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บทคัดย่อ 
ประเทศไทยก าลังเข้าสู่สังคมผู ้สูงอายุอย่างสมบูรณ์ในเวลาอันใกล้น้ี โครงสร้างทางสังคมเกิดการ

เปล่ียนแปลง ท าให้การวางแผนการเงินจึงเป็นเร่ืองส าคญัส าหรับคนวยัท างานในปัจจุบนั งานวิจยัน้ีจึงศึกษาทางเลือก
ในการวางแผนการเงิน นั่นคือการออมเงินในรูปแบบประกนัชีวิตควบการลงทุน และสร้างสวสัดิการดา้นประกัน
สุขภาพระยะยาวด้วยสัญญาเพ่ิมเติมสุขภาพ โดยศึกษาหลกัการท างานของแบบประกันควบการลงทุน รวมถึง
ความสามารถในการท าก าไรของกองทุนท่ีบริษทัประกนัชีวิตน าไปลงทุน และผลตอบแทนท่ีไดรั้บของผูเ้อาประกนั 
เม่ือลงทุนทุกเดือนเป็นระยะเวลา 10 ปี  

ผลการศึกษาพบว่า ผลตอบแทนของกองทุนรวมท่ีอยูภ่ายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุนอยูร่ะหว่างร้อย
ละ 3.05 ถึงร้อยละ 6.74 นอกจากน้ี เม่ือพิจารณาการด าเนินงานของแบบประกนัชีวิตควบการลงทุนพบว่าเบ้ียช าระจะ
คงท่ีตลอดสัญญา แต่ค่าใชจ่้ายในการประกนัภยัจะเพ่ิมข้ึนตามอาย ุและหลกัการน าเงินไปลงทุนคือน าเบ้ียประกนัภยั
ช าระค่าใชจ่้ายการประกนัก่อน และน าเงินท่ีเหลือไปลงทุนในกองทุนรวมท่ีผูเ้อาประกนัภยัเลือก จากการค านวณ
พบว่าจากกองทุนท่ีเลือก สามารถให้ผลตอบแทนจากการลงทุนสูงสุดอยูท่ี่ร้อยละ 16.26 อยา่งไรก็ตาม มีกองทุนอ่ืนท่ี
ให้ผลตอบแทนเป็นลบเช่นกนั ดงันั้นผูเ้อาประกนัควรมีความเขา้ใจกองทุนรวมและหลกัการบริหารเงินของรูปแบบ
ประกนัชีวิตก่อนตดัสินใจท่ีจะเลือกกองทุน เพ่ือใหไ้ดผ้ลตอบแทนตามตอ้งการ 
ค าส าคัญ:  แบบประกนัชีวิตควบการลงทุน, กองทุนรวมตราสารทุน, การวดัผลการด าเนินงานกองทุน 
 

ABSTRACT 
Thailand is entering a completely aging society in the near future. The social order has shifted. Financial 

planning is essential for persons of working age nowadays. This research therefore studies an alternative to financial 
planning call unit-linked insurance plan (ULIP) and create long-term health insurance welfare with supplementary 
health contracts by studying the working principles of unit-linked insurance including the profitability of the funds 
invested by life insurance companies. and returns received by the insured when investing every month for a period 
of 10 years.  
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The study found that the return of mutual funds under the investment-linked life insurance is between 3.05% 
and 6.74%. In addition, when considering the operation of the unit-linked life insurance, it is found that the premium 
payment remains constant throughout the contract. However, the cost of insurance increases with age.  The principle 
of investing money is to bring insurance premiums to pay for insurance costs first. And invest the remaining money 
in mutual funds of the insured's choice from the calculations, it is found that from the selected funds can provide the 
highest return on investment at 16 .26  percent, however, there are other funds that have negative returns as well. 
Therefore, the insured should understand mutual funds and financial management principles of life insurance before 
deciding to choose a fund. in order to get the desired return. 
Keywords: Unit Linked Insurance Plan, Equity mutual fund, Fund performance measurement 
 
1. บทน า 
 การท าประกันชีวิตถือว่าเป็นส่วนหน่ึงของการวางแผนทางการเงินส าหรับบุคคลเพ่ือให้สอดคล้องกับ 
ความจ าเป็นและความตอ้งการในอนาคต และประกนัความมัน่คงให้กบัสมาชิกในครอบครัวได ้สามารถช่วยบรรเทา
ความเดือดร้อนเร่ืองการเงิน รวมทั้งค่าใชจ่้ายท่ีเกิดข้ึนของครอบครัว อนัเน่ืองมาจากการเสียชีวิตของบุคคลใดบุคคล
หน่ึงในครอบครัว ทั้งยงัเป็นการช่วยเสริมสร้างสวสัดิการทางสงัคมประเภทหน่ึง (หฤทยั พงษศิ์ริโสภาพร, 2563) 

