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���� # ���$"�����������������������#  SET 50 Index ����/��01����
2��345 �.�. 2540 9  
�.�. 2551 �!/�1:�4����$��!3��	�
�:	���;��/ ������� ���/������$"����� 99.99% ��������
����������#  SET 50 # �>4?�� Portfolio 1�G��1��������;/��01����
2��3# 4�����H�� 45 �.�. 
2540 :	�45 �.�. 2551 I;�#J�?���>��4K �����4;��� � ���3���4K J�/��/���!4�����H����>�# 
L�/�1�1"����L�/�MNO M> ����!����4�!� �4�����
2��3��/I����>�1��;�/�� P	��!Q������
1�� ������ # ���1�;�� #3����  ���������� Portfolio #���!4�����R�L���>���; 

 
����	�
�# $��G� !G#J�� /$�;����0
S!�!��!�/?��� ;�� !G �0
S!��������:���� ������

?�� Markowitz, �0
S!1��;��  (Capital Market Theory), ���3"��������"�� ;��$�
���������� (Capital Asset Pricing Model: CAPM) ������/�;4�����R�L��?����������������  
P	�3�#J���$�4c;1��; d /� ����� ����/� �"������;����?����4;����4K �����4;���?���1���
�������������?��1��; SET Index �����$�4c;1��; d /� ����� ����/� �"������;����?��
��4;����4K �����4;���?�����$"����� 99.99% # 1��;1���4�������� "���$"� /d���$"�
�>�$���4K ��� ��� 1�G��1���4;����! 1 ���S�$� �.�. 2540 :	� ��4;����! 31 R� /�$� �.�. 2551 
3"� /  599 ��4;���  "���$"� /d����1��Q�1���� ���$/����!��?������������, 1��; 
������$"����� # ��/ ?���>�?����1��Q�1���� �!4���3��$/����!��I;�#J���1��
Q�1���� ?���� R��1���2��� �����/�� 1 45 ����$���f�!������4;��� ��� "�Q���
$"� /d����1��Q�1���� ���$/����!��?�� Portfolio I;�#J��$�������# ���������$/��
��!��?�� Bodie & Kane ��$"� /d����;��/ ������� �!������� ����#������������������!���
���3��$/����!���4K �����;! (Well Diversified Portfolio) ����H;����Q�1���� 1���!$�;�/��
L��#1�$/����!��1"���; �/���G�#J��$�����������:�1����"�����;��� ���"�$�m����:�1�:	�$/��
�1�1������/���������� ���$"���/���������������� n #  Portfolio ���H������ ���$"���/����
������������ n #  Portfolio  

 
 



 

(2) 

���H;��"�� ;?�����1�2� ����#J��4K ?���?1# ����	�
� $�� #�����$"�����
����� �4K ����������� 	�# 1��;���������� ���H�� "������������!H����>�# J�/�����	�
���
�"�����	�
� �J�  �������������H;��!���:� �������������3��1��;����������# ���/���J�/�
�!�"�����	�
� �����������������H;��!���3;����!� �?����# 1��;����������# ���/���J�/��!
�"�����	�
� ���H�� "� Transaction Cost P	��4K 1� �� ����$��R���� !��# ���P�G�?��
���������� �����/�$��#J�3����� n �! ��!�/?���������P�G�?������������ ���$/����!���!
 ���� ��3���������  �?����$"� /dQ�1���� ���$/����!���!H;���� �/���G�1� �� �"�H�����
?�;�� 3�����P�G�?������������# ���/�����4;���3�H�� "�����3��d�# ��1��Q�1����  I;�
��������� Portfolio 3�$"� 	�:	�Q����R��!H;�1����1��Q�1���� �!$�;�/��# J�/��/��� 	��!
�"�� ;H/��4K �"�$�m 

 
I;�����	�
�H;�����J�/������/��# ����	�
�����4K  3 ���
d�H;����  
1. J�/�L�/���$������������;�� 1�G��1�4�����H�����;/��01����
2��3����3��

4�����$����� ������1�/# /� �! 1 ���S�$� �.�. 2540 :	�45 �.�. 2543 I;������:$�;�����
����������H;�3"� /  26 ���������� 4�����;�/� BAY, BBL, KBANK, KTB, SCB, TMB, IFCT, 
TISCO, SCC, SCCC, ITD, LH, JAS, SHIN, TT&T, UCOM, ADVANC, BANPU, PTTEP, BCP, 
COCO, EGCOMP, BEC, BECL, THAI ��� NPC 

2.  J�/�L�/���$�����������$��! 1�G��1�45 �.�. 2544 :	�45 �.�. 2547 I;������:
$�;���������������H;�3"� /  28 ���������� 4�����;�/� CPF, BAY, BBL, DTDB, KBANK, 
KTB, SCB, TMB, KGI, KK, TPIPL, SCC, SCCC, LH, VNT, ADVANC, SHIN, TT&T, DELTA, 
HANA, RATCH, BANPU, EGCOMP, PTTEP, UBC, BEC, BECL ��� THAI 

3.  J�/�L�/���$���������������?	G  1�G��1�45 �.�. 2548 :	�45 �.�. 2551 I;�
�����:$�;���������������H;�3"� /  34 ���������� 4�����;�/� CPF, TUF, BAY, BBL, 
KBANK, KK, KTB, SCB, SCIB, TMB, SCC, SCCC, TPIPL, ITD, LH, DELTA, HANA, 
ADVANC, TRUE, EGCOMP, BANPU, PTT, PTTEP, RATCH, TOP, TPC, BEC, MCOT, AOT, 
BECL, PSL, RCL, THAI ��� TTA 

