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บทคัดย่อ 
บทความน้ีเป็นการศึกษาเร่ือง “การวดัความไม่แน่นอนของ VIX Index โดยใช ้Entropy” มีวตัถุประสงคเ์พื่อ

วดัความไม่แน่นอนของดชันีความกลวั VIX Index หรือ Volatility Index วา่พฤติกรรมของ VIX Index สะทอ้น
ขอ้เทจ็จริงของพฤติกรรมความกลวัของนกัลงทุนอยา่งไร และหาความสัมพนัธ์ระหวา่ง VIX Index กบั SET50 Index 
และน ามาประยกุตใ์ชต้ลาดหุน้ไทย โดยน าค่า Entropy ท่ีไดม้าจาก VIX Index มาตีความหาขอ้เท็จจริงของขอ้มูลวา่ 
พฤติกรรมความกลวัของนักลงทุนท่ีมีผลต่อตลาดหุ้นในแต่ละช่วงเวลาอย่างไร และน าค่า Entropy ท่ีไดจ้าก VIX 
Index มาประยกุตใ์นการจบัจงัหวะการเขา้ซ้ือ-ขายดชันีตลาด SET50 Index ในไทยเพ่ือท าก าไร จากการศึกษาพบวา่ 
สามารถน าค่า Entropy หรือความไม่แน่นอนมาอธิบายขอ้เท็จจริงของพฤติกรรมความกลวัของนกัลงทุนได ้และ
สามารถน ามาประยกุตใ์ชใ้นการหาสัญญาณในการจบัจงัหวะเขา้ซ้ือ-ขายขายดชันีตลาด SET50 Index ซ่ึงผลลพัธ์ท่ีได้
คือ ผลตอบแทนของ Portfolio สามารถท าก าไรไดท้ั้งการซ้ือ-ขายปกติ และซ้ือ-ขายแบบออปชนั 
ค าส าคัญ : Entropy, VIX, Option, Call Option 
 

ABSTRACT 
This article is the study on “Measure the uncertainty of the VIX Index with Entropy to apply to the SET50 

