
                                                         บทที่ 4 
ผลการศึกษา 

 
การศึกษาในครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อเปรียบเทียบตอผลตอบแทนและความเสี่ยงจาก

การลงทุนในกลุมลงทุนพรอมสัญญาซื้อขายลวงหนา SET 50Index Futures และ ตลาด โดยการ
วิเคราะหทางเทคนิคและ การวิเคราะหตามแนวทางกลุมลงทุนประสิทธิภาพ Markowitz เพื่อ
นําไปใชเปนแนวทางประกอบการตัดสินใจเลือกลงทุนในกลุมสินทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยพรอมกันกับลงทุนซื้อขายสัญญาลวงหนา SET50 Index Futures จากสัญญาณการ
วิเคราะหทางเทคนิค การศึกษานี้เก็บขอมูลข้ันทุติยภูมิจากฐานขอมูลระหวาง ป 2549 - 2550 โดยใช
ความเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย ในกลุม SET50 รายสัปดาหในการศึกษา 

 ในบทนี้นําเสนอการวิเคราะหผลแบงออกเปน 5 ประเด็นคือ การวิเคราะหขอมูลจาก
เชิงพรรณนา การวิเคราะหผลตอบแทนและความเสี่ยงตามแนวทางของ Makowitz เทียบกับตลาด 
การวิเคราะหผลตอบแทนและความเสี่ยงของการลงทุนในSET50 Index Futuresโดยใชสัญญาณทาง
เทคนิคตางๆ เทียบกับตลาด การวิเคราะหผลตอบแทนและความเสี่ยงของการประยุกตใช SET50 
Index Futures กับ Market Portfolio (SET50) การวิเคราะหผลตอบแทนและความเสี่ยงของการ
ประยุกตใช SET50 Index Futures กับกลุมลงทุนประสิทธิภาพโดยมีรายละเอียดดังนี้ 

 
1. การวิเคราะหเชิงพรรณนา 
ในการศึกษานี้มีหลักทรัพยในกลุม SET50 ที่ตองพิจาณาจะมีการคํานวณใหมทุกๆ 6 

เดือน จากระยะเวลาป 2549-2550 มีหลักทรัพยที่อยูในกลุม SET50 ดังตอไปนี้ 
ตารางที่  4-1  แสดงรายชื่อหลักทรัพยที่อยูในกลุม SET50 ตลอดระยะเวลาป 2549-2550 

หมวดธุรกิจ ช่ือหลักทรัพย Symbol 

1 Agribusiness CHAROEN POKPHAND FOODS PUBLIC CO,.LTD CPF 

2 BANGKOK BANK PUBLIC CO,.LTD BBL 

3 BANK OF AYUDHYA PUBLIC CO,.LTD BAY 

4 KASIKORNBANK PUBLIC CO,.LTD KBANK 

5 KIATNAKIN BANK PUBLIC CO,.LTD KK 

6 KRUNG THAI BANK PUBLIC CO,.LTD KTB 

7 

Banking 

SIAM CITY BANK PUBLIC CO,.LTD SCIB 
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ตารางที่  4-1 (ตอ) แสดงรายชื่อหลักทรัพยที่อยูในกลุม SET50ระยะเวลาป 2549-2550 
 

หมวดธุรกิจ 
ช่ือหลักทรัพย Symbol 

8 THE SIAM COMMERCIAL BANK PUBLIC CO,.LTD SCB 

9 TISCO BANK PUBLIC CO,.LTD TISCO 

10 

Banking 

TMB BANK PUBLIC CO,.LTD TMB 

11 CP ALL PUBLIC CO,.LTD CPALL 

12 
Commerce 

SIAM MAKRO PUBLIC CO,.LTD MAKRO 

13 SIAM CITY CEMENT PUBLIC CO,.LTD SCCC 

14 THE SIAM CEMENT PUBLIC CO,.LTD SCC 

15 

Construction 
Materials 

TPI POLENE PUBLIC CO,.LTD TPIPL 

16 
CAL-COMP ELECTRONICS (THAILAND) PUBLIC CO., 
LTD 

CCET 

17 DELTA ELECTRONICS (THAILAND) PUBLIC CO,.LTD DELTA 

18 

Electronic 
Components 

HANA MICROELECTRONICS PUBLIC CO,.LTD HANA 

19 BANPU PUBLIC CO,.LTD BANPU 

20 GLOW ENERGY PUBLIC CO,.LTD GLOW 

21 PTT AROMATICS AND REFINING PUBLIC CO,.LTD PTTAR 

22 PTT EXPLORATION AND PRODUCTION PUBLIC CO,.LTD PTTEP 

23 PTT PUBLIC CO,.LTD PTT 

24 
RATCHABURI ELECTRICITY GENERATING HOLDING 
PUBLIC CO.,LTD. 

RATCH 

25 

Energy & 
Utilities 

THAI OIL PUBLIC CO,.LTD TOP 

26 KHON KAEN SUGAR INDUSTRY PUBLIC CO,.LTD KSL 

27 

Food and 
Beverage THAI UNION FROZEN PRODUCTS PUBLIC CO,.LTD TUF 

28 BANGKOK DUSIT MEDICAL SERVICES PUBLIC CO,.LTD BGH 

29 

Health Care 
Services BUMRUNGRAD HOSPITAL PUBLIC CO,.LTD BH 
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ตารางที่  4-1 (ตอ) แสดงรายชื่อหลักทรัพยที่อยูในกลุม SET50 ระยะเวลาป 2549-2550 
หมวดธุรกิจ ช่ือหลักทรัพย Symbol 