ในอดีตการท าประกนัชีวิต ยงัไม่มีความจ าเป็นและส าคญัมากเหมือนในปัจจุบนัน้ี เน่ืองจากไม่ไดเ้ล็งถึง
ความส าคญัในการท าประกนัชีวิต โดยเห็นเป็นเร่ืองไกลตวัและคิดว่าเป็นเร่ืองส้ินเปลืองเงินทอง อีกทั้งยงัไม่เห็นถึง
ประโยชน์ท่ีไดรั้บจากการท าประกนัชีวิต รวมถึงปัจจยัดา้นเศรษฐกิจและสังคมดว้ย อีกทั้งตวัแทนประกนัชีวิตในอดีต
ยงัไม่มีความสามารถอธิบายถึงเง่ือนไข และผลประโยชน์สูงสุดของกรมธรรม์ว่าจะไดรั้บผลประโยชน์อะไรบา้งใน
กรมธรรมแ์ต่ละฉบบัซ่ึงแตกต่างกนั และในบางคร้ังตวัแทนประกนัชีวิตมีความตอ้งการท่ีจะขายประกนัมากเกินไป จึง
สร้างความร าคาญและแรงกดดนัให้กบัผูบ้ริโภคอย่างมาก ท าให้เกิดทศันคติในแง่ลบต่อการท าประกนัชีวิตและใน
อดีตยงัไม่มีโรคอุบติัใหม่เกิดข้ึนมากเหมือนในปัจจุบนั 

ในปัจจุบนั ผูค้นมีความรู้ความเขา้ใจในหลกัการประกันชีวิตมากข้ึน รวมทั้งยงัไดรั้บการสนับสนุนจาก
ภาครัฐในการน าเบ้ียประกันท่ีช าระมาหักลดหย่อนภาษีได้ แต่เน่ืองด้วยปัจจุบัน ผลตอบแทนจากประกันชีวิตมี
แนวโน้มลดลง ไม่สามารถตอบโจทยก์ารวางแผนการเงินของตวับุคคลได ้หลายคนจึงหันมาสนใจการลงทุนซ่ึงให้
ผลตอบแทนดีกวา่ ท าใหเ้กิดผลิตภณัฑท์างการเงินใหม่ คือ ประกนัชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Insurance Policy) 
ท่ีให้ทั้ งการคุ้มครองชีวิตและการลงทุนในกองทุนรวม ซ่ึงไม่มีการรับประกันมูลค่ากรมธรรม์ เน่ืองจากมูลค่า
กรมธรรมข้ึ์นอยูก่บัมูลค่าหน่วยลงทุนในกองทุนรวม ส าหรับบริษทัเอไอเอ (ประเทศไทย) จ ากดั เป็นบริษทัแรกท่ีมี
การวางขายประกนัชีวิตควบการลงทุน เพ่ือเพ่ิมทางเลือกให้กบัลูกคา้ แต่ในขณะเดียวกนัก็เป็นแบบประกนัท่ีมีความ
ซับซ้อนมากกว่าประกนัชีวิตแบบทัว่ไป (ณัฐพล เจริญวงศ์, 2561) เช่น การเพ่ิมหรือลดทุนประกนัชีวิตได ้สามารถ
ก าหนดระยะเวลาจ่ายเบ้ีย หยดุพกัช าระเบ้ีย จ่ายเบ้ียเพ่ิมเติมเพื่อการลงทุน และยงัสามารถถอนเงินจากพอร์ตลงทุนเพื่อ
น ามาใชใ้นยามจ าเป็น จึงมกัเป็นตวัเลือกท่ีดีท่ีจะน ามาวางแผนประกนัชีวิตในระยะยาว (ยทุธพงศ ์แสงรัตน์, 2562) 

