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RMF Performance Analysis 
 
 
สัปดาหนี้ มาตอกันท่ีเร่ืองการการวิเคราะหฝมือการบริหารกองทุน RMF (RMF Performance Analysis) ท่ีจัดทําโดยฝาย 
Wealth Management ของ บล.ธนชาต ครับ 

แมนักลงทุนจะมอง RMF ในเร่ืองผลประโยชนเร่ืองภาษีเปนประเด็นแรก แตสิ่งท่ีไมมีใครมองขามคือผลตอบแทนจากการลงทุน ซึ่ง
กองทุนประเภท นี้มีท้ังประเภทที่เปนตราสารหนี้และตราสารทุน ทําใหสามารถจัดพอรทลงทุนไดหลากหลาย แตเนื่องจากจํานวนของกองทุน
ประเภทนี้มีมากถึง 36 บลจ. 80 กองทุน จึงนับเปนเรื่องท่ีนาปวดหัวสําหรับนักลงทุนไมนอยหากจะตองศึกษารายละเอียดของทุกกองทุน  

ในการศึกษาผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในอดีตของกองทุน RMF  นี้เราไดแบงประเภทของกองทุนเปน 3 ประเภทคือ 
กองทุนหุนสามัญ กองทุนผสม และกองทุนตราสารหนี้ โดยกองทุนแตละประเภทมีความเหมาะสมกับนักลงทุนท่ีแตกตางกัน กลาวคือ กองทุน
ประเภทหุนสามัญจะมีความเหมาะสมกับนักลงทุนที่สามารถรับความเสี่ยงไดมาก ขณะท่ีกองทุนตราสารหนี้ นั้นก็จะเหมาะกับนักลงทุนท่ีชอบเสี่ยง
ตํ่า และกองทุนผสมก็จะมีลักษณะกลางๆ 
RMF หุนสามัญ... “เชื่อมั่นตลาดหุน เลือก High Beta High Volatility” 

เราไดแบงกองทุนหุนสามัญออกเปน 3 กลุม ตามคาความเสี่ยง(Volatility)*/1 ซึ่งหากนักลงทุนมีความเชื่อมั่นในตลาดหุนวาการลงทุนใน
ระยะยาวสามารถใหผลตอบแทนไดสูงกวาการลงทุนประเภทอื่นๆ ก็ควรเลือกกองทุนที่มีคาความเสี่ยงสูงและ Beta สูง ตามหลัก High Risk High 
Return ดังเชนในตารางท่ี 3 คือ กองทุนที่อยูในกลุมที่มีคา Beta สูงและใหผลตอบแทนเมื่อเทียบกับคาความเสี่ยงในอดีตดีท่ีสุด (วัดจาก Upside 
potential ratio */2) คือ กองทุน TCIRMF, JB25RMF และ TEGRMF ตามลําดับ แตอยางไรก็ตามหากเปรียบเทียบผลตอบแทนและคาความผันผวน
จะเห็นวากองทุนหุนท่ีมีความเสีย่งปานกลาง(ตารางท่ี 2) กลับใหผลตอบแทนท่ีสูงกวาในขณะท่ีมีความผันผวนดานราคาตํ่ากวาดังนั้นเราจึงแนะนํา
การลงทุนในกองทุน INGERMF สําหรับนักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงไดปานกลางและสูง แตหากนักลงทุนรับความเสี่ยงไดตํ่าก็ควรเลือกกองทุนท่ีมีคา 
Beta ตํ่าดังเชนในตางรางท่ี 1 เปนตน 
 

ตารางที่ 1 : RMF กองทุนหุนท่ีมีความเสี่ยงต่ํา 
  

Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Beta 

KSRMF Krung Thai  0.5596 22.16% 24.94% 0.61 
IN-RMF BBL  0.4929 8.67% 23.44% 0.51 

ABSC-RMF Aberdeen 0.4801 12.88% 24.82% 0.59 
 

ตารางที่ 2 RMF กองทุนหุนท่ีมคีวามเสี่ยงปานกลาง  
Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Beta 

INGERMF ING  0.5490 32.37% 37.28% 0.89 
MAX EQ RMF Siam City 0.5345 25.78% 33.30% 0.87 
SCBRM4 SCB  0.5207 18.84% 31.78% 0.83 
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ตารางที่ 3 RMF กองทุนหุนท่ีมีความเสี่ยงสูง 

 

 

  

RMF กองผสม…   “ไมเสี่ยงมากแตยังใหผลตอบแทนตามตลาดได” 
กองทุนผสมจะลงทุนทั้งในตราสารทุนและตราสารหนี้ทําใหมีความเสี่ยงตํ่ากวาการลงทุนในตราสารทุนเพียงอยางเดียวแตยังเพิ่มโอกาสท่ี

จะไดรับผลตอบแทนที่สูงกวาการลงทุนในตราสารหนี้เพียงอยางเดียว โดยแบงกองทุนผสมออกเปน 3 กลุมเชนเดียวกับตราสารทุน เชนในตารางที่ 
6 เปนกองทุนที่ใหน้ําหนักการลงทุนในหุนมากกวาตราสารหนี้ ดังนั้นจึงมีโอกาสที่จะไดรับผลตอบแทนโนมเอียงไปทางเดียวกับตลาดหุนมากกวา 
โดยกองทุนที่มีผลตอบแทนดีท่ีสุดเมื่อเทียบกับหนึ่งหนวยความเสี่ยง คือกองทุน RMF1, M-VALUE และ TFPRMF   ตามลําดับ แตหากนักลงทุน
สนใจกองทุนผสมที่มีความเสี่ยงนอยลง ก็สามารถพิจารณาตามตารางท่ี 5 และ 4 ตามลําดับ 
  