30 
Industrial Materials 

& Machinery 
SAHAVIRIYA STEEL INDUSTRIES PUBLIC CO,.LTD SSI 

31 
Information & 

Communication 
Technology 

ADVANCED INFO SERVICE PUBLIC CO,.LTD ADVANC 

32 BEC WORLD PUBLIC CO,.LTD BEC 

33 
Media & Publishing 

MCOT PUBLIC CO,.LTD MCOT 

34 PTT CHEMICAL PUBLIC CO,.LTD PTTCH 

35 

Petrochemicals & 
Chemicals THAI PLASTIC AND CHEMICALS PUBLIC CO,.LTD TPC 

36 AMATA CORPORATION PUBLIC CO,.LTD AMATA 

37 CENTRAL PATTANA PUBLIC CO,.LTD CPN 

38 

Property 
Development 

ITALIAN-THAI DEVELOPMENT PUBLIC CO,.LTD ITD 

39 AIRPORTS OF THAILAND PUBLIC CO,.LTD AOT 

40 BANGKOK EXPRESSWAY PUBLIC CO,.LTD BECL 

41 PRECIOUS SHIPPING PUBLIC CO,.LTD PSL 

42 REGIONAL CONTAINER LINES PUBLIC CO,.LTD RCL 

43 THAI AIRWAYS INTERNATIONAL PUBLIC CO,.LTD THAI 

44 

Transportation & 
Logistics 

THORESEN THAI AGENCIES PUBLIC CO,.LTD TTA 

ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
   จากตารางที่ 4-1 พบวามีหลักทรัพยที่อยูในกลุม SET50 ตลอดระยะเวลาระหวางป 2006-

2007 มีทั้งหมด 44 หลักทรัพยกระจายในทุกกลุมอุตสาหกรรม โดยอยูในกลุมธนาคารมากที่สุด 9 
หลักทรัพย อยูในกลุมพลังงานเปนอันดับสอง 7 หลักทรัพย และกลุมขนสงเปนอันดับสาม  6 
หลักทรัพย 
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ตารางที่ 4-2 แสดงอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงรายสัปดาหของหลักทรัพยในกลุม 
SET50 เทียบกับตลาด 

หลักทรัพย 
ผลตอบแทนราย

สัปดาห 
ความเสี่ยง หลักทรัพย 

ผลตอบแทนราย
สัปดาห 

ความเสี่ยง 

SET* 0.21% 2.62% SET50* 0.24% 2.95% 

ADVANC 0.01% 4.41% MAKRO 0.55% 6.52% 
AMATA 0.29% 5.51% MCOT 0.09% 6.12% 

AOT 0.19% 3.89% PSL 0.34% 8.72% 
ATC 0.93% 5.75% PTT 0.55% 4.06% 

BANPU 1.18% 4.66% PTTCH 0.48% 4.09% 
BAY 0.63% 4.82% PTTEP 0.62% 4.68% 
BBL 0.14% 3.64% RATCH 0.15% 3.04% 
BEC 0.62% 4.68% RCL 0.22% 5.18% 

BECL 0.12% 2.72% SCB 0.56% 4.88% 

BGH 0.36% 3.80% SCC -0.03% 2.72% 

BH 0.33% 3.50% SCCC -0.16% 4.71% 
CCET 0.62% 2.81% SCIB -0.37% 4.88% 
CPF -0.23% 3.03% SSI -0.26% 3.74% 
CPN 0.66% 5.53% THAI 0.00% 4.17% 

DELTA 0.29% 4.42% TISCO 0.13% 4.78% 
GLOW 0.41% 3.61% TMB -0.87% 5.80% 
HANA -0.18% 3.66% TOP 0.37% 4.11% 

ITD 0.22% 7.39% TPC 0.25% 2.52% 
KBANK 0.25% 4.09% TPIPL -0.86% 6.87% 

KK 0.03% 4.03% TTA 0.77% 6.07% 
KTB 0.01% 4.97% TUF -0.21% 3.15% 
LH 0.04% 5.58% KSL 0.60% 5.20% 
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จากตารางที่ 4-2 พบวา Market Portfolio (SET) มีอัตราผลตอบแทน 0.21% ความเสี่ยง 
2.62% และ Portfolio SET50 มีอัตราผลตอบแทน 0.24 % ความเสี่ยง 2.95%   เมื่อพิจารณาราย
หลักทรัพย BANPU มีอัตราผลตอบแทนมากที่สุดที่ 1.18% มีความเสี่ยง 4.66% และ SSI มีอัตรา
ผลตอบแทนต่ําที่สุดคือ -0.26% มีความเสี่ยง3.74%  ความเสี่ยงในรายหลักทรัพยมีคาอยูระหวาง 
2.52% -8.72%  
 ตารางที่  4-3  แสดงอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจําของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  

อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก ของธนาคารพาณิชยจดทะเบียนในประเทศ 

อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก ของธนาคารพาณิชย ประจําวันที่  3 มกราคม 2549 
ธนาคาร 

ออมทรัพย 3 เดือน 6 เดือน 12 เดือน 24 เดือน  * 

กรุงเทพ 0.7500 2.0000 - 2.7500 2.2500 - 3.0000 2.5000 - 3.2500 3.2500 

กรุงไทย 0.7500 2.0000 - 2.7500 2.2500 - 3.0000 2.5000 - 3.2500 3.2500 

กสิกรไทย 0.7500 2.0000 - 2.7500 2.2500 - 3.0000 2.5000 - 3.2500 3.2500 

ไทยพาณิชย 0.7500 2.0000 - 2.7500 2.2500 - 3.0000 2.5000 - 3.2500 3.2500 

กรุงศรีอยุธยา 0.7500 - 3.0000 2.0000 - 3.0000 2.2500 - 3.2500 2.5000 - 3.5000 3.2500 - 3.7500 

 
จากตารางที่ 4-3 อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 24 เดือน เฉลี่ย เทากับ 3.5% ตอป หรือ   

เทากับ 0.067% ตอสัปดาห เปนคา ผลตอบแทนไรความเสี่ยง (Risk free rate) ในการศึกษาตอไป 
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2.การวิเคราะหผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนตามแนวทางกลุมลงทุน
ประสิทธิภาพของมารโควิทซ 

2.1.การวิเคราะหผลการทดสอบตามแนวทางการกระจายความเสี่ยงของ Makowitz 
โดยพิจารณาผลตอบแทน ความเสี่ยง และ Sharpe Ratio ณ จุดตัดระหวางเสน Efficient Frontier กับ 
CML เพื่อหาหลักทรัพยและน้ําหลักการลงทุนโดยใชโปรแกรม Portfolio Optimization โดยการ
ทดสอบทั้งหมด 12 คร้ังจากเริ่มตน 44 หลักทรัพยและทําการคัดเลือกจากน้ําหนักการลงทุน มีผลที่
ไดดังตอไปนี้ 
 

ภาพที่ 4-1 กราฟแสดงเสน CML กับเสน Efficient frontier จากโปรแกรมPortfolio 
Optimization  คร้ังที่ 1 

 
 

จากภาพที่4-1 แสดงอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง ณ จุดตัดระหวาง Efficient 
Frontier กับ CML โดยมีอัตราผลตอบแทนอยูที่ 0.383% และมีความเสี่ยงที่ 2.81%  
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ตารางที่4-4  แสดงรายชื่อหลักทรัพยและน้ําหนักการลงทุนของกลุมลงทุน
ประสิทธิภาพครั้งที่ 1(Markowitz Portfolio#1) ณ จุดตัดระหวาง Efficient Frontier กับ CML จาก
การทดสอบโปรแกรมครั้งที่ 1 

ทดสอบครั้งที่1 
อัตราผลตอบแทน 

รายสัปดาห 
ความเสี่ยง 

(คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) 
Sharpe Ratio 

Markowitz#1 0.38% 2.81% 0.112 

SET 0.21% 2.62% 0.080 

SET50 0.24% 2.95% 0.081 

หลักทรัพย น้ําหนกัการลงทุน หลักทรัพย น้ําหนกัการลงทุน 

ADVANC 5.55% MCOT 2.45% 

AMATA 4.88% PSL 2.38% 

ATC 6.96% PTT 7.48% 

BANPU 5.79% PTTCH 4.23% 

BAY 1.36% PTTEP 6.52% 

BBL 1.01% RATCH 6.02% 

BEC 7.52% RCL 5.40% 

BECL 0.30% SCB 1.50% 

CPF 0.04% SCC 4.70% 

GLOW 5.81% SCCC 4.50% 

ITD 0.33% SCIB 1.66% 

KBANK 2.19% THAI 0.59% 

KK 0.96% TOP 6.82% 

KTB 0.89% TPIPL 1.93% 

LH 0.21% TTA 0.03% 
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จากตารางที่ 4-4  พบวาหลักทรัพยที่มากกวา 1 % มี ทั้งหมด 22 หลักทรัพย โดยมีอัตรา
ผลตอบแทน 0.38% ความเสีย่ง 2.81% และมี Sharpe Ratioที่ 0.112  มีหลักทรัพยที่พิจารณายกเลิก
การลงทุนตามแนวทางศึกษาพิจารณาถึงคา Sharpe Ratio ที่สูงขึ้นหรือไมในการทดสอบคัดเลือก
จากน้ําหนักการลงทุนที่มากกวา 1% เทานัน้หลังจากทําการทดสอบพิจารณา Sharpe Ratio ในรอบ
ถัดไปโดยทําการทดสอบซ้ําวิธีการเดยีวกนัทั้งหมด 12 รอบ  
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ตาราง 4-5 แสดงหลักทรัพย น้ําหนกัการลงทุน อัตราผลตอบแทน ความเสี่ยง และ Sharpe Ratio ของการทดสอบครังที่ 1-12 
หลกัทรัพย

