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บทคัดย่อ  

 การวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาอัตราผลตอบแทน ความเสี่ยง ผลการด าเนินงาน และวิเคราะห์เปรียบเทียบ
ประสิทธิภาพผลการด าเนินงานของกองทุนรวม Global Healthcare ในประเทศไทย ศึกษาในช่วงปี พ.ศ. 2562 – 2564 
โดยใช้ข้อมูลรายเดือน รวมทั้งสิ้น 36 เดือน กลุ่มตัวอย่างที่ศึกษาเป็นกองทุนรวม Global Healthcare จ านวน 10 กองทุน 
จากการค านวณอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุน ความเสี่ยงของกองทุนรวม และวิเคราะห์เปรียบเทียบประสิทธิภาพผล
การด าเน ินงานด้วยมาตรวัด Sharpe’s Ratio, Treynor’s Ratio และ Jensen’s Alpha พบว่า กองทุนที ่ม ีอ ัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยมากที่สุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) กองทุนที่มีความเสี่ยงรวมมากท่ีสุด 
คือ กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธ์แคร์ (KKPGHC) กองทุนที่มีความเสี่ยงที่เป็นระบบมากที่สุด คือ กองทุนเปิดไทยพาณิชย์
หุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์ (SCBGHC) กองทุนที่มีประสิทธิภาพผลการด าเนินงานดีที่สุด อันดับ 1 ในทั้ง 3 มาตรวัดนั้นเป็นกองทุน
เดียวกัน ได้แก่ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) รองลงมา ได้แก่ กองทุนเปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธ์
แคร์ (BCARE) และจากการเปรียบเทียบผลการด าเนินงาน พบว่า การใช้มาตรวัด Sharpe’s Ratio และ Treynor’s Ratio 
ให้ผลการศึกษาในภาพรวมที่สอดคล้องกัน ในขณะที่ Jensen’s Alpha ให้ผลการศึกษาที่แตกต่างออกไป 
 

ค าส าคัญ: กองทุนรวม Global Healthcare, อัตราผลตอบแทน, ความเสี่ยง, ผลการด าเนินงานของกองทุนรวม  
 

Abstract 

The purpose of this research were to study and comparatively analyze the rate of returns, risks, 
and performance of the Global Healthcare Mutual Funds in Thailand from 2019 to 2021. Monthly data 
were collected, and there were 36 months in total. The sample included 10 Global Healthcare Mutual 
Funds. The results of the rate of return calculations, risks calculations, and performance comparison 
analysis by using Sharpe's Ratio, Treynor's Ratio, and Jensen's Alpha showed that the fund with the 
highest average return was the Krungsri Global Healthcare Equity Fund (KFHEALTH-A). The fund with the 
highest total risk was KKP Global Healthcare Fund (KKPGHC). The fund with the highest systematic risk 
was the SCB Global Healthcare Equity Fund (SCBGHC). Based on the three measures, the top best-
performing funds were the Krungsri Global Healthcare Equity Fund (KFHEALTH-A), Bualuang Global Health 
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Care Fund (BCARE) respectively. The results show that the performance compared by Sharpe's Ratio and 
Treynor's Ratio were consistent, but different when compared by Jensen's Alpha. 
 

Keywords: Global Healthcare Mutual Fund, Rate of Return, Risk, Performance of Mutual Funds 

 

บทน า 

ปัจจุบันการออมเงินโดยการฝากเงินในธนาคารนั้น ให้ผลตอบแทนลดลงอย่างมากเมื่อเทียบกับอดีต และไม่
สามารถชนะเงินเฟ้อได้ในอนาคต ท าให้นักลงทุนต้องเลือกการลงทุนที่จะให้ผลตอบแทนให้มากขึ้น แต่นักลงทุนบางกลุ่ม
อาจไม่มีความรู้เรื่องการลงทุน ขาดประสบการณ์การลงทุน ไม่มีเวลาติดตามการลงทุนด้วยตนเอง นักลงทุนกลุ่มนี้สามารถ
ลงทุนผ่านกองทุนรวม (Mutual Fund) ได้ กองทุนรวม คือ การรวบรวมเงินของนักลงทุน น ามาลงทุนตามนโยบายที่
กองทุนรวมนั้น ๆ ก าหนดไว้ โดยมี “ผู้จัดการกองทุน” ที่เป็นมืออาชีพช่วยบริหารจัดการเงินของกองทุน กองทุนรวมมี
จุดเด่นตรงท่ีมีเงินน้อยก็ลงทุนได้ แถมยังมีนโยบายการลงทุนที่หลากหลาย ท้ังกองที่ลงทุนในตราสารหนี้ หุ้นในประเทศ หุ้น
ต่างประเทศ รวมไปถึงอสังหาริมทรัพย์ ทองค า และสินทรัพย์อื่น  ๆ (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2565) โดยนัก
ลงทุนสามารถเลือกลงทุนตามความต้องการ ณ ระดับความเสี่ยงท่ียอมรับได้  

จากสถานการณ์ในปัจจุบัน โครงสร้างทางสังคมที่เปลี่ยนไป ประชากรผู้สูงอายุมีสัดส่วนท่ีเพิ่มขึ้น ประชากรมีอายุ
ที่ยืนยาวขึ้น ประเทศไทยจึงท าเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุ พฤติกรรมของคนก็หันมาสนใจการดูแลสุขภาพมากขึ้น ประกอบกับ
วิกฤตจากการแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โควิด-19) ซึ่งส่งผลกระทบกับทุกภาคส่วนอย่างเป็นวงกว้าง 

