้มีความ
หลากหลายเพื่อสนองความต้องการของนักลงทุน  

กองทนุ LTF นอกจากจะเป็นหนึ่งในทางเลือกของการลงทุนแล้ว ยังเป็นหนึ่งในเครื่องมือที่
นักลงทุนสามารถใช้ในการบริหารความเสี่ยง บริหารภาษี และบริหารสภาพคล่อง ลักษณะการลงทุน
ในกองทุน LTF ก็มีความคล้ายคลึงกับการลงทุนในสินทรัพย์ชนิดอื่นๆ คือ นักลงทุนเลือกที่จะลงทุน
เมื่อใดก็ได้ ความถี่ในการลงทุนจะบ่อยครั้งเท่าใดก็ได้ หรือจะเลือกลงทุนประจ าตามระยะเวลาและ
ปริมาณที่สม่ าเสมอก็ได้ ขึ้นอยู่กับการวางแผนการลงทุนที่แตกต่างกันในแต่ละคน 
 
1.2 วัตถุประสงค์งำนวิจัย 
 เพ่ือเปรียบเทียบผลตอบแทนของการลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาว (LTF) ระหว่างวิธีการ
ลงทุนครั้งเดียวในช่วงสิ้นปี หรือวิธีการลงทุนแบบ Lump Sum (LS) และวิธีการลงทุนด้วยเงินลงทุน
เท่ากันทุกเดือน หรือวิธีการลงทุนแบบ Dollar Cost Average (DCA) ซึ่งจะช่วยให้นักลงทุนสามารถ
ตัดสินใจเลือกว่าวิธีใดเหมาะสมกับการลงทุนในตลาดมากกว่ากัน 
 
1.3 ขอบเขตของกำรวิจัย 
 งานวิจัยนี้ศึกษารูปแบบการลงทุนในกองทุน LTF ด้วยวิธีการลงทุนสองประเภท ได้แก่ การ
ลงทุนแบบครั้งเดียวในช่วงสิ้นปี และวิธีการลงทุนแบบเท่ากันในทุกๆ เดือน โดยใช้ข้อมูลย้อนหลัง
จ านวน 11 ปี ระยะเวลาที่ศึกษาเริ่มตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 
2560 แบ่งการลงทุนเป็นครั้งละ 7 ปี มีรอบระยะเวลาในการลงทุนเป็นจ านวน 6 รอบ ซึ่งประกอบไป
ด้วยจ านวนกองทุน LTF ทั้งหมด 26 – 49 กองทุน และเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนของทั้งสองวิธี
ที่ได้จากการค านวณมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุน ด้วยวิธี Two–Sample t–Test 
 
1.4 ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ  

1. นักลงทุนสามารถใช้ผลการวิจัยในการพิจารณาวิธีการลงทุนในกองทุน LTF ที่จะท าให้ได้
ผลตอบแทนสูงที่สุด 

2. ผู้แนะน าการลงทุนสามารถใช้ผลการวิจัยเพื่อแนะน านักลงทุน ส าหรับการลงทุนในกองทุน 
LTF ที่จะท าให้ได้ผลตอบแทนสูงที่สุด 
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1.5 ค ำนิยำมศัพท์เฉพำะ 
 กองทุนรวมหุ้นระยะยำว (Long Term Equity Fund: LTF) คือ กองทุนรวมที่เน้นการ
ลงทุนไปในหุ้นสามัญที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยไม่น้อยกว่าร้อยละ 65 โดยมี
การสนับสนุนให้กับบุคคลธรรมดาที่ลงทุนในกองทนุ LTF สามารถน าเงินลงทุนไปลดหย่อนภาษีได้ 
 มูลค่ำทรัพย์สินสุทธิ (Net Asset Value: NAV) คือ มูลค่าทรัพย์สินสุทธิของหลักทรัพย์
ของกองทุนรวม ณ เวลาขณะใดขณะหนึ่ง ซึ่งโดยปกติแล้วจะท าการค านวณมูลค่าด้วยวิธีการ Mark 
to Market หรือน ามูลค่าของกองทุนไปเปรียบเทียบกับตลาดในแต่ละวัน  
 อัตรำผลตอบแทนของกำรลงทุน คือ อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยที่ได้จากการลงทุนใน
หลักทรัพยต์่างๆ รวมกับกระแสเงินสดอื่นๆ ที่ได้รับในช่วงระยะเวลาการลงทุน ซึ่งเป็นผลรวมของส่วน
ต่างของราคา เงินปันผล และดอกเบี้ยที่ได้รับจากเงินฝากออมทรัพย์ 
 กำรลงทุนแบบเงินก้อนครั้งเดียว (Lump Sum: LS) คือ การลงทุนที่น าเงินลงทุนทั้ง
จ านวนซื้อหลักทรัพย์แบบครั้งเดียว ณ ช่วงระยะเวลาหนึ่งในปีปฏิทิน เหมาะส าหรับนักลงทุนที่มี
ความรู้ และมีประสบการณ์ในการลงทุน สามารถจับจังหวะของตลาดได้ 
 กำรลงทุนแบบแบบถัวเฉลี่ย หรือลงทุนด้วยเงินทุนเท่ำกันทุกๆ เดือน (Dollar Cost 
Average: DCA) คือ การลงทุนที่มีการก าหนดช่วงเวลาในการลงทุนเป็นประจ า ด้วยจ านวนเงินทุนที่
เท่ากันในทุกๆ งวด โดยไม่มีความจ าเป็นที่ต้องดูแนวโน้มตลาด เหมาะกับผู้ลงทุนที่ไม่มีเวลาในการ
ลงทุนแบบนักลงทุนอาชีพ แต่มีความสนใจในการลงทุน และอยากจะสร้างวินัยการออมให้กับตัวเอง 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

บทที่ 2 
แนวคิด ทฤษฏี และงำนวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
 งานวิจัยฉบับนี้ศึกษาวิธีการลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาว (Long Term Equity Fund, 
LTF) โดยเปรียบเทียบการลงทุนแบบเงินก้อนครั้งเดียวในช่วงสิ้นปี หรือ Lump Sum (LS) กับการ
ลงทุนด้วยปริมาณเงินที่เท่ากันทุกเดือนหรือ Dollar Cost Average (DCA) ซึ่งแนวคิด ทฤษฎี และ
งานวิจัยอื่นๆ ที่เกี่ยวข้องมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 
 
2.1 คุณลักษณะและควำมรู้ทั่วไปเกี่ยวกับกองทุนรวม 
 กองทุนรวมคือ หลักทรัพย์ประเภทหนึ่งส าหรับนักลงทุนรายย่อยที่มีความต้องการลงทุนใน
ตลาดการเงิน แต่มีข้อจ ากัดในการลงทุนไม่ว่าจะเป็นเงินทุนที่มีจ ากัด ข้อมูลที่ไม่เพียงพอในการลงทุน 
หรือความช านาญในการลงทุน เนื่องจากกองทุนรวมมีผู้จัดการกองทุนที่เป็นมืออาชีพคอยดูแลการ
ลงทุน และติดตามข้อมูลต่างๆ ให้ กองทุนรวมจึงเป็นเครื่องมือในการลงทุนที่มีประสิทธิภาพสูง มีการ
จัดการลงทุนอย่างเป็นระบบ มีจุดมุ่งหมายอย่างชัดเจนในการลงทุน และครอบคลุมระดับความเสี่ยงที่
นักลงทุนจะสามารถรับได้แตกต่างกันไป 
  

แบ่งตำมประเภทของกำรขำยคืนหน่วยลงทุน 
กองทุนปิด (Closed-End Fund) กองทุนรวมที่มีอายุโครงการก าหนดไว้แน่นอน เช่น 3 ปี 

5 ปี หรือ 10 ปี มีหน่วยลงทุนคงท่ี โดยจะเปิดให้มีการจองซื้อเพียงครั้งเดียวเมื่อจัดตั้งโครงการ ไม่มี
การขายหน่วยลงทุนเพ่ิมตลอดช่วงอายุโครงการ และบริษัทจัดการจะไม่รับซื้อคืนหน่วยลงทุนก่อน
ครบก าหนดอายุ ในขณะเดียวกันผู้ถือหน่วยลงทุนก็ไม่สามารถไถ่ถอนหน่วยลงทุนก่อนครบก าหนด
อายุได้ บริษัทจัดการอาจน าหน่วยลงทุนของกองทุนปิดไปจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย หรือจัดให้มีตัวแทนจัดการซื้อขาย (Market Maker) เพ่ือเพ่ิมสภาพคล่องให้แก่ผู้ถือ
หน่วยลงทุน  

กองทุนเปิด (Open-End Fund) กองทุนรวมที่ไม่มีการก าหนดอายุโครงการ สามารถขาย
หน่วยลงทุนเพ่ิมไดห้ลังจากการเสนอขายครั้งแรก และบริษัทจัดการสามารถรับซื้อคืนหน่วยลงทุนได้
ก่อนโครงการหมดอายุ โดยอาจจะเป็นทุกวันท าการ หรือตามช่วงระยะเวลาที่ก าหนด เช่น ราย
สัปดาห์ รายเดือน รายไตรมาส หรือก าหนดเป็นวันที่ จ านวนหน่วยลงทุนจึงอาจเปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึน
หรือลดลงได้เมื่อผู้ลงทุนซื้อขายหน่วยลงทุน เนื่องจากการซื้อขายสามารถท าได้ที่บริษัทจัดการหรือ
ตัวแทนสนับสนุน จึงไม่จ าเป็นต้องน ากองทุนเปิดไปจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กองทุนเปิดจึงเป็นที่นิยมมากกว่ากองทุนปิด เพราะมีสภาพคล่องมากกว่า  
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แบงตามนโยบายการลงทุน 10 แบบมาตรฐานของสํานักงาน ก.ล.ต. 

