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บทคดัย่อ  

งานวจิยันี้ศึกษาการแบ่งกลุ่มหุ้นดว้ยวธิกีารแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี จากหุ้นทีอ่ยู่ใน SET100 เน่ืองจากเป็นหุ้นที่
มทุีนจดทะเบยีนสูง มสีภาพคล่องสูง ท าให้นักลงทุนสามารถตดัสนิใจซื้อหรอืขายได้เม ือ่ต้องการท าธุรกรรม ข้อมูลใน
การวจิยัได้จาก SETSMART โดยใช้ราคาปิดของหุ้นใน SET100 โดยปัจจยัทีง่านวจิยันี้น ามาใช้ในการแบ่งกลุ่มหุ้นคอื 
ค่าเฉล ีย่ของผลตอบแทนและส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของผลตอบแทนในอดตี ผลการวจิยัพบวา่จ านวนกลุ่มทีเ่หมาะสม
ส าหร ับการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีในงานนี้คอื 8 กลุ่ม เม ื่อพจิารณากลุ่มหลกัทรพัย์ทีส่ร้างแต่ละกลุ่มในด้าน
ผลตอบแทนเฉลีย่และความเสีย่ง พบว่าแต่ละกลุ่มจะมลีกัษณะทีแ่ตกต่างกัน ซึง่นักลงทุนสามารถน าไปใช้ในการ
ตดัสนิใจเลอืกหุ้นเพ ือ่สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ตามระดบัความเสีย่งที่ยอมรบัได้ของแต่ละคน ช่วยให้นักลงทุนไม่ต้อง
เสยีเวลาการตดิตามข้อมูลหุ้นทุกตวัใน SET100 ผลจากการวเิคราะห์ข้อมูลแบบเคมนีกบัหุ้นทีอ่ยู่ใน SET100 จ านวน
หนึ่งสามารถแบ่งระดบัการยอมรบัความเสีย่งของนักลงทุนออกเป็น 4 ระดบัได้แก่ มากทีสุ่ด มาก ปานกลาง และน้อย 
โดยในแต่ละระดบัการยอมรบัความเสีย่งนี้จะแสดงหุ้นของบรษิัททีเ่หมาะกับผู้ลงทุนทีย่อมรบัความเสีย่งทีแ่ตกต่างกนั
ออกไป 
 
ค าส  าคัญ: กลุ่มหลกัทรพัย์ทีเ่หมาะสมทีสุ่ด; ระดบัการยอมรบัความเสีย่ง; การแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี 
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Abstract  

This research studied stock segmentation by K-Mean Clustering by applying data from SET100. SET100 
has stocks with high registered capital and high liquidity. Therefore, investors can decide to buy or sell when 
they want to make a transaction. The research data was obtained from SETSmart using the closing price of 
the SET100 stocks. This research studies the stock segmentation based on the historical average return and 
standard deviation of return by K-Mean Clustering. The result that represents the optimal number of groups for 
K-Mean Clustering in this work is 8 groups. When looking at each group of stocks, considering average return 
and volatility, each group has different characteristics. Investors can use this concept to make decisions to 
create a portfolio based on their individual Risk Tolerance. Therefore, investors do not spend much time for 
tracking the information of all the stocks in the SET100. In this research, the Risk Tolerance was divided into 
four levels: most, more, moderate and low. Each group incorporates of some stocks which are suitable 
to investors’ risk tolerance. 
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1. บทน า 
1.1 ความส าคญัและที่มาของปญัหา 

เม ือ่ผู้คนเม ือ่เงนิเหลอืจากการใช้จ่ายเป็นเงนิออมก็จะพยายามหาผลตอบแทนจากเงนิออมเหลา่นัน้ ในอดตีคนส่วน
ใหญ่จะน าเงนิไปฝากธนาคารเพือ่ต้องการดอกเบี้ยจากเงนิฝากนัน้ แต่ปัจจุบนัอตัราดอกเบี้ยเงนิฝากลดลงเป็นอย่างมาก
ท าให้ผู้คนพยายามหาทางเลอืกอย่างอืน่ทีจ่ะท าให้ได้ผลตอบแทนมากขึ้น ซึง่ทางเลอืกหนึ่งทีผู่้คนสนใจก็คอืการลงทุน
ในหุ้น เพราะการลงทุนหุ้นในระยะยาวแล้วได้ผลตอบแทนโดยเฉลีย่สูงกว่าการฝากเงนิกับธนาคาร แต่ราคาหุ้นมกีาร
เปลีย่นแปลงเป็นอย่างมาก ท าให้นักลงทุนตอ้งเผชญิกับความเสีย่งในดา้นการเปลีย่นแปลงของราคาหุ้น ซึง่นักลงทุนแต่
ละคนมรีะดบัของการยอมรบัความเสีย่งทีแ่ตกต่างกันออกไป จงึเป็นเร ือ่งทีส่ าคญัส าหรบันักลงทุนทีจ่ะต้องเลอืกหุ้นเพ ือ่
การลงทุนให้เหมาะสมกับระดบัการยอมรบัความเสีย่งของตน 

Markowitz ได้เสนอแนวคดิทีว่่านักลงทุนไม่ได้ต้องการผลตอบแทนในการลงทุนทีสู่งสุดเพยีงอย่างเดยีว แต่นัก
ลงทุนมกีารกระจายการลงทุนไปในสนิทรพัย์ทีแ่ตกต่างกนั เพ ือ่ลดความเสีย่งในการลงทุน โดย Markowitz ใช้ค่าเฉล ีย่
ของผลตอบแทนในอดตีของหลกัทรพัย์เป็นตวัวดัผลตอบแทน และความแปรปรวน (Variance) ของผลตอบแทนของ
หลกัทรพัย์เป็นตวัวดัความเสีย่ง นอกจากนี้  Markowitz ยงักล่าวว่า นักลงทุนจะต้องตดัสนิใจเลอืกอย่างใดอย่างหนึ่ง
ระหว่างผลตอบแทนกับความเสีย่ง กล่าวคอืถ้านักลงทุนตอ้งการผลตอบแทนทีสู่งจะตอ้งยอมรบัความเสีย่งทีสู่งตามไป
ด้วย แต่ถ้านักลงทุนต้องการความเสีย่งทีต่ ่า ก็ต้องยอมรบัผลตอบแทนทีต่ ่าด้วยเช่นกัน (Markowitz, 1952) ปัญหา
ประการหนึ่งในงานของ Markowitz ก็คอืการค านวณความแปรปรวนของกลุ่มหลกัทรพัย์ซึง่จะค านวณจากความ
แปรปรวนร่วม (Covariance) ของหลกัทรพัย์แต่ละคู่ ดงันัน้ถ้ามหีลกัทรพัย์ทีน่ ามาพจิารณาจ านวนมากจะท าให้การ
ค านวณมคีวามซบัซ้อนมากขึ้นอย่างมหาศาล 

ในการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จากหุ้นนัน้เม ือ่สงัเกตการเคลือ่นไหวของราคาหุ้นจะพบวา่หุ้นแต่ละตวัจะมพีฤตกิรรมที่
แตกต่างกัน โดยหุ้นบางตวัมผีลตอบแทนสูง บางตวัมผีลตอบแทนต า่ รวมถงึความเสีย่งของผลตอบแทนทีพ่จิารณาจาก
ความแปรปรวนนัน้ หุ้นบางตวัมคีวามแปรปรวนของผลตอบแทนสูง หุ้นบางตวัมคีวามแปรปรวนของผลตอบแทนต า่ ถา้
นักลงทุนสามารถเลอืกหุ้นทีม่คีวามแปรปรวนสอดคล้องกบัระดบัการยอมรบัความเสีย่งของตนได้จะช่วยลดปรมิาณหุ้น
ทีน่ ามาพจิารณาให้น้อยลงได้และท าให้การค านวณความแปรปรวนร่วมของกลุ่มหลกัทรพัย์มจี านวนน้อยลง และท าให้
สามารถสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพดกีว่าการน าหุ้นทัง้หมดมาพจิารณาเพือ่สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ เพราะไม่
ต้องค านวณเพือ่หาคา่ความแปรปรวนรว่มจ านวนมากเม ือ่มหุ้ีนทีพ่จิารณาจ านวนมาก 

วธิกีารแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีเป็นวธิกีารในการเรยีนรู้ของเคร ือ่ง (Machine learning) ชนิดการเรยีนรู้แบบไมม่ ี
ผู้สอน (Unsupervised learning) ซึง่อจัฉรา ชุมพล และคณะ (2563) ได้อธบิายถงึการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีวา่เป็น
เทคนิคการเรยีนรู้แบบไม่มผีู้สอนทีง่่ายทีสุ่ด และเป็นวธิกีารทีถู่กน าไปประยุกต์ใช้อย่างแพร่หลาย เช่น การจดักลุ่ม
ลูกค้าค้างช าระสนิเชือ่ขอธนาคารแห่งหนึ่ง การจดักลุ่มผู้ส่งมอบในธุรกิจค้าปลกี หรอืการจดักลุ่มลูกค้าของบร ิษัท       
โลจสิตกิส์ เป็นต้น ดงันัน้ผู้วจิยัจงึเห็นว่าจะเป็นประโยชน์ในการน าวธิกีารแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีมาใช้แบ่งกลุ่ม
หลกัทรพัย์เพ ือ่สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ตามระดบัการยอมรบัความเสีย่งของนักลงทุนแต่ละคน 
1.2 วตัถปุระสงค์ของการวิจยั 

วตัถุประสงค์ทีส่ าคญัของการวจิยันี้  เป็นการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ตามระดบัการยอมรบัความเสีย่งด้วยการแบ่งกลุม่
ข้อมูลแบบเคมนี เพ ือ่ 

1. หาจ านวนกลุ่มทีเ่หมาะสมส าหรบัสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ตามระดบัการยอมรบัความเสีย่ง 
2. เปรยีบเทยีบคุณลกัษณะของกลุม่หลกัทรพัย์แต่ละกลุม่ 
3. แนะน ากลุ่มหลกัทรพัย์ทีเ่หมาะสมกับระดบัการยอมรบัความเสีย่งของนักลงทุนรายย่อย 
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2. ทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
2.1 ทฤษฎี Modern portfolio 

งานวจิยันี้ได้น า Modern portfolio theory หรอื Markowitz portfolio theory (MPT) ซ ึง่เป็นทฤษฎทีีถู่กน าเสนอโดย 
Markowitz ในปี 1952 มาเป็นพื้นฐานในการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ตามระดบัการยอมรบัความเสีย่งด้วยการแบ่งกลุ่ม
ข้อมูลแบบเคมนี โดยทฤษฎนีี้กล่าวว่านักลงทุนจะกระจายการลงทุนในหลกัทรพัย์หลายๆ ประเภท เพือ่ลดความเสีย่งที่
เกิดจากการเปลีย่นแปลงมูลค่าของหลกัทรพัย์ และให้การลงทุนในกลุ่มหลกัทรพัย์นัน้ให้ผลตอบแทนทีเ่ป็นไปตามที่
คาดหวงัมากทีสุ่ด (Portfolio optimization) นอกจากนี้  Markowitz ยงัก าหนดเง ือ่นไขเกี่ยวกบัการกระจายการลงทุนใน
หลกัทรพัย์ของนักลงทุน ดงันี้  

1. นักลงทุนตดัสนิใจลงทุนโดยใช้การกระจายตวัของความน่าจะเป็นทีจ่ะเกิดขึ้นของอตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงั
ในช่วงระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง 

2. นักลงทุนเป็นผู้แสวงหาความม ัง่ค ัง่สูงสุด โดยผู้ลงทุนจะคาดหวงัอรรถประโยชน์สูงสุดในช่วงเวลาการลงทุนที่
ก าหนด 