และยังคงอยู่ในสถานการณ์ที่วิกฤตในหลายพื้นที่ทั่วโลก ด้วยเหตุนี้ท าให้ต้องพึ่งเทคโนโลยีทางการแพทย์เพื่อชะลอวัยหรือ
ยืดอายุออกไป และความต้องการยารักษาโรค วัคซีนในการป้องกันการแพร่ระบาดของโควิท-19 จึงท าใหใ้นช่วงปีที่ผ่านมา
การลงทุนในกลุ่ม Global Healthcare ซึ่งถือว่าเป็นอุตสาหกรรมที่ไม่ผกผันตามเศรษฐกิจ (Defensive Sector) เนื่องจาก
อุตสาหกรรมสามารถเติบโตได้แม้อยู ่ในช่วงเวลาที่เป็นเศรษฐกิจขาลง การระบาดของไวรัสโควิด-19 ยิ่งท าให้กลุ่ม 
Healthcare เติบโตมากขึ้นกว่าเดิม แนวโน้มเหล่านี้จะเป็นสิ่งที่สนับสนุนให้การลงทุนใน Global Healthcare สามารถ
ด าเนินงานต่อไปได้และมีแนวโน้มที่ดีต่อไปในอนาคต โดยกองทุนรวมประเภท Healthcare สามารถแบ่งประเภท ดังนี้ 
กลุ่มประเภทยาทั่วไป (Pharmaceuticals)  กลุ่มเครื่องมือแพทย์ (Medical Equipment) กลุ่มโรงพยาบาลและคลินิก 
รวมถึงการบริการทางการแพทย์อื่น ๆ (Healthcare Services) และกลุ่มค้นคว้าวิจัยเทคโนโลยีทางการแพทย์ (Biotech 
Companies) (ธนัฐ ศิริวรางกูร, 2565)  นอกจากนี้ในปี 2564 ที่ผ่านมา มีเงินลงทุนลงทุนในกองทุน Global Healthcare 
ของไทยสูงเป็นอันดับ 3 ของกองทุนรวมไทยทั้งหมด มีมูลค่าทรัพย์สินสุทธิ 3.2 หมื่นล้าน นับว่าเป็นกองทุนที่มีมูลค่า
ทรัพย์สินเติบโตราว 80% จากปี 2563 โดยกองทุน Global Healthcare ของไทยเน้นลงทุนแบบน าเงินไปลงทุนในกองทุน
หลักในต่างประเทศเพียงกองเดียว หรือท่ีเรียกว่า Feeder Fund ซึ่ง 3 อันดับแรกท่ีกองทุน Global Healthcare ของไทย
เลือกลงทุน ได้แก่ กองทุน JPM Global Healthcare กองทุน Wellington Global Healthcare Equity  และกองทุน 
Janus Henderson Global Life Science (มอร์นิ่งสตาร์รีเสิร์ช (ประเทศไทย), 2565) การลงทุนในกองทุนรวมประเภท 
Global Healthcare จึงเป็นทางเลือกที่น่าสนใจ เพราะ Global Healthcare เป็นกลุ่มธุรกิจที่มีการเติบโตและเติบโตแบบ
ค่อยเป็นค่อยไปทั้งก่อนและหลังการระบาดของโควิด-19 โดยคาดว่าการเติบโตของกลุ่ม Healthcare ในปี 2018 - 2022 
จะเติบโตสูงถึง 5.4% (ธนัฐ ศิริวรางกูร, 2565)  

การวัดผลการด าเนินงานของกองทุนรวมจึงเป็นสิ่งที่นักลงทุนให้ความส าคัญ ซึ่งมาตรวัดผลการด าเนินงานของ
กองทุนที ่ได้ร ับความนิยมมี 3 วิธี คือ 1) Sharpe’s Ratio เป็นการวัดผลตอบแทนของกองทุนรวมเทียบกับอัตรา
ผลตอบแทนท่ีปราศจากความเสี่ยงเป็นส าคัญ เป็นการวิเคราะห์ผลตอบแทนต่อ 1 หน่วยความเสี่ยงท่ีเท่ากัน 2) Treynor’s 
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Ratio จะเป็นการวัดอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมโดยเทียบกับผลตอบแทนของตลาดเพื่อวิเคราะห์ว่ากองทุนนั้น
สามารถจะสร้างผลตอบแทนเป็นอย่างไรเมื่อเทียบกับตลาดโดยรวม และ 3) Jensen’s Alpha เป็นการเปรียบเทียบผลต่าง
ระหว่างอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมกับอัตราผลตอบแทนท่ีต้องการ ปรับด้วยค่าความเสี่ยง เน้นวัดอัตราผลตอบแทน
ของกองทุนเทียบกับดัชนีอ้างอิงเป็นหลัก เพื่อวิเคราะห์ว่ากองทุนนั้นสามารถสร้างผลตอบแทนได้ดีกว่าดัชนีเทียบวัดมาก
น้อยแค่ไหน (บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนกรุงศรี, 2565) ด้วยเหตุนี้หากมีการวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนและความเสีย่ง
ของกองทุนรวม Global Healthcare และวัดผลการด าเนินงานของกองทุนรวมจากมาตรวัดทั้ง 3 จะช่วยท าให้นักลงทุน
สามารถน าข้อมูลผลการวิเคราะห์ไปใช้เป็นแนวทางในการตัดสินใจเลือกลงทุนในกองทุนรวม Global Healthcare ได้อย่าง
เหมาะสม  
 

วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

1. เพื่อศึกษาอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม Global Healthcare 
2. เพื่อศึกษาความเสี่ยงของกองทุนรวม Global Healthcare 
3. เพื่อศึกษาผลการด าเนินงานของกองทุนรวม Global Healthcare 
4. เพื่อเปรียบเทียบประสิทธิภาพผลการด าเนินงานของกองทุนรวม Global Healthcare 

 

ประโยชน์ที่ได้รับ 
1. สามารถทราบถึงอัตราผลตอบแทนและและความเสี่ยงของกองทุนรวม Global Healthcare ที่จะได้รับในแต่

ละกองทุน และทราบผลการเปรียบเทียบกองทุนที่มีประสิทธิภาพผลการด าเนินงานที่ดีท่ีสุดในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมาได้  
2. นักลงทุน สามารถใช้ผลการวิจัยเป็นแนวทางในการตัดสินใจและลงทุนในกองทุนรวม Global Healthcare ได้

อย่างเหมาะสม  
 

วิธีด าเนินการวิจัย 
ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
ประชากรที ่ใช้ในการวิจัย คือ กองทุนรวมประเภท Global Healthcare โดยรวบรวมข้อมูลจาก เว็บไซต์ 

Morningstar จ านวนทั้งสิ้น 50 กองทุน ซึ่งมกีารก าหนดกลุ่มตัวอย่างจากเง่ือนไข ดังนี ้
1) มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (Net Present Value : NAV) ณ สิ้นเดือนของแต่ละกองทุน ต้องมีข้อมูลครบตั้งแต่เดือน

มกราคม 2562 ถึง ธันวาคม 2564 จ านวน 36 เดือน เนื่องจากต้องการศึกษาเปรียบเทียบประสิทธิภาพในการท างานของ
กองทุนรวม Global Healthcare ในช่วงที่เกิดการแพร่ระบาดของโควิด-19 

2) ยกเว้นกองทุนประเภท กองทุนรวมเพื่อการออม (Super Savings Fund : SSF) กองทุนรวมระยะยาว (Long 
Term Equity Fund : LTF) และกองทุนรวมเพื ่อการเลี ้ยงชีพ (Retirement Mutual Fund : RMF) เนื ่องจากกองทุน
เหล่านี้ได้ผลประโยชน์ทางภาษีอาจมีผลต่อการวิเคราะห์ความเสี่ยงและผลตอบแทนที่แตกต่างจากกองทุนประเภทอื่น จึง
คัดเลือกกลุ่มตัวอย่างทีต่้องการศึกษาไดเ้ป็นกองทุนรวม Global Healthcare จ านวน 10 กองทุน และเป็นกองทุนประเภท 

Feeder Fund คือ กองทุนรวมที่น าเงินไปลงทุนในกองทุนรวมในต่างประเทศเพียงกองเดียว  
การเก็บรวบรวมข้อมูล 

 ผู้วิจัยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยรวบรวมข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา ดังนี ้
1. มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (Net Asset Value : NAV) ณ วันท าการสิ้นเดือนของกองทุนรวม Global Healthcare 

ทั้ง 10 กองทุน  
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2. ดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก (MSCI World Healthcare Index) แทนเกณฑ์มาตรฐาน (Benchmark) 
ในการเปรียบเทียบผลตอบแทนของค่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก (อินเวสติ้งดอทคอม, 2565) 

3. ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐอายุ 10 ปี (US Government Bonds 10 Year Yield) แทนเกณฑ์มาตรฐาน 
(Benchmark) ในการเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนที่ปราศจากความเสี่ยง (Risk Free : Rf) (อินเวสติ้งดอทคอม, 2565) 

การวิเคราะห์ข้อมูล 
ค านวณค่าอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม ความเสี่ยงของกองทุนรวม การวัดผลการด าเนินงานกองทุนรวม

ตามมาตรวัดแบบ Sharpe’s Ratio Treynor’s Ratio และ Jensen’s Alpha และน ามาวิเคราะห์เปรียบเทียบเพื่อจัด
อันดับกองทุนที่มีผลการด าเนินงานท่ีดีที่สุด 

1. ค านวณหาอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม  

𝑅𝑝𝑡  =  
(𝑁𝐴𝑉𝑡 − 𝑁𝐴𝑉𝑡−1)

𝑁𝐴𝑉𝑡−1
  × 100 

 โดยที ่ 𝑅𝑝𝑡    แทน อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม ณ เวลาที่ t 
  𝑁𝐴𝑉𝑡  แทน มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ ณ วันท าการที่ t 
  𝑁𝐴𝑉𝑡−1  แทน อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม ณ ก่อนเวลาวันท าการที่ t 

เมื่อค านวณอัตราผลตอบแทนของกองทุนรวมเป็นรายเดือนไดแ้ล้ว จึงน าค่าผลตอบแทน 𝑅𝑝𝑡 รายเดือนมาท า
การค านวณหาค่าเฉลี่ยของผลตอบแทนของรายกองทุน    