การท าประกนัชีวิตเป็นส่วนหน่ึงของการวางแผนเพ่ือลงทุนให้มีความมัง่คัง่ในอนาคต และเน่ืองจากเป็นการ
วางแผนทางการเงินระยะยาว จึงจ าเป็นตอ้งรู้และเขา้ใจวิธีการด าเนินงานของแบบประกนัชีวิตควบการลงทุน ผูศึ้กษา
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จึงสนใจหลกัการท างานของแบบประกนัชีวิตควบการลงทุนและประเมินผลการด าเนินงานกองทุนรวมภายใตแ้บบ
ประกนัชีวิตควบการลงทุน 

 
2. วัตถุประสงค์การวจิัย 

1. เพ่ือศึกษาแบบประกนัชีวิตควบการลงทุน  
2. ศึกษาผลการด าเนินงานของกองทุนรวมภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุน 
3. เปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนรวมภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุน โดยลงทุน

เป็นระยะเวลา 10 ปี  
 

3. การด าเนินการวจิัย 
ระเบียบวธีิการวจิัย 
การศึกษาในคร้ังน้ี เป็นการศึกษาวิเคราะห์และพรรณนา โดยการน าเอาขอ้มูลผลการด าเนินงานของกองทุน

รวมภายใต้ผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุนของบริษัท เอไอเอ (ประเทศไทย) จ ากัด ท่ีจดทะเบียนต่อ 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และมีอายกุองทุนมากกว่า 10 ปี และยงัเปิดด าเนินงานอยู ่ณ วนัท่ี 31 สิงหาคม พ.ศ.
2565 จ านวนกองทุน 5 กองทุน ประกอบดว้ย กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์(ชนิดสะสมมูลค่า) กองทุน
เปิด Jumbo 25 กองทุนเปิดอเบอร์ดีน โกรท กองทุนเปิด อเบอร์ดีน สยามลีดเดอร์สและกองทุนเปิด อเบอร์ดีนสมอ
ลแคพ็ และไดส้มมติการลงทุนในแบบประกนัชีวิตควบการลงทุนพร้อมแนบสญัญาเพ่ิมเติมสุขภาพ ส าหรับผูห้ญิงอาย ุ
30 ปี เพ่ือศึกษาการผลตอบแทนจากการลงทุนภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุน 

เคร่ืองมือที่ใช้ในการศึกษา 
1. สูตรค านวณอตัราผลตอบแทนกองทุนรวม 

 
 Rp,t= 

(NAVt-NAVt-1)
NAVt-1

×100 (1) 

 
โดย  Rp,t  คือ อตัราผลตอบแทนกองทุนรวม ณ ช่วงเวลา t 

 NAVt คือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิกองทุนรวม ณ ช่วงเวลา t 
 NAVt-1 คือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิกองทุนรวม ณ ช่วงเวลา t-1 

เม่ือไดอ้ตัราผลตอบแทนรายเดือนของกองทุนรวม ณ เวลา t แลว้หาค่าเฉล่ียอตัราผลตอบแทนรายเดือนจากสูตร 
 

 
R̅p= ∑

Rp,t

n

n

t=1

 
(2) 

 
โดย  R̅p คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม 

 Rp,t คือ อตัราผลตอบแทนกองทุนรวม ณ ช่วงเวลา t 
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 n คือ จ านวนช่วงเวลาท่ีน ามาหาอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย 
 

2. สูตรค านวณอตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 

 Rm,t= 
(SETt-SETt-1)

SETt-1
×100 (3) 

 
โดย Rm,t  คือ อตัราผลตอบแทนกองทุนรวม ณ ช่วงเวลา t 

 SETt คือ ดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพย ์ณ ช่วงเวลา t 
 SETt-1 คือ ดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพย ์ณ ช่วงเวลา t-1 

เม่ือไดอ้ตัราผลตอบแทนรายเดือนของดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพย ์ณ เวลา t แลว้หาค่าเฉล่ียอตัราผลตอบแทน 
รายเดือนจากสูตร 

 
R̅m= ∑

Rm,t

n

n

t=1

 
(4) 

 
โดย  R̅m คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพย ์
 Rm,t คือ อตัราผลตอบแทนดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพย ์ณ ช่วงเวลา t 
 n คือ จ านวนช่วงเวลาท่ีน ามาหาอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย 

3. สูตรค านวณอตัราผลตอบแทนปราศจากความเส่ียงรายเดือน 
 

 Rf,t= 
(Tbillt-Tbillt-1)

Tbillt-1
×100 (5) 