3. นักลงทุนจะประมาณค่าความเสี่ยงของกลุ่มหลกัทรพัย์ โดยดูจากค่าความแปรปรวนหรอืส่วนเบีย่งเบน
มาตรฐานของอตัราผลตอบแทน 

4. นักลงทุนจะอาศัย 2 ปัจจยัในการพจิารณาลงทุน ได้แก่ อตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงัและความเสีย่งเท่านัน้ ใน
การพจิารณาเลอืกลงทุน 

5. นักลงทุนเป็นผู้พยายามหลกีเล ีย่งความเสีย่ง โดยจะพจิารณาลงทุนในทางเลอืกทีม่คีวามเสีย่งต า่กวา่ ส าหรบั
ทางเลอืกทีม่อีตัราผลตอบแทนทีเ่ท่ากัน และจะพจิารณาเลอืกลงทุนในทางเลอืกทีใ่ห้อตัราผลตอบแทนทีสู่ง
กว่า หากมคีวามเสีย่งทีเ่ท่ากนั 

 
ทัง้นี้  Markowitz กล่าวว่าอตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงัของหลกัทรพัย์เดยีวหรอืลงทุนในหลกัทรพัย์เพยีงหลกัทรพัย์

เดยีว สามารถค านวณได้จากผลรวมของเหตุการณ์ทัง้หมดทีจ่ะเกิดกบัหลกัทรพัย์ของโอกาสความน่าจะเป็นทีจ่ะเกดิ
เหตุการณ์หนึ่งคูณด้วยอตัราผลตอบแทนทีเ่ป็นไปได้ของเหตุการณ์นัน้ กรณีทีม่กีารลงทุนในหลกัทรพัย์มากกวา่หนึง่
หล ักทรพัย์จะต้องน าสดัส่วนเงนิลงทุนในหลกัทรพัย์และจ านวนหลกัทรพัย์ในกลุ่มหลกัทรพัย์มาค านวณกับอตัรา
ผลตอบแทนทีค่าดหวงัของหลกัทรพัย์ เพ ือ่ให้ไดค้า่ของอตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงัของกลุ่มหลกัทรพัย์ 

  ส่วนการค านวณความเสีย่งของหลกัทรพัย์เด ีย่วนัน้ Markowitz ก าหนดให้ความแปรปรวนของอตัราผลตอบแทน
ทีค่าดหวงัของหลกัทรพัย์เป็นตวัวดัค่าความเสีย่งของหลกัทรพัย์ โดยความแปรปรวนน้ีไดม้าจากผลรวมของเหตกุารณ์
ทัง้หมดทีจ่ะเกิดกับหลกัทรพัย์ของโอกาสความน่าจะเป็นทีจ่ะเกิดเหตุการณ์คูณด้วยผลต่างยกก าลงัสองระหว่างอตัรา
ผลตอบแทนทีเ่ป็นไปได้กับอตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงัของหลกัทรพัย์ (ถ้าต้องการทราบค่าเบีย่งเบนมาตรฐานท าโดย
ถอดรากก าลงัสองของความแปรปรวน) กรณีทีม่กีารลงทุนในหลกัทรพัย์มากกวา่หนึ่งหลกัทรพัย์จะตอ้งน าสดัส่วนเงนิ
ลงทุนในหลกัทรพัย์ ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ของแตล่ะหลกัทรพัย์ ความแปรปรวน
ร่วมระหว่างอัตราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์ทัง้สอง และสมัประสิทธ ิส์หสมัพ ันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนของ
หลกัทรพัย์ทัง้สอง มาค านวณหาความเสีย่งของกลุม่หลกัทรพัย์ 

จะเห็นได้ว่าความแปรปรวนของกลุ่มหลกัทรพัย์มาจาก 2 ส่วน ได้แก่ ความแปรปรวนของหลกัทรพัย์เด ี่ยวที่
ประกอบเป็นกลุ่มหลกัทรพัย์กับความแปรปรวนร่วมระหว่างอตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์แต่ละคู่ ดงันัน้ ในการ
พจิารณาความเสีย่งของกลุ่มหลกัทรพัย์นัน้สามารถแบ่งความเสีย่งได้เป็น 2 ประเภท ได้แก่ความเสีย่งทีเ่ป็นระบบ 
(Systematic risk) และความเสีย่งทีไ่ม่เป็นระบบ (Unsystematic risk) โดยสตเีฟน รอสส์ (2557) ได้อธบิายถงึความ
เสีย่งทัง้ 2 ประเภทนี้ไว้ว่า ความเสีย่งทีเ่ป็นระบบจะมอีทิธพิลต่อหลกัทรพัย์ส่วนใหญ่ในตลาดเป็นความเสีย่ง ที่ไม่
สามารถหลกีเล ีย่งได้ ส่วนความแปรปรวนของหลกัทรพัย์เด ีย่วที่ประกอบเป็นกลุ่มหลกัทรพัย์ บางคร ัง้ความเสีย่ง
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ประเภทนี้อาจเรยีกว่าความเสีย่งทางตลาด (Market risks) ส่วนความเสีย่งทีไ่ม่เป็นระบบเป็นความเสีย่งทีเ่กิดขึ้นจาก
ความสมัพนัธ์ระหว่างหลกัทรพัย์หรอืความแปรปรวนร่วมระหว่างอตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย์แต่ละคู่ โดยความ
เสีย่งทีไ่ม่เป็นระบบนี้สามารถขจดัความเสีย่งออกไปได้โดยการกระจายการลงทุนไปยงัหลกัทรพัย์หลายๆ ตวัทีแ่ตกตา่ง
กัน โดยกลุ่มหลกัทรพัย์จะคงเหลอืแตค่วามเสีย่งทีเ่ป็นระบบทีไ่ม่สามารถหลกีเล ีย่งได ้

การประเมนิประสทิธภิาพของกลุ่มหลกัทรพัย์นัน้จะไม่ได้พจิารณาเฉพาะผลตอบแทนเพยีงอย่างเดยีว เพราะม ี
ปัจจยัเร ือ่งความเสีย่งเข้ามาเกี่ยวข้องด้วย โดยทัว่ไปมมีาตรวดั 2 ตวัทีเ่ป็นทีน่ิยมในการวดัประสทิธภิาพของกลุ่ม
หลกัทรพัย์ ได้แก่ Sharpe ratio และ Treynor ratio โดยชาญณรงค ์ชยัพฒัน์ (2559) ได้อธบิายว่า Sharpe ratio จะวดั
ผลตอบแทนทีไ่ด้มากกวา่ผลตอบแทนแบบทีไ่ม่มคีวามเสีย่งในการลงทุน (Risk free rate) เทยีบกับความเสีย่งทัง้หมด 
ส่วน Treynor ratio จะวดัผลตอบแทนทีไ่ด้มากกวา่ผลตอบแทนแบบทีไ่มม่คีวามเสีย่งในการลงทุนเทยีบกบัความเสีย่งที่
เป็นระบบ โดย Sharpe ratio ค านวณไดจ้ากผลตา่งระหว่างอตัราผลตอบแทนของกลุ่มหลกัทรพัย์กบัอตัราผลตอบแทน
ทีไ่ม่มคีวามเสีย่งและหารด้วยส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของกลุ่มหลกัทรพัย์ ส่วนค่า Treynor ration ค านวณได้จาก
ผลต่างระหว่างอตัราผลตอบแทนของกลุ่มหลกัทรพัย์กับอตัราผลตอบแทนทีไ่ม่มคีวามเสีย่ง และหารด้วยความเสีย่งที่
เป็นระบบของกลุ่มหลกัทรพัย์ จะเห็นได้ว่าความแตกต่างระหว่าง Sharpe ratio และTreynor ratio คอืประเภทของ
ความเสีย่ง นอกจากนี้ ในการลงทุนนัน้ถ้ามผีลตอบแทนแบบทีไ่ม่มคีวามเสีย่งในการลงทุน ต าแหน่งทีค่่า Sharpe ratio 
แสดงจะเป็นต าแหน่งทีแ่นะน าให้ลงทุน เพราะเป็นต าแหน่งทีน่ักลงทุนไดผ้ลตอบแทนเทยีบกบัความเสีย่งทีต่อ้งแบกรบั
มากทีสุ่ด 
2.2 การแบ่งกลุ่มข้อมลูแบบเคมีน 

ปัจจุบนัมงีานวจิยัจ านวนมากทีน่ าการวเิคราะห์ข้อมูล (Data analytics) เพ ือ่ค้นหารูปแบบของข้อมูลทีส่ามารถ
น าไปใช้ประโยชน์ไม่ว่าจะเป็นการค้นหาความสมัพนัธ ์จดักลุ่ม หรอืจดัประเภทข้อมูล หนึ่งในวธิกีารทีน่ิยมน ามาคน้หา
รูปแบบของข้อมูล ได้แก่ การแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี (K-Means clustering) โดยการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีเป็น
ว ิธ ีการจ ับกลุ่มข้อมูลแบบ Partitioning ซึ่งกลุ่มข้อมูลที่ได้จะมลี ักษณะเป็น Center based โดยแต่ละกลุ่มจะมจีุด
ศูนย์กลาง (Centroid) ทีข้่อมูลทัง้หมดในกลุ่มจะอยู่ใกล้จดุศูนย์กลางนี้มากกวา่ศูนย์กลางของกลุ่มอืน่ การจบักลุ่มโดยวธิ ี
นี้ท าได้ง่าย ไม่ซบัซ้อนและสามารถท าได้รวดเร็ว อย่างไรก็ตาม จะต้องมกีารก าหนดจ านวนกลุ่มข้อมูล (K) ล่วงหน้าซึง่
อาจเป็นข้อจ ากัดอย่างหนึง่ของวธิกีารนี้ (สุรพงค ์เอื้อวฒันามงคล, 2561) 

ขัน้ตอนการจบักลุ่มข้อมูลดว้ยการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี 
1. เลอืกข้อมูลจ านวน K ตวั จากชุดข้อมูล และใช้ต าแหน่งของข้อมูลของข้อมูล K ตวันี้ เป็นต าแหน่งเร ิม่ต้นของ

จุดศูนย์กลางของกลุ่มข้อมูล K กลุ่ม 
2. จดัข้อมูลแต่ละตวัไปยงักลุ่ม โดยก าหนดให้ข้อมูลจดัอยู่ในกลุ่มทีม่จีดุศูนย์กลาง ใกลม้ากทีสุ่ดเพยีงกลุ่มเดยีว 
3. หลงัจากจดัข้อมูลทัง้หมดเข้าสู่กลุ่มแลว้ ค านวณหาค่าจดุศูนย์กลางของแตล่ะกลุ่มใหม่ตามข้อมลูทีถู่กจดัเข้าใน

กลุ่ม 
4. ตรวจสอบเง ือ่นไขการหยุดท างาน ถ้าเป็นจรงิให้หยุดท างาน และได้ผลลพัธ์เป็นอยู่ ข้อมูล K กลุ่มทีม่จีุด

ศูนย์กลางตามคา่ปัจจุบนั ถ้าไม่เป็นจรงิให้กลบัไปท าข้อ 2 
 
การเลอืกข้อมูล K ตวั เพ ือ่ใช้เป็นต าแหน่งเร ิม่ต้นของจุดศูนย์กลางของกลุ่มข้อมูล มกัจะใช้ วธิสุ่ีมข้อมูล K ตวัจาก

