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บทคดัย่อ 
  

 การศึกษาในคร้ังน้ี มีวตัถุประสงคเ์พื่อ ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) 

ของกองทุนรวม เฉพาะกองทุนรวมหุน้ระยะยยาว (Long Term Equity Fund :LTF) และกองทุนรวมเพื่อ

การเล้ียงชีพ (Retirement Mutual Fund : RMF) ของธนาคารพาณิชยก์รณีศึกษา 3 ธนาคารไดแ้ก่ 

ธนาคารกรุงเทพ, ธนาคารไทยพาณิชย ์และธนาคารกสิกรไทย โดยเลือกกองทุนท่ีมีนโยบายลงทุนใน

ตลาดทุน ประกอบดว้ย กองทุนเปิดบวัหลวงตราสารทุนเพื่อการเล้ียงชีพธนาคารกรุงเทพ (BERMF), 

กองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์น้ระยะยาวทาร์เก็ตธนาคารไทยพาณิชย ์(SCBLTT) และ กองทุนเปิดเค หุ้นทุน

เพื่อการเล้ียงชีพ ธนาคารกสิกรไทย (KASEQRM) ในการศึกษาใช้ขอ้มูลรายสัปดาห์ ประกอบด้วย 

มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ของแต่ละกองทุน จ านวน 3 กองทุน และขอ้มูลดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 

ช่วงเวลาตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2550 ถึง 1 มกราคม 2556 รวมทั้งส้ิน 976 ชุดขอ้มูล 

การทดสอบความน่ิงของขอ้มูลอนุกรมเวลา หรือ ยนิูทรูท พบวา่มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของแต่ละ

กองทุนท่ีศึกษาทั้ง 3 กองทุนและดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 มีลกัษณะน่ิงท่ี Order of Difference เท่ากบั 

I(1) 
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การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration) พบวา่มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ

ของกองทุนท่ีศึกษาทั้ง 3 กองทุน และ ดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะ

ยาว (Cointegration) พบวา่มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุน ทั้ง 3 กองทุน และ ดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท

50 มีความสัมพนัพธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว รวมถึงยงัมีความสัมพนัธ์แบบสองทิศทาง  

การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้น ด้วยวิธี Error Correction Mechanism 

(ECM) เพื่อพิจารณาถึงการปรับตวัในระยะสั้น พบวา่ กรณีท่ีมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของแต่ละกองทุนเป็น

ตวัแปรอิสระ ดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 เป็นตวัแปรตามนั้น กองทุนเปิดบวัหลวงตราสารทุนเพื่อการ

เล้ียงชีพธนาคารกรุงเทพ (BERMF) และ กองทุนเปิดเค หุ้นทุนเพื่อการเล้ียงชีพ ธนาคารกสิกรไทย 

(KASEQRM) มีการปรับตวัในระยะสั้น กรณีท่ีมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของแต่ละกองทุนเป็นตวัแปรตาม

ดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 เป็นตวัแปรอิสระ พบว่า กองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์้นระยะยาวทาร์เก็ต

ธนาคารไทยพาณิชย์ (SCBLTT) และ กองทุนเปิดเค หุ้นทุนเพื่อการเล้ียงชีพ ธนาคารกสิกรไทย 

(KASEQRM) มีการปรับตวัในระยะสั้น 

การทดสอบสมมติฐานเชิงเป็นเหตุเป็นผลดว้ยวธีิ Granger Causility Test เม่ือทดสอบดว้ยระดบั
นยัส าคญั 0.01 พบวา่ มีความสัมพนัธ์แบบทิศทางเดียว กล่าวคือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนท่ีใช้
ศึกษาทั้ง 3 กองทุน ไม่ไดเ้ป็นสาเหตุของดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 แต่ ดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 
เป็นสาเหตุของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนท่ีใชศึ้กษาทั้ง 3 กองทุน เม่ือทดสอบดว้ยระดบันยัส าคญั 
0.05 พบวา่ ไม่มีความสัมพนัธ์กนั กล่าวคือ มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิดบวัหลวงตราสารทุน
เพื่อการเล้ียงชีพธนาคารกรุงเทพ (BERMF), กองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์้นระยะยาวทาร์เก็ตธนาคารไทย
พาณิชย ์ (SCBLTT) ไม่ไดเ้ป็นสาเหตุของดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 และ ดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 
ไม่ไดเ้ป็นสาเหตุของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเปิดบวัหลวงตราสารทุนเพื่อการเล้ียงชีพธนาคาร
กรุงเทพ (BERMF), กองทุนเปิดไทยพาณิชยหุ์้นระยะยาวทาร์เก็ตธนาคารไทยพาณิชย ์(SCBLTT) ส่วน
ความสัมพนัธ์ระหวา่งกองทุนเปิดเค หุ้นทุนเพื่อการเล้ียงชีพ ธนาคารกสิกรไทย (KSEQRM) กบัดชันี
ราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 ทิศทางความสัมพนัธ์  เป็นไปแบบทิศทางเดียว  กล่าวคือ 
การเปล่ียนแปลงของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ของกองทุนเปิดเค หุ้นทุนเพื่อการเล้ียงชีพ ธนาคาร
กสิกรไทย (KSEQRM) ไม่เป็นตน้เหตุ ของการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 และในทาง
กลบักนั การเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ซ็ท50 เป็นตน้เหตุ ของการ
เปล่ียนแปลงของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ของกองทุนเปิดเค หุ้นทุนเพื่อการเล้ียงชีพ ธนาคารกสิกร
ไทย (KSEQRM) 
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ABSTRACT 
 