  𝑅̅𝑝  =   
 ∑ 𝑅𝑝𝑡 𝑛

𝑖=1

𝑛−1
 

 โดยที ่ 𝑅̅𝑝    แทน อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุนรวม 
  𝑅𝑝𝑡    แทน อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม ณ เวลาที่ t 
  𝑛  แทน จ านวนกลุ่มตัวอย่างที่ศึกษา 

2. ค านวณหาความเสี่ยงของกองทุนรวม  
ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation : 𝜎) 

𝜎𝑝  =   
√∑ (𝑅𝑝𝑡 − 𝑅̅𝑝)

𝑛
𝑖=1

2

𝑛 − 1
 

 โดยที ่ 𝜎𝑝  แทน ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกองทุนรวม 
  𝑅𝑝𝑡    แทน อัตราผลตอบแทนของกองทุนรวม ณ เวลาที่ t 
  𝑅̅𝑝    แทน อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุนรวม 
  𝑛  แทน จ านวนกลุ่มตัวอย่างที่ศึกษา 

ค่าความเสี่ยงท่ีเป็นระบบ (β) ของกองทุนรวม  
𝛽

𝑝   =    
𝐶𝑂𝑉𝑝𝑚

𝜎𝑚
2

 

 โดยที ่ 𝛽𝑝  แทน ความเสี่ยงท่ีเป็นระบบหรือค่าสัมประสิทธิเบต้าของกองทุนรวม 
  𝐶𝑂𝑉𝑝𝑚  แทน ความแปรปรวนร่วมของกองทุนรวมและตลาด 
  𝜎𝑚

2   แทน ความแปรปรวนของอัตราผลตอบแทนของตลาด 
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3. การวัดประสิทธิภาพของผลการด าเนินงานกองทุนรวม 
มาตรวัด Sharpe’s Ratio (Sharpe, 1964) เป็นวิธีวัดผลการด าเนินงานอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนเมื่อ

เทียบกับความเสี ่ยงรวมของกองทุน ซึ ่งหากค่าที่ได้จากการค านวณยิ่งมาก แสดงถึงกองทุนรวมมีผลการด าเนินงานที่มี
ประสิทธิภาพมาก 

𝑆𝑝  =   
𝑅̅𝑝 − 𝑅𝑓

𝜎𝑝
 

 โดยที ่ 𝑆𝑝  แทน ค่ามาตรวัด Sharpe’s Ratio 
  𝑅̅𝑝    แทน อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุนรวม 
  𝑅𝑓   แทน อัตราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเสี่ยง 
  𝜎𝑝  แทน ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกองทุนรวม 

มาตรวัด Treynor’s Ratio (Treynor, 1965) เป็นวิธีวัดผลการด าเนินงานจากอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนเมื่อเทียบกับค่าความเสี่ยงท่ีเป็นระบบของกองทุนหรือค่าสัมประสิทธิเบต้าของกองทุน ซึ่งหากค่าที่ได้จากการค านวณ
ยิ่งมาก แสดงถึงกองทุนรวมมีผลการด าเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพมาก  

𝑇𝑝  =   
𝑅̅𝑝 − 𝑅𝑓

𝛽𝑝
 

 โดยที ่ 𝑇𝑝  แทน ค่ามาตรวัด Treynor’s Ratio 
  𝑅̅𝑝    แทน อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุนรวม 
  𝑅𝑓   แทน อัตราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเสี่ยง 
  𝛽𝑝  แทน ความเสี่ยงท่ีเป็นระบบหรือค่าสัมประสิทธิเบต้าของกองทุนรวม 

มาตรวัด Jensen’s  Alpha (Jensen, 1968) เป็นวิธีวัดผลการด าเนินงานจากการค านวณอัตราผลตอบแทน
ที่คาดหวังเทียบกับผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริง หากค่า 𝛼 > 0 แสดงถึงกองทุนมีอัตราผลตอบแทนสูงกว่าระดับดุลยภาพ ถ้า
หากค่า 𝛼 ยิ่งมาก แสดงถึงกองทุนรวมมีผลการด าเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพมาก  

𝛼𝑝  =   𝑅̅𝑝 − [𝑅𝑓 + (𝑅̅𝑚 − 𝑅𝑓)𝛽𝑝] 

 โดยที ่ 𝛼𝑝   แทน ค่ามาตรวัด Jensen’s  Alpha   
  𝑅̅𝑝    แทน อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของกองทุนรวม 
  𝑅𝑓   แทน อัตราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเสี่ยง 
  𝑅̅𝑚   แทน อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาด 
  𝛽𝑝  แทน ความเสี่ยงท่ีเป็นระบบหรือค่าสัมประสิทธิเบต้าของกองทุนรวม  
 

ผลการวิจัย 

 ผลการวิจัยสามารถแบ่งออกเป็น 3 ส่วน ได้ดังนี ้
 

ส่วนที่ 1 การวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงของกองทนุรวม Global Healthcare 
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ตารางที่ 1 อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย (𝑅̅) ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (𝜎) และความเสี่ยงที่เป็นระบบ (𝛽) ของกองทุนรวม 
Global Healthcare 