ชุดข้อมูล ผลลพัธ์ของเคมนี คอื กลุ่มข้อมูลจะแปรเปลีย่นไปตามข้อมูล K ตวั ทีสุ่่มมาได้ เน่ืองจากการจบักลุ่มข้อมลู 
(Data clustering) เป็นการแบ่งข้อมูล โดยทีข้่อมูลทีอ่ยู่ในกลุ่มเดยีวกันจะมลีกัษณะทีค่ล้ายคลงึกนั และข้อมูลทีอ่ยู่ต่าง
กลุ่มกันจะมลีกัษณะทีแ่ตกต่างกัน การวดัความคล้ายคลงึกันและความแตกต่างระหว่างข้อมูลอาจวดัด้วยระยะทาง
ระหว่างข้อมูล ดงันัน้การจบักลุ่มข้อมูลจงึมเีป้าประสงคท์ีต่้องการให้ระยะทางระหว่างข้อมูลภายในกลุ่ม (Intra cluster 
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distance) มคี่าโดยเฉลีย่น้อยทีสุ่ด และระยะทางระหว่างข้อมูลระหวา่งกลุ่ม (Inter cluster distance) มคี่าโดยเฉลีย่มาก
ทีสุ่ด 

จากที่กล่าวมาจะเห็นได้ว่ากลุ่มข้อมูลทีด่คีวรจะมรีะยะทางระหว่างข้อมูลภายในกลุ่มมคี่าโดยเฉลีย่น้อยทีสุ่ด 
สามารถวดัได้จากค่าผลรวมของระยะทางยกก าลงัสองจากข้อมูลแต่ละตวัไปยงัจุดศูนย์กลางข้อมูลของตน (Sum of 
squared error หรอื SSE) ดงันัน้กลุ่มข้อมูลทีด่คีวรจะมคี่า SSE ทีต่ ่า ซ ึง่วธิกีารหนึ่งทีจ่ะท าให้ SSE มคี่าต ่าก็คอืการ
เพิม่จ านวนกลุ่มข้อมูล K เพ ือ่ท าให้ระยะห่างจากข้อมูลแต่ละตวัไปยงัจุดศูนย์กลางของข้อมูลลดลง แต่อย่างไรก็ตามการ
เพิม่จ านวนกลุ่มจะมผีลท าให้กลุ่มข้อมูลขนาดใหญ่ถูกแบ่งเป็นกลุ่มย่อย ข้อมูลย่อยทีอ่ยู่ไม่ห่างไกลจากกนัอาจมผีลท า
ให้ระยะทางระหว่างข้อมูลระหว่างกลุ่มมคี่าลดลงด้วย ซึง่ตรงข้ามกับเป้าหมายทีต่้องการให้ระยะทางระหว่างข้อมูล
ระหว่างกลุ่มมคีา่มากทีสุ่ด ดงันัน้การพจิารณาค่า K ทีเ่หมาะสมจงึตอ้งพจิารณาทัง้ 2 ปัจจยัร่วมกัน 
2.3 งานวิจยัที่เก่ียวข้อง 

จากการศึกษาในอดตีพบว่า สามารถจดักลุ่มงานวจิยัเป็นงานวจิยัทีเ่กี่ยวข้องกับการแบ่งกลุ่มข้อมูลเกี่ยวกบัการ
ลงทุนแบบเคมนี และงานวจิยัทีเ่กี่ยวข้องกับการวเิคราะห์ข้อมูล ตวัอย่างงานวจิยัในอดตีทีเ่กี่ยวข้องกับการวเิคราะห์
ข้อมูลส าหรบัการลงทุน ได้แก่ 

ณัฏฐ์ฏาพร สายค าวงษ์ (2556) ได้ท าการศึกษาการกระจายความเสีย่งในการลงทุนโดยมเีป้าหมายเพือ่ลดความ
เสีย่งโดยรวมของกลุ่มหลกัทรพัย์ให้ได้มากทีสุ่ดโดยอาศัยการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี งานวจิยันี้ศึกษาข้อมูลจาก 
SET50 เน่ืองจากเป็นข้อมูลหุ้นสามญัทีม่มีูลค่าตลาดสูงและมสีภาคล่องสูงอย่างสม ่าเสมอ โดยส่วนใหญ่เป็นหุ้นที่ม ี
ปัจจยัพ ื้นฐานด ีมอีตัราการเตบิโตของบรษิัทอย่างต่อเน่ือง โดยข้อมูลทีน่ ามาวเิคราะห์ประกอบด้วยราคาสูงสุด ราคา
ต ่าสุด ราคาเปิดตลาดและราคาปิดตลาด ในช่วงเวลาต ัง้แตว่นัที ่3 ตุลาคม 2554 ถงึวนัที ่28 กันยายน 2555 งานวจิยันี้
ได้ก าหนดค่า K = 5 ท าให้กลุ่มหลกัทรพัย์แบ่งออกเป็น 5 กลุ่ม แล้วเลอืกหุ้นจากแต่ละกลุ่มทีแ่ตกตา่งกนัมาสร้างกลุม่
หลกัทรพัย์เพ ือ่กระจายความเสีย่งจ านวน 10 กลุ่มหลกัทรพัย์ ผลการวจิยันี้สรุปวา่กลุ่มหลกัทรพัย์ทีส่ร้างไดก้ าไรคดิเป็น
ร้อยละ 70 ของการลงทุน แสดงให้เห็นว่าวธิกีารนี้นักลงทุนสามารถน าไปประยุกตใ์ช้ในการเลอืกหลกัทรพัย์เพ ือ่ลงทุน
ให้ได้ก าไรได้ แต่ในงานวจิยันี้ไม่ได้สรปุเป็นตวัเลขวา่ผลตอบแทนทีค่าดหวงัของแต่ละกลุ่มหลกัทรพัย์ว่าไดก้ าไรคดิเป็น
ร้อยละเท่าใด และความเสีย่งของกลุ่มหลกัทรพัย์ค านวณออกมาแลว้มคี่าเป็นเท่าใด ลดลงจากการไมก่ระจายหลกัทรพัย์
เท่าใด 

Seddawy et al. (2013) ได้น าเสนอระบบการท าเหมอืงข้อมูลเพ ือ่การลงทุน โดยระบบนี้ได้มกีารปรบัปรุงการ
แบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีเพ ือ่ช่วยสนันสนุนการตดัสนิใจของผูบ้รหิารเพือ่ช่วยให้การตดัสนิใจในการลงทุนเป็นไปอย่างม ี
ประสทิธภิาพและรวดเร็วภายใต้สภาพแวดล้อมทีม่คีวามไม่แน่นอนสูง ซึง่การปรบัปรุงการแบ่งกลุ่มข้อมลูแบบเคมนีจะม ี
2 ประเด็นหลกั ได้แก่ (1) การก าหนดจดุเร ิม่ตน้จะไมไ่ดเ้ป็นแบบสุ่มแต่จะน าข้อมลูมาแบ่งเป็นตารางเท่ากับจ านวนกลุม่
ทีต่้องการแล้วค านวณค่ากลางของแต่ละตารางเพือ่ก าหนดเป็นจุดเร ิม่ต้น (2) เพ ิม่ขัน้ตอนการขจดักลุ่มทีม่จี านวน
สมากชกิเท่ากับ 0 ออกไป ซึง่การปรบัปรุงการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีน้ีท าให้ความแบ่งกลุ่มมคีวามถกูต้องมากขึน้ 
ถงึแม้ว่าวธิกีารนี้จะท าให้การท างานของการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีดขีึ้น แต่ก็ยงัไม่ได้รบัความนิยมอย่างเป็นที่
แพร่หลาย 

เสกสนัต์ แสงสวสัด ิ ์(2561) ได้น าการแบ่งกลุ่มข้อมลูแบบเคมนีมาใช้ในการจดักลุ่มคุณลกัษณะความยาวของแตล่ะ
องค์ประกอบของแท่งเทยีน ซึง่ประกอบไปด้วยไส้เทยีบด้านบน ตวัเทยีน และไส้เทยีนด้านล่าง เพ ือ่ลดความคลุมเครอื
ในการระบุขนาดของแท่งเทยีนว่ามขีนาดสัน้ กลาง หรอืยาว ส าหรบันักลงทุนเชงิเทคนิคทีจ่ะน าการวเิคราะห์แท่งเทยีน
ไปใช้ในการพยากรณ์เพือ่ซ ื้อ-ขายหุ้นทางเทคนิค โดยท าการศึกษาราคาเปิด ราคาปิด ราคาสูงสุด และราคาต ่าสุด ซึง่
เป็นส่วนประกอบในการพจิารณาแท่งเทยีน จากดชันี SETHD จากตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ต ัง้แต่วนัที ่22 
สงิหาคม 2554 ถงึวนัที ่29 พฤศจกิายน 2660 จ านวน 1,538 รายการ โดยผู้วจิยัใช้วธิกีาร Silhouette coefficient เป็น
การหาค่าความใกลช้ดิกันในข้อมูลระดบัอตัราส่วน โดยจะค านวณจากค่าเฉล ีย่ของระยะห่างของจุดอ้างองิจุดหนึ่งกบัจดุ
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ต่างๆ ภายในกลุ่มเดยีวกัน โดยจะมคีา่อยู่ในช่วง -1 ถงึ 1 ถ้ามคีา่เข้าใกล้ 1 แสดงวา่ข้อมลูทีถู่กจดักลุ่มมคีวามเหมาะสม 
แต่ถ้าเข้าใกล้ -1 แสดงว่าข้อมูลที่จดักลุ่มไม่เหมาะสม งานวจิยัได้ผลล ัพธ์มากกว่า 0.7 แสดงว่าการจดักลุ่มม ี
ประสทิธภิาพค่อนข้างมาก แสดงให้เห็นว่าแนวทางทีผู่้วจิยัน าเสนอเป็นแนวทางทีส่ามารถใช้จ าแนกขนาดของแท่ง
เทยีนได้อย่างมปีระสทิธภิาพ ซึง่นักลงทุนเชงิเทคนิคสามารถน าไปใช้เพ ือ่การวเิคราะห์ทศิทางของราคาหุ้นต่อไปได้ 
โดยงานวจิยันี้ เป็นการย ้าให้เห็นถงึความสนใจในการน าการแบ่งกลุ่มข้อมลูมาใช้เพ ือ่การวเิคราะห์หุ้น แต่ยงัไมไ่ดเ้สนอ
แนวทางในการเลอืกหุ้นส าหรบันักลงทุน 

Condrobimo et al. (2018) ไดท้ าการศึกษาการแบ่งกลุ่มหุ้นดว้ยวธิกีารแบ่งกลุ่มเคมนี เพราะวธิกีารแบ่งกลุ่มเคมนี
เป็นวธิกีารทีท่ างานไดร้วดเร็วและมปีระสทิธภิาพ โดยอาศัยข้อมูลจากตลาดหลกัทรพัย์อนิโดนีเซยี ท าการศกึษาหุ้นชัน้
ด ี(Blue Chip) จ านวน 45 ตวั โดยข้อมูลเม ือ่วนัที ่5 พ.ย. 2560 เพ ือ่ให้ค าแนะน าแก่นักลงทุนทีเ่ร ิม่ลงทุน คณะผูว้จิยัได้
ใช้วธิกีารเคมนีในการแบ่งกลุ่มโดยก าหนดคา่ K เท่ากับ 4 และแบ่งกลุ่มจากปรมิาณการท าธุรกรรมและมูลค่าของหุ้น 
โดยผลการแบ่งกลุ่มได้กลุ่มหมายเลข 0 มสีมาชกิ 18 ตวั กลุ่มหมายเลข 1 มสีมาชกิ 8 ตวั กลุ่มหมายเลข 2 มสีมาชกิ 
11 ตวั กลุ่มหมายเลข 3 มสีมาชกิ 8 ตวั กลุ่มทีม่จี านวนสมาชกิมากทีสุ่ดคอืกลุ่มหมายเลข 0 ซึง่ข้อสรุปจากผู้วจิยัคอื
ลกัษณะของหุ้นทีเ่ป็นทีน่ิยมของนักลงทุนคอืหุ้นทีม่ปีรมิาณการท าธรุกรรมต ่าและมมีูลคา่ของหุ้นน้อย 