กองทุนรวมตราสารทุน (Equity Fund) กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหลักทรัพย

ประเภทตราสารทุนเปนหลัก เพ่ือใหมีสถานะการลงทุนในหุนโดยเฉลี่ยในรอบปบัญชีไมนอยกวารอย

ละ 80 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม สวนท่ีเหลือสามารถนําไปลงทุนในสินทรัพยอ่ืนตามท่ี

เห็นสมควร เชน ตราสารหนี้ หรือเงินฝาก ท้ังนี้กองทุนรวมตราสารทุนมีความเสี่ยงสูงเนื่องจากมูลคา

หนวยลงทุนจะผันผวนตามราคาของตลาดหลักทรัพย จึงเหมาะสําหรับผูลงทุนท่ียอมรับความเสี่ยงได

สูงเพ่ือชดเชยกับความตองการผลตอบแทนจากการเติบโตของเงินลงทุนท่ีสูงข้ึน และควรลงทุนเพ่ือ

หวังผลท่ีดีกวาในระยะยาว 

กองทุนรวมตราสารหนี้ (General Fixed Income Fund) กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการ

ลงทุนในตราสารหนี้ เชน หุนกู พันธบัตร ตั๋วแลกเงิน ตั๋วสัญญาใชเงิน และเงินฝากเทานั้น  มีความ

เสี่ยงนอยกวากองทุนรวมตราสารทุน จึงเหมาะสําหรับผูลงทุนท่ีตองการผลตอบแทนสมํ่าเสมอ และ

ยอมรับความเสี่ยงไดนอย 

กองทุนรวมตราสารหนี้ระยะยาว (Long–Term Fixed Income Fund) กองทุนรวมท่ีมี

นโยบายการลงทุนในตราสารหนี้ระยะยาวเปนหลัก โดยกําหนดใหมี Portfolio Duration เฉลี่ยของ

กองทุนรวมมากกวาหนึ่งปข้ึนไป โดย Portfolio Duration หมายถึง อายุถัวเฉลี่ยแบบถวงน้ําหนักของ

กระแสเงินท่ีไดรับจากทรัพยสินของกองทุนรวม จึงเหมาะสําหรับผูลงทุนท่ียอมรับความเสี่ยงต่ํา และ

สามารถลงทุนระยะยาวได แตอาจจะมีโอกาสเผชิญกับความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในตลาด

มากกวากองทุนรวมตราสารหนี้ระยะสั้น 

กองทุนรวมตราสารหนี้ระยะส้ัน (Short–Term Fixed Income Fund) กองทุนรวมท่ีมี

นโยบายการลงทุนในตราสารหนี้ระยะสั้นเปนหลัก โดยกําหนดใหมี Portfolio Duration เฉลี่ยของ

กองทุนรวมนั้นไมเกินหนึ่งป เหมาะสําหรับผูลงทุนท่ียอมรับความเสี่ยงไดต่ํา และตองการสภาพคลอง

โดยท่ัวไปแลวผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนประเภทนี้จะไมสูงนัก แตสวนใหญจะสูงกวาเงิน

ฝากออมทรัพย 

กองทุนรวมตลาดเงิน (Money Market Fund) กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในตรา

สารหนี้ท่ีมีอายุคงเหลือไมเกิน 1 ป และเงินฝาก มีความคลายคลึงกับกองทุนรวมตราสารหนี้ระยะสั้น 

เหมาะสําหรับผูลงทุนท่ีตองการสภาพคลองสูง และตองการความเสี่ยงต่ําท่ีสุด 

กองทุนรวมผสม (Balanced Fund) กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในสินทรัพยไดทุก

ประเภท เชน ตราสารทุน ตราสารหนี้ หรือสินทรัพยทางเลือก โดยกําหนดใหตองลงทุนในตราสารทุน

ไมนอยกวารอยละ 35 แตไมเกินรอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวมในขณะใด

ขณะหนึ่ง เหมาะสําหรับผูลงทุนท่ียอมรับความเสี่ยงไดปานกลาง 
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กองทุนรวมผสมแบบยืดหยุน (Flexible Portfolio Fund) กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการ

ลงทุนในสินทรัพยทุกประเภทเชนเดียวกับกับกองทุนรวมผสม แตไมมีขอจํากัดเก่ียวกับสัดสวนของ

สินทรัพยท่ีลงทุน และไมมีขอกําหนดวาตองลงทุนในตราสารทุนมากสุดนอยสุดไดรอยละเทาใด ข้ึนอยู

กับดุลยพินิจของผูจัดการกองทุน เหมาะสําหรับผูลงทุนท่ียอมรับความเสี่ยงไดปานกลาง 

กองทุนรวมหนวยลงทุน (Fund of Funds) กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในกองทุน

รวมอ่ืนๆ โดยเฉลี่ยไมนอยกวารอยละ 80 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวม หรือถาเนนลงทุน

ในกองทุนรวมกองใดกองหนึ่งมากกวารอยละ 80 จะเรียกวา Feeder Fund กองทุนรวมหนวยลงทุน

เหมาะสําหรับผูลงทุนท่ีตองการลงทุนในกองทุนหลายกอง แตไมสามารถทําได กองทุนชนิดนี้จึงเปด

โอกาสใหผูลงทุนสามารถกระจายการลงทุนไปในหลายกองทุน ภายใตการจัดการของผูจัดการกองทุน

หลายคน และบริษัทจัดการหลายแหง ซ่ึงเปนการชวยกระจายความเสี่ยง แตอาจเกิดคาธรรมเนียม

และคาใชจายอ่ืนๆ ท่ีซํ้าซอนได 

กองทุนรวมใบสําคัญแสดงสิทธิ (Warrant Fund) กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนใน

ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน หุนเพ่ิมทุน หุนกู หรือหนวยลงทุน โดยเฉลี่ยในรอบปบัญชีไมนอยกวา

รอยละ 65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธ ิกองทุนประเภทนี้เหมาะสําหรับผูลงทุนท่ียอมรับความเสี่ยงไดสูง

มาก 

กองทุนรวมกลุมธุรกิจ (Sector Fund) กองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในตราสารทุนของ

บริษัทในหมวดอุตสาหกรรมท่ีเฉพาะเจาะจง โดยเฉลี่ยในรอบปบัญชีไมนอยกวารอยละ 65 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิ  เชน ลงทุนเฉพาะหมวดพลังงาน หรือหมวดธนาคาร เทานั้น การลงทุนจึงมีการกระจุก

ตัว กอใหเกิดความเสี่ยงสูงกวากองทุนรวมตราสารทุนโดยท่ัวไป 

  

แบงตามลักษณะพิเศษ 

 กองทุนรวมมีประกัน (Guaranteed Fund) กองทุนรวมท่ีบริษัทจัดการไดจัดหาสถาบัน

การเงินใหเปนผูรับประกัน (Guarantor) วาจะจายเงินลงทุน และ/หรือ ผลตอบแทน โดยอาจจะเปน

บางสวนหรือท้ังหมด แกผูถือหนวยลงทุนตามจํานวนเงินท่ีประกันไว ในกรณีท่ีบริษัทจัดการไม

สามารถบริหารเงินลงทุนใหไดผลตอบแทนตามท่ีกําหนด เพ่ือใหผูลงทุนมีความม่ันใจวาเงินลงทุนของ

ตนจะไมสูญไป  

กองทุนรวมท่ีลงทุนในตางประเทศ (Foreign Investment Fund: FIF) กองทุนรวมท่ีมี

นโยบายการลงทุนในหลักทรัพยหรือสินทรัพยของตางประเทศไมนอยกวารอยละ 80 ของมูลคา

ทรัพยสินสุทธิ ซ่ึงเปนเพียงชองทางเดียวท่ีผูลงทุนไทยจะสามารถลงทุนในตางประเทศไดโดยมี

ผูเชี่ยวชาญมาชวยบริหารจัดการการลงทุน เปนการชวยกระจายความเสี่ยงในการลงทุน แตอาจมี

ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเกิดข้ึน 
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กองทุนรวมเพ่ือการเล้ียงชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) กองทุนรวมท่ีสงเสริม

การออมและการลงทุนระยะยาว เพ่ือเตรียมความพรอมไวสําหรับการเกษียณอายุ โดยใหแรงจูงใจเปน

สิทธิประโยชนทางภาษีท่ีมากกวาการลงทุนในกองทุนรวมท่ัวไป เงินลงทุนในกองทุนรวมเพ่ือการเลี้ยง

ชีพจะไดรับยกเวนภาษีเงินไดไมเกินรอยละ 15 ของเงินได แตไมเกิน 500,000 บาทตอป เม่ือนับรวม

กับเงินลงทุนในกองทุนสํารองเลี้ยงชีพ กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ เงินสงเคราะหครูโรงเรียน

เอกชน และประกันชีวิตแบบบํานาญ ตองถือครองไมนอยกวา 5 ป และสามารถเริ่มขายหนวยลงทุน

ไดเม่ืออายุครบ 55 ปบริบูรณ 

กองทุนรวมหุนระยะยาว (Long Term Equity Fund: LTF) กองทุนรวมท่ีถูกสนับสนุน

ใหจัดตั้งข้ึนเพ่ือเพ่ิมสัดสวนผูลงทุนสถาบันท่ีจะลงทุนระยะยาวในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึง

จะชวยใหตลาดทุนไทยมีเสถียรภาพมากข้ึน โดยกําหนดใหกองทุนตองลงทุนในหุนไมนอยกวารอยละ 

65 ของมูลคาทรัพยสินสุทธ ิและผูลงทุนจะไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีเพ่ือเปนแรงจูงใจในการลงทุน 

คือไดรับยกเวนภาษีเงินไดสําหรับเงินลงทุนท่ีไมเกินรอยละ 15 ของเงินได แตไมเกิน 500,000 บาท

ตอป และตองถือครองไมนอยกวา 7 ปปฏิทิน (สําหรับกองทุน LTF ท่ีซ้ือระหวางป พ.ศ.2559 – 

2562) สามารถแบงประเภทการลงทุนในกองทุนรวมหุนระยะยาวไดดังนี้ 

- Equity Large Capitalization คือกองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหุนท่ีมีมูลคาตลาด

ระหวาง 1 หม่ืนลาน ถึง 2 แสนลานบาท 

- Equity Mid Cap/ Small Capitalization คือกองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนในหุนท่ีมี

มูลคาตลาดไมเกิน 5 หม่ืนลานบาท 

- Miscellaneous คือกองทุนรวมท่ีมีนโยบายการลงทุนไมระบุเฉพาะเจาะจงวาจะลงทุนใน

สินทรัพยประเภทใด ข้ึนอยูกับดุลยพินิจผูจัดการของกองทุนเปนหลัก 

 

2.2 การลงทุนแบบเงินกอนครั้งเดียว (Lump Sum: LS) 

 การลงทุนแบบลงทุนดวยเงินกอนครั้งเดียวคือการลงทุนท่ีนําเงินลงทุนท้ังจํานวนซ้ือ

หลักทรัพยแบบครั้งเดียว ณ ชวงระยะเวลาหนึ่งในปปฏิทิน ซ่ึงวิธีการลงทุนแบบนี้เหมาะสําหรับนัก

ลงทุนท่ีมีความรู และมีประสบการณในการลงทุนมาเปนระยะเวลานาน สามารถคาดการณแนวโนม

ของตลาด วิเคราะหสิ่งท่ีจะเกิดข้ึนได รวมถึงมีขอมูลในการลงทุนท่ีเพียงพอสําหรับการลงทุน 

เนื่องจากนักลงทุนประเภทนี้จะสามารถจับจังหวะของตลาดไดวาชวงใดควรซ้ือท่ีจะทําใหตนทุนใน

ตอนซ้ือมีราคาต่ํา และมีโอกาสท่ีจะขายไดราคาสูงกวาในอนาคต แตในทางกลับกันหากนักลงทุนไมมี

ประสบการณ หรือความรูท่ีเพียงพอ การลงทุนรูปแบบ LS อาจกอใหเกิดความเสี่ยงในการลงทุนสูง 

