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บทคัดย่อ 
 การวจิยัครัง้นีม้วีตัถปุระสงคเ์พื่อประเมินประสทิธิภาพท่ีเหมาะสมส าหรบันกัลงทนุกองทนุรวม และก าหนด
แนวทางการเพิ่มประสิทธิภาพของนกัลงทนุกองทุนรวมเพื่อวยัเกษียณของประชาชน ในจงัหวดัศรีสะเกษ ซึ่งมีกลุม่
ตวัอยา่ง 2 กลุม่ คือ ผูใ้หส้มัภาษณเ์ชิงลกึ จ านวน 5 ราย และแบบสอบถามกลุม่นกัลงทนุในกองทนุรวม อายปุระมาณ 
45-60 ปี จ านวน 40 ราย ในจงัหวดัศรสีะเกษ แบบจ าลองใชปั้จจยัน าเขา้เป็นคา่ใชจ้่ายทีเ่ก่ียวขอ้งในกองทนุและปัจจยั
ผลลพัธ ์คือ ประสทิธิภาพการลงทนุ โดยใชโ้ปรแกรมวิเคราะหข์อ้มลูเชิงปรมิาณ (Data Envelopment Analysis: DEA)  
ผลวิจยัพบวา่ คา่ประสทิธิภาพโดยเฉลีย่ดา้นเทคนิค (CRS) เทา่กบั 0.022 ดา้นการผลติ (VRS) เทา่กบั 0.070 และดา้น
ขนาด (SE) เทา่กบั 0.522 โดยรวมกลุม่นกัลงทนุที่มีประสิทธิภาพมีเพียง 5 ราย หรอืรอ้ยละ 12.5 ของจ านวนนกัลงทนุ 
ในขณะจ านวนทีเ่หลอื 35 ราย หรอืรอ้ยละ 87.5 เป็นกลุม่ที่ไมม่ีประสทิธิภาพในการด าเนินการลงทนุกองทนุรวม  
แนวทางการเพิ่มประสทิธิภาพจงึควรจดัท าแผนประมาณการลงทนุที่เป็นปัจจยัน าเขา้ใหก้บันกัลงทนุเพื่อสรา้งวินยั 
การลงทนุ และยงัพบอกีดว้ยวา่มนีกัลงทนุท่ีสนใจลงทนุกบัผลติภณัฑก์องทนุอื่น ๆ  ในสถาบนัการเงิน 
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Abstract 
 This study aims to evaluate the appropriate mutual fund investment efficiency and define mutual fund 
investment efficiency improvement guidelines for pensionable residents who reside within Sisaket Province area. 
The samples were divided into 2 groups; 5 informants and 40 mutual fund investors aged 45-60 years old 
within Sisaket Province area. Daily expenditure was considered as inputs and monthly income was defined 
as consequences through Data Envelopment Analysis: DEA. This is a unique method because it is a non-
parametric estimation. (Nonparametric Method) and no function is defined for use in the model. This allows 
the researcher to reduce the problem of selecting the functional characteristics that are not suitable for the 
sample to be studied. by creating boundaries of efficiency (Best-Practice Frontier) from Linear Programming.  
The result found that there were only 5 efficient mutual fund investors or 12.5% of entire investors while  
the rest 35 investors or 87.5% were considered as inefficient mutual fund investors. As a result of unstable 
monthly input, we should provide the controllable input table for the investors and also found that there 
were some investors who were interested to invest in the other funds from any financial institutions.  
From this concern, mutual fund investment efficiency improvement guidelines for Sisaket Province  
investors should be provided. 
 
Keywords : Efficiency, Mutual Fund, Before Retirement, Data Envelopment Analysis: DEA 
 
1. บทน า 

 ปัจจบุนัมีวิธีออมเงินหลากหลายและมีเปา้หมาย คือ ออมเงินอยา่งไรใหเ้กิดก าไรสงูสดุในระยะเวลาไมน่าน 
โดยเฉพาะวยัท างานท่ีเริม่มกีารวางแผนทางการเงิน การท่ีจะบรรลเุปา้หมายจ าเป็นตอ้งศกึษาการลงทนุการออมเงิน
ประเภทตา่ง ๆ ใหถ้กูตอ้งเนื่องจากคา่ครองชีพ คา่สาธารณปูโภค หรอืรายจา่ยตา่ง ๆ ในครวัเรอืน มีปรมิาณเพิ่มขึน้
อยา่งตอ่เนื่อง ปัจจยัเหลา่นีส้ง่ผลตอ่การลงทนุในกองทนุรวม (Mutual Funds Open Fund) และการขยายตวัจาก 
การลงทนุของประเทศ 
 อยา่งไรก็ตาม เมื่อพิจารณาสถิตกิารลงทนุในกองทนุรวมของประเทศไทย พบวา่ประเทศไทยมีการลงทนุ 
ในกองทนุรวมต ่ากวา่หลายประเทศ เช่น กองทนุรวมของอเมรกิาปรบัตวัขึน้ 47.9% ในรอบ 5 ปี ถือวา่เป็นไปในทิศ
ทางบวก กองทนุรวมของเวียดนามเมื่อช่วงเดือนเมษายน พ.ศ. 2561 เป็นตลาดหุน้ท่ีใหผ้ลตอบแทนดีที่สดุในเอเชีย 
โดยใหผ้ลตอบแทนถงึ 46.46% ในปี พ.ศ. 2560 เป็นตน้ (บรษัิทมอรน์ิ่งสตาร ์(ประเทศไทย) จ ากดั, 2562) อาจเป็น
เพราะประเทศเหลา่นีป้ระชากรมรีายไดท้ี่สงู โดยมกีารวางแผนทางการเงินในการลงทนุกองทนุรวมไดอ้ยา่งรอบคอบ
และถกูวิธี จึงสง่ผลใหก้ารลงทนุในกองทนุรวมของประเทศไทย ต ่ากวา่ประเทศอื่น ๆ ในประเทศไทย พบวา่ นกัลงทนุ
ตา่งประเทศเขา้มาลงทนุในกองทนุรวมสว่นใหญ่อยูใ่นประเภทเกษตรและผลผลติจากเกษตรมากทีส่ดุ ดว้ยมลูคา่ 
12,470 ลา้นบาท รองลงมา คือ กองทนุประเภทแร ่เซรามิก โลหะ (ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาด
หลกัทรพัย ์กองความรว่มมือการลงทนุตา่งประเทศ, 2562) ส าหรบักองทนุรวมไทย กองทนุรวมประเภทตราสารหนีม้ี
มลูคา่ทรพัยส์นิสทุธิสงูสดุที่ 1.7 ลา้นลา้นบาท ลดลง 17.5% ตามมาดว้ยกองทนุประเภทหุน้หรอืตราสารทนุท่ีมีมลูคา่
ทรพัยส์นิสทุธิที่ 1.1 ลา้นลา้นบาท เพิ่มขึน้ 8.0% ท าใหส้ว่นแบง่ตลาดกองทนุรวมอยูท่ี่ 44.2% และ 29.2% ตามล าดบั 
จากปี พ.ศ. 2560 ที่ 49.0% และ 24.7% (ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์กองทนุรวมไทย, 
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2562) ทัง้นี ้เมื่อพจิารณาจากสถิติการลงทนุกองทนุรวมในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือยงัมีการลงทนุนอ้ยมาก ซึง่กองทนุ
รวมถือเป็นการลงทนุรองจากเงินฝากออมทรพัย ์คดิเป็น 16.71% ของการลงทนุทัง้หมดในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ 
โดยเฉพาะจงัหวดัในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนลา่ง (ธนาคารแหง่ประเทศไทย, 2562) ทัง้นี ้ในสว่นของจงัหวดั 
ศรสีะเกษ พบวา่ เกษตรกรน าเงินสว่นหนึง่ของรายไดจ้ากการท าเกษตร มาออมเงินฝากธนาคารเพื่อไดผ้ลตอบแทนเป็น
ดอกเบีย้เงินฝากประจ าระยะยาว ซึง่หากเกษตรกรมีองคค์วามรูด้า้นการลงทนุในกองทนุรวมจะมีตวัเลอืกในการลงทนุ
เพิ่มขึน้อีก 1 ช่องทาง จงึควรใหค้วามส าคญัตอ่การลงทนุกองทนุรวม เพื่อเป็นการวางแผนทางการเงินในอนาคต 
(ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณก์ารเกษตร สาขาศรสีะเกษ, 2562) 
 รูปแบบการออมเงินฝากของคนในจงัหวดัศรสีะเกษ พบวา่ ชว่งอายปุระมาณ 35 – 55 ปีนัน้ มีการออมเงิน
ฝากสงูเพื่อจะไดร้บัดอกเบีย้เงินฝาก เมื่ออายใุกลเ้กษียณหรืออายุ 60 ปี คนเหลา่นีจ้ะมีเงินเหลอืเก็บอยู่ประมาณ 
รอ้ยละ 70 ของรายไดท้ัง้หมด และมีแนวโนม้การลงทนุในกองทนุรวมเพิ่มขึน้ ซึง่การลงทนุกองทนุรวมปัจจบุนัเขา้ถึงงา่ย
จากแอพพลเิคชั่นธนาคารในโทรศพัทม์ือถือ (ธนาคารกรุงไทย สาขาศรสีะเกษ, 2562) สง่ผลใหป้ระชาชนจงัหวดัศรสีะเกษ
จ าเป็นตอ้งมีความรูแ้ละความเขา้ใจในการลงทนุกองทนุรวม รวมไปถึงการลงทนุอื่น ๆ ในตลาดหลกัทรพัยต์อ่ไป 
           ดว้ยเหตนีุ ้ผูว้ิจยัจึงตอ้งการศกึษาการประเมินประสิทธิภาพของนกัลงทนุกองทนุรวม และก าหนดแนวทาง 
การเพิม่ประสทิธิภาพของนกัลงทนุกองทนุรวมเพื่อวยัเกษียณของประชาชนในจงัหวดัศรสีะเกษ และสง่เสรมิให้
ประชาชนเกิดความสนใจแลว้มาลงทนุในอนาคตตอ่ไป 
 