Li et al. (2020) ได้ศึกษาการท างานระบบสนับสนุนการตดัสนิใจในการลงทุนของกองทุนของธนาคาร China 
Merchant Bank ทีช่ือ่ Capricorn Intelligence โดยการศกึษาจะอาศัยการแบ่งกลุม่ข้อมูลแบบเคมนีเป็นเคร ือ่งมอืในการ
วเิคราะห์ผลการด าเนินงานของกองทุน การวจิยัจะท าการแบ่งกลุ่มกองทุนโดยพจิารณาจากผลตอบแทนของกองทุน
และระดบัความเสีย่งของกองทุน ผลการวจิยัสรุปว่าค่า K ทีใ่ช้ในการแบ่งกลุ่มทีเ่หมาะสมส าหรบัระบบ Capricorn 
Intelligence ค ือ 3 จากการแบ่งกลุ่มพบว่าผลตอบแทนและระดบัความเสี่ยงมคีวามสัมพนัธ์ในทศิทางเดยีวกันคอื
กองทุนทีม่ผีลตอบแทนสูงจะมรีะดบัความเสีย่งสูงตามไปดว้ย ในท านองเดยีวกนักองทุนทีม่ผีลตอบแทนต ่าก็จะมรีะดบั
ความเสีย่งต ่าเช่นกัน งานวจิยันี้แสดงให้เห็นวา่การแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนียงัคงไดร้บัความนิยมในด้านการลงทุนมา
จนถงึปัจจุบนั และท าให้ผูว้จิยัสนใจจะน าการแบ่งกลุม่ข้อมูลแบบเคมนีมาใช้เพ ือ่ศึกษากับตลาดหุ้นในประเทศไทย 

ชาญณรงค์ ชยัพฒัน์ (2559) ได้วเิคราะห์และเปรยีบเทยีบอตัราผลตอบแทนทีค่าดว่าจะได้รบักับความเสีย่งของหุ้น 
10 ตวัทีม่มีูลค่าการซื้อขายสูงสุดในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ได้แก่ TRUE, ADVANC, PTT, KBANK, JAS, 
BBL, SCB, KTB, INTUCH และ PTTEP การพจิารณาความเสีย่งในงานวจิยันี้จะพจิารณาจากความเสีย่งทีเ่ป็นระบบ
หรอืค่าเบต้าจากสมการ CAPM พบว่าบรษิัททีม่คีวามเสีย่งมากกว่าตลาด ได้แก่ TRUE, KBANK, SCB, KTB และ 
PTT ส่วนบร ิษัทที่มคีวามเสีย่งน้อยกว่าตลาดได้แก่ ADVANC, JAS, BBL และ INTUCH ซึ่งงานวจิยันี้จะเป็นการ
พจิารณาหุ้นเป็นรายตวั ไม่ได้พจิารณาการน าหุ้นมารวมกับเพือ่สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ทีจ่ะต้องมกีารพจิารณาความ
แปรปรวนร่วมของหุ้นแต่ละตวัดว้ย  

ผุสด ีพรเกษมศาสตร์ (2562) ได้ศึกษากลยุทธ์การลงทุนเพือ่สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ส าหรบัการวางแผนเกษียณอายุ 
โดยศึกษากลยุทธ์ 3 แนวทางไดแ้ก่ กลยุทธ์ถวัเฉล ีย่การลงทุน กลยุทธ์มูลคา่กลุ่มหลกัทรพัย์การลงทุน และกลยุทธก์าร
ซื้อแบบคร ัง้เดยีว ท าการศึกษากับกลุ่มเป้าหมายใน 3 ช่วงอายุ ได้แก่ 30 ปี 40 ปี และ 50 ปี ศึกษาข้อมูลรายได้และ
รายจ่ายแต่ละเดอืนต ัง้แต่เดอืน ม.ค. 2545 ถงึ ธ.ค. 2559 ซ ึง่งานวจิยัได้ใช้แบบจ าลอง Autoregressive integrated 
moving average simulation และแบบจ าลองมอนตลิาร์โล มาใช้ในการประมวลผลข้อมูลผลตอบแทนของกลุ่ม
หลกัทรพัย์ จากการศึกษาพบว่ากลยุทธ์ถวัเฉล ีย่การลงทุนเป็นกลยุทธ์ทีม่ปีระสิทธผิลมากทีสุ่ดใน ทุกช่วงอายุ โดย
งานวจิยันี้ไม่ได้เสนอแนะแนวทางในการเลอืกหลกัทรพัย์เพ ือ่น ามาสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ 
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3. วิธีการวิจยั 
ผู้วจิยัได้เก็บรวบรวมข้อมูลราคาปิดรายวนัของหุ้นในกลุม่ SET100 จาก SETSMART ต ัง้แตว่นัที ่1 ม.ค. 2559 ถงึ 

30 ก.ย. 2563 แล้วน ามาสร้างเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพ (Efficient frontier) เพ ือ่หาผลตอบแทนสูงสุดที่
กลุ่มหลกัทรพัย์สามารถท าได้ภายใต้ความเสีย่งทีย่อมรบัได้ ด้วย package pypfopt โดยโปรแกรมนี้จะค านวณความ
เสีย่งจากส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของกลุ่มหลกัทรพัย์แล้วน ามาถอดรากที ่ 2 ต่อจากนัน้จะน าค่าทีไ่ด้มาสร้างกราฟ
ระหว่างความเสีย่งและผลตอบแทนทีค่าดหวงั ซึง่ความเสีย่งนี้จะค านวณจากต าแหน่งทีม่คี่าความเสีย่งน้อยทีสุ่ด ไป
จนถงึต ่าแหน่งทีม่คีา่ Sharpe ratio มากทีสุ่ด เส้นโคง้กลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพของ SET100 แสดงดงัภาพที ่1 
 

 
 

ภาพที ่1 เส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพของ SET100 
 
จากภาพที ่1 แกน y คอืผลตอบแทนทีค่าดหวงั ส่วนแกน x คอืความเสีย่ง แสดงให้เห็นว่าถ้านักลงทุนต้องการ

ความเสีย่งทีต่ ่า นักลงทุนจะต้องยอมรบัผลตอบแทนทีต่ ่าด้วย และถ้านักลงทุนต้องการผลตอบแทนทีสู่งขึ้น นักลงทุนก็
ต้องยอมรบัความเสีย่งทีสู่งขึ้นด้วยเช่นกัน ซึง่เป็นไปตามแนวคดิของ Markowitz จากสร้างเส้นโคง้กลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ ี
ประสทิธภิาพข้างต้นผู้วจิยัพบวา่ ณ ระดบัความเสีย่งทีแ่ตกตา่งกนั นอกจากกลุ่มหลกัทรพัย์จะให้ผลตอบแทนทีแ่ตกตา่ง
กันแล้ว การสร้างเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพ ด้วย package pypfopt ทีร่ะดบัความเสีย่งทีแ่ตกตา่งกนัจะม ี
หุ้นทีถู่กเลอืกเข้ามาสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ทีแ่ตกตา่งกนัด้วย จ านวนหุ้นทีถู่กเลอืกเข้ามาในกลุ่มหลกัทรพัย์จะแตกตา่งกนั
ออกไป ดงัแสดงในตารางที ่1 

 
ตารางที ่1 จ านวนหุ้นในกลุม่หลกัทรพัย์ทีร่ะดบัความเสีย่งแตกตา่งกนั 

ผลตอบแทนเฉลีย่ 26.30% 41.30% 55.90% 69.80% 83.30% 96.40% 109.00% 
ความเสีย่ง 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 
จ านวนหุ้น 16 15 11 9 8 8 5 

 
จากการสงัเกตของผู้วจิยัพบว่าหุ้นทีถู่กเลอืกเข้ามาสร้างเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพ ณ ต าแหน่งทีม่ ี

ความเสีย่งต ่า เป็นหุ้นคนละกลุ่มกับหุ้นทีถู่กเลอืกเข้ามาเพ ือ่สร้างเส้นโคง้กลุม่หลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพ ณ ต าแหน่งที่
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มคี่า Sharpe ratio สูงทีสุ่ด แสดงให้เห็นว่าทีร่ะดบัความเสีย่งทีแ่ตกตา่งกัน หุ้นทีถู่กเลอืกเข้ามาเพ ือ่สร้างเส้นโค้งกลุม่
หลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพก็จะแตกต่างกนัไปด้วย 

เม ือ่ผู้วจิยัน าค่าเฉล ีย่ของผลตอบแทนและส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของผลตอบแทนของหุ้นแตล่ะตวัใน SET100 มา
สร้างแผนภาพการกระจายจะเป็นไปตามภาพที ่2 

 
ภาพที ่2 การกระจายคา่เฉล ีย่ของผลตอบแทนและส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของผลตอบแทนของหุ้นใน SET100 
 
จากภาพที ่2 จะเห็นว่าการกระจายคา่เฉล ีย่ของผลตอบแทนและส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของผลตอบแทนของหุ้นใน 

SET100 มทีัง้หุ้นทีม่คีวามเสีย่งสูงและต ่าแตกต่างกันไป รวมถงึมหุ้ีนทีม่ผีลตอบแทนตดิลบ ซึง่เป็นลกัษณะไม่พงึ
ประสงค์ส าหรบัเลอืกหุ้นมาสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ ดงันัน้ก่อนทีน่ักลงทุนจะสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์เพ ือ่ลงทุน นักลงทุน
จะต้องเลอืกหุ้นทีอ่ยู่ในความสนใจและสอดคลอ้งกับระดบัการยอมรบัความเสีย่งของนักลงทุนแต่ละคนก่อน รวมถงึคดั
กรองหุ้นทีไ่ม่พงึประสงคอ์อกไป แล้วจงึด าเนินการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์  

การแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีเป็นวธิกีารทีไ่ด้รบัความนิยมในการแบ่งกลุ่มข้อมูลต ัง้แตอ่ดตีมาจนถงึปัจจุบนั ดงันัน้
ผู้วจิยัจงึมแีนวคดิในการน าการแบ่งกลุ่มข้อมลูแบบเคมนีมาใช้เป็นเคร ือ่งมอืในการแบ่งกลุ่มหุ้นเพ ือ่สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์
ทีเ่หมาะสมทีสุ่ดตามระดบัการยอมรบัความเสีย่งของนักลงทุน เน่ืองจากเป็นวธิกีารทีท่ าไดง้่าย ไม่ซบัซ้อน และสามารถ
ท าได้รวดเร็ว โดยมขีัน้ตอนในการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จากหุ้นในกลุ่มทีเ่ลอืกตามภาพที ่3 
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ภาพที ่3 ขัน้ตอนในการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จากหุ้นในกลุ่มทีเ่ลอืก 
 
จากข้อมูลหุ้นในกลุ่ม SET100 ข้างต้น ผู้วจิยัได้วเิคราะห์ข้อมูลด้วยการเขยีนโปรแกรมภาษา Python โดยใช้

โปรแกรม WinPython เป็นเคร ื่องมอืในการเขียนโปรแกรม สร้างเส้นโค้งกลุ่มหลักทรพัย์ที่มปีระสทิธภิาพ โดยใช้ 
Package pypfopt แบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี โดยใช้ Package sklearn.cluster และสร้างแผนภาพโดยใช้ Package 
matplotlib.pyplot การค านวณคา่ Sharpe ratio ในการค านวณคา่ Sharpe ratio นัน้จะก าหนดให้ผลตอบแทนแบบทีไ่ม่
มคีวามเสีย่งในการลงทุน (Risk free rate) เท่ากับ 3%  
 