 
โดย Rf,t  คือ อตัราผลตอบแทนกองทุนรวม ณ ช่วงเวลา t 

 Tbillt คือ อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทยอาย ุ10 ปี ณ ช่วงเวลา t 
 Tbillt-1 คือ อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทยอาย ุ10 ปี ณ ช่วงเวลาt-1 

เม่ือไดอ้ตัราผลตอบแทนรายเดือนของพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ10 ปี ณ เวลา t แลว้หาค่าเฉล่ียอตัราผลตอบแทนรายเดือน
จากสูตร 

 
R̅f= ∑

Rf,t

n

n

t=1

 
(6) 

 
โดย  R̅f คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพย ์   
 Rf,t คือ อตัราผลตอบแทนดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพย ์ณ ช่วงเวลา t 
 n คือ จ านวนช่วงเวลาท่ีน ามาหาอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย 
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4. สูตรค านวณส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของกองทุน 
 

 
σp=√

∑ (Rp,t-R̅p)2n
t=1

n
 

(7) 

 
 

โดย  σp คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม 
R̅p คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม 
Rp,t คือ อตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม ณ ช่วงเวลา t 

 n คือ จ านวนช่วงเวลาท่ีน ามาหาอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย 
5. สูตรค านวณค่าสมัประสิทธ์ิการแปรผนั ( Coefficient of variation) 

 
 CV= 

σp

R̅p
 (8) 

 
โดย  CV คือ สมัประสิทธ์ิการแปรผนั 

σp คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม 
R̅p คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม 
6. สูตรค านวณการวดัประสิทธิภาพการบริหารกองทุนรวม โดยมาตรวดั Sharpe ratio 

 
 

Sp=
R̅p-R̅f

σp
 

(9) 

 
โดย  Sp คือ Sharpe ratio ของกองทุนรวม 

σp คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวม 
R̅p คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวม 
R̅f คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของสินทรัพยป์ราศจากความเส่ียง 

 
7. การค านวณค่าการประกนัภยัของกรมธรรม ์
การวิจยัน้ี ใชก้ารพิจารณาค่าประกนัภยัภายใตเ้ง่ือนไขท่ีใชศึ้กษาคือ เพศหญิง อายุ 30 ปี มีรายไดต่้อเดือน 

45,000 บาท และท าประกนัชีวิตควบการลงทุนแบบอิสระ พลสั (Issara plus) พร้อมแนบสญัญาเพ่ิมเติมสุขภาพ ท่ีมีทุน
ประกันชีวิต 500,000 บาท ต้องช าระค่าเบ้ียประกันภยัปีละ 54,000 บาท โดยแบ่งจ่ายเดือนละ 4,500 บาท ดังนั้น
ค่าใช้จ่ายภายใต้แบบประกันชีวิตควบการลงทุนประกอบด้วย 3 ส่วน คือ 1.ค่าธรรมเนียมกรมธรรม์ 2. ค่าการ
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ประกนัภยั (Cost of insurance : COI) และค่าประกนัภยัสญัญาเพ่ิมเติม (Cost of Rider: COR) และ 3. ค่าธรรมเนียมการ
บริหารกรมธรรม ์สามารถแสดงไดด้งัรูปท่ี 1 และตารางท่ี 1 แสดงอตัราค่าการประกนัภยั 

 

      

รูปท่ี 1 ตารางแสดงค่าธรรมเนียมกรมธรรมแ์ละอตัราค่าประกนัภยั 

 

ตารางท่ี 1 อตัราค่าการประกนัภยั 
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8. ผลตอบแทนจากการลงทุน (Return on Investment) 
 

 
ROI= 

ก าไรสุทธิ
เงินลงทุน

×100 
(9) 

โดย  ROI คือ ผลตอบแทนจากการลงทุน 
 ก าไรสุทธิ หาไดจ้ากรายได ้– เงินลงทุน 
 

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
ผูศึ้กษาไดด้ าเนินการเกบ็รวบรวมขอ้มูล ซ่ึงเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (secondary data) จากแหล่งขอ้มูลดงัน้ี 

1. ข้อมูลมูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (Net asset value : NAV) ราคาซ้ือ-ขายของกองทุนรวม ดัชนีราคาของ 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Set Index) และอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทยอายุ 10 ปี เก็บขอ้มูลเป็น 
รายเดือน ณ วนัตน้เดือน ในช่วงระยะเวลาตั้งแต่ 1 กนัยายน พ.ศ. 2555 ถึง 31 สิงหาคม พ.ศ.2565 รวมทั้งส้ิน 120 ชุด
โดยน าขอ้มูลมาจากเวบ็ไซต ์Http://www.thaimutualfund.com และเวบ็ไซต ์Http://www.investing.com 