ล าดับ ชื่อย่อกองทุน ชื่อกองทุน 𝑅̅ 𝜎 𝛽 

1 BCARE กองทุนเปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธแ์คร ์ 1.24 3.93 0.82 

2 KFHEALTH-A กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี ้ 1.47 3.69 0.74 

3 K-GHEALTH กองทุนเปิดเค โกลบอล เฮลท์แคร ์หุ้นทุน 0.87 4.27 0.97 

4 KKPGHC กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธแ์คร์ 0.71 5.04 0.94 

5 KT-HEALTHCARE-A กองทุนเปิดเคแทม เวิลด์ เฮลธ์แคร์ ฟันด์  1.16 4.50 0.98 

6 SCBGHC กองทุนเปิดไทยพาณิชย์หุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์  0.93 4.96 1.07 

7 TGHSTARP กองทุนเปิด ทิสโก้ โกลบอล เฮลธแ์คร์ สตาร์ พลสั 1.08 4.09 0.94 

8 T-HEALTHCARE กองทุนเปิดธนชาตโกลบอลเฮลธ์แคร ์ 1.11 4.56 1.00 

9 UGH กองทุนเปิด ยูไนเตด็ โกลบอล เฮลท์แคร์ ฟันด์  1.05 4.37 0.95 

10 UOBSHC กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท โกลบอล เฮลท์แคร์ ฟันด์  1.07 4.26 0.92 

ดัชนี MSCI World Healthcare 1.30 4.14 1.00 
 

จากตารางที่ 1 พบว่า อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย (𝑅̅) รายเดือนของกองทุนรวม Global Healthcare มีค่าเป็นบวก
ทุกกองทุน โดยกองทุนที่ให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยมากที่สุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-
A) มีค่าเท่ากับร้อยละ 1.47 รองลงมา คือ กองทุนเปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร์ (BCARE) มีค่าเท่ากับร้อยละ 1.24 ในส่วน
ของกองทุนที่ให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยน้อยที่สุด คือ กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธ์แคร์ (KKPGHC) มีค่าเท่ากับร้อยละ 
0.71 โดยอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยค่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก มคี่าเท่ากับร้อยละ 1.30 มีเพียงจ านวน 1 กองทุน
เท่านั้นที่มีค่ามากกว่าอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยค่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์
แคร์อิควิตี ้ (KFHEALTH-A) ที ่เหลือจ านวน 9 กองทุนมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยรายเดือนน้อยกว่าค่าดัชนีตลาดกลุ่ม 
Healthcare ทั่วโลก 

ความเสี่ยงรวมของกองทุนจากค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (𝜎) กองทุนที่มีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานมากที่สุด คือ 
กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธ์แคร์ (KKPGHC) มีค่าเท่ากับร้อยละ 5.04 กองทุนที่มีค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานน้อยที่สุด 
คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) มีค่าเท่ากับร้อยละ 3.69 โดยค่าความเสี่ยงรวมมากกว่าค่า
ดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก ที่มีค่าเท่ากับร้อยละ 4.14 มีจ านวน 7 กองทุนที่มีค่าความเสี่ยงรวมมากกว่าค่าดัชนี
ตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก แสดงถึงทั้ง 7 กองทุนนั้นมีความเสี่ยงรวมที่มากกว่าค่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่ว
โลก และอีก 3 กองทุนมีความเสี่ยงรวมน้อยกว่า 

ในขณะทีก่ารใช้ค่าสัมประสิทธิเบต้า (𝛽) วัดความเสี่ยงท่ีเป็นระบบของกองทุนรวมนั้น พบว่า กองทุนรวม Global 
Healthcare มีค่าความเสี่ยงที่เป็นระบบเป็นบวกทุกกองทุน แสดงถึงกองทุนมีการปรับตัวในทิศทางเดียวกับตลาด โดย
กองทุนที่มีค่าความเสี่ยงท่ีเป็นระบบมากที่สุด คือ กองทุนเปิดไทยพาณิชย์หุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์ (SCBGHC) มีค่าเท่ากับร้อย
ละ 1.07 กองทุนที่มีค่าความเสี่ยงที่เป็นระบบน้อยที่สุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) มี
ค่าเท่ากับร้อยละ 0.74 โดยมีจ านวน 1 กองทุนที่มีค่าความเสี่ยงท่ีเป็นระบบที่มากกว่า 1 ซึ่งถือว่าเป็นกองทุนที่มีความเสี่ยง
มากกว่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก คือ กองทุนเปิดไทยพาณิชย์หุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์ (SCBGHC)  
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ส่วนที่ 2 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของกองทุนรวม Global Healthcare 
 

ตารางที่ 2 ผลการด าเนินงานของกองทุนรวม Global Healthcare โดยใช้มาตรวัดแบบ Sharpe’s Ratio Treynor’s 
Ratio และ Jensen’s Alpha 

ล าดับ ชื่อย่อกองทุน ชื่อกองทุน 
Sharpe's 

Ratio 
Treynor's 

Ratio 
Jensen's 
Alpha 

1 BCARE กองทุนเปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร์ 0.28 1.36 0.15 
2 KFHEALTH-A กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี ้ 0.36 1.81 0.47 
3 K-GHEALTH กองทุนเปิดเค โกลบอล เฮลท์แคร์ หุ้นทุน 0.17 0.77 -0.40 
4 KKP GHC กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธ์แคร์ 0.12 0.62 -0.52 
5 KT-HEALTHCARE-A กองทุนเปิดเคแทม เวิลด์ เฮลธ์แคร์ ฟันด์  0.23 1.06 -0.12 
6 SCBGHC กองทุนเปิดไทยพาณิชย์หุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์  0.16 0.75 -0.45 
7 TGHSTARP กองทุนเปิด ทิสโก้ โกลบอล เฮลธ์แคร์ สตาร์ พลัส 0.23 1.02 -0.15 
8 T-HEALTHCARE กองทุนเปิดธนชาตโกลบอลเฮลธ์แคร์ 0.22 0.98 -0.20 
9 UGH กองทุนเปิด ยูไนเต็ด โกลบอล เฮลท์แคร์ ฟันด์  0.21 0.98 -0.19 
10 UOBSHC กองทุนเปิด ยูโอบี สมาร์ท โกลบอล เฮลท์แคร์ ฟันด์  0.22 1.03 -0.14 