วัตถุประสงคข์องการวิจัย 
 1. เพื่อประเมินประสทิธิภาพท่ีเหมาะสมส าหรบันกัลงทนุกองทนุรวมในจงัหวดัศรสีะเกษ 
 2. เพื่อก าหนดแนวทางการเพิม่ประสทิธิภาพของนกัลงทนุกองทนุรวมก่อนวยัเกษียณของประชาชน 
ในจงัหวดัศรสีะเกษ 
 
2. เอกสารงานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 
 2.1 ความหมายของการลงทุนและกองทุน 
 ศภุกิจ เกลีย้งช ูและ ภมูิฐาน รงัคกลูนวุฒัน ์(2561) ใหค้  านิยามกองทนุรวม คือกองทนุรวมตลาดเงินกองทนุ
รวมตลาดตราสารหนีก้องทนุรวมตลาดตราสารทนุกองทนุรวมกลุม่ธุรกิจกองทนุรวมทางเลอืก (กองทนุทองค า) เป็น
กองทนุประเภทที่นกัลงทนุลงทนุมากที่สดุ 
 2.2 องคป์ระกอบของการลงทุนและกองทุน 
 วาสนา ตุน่นวล และ สกุญัญา ภสูวุรรณรตัน ์(2553) ไดน้ิยามกองทนุรวมวา่ หมายถึง เครือ่งมือในการลงทนุ 
(Investment Vehicle) ส  าหรบัผูล้งทนุรายยอ่ย ที่ประสงคจ์ะน าเงินมาลงทนุในตลาดเงินในตลาดทนุ แตต่ิดขดัดว้ย
อปุสรรคหลายประการ ที่ท าใหก้ารลงทนุดว้ยตนเองไมส่ามารถไดผ้ลลพัธต์ามเปา้หมายที่ตอ้งการ 
 2.3 รูปแบบของการลงทุนและกองทุนรวม 
 สริลิกัษณ ์หลวงแกว้ และคณะ (2562) ศกึษาปัจจยัที่มีผลกระทบตอ่ประสทิธิภาพในการลงทนุเลยีนแบบ
ดชันีของกองทนุรวมดชันีและกองทนุรวมอีทเีอฟท่ีมีกลยทุธก์ารลงทนุเชิงรบั โดยใช ้Standard Error of Regression 
(SER) และ TE จากคา่ 1-R2 ตามสมการ CAPM ศกึษารว่มกบัปัจจยัตา่ง ๆ ซึง่เป็นตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ เปอรเ์ซ็นต ์
การเปลีย่นแปลงในมลูคา่ทรพัยส์นิตอ่หนว่ยสทุธิของกองทนุ ขนาดของทรพัยส์นิสทุธิของกองทนุ อตัราสว่นคา่ใชจ้า่ย 
เงินปันผล และคา่เฉลีย่ของอตัราการหมนุเวียนของกองทนุรวม โดยศกึษาขอ้มลูราคาปิดรายวนัของ 20 กองทนุรวมดชันี 
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และ 9 กองทนุรวมอีทีเอฟ ตัง้แตว่นัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2556 ถึงวนัท่ี 30 มิถนุายน พ.ศ. 2559 ผลการศกึษาพบวา่
ปัจจยัท่ีมีผลกระทบตอ่ประสทิธิภาพการลงทนุเลยีนแบบดชันีอา้งอิงมากท่ีสดุ คือ เงินปันผล โดยมีคา่สมัประสทิธ์ิ
สหสมัพนัธใ์นเชิงบวก นอกจากนัน้ ยงัพบปัญหาในการเลอืกใชต้วัชีว้ดัผลการด าเนินงานหรอืดชันีอา้งองิที่ไมเ่หมาะสม
ของกองทนุ เป็นผลใหบ้างกองทนุมีคา่ TE ที่ต  ่า แตไ่มไ่ดส้ะทอ้นผลการด าเนินงานท่ีแทจ้รงิของกองทนุ ผลการศกึษา
พบวา่ กองทนุโดยสว่นใหญ่มีประสทิธิภาพต ่ากวา่มาตรฐาน สะทอ้นใหเ้ห็นขอ้สรุปวา่การสรา้งกองทนุรวมดชันีนัน้ 
ไมส่ามารถเลยีนแบบดชันีไดอ้ยา่งสมบรูณ ์
 2.4 ผลกระทบของนักลงทุนและกองทุนรวม 
 ประหยดั แสงงาม และคณะ (2564) ไดท้ าวจิยัเรือ่ง การจดัสรรเงินลงทนุในกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ 
และกองทนุรวมหุน้ระยะยาว ซึง่พบวา่ จ านวนเงินท่ีลงทนุ ความเสีย่งจากการลงทนุ และผลตอบแทนจาการลงทนุ 
ตามล าดบั เป็นปัจจยัที่สง่ผลตอ่การจดัสรรเงินลงทนุ ดว้ยวธีิการจดัสรรแบบเทา่กนัคา่ Sharpe Ratio ที่ค  านวณจาก
วิธีการจดัสรรของมารโ์ควิทซใ์หค้า่สงูสดุไปต ่าสดุ 
 วรรณวลี สขุเกษม และคณะ (2564) ไดศ้ึกษาเรื่อง ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อผลตอบแทนจากการลงทุนใน
กองทนุรวมตราสารทนุในประเทศไทย ดว้ยสมการถดถอยพหคุณูเสน้ตรง พบวา่ ทัง้ปัจจยัภายในและปัจจยัภายนอก 
มีอิทธิพลตอ่ผลตอบแทนจากการลงทนุในกองทนุรวมตราสารทนุ โดยดา้นความเสีย่งวดัจากสว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
มีอิทธิพลเชิงลบตอ่ผลตอบแทนอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ สว่นอตัราสว่นทางการเงินท่ีมอีิทธิพลเชิงบวกตอ่ผลตอบแทน
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 ธนพร มีศิลป์ (2562) ไดศ้กึษาเรือ่ง ปัจจยัทีม่ีอิทธิพลตอ่ผลตอบแทนของกองทนุรวมตราสารทนุ และ
กองทนุรวมอีทีเอฟ การทดสอบ One-way ANOVA การวิเคราะหส์มัประสทิธ์ิสหสมัพนัธแ์บบเพียรส์นั และการ
วิเคราะหก์ารถดถอยเชิงเสน้พหคุณู ผลการวิจยัพบวา่ ปัจจยัทีม่ีอทิธิพลตอ่ผลตอบแทนของกองทนุรวม คือ การจ่ายเงิน
ปันผล และความเสีย่งที่เป็นระบบหรอืประเมินคา่ความเสีย่งเป็นจ านวนเงิน  
 ธนญัญาณ ์มาตา (2562) ไดท้ าวจิยัเก่ียวกบัปัจจยัทางเศรษฐกิจทีม่ีผลกระทบตอ่มลูคา่หนว่ยลงทนุของ
กองทนุรวมทองค าในประเทศไทย ซึง่พบวา่ กองทนุทองค าเป็นกองทนุท่ีสง่ผลกระทบตอ่เศรษฐกิจ หากมจี านวนผู้
ลงทนุมากหรอืนอ้ย และมลูคา่ทองค าในตลาดหลกัทรพัยเ์พิม่ขึน้หรอืลดลง จะสง่ผลตอ่ความผนัผวนของเศรษฐกิจ  
รวมไปถึง สนัติภาพ เพยีรวนิช และ บรรเจิดศกัดิ ์สณัหภกัดี (2557) ท าวิจยัเก่ียวกบั ผลตอบแทนจากการลงทนุกองทนุ
รวมทองค าและกองทนุรวมน า้มนั พบวา่ เป็นกองทนุท่ียงัไมค่วรลงทนุในชว่งเดือนมกราคม ถึง ธนัวาคมปี พ.ศ. 2555 
แตค่วรลงทนุในชว่งปี พ.ศ. 2560 เป็นตน้ไป อยา่งไรก็ตาม พิศทุธ์ิ  บญุวฒันสนุทร และคณะ (2562) ท าวจิยัการ
วิเคราะหผ์ลตอบแทนและความเสีย่งของกองทนุรวมผสมแบบยืดหยุน่ ก็ยงัพบผลจากการวจิยัวา่ผลตอบแทนมากที่สดุ
คือ กองทนุ KFSMUL และ KFTW2 และผลกระทบความจะไดร้บัทกุกองทนุ 
 จากการศกึษาแนวคิดทฤษฎีเก่ียวกบักองทนุรวม (กองทุนเปิด) พบวา่ การใชก้องทนุรวม (กองทนุเปิด) 
จะตอ้งแบง่กลุม่ประเภทกองทนุรวมเพื่อการวิจยัใหเ้กิดประสทิธิภาพ และสง่ผลตอ่ผลการวจิยัที่จะสามารถแสดง
รายละเอียดกองทนุรวมประเภทตา่ง ๆ ท่ีน ามาจ าลองไดอ้ยา่งถกูตอ้งตอ่ไป 
 2.5 รูปแบบของการประเมินประสิทธิภาพการลงทุน 
 ชยัวฒัน ์น่ิมอนสุสรณก์ลุ และคณะ (2560) ท าวิจยัเก่ียวกบัการประเมินการด าเนินงาน เปรยีบเทยีบผล 
การด าเนินงานกองทนุรวมหุน้ระยะยาวของประเทศไทย ใชว้ธีิทดสอบโดยคา่สถิติ Anderson-Darling และสมมต ิ
การแจกแจงแบบปกติพบวา่กองทนุเปิดบวัหลวงหุน้ระยะยาวมีผลการด าเนินงานหรอืมีประสทิธิภาพมากกวา่กองทนุ
อื่น ๆ สว่นกองทนุเปิดบวัหลวงหุน้ระยะยาว 75/25 กองทนุเปิดเคหุน้ระยะยาว และกองทนุเปิดอเบอรด์ีนหุน้ระยะยาว 
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มีผลการด าเนินงานรองลงมาและใกลเ้คียงกนั 
 อคัรพงศ ์อัน้ทอง และ มิ่งสรรพ ์ขาวสอาด (2547) ไดใ้หแ้นวคิดเก่ียวกบั Data Envelopment Analysis (DEA)  
วา่เป็นเครือ่งมือจากแนวคดิของ Farrell สามารถประยกุตห์าการประเมินประสทิธิภาพในการด าเนินงาน โดยน าปัจจยั
เขา้ (In put) และปัจจยัผลลพัธ ์(Output) เพื่อวิเคราะหภ์ายใตข้อ้สมมติ Variable Return to Scale: VRS จะเกิดคา่
ประสทิธิภาพ 3 อยา่ง คือ 1) คา่คะแนนประสทิธิภาพทางเทคนิค (Constant Returns to Scale: CRS) เป็นคา่แสดง
ระดบัประสทิธิภาพจากกลุม่ตวัอยา่ง 2) คา่คะแนนประสทิธิภาพการจดัสรร (Variable Returns to Scale: VRS) เป็น
คา่คะแนนแสดงระดบัประสทิธิภาพท่ีสง่ผลกระทบตอ่ปัจจยัเขา้ และ 3) คา่ประสทิธิภาพตอ่ขนาด (Scale Efficiency: 
SE) เป็นคา่แสดงระดบัประสทิธิภาพเฉลีย่จากกลุม่ตวัอยา่ง   
 2.6 วิธีการประเมินประสิทธิภาพการลงทุน 
 ชลชยั สนุทรกลุ (2560) ท าวิจยัเก่ียวกบัการประเมินผลด าเนินงานกองทนุรวมหุน้ระยะยาวตอ่จงัหวะ 
การลงทนุตามสภาวะตลาด ใชรู้ปแบบจ าลอง Treynor และ Mazuy พบวา่ จากกองทนุรวมหุน้ 31 กอง มีจงัหวะเวลา
การลงทนุตามสภาวะตลาด และ 19 กองทนุรวมหุน้ขาดความสามารถดา้นจงัหวะเวลาการลงทนุ 
 2.7 แบบจ าลอง/ตัวแบบเพื่อวดัประสิทธิภาพการลงทุน 
 วรรณภา สทิธิโห (2558) ไดท้ าการวิจยัเปรยีบเทียบผลตอบแทนและความเสีย่งระหวา่งกองทนุรวมอีทีเอฟ 
และกองทนุรวมเปิดตราสารทนุท่ีลงทนุในกองทนุรวมตา่งประเทศเพียงกองทนุเดยีว ใชรู้ปแบบการเปรยีบเทียบดว้ย
มาตรวดัตามตวัแบบของ Sharpe และ Treynor Ratio เพื่อวดัประสทิธิภาพการด าเนินงานของกองทนุรวม พบวา่
กองทนุท่ีมีผลการด าเนินงานดีทีส่ดุ คือ กองทนุรวม เมยแ์บงค ์เจแปน อีทีเอฟ 
 จากการศกึษาแนวคิดและวิจยัทีเ่ก่ียวขอ้งกบัรูปแบบการประเมินประสทิธิภาพ พบการใชก้องทนุรวมมา
เปรยีบเทียบกนัตัง้แตส่องกองทนุขึน้ไปแลว้วดัผลตอบแทนจากกองทนุรวม เพื่อทราบประสทิธิภาพของกองทนุนัน้ ๆ 
 2.8 บริบทด้านการลงทุนกองทุนของจงัหวัดศรีสะเกษ 
  2.8.1 สถาบนัทางการเงนิในจงัหวดัศรีสะเกษ 
  ธนาคารแหง่ประเทศไทย ไดจ้ดัท ารายงานสถิติการเงินและธนาคารประจ าปี พ.ศ. 2561 พบวา่ จ านวน
ผูล้งทนุในประเภทกองทนุรวมแบบเปิด คิดเป็นรอ้ยละ 16.71 จากการลงทนุทัง้หมดในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ และ
รอ้ยละ 59.25 เป็นการฝากเงินออมทรพัย ์ซึง่จงัหวดัศรสีะเกษมีการลงทนุในกองทนุรวมเป็นล าดบัท่ี 12 จาก 20 จงัหวดั
ภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ (ธนาคารแหง่ประเทศไทย, 2562 : เว็บไซต)์  
  2.8.2 พฤติกรรมการลงทุนของประชาชนในศรีสะเกษ   
  พรเพ็ญ วรสทิธา (2555) ไดท้ าการวิจยัเก่ียวกบัพฤตกิรรมการเลน่หวยและความเป็นไปไดข้องการ
เปลีย่นเงินหวยเป็นเงินออมระยะยาว พบวา่  2 หมูบ่า้นในจงัหวดัศรสีะเกษ มีการเปลีย่นเงินหวยเป็นเงินออมรอ้ยละ 20 
ของทัง้หมดในหมูบ่า้น เมื่อมีองคค์วามรูเ้ก่ียวกบัการออมเงิน การลงทนุในกองทนุ และจากการสมัภาษณผ์ูจ้ดัการสาขา
ธนาคารออมสนิและธนาคารเกษตรและสหกรณก์ารเกษตร พบวา่ธนาคารจะเพิม่ 1 วิธีสง่เสรมิการออมเพื่อใหเ้ขา้ถึง
ตลาดเงินในระบบอยา่งมีประสทิธิภาพ 
  ธนาคารออมสนิ สาขาศรสีะเกษ (2562) ไดส้รุปรายงานประจ าปี พ.ศ. 2562 พบวา่ มีประชาชนมีการ
ลงทนุกองทนุรวมขยายเพิม่มากขึน้จากเดมิ 11.34% แตก็่ยงัถือครองกองทนุรวมไวใ้นระยะเวลาสัน้ ๆ เพื่อเก็งก าไร  
ซึง่ถือวา่เป็นสญัญาณที่ดวีา่ประชาชนหนัมาลงทนุกองทนุรวมมากขึน้ นอกจากนี ้ธนาคารออมสนิยงัมีนโยบายจดัท า
แผนกลยทุธส์ง่เสรมิใหป้ระชาชนเขา้ถงึกองทนุรวมในประเภทที่ไดร้บัผลตอบแทนมากขึน้ เช่น กองทนุทองค า กองทนุ
รวมระหวา่งประเทศ เป็นตน้ 
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 2.9 งานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 
 ชินกฤติ วงศร์กัษ์ (2564) ไดศ้กึษาเรือ่ง การตดัสนิใจลงทนุหุน้สามญัในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