2. ขอ้มูลเก่ียวกบัผลิตภณัฑ์แบบประกนัควบการลงทุน ค่าธรรมเนียมและค่าใชจ่้ายในการจดัการกรมธรรม์ 
รวมถึงอตัราค่าประกันภยัต่างๆ ผูวิ้จัยได้น าข้อมูลจากเว็บไซต์ Http://www.aia.co.th รวมถึงการสอบถามข้อมูล
เพ่ิมเติมต่างๆ จากตวัแทนประกนัชีวิตของบริษทั เอไอเอ (ประเทศไทย) จ ากดั 

3. ทฤษฎี วิธีการค านวณ รวมถึงบทความและงานวิจัยท่ีเก่ียวข้อง ผูวิ้จัยได้ศึกษาและค้นควา้เพ่ิมเติมจาก
อินเทอร์เน็ต 

 
การวเิคราะห์ข้อมูล 
งานวิจยัน้ี ผูวิ้จยัแบ่งการวิเคราะห์ขอ้มูลเป็น 2 หัวขอ้ คือ การเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทน ความเส่ียง และ 

ผลการด าเนินงานโดยใชม้าตรวดั Sharpe ratio ของกองทุนรวมตราสารทุนภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุน 
และการศึกษาการด าเนินงานของแบบประกนัชีวิตควบการลงทุน โดยใชวิ้ธีการทยอยจ่ายเบ้ียประกนัภยัทุกเดือน และ
เงินท่ีเหลือน าไปลงทุนรายเดือนเป็นระยะเวลา 10 ปี เพื่อหาอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน 

1. วิเคราะห์เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนของกองทุนรวมตราสารทุนภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุน 
โดยใชท้ฤษฎีผลตอบแทนตามเคร่ืองมือท่ีก าหนดไว ้ซ่ึงแสดงอตัราผลตอบแทนกองทุนรวมในรูปแบบตาราง  

2. วิเคราะห์เปรียบเทียบความเส่ียงของกองทุนรวมตราสารทุนภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุน โดยใช้
ทฤษฎีความเส่ียงจากการหาค่าสมัประสิทธ์ิความแปรผนั ซ่ึงพิจารณาไดว้า่กองทุนรวมท่ีมีค่าสมัประสิทธิความแปรผนั
ต ่าจะหมายถึงกองทุนรวมกองนั้นมีความเส่ียงต ่าเม่ือเทียบกบัอตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บ 

3. วิเคราะห์เปรียบเทียบประสิทธิภาพในการบริหารกองทุนระหว่างกองทุนรวมตราสารทุนท่ีลงทุนในประเทศ 
ดว้ยมาตรวดั Sharpe ratio โดยท าตารางเปรียบเทียบค่า Sharpe ratio และพิจารณากองทุน หากกองทุนท่ีมีค่า Sharpe 
ratio สูง แสดงวา่การด าเนินงานของกองทุนรวมนั้นมีประสิทธิภาพสูง 

4. ศึกษาและค านวณผลตอบแทนจากการลงทุนผ่านแบบประกันควบการลงทุน โดยพิจารณาจากอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนเพ่ือใหส้ามารถตดัสินใจก่อนการลงทุนง่ายข้ึน 

 



 การประชุมน าเสนอผลงานวิจัยบัณฑิตศึกษาระดับชาต ิ

คร้ังที่ ๑๘  ปีการศึกษา ๒๕๖๖ 
 

วนัเสารท์ี ่๑๙ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๖ หน้า 386 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

การน าเสนอข้อมูล 
การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ซ่ึงเป็นการเปรียบเทียบอัตรา

ผลตอบแทน ความเส่ียง และความสามารถในการด าเนินงานของกองทุนรวมภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุน โดยมี
อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นตวัช้ีวดั รวมถึงการศึกษาและค านวณผลตอบแทน
จากการลงทุนจากการลงทุนภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุน โดยน าเสนอผลการศึกษาในรูปแบบตาราง 