Index”. The study objectives are as followed to measure how does the uncertainty of the VIX Index or Volatility 
Index behaviors can reflects the facts of fear in investors? and to find the relationship between the VIX Index and 
SET50 Index for make practical use in The Thai Stock Market, By using the Entropy Value (derived from the VIX 
Index) to interpret the facts of the data such as How does Investors’ fear can affect the stock market at the different 
times and apply it to predict the timing of investment for profit with buying and selling of the SET50 Index Market 
in Thailand. The result found that, Entropy Value can explain the facts of Investors’ fear and apply to find a signal 
to predict the timing of investment for profit with buying and selling of the SET50 Index Market. Lastly, Investors 
can receive The Portfolio like make a profitable in the both of normal trading and buying-selling options. 
Keywords : Entropy , VIX , Option , Call Option 
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1. บทน า 
        Entropy ถูกน าเสนอโดย Shannon เป็นนกัฟิสิกส์ วิศวกรไฟฟ้าและนกัคณิตศาสตร์ ซ่ึงไดรั้บการยกยอ่งวา่
เป็น “Father of the Information Theory” Entropy เป็นการวดัความไม่แน่นอน(Uncertainly) ของระบบหรือความ
น่าจะเป็นท่ีจะเกิดส่ิงต่างๆ ใชใ้นการค านวณหาความไม่บริสุทธ์ิของขอ้มูล หมายความว่าขอ้มูลมีความแตกต่างกนั 
ผูว้ิจยัมีความสนใจท่ีจะน า Entropy หรือการหาค่าความไม่แน่นอนไปประยกุตใ์ชก้บัขอ้มูลดชันีความกลวัหรือ VIX 
Index หรือช่ือเตม็คือ Volatility Index ซ่ึงค านวณโดยตลาดซ้ือขายอนุพนัธ์ Chicago Board Option Exchange(CBOE) 
        ดชันี VIX ถูกพฒันาข้ึนมาในปี ค.ศ.1993 โดย ดร.Robert Whaley ในตอนแรกดชันี VIX ค านวณมาจาก
ราคา Option S&P100 หรือ OEX ตอนนั้นมีเพียงแค่ออปชนั 8 ตวั ท่ีถูกน ามาใชค้  านวณ แต่ต่อมาในปี ค.ศ.2003 
CBOE และ Goldman Sachs ไดป้รับวิธีการค านวณดชันี VIX ใหม่โดยเปล่ียนไปอา้งอิงกบัออปชนัในตลาด S&P500 
แทน ดงันั้นจากเพียงออปชนั 8 ตวัในตอนแรกก็กลายเป็นออปชนัจ านวนมากท่ีจะสะทอ้นใหเ้ห็นภาพรวมของตลาด
ได้ดี ข้ึน เพราะตลาด S&P500 ถือเป็นเกณฑ์ประเมิน (Benchmark) ท่ีใช้เปรียบเทียบการบริหารจัดการท่ีดี 
(Performance) ในประเทศสหรัฐอเมริกา และตวัเลขดชันี VIX ยงับ่งบอกถึงค่า Implied Volatility ของออปชนัใน
S&P500 ท่ีคาดการณ์ในอีก 30 วนัขา้งหนา้ ซ่ึง Implied Volatility เป็นส่ิงท่ีจะบ่งบอกถึงราคาถูกหรือแพงของออปชนั
โดยจะเอาค่ากลางระหวา่ง Bid และ Ask ของ Option มาค านวณ 
        สาเหตุท่ีเรียกวา่ดชันีความกลวั เพราะ VIX จะสะทอ้นถึงจ านวนของสัญญา Put Option ซ่ึงในความเป็นจริง
บุคคลมกัจะซ้ือ Call Option เม่ือมองวา่ตลาดหรือหลกัทรัพยน์ั้น ๆ จะปรับตวัข้ึน และจะซ้ือ Put Option เม่ือมองวา่
ตลาดหรือหลกัทรัพยน์ั้น ๆ จะปรับตวัลง เพราะฉะนั้นเม่ือไหร่ก็ตามท่ีมียอดการซ้ือ Put Option ของนกัลงทุนเป็น
จ านวนมากยอ่มแสดงวา่ นกัลงทุนและนกัเก็งก าไรมีมุมมองวา่ตลาดจะมีการปรับตวัลง และเน่ืองจาก Put Option มี
ความซบัซอ้นค่อนขา้งมาก ท าใหผู้ท่ี้ซ้ือ Put Option มีขอ้จ ากดั ดงันั้นเม่ือมีปริมาณการซ้ือ Put Option สูงซ่ึงแปลวา่
นักลงทุนรายใหญ่ เช่น ผูจ้ดัการกองทุน นักลงทุนรายใหญ่ หรือนักลงทุนท่ีลงทุนเป็นอาชีพมีมุมมองว่าตลาดจะ
ปรับตวัลดลง จึงท าการซ้ือ Put Option ไวเ้พ่ือประกนัความเส่ียงของพอร์ตการลงทุน (Portfolio) เพราะพอร์ต 
การลงทุน (Portfolio) ของผูเ้ล่นกลุ่มน้ีจะมีขนาดใหญ่ และมีเคล่ือนไหวนอ้ย เม่ือหุน้ปรับตวัลงกไ็ม่สามารถเทขายหุน้
ทั้งหมดได ้ 
       ดงันั้นทางเลือกท่ีง่ายท่ีสุดของพอร์ตขนาดใหญ่ดงักล่าวก็คือ การซ้ือ Put Option เพ่ือประกนัความเส่ียง
(Hedging) เม่ือหุ้นนั้นราคาลงตามท่ีคาดไว ้ถึงจะขาดทุนหรือไดรั้บก าไรลดลงจากการท่ียงัมีหุน้ในพอร์ต ก็ยงัมีก าไร
จากการซ้ือ Put Option มาทดแทนและเม่ือมีการซ้ือ Put Option มากข้ึน ซ่ึงจะส่งผลต่อ Implied Volatility และส่งผล
ท าให้ตวัเลขของดชันี VIX พุ่งสูงข้ึน และเน่ืองจากในปัจจุบนัสถานการณ์ของโลกมีความผนัผวน ท าให้มีความไม่
แน่นอนเกิดข้ึนค่อนขา้งมาก และดว้ยอิทธิพลจากการระบาดของโรคโควิด-19 (COVID-19) ท่ีส่งผลต่อตลาดหุ้น 
ทัว่โลก และส่งผลต่อดชันี VIX ท่ีเป็นดชันีความกลวัซ่ึงสะทอ้นปริมาณการซ้ือขาย Option ใน S&P500 ดว้ยเหตุน้ี  
จึงเป็นท่ีมาของการศึกษาในคร้ังน้ี และเพ่ือน าผลลพัธ์ท่ีไดม้าประยกุตใ์ชก้บัตลาดหุน้ไทย 
 และจากงานวิจยั บุญชยั ฉัตรโชคเฉลิมพร (2554) ดชันีความผนัผวนในประเทศไทยและการใชเ้ป็นขอ้มูล
ส าหรับการลงทุน ไดมี้การใชแ้นวทาง CBOE Volatility Index (VIX) เพื่อสร้างการวดัความผนัผวนของตลาดหุน้ไทย
ใหม่ท่ีเรียกวา่ Thailand Volatility Index (TVIX) ตามตวัเลือกดชันี SET50 จากนั้นตรวจสอบคุณสมบติัทางสถิติ
เพ่ิมเติม ความสัมพนัธ์ในปัจจุบนัระหวา่งผลตอบแทนของ TVIX และ SET จะแสดงให้เห็นวา่การเปล่ียนแปลงใน 
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TVIX นั้นมีความส าคญัในทางลบกบัผลตอบแทนของ SET ซ่ึงเป็นคุณสมบติัเดียวกนักบั VIX ในประเทศอ่ืนๆ 
นอกจากน้ียงัพบวา่ TVIX สามารถสะทอ้นความเช่ือมัน่ของนกัลงทุนและความผนัผวนท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต และ
แสดงใหเ้ห็นถึงประสิทธิภาพท่ีดีในการคาดการณ์ความผนัผวนในอนาคตโดยเฉพาะอยา่งยิง่ในขอบเขตความผนัผวน
ในระยะสั้น  
 