1 ADVANC 5.55% ADVANC 5.34% ADVANC 0.06% ATC 16.39% ATC 8.92% ATC 3.92% ATC 11.38% ATC 17.37% ATC 18.37% ATC 19.85% ATC 18.07% ATC 15.77%

2 AMATA 4.88% AMATA 0.76% ATC 13.41% BANPU 16.66% BANPU 20.67% BANPU 22.77% BANPU 18.48% BANPU 23.56% BANPU 30.90% BANPU 41.46% BANPU 39.86% BANPU 53.82%

3 ATC 6.96% ATC 9.73% BANPU 12.45% BAY 2.14% BAY 9.69% BAY 2.76% BAY 2.08% BAY 0.16% BEC 33.05% BEC 28.66% BEC 32.98% BEC 26.77%

4 BANPU 5.79% BANPU 8.84% BAY 1.78% BBL 3.33% BBL 0.96% BEC 19.56% BEC 22.59% BEC 21.94% GLOW 2.09% GLOW 1.50% GLOW 9.06% GLOW 3.64%

5 BAY 1.36% BAY 10.51% BBL 2.57% BEC 11.27% BEC 15.44% GLOW 23.22% GLOW 14.38% GLOW 20.50% PSL 0.99% PTTCH 7.91% PTTCH 0.02%

6 BBL 1.01% BBL 1.46% BEC 10.70% GLOW 6.70% GLOW 5.75% PSL 2.95% PSL 2.25% PSL 3.39% PTTCH 11.84% TOP 0.61%

7 BEC 7.52% BEC 11.91% GLOW 9.91% PSL 2.73% PSL 2.63% PTT 3.56% PTT 3.82% PTT 0.86% TOP 2.76%

8 BECL 0.30% GLOW 4.99% KBANK 0.34% PTT 2.42% PTT 9.72% PTTCH 1.61% PTTCH 14.65% PTTCH 8.94%

9 CPF 0.04% KBANK 4.57% PSL 7.92% PTTCH 15.93% PTTCH 10.15% PTTEP 6.28% PTTEP 2.62% PTTEP 0.16%

10 GLOW 5.81% MCOT 0.12% PTT 10.25% PTTEP 9.81% PTTEP 7.38% RATCH 0.44% RCL 0.76% TOP 3.13%

11 ITD 0.33% PSL 1.76% PTTCH 13.00% RATCH 1.67% RATCH 2.52% RCL 4.27% SCB 0.07%

12 KBANK 2.19% PTT 6.30% PTTEP 4.46% RCL 3.71% RCL 1.11% SCB 1.42% TOP 6.91%

13 KK 0.96% PTTCH 4.01% RATCH 3.87% SCB 4.05% SCB 3.24% TOP 7.23%

14 KTB 0.89% PTTEP 7.22% RCL 1.18% SCCC 0.79% TOP 1.80%

15 LH 0.21% RATCH 4.68% SCB 3.05% TOP 2.42%

16 MCOT 2.45% RCL 2.68% SCC 0.17%

17 PSL 2.38% SCB 2.56% SCCC 3.40%

18 PTT 7.48% SCC 1.86% TOP 1.49%

19 PTTCH 4.23% SCCC 3.21%

20 PTTEP 6.52% SCIB 0.60%

21 RATCH 6.02% TOP 6.42%

22 RCL 5.40% TPIPL 0.46%

23 SCB 1.50%

24 SCC 4.70%

25 SCCC 4.50%

26 SCIB 1.66%

27 THAI 0.59%

28 TOP 6.82%

29 TPIPL 1.93%

30 TTA 0.03%

Return 0.38% Return 0.52% Return 0.61% Return 0.69% Return 0.72% Return 0.69% Return 0.71% Return 0.77% Return 0.87% Return 0.94% Return 0.93% Return 1.01%

Std Dev 2.81% Std Dev 2.84% Std Dev 2.96% Std Dev 3.03% Std Dev 3.01% Std Dev 2.87% Std Dev 2.83% Std Dev 2.90% Std Dev 3.12% Std Dev 3.29% Std Dev 3.22% Std Dev 3.47%

Sharpe 0.112 Sharpe 0.159 Sharpe 0.184 Sharpe 0.204 Sharpe 0.217 Sharpe 0.216 Sharpe 0.229 Sharpe 0.242 Sharpe 0.258 Sharpe 0.267 Sharpe 0.269 Sharpe 0.270

ทดสอบครั้งที่12ทดสอบครั้งที่8 ทดสอบครั้งที่9 ทดสอบครั้งที่10 ทดสอบครั้งที่11ทดสอบครั้งที่4 ทดสอบครั้งที่5 ทดสอบครั้งที่6 ทดสอบครั้งที่7