ตารางท่ี 4 RMF กองทุนผสมที่มีความเสี่ยงตํ่า 
Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Beta 

M-CR MFC 1.2276 2.03% 0.39% 0.00 
INGCPRMF1 ING 0.6811 8.97% 3.61% 0.07 
INGCPRMF5 ING 0.6463 9.89% 4.57% 0.11 

  
ตารางที่ 5 RMF กองทุนผสมท่ีมีความเสี่ยงปานกลาง 

Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Beta 
MAX BL RMF Siam City  0.6332 28.62% 14.16% 0.26 
KBLRMF Kasikorn 0.5549 9.57% 9.33% 0.27 
FAM RMF Finansa 0.5376 -1.16% 22.16% 0.20 

 
ตารางที่6 RMF กองทุนผสมที่มีความเสี่ยงสูง 

 
 
 
 
 
RMF กองตราสารหนี้... “เนนผลตอบแทนมากกวาเงินฝาก” 

จากผลตอบแทนในอดีตระยะเวลา 3 ป และ 1 ป ของกองทุนตราสารหนีแ้ทบทุกกองมีผลตอบแทนเปนบวกซึ่งเปนสิ่งยืนยันวาการลงทุน
ในตราสารหนี้ระยะยาวโอกาสไดรับผลตอบแทนตํ่ากวาศูนยแทบจะเปนไปไมได ดังนั้นการลงทุนจึงเหมาะกับนักลงทุนที่รับความเสี่ยงไดตํ่า ไมม
ตองการผลขาดทุนจากการลงทุน  

Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Beta 
TCIRMF TISCO 0.5277 13.62% 48.71% 0.82 
JB25RMF TMB  0.5176 22.17% 41.18% 1.03 
TEGRMF TISCO 0.5104 23.93% 39.41% 0.96 

Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Beta 
RMF1 Krung Thai  0.5592 29.63% 32.66% 0.81 
M-VALUE MFC  0.5535 26.19% 32.57% 0.84 
TFPRMF TISCO  0.5316 25.74% 41.00% 0.99 
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เราแบงกองทุนตราสารหนี้ออกเปน 3 กลุมตามระดับความเสี่ยง และวัดผลตอบแทนดวย Sharpe Ratio*/3 ดังเชนในตารางท่ี 9 เปนกองทุนที่มีความ
เสี่ยงสูงในกลุมตราสารหนี้ โดยกองทุนท่ีใหผลตอบแทนเมื่อเทียบกับความเสี่ยงดีท่ีสุดคือกองทุน ASP-FRF,  AYFGOVRMF และ F-RMF 
ตามลําดับ 

ตารางที่ 7 RMF กองทุนตราสารหนีท้ี่มีความเสี่ยงตํ่า 
Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Sharpe 

NMRMF THANACHART 1.9101 2.00% 0.13% 1.02 
M-RMF ONE 1.1633 1.97% 0.16% 0.65 
AYFCASHRMF AYF 1.0253 1.50% 0.10% -3.67 

 
ตารางที่ 8 RMF กองทุนตราสารหนีท้ี่มีความเสี่ยงปานกลาง 

Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Sharpe 
BFRMF BBL 0.6729 3.46% 0.93% 1.71 
KFIRMF KASIKORN 0.6923 3.51% 1.01% 1.63 
M-FIX MFC 0.6526 2.94% 0.87% 1.23 

 
ตารางที่ 9 RMF กองทุนตราสารหนีท้ี่มีความเสี่ยงสูง 

Fund Code Fund house UP Ratio Return  1Y Volatility  Sharpe 
ASP-FRF ASP 0.8054 4.83% 1.13% 2.62 
AYFGOVRMF AYF 0.6759 5.41% 1.72% 2.06 
F-RMF ONE 0.7135 4.69% 1.39% 2.03 

 
     RMF Hot Picks … 

 
Asset Class Risk Tolerance Recommended Funds 

Equity 
Low KSRMF (Krung Thai) 

Medium INGERMF (ING) 
High TCIRMF (TISCO) 

Mixed 
Low M-CR (MFC) 

Medium MAX BL RMF (Siam City) 
High RMF1 (Krung Thai) 

Fixed Income 
Low NMRMF (Thanachart) 

Medium BFRMF (BBL) 
High ASP-FRF (Asset Plus) 

 
 
หมายเหตุ 
  */1 การแบงระดับความเสี่ยงจะแบงจากคา Percentile ของ Volatility สําหรับนักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงไดนอยจะแบง percentile ที่ 20% สําหรับ
นักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงไดสูงจะแบง percentile ที่ 70% 
*/2 Upside potential ratio (UP Ratio)  
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คํานวณจาก Upside potential หารดวย Downside risk จากขอมูล 1 ปลาสุด โดย Upside potential หมายถึง ผลรวมของExcess return ที่มากกวา
ศูนยในแตละวัน หารดวยจํานวนขอมูลในหนึ่งป และ Downside risk หมายถึง ผลรวมของ  Excess return ท่ีนอยกวาศูนยยกกําลังสองในแตละวัน 
หารดวยจํานวนขอมูลในหนึ่งป ดังนั้นถากองทุนใดม  ีExcess return สูง และม  ีDownside risk ต่ํา กองทุนนั้นจะมีคา Upside potential ratio สูง 
 
*/3 Sharpe ratio  
หลักการคิด ก็คือ ผลตอบแทนท่ีไดในสวนท่ีสูงกวาการลงทุนในสินทรัพยท่ีไมมีความเสี่ยง (risk-free asset) เมื่อนํามาเทียบกับคาความเสี่ยง หรือ
คาความผันผวน หรือคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน (standard deviation) จะมีคาเทาใด 
 