เพื่อวางแผนการเกษียณของประชาชนในกรุงเทพมหานคร พบวา่ พฤติกรรมการลงทนุมวีตัถปุระสงคเ์พื่อตอ้งการ 
เป็นแหลง่รายไดเ้สรมิและเพื่อใชย้ามเกษียณ เงินไดจ้ากการลงทนุจะน าไปสมทบเพื่อใหป้รมิาณการลงทนุเพิ่มและจะ
น าไปใชใ้นยามเกษียณ ดา้นแรงจงูใจในการลงทนุพบวา่ การออมเป็นการเตรยีมความพรอ้มส าหรบัเกษียณ การออม
ในหุน้เป็นการสรา้งความมั่งคั่ง สามารถน าเงินปันผลมาใชด้  ารงชีวิตประจ าวนัได ้สามารถน าเงินปันผลไปลงทนุในหุน้
ตอ่ได ้และเงินปันผลที่ไดเ้ป็นแนวทางในการวางแผนเกษียณ แรงจงูใจในการลงทนุหุน้สามญัในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่
ประเทศไทยมีความสมัพนัธก์บัการตดัสนิใจลงทนุหุน้สามญัในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยเพือ่วางแผนการ
เกษียณของประชาชนในกรุงเทพมหานคร 

 วิโรจน ์เจษฎาลกัษณ ์และ ธนภรณ ์เนื่องพล ี(2561) ไดศ้กึษาเรือ่ง พฤติกรรมและปัจจยัที่มีผลตอ่การออม
ของผูส้งูอายใุนอ าเภอเมอืง จงัหวดันนทบรุ ีพบวา่ ปัจจยัที่มีผลการออมของผูส้งูอายดุา้นดอกเบีย้จ่ายจากการฝากเงิน
ในธนาคารไมใ่ช่สิง่จงูใจ และประชาชนตอ้งการเก็บออมไวใ้ชย้ามเกษียณ ภาวะเศรษฐกิจทีม่ีความผนัผวนตลอด เวลา
ภาวะเงินเฟอ้ทีเ่พิ่มขึน้สง่ผลใหเ้งินฝากดอ้ยคา่ ดา้นการวางแผนเกษียณ การตดัสนิใจลงทนุหุน้สามญัมีความมั่นคง 
และอิสรภาพทางการเงิน สามารถด าเนินชีวติหลงัเกษียณอยา่งมคีณุภาพ การลงทนุในหุน้เป็นการวางแผนเกษียณ 
สามารถลดอตัราการพึง่พงิญาติในอนาคต และรายไดป้ระจ าไมเ่พยีงพอตอ่การเกษียณ 