หลกัทรัพย

ทดสอบครั้งที่1 ทดสอบครั้งที่2 ทดสอบครั้งที่3

ทดสอบครั้งที่1 ทดสอบครั้งที่2 ทดสอบครั้งที่3 ทดสอบครั้งที่4 ทดสอบครั้งที่9 ทดสอบครั้งที่10 ทดสอบครั้งที่11 ทดสอบครั้งที่12ทดสอบครั้งที่5 ทดสอบครั้งที่6 ทดสอบครั้งที่7 ทดสอบครั้งที่8
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2.2 การวิเคราะหผลการทดสอบ Optimization หลังจากทําซ้ําการพิจารณาคา Sharpe 
Ratio ที่เพิ่มขึ้นในกลุมลงทุนประสิทธิภาพ ทั้งหมด 12 คร้ัง และกลุมลงทุนประสิทธิภาพครั้งที่12 
(Markowitz Portfolio#12)เมื่อพิจารณาผลตอบแทน ความเสี่ยง และ Sharpe Ratio จากจํานวน
หลักทรัพย 4 หลักทรัพย ณ จุด ระหวางเสน Efficient Frontier กับ CML เพื่อหาหลักทรัพยและ
น้ําหนักการลงทุนโดยใชโปรแกรม Portfolio Optimization ผลที่ไดจากการทดสอบ มีดังตอไปนี้ 

 
ภาพที่ 4-2 กราฟแสดงเสน CML กับเสน Efficient Frontier จากโปรแกรม Portfolio 

Optimization คร้ังที่  12 พิจารณาหลักทรัพยทั้งหมด 4 หลักทรัพย โดยการศึกษานี้เรียกวา 
Markowitz Portfolio#12 

 

 
จากภาพที่4-4 แสดงถึง จุดตัดระหวาง CML และ Efficient Frontier อัตรา

ผลตอบแทนเทากับ 1.01% และมี ความเสี่ยง 3.50%  
 
ตารางที่ 4-6  แสดงรายชื่อหลักทรัพยและน้ําหนักการลงทุน ณ จุดตัดระหวาง 

Efficient Frontier กับ CML จากการทดสอบโปรแกรมครั้งที่ 12 มีดังนี้ 
 

หลักทรัพย น้ําหนักการลงทุน หลักทรัพย น้ําหนักการลงทุน 

ATC 15.77% BEC 26.77% 

BANPU 53.82% GLOW 3.64% 
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ทดสอบครั้งที่ 
อัตราผลตอบแทน 

รายสัปดาห 
ความเสี่ยง 

(คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) 
Sharpe Ratio 

Markowitz#12 1.01% 3.50% 0.270 

SET 0.21% 2.62% 0.080 

SET50 0.24% 2.95% 0.081 

 
จากตารางที่ 4-6 พบวาหลักทรัพยที่ลงทุนมีอัตราผลตอบแทน 1.01% ความเสี่ยง 

3.50% และมี Sharpe Ratio ที่ 0.270 โดยใหน้ําหนักการลงทุนในหลักทรัพย ATC 18.74% 
หลักทรัพย BANPU 51.17% และหลักทรัพย BEC 30.10% 
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3. การวิเคราะหผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนใน SET50 Index Futures โดยใช
สัญญาณทางเทคนิคตางๆ 

3.1 การลงทุนใน SET50 Index Futuresโดยใชสัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสน
คาเฉลี่ยเคลื่อนที่สองเสน (Moving Average Convergence Divergence: MACD) ระยะเวลาระหวาง
ป 2549-2550 มีผลการลงทุนตามสัญญาณซื้อขายดังนี้ดังตอไปนี้ 

 
ภาพที่ 4-3 กราฟแสดงสัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่สองเสน 

(Moving Average Convergence Divergence: MACD) ป 2549-2550 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

จากภาพที่ 4-5 แสดงสัญญาณซื้อขายทางเทคนิค เสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่สองเสน 
(Moving Average Convergence Divergence: MACD)โดยมีสัญญาณซื้อทั้งหมด7 คร้ัง และ 
สัญญาณขายทั้งหมด 8 คร้ัง ไมมี Incomplete Signal   

ตารางที่ 4-7 แสดงประสิทธิภาพสัญญาณซื้อขายทางเทคนิคเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่สอง
เสน (Moving Average Convergence Divergence: MACD)ตอ SET50 Index Futures 

SET50 Index Futures(MACD) 
สัญญาณทางเทคนิค 

สัญญาณขาย สัญญาณซื้อ ทั้งหมด 

สัญญาณทั้งหมด 7 6 13 

Complete Signal 7 6 13 

Incomplete Signal 0 0 0 

% 100.00% 
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ภาพที่ 4-4 กราฟแสดงผลตอบแทนจากการซื้อขาย SET50 Index Futures ตาม

สัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่สองเสน (Moving Average Convergence 
Divergence: MACD) เทียบกับ Market Portfolio (SET & SET50) 

 