2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

1) เพ่ือศึกษาวธีิการหาค่าความไม่แน่นอนของดชันี VIX  โดยใช ้Entropy 
2) เพ่ือหาขอ้เทจ็จริงของค่าความไม่แน่นอนท่ีไดจ้ากดชันี VIX Index  
3) เพื่อสร้างเคร่ืองมือ (Indicator) ในการจบัจงัหวะเขา้ท าการซ้ือ-ขายในตลาดหุน้ SET50 Index โดยใช ้

Entropy ของดชันี VIX 
3. การด าเนินการวจิัย 

1) รวบรวมขอ้มูลโดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลท่ีมาจากราคาดชันี VIX Index และ SET50 Index 
ยอ้นหลงัรายวนั ตั้งแต่ 1 มกราคม พ.ศ.2561 – 31 ธนัวาคม พ.ศ.2563 

2) ใชฟั้งกช์นั Pivot table ในโปรแกรม Microsoft Excel ในการหาค่าเฉล่ียรายเดือนของดชันี VIX Index 
และ SET50 Index 

3) ตรวจสอบขอ้มูลทางสถิติ (Descriptive Statistics) ของชุดขอ้มูล 
4) น าขอ้มูลท่ีไดม้าค านวณหาผลตอบแทนยอ้นหลงัรายวนั มีสูตรการค านวณ ดงัน้ี 

            
  

    
   (3.1) 

โดยท่ี   Pt คือ ราคาดชันี ณ วนัท่ี t 
Pt-1 คือ ราคาดชันี ณ วนัท่ี t-1 

5) น าขอ้มูลผลตอบแทนของดชันี VIX   และดชันี SET50 ท่ีไดไ้ปจดัท าขอ้มูลทางสถิติ โดยใชฟั้งกช์นั 
Descriptive Statistics ในโปรแกรม Microsoft Excel 

6) น าขอ้มูลผลตอบแทนท่ีไดม้าจดัท าเป็นตวัแปร Dummy โดยก าหนดให ้  
       0 คือ ผลตอบแทนเป็นลบ 