 

จากตารางที่ 2 ผลการด าเนินงานตามมาตรวัด Sharpe’s Ratio ซึ่งเป็นวิธีวัดอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนเมือ่
เทียบกับความเสี่ยงรวมหรือส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกองทุน พบว่า ทุกกองทุนมีค่า Sharpe’s Ratio เป็นบวกทั้งหมด 
แสดงถึง กองทุนรวมมีความสามารถในการบริหารงานไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ เมื่อเทียบกับดัชนีตลาดกลุม่ Healthcare ทั่ว
โลก กองทุนทีม่ีค่า Sharpe’s Ratio มากที่สุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) มีค่าเท่ากับ 
0.36 รองลงมา คือ กองทุนเปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร์ (BCARE) มีค่าเท่ากับ 0.28 ในส่วนกองทุนที่มีค่า Sharpe’s 
Ratio น้อยที่สุด คือ กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธ์แคร์ (KKPGHC) มีค่าเท่ากับ 0.12  

ผลการด าเนินงานตามมาตรวัด Treynor's Ratio ซึ่งเป็นวิธีวัดอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนเมื่อเทียบกับค่า
ความเสี่ยงที่เป็นระบบของกองทุนหรือค่าสัมประสิทธิเบต้าของกองทุน พบว่า ทุกกองทุนมีค่า Treynor's Ratio เป็นบวก
ทั้งหมด แสดงถึง กองทุนรวมมีความสามารถในการบริหารงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ เมื ่อเทียบกับดัชนี ตลาดกลุ่ม 
Healthcare ทั ่วโลก กองทุนที ่ม ีค ่า Treynor's Ratio มากที ่ส ุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิคว ิตี้  
(KFHEALTH-A) มีค่าเท่ากับ 1.81 รองลงมา คือ กองทุนเปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร์ (BCARE) มีค่าเท่ากับ 1.36 ในส่วน
กองทุนที่มีค่า Treynor's Ratio น้อยที่สุด คือ กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธ์แคร์ (KKPGHC) มีค่าเท่ากับ 0.62 

ผลการด าเนินงานตามมาตรวัด Jensen’s Alpha โดยเปรียบเทียบความแตกต่างระหว่างอัตราผลตอแทนที่
เกิดขึ้นจริงกับอัตราผลตอบแทนท่ีควรจะเป็น พบว่า กองทุนที่มีค่า Jensen’s Alpha มากกว่า 0 ซึ่งแสดงถึงผลตอบแทนที่
เกิดขึ้นจริงสูงกว่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก มีจ านวน 2 กองทุน ได้แก่ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิค
วิตี้ (KFHEALTH-A) มีค่าเท่ากับ 0.47 และ กองทุนเปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร์ (BCARE) มีค่าเท่ากับ 0.15 แสดงถึง 
ผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริงสูงกว่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก ในส่วนของ 8 กองทุนที่เหลือมีค่า Jensen’s Alpha 
น้อยกว่า 0 แสดงถึง ผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริงต ่ากว่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก โดยกองทุนที่มีค่า Jensen’s 
Alpha น้อยที่สุด คือ กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธ์แคร์ (KKP GHC) มีค่าเท่ากับ -0.52 
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ส่วนที่ 3  การวิเคราะห์เปรียบเทียบประสิทธิภาพในการด าเนินงานของกองทนุรวม Global Healthcare 
 

ตารางที่ 3 การจัดอันดับประสิทธิภาพในการด าเนินงานของกองทุนรวม Global Healthcare โดยใช้มาตรวัดแบบ 
Sharpe’s ratio Treynor’s Ratio และ Jensen’s Alpha 

อันดับ Sharpe's Ratio Treynor's Ratio Jensen's Alpha 
1 KFHEALTH-A KFHEALTH-A KFHEALTH-A 
2 BCARE BCARE BCARE 
3 TGHSTARP KT-HEALTHCARE-A KT-HEALTHCARE-A 
4 KT-HEALTHCARE-A UOBSHC UOBSHC 
5 UOBSHC TGHSTARP TGHSTARP 
6 T-HEALTHCARE T-HEALTHCARE UGH 
7 UGH UGH T-HEALTHCARE 
8 K-GHEALTH K-GHEALTH K-GHEALTH 
9 SCBGHC SCBGHC SCBGHC 
10 KKP GHC KKPGHC KKPGHC 
 