และจะกระทบตอความเสียหายของพอรตการลงทุนของนักลงทุนผูนั้นได เนื่องจากเปนการลงทุนครั้ง

เดียวท้ังกอน หากลงทุนลมเหลวก็จะสงผลใหสูญเสียโอกาสในการลงทุนตอในอนาคตได 
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 ท้ังนี้การลงทุนแบบเงินกอนครั้งเดียวนั้นไมจําเปนตองลงทุน ณ ชวงเวลาสิ้นปปฏิทินเสมอไป 

นักลงทุนสามารถท่ีจะจับจังหวะการลงทุนและเลือกชวงระยะเวลาท่ีเหมาะสมท่ีสุดภายในชวงหนึ่งป

เพ่ือทําการลงทุน อยางไรก็ตาม งานวิจัยนี้มีสมมติฐานวานักลงทุนไมมีเวลาในการจับจังหวะการลงทุน 

จึงเลือกท่ีจะลงทุน ณ วันแรกท่ีสามารถซ้ือขายไดในเดือนธันวาคม เพ่ือใหการลงทุนนั้นไดสิทธิ

ประโยชนทางภาษีควบคูไปดวย 

 

2.3 การลงทุนแบบแบบถัวเฉล่ีย หรือลงทุนดวยเงินทุนเทากันทุกๆ เดือน (Dollar Cost 

Average: DCA) 

 การลงทุนแบบเทากันทุกๆ เดือน เปนการลงทุนระยะยาวแบบสมํ่าเสมอโดยจะมีการกําหนด

ชวงเวลาในการลงทุนอยางแนนอนวาจะลงทุนชวงใด รายเดือน หรือรายไตรมาส ดวยจํานวนเงินทุนท่ี

เทากันในทุกๆ งวดท่ีมีการลงทุน ยกตัวอยางเชน ตองการลงทุนในหลักทรัพยเปนจํานวนเงิน 

840,000 บาท เปนระยะเวลา 7 ป โดยลงทุนเดือนละ 10,000 บาทในทุกๆ เดือน ท้ังนี้ผูลงทุนตองมี

วินัยในการลงทุนอยางเครงครัด โดยไมสนใจวาสภาวะตลาด ณ เวลานั้นเปนเชนใด หรือราคาของ

กองทุนระยะยาวเปนเทาใด 

 ท้ังนี้การลงทุนแบบ DCA ไมมีความจําเปนท่ีตองดูแนวโนมตลาด ณ ขณะนั้นวาเปนอยางไร 

หรือตองคาดการณอนาคตวาราคาของหลักทรัพย ณ เวลานั้นเหมือนกันกับการลงทุนแบบ LS หรือไม 

ประโยชนของการลงทุนแบบ DCA นั้นเหมาะกับผูลงทุนท่ีไมมีเวลาในการลงทุนแบบนักลงทุนอาชีพ 

แตมีความสนใจในการลงทุน และอยากจะสรางวินัยการออมใหกับตัวเอง เนื่องดวยการลงทุนแบบ 

DCA นั้นไมสนใจชวงเวลาหรือแนวโนมราคาในตลาด ดังตัวอยางการคํานวณตามตารางท่ี 2.1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



11 

 

 

ตารางท่ี 2.1: ตารางแสดงการคํานวณตนทุนแบบ Dollar Cost Average 

 

Dollar Cost 

Average 

ราคาหุน เงินลงทุนเฉล่ียตอ

เดือน 

จํานวนหุนท่ีไดรับ 

เดือนท่ี 1 9.00 10,000.00 1,111.11 

เดือนท่ี 2 10.00 10,000.00 1,000.00 

เดือนท่ี 3 7.00 10,000.00 1,428.57 

เดือนท่ี 4 5.00 10,000.00 2,000.00 

เดือนท่ี 5 8.00 10,000.00 1,250.00 

เดือนท่ี 6 7.00 10,000.00 1,428.57 

เดือนท่ี 7 11.00 10,000.00 909.09 

เดือนท่ี 8 9.00 10,000.00 1,111.11 

เดือนท่ี 9 5.00 10,000.00 2,000.00 

เดือนท่ี 10 7.00 10,000.00 1,428.57 

เดือนท่ี 11 6.00 10,000.00 1,666.67 

เดือนท่ี 12 11.00 10,000.00 909.09 

ราคาเฉล่ีย 7.92 120,000.00 15,157.89 

 

จากตาราง 2.1 สามารถอธิบายรูปแบบการลงทุนแบบถัวเฉลี่ยหรือ DCA ไดเปนอยางดีวา

หากผูลงทุนซ้ือหุนในราคาระหวาง 5 – 11 บาททุกๆ เดือน เดือนละ 10,000 บาท จะทําใหผูลงทุนได

ตนทุนเฉลี่ยตอหุนอยูท่ี 7.92 บาท/หุน และจะไดจํานวนหุนท้ังหมดอยูท่ี 15,157.89 หุน ถาหากผู

ลงทุนซ้ือตอนสิ้นปครั้งเดียวในเดือนท่ี 12 จะทําใหผูลงทุนไดหุนท่ีราคา 11 บาท และจะทําใหได

จํานวนหุนแคเพียง 10,909 หุน ซ่ึงมีตนทุนท่ีสูงกวาวิธี DCA แตถาผูลงทุนจับจังหวะการลงทุนและ

ลงทุนครั้งเดียวในเดือนท่ี 11 จะทําใหผูลงทุนไดหุนท่ีราคา 6 บาท จํานวนหุนท้ังหมด 11,666 หุน ซ่ึง

มีตนทุนท่ีต่ํากวาวิธี DCA ดังนั้นวิธี DCA จะใหผลลัพธท่ีดีกวาในกรณีท่ีนักลงทุนไมมีเวลา และจําเปน

ท่ีจะตองลงทุนในโอกาสสุดทายของป ซ่ึงในขณะนั้นอาจจะไมใชจังหวะท่ีดีท่ีสุดในการลงทุน ในทาง

ตรงกันขาม วิธี DCA จะใหผลลัพธท่ีไมดีเทากับการลงทุนแบบครั้งเดียว ในกรณีท่ีนักลงทุนสามารถจับ

จังหวะของตลาดได 

 



12 

 

 

ในทางทฤษฎี Constantinides (1979) ระบุวากลยุทธการลงทุนแบบ DCA จะเปนการ

ลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพไดก็ตอเม่ือตลาดหรือสภาพแวดลอมไมมีประสิทธิภาพ โดยลักษณะสําคัญท่ีทํา

ใหการลงทุนประเภท DCA เกิดประสิทธิภาพสูงสุดมี 2 ประการ ไดแก การลงทุนแบบ DCA นั้นตองมี

การลงทุนอยางตอเนื่อง สมํ่าเสมอตามแผนท่ีวางเอาไวในปริมาณเงินท่ีเทาๆ กัน และตองกลาลงทุน

โดยไมลังเลวาตลาดขณะนั้นอยูในสภาวะขาข้ึนหรือขาลง เพ่ือทําใหตนทุนเฉลี่ยจากการลงทุนต่ําลง 

ลักษณะท่ีสองคือ ผูลงทุนแบบ DCA ตองมีความม่ังค่ังและมีเงินสนับสนุนอยูสวนหนึ่งแลว เนื่องจาก

ตองลงทุนตอเนื่องในทุกๆ เดือน รวมถึงมีสัดสวนการลงทุนในหลักทรัพยแตละประเภทอยางเหมาะสม 

เพ่ือเปนการชวยกระจายความเสี่ยงจากความผันผวนของตลาด 

 

2.4 งานวิจัยท่ีเกี่ยวของ  

 Yong-Chin Liu,  Hsiang-Ju Chen and Wei-Jian Liu (2008) ไดเปรียบเทียบการลงทุนใน

กองทุนรวมดวยกลยุทธการลงทุนแบบ Dollar Cost Average (DCA) และกลยุทธการลงทุนแบบ 

Lump Sum (LS) โดยวิเคราะหผลตอบแทนตอปแบบปกติ และผลตอบแทนแบบทบตนจากกองทุน

เปดและกองทุนปดท่ีมีการซ้ือขายการในไตหวันตั้งแต มกราคม ค.ศ. 2000 จนถึง พฤษภาคม ค.ศ. 

2006 จากผลการวิจัยพบวาการลงทุนดวยกลยุทธแบบ DCA  มีประสิทธิภาพสูงกวาการลงทุนแบบ 

LS ในระยะยาว เนื่องจากการลงทุนแบบ DCA ชวยลดความเสี่ยงและเพ่ิมอัตราผลตอบแทนเม่ือการ

ลงทุนมีระยะเวลานานข้ึน ประกอบกับราคาหลักทรัพยในตลาด ณ ขนาดนั้นมีความผันผวนสูง กล

ยุทธ DCA จึงชวยกระจายความเสี่ยงจากความผันผวนท่ีเกิดข้ึน อยางไรก็ตาม กลยุทธการลงทุนแบบ 

LS มีประสิทธิภาพเหนือกวาการลงทุนแบบ DCA หากเลือกลงทุนในระยะเวลาสั้นและเลือกลงทุนใน

หลักทรัพยไดถูกจังหวะ 

  Johnson & Krueger(2004) ไดเปรียบเทียบวิธีการลงทุนแบบ Lump Sum (LS) และ

วิธีการลงทุนแบบ Dollar Cost Average (DCA) โดยใชขอมูลท้ังรายสัปดาห รายเดือน รายไตรมาส 

และรายปของการลงทุนใน S&P500 Index, Nasdaq Composite Index, DJ Composite Index, 

DJ Utility Index และ Bond Index ระหวางชวง ค.ศ. 1982 ถึง ค.ศ. 2001 ผลการศึกษาพบวาวิธ ี

LS ใหผลตอบแทนดีกวาวิธี DCA ในทุกๆ ตลาด ยกเวนแตเพียง Nasdaq Composite Index ท่ีการ

ลงทุนแบบ DCA นั้นไดผลตอบแทนท่ีสูงกวา ท้ังนี้เม่ือวิเคราะหผลตอบแทนท่ีรวมเงินปนผล พบวาการ

นําเงินปนผลไปลงทุนซํ้าในแบบ LS ใหผลตอบแทนท่ีสูงกวาแบบ DCA เนื่องจากจะไดรับจํานวนเงิน

ปนผลท่ีมากกวา ในทํานองเดียวกัน สําหรับการลงทุนในพันธบัตร กลยุทธ LS ใหผลตอบแทนท่ีดีกวา 

DCA 
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Trainor(2006) ไดศึกษาเก่ียวกับความเสี่ยงในการลงทุนดวยวิธีแบบ Lump Sum (LS) และ 

Dollar Cost Average (DCA) พบวาการลงทุนดวยวิธี DCA เปนกลยุทธการลงทุนท่ีดีเม่ือระยะเวลา

ในการลงทุนนั้นมากกวา 3 ปข้ึนไป และเม่ือลงทุนไปแลว 5 ป จะสามารถลดความเสี่ยงไดนอยกวา 

