
บทที่ 3 
ระเบียบวิธีการศึกษา 

 
 การศึกษาคนควาอิสระเรื่องการเปรียบเทียบระหวางผลตอบแทนและความเสี่ยงใน

กลุมลงทุนโดยสัญญาณซื้อขายทางเทคนคิเพื่อซ้ือขายสัญญาซื้อขายลวงหนา SET50Index Futures 
กับการลงทุนในกลุมลงทุนประสิทธิภาพของมารโควิทซ ระหวางป พ.ศ 2549-2550 มีระเบียบ
วิธีดําเนนิการศึกษาขอบเขตการศึกษาดังนี ้
 
ขอบเขตการศกึษา 
 
 ขอบเขตเนื้อหา 

เนื้อหาในการศึกษาของการคนควาอิสระ เร่ืองการเพือ่ศึกษาเปรียบเทียบการวเิคราะห
ทางเทคนิคกับการวิเคราะหตามแนวทางกลุมลงทุนประสิทธิภาพของมารโควิทซ ตอผลตอบแทน
และความเสีย่งจากการลงทนุในสัญญาซื้อขายลวงหนา SET50Index Futures โดยการศึกษาครั้งนี้ 
จะศึกษาเฉพาะนักลงทุนแบบยอมรับความเสี่ยง เพื่อเก็งกําไรในการซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนา
SET50 Index Futures 2549-2550 

 
ขอบเขตประชากร 
ประชากรในการศึกษาครั้งนีค้ือ หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและ 

สัญญาFuturesในตลาดอนุพนัธแหงประเทศไทย 
 
ขนาดตัวอยางและวิธีการคัดเลือกตัวอยาง 
ตัวอยางในการศึกษาครั้งนี้ คือ ขอมูลหลักทรัพยในกลุมSET50 และขอมูลของ SET50 

Index Futuresระหวางป 2549-2550  
     
วิธีการศึกษา  

การเก็บรวบรวมขอมูล 
  ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data)  เปนการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงตางๆ เชน 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย , เว็บไซต , เอกสารและหนังสือที่เผยแพรขอมูลขอมูลที่นํามาใช
ในการศึกษาคือ ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยเก็บรวบรวมมาจากการสรุปราคาปดในแตละ
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วันของ SET50 index Futures และจากศูนยการเงินและการลงทุน มหาวิทยาลัยเชียงใหม (Finance 
and Investment Center, Chiang Mai University) และขอมูลสถิติการซื้อขายหลักทรัพยที่สรุปโดย
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และเว็บไซดไดแก www.settrade.com, www.set.or.th, 
www.setsmart.com และเอกสาร วารสารตาง ๆที่เกี่ยวของกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
  เคร่ืองมือท่ีใชในการศึกษา  
 เครื่องมือที่ใชในการรวบรวมขอมูลคือขอมูลทุติยภูมิ โดยการเก็บรวบรวมขอมูลจาก
แหลงตางๆ จาก Website ตางๆ ที่เกี่ยวของกับตลาดหลักทรัพยและตลาดอนุพันธ 
 
  วิธีการวิเคราะหขอมูล 
  การศึกษาครั้งนี้มีสมมติฐานในการศึกษาในการพิสูจนวา SET50 Index Futures เมื่อทํา
การลงทุนตามสัดสวนที่เหมาะสมสามารถกระจายความเสี่ยงและทําใหประสิทธิภาพของการลงทุน
ดีขึ้นไดโดยแบงการศึกษาออกเปน 4 สวนดังตอไปนี ้
  สวนที่ 1. การวิเคราะหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง เพื่อหาสัดสวนการลงทนุใน
หลักทรัพยภายในกลุมลงทุนประสิทธิภาพของมารโควิทซ (Efficiency Portfolio) ไดมีสมมุติฐาน
การศึกษาสวนนี้วากลุมลงทนุประสิทธิภาพบนจุดตดัระหวาง CML กับ Efficient Frontier จะให
ผลตอบแทนการลงทุนเทียบกับความเสี่ยง (Sharpe ratio) สูงกวา Market Portfolio โดยการศึกษา
คร้ังนี้จะทําการทดสอบหากลุมลงทุนประสิทธิภาพจากหลักทรัพยที่มผีลตอบแทน และ Sharpe 
ratio สูงที่สุดโดยมีขั้นตอนการศึกษาดังนี ้