จากตารางที่ 3 การจัดอันดับประสิทธิภาพของผลการด าเนินงานกองทุนรวม Global Healthcare โดยใช้มาตร
ว ัดแบบ Sharpe’s Ratio Treynor’s Ratio และ Jensen’s Alpha พบว ่า กองท ุนรวม Global Healthcare ท ี ่มี
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานดีที่สุด ของทั้ง 3 มาตรวัด อันดับ 1 เป็นกองทุนเดียวกัน ได้แก่ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอล
เฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) บริหารกองทุนโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน กรุงศรี จ ากัด รองลงมา ได้แก่ กองทุน
เปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร์ (BCARE) บริหารกองทุนโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน บัวหลวง จ ากดั และกองทุนมี
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานน้อยที่สุด ของทั้ง 3 มาตรวัด เป็นกองทุนเดียวกัน  ได้แก่ กองทุนเปิดเคเคพี โกลบอล เฮลธ์
แคร์ (KKP GHC) บริหารกองทุนโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน เกียรตินาคินภัทร จ ากัด ซึ่งแสดงถึงหากกองทุนจะใช้
มาตรวัดแบบใดในทั้ง 3 มาตรวัดก็ยังคงให้อันดับของประสิทธิภาพผลการด าเนินงานที่ สอดคล้องกัน และจากการ
เปรียบเทียบประสิทธิภาพผลการด าเนินงานโดยใช้มาตรวัด Sharpe’s Ratio และ Treynor’s Ratio ให้ผลการศึกษาของ
การวัดผลการด าเนินงานในภาพรวมที่สอดคล้องกัน ค่าของทั้ง 2 มาตรวัดเป็นบวกทุกกองทุน เนื่องจากทั้ง 2 มาตรวัดให้
ความส าคัญกับความเสี่ยงรวมและความเสีย่งท่ีเป็นระบบ ในขณะที่ Jensen’s Alpha ให้ผลการศึกษาท่ีแตกต่างออกไป ค่า
ของมาตรวัดเป็นค่าบวกเพียง 2 กองทุน ที่เหลือ 8 กองทุนเป็นค่าลบ เนื่องจากมาตรวัดนี้จะสนใจเพียงแต่อัตราผลตอบแทน
ส่วนเกินปกติที่เทียบกับดัชนีของตลาดเพียงอย่างเดียว 
 

สรุปผลและอภิปรายผล 

 จากการศึกษา กองทุนรวม Global Healthcare จ านวน 10 กองทุน ตั้งแต่เดือนมกราคม 2562 ถึง ธันวาคม 
2564 พบว่า อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยรายเดือนของกองทุนรวม Global Healthcare มีค่าเป็นบวกทุกกองทุน โดยกองทุนที่
มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยมากท่ีสุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) และยังเป็นกองทุนเดียว
ที่ให้อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยที่มากกว่าค่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก ในการวิเคราะห์ความเสี่ยงรวมของกองทุน
รวม พบว่า มีจ านวน 3 กองทุนที่มีความเสี่ยงรวมน้อยกว่าค่าดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก โดยกองทุนที่มีความ
เสี่ยงรวมน้อยที่สุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) ในการวิเคราะห์ความเสี่ยงที่เปน็ระบบ
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ของกองทุนรวม พบว่า ค่าความเสี่ยงท่ีเป็นระบบเป็นบวกทุกกองทุน แสดงถึงกองทุนมีการปรับตัวในทิศทางเดียวกับตลาด 
และมีเพียง 1 กองทุนที่มีค่าความเสี่ยงที่เป็นระบบมากกว่าตลาด ได้แก่ กองทุนเปิดไทยพาณิชย์หุ้นโกลบอลเฮลธ์แคร์ 
(SCBGHC)  

ผลการด าเนินงานตามมาตรวัด Sharpe’s Ratio ทุกกองทุนมีค่า Sharpe’s Ratio เป็นบวกทั้งหมด แสดงถึง 
กองทุนรวมมีความสามารถในการบริหารงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ เมื่อเทียบกับดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก 
กองทุนที ่มีค่า Sharpe’s Ratio มากที ่ส ุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี ้ (KFHEALTH-A) ผลการ
ด าเนินงานตามมาตรวัด Treynor's Ratio พบว่า ทุกกองทุนมีค่า Treynor's Ratio เป็นบวกทั้งหมด แสดงถึง กองทุนรวม
มีความสามารถในการบริหารงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ เมื่อเทียบกับดัชนีตลาดกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก กองทุนที่มีค่า 
Treynor's Ratio มากที่สุด คือ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) ผลการด าเนินงานตามมาตรวัด 
Jensen’s Alpha พบว่า กองทุนที่มีค่า Jensen’s Alpha มากกว่า 0 ซึ่งแสดงถึงผลตอบแทนท่ีเกิดขึ้นจริงสูงกว่าดัชนีตลาด
กลุ่ม Healthcare ทั่วโลก มีจ านวน 2 กองทุน ได้แก่ กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลเฮลธ์แคร์อิควิตี้ (KFHEALTH-A) และ 
กองทุนเปิดบัวหลวงโกลบอลเฮลธ์แคร์ (BCARE)  

