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สรุปผลการวิจัยและขอเสนอแนะ 
 

            งานวจิัยนี้ประยกุตวธีิพันธุกรรมศาสตรในการจดัสรรเงินลงทุนที่เหมาะสมกับความเสี่ยงที่
ยอมรับได ณ ระดับความเชือ่มั่นที่ตองการ โดยทดสอบวิธีแบบเดลตาปกติและวิธีจาํลองเบบอาศัย
ขอมูลในอดีต ซ่ึงเปนวิธีอยางงายที่ใชวัดคาความเสี่ยง และนําผลที่ไดทําการทดสอบไปใชในการ
จัดสรรกลุมหลักทรัพยแบบตางๆ เพื่อใหมคีาความเสี่ยงนอยที่สุดในระดับความเชื่อมั่น 95% 
 

6.1 สรุปผลการทดลอง 
 

ปรากฏการณทางการลงทุนที่เกิดขึ้นในตลาดหุนกับหลักทรัพยอาจเปนเชิงเสน หรือไม
เปนเชิงเสนในชวงเวลาของขอมูลที่ทดสอบ ตลอดจนการจัดสรรกลุมหลักทรัพยใหมปีระสิทธิภาพ
ตามตองการเกดิไดหลายแบบ ซ่ึงวิธีพันธุกรรมศาสตรสามารถชวยแกปญหาที่มีความหลากหลาย
ไดอยางรวดเรว็ โดยแตละแบบก็มีลักษณะขอดีในชวงเวลานั้น ๆ ตางกันไป ไมอาจบอกไดวาการ
จัดสรรกลุมหลักทรัพยไหนดีที่สุด หรือปองกันความเสีย่งไดมากที่สุด เพราะทุกอยางจะขึ้นอยูกับ
ความพอใจของนักลงทุนในหลักทรัพยที่เลือก กับความยอมรับความเสี่ยงของแตละคน  