4. ผลการวิจยั 
4.1 การหาจ านวนกลุม่ทีเ่หมาะสมจากการแบ่งกลุม่ข้อมูลแบบเคมนี 

เน่ืองจากการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีตอ้งมกีารก าหนดจ านวนกลุม่ข้อมูลหรอื K ล่วงหน้า ดงันัน้ผู้วจิยัจงึต้องหา
จ านวนกลุ่มทีเ่หมาะสมทีสุ่ดส าหรบัการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี เพ ือ่ให้กลุ่มทีแ่ตกต่างกันมคีวามแตกต่างกันมากทีสุ่ด 
และสมาชกิทีอ่ยู่ในกลุ่มเดยีวกนัมคีวามเหมอืนกันมากทีสุ่ด ในงานวจิยันี้ผู้วจิยัได้แบ่งกลุม่ข้อมูลด้วยการแบ่งกลุ่มข้อมลู
แบบเคมนี โดยพจิารณาจากค่าเฉล ีย่ผลตอบแทนของหุ้นและส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของผลตอบแทนของหุ้น แล้ว
แปลงข้อมูลให้เป็นรูปแบบบรรทดัฐาน (Normalization) เพ ื่อให้อยู่ในช่วงเดยีวกันด้วยการแปลงเป็นค่ามาตรฐาน 
(Standard score) ต่อจากนัน้พจิารณาระยะห่างของแต่ละตวัจากตวัแปรจากค่าผลรวมของระยะทางยกก าลงัสองจาก
ข้อมูลแต่ละตวัไปยงัจดุศูนย์กลางข้อมูลของตน ในทางปฎบิตัจิะใช้ตวัแปร inertia_ ของ Package sklearn.cluster ซึง่ก็
คอืผลรวมของระยะทางยกก าลงัสองจากข้อมูลแตล่ะตวัไปยงัจดุศูนย์กลางข้อมูลหรอื SSE ในการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบ
เคมนีน้ีผู้วจิยัท าการทดลองดว้ยค่า K ทีแ่ตกตา่งกนัแลว้น ามาสร้างเป็นกราฟตามภาพที ่4 

หุ้นใน SET100 

แบ่งกลุ่มหุ้นด้วยการแบ่งกลุ่มข้อมลูแบบเคมนี 

เลอืกกลุ่มหุ้นตามระดบัความเสีย่งทีน่ักลงทุนยอมรบั 

สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จากหุ้นในกลุ่มทีเ่ลอืก 
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ภาพที ่4 ค่าตวัแปร inertia_ ทีค่่า K ระดบัตา่งๆ 

 
จากภาพที ่ 4 แสดงให้เห็นว่ายิง่ก าหนดค่า K ให้มาก ค่า inertia_ จะลดลงมากขึ้นเร ือ่ยๆ แต่การลดลงของค่า 

inertia_ จะเร ิม่ลดลงอย่างช้าๆ เม ือ่ค่า K เท่ากับ 8 ถงึแม้ว่าการเพิม่จ านวน K ทีม่ากขึ้นจะท าให้ค่า inertia_ ลดลงไป
เร ือ่ยๆ แต่การมกีลุ่มจ านวนมากจะท าให้ระยะทางระหวา่งข้อมลูระหว่างกลุ่มลดลงดว้ยเช่นเดยีวกนั ซึง่จะน าไปสู่การท า
ให้ข้อมูลขนาดใหญ่ทีค่วรจะเป็นกลุ่มเดยีวกนัถูกแบ่งออกเป็นหลายกลุ่ม ดงันัน้ผู้วจิยัจงึเลอืกค่า K เท่ากับ 8 เป็นค่าที่
เหมาะสมทีสุ่ดส าหรบังานวจิยัในคร ัง้นี้ 
 
4.2 เปรียบเทียบคุณลกัษณะของกลุม่หลกัทรพัยแ์ต่ละกลุ่มจากการแบง่กลุ่มข้อมลูแบบเคมีน 

ผู้ว ิจ ัยแบ่งกลุ่มข้อมูลโดยพจิารณาจากค่าเฉล ีย่ผลตอบแทนของหุ้นแต่ละตวัและส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของ
ผลตอบแทนของหุ้นแต่ละตวัดว้ยการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี โดยก าหนดคา่ K เท่ากับ 8  จากผลการแบ่งกลุ่มเป็น 8 
กลุ่มแต่ละกลุ่มจะมจี านวนสมาชกิทีแ่ตกต่างกัน ตามภาพที ่5 (ภาคผนวกแสดงรายชือ่บรษิัท กลุ่มอุตสาหกรรมและ
หมวดธุรกิจของแตล่ะกลุ่ม) 
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ภาพที ่5 ผลการแบ่งกลุ่มหุ้นดว้ยการแบ่งกลุม่ข้อมูลแบบเคมนี 
กลุ่มที ่1 สเีหลอืง มสีมาชกิเป็นหุ้น 3 ตวั ได้แก่ DOHOME, RBF และ TQM 
กลุ่มที ่2 สเีขยีว มสีมาชกิเป็นหุ้น 15 ตวั ได้แก่ BGRIM, CBG, CKP, COM7, GLOBAL, GPSC, GULF, JMT, 

KTC, MEGA, MTC, OSP, SGP, STA และ THANI 
กลุ่มที ่3 สมี่วง มสีมาชกิเป็นหุ้น 15 ตวั ได้แก่ DTAC, EA, ESSO, HANA, IVL, JAS, KCE, ORI, PLANB, PRM, 

PTG, RS, SAWAD, SUPER และ TKN 
กลุ่มทื ่4 สเีขยีวอ่อน มสีมาชกิเป็นหุ้น 17 ตวั ได้แก่ AEONTS, AMATA, AP, BCH, BCPG, BJC, CHG, CPF, 

CPN, GFPT, HMPRO, PTT, TISCO, TOA, TVO, VGI และ WHA 
กลุ่มทื่ 5 สีแดง ม ีสมาชิกเป็นหุ้น 21 ต ัว  ได้แก่  ADVANC, AOT, BBL, BDMS, BEM, BTS, CPALL, EGCO, 

INTUCH, KKP, KTB, LH, QH, RATCH, SCC, SPALI, TCAP, TISCO, TTW, TU และ TVO 
กลุ่มทื ่6 สนี ้าเงนิ มสีมาชกิเป็นหุ้น 12 ตวั ได้แก่ AAV, BANPU, BEC, CENTEL, EPG, ERW, MINT, SPRC, 

STEC, TASCO, TOP และ TRUE 
กลุ่มทื ่7 สเีทา มสีมาชกิเป็นหุ้น 14 ตวั ได้แก่ BCP, BH, BPP, CK, GUNKUL, IRPC, KBANK, MAJOR, PSH, 

SCB, SIRI, TMB, TPIPP และ  WHAUP 
กลุ่มทื ่8 สนี ้าตาล มสีมาชกิเป็นหุ้น 3 ตวั ได้แก่ ACE, AWC และ CRC 
 
นอกจากนี้ผู้วจิยัน าหุ้นแต่ละกลุ่มมาสร้างเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ที่มปีระสิทธภิาพของแต่ละกลุ่มแล้วน ามา

เปรยีบเทยีบกัน ได้ผลตามภาพที ่5 

  
ภาพที ่6 เปรยีบเทยีบเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพของแต่ละกลุ่มกบั SET100 

 
จากภาพที ่6 เม ือ่เปรยีบเทยีบเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพของ SET100 กับกลุ่มทีแ่บ่งด้วยการกลุม่

ข้อมูลแบบเคมนี พบว่าเส้นโค้งกลุ่มหลกัทร ัพย์ทีม่ปีระสิทธภิาพทีส่ร้างจากกลุ่มที่ 1 จะใกล้เคยีงกับเส้นโค้งกลุ่ม
หลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพจาก SET100 ในต าแหน่งทีม่คี่า Sharpe ratio สูงทีสุ่ด และเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ที่ม ี
ประสทิธภิาพทีส่ร้างจากกลุ่มที ่5 จะใกล้เคยีงกับเส้นโคง้กลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพจาก SET100 ในต าแหน่งทีม่ ี
ความเสีย่งต ่าทีสุ่ด 

เม ือ่พจิารณาเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสิทธภิาพ ณ ต าแหน่งทีม่คี่า Sharpe ratio สูงทีสุ่ดของแต่ละกลุ่ม
เปรยีบเทยีบกันจะเห็นว่าผลตอบแทนเฉลีย่ ความเสีย่ง และค่า Sharpe ratio ของ SET100 มคี่าใกล้เคยีงกบักลุม่ 1 แต่
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การสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จาก SET100 ต้องพจิารณาเลอืกหุ้นจากหุ้นทัง้หมด 100 ตวั แต่กลุม่หลกัทรพัย์ทีส่ร้างจากหุ้น
ในกลุ่มที ่1 จะพจิารณาเลอืกหุ้นจากหุ้นเพยีง 3 ตวัเท่านัน้ ตามตารางที ่2 

 
ตารางที ่2 เปรยีบเทยีบกลุ่มหลกัทรพัย์จากแต่ละกลุม่กบั SET100 ณ ต าแหน่งที ่Sharpe ratio สูงทีสุ่ด 

 SET100 กลุ่ม 1 กลุ่ม 2 กลุ่ม 3 กลุ่ม 4 กลุ่ม 5 กลุ่ม 6 กลุ่ม 7 กลุ่ม 8 
ผลตอบแทนเฉลี่ย 110.3% 111.4% 44.9% 21.2% 16.6% 13.1% 1.8% -4.3% -40.1% 
ความเสี่ยง 45.5% 46% 27.9% 27.8% 19.7% 16.3% 40.2% 30.2% 59.7% 
Sharpe ratio 2.36 2.36 1.50 0.66 0.69 0.62 -0.03 -0.24 -0.72 

 
เม ือ่พจิารณากลุ่มเส้นโคง้ทีม่ปีระสทิธภิาพ ณ ต าแหน่งทีม่คีวามเสีย่งน้อยทีสุ่ดของแต่ละกลุ่มเปรยีบเทยีบกนัจะเห็น

ว่าผลตอบแทนเฉลีย่ และความเสีย่ง ของ SET100 มคี่าใกล้เคยีงกับกลุ่ม 5 แต่การสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จาก SET100 
ต้องพจิารณาเลอืกหุ้นจากหุ้นทัง้หมด 100 ตวั แต่กลุ่มหลกัทรพัย์ทีส่ร้างจากหุ้นในกลุ่มที ่5 จะพจิารณาเลอืกหุ้นจากหุ้น
เพยีง 21 ตวั นอกจากนัน้เม ือ่พจิารณาคา่ Sharpe ratio จะเห็นวา่กลุม่หลกัทรพัย์ทีส่ร้างจากหุ้นในกลุ่มที ่5 มคี่าสูงกวา่
กลุ่มหลกัทรพัย์จาก SET100 ตามตารางที ่3 

 
ตารางที ่3 เปรยีบเทยีบกลุ่มหลกัทรพัย์จากแต่ละกลุม่กบั SET100 ณ ต าแหน่งทีค่วามเสีย่งต า่ทีสุ่ด 