  1 คือ ผลตอบแทนเป็นบวก 
         และน าขอ้มูลตวัแปร Dummy ท่ีไดไ้ปหาจ านวนวนัท่ีมีในแต่ละเดือน และจ านวนวนัท่ีมีผลตอบแทน 
         เป็นบวกในแต่ละเดือน โดยใชฟั้งกช์นั Pivot Table ในโปรแกรม Microsoft Excel  
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7) น าขอ้มูลใน Pivot Table ไปค านวณหาค่าความน่าจะเป็นท่ีจะไดผ้ลตอบแทนเป็นบวก และความน่าจะ
เป็นท่ีผลตอบแทนเป็นลบ โดยใชสู้ตร 

   (  
 )  

 (  
 )

 (  )
  (3.2) 

   (  
 )      (  

 )    
 (  

 )

 (  )
  (3.3) 

โดย   (  
 ) คือ ความน่าจะเป็นท่ีผลตอบแทนเป็นบวก ณ เดือนท่ี i 

    (  
 ) คือ ความน่าจะเป็นท่ีผลตอบแทนเป็นลบ ณ เดือนท่ี i 

   (  
 )  คอื จ านวนวนัท่ีผลตอบแทนเป็นบวก ณ เดือนท่ี i 

   (  
 )   คือ จ านวนวนัผลตอบแทนทั้งหมด ณ เดือนท่ี i 

8) ค านวณหาความน่าจะเป็นของผลตอบแทนแต่ละเดือนและน าไปใชห้าค่า Entropy โดยใชสู้ตรดงัน้ี 
  ( )   ∑   (  

 )      (  
 ) 

     ส าหรับ     (          )  (3.4) 
 โดยท่ี  ( ) คือ ค่าของ Entropy ส าหรับเหตุการณ์ท่ี R โดยท่ี R สามารถมีไดม้ากกวา่ 1 เหตุการณ์ 

  (  
 ) คือ ความน่าจะเป็นท่ีผลตอบแทนเป็นบวก ณ เดือนท่ี i 

  (  
 ) คือ ความน่าจะเป็นท่ีผลตอบแทนเป็นลบ ณ เดือนท่ี i 

9) วิเคราะห์ขอ้มูลโดยน าขอ้มูลค่าเฉล่ียดชันี VIX รายเดือน และค่า Entropy รายเดือน มาจดัท ากราฟ
เปรียบเทียบเพ่ือวิเคราะห์ค่าดชันีความกลวักบัค่า Entropy เพ่ือหาสัญญาณในการเขา้ท าการซ้ือ-ขาย 
SET50 Index ยอ้นหลงั 

10) จ าลองการซ้ือขายยอ้นหลงั จากสัญญาณจงัหวะในการเขา้ซ้ือ-ขายท่ีไดจ้ากขอ้มูล VIX Index และ 
ค่า Entropy จึงท าการจ าลองการซ้ือ-ขาย SET50 Index ยอ้นหลงั ทั้งการเขา้ซ้ือ-ขายปกติ และซ้ือ-ขาย
สัญญาออปชนั (Option) โดยการหาสัญญาณซ้ือ-ขายปกติสามารถหาไดจ้ากจบัจงัหวะเขา้ท าการซ้ือ
หลักทรัพย์ เม่ือค่า Entropy หรือค่าความไม่แน่นอนมีแนวโน้มท่ีต ่า และท าการขายเม่ือ Entropy  
มีแนวโนม้ท่ีสูงข้ึน ในส่วนของการซ้ือ-ขายสัญญาออปชนั (Option) มีหลกัในการหาจงัหวะท าการเขา้
ซ้ือ-ขายโดยดูจากกราฟเส้นแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งค่า Entropy และดชันี VIX Index เม่ือใดกต็ามท่ี
ค่า VIX Index มีแนวโนม้ท่ีจะเพ่ิมสูงข้ึน ขณะท่ีค่า Entropy มีแนวโนม้ท่ีจะลดลง สามารถอธิบาย 
ความเช่ือมัน่ความกลวัของตลาดท่ีสูงข้ึน และในทางตรงกนัขา้มเม่ือค่า VIX Index มีแนวโนม้ลดลง 
ขณะท่ีค่า Entropy ลดลงเช่นเดียวกนั แสดงว่าความเช่ือมัน่ความกลวัของตลาดก าลงัลดลง โดย 
นกัลงทุนแต่ละประเภทจะมีกลยทุธ์ในการเขา้ท าการท าก าไรข้ึนอยูก่บัประเภทของนกัลงทุนนั้น ๆ 
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4. ผลการวิจัย 
จากการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยน าขอ้มูลค่าเฉล่ียดชันี VIX รายเดือน และค่า Entropy รายเดือน มาจดัท ากราฟ

