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An Introduction 

 

 
“อยา่ใสไ่ขทุ่กฟองไวใ้นตะกรา้ใบเดยีว ” เป็นสาํนวนทีส่ือ่
ถงึความสาํคญัของการจดัสรรสนิทรพัย ์ (Asset 
Allocation) ทีเ่ตอืนนักลงทุนถงึความเสีย่งในการสญูเสยี
เงนิลงทุนจากการลงทุนในสนิทรพัยเ์พยีงตวัเดยีว หรอื
สญูเสยีไข่ทุกใบหากเกดิอะไรขึน้กบัตะกรา้น่ันเอง 
 

 
Asset Allocation “แนวคดิในการจดัสรรสนิทรพัยล์งทุนในพอรต์ฯ” เป็นหวัใจสาํคญัสาํหรบัการลงทุน 
เพือ่ลดความเสีย่งจากการลงทุนในสนิทรพัยป์ระเภทเดยีว และสรา้งโอกาสในการลงทุนมากขึน้ โดยการ
กระจายการลงทุนไปยงัสนิทรพัยห์ลายๆ ประเภท เชน่ หุน้ ตราสารหนี ้หลกัทรพัยต์า่งประเทศ ทองคาํ 
และอสงัหารมิทรพัย ์เป็นตน้ 
 
 
 
 
 
 
 

 
เราขอยก ตวัอยา่งงา่ยๆ ทีบ่่งช ี ้ขอ้ดขีองการ
จดัสรรสนิทรพัย  ์สมมตใินปี Y1-Y3 สนิทรพัย ์
A มผีลตอบแทน 10%, 20% และ 30% 
ขณะทีส่นิทรพัย ์B มผีลตอบแทน 30%, 20% 
และ 10% โดยผลตอบแทนทีค่าดหวงัของทัง้
สนิทรพัย ์A และ B สามารถคาํนวณไดจ้าก
ผลตอบแทนเฉลีย่ ซ ึง่มคีา่เท่ากนัที ่20% 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
หากเราเลอืกลงทุนทัง้หมดใน A หรอื B ผลตอบแทนจากการลงทุนทีไ่ดร้บัอาจจะมโีอกาสมากกวา่หรอื
นอ้ยกวา่การกระจายความเสีย่งดว้ยการลงทุนทัง้ A และ B อยา่งละ 50% อยา่งไรก็ตาม “ไม่มใีคร
เอาชนะตลาดไดต้ลอดเวลา” ทางเลอืกการลงทุนโดยกระจายการลงทุนทัง้ A และ B สามารถสรา้งความ
มั่นคงของผลตอบแทนไดใ้นทุกสภาวะตลาด หรอืสามารถกลา่วไดว้า่  การจดัสรรสนิทรพัยช์ว่ยสรา้ง
ความมั่นคงและลดความเสีย่งได ้น่ันเอง 
 
 
Modern Portfolio Theory เป็นทฤษฎขีอง 
Harry Markowitz นักเศรษฐศาสตรร์างวลั
โนเบลทีพ่บวา่การลงทุนในสนิทรพัยห์ลายๆ 
ประเภท ไม่ไดช้ว่ยลดความเสีย่งของพอรต์ได ้
ในทุกกรณี แตเ่ป็น “การลงทุนในสนิทรพัยท์ีม่ี
ทศิทางของผลตอบแทนไม่สมัพนัธก์นั จงึจะ
สามารถลดความเสีย่งของพอรต์ได”้ 
 
ดงัน้ัน การจดัสรรสนิทรพัยท์ีด่ีควรมกีารเลอืกสนิทรพัยก์ารลงทุนในพอรต์ทุกคร ัง้ โดยมกีารพจิารณาถงึ
ความสมัพนัธข์องทศิทางผลตอบแทน นํา้หนักในการลงทุนในสนิทรพัยแ์ตล่ะประเภท รวมถงึ
ผลตอบแทนทีค่าดหวงัของแตล่ะสนิทรพัย ์เพือ่ชว่ยสรา้งโอกาสในการลงทุนไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ 
 

 

การจดัสรรสนิทรพัย ์(Asset Allocation) อาจไม่ไดใ้หผ้ลตอบแทนทีส่งูเท่ากบัการ
เลอืกลงทนุในสนิทรพัยใ์ดสนิทรพัยห์น่ึงทัง้หมด แตจ่ะเนน้ไปทีค่วามมัน่คงของ

ผลตอบแทนในระยะยาวและปกป้องความเสีย่งของเงนิลงทนุมากกวา่ 

 

สภาพตลาดในชว่งทีล่งทุน ผลตอบแทนทีไ่ดร้บั 

แบบปี Y1 

แบบปี Y2 

แบบปี Y3 

แบบปี Y1 

 
แบบปี Y2 

 
แบบปี Y3 

 แบบปี Y1 

 แบบปี Y2 

 แบบปี Y3 

 

ลงทุน A ทัง้หมด 
(ผลตอบแทนคาดหวงั 20%) 

ลงทุน B ทัง้หมด 
(ผลตอบแทนคาดหวงั 20%) 

ลงทุน A-50%, B-50% 
(ผลตอบแทนคาดหวงั 20%) 

10%   😢😢 

20% 😃😃 

30% 😁😁 

30% 😁😁 

20% 😃😃 

10% 😢😢  

(10%x0.5)+(30%x0.5) = 20%  😃😃 

(20%x0.5)+(20%x0.5) = 20% 😃😃 

 
(30%x0.5)+(10%x0.5) = 20%  😃😃 

 



บรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จาํกดั (มหาชน) – AIRA ไดจ้ดัทําบทวเิคราะหแ์นะนําสดัสว่นการลงทุนตาม
แนวคดิของการจดัสรรสนิทรพัย ์ (Asset Allocation) โดยใชข้อ้มูลจากการวเิคราะหเ์ชงิปรมิาณ 
(Quantitative Analysis ) ประกอบกบัมุมมองของนักวเิคราะห ์ ตามทฤษฎขีอง Black-Litterman 
Model ซึง่มรีากฐานจาก Modern Portfolio Theory รวมถงึแนะนํากองทุนทีม่คีวามน่าสนใจสาํหรบั
การลงทุนในแตล่ะสนิทรพัย ์ โดยแบ่งกลยทุธก์ารลงทุนเป็น 3 รปูแบบ ตามระดบัความเสีย่ง เพือ่ให ้
เหมาะสมกบัความตอ้งการของผูล้งทุน ดงันี ้

1) Conservative Asset Allocation เหมาะกบันักลงทุนทีส่ามารถรบัความเสีย่งไดน้อ้ย โดยจะให ้
นํา้หนักการลงทุนในตราสารหนีส้งูกวา่ตราสารทุน เน่ืองจากมคีวามเสีย่งทีต่ํ่ากวา่ 

2) Moderate Asset Allocation เหมาะกบันักลงทุนทีส่ามารถรบัความเสีย่งไดป้านกลาง โดยจะมี
สดัสว่นการลงทุนระหวา่งตราสารหนีแ้ละตราสารทุนคอ่นขา้งสมดลุกนั 

3) Aggressive Asset Allocation เหมาะกบันักลงทุนทีส่ามารถรบัความเสีย่งไดม้าก โดยจะให ้
นํา้หนักการลงทุนในตราสารทุนสงูกวา่ตราสารหนี ้เน่ืองจากการคาดหวงัผลตอบแทนทีส่งูกวา่ 
แตก็่ตอ้งเผชญิกบัความเสีย่งหรอืความผนัผวนทีม่ากกวา่เชน่กนั 

 

สดัสว่นการลงทุนในแตล่ะสนิทรพัยโ์ดยเฉลีย่ของพอรต์การลงทุน 

 

จากการใชข้อ้มูลระหวา่งชว่งวนัที ่ 1 ม.ค. 2018 – 31 พ.ค. 2023 พอรต์จาํลองของกลยทุธ ์
Conservative, Moderate และ Aggressive Asset Allocation มผีลตอบแทนรวมตลอดชว่ง
ระยะเวลาดงักลา่วที ่ 30.1%, 38.0% และ 46.4% ตามลาํดบั หรอืคดิเป็นผลตอบแทนเฉลีย่ตอ่ปีที ่
4.77%, 5.45% และ 8.09% ตามลาํดบั ทัง้นี ้ “แมผ้ลตอบแทนของพอรต์จาํลองจะไม่ไดส้งูทีส่ดุเมือ่
เทยีบกบัสนิทรพัยอ์ืน่ แตค่วามเสีย่งของพอรต์จาํลอง (คา่ความผนัผวนของผลตอบแทน) จะอยูใ่นระดบั
ทีต่ํ่ากวา่เมือ่เปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัยอ์ืน่” 

 

AIRA Asset Allocation Performance vs Other Assets 

 
 
 

 
 
หมายเหต:ุ ผลการดําเนินงานยอ้นหลงัของพอรต์จาํลอง เป็นผลการดําเนินงานทีค่ํานวณจากผลตอบแทนของแต่ละสนิทรพัยใ์น
ระหว่างชว่งวนัที ่ 1 ม.ค. 2018 – 31 พ.ค. 2023 โดยยงัไม่รวมค่าธรรมเนียมการจดัการและค่าใชจ้า่ยของการทําธรุกรรมซือ้ขาย
หน่วยลงทุนในกองทุนทีแ่นะนํา การลงทุนในหน่วยลงทุนมใิชก่ารฝากเงนิและมคีวามเสีย่งของการลงทุน ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มูลกอ่น
ตดัสนิใจลงทุน ผลการดําเนินงานในอดตีของกองทุนมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการดําเนินงานในอนาคต บรษิทัฯ ไม่ไดใ้หก้ารรบัประกนั
ความถูกตอ้งของขอ้มูล และไม่รบัผดิชอบความผดิพลาดหรอืเสยีหายทีอ่าจเกดิขึน้ได ้ รวมถงึความรบัผดิชอบต่อบุคคลงทีเ่กีย่วขอ้ง 
บรษิทัขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงขอ้มูลโดยไม่แจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ กรณุาศกึษาขอ้ตกลงในการใหบ้รกิาร 

 

Bloomberg Data as of 31 May 2023 
*ผลตอบแทนทีม่อีายุเกนิหน่ึงปี จะแสดงเป็นผลตอบแทนต่อปี (Annualized Return) 
 

Bloomberg Data as of 31 May 2023 

 
จะเสีย่งไปทําไม? 

ตดิตามบทวเิคราะห ์Asset Allocation ไดท้าง www.aira.co.th  และสามารถเปิดบญัชซี ือ้-ขาย
หลกัทรพัยท์ัง้ในและตา่งประเทศกบับรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จาํกดั (มหาชน) ไดท้างชอ่งทางตดิตอ่        

02-080-2724, 02-080-2788 หรอืเปิดบญัชซี ือ้-ขายหน่วยลงทุนไดท้างชอ่งทางตดิตอ่ 02-080-2909 

 โดย ศรณัยู สบืสุรยีก์ุล ผูจ้ดัการกองทุน ฝ่ายจดัการลงทุน, saranyou.s@aira.co.th 

http://www.aira.co.th/