 SET100 กลุ่ม 1 กลุ่ม 2 กลุ่ม 3 กลุ่ม 4 กลุ่ม 5 กลุ่ม 6 กลุ่ม 7 กลุ่ม 8 
ผลตอบแทนเฉลี่ย 5% 107.4% 30.6% 14.2% 11.3% 6.3% -10.5% -11.2% -39.7% 
ความเสี่ยง 12.3% 45.2% 23% 23.4% 17.1% 12.4% 22.6% 17.9% 46% 
Sharpe ratio 0.16 2.31 1.2 0.48 0.49 0.26 -0.6 -0.79 -0.93 

 
ผู้วจิยัได้ทดลองสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จากหุ้นแต่ละกลุ่ม โดยก าหนดน ้าหนักการลงทุนในหุ้นแต่ละตวัในกลุ่มเท่าๆ  

กัน เพ ือ่สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่กีารกระจายความเสีย่งไปยงัหุ้นหลายตวัเพือ่ลดความเสีย่งทีไ่ม่เป็นระบบ ได้ผลตาม
ตารางที ่4 จะเห็นว่าผลตอบแทนเฉลีย่ ความเสีย่ง และคา่ Sharpe ratio ของ SET100 ไม่ได้เป็นกลุ่มทีด่ที ีสุ่ดเหมอืน 2 
กรณีแรก และหุ้นแต่ละกลุ่มก็มผีลตอบแทนเฉลีย่และความเสีย่งทีม่ลีกัษณะเฉพาะของตนเอง ดงัทีแ่สดงในตารางที ่4 
 

ตารางที ่4 เปรยีบเทยีบกลุ่มหลกัทรพัย์จากแต่ละกลุม่กบั SET100 ณ น ้าหนักการลงทุนเท่าๆ กัน 
 SET100 กลุ่ม 1 กลุ่ม 2 กลุ่ม 3 กลุ่ม 4 กลุ่ม 5 กลุ่ม 6 กลุ่ม 7 กลุ่ม 8 
ผลตอบแทนเฉลี่ย 8.7% 103.5% 33.6% 13.9% 10.8% 3.9% -9.8% -11.1% -44.8% 
ความเสี่ยง 21.4% 47.3% 24.6% 25.2% 18.9% 14.5% 23.1% 19.0% 49.6% 
Sharpe ratio 0.27 2.13 1.24 0.43 0.41 0.06 -0.55 -0.75 -0.96 

 
ในทางปฏบิตันิักลงทุนอาจจะไม่สามารถลงทุนหุ้นด้วยน ้าหนักการลงทุนในหุ้นทุกตวั เท่ากัน เพราะการลงทุนใน

ตลาดหุ้นก าหนดให้นักลงทุนตอ้งซื้อหุ้นขัน้ต า่ 100 หุ้น แต่ราคาหุ้นแต่ละตวัไมเ่ท่ากนั ท าให้บางคร ัง้การซื้อหุ้น 100 หุ้น
อาจจะใช้เงนิไม่กี่บาท แต่บางคร ัง้อาจต้องใช้เงนิหลายหม ืน่บาท ดงันัน้ผู้วจิยัจงึไดท้ดลองสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จากหุ้น
แต่ละกลุ่ม โดยท าการสุ่มน ้าหนักการลงทุนในหุ้นแตล่ะตวั แต่ยงัมกีารกระจายการลงทุนไปยงัหุ้นแตล่ะตวัเพ ือ่ลดความ
เสีย่งทีไ่ม่เป็นระบบเช่นเดมิ โดยท าการสุ่มน ้าหนักจ านวน 10 คร ัง้ แล้วน ามาสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ 10 กลุ่มหลกัทรพัย์ 
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แล้วค านวณคา่เฉลีย่เลขคณติของผลตอบแทนเฉลีย่ ความเสีย่ง และค่า Sharpe ratio ไดผ้ลตามตารางที ่5 จะเห็นวา่ใน
แต่ละกลุ่มมคีา่ใกล้เคยีงกบัการก าหนดน ้าหนักการลงทุนในหุ้นแตล่ะตวัในกลุ่มเท่ากัน 
 

ตารางที ่5 เปรยีบเทยีบกลุ่มหลกัทรพัย์จากแต่ละกลุม่กบั SET100 ณ ทีน่ ้าหนักการลงทุนเป็นแบบสุ่ม 
 SET100 กลุ่ม 1 กลุ่ม 2 กลุ่ม 3 กลุ่ม 4 กลุ่ม 5 กลุ่ม 6 กลุ่ม 7 กลุ่ม 8 
ผลตอบแทนเฉลี่ย 8.6% 99.8% 33.3% 13.8% 10.7% 3.2% -10.6% -12.0% -44.5% 
ความเสี่ยง 21.3% 51.4% 25.0% 25.8% 19.5% 14.6% 23.7% 20.6% 51.8% 
Sharpe ratio 0.30 1.91 1.21 0.42 0.39 0.01 -0.57 -0.72 -0.92 

 
จากการเปรยีบเทยีบตารางที ่2 ถงึ 5 จะเห็นได้ว่าถ้ามกีารกระจายความเสีย่งในการลงทุนไปยงัหุ้นหลายตวัตาม

ตารางที ่4 และ 5 จะท าให้ผลใกล้เคยีงกับการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ในกรณีทีค่วามเสีย่งต ่าทีสุ่ดของแต่ละกลุ่ม จงึเป็น
การยนืยนัอกีคร ัง้ถงึการลดความเสีย่งของกลุ่มหลกัทรพัย์โดยการกระจายการลงทุนไปยงัหลกัทรพัย์หลายตวัยงัคงเป็น
แนวทางทีด่แีละน าไปใช้ได้งา่ยในการลดความเสีย่งของการลงทุน 

เม ือ่พจิารณาผลตอบแทนเฉลีย่ ความเสีย่ง และค่า Sharpe ratio ของทุกกลุ่ม สามารถสรุปคุณลกัษณะของแตล่ะ
กลุ่มได้ดงันี้ 

1. SET100 เป็นกลุ่มทีม่จี านวนหุ้นทีพ่จิารณามากทีสุ่ด จงึสามารถสร้างผลตอบแทนเฉลีย่ ความเสีย่ง และคา่ 
Sharpe ratio ได้ตามตอ้งการมากทีสุ่ด ไม่ว่าจะเป็นความเสีย่งน้อยทีสุ่ด หรอืค่า Sharpe ratio สูงทีสุ่ด แตก็่
เป็นภาระส าหรบันักลงทุนเป็นอย่างมาก เพราะมหุ้ีนทีน่ักลงทุนต้องพจิารณาจ านวนมาก แต่กลบัมหุ้ีนทีถ่กู
เลอืกเข้ากลุ่มหลกัทรพัย์เพยีงไม่กี่ตวั นอกจากนัน้แล้วโดยทัว่ไปนักลงทุนก็จะมรีะดบัการยอมรบัความเสีย่ง
เฉพาะของตนเอง เช่นนักลงทุนทีต่้องการผลตอบแทนสูง ก็ต้องการกลุ่มหลกัทรพัย์ทีใ่ห้ผลตอบแทนเฉลีย่สูง
ทีสุ่ดหรอืกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่คี่า Sharpe ratio มากทีสุ่ด ซึง่นักลงทุนต้องยอมรบัความเสีย่งทีม่ากขึ้น แต่จะไม่
พอใจกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่คีวามเสีย่งต า่ แต่ผลตอบแทนก็ต ่าดว้ยเช่นกนั ส่วนนักลงทุนทีต่้องการผลตอบแทนที่
แน่นอน ไม่ชอบความเสีย่งจะพอใจกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่คีวามเสีย่งต า่มากกวา่กลุ่มหลกัทรพัย์ทีใ่ห้ผลตอบแทน
เฉลีย่สูงทีสุ่ดหรอืกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่คี่า Sharpe ratio มากทีสุ่ด แต่นักลงทุนก็ต้องยอมรบัผลตอบแทนทีต่ ่า
ด้วยเช่นกัน 

2. กลุ่มที ่1 เป็นกลุ่มทีใ่ห้ผลตอบแทนเฉลีย่สูง แต่ก็มคีวามเสีย่งสูงด้วยเช่นกัน ลกัษณะเด่นของหุ้นกลุ่มนี้คอืม ี
ผลตอบแทนเฉลีย่มากทีสุ่ด และมคี่า Sharpe ratio มากทีสุ่ด ซึง่การทีค่่า Sharpe ratio สูงแสดงให้เห็นถงึวา่
กลุ่มหลกัทรพัย์นี้ ให้ผลตอบแทนต่อ 1 หน่วยความเสีย่งมากทีสุ่ด หรอือาจจะกล่าวไดว้่าได้ผลตอบแทนคุม่คา่
กับการทีน่ักลงทุนยอมรบัความเสีย่งมากทีสุ่ด โดยหุ้นในกลุม่นี้มาจาก 3 กลุ่มอุตสาหกรรม คอืบรกิาร เกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร และธุรกจิการเงนิ กลุ่มอุตสาหกรรมละ 1 ตวั 

3. กลุ่มที ่2 เป็นกลุ่มทีใ่ห้ผลตอบแทนเฉลีย่รองลงมาจากกลุ่มที ่1 แต่ก็ยงัเป็นกลุ่มทีใ่ห้ผลตอบแทนเฉลีย่สูง แต่
ความเสีย่งก็น้อยลงกวา่กลุ่มที ่1 เม ือ่พจิารณาค่า Sharpe ratio แล้วจะเห็นว่ามคีา่น้อยกว่ากลุ่มที ่1 โดยหุ้นใน
กลุ่มนี้มาจาก 4 กลุ่มอุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมทีม่ากทีสุ่ดคอืทรพัยากร จ านวน 5 ตวั รองลงมาคอืธรุกจิ
การเงนิ 4 ตวั ธุรกิจการเงนิกบัเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อย่างละ 3 ตวั 

4. กลุ่มที ่3 เป็นกลุ่มทีใ่ห้ผลตอบเฉลีย่แทนรองลงมาจากกลุ่มที ่1 และกลุ่มที ่2 แต่มคีวามเสีย่งใกล้เคยีงกบักลุม่
ที ่2 เม ือ่พจิารณาค่า Sharpe ratio แล้วจะเห็นว่ามคี่าน้อยกวา่กลุ่มที ่2 มาก ส าหรบันักลงทุนทีม่เีหตุผลแลว้
ถ้าการลงทุนทีม่คีวามเสีย่งเท่าๆกันก็จะเลอืกการลงทุนทีใ่ห้ผลตอบแทนทีสู่งกวา่ ดงันัน้การลงทุนในหุ้นกลุม่ที ่
2 จงึน่าสนใจส าหรบันักลงทุนมากกวา่กลุม่ที ่3 โดยหุ้นในกลุ่มนี้มาจาก 7 กลุ่มอุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรม
ทีม่ากทีสุ่ดม ี2 กลุ่มอุตสาหกรรม คอืทรพัยากร และเทคโนโลย ีอย่างละ 4 ตวั รองลงมาคอืบรกิาร 3 ตวั ส่วน
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ทีเ่หลอืคอืธุรกิจการเงนิ สนิค้าอุตสาหกรรม เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร และอสงัหารมิทรพัย์และการ
ก่อสร้าง อย่างละ 1 ตวั 

5. กลุ่มที ่4 เป็นกลุ่มทีใ่ห้ผลตอบแทนเฉลีย่น้อยกวา่กลุม่ที ่3 แต่ก็มคีวามเสีย่งน้อยกวา่กลุ่มที ่3 ด้วยเช่นกนั แต่
เม ื่อพ ิจารณาค่า Sharpe ratio แล้วจะเห็นว่ามคี่าใกล้เคยีงกับกลุ่มที ่3  โดยหุ้นในกลุ่มนี้ มาจาก 5 กลุ่ม
อุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมทีม่ากทีสุ่ดม ี2 กลุ่มอุตสาหกรรม คอือสงัหารมิทรพัย์และการก่อสร้าง และ
บรกิาร อย่างละ 5 ตวั รองลงมาคอืเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 3 ตวั ส่วนทรพัยากร และธุรกิจการเงนิ 
อย่างละ 2 ตวั 