 
 



 

(3) 

P	�Q�����	�
���G� 3 J�/������/��;������/ ��/����;��/ ������� ���$"�#  
Portfolio �!�"�����	�
� �G ��/ #�m�3��!��;��/ 4����d 10% ?��������� ��G���; � ���3��
# J�/������/���!�"�����	�
� �G ��1��Q�1���� ?�����$"��!$/��Q� Q/  ����/��������!��
�����1��Q�1���� ?������������#  SET 50 Index I;��f���# J�/�����/��01����
2��345 
�.�. 2540 �!$/��Q� Q/ ?����1��Q�1���� ?������������$�� ?����>� P	����Q�#����1��
Q�1���� �!H;����3��������� # ���$"� ����/��������� # ���������� �1�?d��;!�/�� ����
��1��Q�1���� �!H;�����!� /I ���;��������� # ���$"��}?�;��  ����/��������� # 
�����������J� �;!�/��  ;�� �G ����1��������1��Q�1���� ?�� Portfolio 1���!$�;�/��H/� ���
���� # ���$"���3H�������:1��� ����1��Q�1���� 1���!$�;�/��H;� �1�������� ���$"�
�����:�;$/����!��?�� Portfolio #��1"���H;� � ���3�����$"��!$��������� R��J�������
������������ n # J�/��/���!�	�
��f�!� ����/�� 0 ���#����$!����� -1 ������!���������������
# 1��; ����4K H41���� /�3��# �;!1�!��!�/?��� �����;$��������0
S!������� I;������
�����������!�!$�����4�����R��������� R� -1 P	������:J�/��;$/����!��3���������  I;�����!
��1��Q�1���� $��;�� ?d��;!�/�� # J�/��!��1��Q�1���� ?�������������;�� �����1��
Q�1���� ?�����$"������>�?	G  ������!���!��$/����!��3�����?�;�� # �������  ���
���$"�:���4K �� ������4���L�� 	��!�!�>�$��# 1�/��� �}��3�4�!� �4����;��/ ������� # 
���$"��������?	G  �������
���1��Q�1���� ?�� Portfolio 1���!$�;�/������?�;��  ����!��; 

 
3��Q�����	�
�;������/?���1� 3	�H;��"�����;������1�2� ��d!�!������� 

���$"���/���������������� n #  Portfolio �����d!H���!������� ���$"���/���������������� n 
#  Portfolio �!$/���1�1����� ������! ���"�$�m����:�1� �!��;��$/���J���� ����:�1� 0.05 
����H�� P	�Q�����;������1�2� ��/�� d ��;��$/���J���� ����:�1��! 95% ��G� 3 J�/�
�����/��;������/#��$�� F-test ������� 25.786, 52.405 ��� 9.641 1���"�;�� ����!$����;��
$/���J���� ����:�1� ����/����;�� ���"�$�m�!�"�� ;����:�1� 0.05 ����$/��/�� $/��
�4�4�/ ?��$/����!���!���;?	G 3��������� # ���$"�������/���������������� n #  Portfolio 
���H���!������� ���$"���/���������������� n #  Portfolio �!$/���1�1����� ������! ���"�$�m
����:�1� �!��;��$/���J���� ����:�1� 95% ���#��$�� t-test ������� -5.682, -7.178 ��� -5.056 
1���"�;�� ����!$����;��$/���J���� ����:�1� ����/����;�� ���"�$�m�!�"�� ;����:�1� 0.05 
����$/��/�� ��d!�!������� ���$"���/���������������� n #  Portfolio �����:�"�#��$/��



 

(4) 

��!��#  Portfolio �; ����� ������!�������d!H���!������� ���$"���/���������������� n #  
Portfolio ������! ���"�$�m����:�1� �!��;��$/���J���� ����:�1� 95% I;�$/����!���!���;?	G 
3��������� # ���$"���/���������������� n #  Portfolio �f�!�������� 3.5902, 1.7248  ���
1.1490 1���"�;�� ?d��!H���!������� # ���$"���/���������������� n #  Portfolio �f�!�
������� 5.5240, 3.0922 ��� 1.7039 1���"�;��  

 
;�� �G 3	��;��������:;:�� I;������/�R!�"������� ����!��; ����4����d$��

���4�����R�����/�����1��Q�1���� ���$/����!��?�� Portfolio P	�Q�����;�����/�� $/��
��!��?���������  Portfolio �!�������;!�/�����1��Q�1���� ?�� Portfolio P	���;$�������
�0
S!�������  I;���d!�!������� ���$"���/���������������� n #  Portfolio #����1��
Q�1���� 1��$/����!��?�� Portfolio ������� 0.62%, 0.29% ��� 0.22% 1���"�;�� P	�
����/����d!H���!������� ���$"�#  Portfolio #����1��Q�1���� 1��$/����!��?�� Portfolio 
������� 0.23%, 0.13% ��� 0.14% 1���"�;��  

 
���4Q�����;�����/��# 1��;J�/��!�"�����	�
� �G  ������� # ���$"���/����

������������ n #  Portfolio  �G  �����:�����Q�1���� H;������>�?	G  ����;$/����!��3��
�������  H;�������! ���"�$�m����:�1� �!��;��$/���J����  95% ��������/�!� ��� 	�/�� ���
���� # ���$"���/���������������� n �����:�;$/����!����������Q�1���� ?�� Portfolio 
�!��;��$/���J����  95% 

 