ผลการลงทุนจากสัญญาณซื้อขายตามเทคนิค MACD
948.37
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จากภาพที่ 4-4  แสดงผลตอบแทนจากการซื้อขาย SET50 Index Futures ตาม
สัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่สองเสน (Moving Average Convergence 
Divergence: MACD) มูลคาเริ่มการลงทุน ณ วันที่ 3 มกราคม 2549 เทียบเทา ดัชนี SET50 ที่ 511.24 
เมื่อส้ินสุดการลงทุนตลอดระยะเวลา ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2550 มีมูลคาเทากับ 948.37 ผลตอบแทน
ตลอดการลงทุนทั้งหมดเทากับ 85.50%   
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3.2 การลงทุนใน SET50 Index Futuresโดยใชสัญญาณทางเทคนิคโดยใชสัญญาณ
ทางเทคนิค เครื่องมือเสนดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index: RSI) ระยะเวลาระหวางป 
2549-2550 มีผลการลงทุนตามสัญญาณซื้อขายดังนี้ดังตอไปนี้ 

 
ภาพที่ 4-5 กราฟแสดงสัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสนดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative 

Strength Index: RSI) ป 2549-2550 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

จากภาพที่ 4-5 แสดงสัญญาณซื้อขายทางเทคนิคโดยมีสัญญาณซื้อทั้งหมด14คร้ัง 
เปน Incomplete Signal 5 คร้ังและ สัญญาณขายทั้งหมด 19 คร้ัง เปน Incomplete Signal 9 คร้ัง  

 
ตารางที่ 4-8 แสดงประสิทธิภาพสัญญาณซื้อขายทางเทคนิคเครื่องมือเสนดัชนีกําลัง

สัมพัทธ (Relative Strength Index: RSI) 
SET50 Index Futures(RSI) 

สัญญาณทางเทคนิค 
สัญญาณขาย สัญญาณซื้อ ทั้งหมด 

สัญญาณทั้งหมด 19 14 33 

Complete Signal 9 9 18 

Incomplete Signal 10 5 15 

% 54.55% 
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ภาพที่ 4-6 กราฟแสดงผลตอบแทนจากการซื้อขาย SET50 Index Futures ตามสัญญาณ
ทางเทคนิคเสนดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index: RSI) เทียบกับ Market Portfolio (SET 
& SET50) 

ผลการลงทุนจากสัญญาณซื้อขายตามเทคนิค RSI
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จากภาพที่ 4-6  แสดงผลตอบแทนจากการซื้อขาย SET50 Index Futures ตามสัญญาณ
ทางเทคนิคตามสัญญาณทางเทคนิคเสนดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index : RSI) มูลคา
เร่ิมการลงทุน ณ วันที่ 3 มกราคม 2549 เทียบเทา ดัชนี SET50 ที่ 511.24 เมื่อส้ินสุดการลงทุนตลอด
ระยะเวลา ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2550 มีมูลคาเทากับ 852.99 ผลตอบแทนตลอดการลงทุนทั้งหมด
เทากับ 66.85%   
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3.3 การลงทุนใน SET50 Index Futuresโดยใชสัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสนสโต
แคสติกส (Stochastic) ระยะเวลาระหวางป 2549-2550 มีผลการลงทุนตามสัญญาณซื้อขายดังนี้
ดังตอไปนี้ 

ภาพท่ี 4-7 กราฟแสดงสัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสนสโตแคสติกส (Stochastic) 
ป 2549-2550 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

จากภาพที่ 4-7 แสดงสัญญาณซื้อขายทางเทคนิคโดยมีสัญญาณซื้อทั้งหมด 8คร้ัง เปน 
Incomplete Signal 1 คร้ังและ สัญญาณขาย 16 คร้ัง เปน Incomplete Signal 8 คร้ัง มีความแมนยํา
การสงสัญญาณ 62.50% 

 
ตารางที่4-8 แสดงประสิทธิภาพสัญญาณซื้อขายทางเทคนิคเสนสโตแคสติกส (Stochastic) 

 
SET50 Index Futures(Stoch) 

สัญญาณทางเทคนิค 
สัญญาณขาย สัญญาณซื้อ ทั้งหมด 

สัญญาณทั้งหมด 16 8 24 

Complete Signal 8 7 15 

Incomplete Signal 8 1 9 

Predict Ratio 62.50% 

 



  
45 

ภาพที่ 4-8 กราฟแสดงผลตอบแทนจากการซื้อขาย SET50 Index Futures ตาม
สัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสนสโตแคสติกส (Stochastic) ป 2549-2550 เทียบกับ Market 
Portfolio (SET & SET50) 

ผลการลงทุนจากสัญญาณซื้อขายตามเทคนิค Stochastic
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จากภาพที่ 4-8  แสดงผลตอบแทนจากการซื้อขาย SET50 Index Futures ตาม
สัญญาณทางเทคนิคตามสัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือเสนสโตแคสติกส (Stochastic) มูลคาเริ่มการ
ลงทุน ณ วันที่ 3 มกราคม 2549 เทียบเทา ดัชนี SET50 ที่ 511.24 เมื่อส้ินสุดการลงทุนตลอด
ระยะเวลา ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2550 มีมูลคาเทากับ 675.17 ผลตอบแทนตลอดการลงทุนทั้งหมด
เทากับ 32.07%   
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3.4 การลงทุนใน SET50 Index Futuresโดยใชสัญญาณทางเทคนิคเครื่องมือดัชนีการ
แกวงตัว Commodity Channel Index (CCI) 