 In this study, the objective was to examine the relationship between NAV from the 
RMF Fund, the LTF Index of 3 Thai Commercial Banks and SET INDEX 50 Price, by choosing 
Funds that invest in capital market policies. This includes two RMF funds, including: mutual BLS. 
Bualuang Equity RMF (BERMF) Fund of Bangkok Bank co.,ltd, Kasikorn Bank’s Equity Mutual 
Funds (KASEQRM) and one LTF fund: mutual funds  Siam Commercial Bank’s Long Term Target 
(SCBLTT).  The study data included the daily net asset value (NAV) of each fund and information 
from SET 50 Index Price. The data was  taken  for  the  period  1st January 2009 to  1st  January  2013 
and included a total of  976 data  sets. 
 The study  used  a  static  test or  unit root of the rate of return for  each fund  and  SET 50 
Index Price,  an   analysis  of  the  long-term  equilibrium  relationship   using   co-integration,  
equilibrium  analysis  of  relationships  in  the  short  term,  an  Error Correction  Mechanism (ECM) 
and  a  Granger  Causality  Test. 
 The test and stability data showed that NAV for each fund’s Return Index and the  static 
characteristics (stationary) of  the  order  of  integration were equal  to  1  or  I(1). 
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Testing  relationships over  the  long  run  equilibrium  using  the  co-integration  method 
found  that  NAV for each fund and the SET 50 Index Price are balanced in  the Long-term, revealing  
a two directional  relationship. 
 An  equilibrium  analysis  was  carried  on  the  short  term relationships  using  an  Error  
Correction  Mechanism  (ECM) and in  the case of  SET50 Index Price revealed  independent 
variables.  NAV for each fund revealed dependent variables. For BLS it was found That for mutual 
fund shares Siam Commercial Bank’s Long Term Target (SCBLTT) and Kasikorn Bank’s Equity 
Mutual Fund (KASEQRM), adjustments occurred in  the  short  term  in  case  of  NAV of  the  funds  
revealed  independent variables. SET50 Index Price as a dependent variable found only Bualuang 
Equity RMF (BERMF) Fund of Bangkok Bank co., ltd and Kasikorn Bank’s Equity Mutual Funds 
(KASEQRM) revealed a short-term adjustment. 
 Hypothesis testing analysis using the Granger Causality Test with the level of significance 
0.01 revealed funds studied correlated with SET50 Index Price in a one-way relationship caused a 
Change of NAV of the Fund did not cause a changes in SET50 Index Price. But the change of SET50 
Index Price caused the change of NAV of the funds. But Hypothesis testing analysis using the 
Granger Causality Test with the level of significance 0.05 revealed funds studied correlated with 
SET50 Index Price in no relationship in case of Bualuang Equity RMF (BERMF) and Siam 
Commercial Bank’s Long Term Target (SCBLTT) funds did not caused SET50 and SET 50 did not 
cause Bualuang Equity RMF (BERMF) and Siam Commercial Bank’s Long Term Target (SCBLTT) 
funds. Finally, Hypothesis testing analysis using the Granger Causality Test with the level of 
significance 0.05 revealed funds studied correlated with SET50 Index Price in a one-way relationship 
caused a Change of NAV of Kasikorn Bank’s Equity Mutual Funds (KASEQRM) did not cause a 
changes in SET50 Index Price. But the change of SET50 Index Price caused the change of NAV of 
Kasikorn Bank’s Equity Mutual Funds (KASEQRM). 

 
 
 

 
 
 