 - จากการทดลองวิธีพันธุกรรมศาสตรแบบเดลตาปกติแบบราย 100 วนั กับ 300 วนั จะ
ลักษณะกราฟใกลเคียงกันในกลุมหลักทรพัยที่ทดสอบ เพราะสมมติใหมีการกระจายแบบปกติ แต
ในความเปนจริงแลวการกระจายตัวของอตัราผลตอบแทนอาจจะตางจากการกระจายแบบปกติได
พอสมควรขึ้นอยูกับหลักทรพัยที่เลือกและชวงเวลาในการพิจารณา ซ่ึงหากใชวิธีนี้ในการวดัความ
เสี่ยงที่ไมไดมคีวามสัมพันธเปนเชิงเสนกับตราสารนั้นจะเกิดความผิดพลาดจากผลของ fat tails  
 - จากการทดลองวิธีพันธุกรรมศาสตรโดยอาศัยขอมูลในอดีตแบบราย 100 วัน กับ 300 วัน 
ลักษณะกราฟจะมีความแตกตางกันบางครัง้ในแตละกลุมหลักทรัพยที่ทดสอบ เปนเพราะวามกีาร
สมมติวาปจจยัอะไรก็แลวที่เปนตัวกาํหนดอัตราผลตอบแทนของตลาดจะยังคงเหมือนเดิมไม
เปลี่ยนแปลง และเปนการอาศัยเปอรเซ็นตไทลที่กําหนดจึงขึ้นอยูทีร่ะยะขอมูลยอนหลัง ซ่ึงวิธีนี้
เหมาะสําหรับที่ไมเปนเชิงเสน แตถาเกิดอตัราผลตอบแทนมีการเปลี่ยนแปลงอยางมากและรวดเรว็
จะทําใหเกดิความผิดพลาดของความเสี่ยงที่ได 
 - จากการทดลองในรายสปัดาหทั้งวิธีพันธุกรรมศาสตรแบบเดลตาและแบบวิธีโดยอาศัย
ขอมูลในอดีต จะมีความแตกตางกันของเสนแนวโนม P/L สะสมมากเพราะขึ้นอยูกับระยะเวลาที่
ใชจัดสรรเงินลงทุน และอัตราผลตอบแทนที่เปลี่ยนแปลงในระยะเวลาการถือครองจะมีขอบเขต
กวางขึ้น ซ่ึงเมื่อนําผลการทดลองกราฟ P/L สะสมในกลุมหลักทรัพยหมวดสื่อสารชวงเวลา 50 
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สัปดาหมาพิจารณาจะเห็นไดวาวิธีแบบเดลตาปกติมีลักษณะคลายกับวิธีแบบอาศัยขอมูลในอดีต 
แตเมื่อพิจารณาแบบเดยีวกันกับกลุมหลักทรัพยในหมวดอื่นที่ใชชวงขอมูล 100 สัปดาห เหน็ไดวา
มีทั้งที่คลายกนัและไมคลายกัน การเลือกหลักทรัพยในครอบครองมีผลตอชวงเวลาขอมูล ชวงเวลา
ขอมูลในกลุมหลักทรัพยหนึง่อาจจะไมเหมาะสมในอีกกลุมหลักทรัพยหนึ่ง 
 - ในการทดลองที่ผานมาทั้งหมดเกีย่วกับการทดสอบยอนกลับจะสังเกตเห็นระยะหางของ
เสนกราฟ Diversified กับ Undiversified ซ่ึงจะบอกถึงการบริหารกลุมหลักทรัพยวาสามารถลด
ความเสี่ยงที่เกดิขึ้นไดดีหรือไม ถาเสนกราฟทั้งสองยิ่งมรีะยะหางกนัมากเทาไรนั่นกค็วามหมายวา
มีการจัดสรรหลักทรัพยในครอบครองที่ดีมากเทาขึ้นนัน้ เพราะ Diversified เปนความเสี่ยงรวมที่
ลดความเสี่ยงจากการลงทุนในหลักทรัพยหลายตัวที่อยูในครอบครอง ณ ระดับความเชื่อมั่น 95% 
สวน Undiversified เปนผลรวมของคาความเสี่ยงของแตละหลักทรัพยที่ระดับความเชื่อมั่น 95% 
และเมื่อมาพจิารณาจะพบวาขอมูลที่ใชในการทดลองที่ 300 วัน(มีขอมลูที่มากโดยสมมติใหเขาใกล
แบบการกระจายตัวปกติ) แมเสนแนวโนมและลักษณะกราฟของวิธีแบบเดลตาปกติกับวิธีแบบ
อาศัยขอมูลในอดีตมีความคลายกันและระยะเวลาที่ใชในการทดลอง 1500 วัน เทากนั ผลของการ
ทดสอบยอนกลับจะเหน็วาวธีิแบบเดลตาปกติสามารถยอมรับไดในทกุการทดสอบ แตวิธีแบบ
อาศัยขอมูลในอดีตกับไมสามารถยอมรับได ทําใหเหน็วาวิธีคํานวณคาความเสีย่งและระยะเวลา
ของการทดลองมีความสําคัญ จึงตองมีการเลือกระยะเวลาที่ทดสอบไมมากหรือนอยจนเกินไป แต
ทุกอยางขึ้นกบัผูลงทุนเปนสําคัญวาจะยอมรับความผิดพลาดที่เกิดขึน้ไดมากนอยแคไหน ถา
ยอมรับไมไดจะตองทําการปรับคาของขอมูลยอนหลังที่ใชใหม หรือทําปรับขอมูลใหมีการลาหลัง 
หรือปรับเปอรเซนตไทลใหม จากจุดที่ผูลงทุนคิดวาไมสามารถรับความผิดพลาดได 

การทดลองในกลุมหลักทรัพยตาง ๆ ที่จดัสรรลงเงินทุนโดยวิธีพนัธุกรรมศาสตรสามารถ
ลดความเสี่ยงที่เกิดขึ้นไดใหชวงที่เกดิการปรับตัวลงของดัชนีในหมวดนั้น ๆ แมวาจะไมไดกําไร
มากที่สุด แตก็สามารถทํากําไรไดจากของสมมติที่ความเสี่ยงของผูลงทุนยอมรับได(ทดลองที่ความ
เชื่อมั่น 95%) โดยใหความเสี่ยงที่จุดนั้นมีคานอยที่สุด และลงทุนใหมากที่สุด และมีการปรับ
หลักทรัพยในครอบครองตลอด ดงันั้นถาตลาดแนวโนมขึ้นมูลคาที่ถือครองและมีการปรับ
หลักทรัพยในชวงนั้น จะทําใหกําไรสะสมเพิ่มขึ้นจากที่เปน แตเมื่อตลาดมีแนวโนมลงหลักทรัพย
ในครอบครองกับปรับตัวลงไดนอยกวาที่ควรจะเปน เพราะไดกระจายความเสี่ยงในหลักทรัพยที่มี
ความเสี่ยงนอย ซ่ึงจะเห็นจากผลการทดลองในกราฟ P/L สะสมของกลุมหลักทรัพยจะมีมูลคา
มากกวา P/L สะสมของดัชนีหมวดนั้น แตในบางครั้งกบัมีมูลคานอยกวาในบางกราฟ เพราะกลุม
หลักทรัพยทีใ่ชในการทดสอบมีสหสัมพันธ และคาเบตา ที่มีการเปลีย่นแปลงไปกบัตลาดที่สูง เมื่อ
กลุมหลักทรัพยที่ทดสอบเปนการปองกันความเสี่ยงจึงไมสามารถทํากําไรไดดีกวาตลาด แตกจ็ะ
เห็นวาเมื่อเกดิชวงตลาดแนวโนมลงอยางตอเนื่องจะเห็นไดวาวิธีในงานวิจยันี้สามารถปองกันความ
เสี่ยงที่เกิดขึน้ได 
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6.2 ปญหาและขอจํากัดที่พบในงานวิจัย 
 