6. กลุ่มที ่5 เป็นกลุ่มทีใ่ห้ผลตอบแทนเฉลีย่ใกล้เคยีงกับผลตอบแทนแบบทีไ่ม่มคีวามเสีย่งในการลงทุน โดยเป็น
กลุ่มที่มคีวามเสี่ยงน้อยกว่าทุกกลุ่ม โดยม ีค่า Sharpe ratio ใกล้เคยีง 0 โดยหุ้นในกลุ่มนี้มาจาก 6 กลุ่ม
อุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมทีม่ากทีสุ่ดม ี2 กลุ่มอุตสาหกรรม คอืธุรกิจการเงนิ และบรกิาร อย่างละ 5 ตวั 
รองลงมาคอือสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง 4 ตวั ทรพัยากร 3 ตวั ส่วนเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร และ
เทคโนโลย ีอย่างละ 2 ตวั 

7. กลุ่มที ่6 เป็นกลุ่มทีผ่ลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบ และมคีวามเสีย่งใกล้เคยีงกบั SET100 ในกรณทีีล่งทุนในหุ้นดว้ย
น ้าหนักเท่าๆกันหรอืก าหนดน ้าหนักแบบสุ่ม โดยหุ้นในกลุ่มนี้มาจาก 5 กลุ่มอุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมที่
มากที่สุดคอืบรกิาร อย่างละ 5 ต ัว รองลงมาม ี2 กลุ่มอุตสาหกรรมคอือสงัหาร ิมทรพัย์และก่อสร้าง และ
ทรพัยากร อย่างละ 3 ตวั ส่วนเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร และเทคโนโลย ีอย่างละ 1 ตวั 

8. กลุ่มที ่7 เป็นกลุ่มทีผ่ลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบเช่นเดยีวกบักลุม่ที ่6 แต่มคีวามเสีย่งน้อยกวา่เล็กน้อย โดยหุ้นใน
กลุ่มนี้ มาจาก 4 กลุ่มอุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมทีม่ากทีสุ่ดคอืทรพัยากร 6 ต ัว  รองลงมาม ี 2 กลุ่ม
อุตสาหกรรมคอือสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง และธรุกจิการเงนิ 3 ตวั ส่วนบรกิารม ี2 ตวั 

9. กลุ่มที ่8 เป็นกลุ่มทีผ่ลตอบแทนเฉลีย่ตดิลบมาก และมคีวามเสีย่งสูงมากเช่นกัน โดยหุ้นในกลุ่มนี้มาจาก 3 
กลุ่มอุตสาหกรรม คอืบรกิาร ทรพัยากร และอสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมละ 1 ตวั 

 
เนื่องจากกลุ่มที่ 6, 7 และ 8 เป็นกลุ่มที่มคี่า Sharpe ratio ต ิดลบ ซึ่งโดยปกตจิะไม่แนะน าให้ลงทุน เพราะ

ผลตอบแทนแบบทีไ่ม่มคีวามเสีย่งในการลงทุนให้ผลตอบแทนทีด่กีวา่ ดงันัน้จงึควรลงทุนทีใ่ห้ผลตอบแทนแบบทีไ่มม่ ี
ความเสีย่งในการลงทุนจะดกีว่า 

จากผลการวจิยัพบว่าการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีสามารถน ามาใช้ในการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ที่มคีณุลกัษณะที่
แตกต่างกันไม่ว่าจะพจิารณาจากเส้นโค้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่ปีระสทิธภิาพ การลงทุนทีก่ าหนดน ้าหนักการลงทุนในหุ้น
แต่ละตวัเท่าๆ กัน หรอืการลงทุนแบบสุ่มน ้าหนักการลงทุนในหุ้นแต่ละตวั ดงันัน้นักลงทุนรายย่อยสามารถน าการ
แบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีมาใช้เพ ือ่คดักรองหุ้นในการสรา้งกลุม่หลกัทรพัย์ตามลกัษณะทีต่นเองตอ้งการได้ รวมถงึขจดั
หุ้นทีไ่ม่พงึประสงคค์อืให้ผลตอบแทนตดิลบออกไปได ้
 
4.3 วิเคราะห์กลุ่มหลกัทรพัย์ทีเ่หมาะสมที่สุดตามระดบัการยอมรบัความเสี่ยงของนักลงทุน 

จากผลการแบ่งกลุ่มข้างตน้ กลุ่มทีจ่ะน ามาพจิารณาเพือ่แนะน าในการสร้างกลุม่หลกัทรพัย์จะม ี5 กลุ่มคอื กลุม่ที ่1 
ถงึกลุ่มที ่5 ส่วนกลุ่มที ่6 ถงึกลุ่มที ่8 จะไม่แนะน าให้น ามาสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ เพราะผลตอบแทนแบบทีไ่ม่มคีวาม
เสีย่งในการลงทุนให้ผลตอบแทนทีด่กีว่า โดยผู้วจิยัจะแบ่งระดบัการยอมรบัความเสีย่งของนักลงทุนเป็น 4 ระดบั ไดแ้ก่ 
มากทีสุ่ด มาก ปานกลาง และน้อย ดงันี้ 

(1) นักลงทุนทีม่รีะดบัการยอมรบัความเสีย่งไดม้ากทีสุ่ด จะแนะน าให้เลอืกลงทุนในหุ้นกลุ่มที ่1 ซ ึง่เป็นกลุ่มทีน่กั
ลงทุนจะได้ผลตอบแทนเฉลีย่สูงทีสุ่ด และเป็นกลุ่มทีม่คี่า Sharpe ratio สูงทีสุ่ด โดยหุ้นในกลุ่มนี้จะมคี่า 
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Sharpe ratio ใกล้เคยีงคา่ Sharpe ratio ทีสู่งทีสุ่ดเม ือ่พจิารณาจากหุ้นทัง้หมดใน SET100 แต่หุ้นกลุ่มท ี1 จะ
พจิารณาหุ้นเพยีง 3 ตวัเท่านัน้ 

(2) นักลงทุนทีย่อมรบัความเสีย่งไดม้าก จะเห็นวา่กลุ่มที ่2 และกลุ่มที ่3 มคีวามเสีย่งใกล้เคยีงกนั แต่กลุ่มที ่2 ให้
ผลตอบแทนเฉลีย่เฉล ีย่ทีสู่งกว่า จงึแนะน าให้ลงทุนในหุ้นกลุ่มที ่2 ซ ึง่เป็นกลุ่มทีม่คีวามเสีย่งรองลงมาจาก
กลุ่มที ่1 แต่ยงัให้ผลตอบแทนเฉลีย่ทีสู่ง และเป็นกลุ่มทีม่คีา่ Sharpe ratio ในระดบัทีสู่ง 

(3) นักลงทุนทีย่อมรบัความเสีย่งได้ปานกลางจะแนะน าให้ลงทุนในหุ้นกลุ่มที ่4 เน่ืองจากเป็นกลุ่มทีม่คีวามเสีย่ง
น้อยกว่ากลุ่มที ่2 แต่ยงัให้ผลตอบแทนเฉลีย่ดกีว่าผลตอบแทนแบบทีไ่ม่มคีวามเสี่ยงในการลงทุนอยู่มาก
พอสมควร  

(4) นักลงทุนทีย่อมรบัความเสีย่งไดน้้อยจะแนะน าให้ลงทุนในหุ้นกลุ่มที ่5 เพราะเป็นกลุ่มทีม่คีวามเสีย่งน้อยทีสุ่ด 
และมคีวามเสีย่งใกล้เคยีงกบัการพจิารณาหุ้นทัง้หมดจาก SET100 ในกรณทีีต่้องการความเสีย่งต ่าทีสุ่ด แตม่ ี
หุ้นทีต่้องพจิารณาส าหรบัการลงทุนน้อยกวา่คอืพจิารณาหุ้นเพยีง 21 ตวั  

 
5. สรปุผลการวิจยั 
5.1 อภิปรายผลการวิจยั 

ผู้วจิยัได้ท าการแบ่งกลุ่มหุ้นใน SET100 ด้วยการแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนี พบว่าจ านวนกลุ่มทีเ่หมาะสมทีสุ่ดใน
ทีน่ี้คอื 8 กลุ่ม (ค่า K เท่ากับ 8) โดยแบ่งกลุ่มตามผลตอบแทนในอดตีของหุ้นแต่ละตวักบัส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของ
ผลตอบแทน พบว่าแต่ละกลุ่มทีแ่บ่งจะมคีุณลกัษณะทีแ่ตกตา่งกัน ซึง่นักลงทุนสามารถน าหุ้นแต่ละกลุ่มมาสร้างกลุม่
หลกัทรพัย์ทีแ่ตกต่างกันตามระดบัการยอมรบัความเสีย่งของนกัลงทุนแตล่ะคนทีแ่ตกตา่งกนัได้  

จากการวจิยัพบว่ากลุ่มที่แบ่งด้วยวธิกีารแบ่งกลุ่มข้อมูลแบบเคมนีไม่ได้เหมาะสมส าหรบัการลงทุนทุกกลุ่ม 
เน่ืองจากเป็นกลุ่มทีม่คี่า Sharpe ratio ตดิลบ แสดงให้เห็นว่าผลตอบแทนแบบทีไ่ม่มคีวามเสีย่งในการลงทุน เป็น
ทางเลอืกทีก่ว่าลงทุนในหุ้นเหล่านัน้ จงึเป็นการคดักรองหุ้นในขัน้แรกส าหรบัพจิารณาเลอืกหุ้นในการลงทุน นอกจากนี้
ผลผลการวจิยัยงัแบ่งระดบัการยอมรบัความเสีย่งออกเป็น 4 ระดบั ได้แก่ น้อย ปานกลาง มาก และมากทีสุ่ด นักลงทุน
ทีย่อมรบัความเสีย่งมากทีสุ่ด จะแนะน าให้เลอืกหุ้นจากกลุ่มที ่ 1 (ได้แก่หุ้นของ DOHOME, RBF และ TQM) เม ือ่
พจิารณากลุ่มทีแ่บ่งดว้ยวธิกีารแบ่งกลุม่ข้อมูลแบบเคมนีพบวา่มกีลุ่มทีม่คีวามเสีย่งทีใ่กลเ้คยีงกนัคอืกลุม่ที ่2 (ได้แก่หุ้น
ของ  BGRIM, CBG, CKP, COM7 , GLOBAL, GPSC, GULF, JMT, KTC, MEGA, MTC, OSP, SGP, STA และ 
THANI) และกลุ่มที่ 3 (ได้แก่หุ้นของ DTAC, EA, ESSO, HANA, IVL, JAS, KCE, ORI, PLANB, PRM, PTG, RS, 
SAWAD, SUPER และ TKN) แต่กลุ่มที ่2 ให้ผลตอบแทนเฉลีย่ทีสู่งกว่า จงึแนะน านักลงทุนให้เลอืกลงทุนในหุ้นจาก
กลุ่มที ่2 ส าหรบันักลงทุนทีย่อมรบัความเสีย่งได้มาก นักลงทุนทีย่อมรบัความเสีย่งได้ปานกลางจะแนะน าให้เลอืกหุ้น
จากกลุ่มที ่4 (ได้แก่หุ้นของ AEONTS, AMATA, AP, BCH, BCPG, BJC, CHG, CPF, CPN, GFPT, HMPRO, PTT, 
TISCO, TOA, TVO, VGI และ WHA) และนักลงทุนทีย่อมรบัความเสีย่งไดน้้อยแนะน าให้เลอืกหุ้นจากกลุ่มที ่5 (ไดแ้ก่
หุ้นของ ADVANC, AOT, BBL, BDMS, BEM, BTS, CPALL, EGCO, INTUCH, KKP, KTB, LH, QH, RATCH, SCC, 
SPALI, TCAP, TISCO, TTW, TU และ TVO) 
5.2 การประยุกต์ใช้งานวิจยัในเชิงธุรกิจ 