60% หากสภาวะตลาด ณ ขณะนั้นไมดี ทําใหพอรตของนักลงทุนติดลบ นักลงทุนจะตองไมขายท้ิง 

(Cut loss) จึงจะทําใหการลงทุนแบบ DCA สามารถลดความเสี่ยงท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตได 

 Altr & Thomas(2001) ไดศึกษาเก่ียวกับอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพยใน

ประเทศตางๆ จากตลาดในภาคพ้ืนแปซิฟก และตลาดในสหรัฐอเมริกา ในชวงระยะเวลา ค.ศ. 1970 

– 1998 โดยเปรียบเทียบวิธีการลงทุนแบบ Dollar Cost Average (DCA) กับวิธีการลงทุนแบบ 

Lump Sum (LS) ผลการวิจัยพบวาการลงทุนแบบ DCA ใหผลตอบแทนโดยรวมสูงกวาการลงทุน

แบบ LS ในทุกๆ ดัชนีท่ีทําการศึกษา ถึงแมวาในระยะแรก การลงทุนแบบ LS จะใหผลตอบแทนท่ีสูง

กวาก็ตาม นอกจากนี้ผลการศึกษาพบวาวิธีการลงทุนแบบ LS จะใหผลตอบแทนไดดีกวาการลงทุน

แบบ DCA ในชวงเดือนตุลาคมจนถึงเดือนมกราคม สวนการลงทุนแบบ DCA นั้นจะเหมาะกับการ

ลงทุนในชวงเวลาตั้งแตเดือนกุมภาพันธจนถึงเดือนกันยายน ซ่ึงจากผลการวิจัยสามารถสรุปไดวาชวง

ใดก็ตามท่ีตลาดไมมีประสิทธิภาพหรือมีความผันผวนสูงมาก การลงทุนในแบบ DCA จะมี

ประสิทธิภาพมากกวา แตชวงใดก็ตามท่ีตลาดมีแนวโนมหรืออยูในสภาวะท่ีมีประสิทธิ ภาพการเลือก

ลงทุนดวยวิธี LS จะมีอัตราผลตอบแทนท่ีสูงกวา 

 Marshall(2000) ไดศึกษาวิธีการลงทุนแบบ Dollar Cost Averaging (DCA), Value 

Averaging (VA) และวิธีการลงทุนแบบสุม (Random Investments) โดยทําการเปรียบเทียบ 

Internal Rate of Return (IRR) ราคาเฉลี่ย ตนทุนเฉลี่ย และความเสี่ยง ในทุกๆ สภาวะตลาด ท้ัง

ในชวงเติบโตสูง ชวงถดถอย และชวงท่ีตลาดมีความผันผวน ดวยวิธีการจําลองการลงทุนท้ังหมด

จํานวน 500 ครั้ง เปนรายไตรมาส ในชวงระยะเวลา 5 ป โดยหลักทรัพยท่ีนํามาเปนขอมูลไดทําการ

สุมเลือกจากมูลคาหลักทรัพยในตลาด S&P500 ตั้งแต 1 มกราคม ค.ศ. 1996 ถึง 31 มีนาคม ค.ศ. 

1989 ท้ังนี้งานวิจัยไดสรางรูปแบบสถานการณ 12 รูปแบบ ภายใตการเปลี่ยนแปลงท้ังจํานวนเงินทุน 

ระยะเวลาในการลงทุน แนวโนมตลาด และราคาหลักทรัพย ซ่ึงผลวิจยัสามารถสรุปไดวาวิธีการลงทุน

แบบ VA ใหผลตอบแทนสูงกวาวิธีการลงทุนแบบ DCA และ Random Investments ในทุกๆ 

สถานการณ โดยผลตอบแทนของ VA ไมไดข้ึนอยูกับความมีประสิทธิภาพของตลาดแตอยางใด ไมวา

สภาวะตลาด ณ เวลานั้นจะเปนอยางไร VA ก็ใหผลตอบแทนไดดีกวา นอกจากนี้ยังพบวาการลงทุน

ดวยรูปแบบ DCA นั้นใหผลตอบแทนเฉลี่ยท่ีสูงกวา Random Investments เพียงไมก่ีครั้ง และจาก

การทดสอบในดานความเสี่ยงนั้นการลงทุนท้ังสามรูปแบบไมมีความเสี่ยงท่ีตางกันอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติ 
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 อนันต กฤษฎางคพร (2016) ไดเปรียบเทียบกลยุทธการลงทุนแบบ Lump Sum และ 

Dollar Cost Average ในกองทุน LTF เพ่ือหากลยุทธในการลงทุนท่ีเหมาะสมท่ีสุด โดยไดทําการ

เปรียบเทียบตนทุนเฉลี่ยจากการลงทุนดวยกลยทุธการลงทุนแบบ Lump Sum ท่ีลงทุน ณ สิ้นปครั้ง

เดียว และกลยุทธการลงทุนแบบ Dollar Cost Average ท่ีจะลงทุน ณ สิ้นเดือนของทุกเดือนใน

จํานวนเงินท่ีเทากัน โดยใชขอมูลมูลคาหนวยลงทุน ณ สิ้นเดือนของหนวยลงทุน LTF ตั้งแตเดือน

มกราคม พ.ศ. 2553 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2559 ผลวิจัยพบวาไมมีกลยุทธใดสรางผลตอบแทนได

มากกวาอีกกลยุทธหนึ่ง แตข้ึนอยูกับสภาวะตลาดมากกวา สําหรับตลาดแนวโนมขาข้ึน (Uptrend) 

กลยุทธท่ีเหมาะสมคือ DCA สวนตลาดแนวโนมขาลง (Downtrend) และตลาดไมมีแนวโนม 

(Sideway) กลยุทธท่ีเหมาะสมคือ LS ดังนั้นการเลือกกลยุทธสําหรับลงทุนจึงควรพิจารณาเรื่องของ

สภาวะตลาดเปนสําคัญ 

นารี มงคลเกียรติชัย (2010) ไดศึกษาเก่ียวกับการลงทุนใน LTF แบบ Dollar Cost 

Average และการลงทุนครั้งเดียวเดียว ณ ตอนสิ้นป ผลงานวิจัยพบวาการลงทุนแบบ DCA มีตนทุน

เฉลี่ยในการลงทุนต่ํากวา และใหอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงกวาการซ้ือหนวยลงทุนทีเดียว ณ 

ตอนสิ้นป ยกเวนในปท่ีเกิดเหตุการณไมปกติ สภาวะของตลาดมีความผันผวน หรือเกิดวิกฤตการณ

ทางการเงิน ทําใหดัชนีราคาในตลาดหลักทรัพยตกลงในชวงเดือนธันวาคม ซ่ึงเหตุการณดังกลาวจะ

สงผลใหการซ้ือหนวยลงทุนหลักทรัพย ณ วันสิ้นปมีตนทุนท่ีต่ํากวาและจะทําใหอัตราผลตอบแทนสูง

กวาการลงทุนแบบ DCA 

 ดังนั้นงานวิจัยฉบับนี้ไดดําเนินการเปรียบเทียบกลยุทธการลงทุนในกองทุนรวม LTF ระหวาง

วิธีการลงทุนแบบถัวเฉลี่ย และการลงทุนแบบเงินกอนเดียวครั้งเดียว ซ่ึงมีลักษณะคลายคลึงกับ

การศึกษาของงานอ่ืนๆ ท่ีกลาวมาขางตน แตมีความแตกตางตรงท่ีรูปแบบวิธีการลงทุนไดถูกแบง

ออกเปนรอบระยะเวลาในการลงทุน 6 รอบ รอบละ 7 ป รวมระยะเวลาลงทุนท้ังสิ้น 11 ป รวมถึง

การรวมเอาเงินปนผลท่ีไดรับจากหนวยลงทุนมาลงทุนตอในหนวยลงทุนของกองทุนนั้นๆ สวนเงิน

ลงทุนท่ียังไมไดลงทุนจะถูกนําไปฝากในบัญชีเงินฝากออมทรัพย โดยคิดดอกเบี้ยจากอัตราดอกเบี้ยเงิน

ฝากเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยใหญ 4 แหงในประเทศไทย 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

บทที่ 3 
วิธีกำรด ำเนินกำรวิจัย 

 
 งานวิจัยฉบับนี้เปรียบเทียบวิธีการลงทุนแบบ Lump Sum (LS) หรือการลงทุนเพียงครั้ง
เดียว ณ ตอนสิ้นปี และวิธีการลงทุนแบบ Dollar Cost Average (DCA) หรือการลงทุนแบบถัวเฉลี่ย
ในปริมาณเงินทุนที่เท่ากันทุกๆ เดือน ของกองทุนรวมหุ้นระยะยาว (Long Term Equity Fund, 
LTF) โดยแบ่งการเก็บข้อมูล Net Asset Value (NAV) หรือ มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ ซึ่งก็คือมูลค่า
ทรัพย์สินทั้งหมดของกองทุนรวม ตลอดจนผลประโยชน์ต่างๆ ที่กองทุนรวมได้รับจากการลงทุน ณ 
เวลาขณะใดขณะหนึ่ง หักลบด้วยค่าใช้จ่ายและหนี้สินของกองทุนรวมนั้น ระยะเวลาที่ศึกษาเริ่มตั้งแต่
วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2560 แบ่งการลงทุนเป็นครั้งละ 7 ปี มีรอบ
ระยะเวลาในการลงทุนเป็นจ านวน 6 รอบ  
 
3.1 ข้อมูลที่ใช้ในกำรศึกษำ 
 3.1.1 ข้อมูลที่น ามาใช้ในงานวิจัย คือข้อมูลมูลค่าทรัพย์สินสุทธิต่อหน่วยลงทุน (NAV) ของ
กองทุนรวมหุ้นระยะยาว (LTF) โดยใช้ข้อมูลย้อนหลังจ านวน 11 ปี ระยะเวลาที่ศึกษาเริ่มตั้งแต่วันที่ 
1 มกราคม พ.ศ. 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2560 ซึ่งประกอบไปด้วยจ านวนกองทุน LTF 
ทั้งหมด 26 – 49 กองทุน (รายละเอียดชื่อกองทุนอยู่ในภาคผนวก) โดยรวบรวมข้อมูลมาจากเว็บไซต์
สมาคมบริษัทจัดการลงทุน และเว็บไซต์ Thai Mutual Fund 
 3.1.2 อัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย์เฉลี่ย 4 ธนาคาร คือ ธนาคารกรุงเทพ 
ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกสิกรไทย และธนาคารไทยพาณิชย์ ช่วงระยะเวลาตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 
พ.ศ. 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2560 รวมระยะเวลาทั้งสิ้น 11 ปี โดยรวบรวมข้อมูลจาก
เว็บไซต์ธนาคารแห่งประเทศไทย  
 