เปรียบเทียบเพ่ือวิเคราะห์ค่าดชันีความกลวักบัค่า Entropy เพ่ือหาสัญญาณในการเขา้ท าการซ้ือ-ขาย SET50 Index 
ยอ้นหลงั พบวา่สัญญาณในการเขา้ซ้ือ-ขายปกติโดยใชส้ัญญาณจากEntropy เทียบกบั SET50 Index ไดด้งัรูป 4.1 และ
เม่ือท าการทดสอบยอ้นหลงั (Back Testing) ไดผ้ลตอบแทนการซ้ือ-ขาย SET50 Index แบบปกติ โดยใชส้ัญญาณจาก 
Entropy เทียบกบัดชันี SET50 ดงัแสดงในตารางท่ี 4.1  

 

 
 

- สัญญาณซ้ือ 
- สัญญาณขาย 

รูปที่ 4.1 แสดงสัญญาณในการเขา้ซ้ือ-ขายปกติโดยใชข้อ้มูลกราฟจาก 
Entropy เทียบกบั SET50 Index 

 
จากรูปท่ี 4.1 จะเห็นไดว้่า ในบางช่วงเม่ือค่า Entropy เพ่ิมข้ึน ดชันี SET50 Index จะมีค่าลดลง เน่ืองจาก 

มีความไม่แน่นอนสูงข้ึน ท าให้มีผลกระทบต่อตลาด อนัเน่ืองมาจาก ค่า Entropy คือค่าความไม่แน่นอน ซ่ึงเม่ือ 
มีความไม่แน่นอนเกิดข้ึนในตลาด ก็ย่อมส่งผลต่อความเช่ือมัน่หรือพฤติกรรมของนักลงทุนท่ีจะหันไปลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงท่ีต ่ากวา่ เป็นตน้ 
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ตารางท่ี 4.1 ผลการ Back Testing การซ้ือ-ขาย SET50 Index แบบปกติ โดยใชส้ัญญาณจาก Entropy เทียบกบัSET50 
Index 
 

สัญญาณ ซ้ือ-ขายปกติ โดยใช้กราฟ Entropy & SET50 Index 

สัญญาณ ราคาดชันี Return% 

ซือ้ Jan-18 1178.74   

ขาย Jun-18 1102.3 -6.70% 

 ซือ้ Jul-18 1088.8   

ขาย Aug-18 1129.85 3.70% 

ซือ้ Jan-19 1068.75   

ขาย Mar-19 1085.34 1.54% 

ซือ้ Jun-19 1118.36   

ขาย Jul-19 1142.55 2.14% 

ซือ้ Sep-19 1097.71   

ขาย Oct-19 1078.31 -1.78% 

ซือ้ Apr-20 824.84   

ขาย Jul-20 888.04 7.38% 

ซือ้ Aug-20 857.63   

ขาย Sep-20 819.41 -4.56% 

ซือ้ Nov-20 865.42   

ขาย Dec-20 930.21 7.22% 

สรุปผลก าไร-ขาดทุน   8.94% (ก ำไร) 

 
จากตารางท่ี 4.1 จะเห็นวา่ผลตอบแทนรวมตลอดช่วงเวลาในการลงทุนก าไร 8.94% โดยใชข้อ้มูลจากรูปท่ี 

4.1 มีกลยทุธ์ในการเขา้ท าการซ้ือ-ขาย โดยท่ีจะเขา้ท าการซ้ือค่า Entropy มีค่าต ่าหรือช่วงท่ีค่าความไม่แน่นอนต ่า และ 
ท าการขายเม่ือ Entropy มีแนวโน้มหรือมีค่าท่ีสูง เพราะความไม่นอนท่ีเพ่ิมข้ึนจะส่งผลท าให้เกิดความเส่ียงท่ีจะ
สูญเสียความสามารถในการท าก าไร 
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รูปท่ี 4.2 สัญญาณในการเขา้ซ้ือ-ขาย Call Option แบบ European 

