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บทคัดย่อภาษาไทย....................................................................................................................... ง
บทคัดย่อภาษาอังกฤษ...................................................................................................................จ
กิตติกรรมประกาศ.................................   ฉ
สารบัญ..............................  ซ
สารบัญตาราง................................................................................................................................ ฌ
สารบัญรูปภาพ.......................................................   ฎ
บทท่ี 1 บทนำ....................................................................................................................................1

1.1 ความเป็นมาและความสำคัญของปัญหา......................................................................... 1
1.2 วัตถุประสงค์ของการวิจัย.................................................................................................. 3
า.3 ขอบเขตของการวิจัย.................;...................... ............................................................... 4
1.4 ข้อสมมติเบื้องต้น......... ...................................  4
1.5 ข้อจำกัดของการวิจัย.........................................    4
1.6 คำจำกัดความที่ใข้ในการวิจัย.............................................................................................5
1.7 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ..................................................   6
1.8 วิธีดำเนินการวิจัย..................................  6
1.9 ลำดับขั้นตอนในการเสนอผลการวิจัย.............................................................................. 7

บทท่ี 2 เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง................................... ...................................................8
2.1 การวัดผลประกอบการของกองทุนรวม............................................................................8
2.2 พฤติกรรมของนักลงทุนในกองทุนรวม.............................................................................. 9
2.3 พฤติกรรมของผู้จัดการกองทุนรวม....................................................   13

บทท่ี 3 สมมติฐาน..............................................   17
บทท่ี 4 วิธีดำเนินการวิจัย......................................................................................................... 22

4.1 ตัวแปร ........................................................................................................................... 22
4.2 แบบจำลอง...................................................................................................................... 24
4.3 การทดสอบสมมติฐาน...............................................................  29
4.4 Robustness Test.....................................     32

บทท่ี 5 ข้อมูล.......................................    35
5.1 กลุ่มตัวอย่าง.................................................................................................................. 35

สารบญ

ห น ้า



5.2 การวิเคราะห์ข้อมูลเบื้องต้น........................................................     37
บทท่ี 6 ผลการวิเคราะห์................................................................................................................ 41
6.1 ผลการวิเคราะห์พqติกรรมนักลงทุนในกองทุนรวม.........................................................41
6.2 ผลการวิเคราะห์พqติกรรมการปรับเปลี่ยนความเสี่ยงของผู้จัดการกองทุนรวม............47
6.3 ผลการวิเคราะห์ Robustness T e s t ...............................................................................64
บทท่ี 7 สรุปผลการวิจัย อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ........................ ....................................... 69

7.1 สรุปผลการวิจัย............ .....................................................   69
7.2 ข้อเสนอแนะ..................................................................................................................... 71

รายการอ้างอิง...........................................................................................  .72
ภาคผนวก.............................................................................   75
ประวํตผู้เขียนวิทยานิพนธ์..............................................................................................................77



ตารางท่ี 5.1 แสดงค่าสหสัมพันธ์ของตัวแปรวัดผลประกอบการโดยเปรียบเทียบของกองทุน
รวม..................................................................................................................  37

ตารางท่ี 5.2 แสดงข้อมูลเบื้องต้นของกลุ่มตัวอย่างกองทุนรวมเปิดตราสารทุนในประเทศ
ไทย ต้ังแต่ปี พ.ศ. 2543-2548 จำนวน 99 กองทุน ซึ่งเป็นข้อมูลรายเดือนรวม
72 เด ือน............................................................................................................. 38

ตารางท่ี 5.3 แสดงผลการวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนและความผันผวนของผลตอบแทน
เบื้องต้นของกลุ่มตัวอย่างกองทุนรวมเปิดในประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2543-
2548....................................................................................................................  39

ตารางท่ี 5.4 แสดงผลข้อมูลเบื้องต้นของกลุ่มตัวอย่างกองทุนรวมเปิดในประเทศไทย โดย
แบ่งข้อมูลออกเป็นรายปี ต้ังแต่ปี พ.ศ. 2543-2548 จำนวน 99 กองทุน........... 40

ตารางท่ี 6:1 แสดงผลการประมาณค่าสมการแสดงความสัมพันธ์ระหว่างการไหลเข้า-ออก
สุทธิของเงินทุนกับอันตับผลประกอบการของกองทุนรวม (ลมการที่า)...........  43

ตารางท่ี 6.2 แสดงผลการประมาณค่าสมการแสดงความสัมพันธ์ของระตับการไหลเข้า-
ออกสุทธิของเงินทุนส่กองทุนรวมที่มีผลประกอบการดีในอดีตโดยเปรียบเทียบ
(ลมการท่ี 2 ) ...................................................................................................... 46