3.2 ขั้นตอนกำรศึกษำงำนวิจัย 

น าข้อมูลมูลค่าทรัพย์สินสุทธิต่อหน่วยลงทุน และเงินปันผลต่อหน่วยลงทุนที่ได้รับมา
เปรียบเทียบด้วยวิธีการลงทุนแบบ LS และ DCA ซึ่งเงินปันผลที่เกิดขึ้นระหว่างช่วงเวลาที่ก าหนดนั้น
จะถูกสมมติว่ามีการน าไปลงทุนต่อ (Reinvestment) กล่าวคือ หากได้รับเงินปันผลก็จะน าเงินปันผล
ส่วนนี้กลับไปซื้อหน่วยลงทุนเพ่ิม นอกจากนี้ยังสมมติให้เงินที่ยังไม่ถูกน าไปลงทุนในหน่วยลงทุนจะถูก
เก็บอยู่ในรูปของเงินฝากออมทรัพย์ ซึ่งดอกเบี้ยที่ได้รับจะค านวณจากอัตราดอกเบี้ยเงินฝากออม
ทรัพย์เฉลี่ยจากธนาคารพาณิชย์ 4 แห่ง ทั้งนี้ค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นระหว่างการลงทุน เช่นค่าธรรมเนียม
ในการซื้อหน่วยลงทุนและภาษีทุกประเภทจะไม่ถูกน ามาวิเคราะห์ในงานวิจัยฉบับนี้ การลงทุนจะเริ่ม  
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ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2560 รวมระยะเวลา 11 ปี แบ่งการ
ลงทุนออกเป็นครั้งละ 7 ปี ดังต่อไปนี้ 

- วิธีการลงทุนแบบ LS หรือการลงทุนครั้งเดียว ณ สิ้นปี มูลค่าลงทุนต่อปีเท่ากับ 120,000 
บาท โดยจะลงทุนในวันแรกท่ีสามารถซื้อขายได้ในเดือนธันวาคมของทุก ๆ ปี และถือครองหน่วย
ลงทุนเป็นระยะเวลาเท่ากับ 7 ปีปฏิทิน หรือลงทุนเป็นระยะเวลาเท่ากับ 73 เดือน และจะขายหน่วย
ลงทุนในวันซื้อขายหน่วยลงทุนวันแรกของปีที่ 8 โดยระยะเวลาการลงทุนแบ่งเป็น 6 ช่วงระยะเวลา
ดังนี้ 

o ธันวาคม พ.ศ. 2549 ถึง มกราคม พ.ศ. 2556 
o ธันวาคม พ.ศ. 2550 ถึง มกราคม พ.ศ. 2557 
o ธันวาคม พ.ศ. 2551 ถึง มกราคม พ.ศ. 2558 
o ธันวาคม พ.ศ. 2552 ถึง มกราคม พ.ศ. 2559 
o ธันวาคม พ.ศ. 2553 ถึง มกราคม พ.ศ. 2560 
o ธันวาคม พ.ศ. 2554 ถึง มกราคม พ.ศ. 2561 

- วิธีการลงทุนแบบ DCA หรือการลงทุนแบบถัวเฉลี่ยเท่ากันทุกเดือน โดยการซื้อหน่วยลงทุน
ด้วยจ านวนเงิน 10,000 บาท ในวันแรกที่สามารถซื้อขายได้ของเดือน เริ่มจากเดือนมกราคมและ
ลงทุนซ้ าทุกๆ เดือน รวมแล้ว ณ วันสิ้นปีมูลค่าการลงทุนแต่ละปีเท่ากับ 120,000 บาท ทั้งนี้จะถือ
ครองหน่วยลงทุนเป็นระยะเวลาเท่ากับ 7 ปีปฏิทิน แล้วจึงขายหน่วยลงทุนในวันซื้อขายหน่วยลงทุน
วันแรกของปีที่ 8 โดยระยะเวลาการลงทุนแบ่งเป็น 6 ช่วงระยะเวลาดังนี้ 

o มกราคม พ.ศ. 2549 ถึง มกราคม พ.ศ. 2556 
o มกราคม พ.ศ. 2550 ถึง มกราคม พ.ศ. 2557 
o มกราคม พ.ศ. 2551 ถึง มกราคม พ.ศ. 2558 
o มกราคม พ.ศ. 2552 ถึง มกราคม พ.ศ. 2559 
o มกราคม พ.ศ. 2553 ถึง มกราคม พ.ศ. 2560 
o มกราคม พ.ศ. 2554 ถึง มกราคม พ.ศ. 2561 
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3.2.1 วิธีกำรค ำนวณอัตรำผลตอบแทนกำรลงทุนใน LTF (ต่อปี) 
 

อัตราผลตอบแทน (ต่อปี)  
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โดยที่  U = จ านวนหน่วยลงทุนที่ซ้ือเมื่อต้นงวด 

Di  = จ านวนเงินปันผลต่อหน่วยลงทุน 

NAV i  = มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ ณ วันที่จ่ายปันผล 

NAV1   = มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ ณ วันที่สิ้นสุดระยะเวลา หรือวันที่ขาย 
P   = ระยะเวลาในการลงทุนทั้งหมด (เดือน) 
n  = จ านวนงวด 
 
3.2.2 วิธีกำรค ำนวณอัตรำผลตอบแทนจำกกำรฝำกเงิน (ต่อปี) 
เนื่องจากการลงทุนแบบ LS ณ ตอนสิ้นปี กับการลงทุนแบบ DCA นั้นจะเสียผลประโยชน์

ในช่วงระยะเวลาที่เงินลงทุนส่วนที่เหลือยังไม่ได้ถูกน าไปลงทุน การศึกษานี้จึงได้สมมติให้น าเงินส่วน
ดังกล่าวไปฝากในบัญชีเงินฝากออมทรัพย์ และได้รับผลตอบแทนโดยค านวณจากอัตราดอกเบี้ยเงิน
ฝากออมทรัพย์เฉลี่ยจาก 4 ธนาคาร ดังนั้นอัตราผลตอบแทนจากการฝากเงินต่อปีภายใต้การค านวณ
แบบอย่างง่าย (Simple Interest Method) เป็นดังนี้ 
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โดยที่ r  = อัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย์เฉลี่ย 
P   = ระยะเวลาในการลงทุนทั้งหมด (ปี) 

 
3.3 สถิติเชิงพรรณนำ (Descriptive Statistics) 
 เป็นสถิติท่ีใช้ในการสรุปข้อมูลเพ่ือบ่งบอกถึงลักษณะของสิ่งที่ต้องการจะศึกษา ซึ่งได้ท าการ
วิเคราะห์สถิติดังต่อไปนี้ 
 - ค่าเฉลี่ย (Mean) คือ การหารผลรวมของจ านวนทั้งหมดด้วยจ านวนข้อมูลทั้งหมด 

- ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คือ การวัดการกระจายของข้อมูลแต่ละตัว
ว่าห่างจากค่าเฉลี่ยเท่าใด และเป็นไปในทิศทางอะไร 

- ค่าต่ าสุด (Minimum) คือ จ านวนค่าต่ าสุดของชุดข้อมูลทั้งหมด 
- ค่าสูงสุด (Maximum) คือ จ านวนค่าสูงสุดของชุดข้อมูลทั้งหมด 

 
3.4 กำรทดสอบค่ำเฉลี่ยกรณีกลุ่มข้อมูล 2 กลุ่มที่เป็นอิสระต่อกัน 

การทดสอบค่าเฉลี่ยของกลุ่มข้อมูล 2 กลุ่ม คือการเปรียบเทียบความแตกต่างระหว่าง
ค่าเฉลี่ยของข้อมูล 2 กลุ่มว่าแตกต่างกันหรือไม่ รวมถึงการน าข้อมูล 2 กลุ่มมาวิเคราะห์ว่าเป็นอิสระ
ต่อกันหรือไม่ เพื่อการเลือกใช้สูตรของการทดสอบทางสถิติได้อย่างถูกต้อง โดยจะต้องพิจารณาก่อน
ว่าความแปรปรวนของกลุ่มข้อมูลทั้งสองกลุ่มเท่ากันหรือไม่เท่ากัน ซึ่งการทดสอบค่าเฉลี่ยกรณีกลุ่ม
ข้อมูลสองกลุ่มนั้นมีวิธีทดสอบอยู่ 2 ประเภท กล่าวคือ ถ้าความแปรปรวนของสองกลุ่มมีค่าเท่ากัน 

(1
2 = 2

2 ) และมีจ านวนข้อมูลเท่ากัน จะท าการทดสอบด้วย t–Test แบบ Pooled Variance แต่

ถ้าความแปรปรวนของประชากร 2 กลุ่มมีค่าไม่เท่ากัน (1
2  ≠ 2

2 ) และมีจ านวนข้อมูลเท่ากัน จะ
ท าการทดสอบด้วย t–Test แบบ Separated Variance 

 
 3.4.1 กลุ่มข้อมูลขนาด n1 และ  n2 ที่มีอิสระจากกัน มีการแจกแจงแบบปกติ และมีค่าเฉลี่ย 

1 และ 2 มีความแปรปรวน 1
2  และ 2

2  ซึ่งไม่ทราบค่า แต่ทราบว่า 1
2 = 2

2  จะค านวณ
โดยใช้สูตร t–Test แบบ Pooled Variance โดยก าหนดสมมติฐานที่ว่า 
 

 210 : =H  
 211 : H  
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ค่า tStatistic ;   
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เมื่อ df = 221 −+nn  และ 
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nn
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

  

 
โดยที่  t  = สถิติที่ใช้ทดสอบ 
    = ค่าเฉลี่ยของกลุ่มข้อมูล n1 และ n2 
   2p  = ความแปรปรวนร่วม (Pooled Variance) 

  n  = จ านวนของกองทุนที่น ามาทดสอบ 
  df = ค่าองศาอิสระ 
ดังนั้นอาจสรุปสูตรได้ดังนี้ 
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3.4.2 กลุ่มข้อมูลขนาด n1 และ n2 ที่มีอิสระจากกัน มีการแจกแจงแบบปกติ และมีค่าเฉลี่ย 

1 และ 2 มีความแปรปรวน 1
2  และ 2

2  ซึ่งไม่ทราบค่า แต่ทราบว่า 1
2   2

2 จะค านวณ
โดยใช้สูตร t–Test แบบ Separated Variance 
 

ค่า tStatistic ;         
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โดยมี 
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โดยที่  t  = สถิติที่ใช้ทดสอบ 

  = ค่าเฉลี่ยของกลุ่มข้อมูล n1 และ n2 

 21  = ความแปรปรวนร่วม (Pooled Variance) 
n  = จ านวนของกองทุนที่น ามาทดสอบ 

df  = ค่าองศาอิสระ 
ถ้าผลการทดสอบพบว่า 
  tStatistic > tCritical → จะปฏิเสธ H0 

  tStatistic < tCritical → จะยอมรับ H0 

 