 ธญัลกัษณ ์วิรยศิร ิ(2558) ไดศ้กึษาเรือ่ง การศกึษาอตัราผลตอบแทนและความเสีย่งของกองทนุรวมที่
ลงทนุในตา่งประเทศ พบวา่ กองทนุรวมที่มีอตัราผลตอบแทนเฉลีย่สงูกวา่ตลาดมี 8 กองทนุ โดยกองทนุท่ีใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนเฉลีย่สงูที่สดุ ไดแ้ก่ กองทนุเปิดเค อินเดีย หุน้ทนุ มีอตัราผลตอบแทนเฉลีย่เทา่กบัรอ้ยละ 0.8091 ตอ่สปัดาห ์
กองทนุท่ีมีความเสีย่งรวม (S.D.) ต ่ากวา่ตลาดมี 1 กองทนุคือ กองทนุเปิดไทยพาณิชย ์เอสแอนดพ์ี 500 มคีา่เทา่กบั 
1.2945 และกองทนุที่มีความเสีย่งที่เป็นระบบ (β) ต ่ากวา่ตลาดมี 17 กองทนุ สว่นการวิเคราะหป์ระสิทธิภาพการบรหิาร
กองทนุรวมโดยใชม้าตรวดัตามตวัแบบของ Sharpe, Treynor และ Jensen พบวา่ กองทนุท่ีมีคา่มาตรวดัตามตวัแบบ
ของทัง้ Sharpe, Treynor และ Jensen สงูกวา่ตลาดมี 4 กองทนุ ไดแ้ก่ กองทนุเปิดไทยพาณิชย ์แพลทตินมั โกลบอล ฟันด ์ 
กองทนุเปิดไทยพาณิชย ์เอสแอนดพ์ี 500  กองทนุเปิดเคอินเดียหุน้ทนุ และกองทนุเปิดเคแทม เวิลด ์เอ็นเนอรจี์ ฟันด ์ 
 ชลชยั สนุทรกลุ (2560) ไดศ้กึษาเรือ่ง การประเมินผลการด าเนินงานของกองทนุรวมหุน้ระยะยาวตอ่
ความสามารถดา้นจงัหวะเวลาการลงทนุตามสภาวะตลาดโดยใชแ้บบจ าลองของ Treynor และ Mazuy พบวา่  
การลงทนุในกองทนุระยะยาวเป็นการด าเนินงานท่ีตอ้งอาศยัจงัหวะในการลงทนุ โดยผูล้งทนุจะตอ้งถือครอบหุน้หรอื 
ถือครองกองทนุรวมไวอ้ยา่งนอ้ย 1 ปี เพื่อใหเ้กิดความเสถียรภาพของราคาหุน้และราคาตลาดหลกัทรพัย ์หลงัจากนัน้
จงัหวะราคาหุน้ในกองทนุรวมจะเพิ่มขึน้เป็นระยะยาว จากการจ าลอง Treynor และ Mazuy Model 
 บณัฑิต ผงันิรนัดร ์(2561) ไดท้ าวิจยัเรือ่ง การวดัประสทิธิภาพทางเทคนคิและอตัราการเติบโตผลติภาพ 
การผลติของกองทนุรวมตราสารทนุในกลม่กุองทนุหุน้ขนาดใหญ่ โดยใชว้ิธี Data Envelopment Analysis (DEA)  
เป็นเครือ่งมือการวจิยั พบวา่ คา่เฉลีย่คะแนนประสทิธิภาพทางเทคนิคดว้ยวธีิ DEA ในปี 2555 2556 2557 2558  
และ 2559 มีคา่เทา่กบั 0.773 0.79 0.621 0.804 และ 0.765 ตามล าดบั ผลคะแนนคา่ยิ่งสงูยิ่งดี สอดคลอ้งกบั ยพุวดี        
ชินพฤทธิวงศ ์(2561) ไดท้ าวิจยัเรือ่ง ประสทิธิภาพของกองทนุรวมในประชาคมเศรษฐกิจเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ 
โดยใช ้วิธี Data Envelopment Analysis (DEA) แทนการวดัประสทิธิภาพแบบดัง้เดิม (Traditional Index) โดยน า
สดัสว่นคา่ใชจ้่ายของกองทนุรวมตอ่สนิทรพัยส์ทุธิมาพิจารณาการวดัประสทิธิภาพของกองทนุรวมดว้ย ซึง่จากผล
การศกึษา แสดงใหเ้ห็นวา่ กองทนุรวมในประเทศสงิคโปรเ์ป็นกองทนุรวมที่มีประสทิธิภาพสงูที่สดุ โดยที่มีกองทนุรวม 
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จากประเทศมาเลเซียและประเทศไทยมีระดบัประสทิธิภาพท่ีรองลงมาสลบักนัไปในแตล่ะปี  
 Farrell (1957) ไดก้ลา่ววา่ การวดัประสทิธิภาพในการด าเนินงาน มี 2 แบบคือ 1) ประสทิธิภาพทางเทคนคิ 
2) ประสทิธิภาพในการจดัสรรทรพัยากร สอดคลอ้งกบัทฤษฎีของ Lovell (1993) กลา่ววา่ ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน
ในเชิงเปรยีบเทียบระหวา่งคา่ทีเ่ป็นไปไดก้บัคา่ที่เหมาะสม โดยใหค้วามส าคญั 2 สว่นในการผลติคือ 1) ผลติใหไ้ดม้าก
ที่สดุโดยใชปั้จจยัเทา่ทีม่ีอยู ่2) ใชปั้จจยัผลติที่เหมาะสมเพื่อจะไดผ้ลผลติตามที่ตอ้งการ Farrell (1957) กลา่วตอ่อกีวา่
ประสทิธิภาพทางเทคนิคหมายถงึ ความสามารถทีจ่ะสามารถมีผลตอบแทนมากที่สดุ จากปัจจยัการลงทนุท่ีก าหนด
หรอืจดุตน้ทนุท่ีใชปั้จจยัการลงทนุนอ้ยที่สดุ ณ ระดบัปรมิาณผลตอบแทนท่ีก าหนด และประสทิธิภาพในการจดัสรร
ทรพัยากร หมายถงึ ประสทิธิภาพการลงทนุเชิงราคา (Price Efficiency) พิจารณาจากการเลอืกใชปั้จจยัการลงทนุ 
ที่ท าใหต้น้ทนุต ่าที่สดุ โดยไดผ้ลตอบแทนออกมาตามที่ก าหนดใหจ้ านวนคงทีจ่  านวนหนึง่  

 จึงสรุปไดว้า่ ประสทิธิภาพในการจดัสรรทรพัยากรจะสง่ผลตอ่การเลอืกใชปั้จจยัการลงทนุท่ีเหมาะสม
เพื่อใหเ้กิดประสทิธิภาพสงูสดุ และความสามารถในการลงทนุใชปั้จจยัในสดัสว่นท่ีเหมาะสมเพื่อใหไ้ดต้น้ทนุต ่าสดุ 
เรยีกวา่ประสทิธิภาพทางดา้นราคาตลาดหลกัทรพัย ์

 
2.10 กรอบแนวคดิ 
  จากการทบทวนแนวคดิทัง้หมดขา้งตน้ ผูว้จิยัจึงน ามาก าหนดกรอบแนวคิดการวิเคราะหป์ระสทิธิภาพของ 
การลงทนุในกองทนุรวมเพื่อวยัเกษียณของประชาชนในจงัหวดัศรสีะเกษ ดงัภาพประกอบ 1 ดงันี ้
 

ภาพประกอบ 1 กรอบแนวความคิด 
 

 
           
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Data Envelopment 
Analysis: DEA 

กลุม่นกัลงทนุกองทนุรวมในจงัหวดั
ศรสีะเกษ (อายไุมเ่กิน 60 ปี) 

ประสิทธิภาพการลงทุน 
 

ปัจจัยน าเข้า (Input) ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวขอ้ง 
–จ านวนเงินลงทนุกองทนุรวม 
- จ านวนกองทนุรวมที่ลงทนุ 
- อตัราผลตอบแทนเฉลีย่ของนกัลงทนุ 
- คา่ความเสีย่งจากการลงทนุกองทนุรวม 
ผลลัพธ ์(Output) 
– ประสทิธิภาพของนกัลงทนุกองทนุรวม 

แนวทางการเพิ่มประสิทธิภาพการลงทุนกองทุนรวมเพือ่วยัเกษียณของประชาชนในจังหวดัศรีสะเกษ 

ระดับคะแนนประสทิธิภาพ 

ประสิทธิภาพทางเทคนิค 
(CRS) 

ประสิทธิภาพทางเทคนิค
การผลิต (VRS) 

มาตราส่วนประสิทธิภาพ 
(SE) 



การวิเคราะห์ประสิทธิภาพของการลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการวางแผนเกษียณของประชาชนในจังหวัดศรีษะเกษ / กาญจน์เกล้า แสงเพชร และคณะ

8
วารสารการบัญชีและการจัดการ มหาวิทยาลัยมหาสารคาม 

ปีที่ 15 ฉบับที่ 1 ม.ค.- มี.ค. 66

8 

3. วิธีด าเนินการวิจัย 
 ประชากรและกลุ่มตัวอยา่ง 

 ประชากรทีใ่ชใ้นการวิจยัมี 2 กลุม่ คือ กลุม่ผูใ้หข้อ้มลูหลกัส าหรบัสมัภาษณเ์ชิงลกึ ซึง่เป็นแบบสมัภาษณ ์
กึ่งโครงสรา้ง จ านวน 5 ราย ไดแ้ก่ ผูจ้ดัการธนาคาร 3 แหง่ จ านวน 3 ราย และกรรมการกองทนุรวม 2 ราย กลุม่ที่ 2 คือ 
นกัลงทนุกองทนุรวมในจงัหวดัศรสีะเกษ อายปุระมาณ 45 – 60 ปี เป็นกลุม่ตวัอยา่งส าหรบัตอบแบบสอบถาม จ านวน 
40 ราย โดยการตรวจสอบเครือ่งมือแบบสอบถามใชเ้ทคนิค IOC (Index of Item- Objective Congruence) ซึง่มี
ผูท้รงคณุวฒุิ 2 ทา่นพิจารณาคา่ดชันีความสอดคลอ้งของค าถาม และเนื่องจากประชากรกลุม่ที่ 2 จากผูล้งทนุกองรวม
ที่มีการซือ้กองทนุรวมขยายเพิ่มมากขึน้และมีอตัราการการขยายยงัไมค่งที่ ซึง่ขอ้มลูการซือ้กองทนุรวมอาจจ าเป็นตอ้ง
ปกปิดเพ่ือสทิธ์ิของผูล้งทนุจึงท าใหม้ีกลุม่ตวัอยา่งจ านวน 40 ราย เป็นรายช่ือจากธนาคาร 3 แหง่ ณ วนัที่ 1 มีนาคม 2562 

 เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 
 โปรแกรมวิเคราะหข์อ้มลูเชิงปรมิาณ (Data Envelopment Analysis: DEA)  

 3.1 การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
 การเก็บรวบรวมข้อมูลเชิงคุณภาพ 