ตารางท่ี 6.3 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table แสดงการจัดอันตับผล
ประกอบการกองทุนแบบแบ่งแยกกองทุนที่เป็นผู้แพ้และผู้ชนะโดยใช้เกณฑ์
ร้อยละ 50 และร้อยละ 25...................................................................................  49

ตารางท่ี 6.4 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table ใช้เกณฑ์ผลตอบแทน
ส่วนเกินจากตลาดแบ่งแยกระหว่างกองทุนรวมที่เป็นผู้ชนะและผู้แพ้...............  50

ตารางท่ี 6.5 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table สำหรับข้อมูลแบบ
entire period (6ปี) และ sub-period (3ปี)........................................................  52

ตารางท่ี 6.6 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table จำแนกตามอายุของ
กองทุนรวม..........................................................................................................  55

ตารางท่ี 6.7 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table จำแนกตามขนาด
สินทรัพย์สุทธิของกองทุนรวม..............................................................................  58

สารบัญตาราง

ห น ้า



ตารางท่ี 6.8 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table มีกลุ่มตัวอย่างเฉพาะ
กองทุนรวมท่ีมีสถานะเป็น ''ผู้ชนะ,’ ตอนส้ินปีปฏิทิน โดยคำนวณหาผู้ชนะจาก 
การจัดอันดับผลตอบแทนสะสมในหนึ่งปี ต ั้งแต่เด ือนมกราคมถึงเด ือน
ธันวาคม............................................................................................................  60

ตารางท่ี 6.9 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table มีกลุ่มตัวอย่างเฉพาะ
กองทุนรวมท่ีมีสถานะเป็น "ผู้แพ้" ตอนส้ินปีปฏิทินปฏิทิน โดยคำนวณหาผู้แพ ้
จากการจัดอันดับผลตอบแทนสะสมในหนึ่งปี ตั้งแต่เดือนมกราคมถึงเดือน
ธันวาคม.............................................................................................................  61

ตารางที่6.10 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table มีกลุ่มตัวอย่างเฉพาะ 
กองทุนรวมท่ีมีสถานะเป็น “ผู้ชนะ” ตอนส้ินปีปฏิทิน โดยคำนวณหาผู้ชนะด้วย 
การจัดอันดับผลตอบแทนสะสม R; 12.M (เป็นอันดับผลตอบแทนสะสมตั้งแต่
เดือนท่ี M จนถึงเดือนธันวาคม)........................................................................  63

ตารางที่6.11 แสดงผลการประมาณการ 2x2 Contingency Table ปีของกองทุนจำลอง
(simulated funds).............................................................................................  65

ตารางท่ี 6.12 แสดงผลการประมาณค่าแสดงความสัมพันธ์ของสถานะกองทุนรวมและการ
ปรับเปลี่ยนความเส่ียงของกองทุนรวม (สมการท่ี 3.1)......................................  66

ตารางท่ี 6.13 แสดงผลการประมาณค่าแสดงความสัมพันธ์ของสถานะกองทุนรวมและการ
ปรับเปล่ียนความเลี่ยงของกองทุนรวมที่มีอายุน้อย (สมการท่ี 3.2).................. 67

ตารางท่ี 6.14 แสดงผลการประมาณค่าแสดงความสัมพันธ์ของสถานะกองทุนรวมและการ
ปรับเปลี่ยนความเลี่ยงของกองทุนรวมที่มีฃนาดเล็ก (สมการท่ี 3.3)..............  68

ห น ้า



หน้า
รูปภาพท่ี 3.1 แสดงปริมาณเงินไหลเข้าและออกของกองทุนรวมตราสารทุนประเภท

ทั่วไปแบบแยกรายปีในช่วงปีพ.ศ. 2 54 3 -25 4 8 ..................................... 18
รูปภาพท่ี 3.2 แสดงผลรวมของปริมาณเงินไหลเข้าและออกกองทุนรวมตราสารทุน

ประ๓ ทท่ัวไป ต้ังแต่ พ.ศ. 2543 -  2548.................................................. 19
รูปภาพท่ี 4.1 แสดงภาพดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยตั้งแต่ปีพ.ศ. 2543 -

2548................................................................................................... 28

สารบ้ญรูปภาพ ฎ


	ปกภาษาไทย

	ปกภาษาอังกฤษ

	หน้าอนุมัติ

	บทคัดย่อภาษาไทย

	บทคัดย่อภาษาอังกฤษ

	กิตติกรรมประกาศ

	สารบัญ