ภาพที่ 4-9 กราฟแสดงสัญญาณทางเทคนิคดัชนีการแกวงตัว Commodity Channel 
Index (CCI) ป 2549-2550 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 จากภาพที่ 4-9 แสดงสัญญาณซื้อขายทางเทคนิคโดยมีสัญญาณซื้อทั้งหมด 6 คร้ัง 
เปน Incomplete Signal 1 คร้ังและ สัญญาณขายทั้งหมด 14 คร้ัง เปน Incomplete Signal 9 คร้ัง มี
ความแมนยําการสงสัญญาณ 47.62% 
 

ตารางที่4-9 แสดงประสิทธิภาพสัญญาณซื้อขายทางเทคนิคดัชนีการแกวงตัว 
Commodity Channel Index (CCI) 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

SET50 Index  Futures(CCI) 
สัญญาณทางเทคนิค 

สัญญาณขาย สัญญาณซื้อ ทั้งหมด 

สัญญาณทั้งหมด 14 7 21 

Complete Signal 5 5 10 

Incomplete Signal 9 2 11 

Predict Ratio 47.62% 
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ภาพท่ี 4-10 กราฟแสดงผลตอบแทนจากการซื้อขาย SET50 Index Futures ตาม
สัญญาณทางเทคนิคดัชนีการแกวงตัว Commodity Channel Index (CCI) 

ผลการลงทุนจากสัญญาณซื้อขายตามเทคนิค CCI
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จากภาพที่ 4-10  แสดงผลตอบแทนจากการซื้อขาย SET50 Index Futures ตาม
สัญญาณทางเทคนิคตามสัญญาณทางเทคนิคดัชนีการแกวงตัว Commodity Channel Index(CCI) 
มูลคาเริ่มการลงทุน ณ วันที่ 3 มกราคม 2549 เทียบเทา ดัชนี SET50 ที่ 511.24 เมื่อส้ินสุดการลงทุน
ตลอดระยะเวลา ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2550 มีมูลคาเทากับ 839.87 ผลตอบแทนตลอดการลงทุน
ทั้งหมดเทากับ 64.28%   
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4. การวิเคราะหการลงทุนกระจายความเสี่ยงโดยใชกลุมลงทุน SET50 Index Futures 

ตามเทคนิคตางๆ กับ Market Portfolio 
การศึกษาการประยุกตใช SET50 Index Futures เพื่อการกระจายความเสี่ยงและโอกาส

ในการทํากําไรที่เพิ่มขึ้นมีวิธีการเดียวกันโดยวิเคราะหการลงทุนตามแนวทางของ Makowitz อีกครัง้
จากการพิจารณาให SET50 Index Futures ดวยสัญญาณทางเทคนิคตางๆเปรียบเสมือนกลุมลงทุน
และทดสอบการประยุกตสัดสวนการลงทุนระหวางกลุมลงทุนใน SET50 Index Futures กับ Market 
Portfolioโดยพิจารณาผลตอบแทน ความเสี่ยง และ Sharpe Ratio ณ จุด ระหวางเสน Efficient 
frontier กับ CML จากโปรแกรม Portfolio Optimization. 
 

ภาพที่ 4-11 แสดงเสน CML จากการทดสอบ Optimize Portfolio ในการลงทุนในกลุม
ลงทุนMarket Portfolio SET50 พรอมกับการประยุกตการกระจายความเสี่ยงโดยการใชSET50 
Index Futures จากการทดสอบโปรแกรม Portfolio Optimization  พรอมกับการลงทุนใน SET50 
Index Futures ตามสัญญาณทางเทคนิค ไดผลดังตอไปนี้ 
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จากภาพที่ 4-11 พบวาจุดตัดระหวาง CML และ Efficient Frontier จากโปรแกรม 
Portfolio Optimization มีอัตราผลตอบแทนอยูที่ 0.49% และการใชการลงทุนใน SET50 Index 
Futures ตามการวิเคราะหทางเทคนิคเปนเครื่องมือในการกระจายการลงทุนทําให ความเสี่ยง เทากับ 
0.99%   และ Sharpe Ratio ที่ 0.426 
 

ตารางที่ 4-13 แสดงสัดสวนน้ําหนักการลงทุนในกลุมลงทุนตลาด(SET50 Portfolio)
และ การกระจายความเสี่ยงใน SET50 Index Futures จากการใชสัญญาณทางเทคนิคตางๆ โดยใช
โปรแกรม Portfolio Optimization. 