เนื่องจากการทดสอบทั้ง 2 กรณีข้างต้นเกี่ยวข้องกับการทราบค่าของความ

แปรปรวน 1
2 และ 2

2  ว่าเท่ากันหรือไม่ ดังนั้นในการวิเคราะห์ข้อมูล 2 กลุ่ม จึงจ าเป็นต้องท าการ
ทดสอบความเท่ากันของความแปรปรวนโดยใช้สถิติทดสอบ F–Test ก่อนเพื่อเลือกวิธีใช้ให้เหมาะสม
กับการทดสอบ t–Test ในล าดับถัดไป ดังนี้ 




22

21=F  

โดยที่ 

 2221   
 

และ  111 −= ndf  เมื่อ =n1  จ านวนกลุ่มตัวอย่างที่ค่า  2 มีค่ามาก 
122 −= ndf เมื่อ =n2  จ านวนกลุ่มตัวอย่างที่ค่า  2 มีค่าน้อย 
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โดยก าหนดสมมติฐานที่ว่า 

 22210 : =H  

 22211 : H  
 
แล้วท าการเปรียบเทียบค่า F  ที่ค านวณได้กับค่า FCritical  ที่เปิดจากตาราง ถ้าผลการทดสอบพบว่า 
  FStatistic > FCritical → จะปฏิเสธ H0 

  FStatistic > FCritical → จะยอมรับ H0  

 
โดยที่ FCritical  ค านวณมาจากการก าหนดค่าวิกฤต ณ จุดที่ df1, df2 ตกอยู่ในช่วง เพื่อน าผลลัพธ์ที่ได้
ไปใช้ในการทดสอบค่าเฉลี่ยกรณีกลุ่มตัวอย่าง 2 กลุ่มตัวอย่างว่าเหมาะสมกับการทดสอบแบบใด 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

บทที่ 4 
ผลกำรวิจัย 

  
การเปรียบเทียบการลงทุนระหว่างวิธี DCA และวิธี LS โดยใช้ข้อมูลมูลค่าทรัพย์สินสุทธิต่อ

หน่วยของกองทุน LTF และดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย์เฉลี่ย 4 ธนาคาร คือ ธนาคารกรุงเทพ 
ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกสิกรไทย และธนาคารไทยพาณิชย์ ในช่วงระยะเวลาตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 
พ.ศ. 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2560 ได้น าเสนอผลการวิจัยแบ่งออกเป็น 3 ส่วนตามล าดับ 
ดังนี้ 

 4.1 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุน 
4.2 สถิติเชิงพรรณนาของอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุน 

 4.3 การทดสอบค่าเฉลี่ยของกลุ่มข้อมูล 2 กลุ่มที่เป็นอิสระต่อกัน 
 

4.1 อัตรำผลตอบแทนเฉลี่ยจำกกำรลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนด้วยวิธี DCA และ LS ค านวณมาจากช่วงระยะเวลาการ
ลงทุนตั้งแต่ พ.ศ. 2549 – พ.ศ. 2560 แบ่งระยะเวลาการลงทุนออกเป็นรอบระยะเวลาละ 7 ปี 
ทั้งหมด 6 รอบการลงทุน โดยวิธี DCA จะลงทุนทุกเดือน หรือรอบละ 12 ครั้ง แล้วจึงหาผลตอบแทน
เฉลี่ยในรอบปีก่อน ตามด้วยหาค่าเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนในระยะเวลา 7 ปี ในขณะที่วิธี LS จะ
ลงทุนรอบละหนึ่งครั้ง ต่อมาจึงน าอัตราผลแทนของแต่ละรอบการลงทุนมาหาอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
ในช่วงระยะเวลาการลงทุน 7 ปี เพื่อให้เห็นภาพรวมของผลตอบแทนจากการลงทุนด้วยวิธีทั้งสอง
แบบ ตาราง 4.1 แสดงผลดังต่อไปนี้ 



        23 

 

ร หัสกองทุน 2549 - 2555 2550 - 2556 2551 - 2557 2552 - 2558 2553 - 2559 2554 - 2560 อัตร าผลตอบแทนเฉ ล่ีย 2549 - 2555 2550 - 2556 2551 - 2557 2552 - 2558 2553 - 2559 2554 - 2560 อัตร าผลตอบแทนเฉ ล่ีย
1SG-LTF 1.93           1.64           1.81           1.36           1.38           1.41           1.59                       2.22           1.90           2.15           1.37           1.45           1.53           1.77                       
1S-LTF 1.69           1.37           1.52           1.16           1.24           1.32           1.38                       1.95           1.39           1.81           1.19           1.32           1.46           1.52                       
1SMART-LTF -            -            0.90           0.86           0.85           0.85           0.58                       -            -            1.03           1.00           0.98           0.98           0.66                       
7030-D LTF -            -            1.58           1.30           1.23           1.24           0.89                       -            -            1.82           1.34           1.32           1.37           0.97                       
ABLTF 2.18           1.70           1.87           1.34           1.23           1.20           1.59                       2.51           1.73           2.20           1.34           1.29           1.31           1.73                       
ASP-GLTF -            1.16           1.30           1.03           1.02           1.13           0.94                       -            1.16           1.53           1.08           1.12           1.28           1.03                       
ASP-LTF 1.49           0.91           1.02           0.82           0.83           0.98           1.01                       1.71           0.93           1.22           0.87           0.94           1.12           1.13                       
BIG CAP-D LTF 1.90           1.72           1.81           1.20           1.17           1.26           1.51                       2.10           1.65           2.04           1.21           1.24           1.40           1.60                       
B-LTF 2.21           1.76           1.80           1.44           1.45           1.36           1.67                       2.46           1.75           2.10           1.48           1.53           1.48           1.80                       
BLTF75 -            -            1.56           1.29           1.32           1.26           0.91                       -            -            1.79           1.35           1.41           1.38           0.99                       
CG-LTF 2.21           1.88           2.04           1.57           1.44           1.46           1.77                       2.38           1.76           2.25           1.53           1.50           1.60           1.84                       
CIMB-PRINCIPAL 70LTFD 1.12           0.99           1.05           0.98           1.02           1.11           1.04                       1.34           1.05           1.28           1.10           1.15           1.28           1.20                       
CIMB-PRINCIPAL LTF 1.38           1.21           1.33           1.24           1.30           1.44           1.32                       1.66           1.27           1.62           1.34           1.42           1.59           1.48                       
EP-LTF -            -            1.75           1.24           1.08           1.09           0.86                       -            -            2.02           1.31           1.17           1.21           0.95                       
JB25 LTF 1.61           1.29           1.41           1.02           1.15           1.27           1.29                       1.87           1.31           1.68           1.04           1.23           1.42           1.43                       
JBP LTF 1.38           1.17           1.25           0.99           1.08           1.17           1.17                       1.58           1.18           1.45           1.05           1.19           1.32           1.29                       
K20SLTF -            -            1.47           1.31           1.33           1.38           0.91                       -            -            1.76           1.32           1.39           1.51           1.00                       
K70LTF 1.49           1.22           1.31           1.07           1.07           1.15           1.22                       1.68           1.22           1.52           1.13           1.17           1.29           1.34                       
KDLTF 1.82           1.39           1.54           1.17           1.16           1.27           1.39                       2.09           1.41           1.84           1.17           1.23           1.42           1.53                       
KEQLTF 1.77           1.38           1.53           1.17           1.14           1.25           1.37                       2.06           1.41           1.84           1.18           1.22           1.40           1.52                       
KFLTF50 1.82           1.44           1.60           1.13           1.19           1.27           1.41                       2.12           1.48           1.93           1.14           1.27           1.41           1.56                       
KFLTFA50-D -            -            -            -            1.23           1.38           0.43                       -            -            -            -            1.33           1.53           0.48                       
KFLTFD70 -            -            1.50           1.16           1.11           1.16           0.82                       -            -            1.70           1.21           1.20           1.29           0.90                       
KFLTFDIV 2.31           1.75           1.87           1.29           1.18           1.25           1.61                       2.56           1.72           2.14           1.29           1.24           1.38           1.72                       
KFLTFEQ -            1.41           1.44           1.15           1.20           1.44           1.11                       -            1.42           1.70           1.20           1.30           1.59           1.20                       
KFLTFEQ70D -            -            -            -            1.09           1.24           0.39                       -            -            -            -            1.20           1.39           0.43                       
KGLTF -            -            1.52           1.20           1.21           1.25           0.86                       -            -            1.82           1.20           1.28           1.39           0.95                       
KSDLTF -            -            0.92           0.90           0.87           0.91           0.60                       -            -            1.10           1.01           0.99           1.05           0.69                       
KSET50LTF -            -            1.57           1.11           1.17           1.25           0.85                       -            -            1.89           1.13           1.25           1.40           0.95                       
KSLTF -            1.27           1.28           0.96           1.03           1.05           0.93                       -            1.25           1.49           1.03           1.15           1.18           1.02                       
KTLF 1.84           1.43           1.59           1.27           1.21           1.25           1.43                       2.10           1.43           1.86           1.29           1.29           1.39           1.56                       
KTLF7030 -            -            1.47           1.14           1.12           1.14           0.81                       -            -            1.69           1.18           1.22           1.27           0.89                       
MA-LTF 1.90           1.40           1.59           1.26           1.23           1.26           1.44                       2.16           1.40           1.85           1.26           1.31           1.40           1.56                       
MG-LTF -            -            1.21           1.22           1.21           1.24           0.81                       -            -            1.47           1.28           1.30           1.38           0.91                       
MIF-LTF -            -            1.48           1.15           1.10           1.04           0.79                       -            -            1.75           1.14           1.16           1.15           0.87                       
MV-LTF 1.80           1.42           1.71           1.31           1.28           1.38           1.48                       2.03           1.41           1.99           1.31           1.36           1.52           1.60                       
PHATRA LTFD 1.57           1.20           1.31           1.11           1.17           1.23           1.26                       1.79           1.22           1.52           1.19           1.30           1.39           1.40                       
P-LTF -            -            1.81           1.36           1.37           1.36           0.98                       -            -            2.12           1.40           1.46           1.49           1.08                       
SCBLT1 1.34           1.16           1.23           1.00           1.04           1.13           1.15                       1.53           1.17           1.44           1.07           1.15           1.28           1.27                       
SCBLT2 1.50           1.16           1.27           1.01           1.05           1.20           1.20                       1.73           1.18           1.52           1.06           1.16           1.35           1.33                       
SCBLT3 1.58           1.22           1.39           1.05           1.10           1.23           1.26                       1.79           1.23           1.66           1.11           1.19           1.38           1.39                       
SCBLT4 -            -            1.19           0.93           1.02           1.17           0.72                       -            -            1.42           1.01           1.13           1.32           0.81                       
SCBLTS -            -            1.04           0.93           0.95           0.97           0.65                       -            -            1.20           1.04           1.07           1.11           0.74                       
SCBLTT -            -            1.39           1.14           1.20           1.33           0.84                       -            -            1.64           1.20           1.30           1.48           0.94                       
T-BigCapLTF 1.90           1.61           1.60           1.19           1.16           1.26           1.45                       2.15           1.59           1.86           1.23           1.25           1.41           1.58                       
TDLTF -            -            1.43           1.17           1.14           1.27           0.84                       -            -            1.70           1.19           1.23           1.41           0.92                       
TISCOLTF-A 1.82           1.45           1.53           1.18           1.15           1.26           1.40                       2.10           1.47           1.83           1.21           1.25           1.40           1.54                       
T-LTFD 1.82           1.66           1.66           1.29           1.25           1.31           1.50                       2.06           1.65           1.93           1.32           1.34           1.45           1.62                       
VALUE-D LTF -            -            1.91           1.46           1.39           1.47           1.04                       -            -            2.13           1.43           1.46           1.60           1.10                       