1.1 รวบรวมขอมลูของหลักทรัพยในกลุมSET50โดยพจิารณาขอมูลราคาปดราย
สัปดาหระหวางป 2549-2550 

1.2 คํานวณอตัราผลตอบแทนเฉลี่ยตอสัปดาหแบบเรขาคณิต 
1.3 ศึกษา Risk free rate จากอตัราดอกเบี้ยเงนิฝากประจํา 24 เดือนของธนาคารแหง

ประเทศไทย 
1.4 ทดสอบการหากลุมลงทุนประสิทธิภาพโดยใชโปรแกรม Portfolio Optimization

เพื่อหาจดุตัดบนเสน Efficient Frontier กับเสน CML จากหลักทรัพยกลุมSET50 
และเปรียบเทยีบอัตราผลตอบแทน ความเสี่ยง และประสิทธิภาพกลุมลงทุนโดย 
ใช Sharpe Ratio ในการพจิารณา  

1.5 ทดสอบการคัดกรองหลักทรัพยที่มีน้ําหนกัลงทุนมากกวา 1% และเปรียบเทยีบ
ประสิทธิภาพของกลุมลงทุนในขอ4 โดยพิจารณาทําการทดสอบซ้ําเมื่อพบวามีคา
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Sharpe ratio สูงขึ้น โดยใชโปรแกรม Portfolio Optimization เพื่อหาจุดตัดระหวาง
เสน Efficient Frontier กับ เสน CML และเปรียบเทยีบอัตราผลตอบแทน ความ
เสี่ยง และประสิทธิภาพกลุมลงทุนโดย Sharpe Ratio  

   
  สวนที่2. การศึกษาเปรียบเทียบผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนใน SET50 
Index Futures โดยการวิเคราะหทางเทคนิคตางๆเทียบกับ Market Portfolioไดมีสมมุติฐานของ
การศึกษาสวนนี้วาการใชสัญญาณในการซื้อขายทางเทคนิคตางๆใน SET50 Index Futures แทน
กลุมลงทุนใดๆที่ลงทุนเฉพาะ ใน SET50 Index Futures เพื่อใชในการศึกษาขั้นตอนถัดไป โดยมี
ขั้นตอนการศึกษาดังนี้ 

 
2.1 จําลองการลงทุนยอมรับความเสี่ยงเก็งกําไรในสัญญา SET50Index Futures 

โดยใชสัญญาณการซื้อขายจากการวิเคราะหทางเทคนิคตางๆ 
2.2 เปรียบเทียบผลตอบแทน ความเสี่ยงและ Sharpe ratio ของการลงทุนเก็งกําไร

ในสัญญา SET50Index Futures ตามสัญญาณทางเทคนิคตางๆกับตลาดโดยมี
สมมติฐานในการศึกษามดีังตอไปนี ้

2.2.1 อางอิง ราคาปด ณ ส้ินวันทาํการรายสัปดาห ของ SET50 
เปนตัวแทนในการวิเคราะหราคา SET50Index Futures 

2.2.2 ไมมีคาใชจายและคาธรรมเนียมในการซือ้ขาย
หลักทรัพยและSET 50 Index Futures 

2.2.3 การเก็งกําไรใน SET50Index Futures จะใชสัญญาณซื้อ
ขายจากการวิเคราะหทางเทคนิคและทําการทําสัญญาจะ
ซ้ือ หรือจะขาย ณ สัปดาหทีม่ีสัญญาณซื้อขายเกิดขึน้ 

2.2.4 พิจารณาเฉพาะผลตอบแทนและความเสีย่งในการซื้อ
ขายจากสัญญาณทางเทคนิคเทานั้นโดยยกเวนความเสี่ยง
จากการถูกบังคับขายจากวันหมดอายุสัญญา 

2.3 เครื่องมือทางเทคนิค (Technical Indicators) ที่ใชวเิคราะหศึกษา 
 2.3.1 เครื่องมือเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่สองเสน (Moving Average 