อายสุัญญา 3 เดือน โดยใช ้VIX เทียบกบั Entropy 
จากรูปท่ี 4.2 ในช่วงท่ี VIX Index มีการปรับตวัลดลง ขณะท่ี Entropy ของ VIX มีการปรับตวัลดลง 

มาเช่นกนั หมายความว่า ความกลวัของตลาดมีค่าลดลง โดยท่ีมีค่าความไม่แน่นอนต ่า แสดงถึง ความกลวัตลาด 
ท่ีลดลงจริง 

ในทางกลบักนั ปริมาณค่า VIX Index ท่ีปรับตวัสูงข้ึน ในขณะท่ี ค่า Entropy ของ VIX มีการปรับตวัลดลง 
หมายความวา่ ความกลวัของตลาดมีค่าสูงข้ึน โดยท่ีมีค่าความไม่แน่นอนต ่า ซ่ึงแสดงถึง ความกลวัตลาดท่ีเพ่ิมข้ึนจริง 
ตารางท่ี 4.2  ผลการ Back Testing ซ้ือ-ขาย Call Option แบบ European อายสุัญญา 3 เดือน โดยใช ้VIX เทียบกบั 
Entropy 

สัญญาณจาก

กราฟ VIX & 
Entropy 

SET50 Index Option  
สัญญา3เดอืน 

Position date avg set50index payoff 
ซ้ือ call Apr-18 1168.63   
ขาย call Jun-18 1102.30 0.00% 
ซ้ือ call Jan-19 1068.75   
ขาย call Mar-19 1085.34 1.54% 
ซ้ือ call Apr-20 824.84   
ขาย call Jun-20 912.84 10.14% 
ซ้ือ call Oct-20 776.48   
ขาย call Dec-20 930.21 18.06% 

จากตารางท่ี 4.2 เป็นผลการ Back Testing ซ้ือ-ขาย Call Option แบบ European อายสุัญญา 3 เดือนโดยใช้
ขอ้มูลจากรูปท่ี 4.2 โดยท่ีเขา้ท าการซ้ือ Call Option เน่ืองมาจากค่า Entropy ท่ีมีแนวโนม้จะมีค่าลดลง ขณะท่ีดชันี 

ซ้ือ ซ้ือ 

ซ้ือ 

ซ้ือ 

ขาย ขาย 

ขาย 
ขาย 
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VIX Index มีแนวโนม้ลดลงเช่นเดียวกนั แสดงถึงความกลวัของนกัลงทุนท่ีต ่าลงอยา่งมีนยัส าคญักบัค่า Entropy และ
ท าการขายออกในช่วงท่ีค่า Entropy มีค่าสูงข้ึน หมายความวา่ในช่วงท่ีค่าความไม่แน่นอนมีค่าท่ีสูง เราจะไม่สามารถ
บอกพฤติกรรมความกลวั หรือ ความเช่ือมัน่ของนกัลงทุนได ้จึงตอ้งท าการปิดความเส่ียงโดยการขายออก เพื่อปิด
ความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน 

ในท่ีน้ีก าหนด ราคาขายหรือราคาใชสิ้ทธิคือราคาอา้งอิงจากราคาดชันี SET50 Index ณ วนัสุดทา้ยของ
สัญญาทั้งน้ี ถา้อยากทราบวา่ก าไรหรือขาดทุนสุทธิของการซ้ือขายเป็นเท่าไร ตอ้งหกัดว้ยตน้ทุนท่ีซ้ือมา ซ่ึงเท่ากบัค่า
พรีเมียมท่ีจ่ายไปตั้งแต่ตอนตน้ในการซ้ือ-ขายสัญญา  
 