  การเก็บรวบรวมขอ้มลูจากแหลง่ที่มาของขอ้มลูในงานวิจยัแบง่เป็น 2 สว่น คือ ขอ้มลูปฐมภมูิ (Primary 
Data) ไดจ้ากการการสมัภาษณด์ว้ยแบบสมัภาษณแ์บบกึ่งโครงสรา้ง จ านวน 5 ราย และขอ้มลูทตุิยภมูิ (Secondary 
Data) ไดจ้ากการรวบรวมขอ้มลูเอกสารและงานวิจยัที่เก่ียวขอ้งเพือ่น ามาวิเคราะหโ์ดยมีรายละเอียดดงัตอ่ไปนี ้
  1) ขอ้มลูปฐมภมูิ (Primary Data) 

   โดยการสมัภาษณน์กัลงทนุในกองทนุรวมในจงัหวดัศรสีะเกษ รว่มกบัการสงัเกตพฤติกรรมการตอบ
ค าถาม การโตต้อบค าถาม จดบนัทกึขอ้มลู ซึง่ใชเ้ครือ่งบนัทกึเสยีง อปุกรณบ์นัทกึการสมัภาษณ ์ท าการเก็บรวบรวม
ขอ้มลูดว้ยตนเอง เพื่อใหส้ามารถชีแ้จงขอ้สงสยักบัผูใ้หส้มัภาษณไ์ด ้                                    
  2) ขอ้มลูทตุยิภมูิ (Secondary Data)                                 

   โดยศกึษาขอ้มลูจากการทบทวนวรรณกรรมที่เก่ียวขอ้งกบัการวดัประสทิธิภาพการลงทนุในกองทนุ
รวม และตวัชีว้ดัที่สง่ผลตอ่การลงทนุในกองทนุรวม จากบทความในวารสาร หรอืรายงานการด าเนนิงานวเิคราะห์
สถานการณเ์ศรษฐกิจดา้นประสทิธิภาพที่เก่ียวขอ้งทัง้ในและตา่งประเทศ และเว็บไซตห์นว่ยงานจากตลาดหลกัทรพัยแ์หง่
ประเทศไทย ธนาคารแหง่ประเทศไทย 

 การเก็บข้อมูลเชิงปริมาณ 
  จากการสรุปการประเมินประสทิธิภาพการลงทนุในกองทนุรวม และก าหนดแบบสอบถามเป็นแบบ
ปลายเปิด เพื่อสอบถามนกัลงทนุในกองทนุรวม จ านวน 40 ราย ขอ้มลูที่ใชใ้นการวิเคราะห ์DEA จะเป็นขอ้มลูเชิง
ปรมิาณ ซึง่สามารถสรุปตวัแปรไดเ้ป็น 2 ตวัแปร คือ ตวัแปรตน้ (ปัจจยัน าเขา้) และตวัแปรตาม (ปัจจยัผลลพัธ)์  
จากนกัลงทนุจ านวน 40 ราย จะมีนกัลงทนุอยู ่5 ประเภทดงันี ้1. กองทนุรวมตลาดเงิน (ตราสารหนี)้ 2. กองทนุรวม
ตลาดตราสารหนี ้3. กองทนุรวมตลาดตราสารทนุ 4. กองทนุรวมกลุม่ธุรกิจ และ 5. กองทนุรวมทางเลอืก (กองทนุ
ทองค า) อายนุกัลงทนุไมเ่กิน 60 ปี มีการลงทนุกองทนุรวม แตล่ะประเภท 3 ปีขึน้ไป เพื่อใชใ้นการวิเคราะหค์า่คะแนน
ระดบัประสทิธิภาพ โดยขอ้มลูที่ใชเ้ป็นขอ้มลูเก่ียวกบัปัจจยัน าเขา้และปัจจยัผลลพัธข์องนกัลงทนุ การจดัการขอ้มลู 
ใหพ้รอ้มที่จะน าไปวิเคราะหใ์นขัน้ตอนแรกตอ้งมีการตรวจสอบขอ้มลูที่จะใชใ้นการวเิคราะห ์และจดัการรูปแบบ 
ของขอ้มลูใหอ้ยูใ่นรูปแบบของ ASCII หรอื Text File โดยท าการจดัเรยีงขอ้มลูบนโปรแกรม Excel การประเมิน
ประสทิธิภาพหรอืขีดความสามารถของลงทนุในกองทนุรวม ในจงัหวดัศรสีะเกษ ใชก้ารวเิคราะหป์ระสทิธิภาพการ
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ด าเนินงานของนกัลงทนุ โดยพจิารณาดา้นปัจจยัที่เก่ียวขอ้ง (Input–orientated) โดยประยกุตใ์ช ้DEA (Data 
Envelopment Analysis) ดงันัน้ในการวจิยันีเ้ป็นการวดัประสทิธิภาพของหนว่ยกองทนุรวม คือ กลุม่ตวัอยา่งที่
เก่ียวขอ้งกบักองทนุรวม จ านวน 40 ราย โดยมีตวัแปรปัจจยัการด าเนินงานเป็นตวัแปรปัจจยัน าเขา้ (Input) เพื่อใชใ้น
ประเมินประสทิธิภาพของนกัลงทนุกองทนุรวม ใชแ้บบจ าลอง ดงันี ้

 ปัจจยัน าเขา้ (Input) ประกอบดว้ย จ านวนเงินลงทนุกองทนุรวม จ านวนกองทนุรวมที่ลงทนุ  อตัรา
ผลตอบแทนเฉลีย่ของนกัลงทนุ คา่ความเสีย่งจากการลงทนุกองทนุรวม และผลลพัธ ์(Output) คอื ประสทิธิภาพ 
ของนกัลงทนุกองทนุรวม 

 
 3.2 การวิเคราะหข์อ้มูล 
 การวิเคราะหข์้อมูลเชิงคุณภาพ 
  ผูว้ิจยัมกีารวิเคราะหข์อ้มลูเชิงคณุภาพ โดยใชค้า่สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) รว่มกบั 

การวเิคราะหเ์นือ้หา (Content Analysis) โดยแจกแจงเนือ้หาที่ปรากฏในแบบสมัภาษณ ์การสงัเกต อภิปรายผลที่ได้
จากการศกึษา ขอ้มลูรายงานการด าเนินงานวิเคราะหส์ถานการณด์า้นประสทิธิภาพการลงทนุในกองทนุรวมโดยการ
เรยีบเรยีง เช่ือมโยง ขอ้มลูองคป์ระกอบตา่ง ๆ เพื่อน ามาวิเคราะหข์อ้มลูเชิงปรมิาณเพื่อสรา้งขอ้สรุป ในสว่นของขอ้มลู
ที่ไดจ้ากการสมัภาษณเ์ชิงลกึจะท าการก าหนดรหสัขอ้มลูกอ่นท่ีจะน ามาวิเคราะห ์โดยมีขัน้ตอนดงัตอ่ไปนี ้
  1)  ขอ้มลูที่ไดจ้ากการสมัภาษณน์ ามาถอดเทป 
  2)  ท าการอา่นและตีความเพื่อสรา้งรหสั (Coding) การสรา้งรหสัใหก้บักลุม่ตวัอยา่งที่ท าการสมัภาษณ ์
ซึง่กลุม่ตวัอยา่งที่เลอืกมาท าการสมัภาษณใ์นการวิจยัครัง้นี ้คือ ผูล้งทนุในกองทนุรวม ในจงัหวดัศรสีะเกษ จ านวน 5 
ผูใ้หข้อ้มลูหลกั โดยกลุม่ตวัอยา่งที่ใหส้มัภาษณจ์ะไมถ่กูเปิดเผยช่ือตอ่สาธารณชน การวิจยัในครัง้นีไ้ดก้ าหนดรหสั
ขอ้มลูส าหรบัการสมัภาษณไ์ว ้และรหสัขอ้มลูในการสมัภาษณข์องกลุม่ตวัอยา่งแตล่ะกลุม่ 

 การวิเคราะหข์้อมูลเชิงปริมาณ 
  จากแบบสอบถามน ามาวเิคราะหข์อ้มลูดว้ยการใชโ้ปรแกรมวิเคราะหเ์ชิงคณุภาพ Data Envelopment 

Analysis: DEA สามารถประเมินการประสทิธิภาพของนกัลงทนุในกองทนุรวม และยงัสะทอ้นใหเ้ห็นรายการท่ีตอ้ง
ปรบัปรุงประสทิธิภาพของนกัลงทนุไดอ้ยา่งแทจ้รงิ                                       
             ในการวิจยันีใ้ชก้ารวิเคราะหป์ระสทิธิภาพการด าเนินงานดา้นการลงทนุกองทนุรวม ปัจจยัตา่ง ๆ  
ที่เก่ียวขอ้งกบักองทนุรวม โดยใชโ้ปรแกรม DEAP ภายใตข้อ้สมมติ Variable Return to Scale: VRS  จากขอ้มลู
จ านวน 40 ราย ผลลพัธท์ี่ไดจ้ากโปรแกรมดว้ยการวิเคราะหแ์บบ VRS จะใหค้า่ประสทิธิภาพ 3 อยา่ง ประกอบดว้ย                      

  1.  คา่คะแนนประสทิธิภาพทางเทคนิค (ขอ้สมมติ CRS) 
  2.  คา่คะแนนประสทิธิภาพการจดัสรร (ขอ้สมมติ VRS) 
  3.  คา่ประสทิธิภาพตอ่ขนาด (Scale Efficiency: SE) 

  สรุปการประเมินประสทิธิภาพ ดว้ยวธีิการวิเคราะหจ์ากคา่คะแนนประสทิธิภาพการด าเนินงานปัจจยั
น าเขา้ (Input) จากผลวเิคราะหด์ว้ยโปรแกรม DEAP ซึง่น าผลการประเมินประสทิธิภาพของกองทนุรวมที่ไดม้าวดั
ประสทิธิภาพการด าเนินงานปัจจยัที่เก่ียวขอ้งการลงทนุ เพื่อก าหนดแนวการเพิ่มประสทิธิภาพการลงทนุในกองทนุรวม
เพื่อวยัเกษียณของประชาชนในจงัหวดัศรสีะเกษ โดยมีหลกัการวเิคราะหเ์ชิงปรมิาณ (อคัรพงศ ์อัน้ทอง, 2547)  
ดงัตอ่ไปนี ้                          
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  1. การวเิคราะหป์ระสทิธิภาพทางเทคนคิ (ขอ้สมมติ CRS) มคีา่คะแนนประสทิธิภาพ มีคา่อยูร่ะหวา่ง  
0 – 1                                  
  2. การวเิคราะหป์ระสทิธิภาพทางเทคนคิการผลติ (ขอ้สมมติ VRS) มีคา่คะแนนประสทิธิภาพ มีคา่อยู่
ระหวา่ง 0 – 1                                            
  3. การวเิคราะหป์ระสทิธิภาพต่อขนาด (Scale Efficiency: SE) มคีา่คะแนนประสทิธิภาพ มคีา่อยู่
ระหวา่ง 0 – 1 