1.11                      1.22                      

วิธีการลงทุนแบบ LSวิธีการลงทุนแบบ DCA

ตาราง 4.1: ผลตอบแทนเฉลี่ยการลงทุนตั้งแต่ พ.ศ. 2549 – พ.ศ. 2560  
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จากตาราง 4.1 การลงทุนด้วยวิธี DCA ให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 1.11 และ
การลงทุนด้วยวิธี LS ให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 1.22 ดังนั้นเมื่อพิจารณาจากข้อมูลดิบ
วิธีการลงทุนแบบ LS ให้ผลตอบแทนที่ดีกว่าในช่วงการลงทุนตั้งแต่ พ.ศ. 2549 – พ.ศ. 2560  
 
4.2 สถิติเชิงพรรณนำของอัตรำผลตอบแทนเฉลี่ยจำกกำรลงทุน 
 จากข้อมูลอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของ 49 กองทุนตามตาราง 4.1 สามารถน าเสนอค่าเฉลี่ย 
(Mean) ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Std. Dev.) ค่าต่ าสุด (Min.) และค่าสูงสุด (Max.) ได้ในตารางที่ 
4.2 และ 4.3 ดังนี้ 

 
ตารางที่ 4.2: สถิติเชิงพรรณนาของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุน LTF 
 

กลยุทธ์ N Mean Std. Dev. Min. Max. 

DCA 49 1.1118 0.0487 0.3891 1.7677 

LS 49 1.2203 0.0518 0.4320 1.8380 
 
 จากตาราง 4.2 พบว่าค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานจากการลงทุนด้วยวิธี DCA เท่ากับ 0.0487 
น้อยกว่าวิธี LS ซึ่งเท่ากับ 0.0518 หรืออาจกล่าวได้ว่า การลงทุนแบบ DCA มีความเสี่ยงน้อยกว่าการ
ลงทุนแบบ LS ในขณะที่อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยต่ าสุดจากวิธีการลงทุนแบบ DCA เท่ากับร้อยละ 
0.3891 และวิธีการลงทุนแบบ LS เท่ากับร้อยละ 0.4320 ซึ่งอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยต่ าสุดจากท้ังสอง
วิธีนั้นมาจากกองทุน KFLTFEQ70D หรือกองทุนเปิดกรุงศรีหุ้นระยะยาวอิควิตี้ 70 ปันผล ของบริษัท
หลักทรัพย์จัดการกองทุนกรุงศรี จ ากัด ท้ายสุดคืออัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงสุดจากวิธีการลงทุนแบบ 
DCA เท่ากับร้อยละ 1.7677 และจากวิธีการลงทุนแบบ LS เท่ากับ 1.8380 ซึ่งอัตราผลตอบแทน
เฉลี่ยสูงสุดจากทั้งสองวิธีนั้นมาจากกองทุน CG–LTF  หรือกองทุนเปิดบรรษัทภิบาล หุ้นระยะยาว 
ของบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากัด 
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ตารางที่ 4.3: สถิติเชิงพรรณนาของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุน LTF ที่มีการปรับอัต
ความเสี่ยงให้เท่ากัน 

 

กลยุทธ์ N Mean Std. Dev. Min. Max. 

DCA 49 22.8202 1 0.3403 36.2807 

LS 49 23.5449 1 0.3802 35.4628 
 
จากตารางที่ 4.3 พบว่า การปรับให้ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของทั้งสองวิธีเท่ากันสามารถ

อธิบายได้ว่าการลงทุนแบบ LS นั้นให้อัตราผลตอบแทนร้อยละ 23.5449 ซึ่งมีค่ามากกว่าการลงทุน
แบบ DCA ซึ่งให้อัตราผลตอบแทนอยู่ที่ร้อยละ 22.8202 
 
4.3 กำรทดสอบค่ำเฉลี่ยของกลุ่มข้อมูล 2 กลุ่มที่เป็นอิสระต่อกัน 
 เนื่องจากการทดสอบค่าเฉลี่ยของกลุ่มข้อมูล 2 กลุ่ม มีวิธีการทดสอบแตกต่างกันตามกรณี 

กรณีแรกคือ ความแปรปรวนของกลุ่มข้อมูล 2 กลุ่มเท่ากัน (1
2 = 2

2 ) และ กรณีที่สองคือ ความ

แปรปรวนของกลุ่มตัวอย่าง 2 กลุ่มไม่เท่ากัน (1
2 ≠ 2

2) ดังนั้นจึงต้องทดสอบในขั้นแรกก่อนว่า
ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษานี้เหมาะสมกับการทดสอบแบบใดด้วยวิธีการทดสอบ F–Test  ซึ่งวัดความ
แปรปรวนของกลุ่มข้อมูลทั้ง 2  กลุ่มว่าเท่ากันหรือไม่เท่ากัน ดังสมมติฐานต่อไปนี้ 

H0 : 1
2 = 2

2 

H1 : 1
2 ≠ 2

2  
 

โดยที่  1
2  คือ ค่าความแปรปรวนของข้อมูลอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยด้วยการลงทุนแบบ DCA 

2
2  คือ ค่าความแปรปรวนของข้อมูลอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยด้วยการลงทุนแบบ LS 

 
ทั้งนี้การทดสอบจะปฏิเสธ H0 ถ้า FStatistic  > FCritical 
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ตารางที่ 4.4: ผลการทดสอบความแปรปรวนของอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยด้วยการลงทุนแบบ DCA 
และ LS 

  

  DCA LS 

Mean 1.1118 1.2203 
Variance 0.1163 0.1316 

Observations 49.0000 49.0000 

Df 48.0000 48.0000 
F 0.8837 

 

P(F<=f) one-tail 0.3350 
 

F Critical one-tail 1.6154 
 

 
ตาราง 4.4 ได้ท าการทดสอบ F–Test กับกองทุน LTF ที่ท าการศึกษาท้ังหมด พบว่า FStatistic  

(0.8837) < FCritical  (1.6154) ดังนั้นจึงไม่สามารถปฏิเสธ H0 ได้ นั่นคือค่าความแปรปรวนของอัตรา

ผลตอบแทนเฉลี่ยด้วยการลงทุนแบบ DCA และ LS เท่ากัน (1
2 = 2

2) แสดงว่าข้อมูลของกลุ่ม
ตัวอย่างทั้งสองกลุ่มไม่เป็นอิสระจากกัน ส่งผลให้ตัดสินใจเลือกใช้สถิติ t–Test แบบ Pooled 
Variance  

เมื่อเลือกวิธีการทดสอบ t–Test ที่เหมาะสมได้แล้ว สมมติฐานของการทดสอบจึงเป็น
ดังต่อไปนี้ 

 
H0 : 𝜇1 =  𝜇2 
H1 : 𝜇1 ≠ 𝜇2 

 
โดยที่ 𝜇1 คือ ค่าเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของการลงทุนด้วยวิธี DCA  
 𝜇2 คือ ค่าเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของการลงทุนด้วยวิธี LS 
 
ถ้า tStatistic > tCritical  จะปฏิเสธ H0 ในทางตรงกันข้าม ถ้า tStatistic < tCritical  จะยอมรับ H0 แทน  
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ตารางที่ 4.5: ผลการทดสอบ t-Test ของอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของการลงทุนด้วยวิธี DCA และ LS 
 

  DCA  LS  

Mean 1.1118 1.2203 

Variance 0.1163 0.1316 

Observations 49.0000 49.0000 

Df 96.0000 
 

t Stat -1.5250 
 

P(T<=t) two-tail 0.1306 
 

t Critical two-tail 0.0629 
 

 
ตารางที่ 4.5 แสดงผลการทดสอบค่าเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยจากการลงทุนแบบ 

DCA และ LS ในกองทุน LTF ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2560 พบว่าค่า 
tStatistic (-1.5250) < tCritical (0.0629) จึงไม่สามารถปฏิเสธ H0 ได้ กล่าวคือ อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย
จากการลงทุนทั้ง 2 วิธีไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญ ดังนั้นการลงทุนแบบ DCA และ LS นั้นให้
ผลตอบแทนไม่แตกต่างกัน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

บทที่ 5 
สรุปผลกำรศึกษำ อภิปรำยผลกำรศึกษำ และข้อเสนอแนะ 

 
 การศึกษาวิธีการลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยาว (LTF) โดยเปรียบเทียบการลงทุนแบบเงิน
ก้อนครั้งเดียว ณ สิ้นปี หรือ Lump Sum (LS) กับการลงทุนด้วยปริมาณเงินที่เท่ากันทุกเดือนหรือ 
Dollar Cost Average (DCA) โดยใช้ข้อมูลมูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (NAV) ของกองทุนรวม LTF 
ระยะเวลาที่ศึกษาเริ่มตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2560 แบ่งการ
ลงทุนเป็นครั้งละ 7 ปี มีรอบระยะเวลาในการลงทุนเป็นจ านวน 6 รอบ และอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
เฉลี่ยจาก 4 ธนาคารใหญ่ ได้แก่ ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกสิกรไทย รวมถึงธนาคาร
ไทยพาณิชย์ สามารถสรุปผล อภิปรายผล และมีข้อเสนอแนะดังต่อไปนี้ 
 
5.1 สรุปผลกำรศึกษำ 

จากการศึกษาเปรียบเทียบวิธีการลงทุนแบบใดให้ผลตอบแทนมากกว่ากัน กองทุนที่ให้อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยสูงสุดและต่ าสุดจากวิธีการลงทุนแบบ DCA ในช่วงระยะเวลาตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 
2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2560 คือ กองทุนเปิดบรรษัทภิบาล หุ้นระยะยาว โดยมีตัวย่อ CG–LTF 
ของบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากัด อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 
1.7677 และกองทุนที่ให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยต่ าสุดคือ กองทุนเปิดกรุงศรีหุ้นระยะยาวอิควิตี้ 70 
ปันผล โดยมีตัวย่อ KFLTFEQ70D ของบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนกรุงศรี จ ากัด อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 0.3891 ส าหรับกองทุนที่ให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงสุดและต่ าสุดจาก
วิธีการลงทุนแบบ LS ในช่วงระยะเวลาตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2549 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2560 เป็น
กองทุนเดียวกับวิธีแรก คือ กองทุนเปิดบรรษัทภิบาล หุ้นระยะยาว ของบริษัทหลักทรัพย์จัดการ
กองทุนยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากัด โดยอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 1.8380 และกองทุนที่ให้
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยต่ าสุดคือ กองทุนเปิดกรุงศรีหุ้นระยะยาวอิควิตี้ 70 ปันผล ของบริษัท
หลักทรัพย์จัดการกองทุนกรุงศรี จ ากัด อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 0.4320 จะเห็นได้ว่า
กองทุนแรกให้ผลอัตราตอบแทนเฉลี่ยสูงสุดของการลงทุนด้วยวิธี LS มากกว่าวิธี DCA ในขณะที่
กองทุนหลังให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยต่ าสุดด้วยการลงทุนแบบ DCA มากกว่าแบบ LS 