 
4. ผลการวิจัย 

การศึกษาอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมภายใตแ้บบประกันชีวิตควบการลงทุนของ
บริษทั เอไอเอ (ประเทศไทย) จ ากดั โดยแบ่งกองทุนเป็น 2 ประเภทตามนโยบายการลงทุน คือ การลงทุนมุ่งหวงัให้ผล
ประกอบการเคล่ือนไหวตามดัชนีช้ีวดั (passive management) ไดแ้ก่ กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด์ 
(ชนิดสะสมมูลค่า) (SCBSET) และกองทุนเปิด Jumbo 25 (JB25) และการลงทุนมุ่งหวงัให้ผลประกอบการสูงกว่า
ดชันีช้ีวดั (active management)ไดแ้ก่ กองทุนเปิดอเบอร์ดีน โกรท (ABG) กองทุนเปิด อเบอร์ดีน สยามลีดเดอร์ส
(ABSL) และกองทุนเปิด อเบอร์ดีนสมอลแคพ็(ABSM) 

ผลการศึกษาพบว่า อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของกองทุนรวมทั้งหมดมีค่าเป็นบวก ซ่ึงมีค่าอยูร่ะหว่างร้อยละ 
3.05 ถึง 6.74 โดยกองทุนท่ีให้ผลตอบแทนสูงสุดคือกองทุนเปิด  อเบอร์ดีนสมอลแค็พ แต่เม่ือพิจารณาความเส่ียง 
กลบัพบว่ากองทุนเปิด  อเบอร์ดีนสมอลแค็พ มีค่าความเส่ียงต ่าสุด ซ่ึงเกิดจากสัดส่วนการลงทุนของกองทุนน้ีมีการ
ลงทุนในบริษทักลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ซ่ึงมีการปรับตวัข้ึนเร็วกว่ากองทุนอ่ืนหลงัจากเกิดการ
ระบาดของเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 ปีพ.ศ. 2563 และเม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธิแปรผนัเพ่ือประเมินผลตอบแทนท่ี
ไดรั้บต่อความเส่ียงพบว่า กองทุนเปิด  อเบอร์ดีนสมอลแค็พ มีค่าต ่าสุด แสดงว่าเม่ือเปรียบเทียบกองทุนรวมทั้ง 5 
กองทุนน้ี กองทุนเปิด  อเบอร์ดีนสมอลแค็พเป็นกองทุนท่ีน่าลงทุนมากท่ีสุด สามารถแสดงผลการค านวณอตัรา
ผลตอบแทน ความเส่ียง และสมัประสิทธิแปรผนัไดด้งัตารางท่ี 2 
 
ตารางท่ี 2 ผลการค านวณอตัราผลตอบแทน ความเส่ียง และสมัประสิทธิแปรผนั 

ช่ือกองทุนรวม อตัราผลตอบแทน 
ต่อปี 

ความเส่ียง 
รายปี 

สมัประสิทธิ
แปรผนั  

Sharpe 
Ratio 

กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์
(ชนิดสะสมมูลค่า) (SCBSET) 

5.38% 15.92% 10.2413 0.27047 

กองทุนเปิด Jumbo 25 (JB25) 4.46% 16.63% 12.9091 0.20347 
กองทุนเปิดอเบอร์ดีน โกรท (ABG) 3.21% 14.95% 16.1306 0.14258 
กองทุนเปิด อเบอร์ดีน สยามลีดเดอร์ส 
(ABSL) 

3.05% 15.11% 17.1742 0.13028 

กองทุนเปิด อเบอร์ดีนสมอลแคพ็ (ABSM) 6.74% 14.55% 7.4825 0.38881 
ดชันีราคาของตลาดหลกัทรัพย ์
(SETINDEX) 

3.51% 15.35% 15.1396 0.15853 
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นอกจากน้ี เม่ือพิจารณาประสิทธิภาพในการบริหารกองทุนท่ีอยูภ่ายใตผ้ลิตภณัฑป์ระกนัชีวิตควบการลงทุน
ดว้ยมาตรวดั Sharpe ratio โดยกองทุนท่ีมีค่า Sharpe ต ่าจะหมายถึงประสิทธิภาพการด าเนินงานของกองทุนดีกว่า
กองทุนท่ีมีค่า Sharpe สูงกว่า จากการศึกษาพบว่ามาตรวดั Sharpe ของดชันีช้ีวดัมีค่าเท่ากบั 0.15853 เม่ือพิจารณาแต่
ละกองทุน พบว่ามีเพียง 2 กองทุนท่ีมีค่า Sharpe ต ่ากว่าดชันีช้ีวดั ไดแ้ก่ กองทุนเปิดอเบอร์ดีน โกรท (ABG) และ
กองทุนเปิด อเบอร์ดีน สยามลีดเดอร์ส (ABSL) ซ่ึงมีค่า Sharpe เท่ากบั 0.14258 และ 0.13028 ตามล าดบั แสดงว่าผล
การด าเนินงานของสองกองทุนดังกล่าว มีความสามารถต ่ากว่าดัชนีช้ีวดั ส่วนกองทุนท่ีมีค่า Sharpe สูงท่ีสุด คือ
กองทุนเปิด อเบอร์ดีนสมอลแค็พ (ABSM) ท่ีมีค่า Sharpe เท่ากบั 0.38881 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัอตัราผลตอบแทนและ
ความเส่ียงดงักล่าวขา้งตน้ 