 โดยจากวเิคราะหข์อ้มลูเชิงปรมิาณ คา่คะแนนประสทิธิภาพ จะบอกถึงระดบัการใชปั้จจยัทีเ่ก่ียวขอ้งอยา่งมี
ประสทิธิภาพของนกัลงทนุ หากนกัลงทนุใดมีคา่ประสทิธิภาพไมเ่ทา่กบัหนึง่ แสดงวา่กองทนุรวมเกิดความไมม่ี
ประสทิธิภาพในการใชปั้จจยัทีเ่ก่ียวขอ้ง แสดงวา่กองทนุนัน้สามารถลดการใชปั้จจยัทีเ่ก่ียวขอ้งลงไดอ้ยา่งเป็นสดัสว่น 
โดยยงัคงสามารถท าการลดหรอืเพิ่มไดต้ามปกติ กองทนุที่มีประสทิธิภาพจะมคีา่คะแนนประสทิธิภาพเทา่กบัหนึง่ 
เพราะฉะนัน้หากกองทนุรวมใดมคีา่คะแนนประสทิธิภาพนอ้ยกวา่หนึง่ หมายความวา่ กองทนุรวมนัน้มีประสทิธิภาพ 
ไมเ่ต็มที่ ยิง่คา่นอ้ยกวา่หนึง่มากเทา่ไหร ่ระดบัความดอ้ยประสทิธิภาพของกองทนุรวมก็ยิ่งมากขึน้เทา่นัน้ สว่นคา่ปัจจยั
การด าเนินงาน สว่นเกินหรอืคา่ Slack และปัจจยัการด าเนินงานสว่นเพิ่มหรอืคา่ Surplus จะหมายถึงจ านวนของปัจจยั
การด าเนินงาน และรายไดจ้ากการลดปัจจยัที่เก่ียวขอ้ง เพื่อใหก้องทนุรวมสามารถด าเนินงานไดอ้ยา่งมีประสทิธิภาพ 
ซึง่คา่ Slack และ Surplus สามารถน าไปใชป้ระโยชนใ์นการก าหนดปรมิาณ เปา้หมายของปัจจยัการด าเนินงานการ
ใหบ้รกิารท่ีตอ้งใชแ้ละระดบัผลลพัธท์ี่ตอ้งท าใหไ้ด ้เพื่อเป็นแนวทางการปรบัปรุงประสทิธิภาพการด าเนินงานของ
กองทนุที่มีประสทิธิภาพไมเ่ต็มที ่
 3.3 การตรวจสอบความน่าเชือ่ถอืของข้อมูล 
  ผูว้ิจยัตรวจสอบความนา่เช่ือถือของขอ้มลูแบบสามเสา้ (Triangulation) ในรูปแบบการตรวจสอบสามเสา้
ดา้นวิธีการ (Methodological Triangulation) โดยใชว้ิธีการตรวจสอบจากวิธีการเก็บขอ้มลูที่ตา่งกนัออกไปทัง้จาก 
การสงัเกตแบบมีสว่นรว่ม การสมัภาษณเ์ชิงลกึ การสนทนากลุม่ พรอ้มทัง้ศกึษาขอ้มลูจากการจดบนัทกึหรอืเอกสาร
ตา่ง ๆ ของกองทนุรวมประกอบดว้ยเพื่อใหไ้ดข้อ้มลูที่ถกูตอ้งและแมน่ย ามากขึน้ 

 
4. ผลลัพธก์ารวิจัยและการอภปิรายผล 
 4.1 ผลการประเมินประสิทธิภาพการลงทุนในกองทุนรวมเพือ่วัยเกษียณของประชาชนใน 
จังหวดัศรีสะเกษ 

  เมื่อพิจารณาคา่คะแนนประสทิธิภาพในทกุปัจจยั ใน Input คา่ใชจ้่ายของกองทนุรวม จ านวน 40 ราย 
พบวา่ กองทนุรวมทีม่ีศกัยภาพ มีเพียง 5 ราย หรอื ประมาณรอ้ยละ 12.5 ของจ านวนนกัลงทนุท่ีด าเนินการลงทนุ
กองทนุรวม ในขณะท่ีจ านวนทีเ่หลอื คือ 35 ราย หรอื ประมาณรอ้ยละ 87.5 โดยรวมเป็นกลุม่ที่ไมม่ีศกัยภาพใน 
การด าเนินการลงทนุกองทนุรวม แสดงดงัตาราง 1 
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ตาราง 1 ผลการวเิคราะหก์ารวดัประสทิธิภาพการทกุปัจจยั ในการใชจ้า่ยของกองทนุรวม ในจงัหวดัศรสีะเกษ 

รูปแบบ (Model) 
ประสิทธิภาพ
ทางเทคนิค 

(CRS) 

ประสิทธิภาพ
ทางเทคนิค 

การผลิต (VRS) 

มาตราส่วน
ประสิทธิภาพ 

 (Scale Efficiency) 
จ านวนกลุม่นกัลงทนุท่ีท าการศกึษา 40 40 40 
จ านวนนกัลงทนุท่ีมีประสทิธิภาพ 5 5 5 
คา่ประสทิธิภาพโดยเฉลีย่ 0.022 0.070 0.522 
คา่ประสทิธิภาพสงูสดุ 1.000 1.000 1.000 
คา่ประสทิธิภาพต ่าสดุ 0.110 0.250 0.670 
จ านวนนกัลงทนุท่ีมีคา่ประสทิธิภาพสงูกวา่คา่เฉลีย่ 11 15 9 
จ านวนนกัลงทนุที่มีคา่ประสทิธิภาพต ่ากวา่คา่เฉลีย่ 29 25 31 
การผลติอยูใ่นรูปแบบผลไดต้อ่ขนาดคงที่ CRS 40 40 40 
การผลติอยูใ่นรูปแบบผลไดต้อ่ขนาดเพิ่มขึน้ IRS  34 
การผลติอยูใ่นรูปแบบของผลไดต้อ่ขนาดลดลง DRS 1 

  
 ผูว้ิจยัไดแ้จกแจงผลวิเคราะหป์ระสทิธิภาพทางเทคนิค (Technical Efficiency) การวิเคราะหป์ระสทิธิภาพ
ทางเทคนิคการผลติ (Pure Technical Efficiency) และการวเิคราะหป์ระสทิธิภาพตอ่ขนาด (Scale Efficiency) เพื่อให้
นกัลงทนุสามารถวางแผนการจดัการปัจจยัน าเขา้ เนื่องจากสงัเกตไดจ้ากประสทิธิภาพการลงทนุต ่ากวา่หรอืสงูกวา่
คา่เฉลีย่ 
  4.1.1 การวเิคราะหป์ระสิทธิภาพทางเทคนิค (Technical Efficiency) 