 

                    จากตารางที่ 4-13 แสดงสัดสวนน้ําหนักการลงทุนในกลุมลงทุนตลาดและ การลงทุนใน 
SET50 Index Futures โดยใชสัญญาณทางเทคนิคตางๆ พบวาใหน้ําหนักการลงทุนในกลุมตลาด
SET50 เทากับ 19.90% ใหน้ําหนักในการลงทุนใน SET50 Index Futures โดยเทคนิค MACD 
31.44% ใหน้ําหนักในการลงทุนใน SET50 Index Futures โดยเทคนิค RSI  24.65% และใหน้ําหนัก
ในการลงทุนใน SET50 Index Futures โดยเทคนิค CCI 23.46%  โดยกลุมลงทุนตลาดที่กระจาย
ความเสี่ยงพรอมกับการใช  SET50 Index Futures มีอัตราผลตอบแทน 0.49%  ความเสี่ยง 0.99% 
และมีคา Sharpe Ratio เทากับ  0.426 
       
 

กลุมลงทุน 
อัตราผลตอบแทน 

รายสัปดาห 
ความเสี่ยง 

(คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) 
Sharpe Ratio 

SET50 Index Futures + SET50 0.49% 0.99% 0.426 

SET 0.21% 2.62% 0.080 

SET50 Portfolio 0.24% 2.95% 0.081 

กลุมลงทุนประยุกตการกระจายความ
เสี่ยงโดยใช SET50 Index Futuresกับ

ตลาด 

อัตราผลตอบแทน 
รายสัปดาห 

ความเสี่ยง 
น้ําหนักการ
ลงทุน 

SET50 0.24% 2.95% 19.90% 

SET50 Index Futures :MACD 0.62% 2.09% 31.44% 

SET50 Index Futures: RSI 0.52% 2.19% 24.65% 

SET50 Index Futures: CCI 0.51% 2.33% 23.46% 
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5. การวิเคราะหการลงทุนกระจายความเสี่ยงโดยใชกลุมลงทุน SET50 Index Futures 
ตามเทคนิคตางๆ กับกลุมลงทุนประสิทธิภาพของ Markowitz 

การศึกษาการประยุกตใช SET50 Index Futures เพื่อการกระจายความเสี่ยงและโอกาส
ในการทํากําไรที่เพิ่มขึ้นมีวิธีการเดียวกันโดยวิเคราะหการลงทุนตามแนวทางของ Makowitz อีกครัง้
จากการพิจารณาให SET50 Index Futures ดวยสัญญาณทางเทคนิคตางๆเปรียบเสมือนกลุมลงทุน
และทดสอบการประยุกตสัดสวนการลงทุนระหวางกลุมลงทุนใน SET50 Index Futures กับ Market 
Portfolioโดยพิจารณาผลตอบแทน ความเสี่ยง และ Sharpe Ratio ณ จุด ระหวางเสน Efficient 
Frontier กับ CML จากโปรแกรม Portfolio Optimization. 
 

ภาพที่ 4-12 แสดงเสน CML จากการทดสอบ Optimize Portfolio ในการลงทุนในกลุม
ลงทุนประสิทธภาพ Markowitz#12 จากการทดสอบโปรแกรม Portfolio Optimization  พรอมกับ
การลงทุนใน SET50 Index Futures ตามสัญญาณทางเทคนิค  

   

 
จากภาพที่ 4-12 พบวาจุดตัดระหวาง CML และ Efficient Frontier จากโปรแกรม 

Portfolio Optimization มีอัตราผลตอบแทนอยูที่ 0.65% และการใชการลงทุนใน SET50 Index 
Futures ตามการวิเคราะหทางเทคนิคเปนเครื่องมือในการกระจายการลงทุนทําให ความเสี่ยง เทากับ 
1.08%   
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ตารางที่ 4-14 แสดงสัดสวนน้ําหนักการลงทุนในกลุมลงทุนประสิทธิภาพ และ การ

ลงทุนใน SET50 Index Futures โดยใชสัญญาณทางเทคนิคตางๆ 

 

                    จากตารางที่ 4-14 แสดงสัดสวนน้ําหนักการลงทุนในกลุมลงทุนประสิทธิภาพและ การ
ลงทุนใน SET50 Index Futures โดยใชสัญญาณทางเทคนิคตางๆ พบวาใหน้ําหนักการลงทุนใน
กลุมลงทุน Markowitz #13 เทากับ 23.91% ใหน้ําหนักในการลงทุนใน SET50 Index Futures โดย
เทคนิค MACD 35.47% ใหน้ําหนักในการลงทุนใน SET50 Index Futures โดยเทคนิค RSI  23.97% 
และใหน้ําหนักในการลงทุนใน SET50 Index Futures โดยเทคนิค CCI 16.65%  โดยกลุมลงทุน
ประสิทธิภาพ Markowitz#12 พรอมกับการใช  SET50 Index Futures ในการกระจายการลงทุน มี
อัตราผลตอบแทน 0.65%  ความเสี่ยง 1.08% และมีคา Sharpe Ratio เทากับ  0.542 
       
 

กลุมลงทุน 
อัตราผลตอบแทน 

รายสัปดาห 
ความเสี่ยง น้ําหนักการลงทุน 

Markowitz #12 0.95% 3.47% 23.91% 

SET50 Index Futures MACD 0.62% 2.09% 35.47% 

SET50 Index Futures RSI 0.52% 2.19% 23.97% 

SET50 Index Futures CCI 0.51% 2.33% 16.65% 

กลุมลงทุน 
อัตราผลตอบแทน 

รายสัปดาห 
ความเสี่ยง 

(คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) 
Sharpe Ratio 

Futures + Markowitz#12 
(SET50 Index Futures Diversify) 

0.65% 1.08% 0.542 

SET 0.21% 2.62% 0.080 

SET50 Portfolio 0.24% 2.95% 0.081 