 เนื่องจากวิธีพนัธุกรรมศาสตรสามารถจัดสรรกลุมหลักทรัพยที่ลงทุนไดหลายแบบ โดยแต
ละแบบเปนวธีิที่เหมาะสมในชวงเวลานั้น ๆ แตก็ไมอาจจะเปนวธีิที่ใหผลดีที่สุดในการคํานวณ 
และความถูกตองของขอมูลดัชนีราคากับอัตราผลตอบแทนที่มีเงินปนผลมาเกี่ยวของตองมีการปรับ
ขอมูลของตราสารอยางถูกตอง ไมเชนนั้นจะทําใหเกดิความผิดพลาดในการคํานวณ ตลอดจน
ขอจํากัดที่ออกแบบใหเปนการลงทุนอยางตอเนื่องจนถงึระยะเวลาที่กาํหนด จนทําใหไมมีการออก
จากตลาดในชวงเวลาที่มแีนวโนมไมดีซ่ึงถามีการออกจากตลาดชั่วคราวไดจะใหผลที่ดีในการ
บริหารเงินลงทุนไดและผลกําไรที่เพิ่มขึ้น 
 

6.3 แนวทางการพัฒนาในอนาคต 
 

1. ในงานวจิัยนี้มุงขจัดความเสี่ยงเปนหลักสําคัญ และไมไดแสดงการวิเคราะห fat tails กับ
คาเบตาแตละหลักทรัพยในครอบครองในชวงเวลาทดสอบในชวงระยะเวลาถือครองหลักทรัพย จึง
ไมสามารถทํากําไรไดมาตามที่ตองการ ในอนาคตจะพัฒนาโดยอาศัยคาเบตามาชวยในการลงทนุ 
และผลที่เกิดขึน้จาก fat tails วามีผลตอวิธีแบบเดลตาปกติมากนอยเพียงใดในหลักทรพัยที่ถือครอง 
ตลอดจนใชวธีิวิเคราะหทางเทคนิค เพื่อดูแนวโนมในการหาจุดซื้อขายที่ดีในการทาํกําไรและการ
ออกจากตลาดในชวงที่มแีนวโนมที่ไมดหีรือไมนาลงทุน ประกอบกับใชปจจัยพืน้ฐานของ
หลักทรัพยที่ลงทุนมาประยกุตกับวิธีพันธกุรรมศาสตรที่นําเสนอในการวัดคาความเสี่ยงที่เกิดขึ้น
ในหลาย ๆ วิธีในการตัดสนิใจลงทุน 

2. โดยปกติการจัดสรรกลุมหลักทรัพยของกองทุนรวมจะมีมากกวา 10 หลักทรัพยขึ้นไป 
สวนการจดัสรรกลุมหลักทรัพยของนักลงทุนทั่วไปขึน้อยูที่ความพอใจของแตละบุคคล แตใน
งานวิจยันี้ทําการทดลองจัดสรรกลุมหลักทรัพยในครอบครองสูงสุดที่ 3 หลักทรัพย เปนเพราะวา
การทดสอบที่ประกอบดวยจํานวนหลักทรัพยนอย ๆ ยอมมีความผิดพลาดนอยจากการเปรียบเทยีบ
ความแตกตางและยังงายตอการเปรียบเทยีบระหวางกลุมหลักทรัพย แมวาโปรแกรมที่ใชจะ
สามารถจัดสรรหลักทรัพยในกลุมหลักทรพัยที่ลงทุนได N หลักทรัพย แตไมสามารถเลือก
หลักทรัพยที่ไมดีออกจากกลุมหลักทรัพยทีเ่ลือกโดยผูลงทุนได ซ่ึงในอนาคตควรทําการทดสอบ
จัดสรรหลักทรัพยในครอบครองใหมีจํานวนมากขึน้พรอมกับเลือกหลักทรัพยที่ไมดีออกจากกลุม
หลักทรัพยและคัดเลือกหลักทรัพยที่ดีไวเพือ่มาจัดสรรกลุมหลักทรัพยใหมีประสิทธิภาพมากขึ้นใน
ชวงเวลานัน้ 