จากผลการวิจยัพบวา่ มีจ านวนนกัลงทนุท่ีมีประสทิธิภาพโดยมคีา่ประสทิธิภาพ เทา่กบั 1.000 
จ านวน 5 ราย โดยนกัลงทนุมีคะแนนประสทิธิภาพทางเทคนิคเฉลีย่เทา่กบั 0.022 นกัลงทนุท่ีมคีา่ประสทิธิภาพต ่าสดุ  
มีคา่ประสทิธิภาพเทา่กบั 0.110 นกัลงทนุท่ีมีคา่ประสทิธิภาพสงูกวา่คา่เฉลีย่ จ านวน 11 ราย หรอืรอ้ยละ 27.5 นกั
ลงทนุท่ีมีคา่ประสทิธิภาพต ่ากวา่คา่เฉลีย่ จ านวน 29 ราย หรอืรอ้ยละ 72.5 หมายความวา่ ประสทิธิภาพทางเทคนิค
หรอืประสทิธิภาพดา้นการวางแผน กลยทุธ ์มีนกัลงทนุท่ีมีประสทิธิภาพจ านวน 5 ราย ดงันัน้สรุปวา่จากกลุม่ตวัอยา่ง
นกัลงทนุกองทนุรวมในจงัหวดัศรสีะเกษตอ้งเพิ่มประสทิธิภาพทางเทคนิคจากทกุปัจจยัน าเขา้ เช่น การจดัตาราง
ประมาณการเพื่อวางแผนทางการลงทนุ เป็นตน้ 
  4.1.2 การวเิคราะหป์ระสิทธิภาพทางเทคนิคการผลิต (Pure Technical Efficiency)  
    จากผลการวิจยัพบวา่มีนกัลงทนุที่มีประสทิธิภาพ จ านวน 5 ราย นกัลงทนุท่ีมีคา่ประสทิธิภาพ 
ทางเทคนิคการผลติเฉลีย่ เทา่กบั 0.070 นกัลงทนุท่ีมีคา่ประสทิธิภาพต ่าสดุ มคีา่ประสทิธิภาพเทา่กบั 0.250 นกัลงทนุ
ที่มีคา่ประสทิธิภาพสงูกวา่คา่เฉลีย่ จ านวน 15 ราย หรอืรอ้ยละ 37.5 นกัลงทนุท่ีมีคา่ประสทิธิภาพต ่ากวา่คา่เฉลีย่ 
จ านวน 25 ราย หรอืรอ้ยละ 62.5 หมายความวา่ประสทิธิภาพทางเทคนิคการผลติหรอืประสทิธิภาพการด าเนินการ 
ของนกัลงทนุ มีนกัลงทนุท่ีมีประสทิธิภาพจ านวน 5 ราย ดงันัน้สรุปวา่จากกลุม่ตวัอยา่งนกัลงทนุกองทนุรวมใน 
จงัหวดัศรสีะเกษจ าเป็นตอ้งเพิ่มประสทิธิภาพทางเทคนิคการผลติใหก้บันกัลงทนุจากทกุปัจจยัน าเขา้ โดยการวางแผน 
วิเคราะห ์และประเมินผลตอบแทนจากการลงทนุ เพื่อมาประกอบการตดัสนิใจการลงทนุ  
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  4.1.3 การวเิคราะหป์ระสิทธิภาพต่อขนาด (Scale Efficiency)  
               จากผลการศกึษาพบวา่ มีนกัลงทนุในจงัหวดัศรสีะเกษที่มีประสทิธิภาพ จ านวน 5 ราย นกัลงทนุ 
มีคา่คะแนนประสทิธิภาพตอ่ขนาดเฉลีย่ เทา่กบั 0.522 นกัลงทนุท่ีมีคา่ประสทิธิภาพท่ีต ่าสดุ มคีา่ประสทิธิภาพเทา่กบั 
0.670 นกัลงทนุท่ีมีประสทิธิภาพสงูกวา่คา่เฉลีย่ จ านวน 9 ราย หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 22.5 นกัลงทนุที่มีคา่ประสทิธิภาพ
ต ่ากวา่คา่เฉลีย่ จ านวน 31 ราย หรอืรอ้ยละ 77.5 การผลติอยูใ่นรูปแบบของผลไดต้อ่ขนาดคงที่ CRS จ านวน 5 รายการ
ผลติอยูใ่นรูปแบบของผลไดต้อ่ขนาดเพิม่ขึน้ IRS จ านวน 34 รายและการผลติอยูใ่นรูปแบบของผลไดต้อ่ขนาดลดลง 
DRS จ านวน 1 ราย หมายความวา่ ประสทิธิภาพตอ่ขนาดหรอืประสทิธิภาพโดยรวมตอ่สดัสว่นของกลุม่ตวัอยา่ง 40 ราย  
มีนกัลงทนุท่ีมีประสทิธิภาพจ านวน 5 ราย ดงันัน้สรุปวา่ นกัลงทนุกองทนุรวมในจงัหวดัศรสีะเกษตอ้งเพิ่มประสทิธิภาพ
จากทกุปัจจยัน าเขา้ เช่น สดัสว่นของการลงทนุหรอืการกระจายการลงทนุเพื่อลดความเสีย่งจากการลงทนุ เป็นตน้ และ
ทกุปัจจยัน าเขา้สง่ผลกระทบตอ่ผลลพัธค์ือ ประสทิธิภาพการลงทนุของนกัลงทนุ จงึจ าเป็นอยา่งยิ่งที่ตอ้งน าปัจจยั
น าเขา้มาพจิารณาทกุตวัเพิม่เพิม่ประสทิธิภาพ 
 4.2 แนวทางการเพิ่มประสิทธิภาพการลงทุนในกองทุนรวมเพื่อวัยเกษียณของประชาชนใน 
จังหวดัศรีสะเกษ 
 จากปัจจยัน าเขา้ที่สง่ผลตอ่ประสทิธิภาพของนกัลงทนุกองทนุรวมนัน้ ท าใหพ้บแนวโนม้คา่ใชจ้า่ยใน
ครวัเรอืนมีอตัราการเติบโตสงูขึน้ จะพบเกือบทกุรายที่สมัภาษณ ์รองลงมาคือ คา่ใชจ้า่ยดา้นสิง่อ านวยความสะดวก 
เช่น รถยนต ์โทรศพัทม์ือถือ คอมพิวเตอร ์เครือ่งใชไ้ฟฟา้ เป็นตน้  และคา่ใชจ้า่ยดา้นท่ีนอ้ยที่สดุคือ ดา้นท่ีอยูอ่าศยัหรอื
อสงัหารมิทรพัย ์สง่ผลกระทบตอ่เงินที่น ามาลงทนุ สอดคลอ้งกบัผลการวิจยัพบวา่นกัลงทนุจ านวน 5 ราย หรอืรอ้ยละ 
12.5 มีรายไดห้ลงัจากหกัคา่ใชจ้า่ยตา่ง ๆ แลว้น าเงินมาลงทนุกองทนุรวมโดยเฉลีย่สงูกวา่ อีก 35 รายจากทัง้หมด 40 
ราย แตย่งัคงเป็นจ านวนนอ้ยอยู ่เพื่อใหเ้พิม่ประสทิธิภาพของนกัลงทนุ ประชาชนในจงัหวดัศรสีะเกษอาจจะตอ้งมกีาร
อบรมการวางแผนการลงทนุกองทนุรวม หรอืประเมินอตัราผลตอบแทนแตล่ะกองทนุรวมที่สามารถยอมรบัได ้เพื่อใหม้ี
รายไดห้รอืผลตอบแทนจากการลงทนุเพิ่มมากขึน้ สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ ชินกฤต วงศร์กัษ์ (2564) ไดผ้ลวจิยัวา่ 
พฤติกรรมการลงทนุของประชาชนในกรุงเทพมหานคร ตอ้งการเป็นแหลง่รายไดเ้สรมิและเพื่อใชย้ามเกษียณคา่ใชจ้า่ย 
ที่ตอ้งรบัผิดชอบในครอบครวั สว่นใหญ่เพียงพอแตไ่มเ่หลอืเงินออม นกัลงทนุมีความรูท้างการเงินและการลงทนุระดบั
ปานกลาง เงินไดจ้ากการลงทนุจะน าไปสมทบเพื่อใหป้รมิาณการลงทนุเพิ่ม และจะน าไปใชใ้นยามเกษียณ การลงทนุ
ในหุน้สามญัสว่นใหญ่จะลงทนุในหุน้ปันผล เหตผุลที่ลงทนุเพราะผลตอบแทนสงูกวา่ฝากเงินในธนาคาร สอดคลอ้งกบั
งานวจิยัของ วิโรจน ์เจษฎาลกัษณ ์และ ธนภรณ ์เนื่องพล ี(2561) ท่ีกลา่ววา่ ปัจจยัที่มีผลการออมของผูส้งูอายดุา้น
ดอกเบีย้จ่ายจากการฝากเงินในธนาคารไมใ่ช่สิง่จงูใจ และประชาชนตอ้งการเก็บออมไวใ้ชย้ามเกษียณ สอดคลอ้งกบั
งานวจิยัของ นครนิทร ์เจียวสวา่ง (2558) ท่ีมีวตัถปุระสงคเ์พื่อการวางแผนการลงทนุในอนาคตและเพื่อการใชจ้่ายยาม
เกษียณอาย ุสว่นปรมิาณเงินท่ีใชใ้นการลงทนุ สว่นใหญ่ต ่ากวา่ 50,000 บาท ท่ีมาของเงินทนุสว่นใหญ่ใชเ้งินออม 
กองทนุกลุม่หลกัทรพัยท์ี่สนใจทีส่ดุคือ กลุม่พลงังาน มีระยะเวลาการถือหลกัทรพัยส์ว่นใหญ่ถือระยะเวลา 1 – 5 ปี 
นอกจากนีย้งัพบวา่ สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ชินกฤต วงศร์กัษ์ (2564) การตดัสนิใจลงทนุเพื่อวางแผนเกษียณ ดา้น
เศรษฐกิจ ประเด็นอตัราดอกเบีย้ของธนาคารไมต่อบโจทยก์ารออม สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ วิโรจน ์เจษฎาลกัษณ์
และธนภรณ ์เนื่องพล ี(2561) ที่วา่ ปัจจยัทีม่ีผลการออมของผูส้งูอายดุา้นดอกเบีย้จ่ายจากการฝากเงินในธนาคารไมใ่ช่
สิง่จงูใจ ภาวะเศรษฐกิจที่มคีวามผนัผวนตลอด เวลาภาวะเงินเฟอ้ที่เพิ่มขึน้สง่ผลใหเ้งินฝากดอ้ยคา่ ดา้นการวางแผน
เกษียณ การตดัสนิใจลงทนุหุน้สามญัมคีวามมั่น คงและอิสรภาพทางการเงิน สามารถด าเนินชีวิตหลงัเกษียณอยา่งมี
คณุภาพ การลงทนุในหุน้เป็นการวางแผนเกษียณ สามารถลดอตัราการพึง่พิงญาติในอนาคต และรายไดป้ระจ าไมเ่พียงพอ
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ตอ่เงินลงทนุ สอดคลอ้งกบังานวจิยั ของวิโรจน ์เจษฎาลกัษณแ์ละธนภรณ ์เนื่องพล ี(2561) ที่วา่การท่ีผูส้งูอายมุีการ
วางแผนส าหรบัการออมในอนาคตเพราะตอ้งการใหล้กูหลานสบายแมว้า่จะเสยีชีวิตไป และออมไวใ้ชย้ามฉกุเฉินหรอื
เจ็บป่วยเพื่อใหต้นใชชี้วิตบัน้ปลายไดอ้ยา่งมีความสขุโดยไมต่อ้งพึง่พาลกูหลาน ดา้นความเป็นเจา้ของ มีโอกาสใน 
การสะสมปรมิาณหุน้ใหเ้พิม่ขึน้ ความเจรญิ เติบโตของกิจการสง่ผลใหผู้ล้งทนุมั่งคั่ง และการลงทนุหุน้สามญัมีฐานะ
เป็นเจา้ของกิจการดา้นหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ประเด็นนโยบายปันผลชีช้วนใหล้งทนุในหลกัทรพัย ์ตลาด
หลกัทรพัยม์ีดชันีหลกัทรพัยท์ีเ่พิม่ขึน้ และมีสทิธิประโยชนข์องหลกัทรพัยใ์นฐานะผูถื้อหุน้เดิม 
 เพราะฉะนัน้ การเพิ่มประสทิธิภาพของนกัลงทนุกองทนุรวมจึงจ าเป็นอยา่งยิ่งตอ้งมีการวางแผนทางการเงิน
ก่อนเกษียณของประชาชนในจังหวดัศรีสะเกษ ทัง้ดา้นความมั่นคง ดา้นเศรษฐกิจทางการเงิน และเงินส ารองกรณี
ฉุกเฉิน ความส าคัญเหล่านีเ้ป็นปัจจัยที่ประชาชนต้องมีแนวทางการลงทุนในกองทุนรวมเพื่อผลตอบแทนและ
ผลประโยชนใ์นอนาคตของตนเองและครอบครวั 