นักลงทุนสามารถใช้ขัน้ตอนในการสร้างกลุ่มหลกัทรพัย์จากหุ้นในกลุ่มทีเ่ลอืกจากงานวจิยันี้ เป็นแนวทางในการ
เลอืกหุ้นเพ ือ่การลงทุนตามระดบัการยอมรบัความเสีย่งของตนเองได ้โดยขัน้ตอนในการสร้างกลุม่หลกัทรพัย์นี้ จะช่วย
คดัเลอืกหุ้นให้นักลงทุนเพือ่ตดิตามข้อมูล โดยไม่จ าเป็นต้องพจิารณาหุ้นทัง้หมดในตลาดหลกัทรพัย์ แต่ยงัสามารถ
สร้างกลุ่มหลกัทรพัย์ทีม่คีวามเสีย่งในระดบัทีน่ักลงทุนยอมรบัได ้โดยให้ผลตอบแทนเฉลีย่เหมาะสมเพือ่ชดเชยกับความ
เสีย่งทีน่ักลงทุนยอมรบัมากขึ้น 
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5.3 ข้อจ ากดัและวิจยัในอนาคต 
งานวจิยันี้ ไม่ได้น าหุ้นทีเ่ข้ามาซื้อขายในตลาดหลกัทรพัย์ไม่นานมาวเิคราะห์ ตวัอย่างหุ้นดงักล่าว ได้แก่ AWC, 

BGRIM, CRC DOHOME, GULF, OSP, PRM, RBF และ TQM เน่ืองจากข้อมูลทีม่อีาจจะยงัไม่สะท้อนคุณสมบัต ิที่
แท้จรงิของหุ้นนัน้ๆ นอกจากนี้ ในช่วงต้นปี 2563 เป็นช่วงทีร่าคาหุ้นในตลาดหลกัทรพัย์ราคาต า่ผดิปกต ิเน่ืองจากการ
ระบาดของโรค COVID-19 ซึง่เป็นเหตุการณ์ไม่คาดฝัน (Shock) โดยภูมฐิาน รงัคกูลนุวฒัน์ (2556) กล่าววา่เหตกุารณ์
ไม่คาดฝันในอนุกรมเวลาเป็นสาเหตุท าให้เกดิความเสีย่งจากเหตุการณ์ไม่ปกต ิ(Irregular fluctuation) ทีส่่งผลให้ราคา
หุ้นทีเ่ป็นอนุกรมเวลามคี่าทีผ่ดิปกตไิปจากรูปแบบทีเ่คยเป็น 

งานวจิยันี้ไม่ได้น าเสนอวธิกีารก าหนดสดัส่วนทีเ่หมาะสมทีสุ่ด ภายใต้ข้อจ ากัดในทางปฏบิตั ิ เช่น การก าหนด
จ านวนหุ้นทีม่ใีนกลุ่มหลกัทรพัย์ (Boundary constraints) การก าหนดสดัส่วนการถอืหุ้นแต่ละตวัในกลุ่มหลกัทรพัย์ 
(Cardinality constraints) การพจิารณาต้นทุนการท าธุรกรรม (Transaction costs) รวมถงึจ านวนหน่วยขัน้ต า่ในการท า
ธุรกรรม (Transaction lots) ซ ึง่การเพิม่ข้อจ ากดัในทางปฎบิตัเิข้าไปจะท าให้ปัญหาการสรา้งกลุ่มหลกัทรพัย์ทีเ่หมาะสม
ทีสุ่ดมคีวามซบัซ้อนของปัญหามากขึ้น จงึเป็นหวัข้อทีน่่าสนใจทีผู่้วจิยัจะท าวจิยัตอ่ในอนาคต  
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ESSO บริษัท เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
HANA บริษัท ฮานา ไมโครอิเลค็โทรนิคส จ ากัด (มหาชน) เทคโนโลยี ชิ้นส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 
IVL บริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จ ากัด (มหาชน) สินค้าอุตสาหกรรม ปิโตรเคมีและเคมีภัณฑ์ 
JAS บริษัทจัสมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากัด (มหาชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร 
KCE บริษัท เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ากัด (มหาชน) เทคโนโลยี ชิ้นส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 
ORI บริษัท ออริจ้ิน พร็อพเพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
PLANB บริษัท แพลน บี มีเดีย จ ากัด (มหาชน) บริการ สื่อและสิ่งพิมพ์ 
PRM บริษัท พริมา มารีน จ ากัด (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
PTG บริษัท พีทจีี เอ็นเนอยี จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
RS บริษัท อาร์เอส จ ากัด (มหาชน) บริการ พาณิชย์ 
SAWAD บริษัท ศรีสวัสดิ ์คอร์ปอเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทนุและหลกัทรัพย์ 
SUPER บริษัท ซุปเปอร์ เอนเนอร์ยี คอร์เปอเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
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TKN บริษัท เถ้าแก่น้อย ฟู๊ ดแอนด์มาร์เก็ตติ้ง จ ากัด (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเครื่องดื่ม 
กลุ่มที่ 4 
ตัวย่อ ช่ือบริษัท กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 
AEONTS บริษัท อิออน ธนสินทรัพย์ (ไทยแลนด์) จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน เงินทนุและหลกัทรัพย์ 
AMATA บริษัท อมตะ คอร์ปอเรชัน จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
AP บริษัท เอพี (ไทยแลนด์) จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
BCH บริษัท บางกอก เชน ฮอสปิทอล จ ากัด (มหาชน) บริการ การแพทย์ 
BCPG บริษัท บีซีพีจี จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
BJC บริษัท เบอร์ลี ่ยุคเกอร์ จ ากัด (มหาชน) บริการ พาณิชย์ 
CHG บริษัท โรงพยาบาลจุฬารัตน์ จ ากัด (มหาชน) บริการ การแพทย์ 
CPF บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเครื่องดื่ม 
CPN บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
GFPT บริษัท จีเอฟพีท ีจ ากัด (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ธุรกิจการเกษตร 
HMPRO บริษัท โฮม โปรดักส์ เซ็นเตอร์ จ ากัด (มหาชน) บริการ พาณิชย์ 
PTT บริษัท ปตท. จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
TISCO บริษัท ทสิโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
TOA บริษัท ทโีอเอ เพ้นท ์(ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง วัสดุก่อสร้าง 
TVO บริษัท น ้ามันพืชไทย จ ากัด (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเครื่องดื่ม 
VGI บริษัท วีจีไอ จ ากัด (มหาชน) บริการ สื่อและสิ่งพิมพ์ 
WHA บริษัท ดับบลวิเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 

กลุ่มที่ 5 
ตัวย่อ ช่ือบริษัท กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 

ADVANC บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากัด (มหาชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร 
AOT บริษัท ทา่อากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
BBL ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
BDMS บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากัด(มหาชน) บริการ การแพทย์ 
BEM บริษัท ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
BTS บริษัท บีทเีอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
CPALL บริษัท ซีพี ออลล ์จ ากัด (มหาชน) บริการ พาณิชย์ 
EGCO บริษัท ผลติไฟฟ้า จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
INTUCH บริษัท อินทชั โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสารสนเทศและการ 
KKP ธนาคารเกียรตินาคินภัทร จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
KTB ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
LH บริษัทแลนด์แอนด์เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
QH บริษัท ควอลติี้เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
RATCH บริษัท ราช กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
SCC บริษัท ปนูซิเมนต์ไทย จ ากัด(มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง วัสดุก่อสร้าง 
SPALI บริษัท ศุภาลยั จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
TCAP บริษัท ทนุธนชาต จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
TISCO บริษัท ทสิโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
TTW บริษัท ททีดีับบลวิ จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
TU บริษัท ไทยยูเน่ียน กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเครื่องดื่ม 
TVO บริษัท น ้ามันพืชไทย จ ากัด (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเครื่องดื่ม 

กลุ่มที่ 6 
ตัวย่อ ช่ือบริษัท กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 
AAV บริษัท เอเชีย เอวิเอชัน่ จ ากัด (มหาชน) บริการ ขนส่งและโลจิสติกส์ 
BANPU บริษัท บ้านป ูจ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
BEC บริษัท บีอีซี เวิลด์ จ ากัด (มหาชน) บริการ สื่อและสิ่งพิมพ์ 
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CENTEL บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จ ากัด (มหาชน) บริการ การทอ่งเทีย่วและสันทนาการ 
EPG บริษัท อีสเทริ์นโพลเีมอร์ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง วัสดุก่อสร้าง 
ERW บริษัท ดิ เอราวัณ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) บริการ การทอ่งเทีย่วและสันทนาการ 
MINT บริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากัด (มหาชน) เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเครื่องดื่ม 
SPRC บริษัท สตาร์ ปิโตรเลยีม รีไฟน์น่ิง จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

STEC 
บริษัท ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียริ่งแอนด์คอนสตรคัชัน่ จ ากัด
(มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง บริการรับเหมาก่อสรา้ง 

TASCO บริษัท ทปิโก้แอสฟัลท ์จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง วัสดุก่อสร้าง 
TOP บริษัท ไทยออยล ์จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
TRUE บริษัท ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) เทคโนโลยี เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร 

กลุ่มที่ 7 
ตัวย่อ ช่ือบริษัท กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 
BCP บริษัท บางจาก คอร์ปอเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
BH บริษัท โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากัด (มหาชน) บริการ การแพทย์ 
BPP บริษัท บ้านป ูเพาเวอร์ จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
CK บริษัท ช.การช่าง จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และกอ่สรา้ง บริการรับเหมาก่อสรา้ง 
GUNKUL บริษัท กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
IRPC บริษัท ไออาร์พีซี จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
KBANK ธนาคารกสิกรไทย จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
MAJOR บริษัท เมเจอร์ ซีนีเพลก็ซ์ กรุ้ป จ ากัด (มหาชน) บริการ สื่อและสิ่งพิมพ์ 
PSH บริษัท พฤกษา โฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และกอ่สรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
SCB ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
SIRI บริษัท แสนสิริ จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และกอ่สรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
TMB ธนาคารทหารไทย จ ากัด (มหาชน) ธุรกิจการเงิน ธนาคาร 
TPIPP บริษัท ทพีีไอ โพลนี เพาเวอร์ จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

WHAUP 
บริษัท ดับบลวิเอชเอ ยูทลิติี้ส์ แอนด์ พาวเวอร์ จ ากัด 
(มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 

กลุ่มที่ 8 
ตัวย่อ ช่ือบริษัท กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 
ACE บริษัท แอ๊บโซลทู คลนี เอ็นเนอร์จ้ี จ ากัด (มหาชน) ทรัพยากร พลงังานและสาธารณูปโภค 
AWC บริษัท แอสเสท เวิรด์ คอร์ป จ ากัด (มหาชน) อสังหาริมทรัพย์และกอ่สรา้ง พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
CRC บริษัท เซ็นทรัล รีเทล คอร์ปอเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) บริการ พาณิชย์ 

 
 
 
 
 
 
 