เมื่อพิจารณาอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยต่อปีจากการลงทุนโดยรวมในกองทุน LTF ด้วยสถิติเชิง
พรรณนา พบว่าการลงทุนด้วยวิธี LS ให้ผลตอบแทนเฉลี่ยสูงกว่าวิธีการลงทุนแบบ DCA ที่ 1.2203 
กับ 1.111 และเมื่อมีการปรับอัตราความเสี่ยงของการลงทุนทั้งสองวิธีให้คงที่เพ่ือที่จะได้วิเคราะห์แค่
อัตราผลตอบแทนเพียงอย่างเดียว พบว่าการลงทุนด้วยวิธี LS ก็ยังให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยสูงกว่า
การลงทุนด้วยวิธี DCA 
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อย่างไรก็ตาม เมื่อทดสอบค่าเฉลี่ยของกลุ่มตัวอย่าง 2 กลุ่ม พบว่าอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยต่อ
ปีจากการลงทุนทั้ง 2 วิธีไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ดังนั้นการลงทุนแบบ DCA และ LS 
นั้นให้อัตราผลตอบแทนไม่แตกต่างกัน 
 
5.2 อภิปรำยผลกำรศึกษำ 

จากการทดสอบค่าเฉลี่ยของกลุ่มตัวอย่าง 2 กลุ่ม พบว่าอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยต่อปีจากการ
ลงทุนด้วยวิธี LS และ DCA นั้นไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ซึ่งผลการทดสอบนี้ได้ข้อสรุป
ที่ตรงกับงานของ อนันต์ กฤษฎางค์พร (2016) แต่ขัดแย้งกับงานวิจัยอื่นๆ ที่ได้อ้างอิงถึงในบทที่ 2 ที่
พบว่าโดยส่วนใหญ่แล้วการลงทุนด้วยวิธี DCA จะได้รับผลตอบแทนที่ดีกว่าวิธี LS ทัง้นี้อาจเป็นผลสืบ
เนื่องมาจากวันที่เลือกลงทุนด้วยวิธี LS ซึ่งเป็นวันแรกที่สามารถท าการซื้อขายได้ในเดือนธันวาคมของ
ช่วงระยะเวลาที่ท าการศึกษา 11 ปี กองทุนรวมหุ้นระยะยาวที่ได้เลือกมามีแนวโน้มราคาที่ค่อนข้างต่ า 
ประกอบกับการที่ข้อสมมติของการศึกษาก าหนดให้น าเงินที่ยังไม่ได้ลงทุนไปฝากธนาคารและได้
ผลตอบแทนเป็นอัตราดอกเบี้ยเงินฝากนั้น อ านวยให้เงินต้นของการฝากแบบวิธี LS ของแต่ละเดือนมี
จ านวนที่มากกว่า จึงส่งผลให้ได้รับผลตอบแทนที่เป็นดอกเบี้ยสะสมมากกว่าวิธี DCA ดังนั้นการลงทุน
ด้วยวิธี DCA จึงไม่ได้ได้เปรียบวิธี LS อย่างเช่นกับงานวิจัยอื่นๆ ที่ได้อ้างอิง ทั้งนี้การเลือกกลยุทธ์ใน
การลงทุนนั้นขึ้นอยู่กับแนวโน้มและสภาวะตลาดในขณะนั้นด้วย ช่วงเวลาการลงทุนที่แตกต่างกัน 
อาจจะส่งผลให้ผลตอบแทนจากการลงทุนของทั้งสองกลยุทธ์แตกต่างกันไปเช่นกัน 

  
5.3 ข้อเสนอแนะ 
 -  งานวิจัยในอนาคตควรมีการวัดอัตราผลตอบแทนต่อหนึ่งหน่วยความเสี่ยง เช่น Sharpe 
Ratio, Treynor Ratio หรือ Jensen’s Alpha เพ่ือวิเคราะห์ว่าเมื่อก าหนดให้ความเสี่ยงประเภท
ต่างๆ คงท่ีแล้วอัตราผลตอบแทนของทั้งสองวิธีจะแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญหรือไม่ 
 -  ควรท าการศึกษากองทุนประเภทอ่ืน อาทิ กองทุนรวมตราสารทุน กองทุนรวมตราสารหนี้ 
หรือกองทุนรวมประเภทอ่ืนๆ ควบคู่ไปด้วย เพื่อให้มีความหลากหลายในการหาปัจจัยมาเปรียบเทียบ
กลยุทธ์การลงทุน เนื่องจากข้อมูลหรือวิธีการลงทุนของกองทุนแต่ละประเภทมีความแตกต่างกัน 

-  เนื่องจากงานวิจัยฉบับนี้ไม่ได้น าค่าใช้จ่ายเข้ามาค านวณ ซึ่งในความเป็นจริงแล้วกองทุนแต่
ละกองทุนคิดค่าธรรมเนียมไม่เท่ากัน งานวิจัยในอนาคตจึงควรเพิ่มเติมค่าใช้จ่ายต่างๆ ที่เกิดข้ึน
เกี่ยวกับการลงทุนในกองทุนรวม อาทิ ค่าใช้จ่ายของกองทุนรวม ค่าธรรมเนียมการขาย และ
ค่าธรรมเนียมการรับซื้อ รวมถึงอัตราเงินเฟ้อเข้าไว้ด้วย เพื่อที่จะได้สามารถเปรียบเทียบอัตรา
ผลตอบแทนที่แท้จริงของแต่ละกองทุนได้อย่างใกล้เคียงความเป็นจริงมากยิ่งขึ้น 
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ตารางที่ 1: รายชื่อกองทุน LTF ที่ใช้ในการศึกษา
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ตารางที่ 1: รายชื่อกองทุน LTF ที่ใช้ในการศึกษา (ต่อ) 
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ตารางที่ 1: รายชื่อกองทุน LTF ที่ใช้ในการศึกษา (ต่อ) 
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ตารางที่ 2: สถิติเชิงพรรณนาจากวิธีการลงทุนแบบ DCA 

 

 Descriptive Statistics of DCA  
   
 Mean  1.1118 
 Standard Error  0.0487 
 Median  1.1057 
 Mode  N/A 
 Standard Deviation  0.3411 
 Sample Variance  0.1163 
 Kurtosis  -0.8420 
 Skewness  -0.0953 
 Range  1.3786 
 Minimum  0.3891 
 Maximum  1.7677 
 Sum  54.4803 
 Count  49.0000 
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ตารางที่ 3: สถิติเชิงพรรณนาจากวิธีการลงทุนแบบ LS 

 

 Descriptive Statistics of LS  
    
 Mean  1.2203 
 Standard Error  0.0518 
 Median  1.2011 
 Mode  N/A 
 Standard Deviation  0.3628 
 Sample Variance  0.1316 
 Kurtosis  -0.8952 
 Skewness  -0.1651 
 Range  1.4060 
 Minimum  0.4320 
 Maximum  1.8380 
 Sum  59.7957 
 Count  49.0000 
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ตารางที่ 4: การทดสอบความแปรปรวนของการลงทุนในกองทุน LTF ณ ระดับนัยส าคัญ 0.10 

F-Test: Two-Sample for Variances  
   DCA   LS  

Mean 1.1118 1.2203 

Variance 0.1163 0.1316 

Observations 49.0000 49.0000 

df 48.0000 48.0000 

F 0.8837 
 

P(F<=f) one-tail 0.3350 
 

F Critical one-tail 1.4520 
 

 

 

ตารางที่ 5: การทดสอบความแปรปรวนของการลงทุนในกองทุน LTF ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 

F-Test: Two-Sample for Variances  
   DCA   LS  

Mean 1.1118 1.2203 

Variance 0.1163 0.1316 

Observations 49.0000 49.0000 

df 48.0000 48.0000 

F 0.8837 
 

P(F<=f) one-tail 0.3350 
 

F Critical one-tail 1.6154 
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ตารางที่ 6: การทดสอบความแปรปรวนของการลงทุนในกองทุน LTF ณ ระดับนัยส าคัญ 0.01 

F-Test: Two-Sample for Variances  
   DCA   LS  

Mean 1.1118 1.2203 

Variance 0.1163 0.1316 

Observations 49.0000 49.0000 

df 48.0000 48.0000 

F 0.8837 
 

P(F<=f) one-tail 0.3350 
 

F Critical one-tail 1.9768 
 

 

 

ตารางที่ 7: การทดสอบค่าเฉลี่ยของกลุ่มตัวอย่างอิสระ 2 กลุ่ม ณ ระดับนัยส าคัญ 0.10 

t-Test: Two-Sample Assuming Equal Variances 

   DCA   LS 

Mean 1.1118 1.2203 

Variance 0.1163 0.1316 

Observations 49.0000 49.0000 

Hypothesized Mean Difference 0.1240 
 

df 0.0000 
 

t Stat 96.0000 
 

P(T<=t) one-tail -1.5250 
 

t Critical one-tail 0.0653 
 

P(T<=t) two-tail -1.2904 
 

t Critical two-tail 0.1306 
 

 



39 

 

 

ตารางที่ 8: การทดสอบค่าเฉลี่ยของกลุ่มตัวอย่างอิสระ 2 กลุ่ม ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 

t-Test: Two-Sample Assuming Equal Variances 

   DCA  LS 

Mean 1.1118 1.2203 

Variance 0.1163 0.1316 

Observations 49.0000 49.0000 

Hypothesized Mean Difference 0.1240 
 

df 0.0000 
 

t Stat 96.0000 
 

P(T<=t) one-tail -1.5250 
 

t Critical one-tail 0.0653 
 

P(T<=t) two-tail -1.6609 
 

t Critical two-tail 0.1306 
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ตารางที่ 9: การทดสอบค่าเฉลี่ยของกลุ่มตัวอย่างอิสระ 2 กลุ่ม ณ ระดับนัยส าคัญ 0.01  

t-Test: Two-Sample Assuming Equal Variances 

   DCA  LS 

Mean 1.1118 1.2203 

Variance 0.1163 0.1316 

Observations 49.0000 49.0000 

Hypothesized Mean Difference 0.1240 
 

df 0.0000 
 

t Stat 96.0000 
 

P(T<=t) one-tail -1.5250 
 

t Critical one-tail 0.0653 
 

P(T<=t) two-tail -2.3658 
 

t Critical two-tail 0.1306 
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