 
5. ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัย 
 5.1 ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัยในอนาคต 
  5.1.1 ในการวจิยัครัง้ตอ่ไปควรสมัภาษณผ์ูใ้หข้อ้มลูหลกัทกุอ าเภอในจงัหวดัศรสีะเกษ เพื่อจะได้ปัจจยั
น าเขา้ละเอียดมากขึน้ 
  5.1.2 การวิจยัครัง้ตอ่ไปจะจ าแนกกลุม่ตวัอยา่ง เป็น 3 สว่น คือ อาย ุตัง้แต ่15 - 35 ปี อาย ุ36-55 ปี 
และอาย ุ56 – 60 ปี เพื่อใหเ้ห็นขอ้มลูรายละเอยีดของแตล่ะกลุม่ชดัเจนแลว้น าไปวางแผนทางการเงินก่อนวยัเกษียณ 

 5.2 ประโยชนข์องการวิจัย 
  5.2.1 ผูส้งูอายสุามารถน าผลวจิยัที่พบไปปรบัใชใ้นการวางแผนทางการเงินในอนาคต เพื่อผลตอบแทน

จากการลงทนุกองทนุรวมในวยัเกษียณ 
  5.2.2 หนว่ยงานท่ีเก่ียวขอ้งจงัหวดัศรสีะเกษสามารถน าขอ้มลูที่ไดจ้ากการศกึษาไปใชใ้นการวางแผน

พฒันาภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนลา่ง เพื่อสง่เสรมิการลงทนุกองทนุรวมในระดบัภมูิภาคตอ่ไป  
  5.2.3 ประชาชนจงัหวดัศรสีะเกษมีการวางแผนเพื่อสรา้งศกัยภาพทางการลงทนุ โดยการผลกัดนัใหน้กั

ลงทนุ หรอืผูท้ี่สนใจ ศกึษาการลงทนุผา่นอิเลก็ทรอนิกสอ์ยา่งถกูตอ้ง 
  5.2.4 หนว่ยงานท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทนุของจงัหวดัศรสีะเกษสามารถน าผลวิจยัไปจดัตัง้หนว่ยงาน

เก่ียวกบัท่ีปรกึษาทางการลงทนุกองทนุตา่ง ๆ เพื่อสง่เสรมิประชาชนใหม้ีการลงทนุเพิ่มมากขึน้ 
 
6. สรุปผลการวิจัย 
            โดยภาพรวมนกัลงทนุกองทนุรวมในจงัหวดัศรสีะเกษจะมีคา่ใชจ้่ายครวัเรอืนที่จ าเป็นนอ้ยกวา่คา่ใชจ้า่ยอื่น ๆ 
อาทิ คา่ใชจ้่ายสนิคา้ฟุ่ มเฟือย คา่ใชจ้่ายที่เกิดจากเงินนอกระบบ เป็นตน้ โดยผูว้ิจยัน าคา่ใชจ้่ายดา้นครวัเรอืนลบรายได้
จะพบเงินท่ีน ามาลงทนุกองทนุรวมโดยเฉลีย่ และประเมินประสทิธิภาพนกัลงทนุกองทนุรวมจากปัจจยัน าเขา้ คือ 
จ านวนเงินท่ีลงทนุกองทนุรวม จ านวนกองทนุรวมที่ลงทนุ อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุกองทนุรวม และคา่ความ
เสีย่งจากการลงทนุกองทนุรวม ซึง่พบวา่กลุม่ตวัอยา่ง 40 ราย มเีพียงแค ่5 ราย ท่ีมีคา่ประสทิธิภาพ เทา่กบั 1.000 
หมายความวา่ เป็นกลุม่ทีม่ีประสทิธิภาพการลงทนุกองทนุรวม เมือ่วิเคราะหปั์จจยัน าเขา้จะพบวา่จ านวนเงินท่ีลงทนุ
กองทนุรวมสง่ผลใหเ้กิดประสทิธิภาพคอ่นขา้งนอ้ยมาก ทัง้นีม้ีประเด็นนอกจากประสทิธิภาพของนกัลงทนุแลว้ ยงัมีการ
ผลติอยูใ่นรูปแบบของผลไดต้อ่ขนาดคงที่ CRS จ านวน 5 ราย หรอืรอ้ยละ 12.5 คือ คา่ประสทิธิภาพวดัจากขนาดหรอื
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จ านวนนกัลงทนุท่ีมีประสทิธิภาพการลงทนุกองทนุรวม การผลติอยูใ่นรูปแบบของผลไดต้อ่ขนาดเพิม่ขึน้ IRS จ านวน 
34 ราย หรอืรอ้ยละ 85 คือ คา่ประสทิธิภาพท่ีนกัลงทนุมีโอกาสทีจ่ะเพิ่มประสทิธิภาพในการลงทนุกองทนุรวม และ 
การผลติอยูใ่นรูปแบบของผลไดต้อ่ขนาดลดลง DRS จ านวน 1 ราย หรอืรอ้ยละ 2.5 คือ คา่ประสทิธิภาพของนกัลงทนุ 
มีโอกาสนอ้ยที่จะเพิ่มประสทิธิภาพในการลงทนุกองทนุรวม 
             ดงันัน้ แนวทางการเพิ่มประสิทธิภาพของนกัลงทนุกองทนุรวมเพื่อวยัเกษียณของประชาชน ในจงัหวดัศรสีะเกษ 
ในระดบัคา่ประสทิธิภาพท่ีต ่ากวา่ 1.000 คือ การสรา้งพฤติกรรมการลงทนุ หรอืสรา้งวินยัการใชจ้า่ยในชีวติประจ าวนั
อยา่งเครง่ครดั ซึง่จะสง่ผลตอ่เงินที่น ามาลงทนุกองทนุรวม ท าใหเ้กิดผลตอบแทนที่คุม้คา่กบัระยะเวลาที่ลงทนุไป  
เมื่อวยัเกษียณจะท าใหป้ระชาชนจงัหวดัศรสีะเกษมีผลตอบแทนจากการลงทนุกองทนุรวม นอกจากนีน้กัลงทนุตอ้งเพิ่ม
ความรูเ้ก่ียวกบักองทนุรวม ขา่วสาร ขอ้มลู ทนัเหตกุารณ ์เนื่องจากเป็นกองทนุท่ีนกัลงทนุในจงัหวดัศรสีะเกษ มีคา่
ประสทิธิภาพเพียง 5 รายของกลุม่ตวัอยา่ง จึงจ าเป็นอยา่งยิง่ที่ตอ้งมีองคค์วามรูใ้หค้รบทกุดา้นเพื่อประกอบการ
ตดัสนิใจการลงทนุ 
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บทคัดย่อ 

 งานวจิยันีม้ีวตัถปุระสงคใ์นการน าเทคนคิการท าเหมืองขอ้มลูมาประยกุตเ์พื่อหาปัจจยัที่มีผลตอ่ราคาตลาดของหุน้
สามญักลุม่ SET50 ในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยและเพื่อท านายราคาตลาดของหุน้ส  าหรบัการลงทนุในอนาคตประชากร 
ในงานวิจยันี ้คือ บรษัิทท่ีจดทะเบียนในกลุม่ SET 50 เป็นขอ้มลูงบการเงินแบบฟอรม์ 56-1 ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2559 ถงึปี พ.ศ. 2563  
ตวัแปรตน้ท่ีศกึษา ไดแ้ก่ ทนุจดทะเบียน จ านวนหุน้สามญั สว่นของผูถื้อหุน้ รายได ้ก าไรสทุธิ ก าไรตอ่สว่นของผูถื้อหุน้สามญั 
และการจา่ยเงินปันผล ขัน้ตอนการด าเนินงานเริม่จากเก็บรวบรวมขอ้มลูทัง้หา้ปี น าขอ้มลูที่ไดม้าท าความสะอาด ปรบัแตง่ และ
วิเคราะหด์ว้ยเทคนิคการท าเหมืองขอ้มลูในสามรูปแบบ คือ Generalized Regression Model, Decision Tree และ Support 
Vector Machine โดยใชเ้ครือ่งมือโปรแกรม RapidMiner Go ผลการวิจยัพบวา่ เมื่อใชท้ัง้สามเทคนิคที่แตกตา่งกนัออกไป ผลลพัธ ์
ที่ไดจ้ากความสมัพนัธแ์ตล่ะตวัแปรก็มีผลที่แตกตา่งกนั อยา่งไรก็ดีเมื่อพจิารณาภาพรวมทัง้สามเทคนิคพบวา่ ตวัแปรตน้ทัง้ 7 
ตวัที่เลอืกมาศกึษา ลว้นมีผลตอ่ราคาตลาดของหุน้สามญัในกลุม่ SET 50 ทัง้สิน้ ผลการท านายพิจารณาจากคา่ RMSE (Root 
Mean Square Error) เป็นส าคญั ซึง่ถา้คา่ RMSE มคีา่นอ้ยแสดงวา่มีความผิดพลาดนอ้ย คา่ RMSE ของเทคนิค Decision 
Tree มคีา่เทา่กบั 28.19  Support Vector Machine เทา่กบั 35.05 และ Generalized Regression Model เทา่กบั 40.78 
ตามล าดบั ดงันัน้ Decision Tree จึงใหผ้ลการท านายที่มคีวามถกูตอ้งมากที่สดุในจ านวนสามเทคนิคนี ้ ส  าหรบัการแสดงผล
ของ Decision Tree จะแสดงผลในรูปแผนภมูิตน้ไม ้สว่น Support Vector Machine แสดงผลเป็นคา่น า้หนกั และ  
Generalized Regression Model  แสดงผลเป็นคา่สมัประสทิธ์ิ  
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