เม่ือศึกษาวิธีการด าเนินงานของแบบประกนัชีวิตควบการลงทุน ภายใตเ้ง่ือนไขคือเพศหญิง อาย ุ30 ปี เป็น
พนกังานเอกชนมีรายไดต่้อเดือน 45,000 บาท และตอ้งการแบ่งเงินเดือนละ 10% ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 4,500 บาทต่อเดือนใน
การซ้ือประกันชีวิตควบการลงทุนพร้อมแนบสัญญาเพ่ิมเติมสุขภาพ จากรูปท่ี 2 พบว่าหลงัจากหักค่าธรรมเนียม
กรมธรรม์และค่าประกันภยัรายเดือนแล้ว จะเหลือเงินลงทุนต่อเดือนในช่วงแรกน้อย และจะมีค่าเพ่ิมข้ึนเร่ือยๆ 
หลงัจากงวดท่ี 24 โดยมูลค่าหน่วยลงทุนในช่วงระหว่างงวดท่ี 0 ถึง 60 ยงัไม่เห็นความแตกต่างของมูลค่าหน่วยลงทุน
ของแต่ละกองทุนมากนกั เม่ือพิจารณางวดท่ี 60 ถึง 120 สามารถเห็นความแตกต่างของหน่วยลงทุนไดอ้ย่างชดัเจน 
โดยในช่วงงวดท่ี 60 ถึง 100 จะเห็นว่ากองทุนเปิด Jumbo 25 (JB25) มีมูลค่าหน่วยลงทุนรวมสูงท่ีสุด แต่หลงัจากงวด
ท่ี 100 พบว่ามูลค่าหน่วยลงทุนรวมของกองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด์ (ชนิดสะสมมูลค่า) (SCBSET) 
และกองทุนเปิด อเบอร์ดีนสมอลแคพ็ (ABSM) มีแนวโนม้สูงกวา่กองทุนเปิด Jumbo 25 (JB25) ซ่ึงกองทุนเปิด อเบอร์
ดีนสมอลแค็พ (ABSM) มีมูลค่าหน่วยลงทุนสูงสุดในงวดท่ี 120  สามารถแสดงมูลค่าหน่วยลงทุนรวมแต่ละกองทุน
ไดด้งัตารางท่ี 3 

 

 
รูปท่ี 2 กราฟของมูลค่าหน่วยลงทุนรวมของแต่ละกองทุนในแบบประกนัชีวิตควบการลงทุน 



 การประชุมน าเสนอผลงานวิจัยบัณฑิตศึกษาระดับชาต ิ

คร้ังที่ ๑๘  ปีการศึกษา ๒๕๖๖ 
 

วนัเสารท์ี ่๑๙ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๖ หน้า 388 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

ตารางท่ี 3 เปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุนภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุนเป็นระยะเวลา 10 ปี 

 
จากตารางท่ี 3 แสดงผลตอบแทนจากการลงทุนภายใตแ้บบประกนัควบการลงทุนเป็นระยะเวลา 10 ปี พบว่า

ผลตอบแทนจากการลงทุนท่ี มีค่ า เ ป็นบวกมี เ พียง  3 กองทุน ได้แ ก่  กรมธรรม์ ท่ีลงทุนในกองทุนเ ปิด  
อเบอร์ดีนสมอลแค็พ (ABSM)  กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด์ (ชนิดสะสมมูลค่า) (SCBSET) และ
กองทุนเปิด Jumbo 25 (JB25) ซ่ึงมีผลตอบแทนจากการลงทุนอยู่ท่ีร้อยละ 16.26 9.83 และ 2.75 ตามล าดับ  ส่วน
กองทุนท่ีให้ผลตอบแทนจากการลงทุนเป็นลบ ไดแ้ก่ กรมธรรม์ท่ีลงทุนในกองทุนเปิด อเบอร์ดีน สยามลีดเดอร์ส 
(ABSL) และกองทุนเปิด อเบอร์ดีน โกรท (ABG) ท่ีมีผลตอบแทนจากการลงทุนเท่ากบัร้อยละ -6.16 และ -6.62  
 
5. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

กองทุนรวมตราสารทุนภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุนมีความสามารถในการด าเนินงานของกองทุน
ท่ีไม่แตกต่างจากดชันีตลาดมากนกั เม่ือน ามาประกอบกบัการลงทุนภายใตแ้บบประกนัชีวิตควบการลงทุนโดยช าระ
เบ้ียแบบรายเดือน มีเพียง 1 กองทุนจาก 5 กองทุนท่ีมีผลตอบแทนจากการลงทุนมากกว่าร้อยละ 10 และมีกองทุนท่ีให้
ผลตอบแทนจากการลงทุนเป็นลบถึง 2 กอง ดงันั้นในการท าแบบประกนัควบการลงทุนควรประเมินความสามารถ
ของกองทุนรวมโดยใช้อัตราผลผลตอบแทนเฉล่ียสูงกว่าดัชนีของตลาด และมีความเส่ียงต ่า จะสามารถให้
ผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีน่าพอใจและหลีกเล่ียงการขาดทุนในระยะยาว  

นอกจากน้ี ประกนัชีวิตควบการลงทุนอาจสร้างผลตอบแทนไดน้้อยเม่ือเทียบกบัการลงทุนทัว่ไปของนกั
ลงทุนเพียงอยา่งเดียว ท าใหป้ระกนัชีวิตควบการลงทุนอาจไม่ตอบโจทยเ์ร่ืองผลตอบแทน แต่ส าหรับบุคคลทัว่ไปท่ีไม่
ตอ้งการความยุง่ยากเร่ืองการศึกษาการลงทุนมากนกั การท าประกนัชีวิตควบการลงทุนสามารถเป็นทางเลือกหน่ึงท่ีใช้
ส าหรับการวางแผนทางการเงินได ้

อยา่งไรก็ตาม การศึกษาน้ีใชผ้ลตอบแทนจากส่วนต่างของราคา ไม่ใช่อตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริง เน่ืองจาก
ยงัไม่ไดมี้การพิจารณาเร่ืองของค่าธรรมเนียมการจดัการกองทุน รวมถึงค่าธรรมเนียมการบริหารกรมธรรมท่ี์เรียกเกบ็
ร้อยละ 0.7 ต่อปีของมูลค่าหน่วยลงทุน  

 
 

ช่ือกองทุนรวม จ านวนหน่วย
ลงทุนรวม 
(หน่วย) 

มูลค่าหน่วยลงทุน
รวม 

(บาท) 

ผลตอบแทนจาก
การลงทุน (ROI) 

กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์เซ็ท อินเด็กซ์ ฟันด ์ 
(ชนิดสะสมมูลค่า) (SCBSET) 

12,897.42 269,552.20 9.83% 

กองทุนเปิด Jumbo 25 (JB25) 6,522.19 252,183.74 2.75% 
กองทุนเปิดอเบอร์ดีน โกรท (ABG) 2,226.52 229,179.71 -6.62% 
กองทุนเปิด อเบอร์ดีน สยามลีดเดอร์ส (ABSL) 5,768.87 230,296.82 -6.16% 
กองทุนเปิด อเบอร์ดีนสมอลแคพ็ (ABSM) 5,342.09 285,329.81 16.26% 
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ข้อเสนอแนะ 
การศึกษาน้ีใชต้วัอยา่งจากบริษทั เอไอเอ (ประเทศไทย) จ ากดั เพียงบริษทัเดียว การศึกษาในอนาคต ผูศึ้กษา

มีความเห็นว่าอาจมีการเปรียบเทียบกบัรูปแบบประกนับริษทัอ่ืนหรือเปรียบเทียบกบัผลตอบแทนจากการซ้ือกองทุน
รวมเพียงอยา่งเดียว เพื่อใชเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจได ้ รวมถึงใชก้ารวิเคราะห์ในรูปแบบอ่ืนเพ่ือศึกษาเพ่ิมเติม 
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