5. สรุปผลการวเิคราะห์และข้อเสนอแนะ 
 จากการศึกษาการหาค่า Entropy ของ ดชันีVIX  เพ่ือประยกุตใ์ชก้บัดชันี SET50 โดยใชข้อ้มูลดชันี VIX 
และดชันี SET50  รายวนัยอ้นหลงั ตั้งแต่ 1 มกราคม พ.ศ. 2561 – 31 ธนัวาคม พ.ศ.2563 รวมทั้งส้ิน 777 วนั โดยผูว้ิจยั
ไดแ้บ่งการจ าลองการซ้ือ-ขายยอ้นหลงัเป็น 2 ประเภท คือ การซ้ือ-ขาย ดชันี SET50  ยอ้นหลงัแบบปกติ และ การซ้ือ-
ขาย SET50 Index Options แบบ European อายสุัญญา 3 เดือน โดยใชห้ลกัเกณฑใ์นการซ้ือ-ขายจากค่าของ Entropy 
ของ VIX Index โดยท่ีค านวณจากความน่าจะเป็นท่ีวนัถดัไปจะมีค่าผลตอบแทนเป็นบวก จากนั้นน าผลท่ีไดม้า
เปรียบเทียบระหวา่ง Entropy เทียบกบัดชันี VIX  และ Entropy เทียบกบั SET50 Index เพื่อหาสัญญาณในการจบั
จงัหวะเขา้ซ้ือ-ขาย เพ่ือท าก าไรจากพฤติกรรมความกลวัของดชันี VIX  
 จากผลการศึกษาพบวา่ สามารถหาขอ้เทจ็จริงของดชันีความกลวัดชันี VIX  ไดจ้ากค่าของ Entropy ของดชันี 
VIX โดยเม่ือค่าของดชันี VIX มีแนวโนม้สูงข้ึน ขณะท่ี Entropy มีแนวโนม้ลดลง บ่งบอกไดถึ้งพฤติกรรมความกลวั 
ท่ีมีความแน่นอนเพ่ิมข้ึน หมายถึงตลาดมีความกลวัสูงข้ึนจริงในระดบัหน่ึง ในทางกลบักนัถา้หากค่าของดชันี VIX  
มีแนวโนม้ลดลง ขณะท่ี Entropy มีแนวโนม้ลดลง สามารถบอกไดถึ้งพฤติกรรมความกลวัของตลาดท่ีลดลงจริงใน
ระดบัหน่ึงเช่นเดียวกนั เม่ือไหร่กต็ามท่ีค่า Entropy ของดชันี VIX มีแนวโนม้เพ่ิมข้ึนหรือมีค่ามากข้ึน จะไม่สามารถ
บอกถึงพฤติกรรมความกลวัจากดชันี VIX ไดช้ดัเจน เน่ืองจากค่า Entropy เป็นการวดัความไม่แน่นอน ถา้ค่า Entropy 
มีค่าสูง จะไม่สามารถน ามาใชไ้ด ้และไม่สามารถเช่ือถือได ้และจากการศึกษาทดลองโดยใชค้่าดชันี VIX และ 
ค่า Entropy ในการหาสัญญาณเขา้ท าการซ้ือ-ขาย SET50 Index ทั้งปกติ และออปชนั พบวา่สามารถท าก าไรไดจ้าก
การทดลองในคร้ังน้ี  
 ในการศึกษาการหาค่า Entropy ของดชันี VIX เพ่ือประยกุตใ์ชก้บัดชันี SET50 โดยใชข้อ้มูลดชันี VIX และ 
ดชันีSET50 พบวา่มีเง่ือนไขในการหาค่าความน่าจะเป็นเพ่ือแทนสูตรในการหาค่า Entropy ท าไดห้ลากหลายรูปแบบ
ข้ึนอยูก่บันกัลงทุนหรือผูท่ี้ท าการศึกษาวิจยั และผลลพัธ์ท่ีไดจ้ากการหา Entropy ของดชันี VIX น าไปใชจ้ริงอาจเป็น
เร่ืองยุ่งยาก ทั้งน้ีเน่ืองจากกลยุทธ์ในการเขา้ท าการซ้ือ-ขายของนักลงทุนแต่ละประเภทไม่เหมือนกนั ข้ึนอยู่กบันัก
ลงทุนแต่ละประเภท และวธีิการน้ีเหมาะส าหรับการลงทุนระยะสั้นเท่านั้น 
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