
การศึกษาผลตอบแทนของการลงทนุแบบเน้นคุณค่า (Value Investment) 

 ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET) 

 

นางสาวจนัทร์จิรา แก้วคง* 

รหสันกัศึกษา 6110323053 
 

บทคัดย่อ 

         การศกึษานีม้ีวตัถปุระสงค์เพื่อเปรียบเทยีบผลตอบแทนของการลงทนุแบบเน้นคณุคา่ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
จ านวน 4 วิธี อนัได้แก่ วธีิการลงทนุแบบ Benjamin Graham, วิธีการลงทนุแบบ ดร.นิเวศน์ เหมวชิรวรากร, วิธีการลงทนุ       
แบบ Piotroski F-Score และวิธีการลงทนุแบบ VI 2019 โดยใช้ข้อมลูทตุยิภมูิรายเดือน ครอบคลมุระยะเวลาตัง้แตเ่ดือน           
ธนัวาคม 2556  ถึง เดือนธนัวาคม 2561 ท าการคดัเลอืกหลกัทรัพย์เพื่อลงทนุในแตล่ะปี ผลการศกึษาแสดงให้เห็นวา่         
วิธีการลงทนุแบบ VI 2019 นัน้ให้ผลตอบแทนเฉลีย่สงูที่สดุเมื่อเทียบกบัแนวทางการลงทนุแบบ Value Investment วิธีอื่น ๆ      
อีกทัง้ยงัให้ผลตอบแทนสงูกวา่ผลตอบแทนเฉลีย่ของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยอกีด้วย โดยการลงทนุแบบ VI 2019    
เป็นรูปแบบการลงทนุท่ีผสมผสานแนวคิดการลงทนุของ Warren Buffett ดร.นิเวศน์ เหมวชิรากร และ อจ.ไพบลูย์ เสรีวิวฒันา 
เข้าด้วยกนั เน้นการลงทนุระยะยาวในหลกัทรัพย์ซึง่เป็นธุรกิจที่มปัีจจยัพืน้ฐานท่ีด ี โดยพิจารณาจากเกณฑ์ทัง้ในเชิงปริมาณและ
เชิงคณุภาพ โดยแนวคิดนีใ้ห้ความสนใจกบัสว่นเผ่ือความปลอดภยั (Margin of Safety) ซึง่ถือวา่เป็นปัจจยัหลกัที่ส าคญัของ   
การลงทนุแบบ Value Investment จากผลการศกึษาข้างต้น ยงัคงสนบัสนนุวา่แนวทางการลงทนุแบบ Value Investment 
เหมาะส าหรับนกัลงทนุท่ีเน้นลงทนุระยะยาวทกุเพศ ทกุวยั เพราะแนวคดิการลงทนุนีอ้ยูบ่นพืน้ฐานของตรรกะเหตแุละผล      
โดยไมม่ีข้อจ ากดัทีเ่กิดจากการขาดประสบการณ์ด้านการลงทนุ สง่ผลให้เมื่อน าแนวคดิการลงทนุนีไ้ปใช้จะช่วยลดความเสยีหาย
ที่เกิดจากการตดัสนิใจผิดพลาดในการลงทนุท่ีเกิดขึน้ได้ ภายใต้สถานการณ์ที่ตลาดหลกัทรัพย์มีความผนัผวนสงู 
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Abstract 

The main purpose of this study is to compare the return on value investment in the Stock Exchange of 
Thailand from four investment methods.  The four methods are Benjamin Graham investment method, Dr.Niwes 
Hemvachiravarakorn investment method, Piotroski F-Score and Investment Method VI 2019.This analysis is based 
on monthly secondary data during December 2013 to December 2018, and the data are used for stock selection for 
investment each year. The results show that the VI 2019 investment method provides the highest average return 
among the four investment methods, and the average return is higher than the average return of the Stock 
Exchange of Thailand. The VI 2019 investment method is the combination of investment concepts of Warren Buffett, 
Niwes Hemvachiravarakorn and Paiboon Sareewiwatthana.This investment method is one of the long-term 
investments in good fundamental stocks. The good fundamental stocks have to meet the quantitative and 
qualitative criteria. The main key of this investment method is the Margin of Safety, considered as an important 
factor under the concept of the Value Investment. In conclusion, the result indicates the Value Investment is still 
suitable for long-term investors because this investment method is based on logic and causal relationship without 
limitation of inexperience in stock investment. Therefore, when you apply the investment method, you can reduce 
the impact of making a wrong decision on investment with the high volatility of in the stock market. 
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