Convergence Divergence: MACD) 
 2.3.2 เครื่องมือเสนดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength 

Index: RSI) 
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   2.3.3 เครื่องมือเสนสโตแคสติกส (Stochastic) 
   2.3.4 ดัชนีการแกวงตัว Commodity Channel Index (CCI) 
 
 

สวนที่ 3. การศึกษาการประยุกตใช SET50 Index Futures ในการกระจายความเสีย่ง
และเพิ่มโอกาสในการทํากําไรโดยเปรียบเทียบผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในสัญญา
ซ้ือขายลวงหนา SET50 Index Futures พรอมกับ Market Portfolio เพื่อพิสูจนสมมุติฐานการศึกษา 
SET50 Index Futures เมื่อทําการลงทุนตามสัดสวนที่เหมาะสม สามารถกระจายความเสี่ยงและทํา
ใหประสิทธิภาพกลุมลงทุนดีขึ้นโดยมีขัน้ตอนการศึกษาเพื่อศึกษาระดบัความเสี่ยงเมือ่ทําการลงทุน
ใน Futures พรอมกับ Market Portfolio ดงัตอไปนี ้

3.1 ทดสอบหากลุมลงทุนประสิทธิภาพโดยโปรแกรม Portfolio Optimization 
จากกลุมลงทนุ SET50 Portfolio และกลุมลงทุนใน SET50 Index Futures 
ตามสัญญาณทางเทคนิคตางๆจากการศึกษาสวนที2่ 

3.2 การศึกษาสัดสวนการลงทุนใน Futures พิจารณาการลงทุนตามมูลคาเต็มของ
สัญญา SET50 Index Futures  ไมพิจารณาบัญชี margin ในการศึกษาเนื่องจาก
ตองการศึกษาเฉพาะผลตอบแทนขั้นต่ําและสามารถเปรียบเทียบกนัระหวาง
กลุมการลงทุนในการศึกษาได 

 
สวนที่ 4. การศึกษาการประยุกตใช SET50 Index Futures ในการกระจายความเสี่ยงแล

โดยเปรียบเทยีบผลตอบแทนและความเสีย่งจากการลงทนุในสัญญาซื้อขายลวงหนา SET50 Index 
Futures พรอมกับ Markowitz Portfolio เพือ่พสูิจนสมมุติฐานการศึกษา SET50 Index Futures เมื่อ
ทําการลงทุนตามสัดสวนที่เหมาะสม สามารถกระจายความเสี่ยงและทําใหประสิทธิภาพกลุมลงทุน
ดีขึ้นโดยมีขัน้ตอนการศึกษาเพื่อศึกษาระดบัความเสี่ยงเมือ่ทําการลงทุนใน Futures พรอมกับ 
Markowitz Portfolio ดังตอไปนี้ 

4.1 ทดสอบหากลุมลงทุนประสิทธิภาพโดยโปรแกรม Portfolio Optimization  
        จากกลุมลงทุนประสิทธิภาพตามการศกึษาสวนที่ 1 และกลุมลงทนุในสัญญา  
        SET50Index Futures ตามสัญญาณทางเทคนิคตางๆตามการศึกษาสวนที่ 2 
4.2 เปรียบเทียบผลตอบแทน ความเสี่ยงและ Sharpe ratio ของกลุมลงทุนที่ศึกษา 
      มาทั้งหมด 
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4.3 การศึกษาสัดสวนการลงทุนใน Futures พิจารณาการลงทุนตามมูลคาเต็มของ
สัญญา SET50 Index Futures ไมพิจารณาบัญชี Margin ในการศึกษาเนื่องจาก
ตองการศึกษาเฉพาะผลตอบแทนขั้นต่ําและสามารถเปรียบเทียบกนัระหวาง
กลุมการลงทุนในการศึกษาได 

 
ระยะเวลาในการศึกษา 

การศึกษาครั้งนี้ใชระยะเวลา 5 เดือน โดยเริ่มตั้งแตเดือน พฤศจิกายน 2551 จนถึง เดือน
มีนาคม 2552 

 
 
 
 