การเปรียบเทียบประสิทธิภาพของผลการด าเนินงานกองทุนรวม Global Healthcare พบว่า Sharpe’s Ratio 
และ Treynor’s Ratio ให้ผลการศึกษาของการวัดผลการด าเนินงานในภาพรวมที่สอดคล้องกัน เนื่องจากทั้ง 2 มาตรวัดนี ้ผล
ที่ออกมาค่าเป็นบวกทั้งหมด แสดงถึงกองทุนรวมสามารถบริหารจัดการผลการด าเนินงานออกมาได้ดี และยังให้ความส าคัญ
กับความเสี่ยง โดย Sharpe’s Ratio วัดด้วยความเสี่ยงรวมหรือส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของกองทุนรวม และ  Treynor’s 
Ratio วัดด้วยความเสี่ยงเป็นระบบหรือค่าเบต้าของกองทุนรวมเข้ามาพิจารณาด้วย ในขณะที่ Jensen’s Alpha ที่มุ่งวัดอัตรา
ผลตอบแทนเทียบกับดัชนีอ้างอิงเป็นหลักเพื่อเป็นหลักดูว่ากองทุนนั้นสามารถท าผลตอบได้มากกว่าดัชนีมากน้อยเพียงไหน 
จึงท าใหม้ีผลการศึกษาที่แตกต่างออกไป สอดคล้องกับงานวิจัยของ พจนกร สุขวุฒิชัย และ ชัยวัฒน์ นิ่มอนุสสรณ์กุล (2560) 
อรพรรณ แก้วโนนตุ่น และ อติ ไทยานันท์ (2562) ที่พบว่า มาตรวัด Sharpe’s Ratio และ Treynor’s Ratio ให้ผลการศึกษา
ที่สอดคล้องกัน เนื่องจากทั้ง 2 มาตรวัดให้ความส าคัญกับความเสี่ยงด้วย ขณะที่ Jensen’s Alpha ให้ผลการศึกษาที่ต่าง
ออกไป เนื่องจากมารตวัดนี้จะสนใจเพียงแต่อัตราผลตอบแทนส่วนเกินปกติที่เทียบกับดัชนีของตลาดเพียงอย่างเดียว และ
สอดคล้องบางส่วนกับงานวิจัยของ อรสิริ แซ่ว่อง (2559) และ กชพร ทัศนบริสุทธิ ์ (2562) ที่พบว่า Sharpe’s Ratio 
Treynor’s Ratio และ Jensen’s Alpha ทั้ง 3 มาตรวัดให้ผลการศึกษาในทิศทางเดียว กล่าวคือไม่ว่าจะใช้มาตรวัดใดในการ
ค านวนหาผลตอบแทนและความเสี่ยงในการหาประสิทธิภาพในการด าเนินงานของกองทุนรวมจะให้อันดับในการเลือกลงทุน
ในกองทุนรวมที่ไม่ต่างกัน 

 

ข้อเสนอแนะ 

 1. การวิจัยครั้งนีใ้ช้เพียงกองทุนรวม Global Healthcare โดยเป็นการศึกษาเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรมเท่านั้น ใน
การศึกษาครั้งต่อไปจึงควรศึกษาในกองทุนประเภทอื่น ๆ เช่น กองทุนรวมประเภทเทคโนโลยี หรือ กองทุนทางเลือก 
อสังหาริมทรัพย์ ทองค า และน ้ามัน เพ่ือเป็นข้อมูลในการตัดสินใจในการลงทุนให้นักลงทุนมากขึ้น  
 2. ในการเปรียบเทียบผลการด าเนินงานในส่วนของอัตราผลตอบแทนของตลาดกองทุนรวมนั้น ได้ใช้ดัชนี MSCI 
World Healthcare Ratio เป็นเกณฑ์มาตรฐาน (Benchmark) ของกลุ่ม Healthcare ทั่วโลก ซึ่งผลที่การวิจัยจะสะท้อน
ผลตอบแทนที่มากกว่าดัชนีของกลุ่ม Healthcare ทั่วโลกเท่านั้น จึงควรศึกษาเพิ่มเติมเปรียบเทียบกับอัตราผลตอบแทน
รวมของดัชนีของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET Total Return Index) เพื่อเป็นข้อมูลและแนวทางในการตัดสินใจ
ในการลงทุนว่ากองทุนรวมที่ศึกษาให้ผลการด าเนินงานท่ีมากกว่าหรือน้อยกว่าดัชนีอัตราผลตอบแทนรวมในประเทศไทย  
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 3. จ านวนระยะเวลาในการศึกษาครั้งน้ีใช้ข้อมูลในอดีตตั้งแต่มกราคม 2562 ถึง ธันวาคม 2565 จ านวน 36 เดือน 
ซึ่งเป็นช่วงที่เกิดการแพร่ระบาดของโควิด-19 จึงท าให้ข้อมูลที่ได้จากวิจัยสะท้อนเพียงช่วงเวลาที่เกิดสถานการณ์โควดิ-19 
เท่านั้น การศึกษาครั้งต่อไปจึงควรศึกษาระยะเวลาที่มากขึ้นหรือช่วงเวลาที่ไม่ได้เกิดเหตุการณ์โรคระบาด และน ามา
เปรียบเทียบกันท้ัง 2 ช่วงเวลา  
 4. ประเภทของกองทุนรวม Global Healthcare ที่ใช้ในการศึกษาได้ท าการยกเว้นกองทุนประเภทกองทุนรวม
เพื่อการออม (SSF) กองทุนรวมระยะยาว (LTF) และกองทุนรวมเพื่อการเลี ้ยงชีพ (RMF) เนื ่องจากกองทุนเหล่านี้ได้
ผลประโยชน์ทางภาษี ครั้งต่อไปจึงควรศึกษากองทุนที่ได้ผลประโยชน์ทางภาษี เพื่อเป็นประโยชน์และข้อมูลตัดสินใจให้กับ
กลุ่มคนท่ีต้องการผลประโยชน์ทางภาษี 
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